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ich freue mich, Ihnen die Ausgabe 4/2012 des 
Anlegerschutzbriefes übersenden zu kön-
nen. Darüber hinaus freuen wir uns in diesen 
Tagen über unseren ersten runden Geburts-
tag: 

10 Jahre AAA (Aktionsbund Aktiver Anle-
gerschutz e. V.)
Der Aktionsbund Aktiver Anlegerschutz e. V. 
wurde am 25. Oktober 2002 gegründet und 
am 26. November 2002 im Register eingetra-
gen. Der Verein besteht somit seit zehn Jah-
ren und ist aktuell mit mehr als 3.500 aktiven 
Mitgliedern der mitgliederstärkste Anleger-
schutzverein in Deutschland im Bereich ge-
schlossener Fonds. Unsere Mitglieder haben 
mehr als 1 Milliarde Euro in Immobilien, 
Schiffe, Filme, Flugzeuge, Erneuerbare Ener-
gien, Lebensversicherungen und andere An-
lagegüter investiert.

Beteiligungsübersicht – ihr Mitwirken ist 
erforderlich
Über 1.500 verschiedene Fonds sind beim 
AAA gelistet. An dieser Stelle möchte ich Sie 
nochmals darum bitten, uns schriftlich mit-
zuteilen, an welchen Fonds Sie beteiligt sind. 
Leider kommt es immer häufiger vor, dass 
Mitglieder erst sehr spät an uns herantreten 
und uns darüber informieren, dass sie noch 
eine weitere Beteiligung, z. B. am Schiffs-
fonds XY, halten. Wissen wir nichts davon, 
können wir Ihnen natürlich auch keine direk-
ten Informationen per Post oder E-Mail zu-
kommen lassen. Insofern sind wir unmittel-
bar auf Ihr Mitwirken in Ihrem eigenen 
Interesse (!) angewiesen. Und deshalb bitten 
wir Neumitglieder im Rahmen der Mitglied-
schaftsbestätigung auch um die Übersen-
dung der Beitrittserklärungen aller ihrer 
Fondsbeteiligungen. Zum einen wissen wir 
somit, an welchen Fonds Sie in welcher Höhe 
beteiligt sind, und zum zweiten, über wen 
 (einen privaten Vermittler oder eine Bank) Sie 
sich wann (das genaue Zeichnungsdatum ist 
entscheidend) beteiligt haben. Diese Infor-
mationen sind insbesondere im Hinblick auf 
Verjährungsfristen und mögliche Anspruchs-
gegner unerlässlich. Auch Beteiligungen, die 
noch keine wirtschaftlichen Probleme auf-
weisen, sollten angegeben werden, damit wir 
im Fall der Fälle zeitnah reagieren können 
und Ihre Interessen und die Ihrer Mitgesell-
schafter bestmöglich bündeln können.

Verjährungsfristen – Überprüfung anhand 
des Zeichnungsscheins 
Bereits in der ersten Ausgabe 2012 des Anle-
gerschutzbriefes habe ich zum Thema Ver-
jährungsfristen ausgeführt. Aufgrund zahl-
reicher Nachfragen komme ich hierauf 
zurück und möchte nochmals kurz erläutern:

Zum Jahreswechsel 2011/2012 trat die Jahr-
hundertverjährung in Kraft. Alle möglichen 
Ansprüche, die vor dem 01.01.2002 entstan-
den sind, verjährten zum Silvestertag. Sollten 
Sie sich an einem Fonds im Jahr 2001 oder 
früher beteiligt haben, so sind mittlerweile 
alle Schadenersatzansprüche verjährt. Seit 
dem 01.01.2012 greift die 10-Jahres-Frist 
taggenau. Sofern Sie sich an einem Fonds am 
15.03.2003 (Datum Ihrer Unterschrift) be-
teiligt haben, so verjähren mögliche Ansprü-
che genau 10 Jahre später und somit am 
15.03.2013. Es ist also außerordentlich wich-
tig, dass Sie wissen, wann Sie sich beteiligt 
haben. Bitte achten Sie daher auf Ihr Bei-
trittsdatum/Abschlussdatum (dieses finden 
Sie in der Regel auf Ihrem Zeichnungsschein) 
und informieren uns rechtzeitig über Proble-
me Ihrer Beteiligung.

Wahrnehmung ihrer Stimmrechte – Gemein-
sam geht’s besser!
Auch im Jahr 2012 waren wir für Sie auf 
ca. 150 Gesellschafterversammlungen und 
haben zu über 500 schriftlichen Umlaufver-
fahren entweder direkt oder über unsere In-
ternetseite (www.aktionsbund.de) Ab stim-
mungs emp feh lungen ausgesprochen. Viele 
Emissionshäuser scheuen weiterhin den di-
rekten Kontakt mit ihren Anlegern und lassen 
wichtige Entscheidungen immer noch im 
schriftlichen Umlaufverfahren beschließen. 
Der AAA setzt sich bei vielen Gesellschaf- 
ten weiterhin für Präsenzgesellschafterver-
samm lungen oder Informationsveranstaltun-
gen ein. Sofern wir bei einem Fonds viele An-
leger zu unseren Mitgliedern zählen, ist die 
Wahrscheinlichkeit sehr hoch, dass wenige 
Tage nach Versand des Einladungsschreibens 
dieses auch uns übermittelt wird. Erst dann 
können wir aktiv werden. Gerne können Sie 
uns zukünftig auch das Einladungsschreiben 
nebst Anlagen zur Prüfung zur Verfügung 
stellen. Wir besprechen mit Ihnen die Tages-
ordnung und geben Ihnen eine Abstimmungs-
empfehlung oder vertreten Sie vor Ort. Bitte 

Berlin, Dezember 2012

liebes Vereinsmitglied,
liebe leserin, lieber leser,
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schauen Sie auch regelmäßig auf unsere 
 Internetseite. Dort informieren wir zeitnah 
darüber, auf welchen Versammlungen wir 
vertreten sind bzw. welche Kreuzchen bei 
welchen Tagesordnungspunkten unserer Auf-
fassung nach zu setzen sind.

Ombudsstelle Geschlossene Fonds – tätig-
keitsbericht 2011

Die Ombudsstelle Geschlossene Fonds wurde 
2008 auf Initiative des VGF Verband Geschlos-
sene Fonds e. V. (Interessensvertretung der 
Anbieterseite geschlossener Fonds) einge-
richtet. Im Tätigkeitsbericht 2011 heißt es: 
„Ziel der Ombudsstelle Geschlossene Fonds 
ist es, als unabhängige Instanz individuelle 
Streitfälle zwischen Anlegern und ihren 
 Ver tragspartnern (Anbietern, Treuhändern, 
Fondsgesellschaft) im Zusammenhang mit 
ihrer Beteiligung an einem geschlossenen 
Fonds zu schlichten. Meinungsverschieden-
heiten und Streitigkeiten sollen auf diese Art 
und Weise schnell, unbürokratisch und kos-
tengünstig beigelegt werden.“ Weiter heißt 
es: „Mit der juristischen Prüfung der Be-
schwerden ist die Ombudsstelle nicht befasst. 
Diese Aufgabe obliegt allein der Ombuds-
frau.“

Wir haben uns die Frage gestellt, ob Anlegern 
wirklich schnell und unbürokratisch geholfen 
werden kann, oder ob es nicht doch ein ge-
meinsames Vorgehen oder die Einreichung 
einer Klage braucht, um ihre möglichen 
Schadenersatzansprüche durchzusetzen.

Im Jahr 2011 gab es 271 Anfragen bei der 
Ombudsstelle – eine Verdopplung gegenüber 
dem Vorjahr. Für 155 Beschwerden war die 
Ombudsstelle nicht zuständig. Dies waren 
insbesondere Beschwerden gegen sogenann-
te Altfonds (kein Anschluss am Ombudsver-
fahren), gegen den Vertrieb oder Beschwer-
den, die nicht gegen geschlossene Fonds 
gerichtet waren bzw. Beschwerden gegen 
Unternehmen, die nicht am Ombudsverfah-
ren angeschlossen waren. Übrig bleiben 
 somit 116 Fälle. In 43 Fällen wurde die 
 Beschwerde vom Beschwerdeführer nicht 
weiterverfolgt (da keine Vollmacht vorlag 
oder keine genaue Begründung erfolgte) und 
somit geschlossen. Auf Seite 18 des Tätig-
keitsberichts 2011 heißt es: „Im Berichtsjahr 
ergingen insgesamt 50 Schlichtungssprüche, 
zwei davon zugunsten des Beschwerdefüh-
rers, einer wegen Unbegründetheit zuguns-
ten des Beschwerdegegners. In den rest-
lichen 47 Fällen wurde die Beschwerde als 
unzulässig abgewiesen, größtenteils weil sie 
sogenannte Musterverfahren nach § 5 Ansatz 

4 Sätze 3 und 4 der Verfahrensordnung be-
trafen.“

Unser Fazit: Wenden Sie sich bei Unstimmig-
keiten bitte unverzüglich an den AAA, da Ihnen 
mit hoher Wahrscheinlichkeit die Ombuds-
stelle Geschlossene Fonds nicht wei ter helfen 
kann oder will.

Rechschutzversicherungen – Deckung im 
Ernst fall?

Viele Anleger geschlossener Fonds und AAA-
Mitglieder verfügen auch über eine Recht-
schutzversicherung. Im Rahmen einer außer-
gerichtlichen Anmeldung und Prüfung von 
Schadenersatzansprüchen oder einer Kla-
geeinreichung kann eine solche Versicherung 
sehr von Vorteil sein, da bei Kostenübernah-
me das Prozesskostenrisiko erheblich mini-
miert wird bzw. bis auf die Selbstbeteiligung 
ausgeschlossen wird. Ob Deckung erteilt wird, 
hängt allerdings von verschiedenen Faktoren 
ab:

– die Versicherung muss vor Beitritt zur 
Fondsgesellschaft abgeschlossen worden 
sein

– die Versicherung umfasst Rechtsschutz im 
Vertrags- und Sachenrecht

– Kapitalanlagen sind eingeschlossen 
(Höchstgrenzen beachten)

Wer aktuell eine Rechtschutzpolice abschließt, 
bekommt leider bei vielen Versicherern gar 
keinen Schutz mehr für den Kauf und Verkauf 
von Kapitalanlagen. Bitte daher beim Ab-
schluss neuer Verträge und auch bei Umstel-
lung von bestehenden Verträgen darauf achten 
und Ihren Versicherungsberater explizit auf 
dieses Thema ansprechen.

Grundsätzlich gibt es zwei Möglichkeiten 
eine Deckungsanfrage bei Ihrer Versicherung 
durch zuführen. Entweder Sie fragen selbst 
an, oder Ihre mit der Sache befasste Anwalts-
kanzlei übernimmt dies für Sie. In der Regel 
nehmen Kanzleien für eine Deckungsanfrage 
pauschal bis zu 300 Euro zzgl. gesetzlicher 
Umsatzsteuer, da es oftmals nicht mit einem 
einzelnen Schreiben und dem Zusenden 
 umfangreicher Unterlagen (Fondsprospekt, 
 aktueller Schriftverkehr, Anspruchsbegrün-
dung, etc.) getan ist. Viele Versicherer ver-
weigern zunächst eine Deckung, so dass ein 
zweites Schreiben nebst Ankündigung  einer 
Klage auf Deckung folgen sollte. Die  einen 
schieben allerlei  Gründe vor. Die WGV z.B. 
verweigerte für eine Schiffsfonds-Klage die 
Deckung, weil gem. den ARB „kein Rechts-
schutz für die Wahrnehmung rechtlicher Inte-
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ressen als Eigentümer, Halter, Erwerber, 
Mieter und Leasingnehmer eines Motorfahr-
zeuges zu Wasser oder in der Luft“ bestünde. 
(Wir haben uns lange überlegt, ob das eher in 
die Einleitung oder in das Letzte gehört.)  An-
dere versuchen sich durch schikanöse Rück-
fragen ihrer Deckungspflicht zu entziehen.

Bis es zu einer abschließenden Deckungszu-
sage, oder aber auch zu einer endgültigen 
Ablehnung, kommt, kann es mehrere Monate 
dauern. Sinnvoll ist daher eine frühzeitige An-
frage, sofern Sie grundsätzlich an einem Kla-
geverfahren interessiert sind. Hierzu werden 
die Versicherungspolice bzw. die letzte Bei-
tragsrechnung Ihrer Versicherung, eine auf 
die Anwaltskanzlei lautende Vollmacht sowie 
eine Kopie Ihrer Beitrittserklärung zum 
Fonds benötigt. Im Rahmen einer AAA-Mit-
gliedschaft übernimmt unsere Partnerkanz-
lei Schirp Schmidt-Morsbach Neusel die De-
ckungsanfrage für Sie kostenfrei. Dies spart 
nicht nur Geld, sondern auch viel Zeit und 
Ärger.

Medienfonds der hannover leasing und 
KGal – aktueller Verhandlungsstand

Die Vergleichsverhandlungen dauern nun-
mehr ca. 6 Monate und verlaufen weiterhin 
konstruktiv und zielführend. Wir arbeiten fort-
laufend mit Hochdruck an einer Gesamt-
lösung und hoffen, dass wir Ihnen im 1. Quar-
tal 2013 nähere Informationen übersenden 
können. Bitte haben Sie weiterhin Verständnis 
dafür, dass wir für die Dauer der Verhandlun-
gen keine Zwischenstände aufgrund der Still-
schweigensvereinbarung mitteilen dürfen.

Ich danke allen Vereinsmitgliedern für das 
entgegengebrachte Vertrauen in 2012 und 
wünsche Ihnen und Ihren Familien ein gesun-
des und glückliches Jahr 2013!

Ihr

Thomas Lippert
Vorstandsvorsitzender
Aktionsbund Aktiver Anlegerschutz e. V.

Neueste Themen sowie aktuelle Diskussionen unter www.aktionsbund.de
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Am 04.02.2003 hat der Senat von Berlin ent-
schieden, die Anschlussförderung im Sozia-
len Wohnungsbau zu streichen. Über 15.000 
Investoren, die der Stadt Berlin ihr Vertrauen 
geschenkt und in den Sozialen Wohnungsbau 
investiert hatten, wurden in große wirtschaft-
liche Schwierigkeiten gestürzt. Nun ist die 
Problematik, mit einer Zeitverzögerung von 
fast zehn Jahren, auch bei einer anderen Be-
völkerungsgruppe angekommen: Jetzt fühlen 
auch die Mieter den Schmerz. Auf einmal hört 
die Politik wieder zu. Aber: Schnelle Lösun-
gen gibt es nicht. Die Sünden der Vergangen-
heit kann man nicht über Nacht ungeschehen 
machen. 

Unter dem Titel „Nichts läuft hier richtig – 
Konferenz zum Sozialen Wohnungsbau in 

Berlin“ luden Mieterinitiativen am 13.11.2012 
ins Abgeordnetenhaus ein. Organisiert wurde 
die Veranstaltung von „Kotti & Co.“, der So-
zial mieterinitiative am Kottbusser Tor. Die 
Politik leistete Unterstützung, wo sie konnte. 
Denn anders als das Schicksal der Investo-
ren, die in den früheren Sozialen Wohnungs-
bau investiert hatten, ist das Schicksal der 
Mieter für die Berliner Politik durchaus von 
Interesse. Das Abgeordnetenhaus stellte sei-
nen Plenarsaal zur Verfügung, die Senatsver-
waltung für Stadtentwicklung und Umwelt 
leistete technische Unterstützung.  

Mieterstadt Berlin: In Berlin liegt der Anteil 
der Mietwohnungen immer noch über 85 %. 
Insgesamt stehen der Berliner Bevölkerung 
mit aktuell 1,99 Mio. Haushalten knapp 
1,90 Mio. Wohnungen zur Verfügung. Davon 
sind 1,63 Mio. Mietwohnungen. Dieser hohe 
Anteil an Mietwohnungen unterscheidet Ber-
lin von anderen deutschen Großstädten, erst 
recht natürlich von internationalen Metropo-
len. Entsprechend gewichtig ist die politische 
Stimme der Mieter in Berlin. Keine der etab-
lierten Parteien würde es wagen, die Berliner 
Mieterschaft zu verärgern; jede Partei möch-
te im Gegenteil als Bannerträger der Mieter-
rechte gelten. 

Der Berliner Wohnungsmarkt galt bis Ende 
des vergangenen Jahrtausends als ver-

gleichsweise entspannt. Intensive Neubau-
aktivitäten, umfangreiche Förderprogramme 
und ein hoher Anteil öffentlicher Wohnungs-
bestände sorgten für ein reichliches und 
preisgünstiges Angebot. Ein Großteil der Ber-
liner Mieten lag deutlich unterhalb der Miet-
preise in anderen Großstädten. Das alles hat 
sich aber seit der Jahrtausendwende grund-
legend geändert. Sämtliche Förderprogram-
me wurden eingestellt, zuletzt – unter Bruch 
mit den üblichen Grundsätzen von Demokra-
tie und Rechtsstaatlichkeit – die Anschluss-
förderung im Sozialen Wohnungsbau. Der 
Geldhunger der öffentlichen Hand führte zu 
umfangreichen Privatisierungen, insbeson-
dere zum Verkauf von 70.000 Wohnungen der 
GSW an private Erwerber. Die grundlegenden 
Gesetze des Marktes begannen zu wirken: Mit 
einem Zeitverzug von einigen wenigen Jahren 
begann die Knappheit spürbar zu werden. Die 
Mietzinsen in Berlin ziehen seit Jahren kräftig 
an. Auch wenn das absolute Preisniveau von 
Städten wie München oder Hamburg noch 
nicht erreicht ist, so ist doch der Prozentsatz 
der jährlichen Mietsteigerungen deutlich hö-
her als in diesen Städten. Das Anziehen der 
Mieten trifft die schwächeren Bevölkerungs-
schichten besonders: So rechnen „Kotti & 
Co.“ vor, dass in den Sozialwohnungen am 
Kottbusser Tor bereits Kaltmieten von 
6,– EUR/qm/Monat gezahlt werden, von de-
nen das Jobcenter nur 4,86 EUR/qm/Monat 
erstattet; hinzu kommen im Schnitt 105,– EUR 
an monatlichen Mietnebenkosten pro Familie, 
die das Jobcenter nicht übernimmt. Das be-
deutet im Durchschnitt eine Zusatzbelastung 
von ca. 200,– EUR pro Monat und Familie; 
 keine Frage, dass das für Sozialhilfeempfän-
ger gravierende Einschnitte zur Folge hat. 
(Das sollte übrigens auch unseren Ex-
„Sparsenator“ Sarrazin interessieren, denn in 
der BILD-Zeitung war zu lesen, dass sein 
 eigener Sohn von Hartz IV leben muss – ein 
weiterer grundsympathischer Charakterzug 
dieses beliebten Berliner Erfolgsautors. Ihn 
kennen heißt ihn lieben.) 

Manche Investoren schicken sich an, die  Man - 
 gel lage zum eigenen Wohl zu nutzen.  Immer 
wieder genannt wird der Fanny-Hensel-Kiez, 

von Dr. Wolfgang Schirp

Dr. Wolfgang Schirp
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„nichts läuft  hier richtig“ 
– Konferenz zum Sozialen     Wohnungsbau in Berlin
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in dem es findigen Investoren gelungen sein 
soll, nach Ende der Sozialbindung volle 
Markt mieten aufzurufen, obwohl man das 
Ob jekt selbst zu einem Schnäppchenpreis er-
worben habe. So werden angeblich 31,5 % 
Rendite auf das eingebrachte Eigenkapital er-
zielt. Nun, es kann offen bleiben, ob diese 
Zahlen in der Öffentlichkeit immer zutreffend 
wiedergegeben werden. Sicher richtig ist 
aber, dass diejenigen Fonds, deren Sanierung 
geglückt ist, langsam aber sicher in positive 
Werte hinein wachsen. Es sind einige Investo-
rengruppen im Markt, die bei sanierten Fonds 
bereits Ankaufsangebote zu Kursen von mehr 
als 10 %, teilweise auch mehr als 20 % ma-
chen, bezogen jeweils auf das  nominale Ei-
genkapital. Und eine Option hat jeder Anle-
ger, dessen Fonds saniert werden konnte, 
ohnehin: Er kann seinen Anteil schlicht und 
einfach behalten und die Entwicklung der 
nächsten Jahre abwarten. Dieses Warten 
mag im Einzelfall zwar steuerlich unattraktiv 
sein, weil in vielen Fonds positive steuerliche 
Ergebniszuweisungen generiert werden, de-
nen keine liquiden Zuflüsse gegenüberstehen 
(weil das Geld in die Tilgung fließt). Dieser 
moderaten Steuerpflicht steht aber ein fühl-
barer jährlicher Wertzuwachs gegenüber. 
Wer sanieren konnte, und wer warten kann, 
der wird an seinem Investment wieder Freude 
haben. Oder er wird zumindest seinen Kin-
dern und Enkeln einen echten Wert hinterlas-
sen. 

Die Selbstheilungskräfte des Marktes funk-
tio nieren also, und sie machen auch einiges 
von dem Schaden wieder gut, der durch den 
Vertrauensbruch der Berliner Landespolitik 
angerichtet wurde. Dagegen liefert die Politik 
selbst weiterhin ein trauriges Zerrbild. In 
Berlin ist allen Ernstes eine Debatte über 
eine Neuauflage des Sozialen Wohnungsbaus 
entstanden. Angeblich stehen ab 2014 wie- 
der Bundesmittel zur Verfügung (Ob Herr 
Schäuble davon weiß? Wir bezweifeln es ...), 
außerdem sollen ab dem Jahre 2016 Netto-
Rückflüsse aus alten Landesprogrammen 
erzielt werden – und man hofft auch wieder 
auf externe Investoren, die ihr Geld nach Ber-
lin tragen. Ob diese letztgenannte Erwartung 

„nichts läuft  hier richtig“ 
– Konferenz zum Sozialen     Wohnungsbau in Berlin

sich bestätigen wird? Sicherlich wird kein 
einziger Anleger, der im alten Sozialen Woh-
nungsbau investiert war und dort geschädigt 
wurde, jemals wieder einen einzigen Euro 
 investieren. „Nichts läuft hier richtig“, das 
mag heute die Devise der Mieterseite sein. 
Für die Vergangenheit können die Inves toren 
diesen Stoßseufzer mit besserer Berechti-
gung ausstoßen. Für die Zukunft aber sieht 
es – wenn man denn sanieren konnte und die 
Objekte halten kann – mit jedem Monat güns-
tiger aus. „Durchhalten“ hieß und heißt die 
De vi se. Und „Zähne zusammenbeißen“ im 
Umgang mit den fi nan zieren den Banken. 
Aber wer es geschafft hat, wird zukünftig 
auch wieder lächeln können. 
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Es ist immer wieder erstaunlich zu beob-
achten, auf welche Ideen der britische 

 Lebensversicherer kommt, wenn es um die 
eigene Verteidigung geht. Im Anlegerschutz-
brief 3/2012 wurde bereits über die bahn-
brechenden Grundsatzentscheidungen des 
Bundesgerichtshofs vom 11. Juli 2012 und die 
nun gestärkte Position der Anleger berichtet. 
Nun hat Clerical Medical auf eine weitere dro-
hende Klagewelle reagiert und seit Oktober 
dieses Jahres bereits einige ihrer Versi che-
rungsnehmer mit einem 12seitigen Fra  ge  -
bogen angeschrieben. Wir können vor der 
Beantwortung der hochriskanten Fragen nur 
warnen!

Clerical Medical hat auf die Urteile des Bun-
desgerichtshofs schnell reagiert. Man ver-
sucht nun zu retten, was nicht mehr zu retten 
ist. Die ersten Urteile nach dem 11. Juli 2012 
sind gesprochen. Es war nicht anders zu er-
warten: Die Entscheidungen des BGH sind bei 
den Instanzengerichten auf Zustimmung ge-
stoßen. So hat das Oberlandesgericht Köln, 
welches die Berufungen der geprellten Versi-
cherungsnehmer bisher formularmäßig zu-
rückgewiesen hat, den britischen Lebensver-
sicherer mit Urteil vom 5. Oktober 2012 zum 
Schadensersatz verurteilt. Vor dem Landge-
richt Paderborn hat die Kanzlei Schirp 
Schmidt-Morsbach Neusel in einer der ersten 
mündlichen Verhandlung mit Beweisaufnah-
me seit dem BGH-Termin ein positives Urteil 
erstritten. So hat das Landgericht mit Urteil 
vom 26. Oktober 2012 Clerical Medical zum 
Schadensersatz verurteilt. Auch bei anderen 
Gerichten zeigt sich der neue Trend: In unse-
ren laufenden Verfahren haben die Gerichte in 
Beschlüssen darauf hingewiesen, dass die 
Klagen Aussicht auf Erfolg haben dürften. Es 
bestünden keine Zweifel, dass der britische 
Lebensversicherer seine Kunden unter In-
kaufnahme eklatanter Pflichtverletzungen 
angeworben hat. Bisher zeigt sich Clerical 
Medical wenig einsichtig. Vielmehr klammert 
man sich nun an den „letzten Grashalm“ und 
behauptet munter, dass die Vermittler über 
die tatsächliche Beitragsverwaltung ordent-
lich aufgeklärt und die Interessenten auch 
darauf hingewiesen hätten, dass die Rendi-
ten, mit denen sie angeworben wurden, keine 

Garantie für die Zukunft seien. Die mündliche 
Verhandlung am Landgericht Paderborn, in 
der einer der „Hauptvermittler“ der Lebens-
versicherung vernommen wurde, hat das Ge-
genteil bewiesen: Auch die Vermittler waren 
völlig im guten Glauben und haben nie damit 
gerechnet, dass Zweifel an der Seriosität der 
Beitragsverwaltung des „Versicherer(s) des 
Britischen Königshauses“ (mit diesem Slogan 
hat sich Clerical Medical in seinen Werbema-
terialien gebrüstet), bestehen.

Dass sich Clerical Medical nun auf vermeintli-
che Angaben der Vermittler beruft, verwun-
dert uns; denn bisher wollte man sich Anga-
ben der Vermittler nicht zurechnen lassen. 
Nachdem der BGH der Clerical Medical aller-
dings attestiert hat, dass ihre eigenen Ver-
tragsunterlagen doch nicht so toll sind, wie 
sie es sich erhofft hat, soll der Vermittler 
doch eine ordnungsgemäße Aufklärung über-
nommen haben. Die Gerichte dürften sich von 
der neuen Verteidigungsstrategie des Versi-
cherers wenig beeindruckt zeigen. Daher er-
warten wir, und auch Clerical Medical selbst, 
schon in den nächsten Tagen und Wochen 
weitere Verurteilungen.

Da der britische Versicherer den Braten 
schon früh gerochen hatte, musste man sich 
eine neue Strategie überlegen. Man versuch-
te vor Gericht vergeblich die Richter davon zu 
überzeugen, dass die Beitragsverwaltung für 
die Anlageentscheidung des Versicherungs-
nehmers nicht von Bedeutung gewesen sei. 
Gleichzeitig versuchte man Argumente einzu-
bringen, die dafür sprechen, dass sämtliche 
Schadensersatzansprüche verjährt seien. All 
das gelang Clerical Medical seit dem 11. Juli 
2012 nicht. Und so verschickt sie seit Oktober 
dieses Jahres an ihre Versicherungsnehmer 
einen 12seitigen Fragebogen, vor dessen 
Beantwortung wir nur jeden warnen kön-
nen. Der Fragebogen soll 

„der Klärung des Sachverhalts und zur ein-
gehenden Prüfung des geltend gemachten 
Anspruchs“ 

dienen. Viele werden jetzt meinen, dass sich 
Clerical Medical nun einsichtig zeigt und dem 

Clerical Med ical –
Der britische Leben sversicherer greift zu neuen Mitteln:

von Alexander Temiz
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Kunden nach den bahnbrechenden Urteilen 
des BGH und der nun auf sie zukommenden 
Verurteilungswelle signalisieren möchte, ko-
operationsbereit zu sein. Wer das glaubt, wird 
sich täuschen. Vielmehr möchte Clerical Me-
dical so an Informationen gelangen, die für 
ein etwaiges Gerichtsverfahren von Bedeu-
tung sind. Der Fragebogen ist für die Versi-
cherungsnehmer in rechtlicher Hinsicht mit 
hohen Risiken verbunden. Jeder Versiche-
rungsnehmer, der diese Fragen beantwor-
tet, riskiert den Verlust seiner ansprüche. 
Der Fragenbogen beginnt auf den ersten Sei-
ten damit, Kundendaten zu erfragen. Wahr-
scheinlich nur, um den vermeintlich harm-
losen Charakter des Fragebogens in den 
Vordergrund zu stellen und das Vertrauen des 
Adressaten zu gewinnen. Doch schon bald 
folgen äußerst bedenkliche Fragen. So möch-
te Clerical Medical den „Hintergrund Ihres 
Anliegens“ oder Angaben zum „Beratungs-
verlauf“ wissen. Insbesondere die Fragen 
zum Beratungsverlauf erstrecken sich über 
ganze fünf Seiten. Die Fragen hierzu werden 
aus gutem Grund gestellt:

Der BGH hat Clerical Medical – und damit 
auch uns – eindeutig bescheinigt, dass ihre 
Vertrags- und Werbematerialen im klaren Wi-
derspruch zum tatsächlichen Geschäftsgeba-
ren stehen. So ist es nun für den Versiche-
rungsnehmer ein Leichtes, vorvertragliche 
Aufklärungspflichten des britischen Lebens-
versicherers nachzuweisen. Denn diese ste-
hen im Prinzip schon nach dem unstreitigen 
Sachvortrag fest. Clerical Medical hat in un-
seren Verfahren bisher die fragwürdige Bei-
tragsverwaltung nie bestritten. Sie ging 
 nämlich bisher davon aus, dass diese ord -
nungs gemäß in ihren Unterlagen erklärt 
wird. Ein Irrglaube, wie sie seit dem 11. Juli 
2012 auch weiß. Also beruft sich Clerical Me-
dical nun darauf, der Vermittler habe im Rah-
men des Beratungsgesprächs über die tat-
sächliche Beitragsverwaltung aufgeklärt. 
Dass der Vermittler wohl kaum schlauer sein 
wird, als die Werbematerialen und Ver si che-
rungs  bedingungen selbst, erklärt sich wohl 
von selbst. Clerical Medical versucht es den-
noch. Da ihr allerdings Einzelheiten zum Be-
ratungsgespräch fehlen und prozessrechtlich 

bloße Angaben „ins Blaue“ hinein immer mit 
Vorsicht zu genießen sind, versucht es Cleri-
cal Medical nun über den Fragebogen. Die 
Informationen über den Beratungsablauf sind 
für Clerical Medical von entscheidender Be-
deutung. Wir können im Rahmen einer Klage 
 bereits aufgrund der mangelhaften Policen-
bedingungen eine vorvertragliche Auf klä-
rungs pflicht verletzung darlegen. Der Versi-
cherer muss nun darlegen und unter Beweis 
stellen, dass doch richtig aufgeklärt wurde, 
nämlich über den Vermittler. Gelingt Clerical 
Medical der Gegenbeweis nicht, so ist die Kla-
ge für den Versicherer verloren. Die Krux: 
Clerical Medical muss substantiierte Anga-
ben zum Beratungsgespräch machen. Das 
kann sie aber nicht, da sie beim Beratungs-
gespräch nicht dabei war. Sie ist also auf Ihre 
Angaben angewiesen. Vereinfacht ausge-
drückt: Stützen Sie Ihre Klage auf eine 
 vorvertragliche Aufklärungspflichtverletzung 
und machen von sich aus keine Angaben über 
das Beratungs gespräch, die sich Clerical Me-
dical zueigen machen könnte, sind die Chan-
cen des britischen Lebensversicherers ge-
ring, das Blatt zu wenden.

Festzuhalten ist, dass man Ihre Antworten in 
jedem Fall gegen Sie verwenden wird. Insbe-
sondere lässt sich Clerical Medical auf der 
vorletzten Seite des Fragebogens durch Un-
terschrift „quittieren“, dass Sie mit der Ver-
wendung der „personenbezogenen Daten 
auch in Verwaltungs-, Gerichts- oder ähnli-
chen Verfahren“ einverstanden sind.

Fazit: 
Wie Sie also sehen: Clerical Medical ist jeder 
Weg recht. Sollten auch Sie in den nächsten 
Tagen Post von Clerical Medical erhalten, so 
ist Vorsicht geboten. Füllen Sie den Frage-
bogen keinesfalls aus, ohne zuvor anwalt-
lichen Rat eingeholt zu haben. Ihre Chancen 
vor Gericht haben sich drastisch gebessert. 
Setzen Sie sie keinesfalls aufs Spiel! 

Sollten Sie noch nicht von uns vertreten wer-
den und eine Lebensversicherung der Clerical 
Medical haben, so nehmen Sie Kontakt zu uns 
auf. Wir werden auch Ihren Vertrag prüfen und 
eine Handlungsempfehlung aussprechen.

Clerical Med ical –
Der britische Leben sversicherer greift zu neuen Mitteln:
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Die MHF Academy Fonds wurden von der 
Commerzbank mit einem Vertragspartner für 
Produktion und Vertrieb ausgestattet, dessen 
Misserfolge in der Vergangenheit bekannt 
waren und der finanziell eher wackelig da-
stand. Dass dieser Vertragspartner zusätzlich 
noch in einen existenzgefährden Rechtsstreit 
verwickelt war und das FBI wegen Betruges 
ermittelte, setzt dem Fass die Krone auf.

Die Commerzbank hat zwei eigene Medi-
enfonds mit Defeasance-Struktur aufge-

legt und vertrieben: den MFH Academy I und 
den MHF Academy II. Wir haben in der Ver-
gangenheit bereits darüber berichtet, dass 
die im Filmabspann genannten Partner nicht 
die Partner sind, die aus dem Prospekt her-
vorgehen. Wir haben ebenfalls darüber be-
richtet, dass die Finanzierung der Filme, die 
angeblich die Fonds übernommen haben, von 
Dritten für sich reklamiert wird. Wir haben 
kommentiert, warum es daher aus unserer 
Sicht nicht verwunderlich ist, dass das Steu-
erkonzept des Fonds scheitert. 

Die Fonds sollten mit der Partnerin Franchise 
Pictures Filme produzieren und vermarkten, 
die den Anlegern Rückflüsse weit über die ga-
rantierten Gebühren hinaus einbringen soll-
ten. Dabei war Franchise Pictures von Anfang 
eine Partnerin, bei der alles dagegen sprach, 
mit ihr Geschäfte zu machen.

Das störte die Commerzbank aber nicht. Sie 
machte in ihren Prospekten Werbung mit Fo-
tos aus Filmen, die völlige Flops waren. Dieser 
Hinweis fehlt in den Prospekten allerdings, 
dort sieht man nur die bekannten Gesichter 
von Jennifer Lopez, Jack Nicholson oder Syl-
vester Stallone, um nur einige zu nennen. 
Franchise Pictures war bekannt für die von ihr 
produzierten Flops. Auch das sagen die Pros-
pekte natürlich nicht. Und zuletzt enthalten 
die Prospekte lediglich einen kleinen Hinweis 
darauf, dass Franchise Pictures in einen 
Rechtsstreit mit einem ihrer Auftraggeber 
verwickelt war. Was fehlt, ist die Angabe, dass 
der Rechtsstreit einen existenzgefährdenden 
Umfang besaß – der schließlich auch zur 
Insol venz von Franchise führte – und Fran-

chise Abrechnungsbetrug vorgeworfen wurde. 
Wer kann einen solchen Partner auswählen 
und seinen Kunden empfehlen, diesem Part-
ner insgesamt rund 300 Millionen Euro Eigen-
kapital anzuvertrauen? Eines der größten 
deutschen Bankhäuser, die Commerzbank 
AG, kann sich diese rühmliche Form der Kun-
denbetreuung auf ihre Fahne schreiben.

Nachstehend wollen wir näher darauf einge-
hen, wie sich Prospekt und Wirklichkeit un-
terscheiden.

1. Irreführende und täuschende Angaben 
zu den früheren Filmproduktionen von 
Franchise Pictures

Der Prospekt des MHF Academy I erweckt 
den Eindruck, als handele es sich bei Fran-
chise Pictures und ihren Tochterunterneh-
men um eine im Filmgeschäft erfahrene und 
vor allem erfolgreiche Partnerin. Das Gegen-
teil ist jedoch der Fall.

Auf den Seiten 11 bis 18 des Prospektes wer-
den die Partner des Fonds für das Filmge-
schäft und das Filmgeschäft selbst darge-
stellt. Diese Darstellungen erwecken zu 
Unrecht den Eindruck erfolgreicher und re-
nommierter Partner mit erfolgreichen Pro-
duktionen in der Vergangenheit und der Sug-
gestion, mit diesen Partnern auch bei der 
Realisierung der Fondsprojekte weit über die 
garantierten Zahlungen hinaus Erträge er-
wirtschaften zu können.

Unter Verwendung zahlreicher Filmfotos be-
kannter Schauspieler wird der Eindruck er-
weckt, es handele sich bei Franchise Pictures 
um ein erfolgreiches und erfahrenes Unter-
nehmen, so dass eine für die Fonds profitable 
Zusammenarbeit mit Aussicht auf Erlöse, die 
die Garantiezahlungen übersteigen, zu er-
warten sei. Diese Darstellung ist grob irrefüh-
rend. 

Zunächst fehlt jeglicher Hinweis, dass Fran-
chise Pictures bei allen auf Seite 11 genann-
ten Filmen nicht als alleinige Produzentin 
aufgetreten ist, sondern in Co-Produktion mit 
anderen Unternehmen.

von Kerstin Kondert

MhF academy Fonds
Commerzbank war sich für nichts zu schade
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Als verantwortlicher Produzent der Filme „The 
Pledge“, „Get Carter“ und „Art of War“ fungierte 
das Unternehmen Morgan Creek Productions. 
Lediglich bei den Filmen „The Whole Nine 
Yards“, „3000 Miles to Graceland”, „Driven“ und 
„Angel Eyes” war Franchise Pictures verant-
wortliche, aber nicht alleinige Produzentin.

Im Prospekt sind Fotos aus den Filmen „Dri-
ven“, „3000 Miles to Graceland“, „Angel Eyes“, 
„The Pledge“ und „The Whole Nine Yards“, je-
weils unter Angabe der international bekann-
ten Hauptdarsteller Jack Nicholsen, Jennifer 
Lopez, Sylvester Stallone, Til Schweiger u.a. 
abgedruckt. Der Prospekt verschweigt je-
doch, dass mit einer Ausnahme alle Filme, 
die im Prospekt genannt sind und aus deren 

Produktionen die Fotos stammen, wirtschaft-
lich erfolglos blieben. 

Wir haben die internationalen Verwertungs-
ergebnisse der im Prospekt als Projekte von 
Franchise Pictures vorgestellten Filme re-
cherchiert. Der wirtschaftliche Misserfolg 
der Filme über alle Verwertungsstufen ist 
belegt:

3.000 Miles 
to Graceland

Angel Eyes Art of War Driven Get Carter The Pledge

Negative 
Costs

$62.000.000 $38.000.000 $45.100.000 $78.000.000 $44.000.000 $45.000.000

Domestic 
Print Advert 
Cost

$35.437.500 $22.990.500 $26.946.000 $44.137.500 $25.912.500 $25.065.000

Kosten 
gesamt

$97.437.500 $60.990.500 $72.046.000 $122.137.500 $69.912.500 $70.065.000

Domestic 
Rentals

$7.869.316 $12.022.266 $15.099.553 $16.308.435 $7.483.591 $9.859.965

International 
Rentals

$1.336.597 $2.493.625 $4.586.322 $9.911.103 $2.000.615 $4.358.791

Domestic 
VHS Gross

$32.640.000 $14.595.000 $9.548.289 $30.162.807 $28.560.000 $13.344.000

Domestic DVD 
/ Blu-ray 
Gross

$7.200.000 $4.125.000 $2.475.000 $10.800.000 $2.040.000 $4.125.000

Domestic Free 
TV Revenue

$1.712.849 $2.601.373 $3.364.723 $3.467.097 $1.727.592 $2.101.939

Domestic Pay 
TV Revenue

$5.955.301 $8.372.277 $9.926.725 $10.265.629 $5.919.396 $6.955.764

International 
Free TV 
Revenue

$491.814 $947.334 $119.819 $1.183.780 $97.423 $1.209.523

International 
Pay TV 
Revenue

$915.579 $1.827.451 $190.088 $2.294.537 $153.223 $2.270.231

International 
Home Video 
Revenue

$1.614.078 $3.011.029 $326.824 $3.723.883 $267.246 $3.941.060

Erlöse (nach 
Verleihgebüh-
ren) gesamt

$59.735.534 $49.995.355 $45.637.342 $88.117.270 $48.249.086 $48.166.273

Verlust -$37.701.966 -$10.995.145 -$26.408.658 -$34.020.230 -$21.663.414 -$21.898.727
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Die Filme haben in der Gesamtverwertung 
 einen massiven Verlust realisiert. 

Der Prospekt verschweigt auch, dass Fran-
chise Pictures bereits bekannt war für ihre 
erfolglosen Filme.

Die „Washington Post“ berichtete am 12. Mai 
2000 zu „Battlefield Earth“, der ebenfalls von 
Franchise Pictures produziert wurde:

„It wouldn't be the first time an expensive movie 
has bombed. But even by Hollywood's titanic 
standards, "Battlefield Earth" stands out as an 
example of blind hubris and folly. In a competiti-
ve industry where, in theory, production costs 
are carefully weighed against projected revenu-
es, how could such a movie happen? 
The answer is that "Battlefield Earth" is not a 
normal movie, not in its conception, not in its 
production and not in its financing.“

„Es wäre nicht das erste Mal, dass ein teurer 
Film geplatzt ist. Aber sogar bei Hollywoods gi-
gantischen Standards sticht „Battlefield Earth“ 
als ein Beispiel blinder Anmaßung und Torheit 
hervor. Wie konnte in einer konkurrenzbetonten 
Industrie, in der – zumindest theoretisch – Pro-
duktionskosten gegenüber erwarteten Rück-
flüssen sorgfältig abgewogen werden, ein sol-
cher Film passieren? 
Die Antwort ist, dass „Battlefield Earth“ kein 
normaler Film ist, nicht in seiner Konzeption, 
nicht bei seiner Produktion, nicht in seiner Fi-
nanzierung.“ (Übersetzung durch die Autorin)

Die „Washington Post“ berichtet weiter, dass 
der Chef von Franchise Pictures, Elie Samaha, 
der sein Geld zunächst mit Reinigungsfirmen 
und im Nachtclubgeschäft verdiente, größer 
ins Filmgeschäft einsteigen wolle. Als Finan-
zierungsquelle habe er sich den deutschen 
Lizenzvertrieb Intertainment AG erschlossen.

Die „Daily News“, Los Angeles, kommentierte 
am 23. Februar 2001 anlässlich der Filmpre-
miere von „3000 Miles to Graceland“:

„Graceland'' arrives courtesy of the deadly com-
bination of moribund Morgan Creek Productions 
and Elie Samaha's Franchise Pictures. Samaha 
is a producer who specializes in churning out 
cheap, cliched action vehicles for fading stars; 
last year, he gave us Sylvester Stallone in ”Get 
Carter” and John Travolta in “Battlefield Earth.” 
That Kurt Russell and Kevin Costner would sign 
up for a tour of duty with Samaha speaks volu-
mes about the state of their respective careers.“

„Graceland” erscheint mit freundlicher Geneh-
migung der tödlichen Kombination der todge-

weihten Morgan Creek Productions und Elie 
Samahas Franchise Pictures. Samaha ist ein 
Produzent, der sich darauf spezialisiert hat, am 
Fließband billige, klischeehafte Action Vehikel 
für verblassende Stars zu produzieren. Letztes 
Jahr bescherte er uns Sylvester Stallone in “Get 
Carter” und John Travolta in “Battlefield Earth”. 
Dass Kurt Russell und Kevin Costner für eine 
Pflichttour mit Sahama unterschrieben haben, 
spricht Bände über den Zustand ihrer jeweiligen 
Karrieren.” (Übersetzung durch die Autorin)

Am 27. April 2001 überschrieb „The Sun“ ihren 
Kommentar zum Film „Driven“:

„Asleep at the wheel: Sylvester Stallone cra-
shes and burns in disastrous „Driven““

“Am Steuer eingeschlafen: Sylvester Stallone 
verunglückt und verbrennt im desaströsen “Dri-
ven””

Abweichend zu dem Eindruck, der mit den pro-
spektierten Darstellungen suggeriert wird, 
hatte der wesentliche amerikanische Ver-
tragspartner vor Prospektherausgabe bekann-
termaßen hauptsächlich Flops produziert.

Die Darstellungen im Prospekt des MHF Aca-
demy II enthalten im Wesentlichen dieselben 
Filme und erwecken denselben falschen Ein-
druck.

2. Verschwiegenes Risiko aus laufendem 
Rechtsstreit

Der Prospekt des MHF Academy II ver-
schweigt, dass Franchise Pictures bei Pros-
pektherausgabe in einen existenzbedrohen-
den Rechtsstreit verwickelt war und das FBI 
gegen Franchise Ermittlungen wegen Be-
trugs aufgenommen hatte.

Die Darstellungen in den Prospekten beider 
Fonds weisen zwar darauf hin, dass gegen 
Franchise Pictures ein Rechtsstreit geführt 
wird; dieser Hinweis verharmlost die tatsäch-
liche Situation jedoch und ist nicht geeignet, 
dem Leser das erhebliche Risiko zu verdeut-
lichen.

Bereits bei Prospektherausgabe des MHF 
Academy I fast ein Jahr vor Herausgabe des 
MHF Academy II war bekannt, dass Franchise 
Pictures als maßgebliche Partnerin des 
Fonds von der deutschen Intertainment AG 
nicht nur wegen Betrugs auf 75 Mio. US-Dol-
lar verklagt worden war, sondern dass sie 
 ihrerseits eine Gegenklage über 50 Mio. US-
Dollar eingereicht hatte. Die Berichterstat-
tung erfolgte nicht nur in den USA, sondern 
auch in Deutschland, u.a. im „Spiegel“ und in 
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„Focus Money“. Damit war schon rund ein 
Jahr zuvor bekannt, dass Franchise Pictures 
mit insgesamt 125 Mio. US-Dollar im Feuer 
stand und als Betrügerin angegriffen wurde. 

Am 21. Dezember 2000 gab Intertainment AG 
eine Presseerklärung heraus, der zu entneh-
men war, dass Intertainment Franchise Pic-
tures wegen Betrugs im Hinblick auf über-
höhte Budgets auf 75 Mio. US-Dollar verklagt 
hat. Art und Höhe des Anspruchs waren be-
reits im Dezember 2000 bekannt.

Am 1. Januar 2001 berichtete der „Spiegel“ 
über die eingereichte Klage. Auch hier war 
von Betrug und einem geltend gemachten 
Betrag von 75 Mio. US-Dollar die Rede. Im Fe-
bruar 2001 befassten sich Anleger in Diskus-
sionsforen mit der Klage und deren mögli-
chen Auswirkungen auf Intertainment. 

Am 21. Februar 2001 gab Intertainment eine 
weitere Presseerklärung mit genaueren In-
formationen zum Rechtsstreit und dessen Er-
weiterung auf die Imperial Bank heraus. Die 
„Los Angeles Times“ griff die Meldung auf. 
Ebenso wurde in den Medien berichtet, dass 
Franchise Pictures sich um eine gerichtliche 
Anordnung bemühte, aus Vertraulichkeits-
gründen Unterlagen nicht vorlegen zu müs-
sen.

Am 26. Februar 2001 veröffentlichte der 
„American Banker“ einen ausführlichen Be-
richt. Diesem Artikel waren sowohl die Höhe 
des geltend gemachten Anspruchs als auch 
die geltend gemachten Anspruchsgrundlagen 
zu entnehmen. Die Berichterstattung enthielt 
ferner verschiedene Aussagen der beteiligten 
Parteien zu den angeblichen Hintergründen. 

Am 1. März 2001 berichtete „Focus Money“ 
über die Erweiterung des Rechtsstreits und 
die möglichen Auswirkungen auf den Aktien-
kurs der Imperial Bank. Die „Los Angeles 
Times“ setzte die Berichterstattung über den 
Fortgang des Gerichtsverfahrens fort. Am 
27. März 2001 gab Intertainment eine weitere 
Presseerklärung heraus, der zu entnehmen 
war, dass Franchise eine Gegenklage in Höhe 
von 50 Mio. US-Dollar erhoben hatte. 

Am 25. April 2001 berichtete der „Spiegel“ 
über eine Franchise-Produktion, in der Vero-
na Feldbusch eine Nebenrolle übernommen 
hatte („Driven“). Auch in diesem Artikel wurde 
auf die Klage Bezug genommen. Am 26. April 
2001 veröffentlichte Intertainment die Um-
satzerlöse des Jahres 2000 und kommentier-
te öffentlich die für den Rechtsstreit mit Fran-
chise Pictures gebildete Rückstellung. 

Auch in der „Frankfurter Allgemeine Zeitung“ 
findet sich mit Datum vom 24.05.2002, Nr. 
118, S. 22 folgender Artikel:

„Intertainment erzielt Teilerfolg bei Rechtsstreit 
Intertainment AG, Ismaning. Der Filmrechte-
händler Intertainment hat in dem langwierigen 
Rechtsstreit mit dem amerikanischen Filmstu-
dio Franchise einen ersten Erfolg verbucht. Eine 
Richterin des Bundesbezirksgerichts in Los An-
geles habe zwei von drei Schadenersatzklagen 
gegen Franchise zugelassen, teilte Intertain-
ment am Donnerstag mit. Dabei handele es sich 
um Klagen im Rahmen eines amerikanischen 
Gesetzes, das bei organisierter Kriminalität 
dem Geschädigten die dreifache Schadener-
satzsumme zuspreche. Daher drohten Fran-
chise Forderungen von 225 Millionen Dollar, 
hieß es in der Intertainment-Mitteilung. Das am 
Neuen Markt gelistete Unternehmen [...]“

Am 6. Juni 2002 berichtete die „Los Angeles 
Times“, dass das FBI gegen Franchise Ermitt-
lungen aufgenommen habe. 

Die „Welt Online“ veröffentlichte am 9. Juli 
2002, also unmittelbar nach Vertriebsbeginn 
des MHF Academy II:

„Schlechte Nachrichten für die Commerzbank
US-Filmstudio Franchise bestätigt FBI-Ermitt-
lungen
Der am Neuen Markt notierte Filmrechtehändler 
Intertainment hat im Rechtsstreit mit dem US-
Studio Franchise Pictures einen weiteren Erfolg 
erzielt. Nachdem eine Richterin des Bundesbe-
zirksgerichts Los Angeles vor zwei Wochen be-
reits zwei von drei Schadenersatzklagen gegen 
Franchise zugelassen hatte, räumte Produzent 
Elie Samaha jetzt erstmals ein, dass auch das 
FBI gegen ihn wegen Betrugs ermittele.
Intertainment-Chef Rüdiger Baeres, der Fran-
chise vorwirft, ihm um 75 Millionen Dollar über-
höhte Filmbudgets in Rechnung gestellt zu ha-
ben, sagte gegenüber WELT am SONNTAG: "Die 
strafrechtlichen Ermittlungen des FBI bestäti-
gen die von uns eingereichte Klage wegen orga-
nisierten Betrugs." Alles deute darauf hin, dass 
auch die Finanzpartner Samahas, die Comerica 
Bank und der Versicherer WorldWide Film 
Completion, an der überhöhten Berechnung der 
Filmbudgets beteiligt waren. Dies hatte das 
Bundesbezirksgericht als wahrscheinlich er-
achtet.
Durch die Ermittlungen des FBI geraten nun 
auch Warner Bros. und die Commerzbank unter 
Druck: Denn beide sind Geschäftspartner des 
schillernden Nachtclubbesitzers Samaha. Mit 
insgesamt neun Franchise-Produktionen in den 
vergangenen drei Jahren ist der US-Filmverleih 
Hauptabnehmer von Samahas Filmen – von de-
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nen die meisten ohnehin floppten ("Battlefield 
Earth", "Driven"). Sechs weitere Streifen sind 
bis Ende 2003 geplant.
Die Commerzbank indes muss um ihre Serio-
sität fürchten, weil sie in einem Filmfonds 
140 Millionen Euro von deutschen Anlegern für 
neue Franchise-Filme eingesammelt hat. War-
nungen von Intertainment wollten die Banker 
Ende vergangenen Jahres nicht hören. Baeres: 
"Die haben sich jetzt bewahrheitet."“

Der Filmfonds, auf den sich der Artikel be-
zieht, ist der MHF Academy I – der Vertrieb 
des streitgegenständlichen MHF Academy II 
stand kurz bevor! 

In der Zeitschrift „Daily Variety“ hieß es am 
18. Juli 2002, also genau bei Beginn der Plat-
zierung des MHF Academy II:

„BERLIN   German film group Intertainment is 
widening its $100 million case against Fran-
chise Pictures to include lawsuits against Co-
merica Bank, as well as Los Angeles-based 
WorldWide Film Completion and Film Finan-
ces.“

„BERLIN   Die deutsche Film-Gruppe Intertain-
ment weitet ihren 100 Millionen Dollar-Rechts-
streit gegen Franchise Pictures auf die  Comerica 
Bank ebenso wie auf die in Los Angeles ansässi-
ge WorldWide Film Completion und die Film 
 Finances aus.“ (Übersetzung durch die Autorin)

Bei letzterem Unternehmen handelt es sich 
um den Fertigstellungsgaranten der Fonds.

Es liegt auf der Hand, dass ein Rechtstreit in 
dieser Größenordnung, der sich gegen die 
beiden angeblich für die Produktion verant-
wortlichen Partner richtet, ein erhebliches 
Risiko für den Fonds darstellt, das prospek-
tierungspflichtig war, aber nicht prospektiert 
wurde.

Noch während der Platzierung des MHF Aca-
demy II schrieb am 11. August 2002 „Euro am 
Sonntag“:

„Im Streit des Filmrechtehändlers Intertain-
ment mit dem US-Studio Franchise Pictures 
bahnt sich möglicherweise ein außergerichtli-
cher Vergleich an. Bei Franchise könnte näm-
lich bald wieder was zu holen sein – dank der 
Commerzbank. Genauer gesagt: wegen deren 
neuen Filmfonds Academy II, bei dem Franchise 
Partner ist. Die gelbe Bank hat eine Platzie-
rungsgarantie in Höhe von 150 Millionen Euro 
für den Fonds übernommen. Kann dieser nicht 
bis Ende November 2002 genügend Bares für 
neue Filme einsammeln, wird die Commerz-

bank wohl selbst ran müssen. Bekommt Fran-
chise Geld, stehen auch die Chancen für Inter-
tainment nicht schlecht, die Forderungen 
durchzusetzen. Die Deutschen haben die US-
Firma wegen organisierten Betrugs verklagt 
und fordern 100 Millionen US-Dollar Schaden-
ersatz. Von jeder Million, die Intertainment 
durchsetzt, entfallen auf eine Aktie gut acht US-
Cent. Eventuell verklagt Intertainment noch die 
Comerica Bank und zwei US-Versicherer, da 
diese gemeinsame Sache mit Franchise ge-
macht haben sollen. Aber Prozesse ziehen sich 
hin, ihr Ausgang ist ungewiss. Eine außerge-
richtliche Einigung hätte also Charme. Dass von 
der Commerzbank Geld fließt, ist gut möglich. 
Kaum war der Vertrieb des neuen Academy-
Fonds angelaufen, wurde er unterbrochen – 
„vorläufig“, wie ein Sprecher sagte. „Alleiniger 
Grund“ sei der Entwurf des neuen Fondserlas-
ses aus dem Finanzministerium. Der könnte 
Steuervorteile ebenso floppen lassen wie viele 
Franchise-Filme. Die Commerzbank will die 
Anleger vor die Wahl stellen: Sie können im 
Fonds investiert bleiben oder ihren Anteil inklu-
sive Agio an die Bank verkaufen.“

Die Commerzbank informierte die bis zu die-
sem Termin beigetretenen Anleger in der Tat 
über die Entwicklung hinsichtlich des Medi-
enfondserlasses. Über die Entwicklung des 
Rechtsstreits zwischen Franchise Pictures, 
die Ermittlungen des FBI wegen Betruges 
und die finanzielle Bedrohung von Franchise 
informierte die Commerzbank die Anleger al-
lerdings mit keiner Silbe. 

3. Situation der Gesellschafter heute
Die Anleger der Fonds sind die Angeschmier-
ten. Franchise Pictures hat Insolvenz ange-
meldet. Dem Fonds sind nur die Garantiezah-
lungen zugeflossen. Steuerlich sieht es aus, 
als seien die Beteiligungen der 100 %ige Flop. 
Für die Anleger des MHF I, die bisher nichts 
unternommen haben, ist es zu spät. Sie kön-
nen sich nicht mehr wehren. Dasselbe gilt für 
alle Anleger des MHF Academy II, die vor mehr 
als zehn Jahren ihre Beitrittserklärung unter-
zeichnet haben. Für die Anleger, bei denen die 
zehn Jahre aber noch nicht rum sind – einige 
haben auch erst in 2003 gezeichnet – ist es 
noch kurze Zeit möglich, eine Klage gegen die 
Commerzbank einzureichen. Wenn Sie zu die-
sen Leute gehören und Näheres wissen wol-
len, wenden Sie sich bitte an den AAA (office@
aktionsbund.de oder 030/31 51 93 40).
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Hier könnte Ihre Anzeige stehen!
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Ein Fonds steht drei Jahre nach seiner Schlie-
ßung vor dem wirtschaftlichen Aus. Wie kann 
das sein? Initiatoren, Reeder und Charterer 
machen die negative Marktentwicklung dafür 
verantwortlich. Wir denken, die Platzierung 
des HCI Shipping Select XXVI erfolgte inmitten 
der beginnenden Schifffahrtskrise und die 
Verantwortlichen schwiegen.

Seit Monaten reißen die schlechten Nachrich-
ten um den Schiffsmarkt nicht ab. Es spielt 
keine Rolle, ob es sich um Containerschiffe, 
Tanker, Mehrzweckfrachter oder Spezialschif-
fe handelt. Die Chartermärkte liegen am Bo-
den, eine Erholung ist nicht in Sicht. Die finan-
zierenden Banken spielen nicht mehr mit und 
stellen Kredite fällig, die schon seit Monaten 
nicht mehr bedient werden konnten. Charterer 
geben auf, weil sie nicht mehr kostendeckend 
arbeiten können. Eine Schiffsinsolvenz folgt 
auf die Nächste; Anleger schießen Gelder 
nach; es werden enorm viele Schiffe verkauft 
in der Hoffnung, noch etwas retten zu können.

All das gilt auch für das Beteiligungsangebot 
des HCI Shipping Select XXVI. Investiert wer-
den sollte mit einem Gesamtvolumen in Höhe 
von knapp 184 Mio. Euro in vier Produkten-/
Chemikalientanker sowie in vier Plattform-
versorger. Vertrieben wurde der Fonds von 
Februar 2008 bis April 2009. Knapp drei Jahre 
nach Schließung des Fonds sind vier der acht 
Schiffe insolvent und die anderen sollen ver-
kauft werden. ausschüttungen gab es bislang 
keine. Notleidende sind die Zeichner, die ak-
tuell darauf hoffen, dass der Verkauf der aktu-
ell im Fonds verbliebenen vier Plattformver-
sorger noch Geld in die Kassen spült. 

Initiatoren und Prospektverantwortliche be-
gründen den schlechten Verlauf des Fonds 
mit der angeblich nicht absehbaren negativen 
wirtschaftlichen Entwicklung auf den Schiffs-
märkten. Sicher ist der aktuelle Trend auf den 
Schiffsmärkten alles andere als positiv und 
sicher haben auch diese Entwicklungen dazu 
beigetragen, dass der HCI Shipping Select 
XXVI nach nur drei von geplanten 22 Jahren 
Laufzeit kurz vor dem Aus steht. Doch nach 
unserer ersten Prospektanalyse, welche eine 
Reihe von Prospektfehlern ergab, sehen wir 
die wesentliche Verantwortung bei den Initia-
toren und Prospektherausgebern, denn:

• Die Marktlage war bereits vor Prospekther-
ausgabe schlechter als im Prospekt selbst 
dargestellt.

• Die Aussichten auf die zukünftige Entwick-
lung der für den Erfolg des Konzeptes we-
sentlichen Märkte waren bei Prospekther-
ausgabe schon schlechter als dargestellt.

• Die Charterraten bei den Produkten-/Che-
mikalientankern wurden in der Prognose 
nicht marktgerecht kalkuliert. 

• Die Festcharterverträge bei den Plattform-
versorgern wurden nicht marktgerecht ab-
geschlossen.

• Die Schiffsbetriebskosten wurden im 
 Gegensatz zu Mitbewerbern weit niedriger 
angesetzt.

• Die Beschäftigung der Produkten-/Chemi-
kalientanker war anscheinend von Beginn 
an anders geplant als prospektiert.

1. Negative Marktentwicklung bereits bei 
Prospektauflage

Allein die Tatsache, dass das Beteiligungsan-
gebot in der Zeit von Februar 2008 bis April 
2009 platziert wurde, gibt zu denken. Spätes-
tens seit Beginn der Finanzmarktkrise im 
Jahr 2007 geht es mit der Weltwirtschaft 
bergab. Warum sollte diese Krise ausgerech-
net nicht auf die Schiffsmärkte Einfluss neh-
men? Wenn man den Prospekt des HCI Ship-
ping Select XXVI liest, hat man genau dieses 
Gefühl. Dort ist die Rede von wachsender 
Weltwirtschaft, boomenden Schiffsmärkten 
und steigenden Charterraten. Doch schon vor 
Prospektauflage im Februar 2008 sieht das 
der Internationale Währungsfonds (IWF), wel-
cher auch im Prospekt als Beweis für die im-
mer noch anziehenden Weltmärkte bemüht 
wird, ganz anders. Im Januar 2008 heißt es in 
einer vom IWF veröffentlichten News zur Ent-
wicklung der Weltwirtschaft:

„Financial turbulence clouds growth prospects” 
(Finanzielle Turbulenzen überschatten Wachs-
tumsaussichten.)

Und weiter:

„The projections for the advanced economies 
have been reduced significantly.”
(Die Prognosen für die entwickelten Volks-
wirtschaften wurden signifikant herunterge-
setzt.)

von Nicole Pawellek

Das aus schon nach  drei Jahren   
– HCI Shipping Select XXVI –   
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Der Prospekt beschreibt das Ganze so:

„Diese überaus positive Entwicklung dürfte 
sich laut IWF auch im Jahr 2008 nur leicht abge-
schwächt fortsetzen.“

Im Verlauf der Platzierung des Fonds bis April 
2009 gab es sieben (!) Prospektnachträge. 
Aufgrund der weiteren negativen Marktent-
wicklungen hätte man mindestens in diesen 
Nachträgen Erläuterungen, Informationen 
und aktualisierte Prognoserechnungen er-
wartet, doch danach sucht man dort vergeb-
lich. 

Neben der Veröffentlichung des Internationa-
len Währungsfonds zum Schiffsmarkt im 
 Januar 2008 gab es eine Reihe weiterer Indi-
katoren für die anhaltenden negativen Ver än-
de rungen am Markt. Im Oktober 2008 er-
schien ein Artikel im Manager Magazin mit 
dem Titel „Ein Milliardenmarkt gerät ins Wan-
ken“, in dem es unter anderem heißt:

„Jahrelang haben Anleger für Milliarden-
summen immer mehr Containerfrachter zu 
immer höheren Preisen gekauft. Jetzt sin-
ken seit  Monaten die Einnahmen, der 
Markt scheint zu kippen. Vorläufiger Tief-
punkt: Nach dem Aus zweier Liniendienste 
dürften die Prognosen zahlreicher Fonds 
nicht mehr aufgehen. Tausende Anleger 
sind betroffen.“ (Hervorhebung durch die 
Autorin)

Dem Artikel ist zu entnehmen, dass hohe Öl-
preise und der schwache Dollar zu immer 
größeren Problemen bei den Charterern füh-
ren, welche immer häufiger mit Reedern über 
eine Absenkung der Raten in bereits beste-
henden Charterverträgen verhandeln. Diver-
se Reedereien hatten bereits aufgegeben. 
 Außerdem heißt es:

„Nicht nur laufende Fonds kann die derzei-
tige Marktschwäche kalt erwischen. Auch 
aktuelle Neuplatzierungen sind mitunter 
mit Vorsicht zu genießen.“

Im Prospektnachtrag Nr. 4 des HCI XXVI vom 
05.11.2008 findet man zur damaligen negati-
ven Entwicklung beschwichtigende Formulie-
rungen wie „vorübergehende Abkühlung“ 

Das aus schon nach  drei Jahren   
– HCI Shipping Select XXVI –   

oder ermutigende Aussagen, dass die pros-
pektierten Ausschüttungen trotzdem in voller 
Höhe erfolgen werden. Die Anleger haben bis 
heute keine einzige Ausschüttung erhalten.

Im Geschäftsbericht der HCI Hammonia AG 
vom März 2009, also vor Schließung des 
Fonds, wird ausgeführt:

„Die Rückgänge der Charterraten fielen 
dabei für die einzelnen Schiffsklassen un-
terschiedlich stark aus. In einzelnen Seg-
menten betrugen diese 60 % und mehr in-
nerhalb des Ge samt jahres.“(Hervorhebung 
durch die Autorin)

Die HCI Hammonia Shipping AG wurde im 
Jahr 2007 gegründet. Im Vorstand der AG be-
fand sich zum Zeitpunkt der Prospektheraus-
gabe des HCI XXVI Herr Jens Burgemeister, 
gleichzeitig Prokurist des Prospektherausge-
bers HCI Hanseatische Capitalberatungsge-
sellschaft mbH. 

trotz der bestehenden und anwachsenden 
negativen Marktaussichten wurde der Fonds 
weiter platziert ohne anpassung der Prog-
nose oder vollständiger aufklärung über die 
mit der negativen Marktentwicklung stei-
genden Risiken!

2. Kalkulation der Charterraten für die 
Produkten-/Chemikalientanker nicht 
marktgerecht

Der Prospekt enthält unter anderem Aussa-
gen zu den Chartermärkten und deren Aus-
sichten. Es wird ausführlich über Orderbuch-
bestände, Neubauten und Verschrottungen 
informiert. Der Bestand an Schiffen hat we-
sentliche Auswirkungen auf die Höhe der 
Charterraten. Angebot und Nachfrage be-
stimmen den Preis für die Charter. Im Pros-
pekt heißt es zum Chemikalien- und Produk-
tentankermarkt:

„Im aktuellen Auftragsbestand der Chemi-
kalien- und Produkten-/Chemikalientanker 
befinden sich 652 Schiffe des hier relevan-
ten Größensegments 5.000-30.000 tdw [An-
merkung der Autorin: die Schiffe des streit-
gegenständlichen Fonds liegen bei 17.000 
tdw], die bis Ende 2009 zur Ablieferung 
kommen. Hinzu kommen 108 Einheiten mit 
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Ablieferungstermin im Jahr 2010. Dagegen 
werden bis Ende 2009 laut Phasing-Out-
Plan [Anmerkung der Autorin: durch neue 
gesetzliche Vorschriften für Chemikali-
entanker müssen einige Tanker aussortiert 
werden] insgesamt 119 Schiffe (Produk-
ten-/Chemikalientanker) aus dem Markt 
genommen, so dass es innerhalb der 
nächsten gut 2 Jahre zu einem Nettozu-
wachs in diesem Flottensegment von je-
weils rd. 14,8 % p.a. – bezogen auf die 
Schiffsanzahl und die Kapazität – kommen 
wird.“ (Hervorhebung durch die Autorin)

Den Ausführungen des Prospektes nach soll 
der Zuwachs der Weltwirtschaft aber lediglich 
bei knapp 4,8 % für 2008 liegen. Einem Flot-
tenwachstum von 14,8 % steht somit ein Wirt-
schaftswachstum von 4,8 % gegenüber. Damit 
ist ein Sinken der Charterraten für dieses 
Schiffssegment bereits bei Prospektauflage 
sehr wahrscheinlich, da es viel zu viel Ange-
bot (Tonnage) für zu wenig Nachfrage (Wirt-
schaft) gibt. Und genau dies ist auch in den 
letzten Jahren geschehen. Aufgrund des 
Überangebotes an Schiffskapazitäten sind die 
Charterraten nicht nur für Tanker drastisch 
gesunken.

Anders als die vier Plattformversorger des 
HCI Shipping Select XXVI waren die Produk-
ten-/Chemikalientanker bei Herausgabe des 
Prospektes noch nicht fest verchartert. Ge-
plant war die Aufnahme in einen Tankerpool. 
In der Prospektprognose wurde mit Brutto-
charterraten für die Tanker von ca. 16.375 
USD/Tag gerechnet. In Abbildung 20 des Pro-
spekts werden die durchschnittlichen Zeit-
charterraten für Chemikalientanker ab 2003 
in einer Grafik dargestellt.

Nach dieser Grafik lagen die Zeitcharter-
raten für die vier geplanten Tanker (Tragfähig-
keit 17.000 tdw) Ende des Jahres 2007 im 
Schnitt bei ca. 13.500 USD/Tag. In der Zeit 
von 2003 bis 2007 wurde die Schwelle von 
15.000 USD/Tag für diese Schiffsgröße nie 
nachhaltig überschritten. Im Vergleich zu 
den in der Prognose kalkulierten Charter-
raten in Höhe von 16.375 USD/Tag lagen die 
tatsächlich erzielbaren Raten gemäß der 
Grafik bei lediglich 13.500 USD/Tag, also 
ca. 18 % niedriger.

3. Falsche Angaben zur Beschäftigung 
der Produkten-/Chemikalientanker

Die vier Produkten-/Chemikalientanker wa-
ren für den Einsatz im sogenannten Swift 
 Tankers Pool, gegründet im Jahr 2006 von 
den weltweit größten Transportunternehmen 
A.P. Möller-Maersk und Teekay, vorgesehen. 
Mit einem Gesellschafterschreiben vom 
28.08.2009 wurde den Anlegern mitgeteilt, 
dass eine Infahrtsetzung im geplanten Swift 
Tankers Pool nicht erfolgen könne, weil eine 
Aufnahme neuer Mitglieder in diesen Pool 
aufgrund von Umstrukturierungen nicht 
mehr erfolge. Die vier Produkten-/Chemika-
lientanker sollten daher in einem gerade erst 
durch die Hellespont Gruppe (direkter bzw. 
indirekter Vertragspartner des Fonds) neu 
gegründeten Pool fahren, dem Seatramp In-
termediate Tanker Pool. 

Anscheinend sollte der Einsatz der vier Tan-
ker im Swift Tankers Pool jedoch nie erfolgen. 
Eine Neugründung eines eigenen Tanker-
Pools wurde augenscheinlich bereits während 
der Platzierung verfolgt.

In einem am 16.04.2009 veröffentlichten Arti-
kel von Lloyds List, einer der weltweit ältesten 
Zeitschriften für Neuigkeiten im Bereich 
Schif fe, heißt es schon im Titel: 

„Hellespont in the hunt for recruits to Seatramp 
Intermediate Tanker Pool“
„Hellespont auf der Jagd nach Mitgliedern für 
Seatramp Intermediate Tanker Pool“ (Über-
setzung durch die Autorin)

Im Artikel selbst heißt es dann:

„Hellespont currently operates 19 vessels ran-
ging from the 105,535 dwt aframax Hellespont 
Tatina to platform supply vessels. Two of these, 
the Hellespont Daring and Hellespont Dawn, 
have been delivered recently.”
“Hellespont betreibt zurzeit 19 Schiffe in den 
Klassen der 105.535 dwt Aframax Hellespont 
Tatina bis zu Plattformversorgern. Zwei von 
Ihnen, die hellespont Daring und die helles-

Durchschnittliche zeitcharterraten für Chemikalientanker ab 20032)
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pont Dawn, wurden erst kürzlich abgelie-
fert.“ 
(Übersetzung und Hervorhebung durch die 
Autorin)

Aus dem Artikel geht hervor, dass zumindest 
für die beiden Fondsschiffe „Hellespont Dar-
ing“ und „Hellespont Dawn“ keine Beschäfti-
gung im Swift Tankers Pool geplant war, son-
dern im neuen Seatramp Intermediate 
Tanker Pool. Der letzte Prospektnachtrag 
trägt das Datum vom 20.04.2009, aber dort 
findet man keine Hinweise auf den Wechsel 
der Tanker in einen anderen Pool. Es gab 
nicht einmal Andeutungen, dass die geplante 
Aufnahme von wenigstens zwei der vier Tan-
ker in den Swift Tanker Pool voraussichtlich 
nicht erfolgen kann. Die Abstimmung zum 
Wechsel der vier Tanker in den Seatramp In-
termediate Tanker Pool erfolgte erst mit der 
schriftlichen Beschlussfassung im August 
2009. 

Die Gründung des Seatramp Intermediate 
Tanker Pools erfolgte gemäß Handelsregis-
tereintragung auch bereits im März 2009 
und damit vor Veröffentlichung des letzten 
Prospektnachtrages am 20.04.2009. Damit 
liegt die Vermutung nahe, dass der Einsatz 
der vier Produkten-/Chemikalientanker im 
Swift Tankers Pool nie geplant war, denn 
von der Idee bis zur Umsetzung eines sol-
chen Pools vergehen üblicherweise nicht 
nur ein paar Wochen, sondern eher mehrere 
Monate, sodass davon auszugehen ist, dass 
bereits vor Eintragung des Seatramp Inter-
mediate Tanker Pools ins Handelsregister 
eine Übernahme der vier Fondstanker in 
eben diesen Pool geplant war. Damit sicher-
te sich die Hellespont Gruppe (direkter bzw. 
indirekter Vertragspartner des Fonds) die 
Vergütungen für das Poolmanagement so-
wie die Charterkommission ihrer eigenen 
Schiffe.

Der Wechsel der vier Tanker in einen neu 
gegründeten Pool birgt jedoch erhebliche 
Risiken und kann die Anlageentscheidung 
eines potentiellen Kommanditisten erheb-
lich beeinflussen. Ein neu aufgestellter 
Pool muss sich am Markt erst einmal „be-
haupten“, im vorliegenden Fall vor allem 
gegen Weltunternehmen wie Maersk und 
Teekay. Er muss „Werbung“ für sich ma-
chen. Es müssen Charterer gefunden wer-
den, die bereit sind, die Schiffe zu buchen 
und auch die kalkulierten Raten dafür zu 
bezahlen. Welche Erfahrungswerte können 
von Seiten des Poolmanagers schon in 
die Organisation und Vercharterung des 
Schiffssegments „Tanker“ eingebracht wer-

den? Hat der neue Poolmanager überhaupt 
Erfahrungen auf diesem Gebiet? Der Sea-
tramp Intermediate Pool hatte bei Pros-
pektauflage des HCI XXVI noch kein einziges 
Schiff im Einsatz! Bei Ausfall des ersten 
abgelieferten Schiffes gäbe es keine Aus-
gleichsmöglichkeit des Charterausgleichs, 
wie in einem Pool, in dem bereits mehrere 
Schiffe fahren.

4. Unvollständige und irreführende An-
gaben zu den Charterraten der Platt-
formversorger

Die Gesellschafter investierten über die vier 
Produkten-/Chemikalientankern hinaus in 
vier Plattformversorger. Diese sind gemäß 
Prospektangaben zu durchschnittlich 13.500 
USD pro Tag für sieben Jahre fest verchartert. 
Die Fondsschiffe verfügen über eine Tragfä-
higkeit von 3.250 tdw und gehören zur Klasse 
PSV (Platform Supply Vessel).

Auch für dieses Schiffssegment enthält der 
Prospekt eine Übersicht über den Charter-
raten markt. Die Abbildung 21 im Prospekt 
zeigt die durchschnittlichen Charterraten für 
Plattformversorger verschiedener Größe für 
die Jahre 1998 bis 2007 in Britischen Pfund 
pro Tag (GBP/Tag).

 

Für die Schiffsgröße des Fonds von 3.250 tdw 
werden laut oben stehender Grafik zum 
Ende des Jahres 2007 durchschnittlich 
25.000 GBP/Tag Charter gezahlt. Dies ent-
spricht einer Charterrate von 49.900 USD/
tag bei einem durchschnittlichen Wechsel-
kurs von 1 GBP = 1,99 USD (Stichtag 
31.12.2007).

Durchschnittliche Charterraten für ahtS und PSV verschiedener 
Größe 1998 bis 2007 in GBP/tag
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Im Chartervertrag für die Plattformversorger 
des Fonds wurde lediglich eine Charterrate 
von durchschnittlich 13.500 USD/tag verein-
bart! 

Die für den Fonds vertraglich vereinbarten 
Charterraten für die Plattformversorger la-
gen weit unter dem im Prospekt selbst dar-
gestellten Marktniveau. Darüber und über 
die Folgen für die Schiffsgesellschaft wurde 
der Anleger durch den Prospekt nicht aufge-
klärt. 

5. Kalkulierte Schiffsbetriebskosten sehr 
viel geringer als bei vergleichbaren 
Marktteilnehmern

Ausschlaggebend für den Erfolg einer Schiffs-
beteiligung sind nicht nur die Charterraten, 
sondern ebenso die Schiffsbetriebskosten. In 
der Seeschifffahrt sind gerade die Schiffsbe-
triebskosten ein wesentlicher Erfolgsfaktor, 
denn sie bilden den Großteil der Betriebskos-
ten des Fonds. Eine genaue und realistische 
Kalkulation dieser Kosten ist daher von enor-
mer Bedeutung. 

Gemäß den Angaben im Prospekt wurden fol-
gende Schiffsbetriebskosten kalkuliert:

Plattformversorger 1.673.087 USD/p.a.
Produkten-/ 
Chemikalientanker 1.642.500 USD/p.a.

Vergleicht man die angesetzten Kosten des 
streitgegenständlichen Fonds mit gleicharti-
gen Angeboten anderer Emissionshäuser im 
selben Emissionszeitraum, stellt man fest, 
dass die vorliegend angenommen Kosten mit 
Abstand viel geringer sind als die der Mitbe-
werber.

Die vier Plattformversorger verfügen laut An-
gaben des Prospektes über eine Tragfähigkeit 
von jeweils 3.250 tdw. 

Ebenfalls im Jahr 2008 wurde der 20. Olt-
mann Tonnage Renditefonds der Oltmann-
Gruppe aufgelegt. Er sollte als Dachfonds in 
einen mit den Fondsschiffen vergleichbaren 
Plattformversorger investieren. Die Überga-
be des Schiffes an den Zielfonds sollte zum 
Juni 2009 erfolgen. Laut Prospekt des 20. Olt-
mann Tonnage Renditefonds waren Schiffs-
betriebskosten in Höhe von 1.854.000 Euro 
geplant. Bei einem für diesen Fonds prospek-
tierten Wechselkurs von 1 EUR = 1,45 USD 
entspricht dies Kosten in Höhe von 2.688.300 
USD p.a. 

Der Vergleich zeigt:

hCi 26 20. Oltmann Differenz 
in %

2009 $1.673.087 $2.688.300 161 %

2010 $1.673.087 $2.768.949 165 %

2011 $1.740.010 $2.852.017 164 %

2012 $1.809.611 $2.937.578 162 %

2013 $1.881.995 $3.025.705 161 %

2014 $1.929.045 $3.116.476 162 %

2015 $1.977.271 $3.209.971 162 %

2016 $2.026.703 $3.306.270 163 %

2017 $2.077.371 $3.405.458 164 %

2018 $2.129.305 $3.507.622 165 %

2019 $2.182.538 $3.612.850 166 %

2020 $2.237.101 $3.721.236 166 %

2021 $2.293.029 $3.832.873 167 %

2022 $3.947.859

  
Bei vergleichbaren Schiffen und Zusammen-
setzung der Schiffsbetriebskosten kalkuliert 
die Oltmanngruppe durchschnittlich 64 % hö-
here Schiffsbetriebkosten als der HCI Ship-
ping Select XXVI. 

Fazit:
Der HCI Shipping Select XXVI war von Beginn 
an eine wirtschaftliche Fehlkonstruktion. Ver-
dient haben nur die Initiatoren und die Ree-
der, nämlich insgesamt allein durch die Plat-
zierung des Fonds knapp 18,3 Mio. Euro. Der 
hier zusammengefasste Überblick über die 
bisher von uns aufgedeckten Prospektfehler 
bestätigt einmal mehr unsere seit Jahren ver-
tretene Auffassung, dass die Initiatoren ge-
schlossener Fonds, so auch die des HCI XXVI, 
bei ihrer Prospekterstellung nach dem Motto 
vorgehen: 

„Die Wahrheit nachbilden mag gut sein,aber die 
Wahrheit erfinden ist besser, viel besser.“
(Giuseppe Verdi (1813-1901))

„Die Wahrheit 
nachbilden mag gut 

sein,aber die Wahrheit 
erfinden ist besser, 

viel besser.“ 
Giuseppe Verdi (1813-1901)
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Der Kampf um die 
Cinerenta-Fonds 
Kurz und knapp
Die Contor wurde hundertfach verurteilt, An-
legern Schadenersatz zu leisten. Seit sie 
 insolvent ist, verlagern sich gegenwärtig die 
Auseinandersetzungen auf die Haftpflicht-
versicherungen. Die Versicherungen gehen 
energisch und aggressiv gegen die Ansprüche 
der Anleger vor. Sie versuchen mit allen Mit-
teln, ihrer Deckungspflicht zu entkommen. 
Wir kämpfen aber dafür, dass sie eines Tages 
doch noch an Ihr Geld kommen und haben 
gute Argumente zusammengetragen, gegen 
die sich auch die Versicherungen nur schwer 
verteidigen werden können. Aber: Es bleibt 
ein harter Kampf.

1. Wie kam es soweit?
Die Situation, die wir jetzt vorfinden, hat aus-
schließlich etwas mit der Blockadehaltung 
der Haftpflichtversicherungen (insbesondere 
der HDI Gerling Industrie Versicherungs AG 
aber auch der Versicherungsstelle Wiesba-
den) zu tun. Die Contor GmbH war bei der HDI 
Gerling Industrie Versicherungs AG über die 
Haarmann, Hemmelrath & Partner GbR mit-
versichert; für den Zeitraum 30. Juli 2002 bis 
30. Juli 2003 bei der Versicherungsstelle 
Wiesbaden. Die Höhe der Deckungssumme 
bewegte sich in diesem Zeitraum zwischen 
100 Mio. DM und 100 Mio. Euro. Würden sich 
die Versicherungen an den Inhalt der Versi-
cherungsverträge mit der Contor GmbH hal-
ten, dann könnten wir bald Erfolge auf breiter 
Ebene verbuchen. Das tun sie aber nicht. 

Der Bundesgerichtshof hat in einer ganzen 
Urteilsserie ab dem Jahr 2008 die Contor 
GmbH zum Schadensersatz verurteilt. Das 
passte natürlich weder der Contor GmbH 
selbst noch und vor allem den Haftpflichtver-
sicherungen ganz und gar nicht. Nachdem 
der Bundesgerichtshof  mit seinem Urteil 
vom 15.07.2010 die letzten Zweifelsfragen zu 
Lasten der Contor GmbH und damit auch zu 
Lasten der Versicherungen entschieden hat-
te, zogen die Versicherungen die Notbremse 
und entzogen der Contor GmbH eine Woche 
nach dem Urteilsspruch, am 22.07.2010, den 
Versicherungsschutz. Zuvor hatte sie jahre-
lang sogenannten Abwehrschutz gegen die 
Anlegerklagen der Contor GmbH gewährt. 
Ein bemerkenswerter Vorgang. Damit war 

das Schicksal der Contor GmbH, die über kein 
nennenswertes Stammkapital verfügte, be-
siegelt. Am 10.12.2010 wurde die Insolvenz 
der Contor GmbH vom Amtsgericht München 
beschlossen. Sämtliche Schadensersatzpro-
zesse wurden von Gesetzes wegen mit der 
Insolvenzeröffnung unterbrochen.

2. Stand des Insolvenzverfahrens der 
Contor GmbH

Seit der Pleite der Contor GmbH trat für die 
Anleger das Insolvenzverfahren in den Vor-
dergrund. Wir vertreten die Interessen unse-
rer Mandanten auch im Insolvenzverfahren 
entschlossen weiter. Wir besetzen den Gläu-
bigerausschuss und vertreten dort ihre Inter-
essen. Die Schadensersatzansprüche wurden 
für unsere Mandanten beim Insolvenzverwal-
ter angemeldet. Die Forderungsanmeldung 
im Insolvenzverfahren war zum einen not-
wendig und wichtig, um die Ansprüche nicht 
einer Verjährungsgefahr auszusetzen, zum 
anderen steht die unbestrittene Anerkennung 
einer Forderung durch den Insolvenzver-
walter einem rechtskräftigen Gerichtsurteil 
gleich. Ein derartiger rechtskräftiger Titel ist 
grundsätzlich Voraussetzung, um tatsächlich 
Geld von der jeweiligen Versicherung einfor-
dern zu können. 

Nach unseren Erkenntnissen sind Schadens-
ersatzansprüche über 400 Mio. Euro beim In-
solvenzverwalter angemeldet worden. Sollte 
die HDI für den Schaden aufkommen müssen, 
könnte das sogar eine Jahresbilanz der Versi-
cherung verhageln. Aber nicht nur die ge-
schädigten Anleger haben Ansprüche geltend 
gemacht, auch die HDI und die Versicherungs-
stelle Wiesbaden haben Forderungen in Mil-
lio nenhöhe angemeldet, da sie die getätigten 
Aufwendungen für den Abwehrschutz ange-
meldet haben. Sie rechnen selbstverständlich 
nicht damit, irgendeine Zahlung auf die For-
derungen zu erhalten. Sie beabsichtigen da-
mit vielmehr, in die formale Rolle der Insol-
venzgläubigerin zu schlüpfen, um den Anle-
gern das Leben bereits im Insolvenzverfahren 
so schwer wie möglich zu machen. Als Gläu-
biger haben sie nämlich das Recht, den For-
derungen, die der Insolvenzverwalter als be-
gründet erachtet und zur Insolvenztabelle 
nehmen will, zu widersprechen. 

von Rolf Siburg
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Wir konnten in intensiver Zusammenarbeit 
mit dem Insolvenzverwalter und den übrigen 
Mitgliedern des Gläubigerausschusses errei-
chen, dass die angemeldeten Ansprüche wei-
testgehend anerkannt wurden. Der Insolvenz-
verwalter steht damit auf Seiten der Anleger. 
Er ist der Ansicht, die Schadensersatzan-
sprüche sind begründet und die Contor GmbH 
zum Ersatz verpflichtet. Die Ansprüche wur-
den vom Insolvenzverwalter zur Tabelle ge-
nommen und eigentlich wäre damit ein gro-
ßer Schritt in die richtige Richtung getan 
gewesen, wenn nicht die HDI ihre Gläubiger-
stellung genutzt hätte, um der Anerkennung 
der Forderungen zu widersprechen. Unab-
hängig von der Begründung des Wider-
spruchs hat dieser Widerspruch die negative 
Folge, dass der Anspruch nicht zur Tabelle 
festgestellt werden kann und jetzt eine ge-
richtliche Entscheidung über den Anspruch 
erwirkt werden muss (die sogenannte Insol-
venzfeststellungsklage), was natürlich wie-
derum mit Zeit und Geduld verbunden ist. Es 
muss sich nun wieder einmal ein Gericht mit 
den Schadensersatzansprüchen herum-
schlagen, obwohl der Bundsgerichtshof die 
Haftung der Contor GmbH mit seiner Urteils-
serie wie in Stein gemeißelt hat. 

Für die Anleger, die bereits eine Klage gegen 
die Contor GmbH erhoben hatten, die jedoch 
durch die Insolvenz unterbrochen wurde, 
muss dieses unterbrochene Verfahren wie-
der aufgenommen und im Wege des Partei-
wechsels auf die widersprechende Versi-
cherung umgestellt werden. Zahlreiche Ver- 
  fahren waren bereits beim Bundes ge richts-
hof rechtshängig. Wir haben unserem Kor-
res pondenzanwalt beim Bundesgerichtshof 
daher gebeten, diese Verfahren zügig wie-
der aufzunehmen, um schnellstmöglich eine 
höchstrichterliche Entscheidung in den Hän-
den zu halten. Wir gehen, im Lichte der bis-
lang ergangenen eindeutigen Rechtspre-
chung des Bundesgerichtshofs, davon aus, 
dass wir diese Verfahren erfolgreich zu Ende 
führen werden.

3. Stand der Verfahren gegen die Haft-
pflichtversicherung der Contor GmbH 

Mit einer erfolgreichen Insolvenzfeststel-
lungs klage haben wir aber erst die halbe 
 Miete eingefahren, denn die Haftpflichtversi-
cherungen verweigern die Ent schä di gungs-
zah lun gen mit dem Argument, die Geschäfts-
führer der Contor GmbH hätten ihre Auf - 
 klärungspflichten gegenüber den Anlegern 
wissentlich, also vorsätzlich, verletzt, so dass 
kein Versicherungsschutz bestünde. Daher 
haben wir erste Klagen bereits 2011 gegen 
die HDI Gerling Industrie Versicherung AG 

eingereicht. Wir haben in der Ausgabe 3/2011 
des Anlegerschutzbriefs darüber berichtet. 

Zwischenzeitlich hat das Landgericht Köln 
 einige Klagen in der ersten Instanz über-
raschenderweise abgewiesen, nachdem es 
sowohl in seinem schriftlichen Hinweis als 
auch in der mündlichen Verhandlung einen 
anderen Eindruck erweckt hatte. Das Land-
gericht war der Meinung, dass durch den In-
halt einer „Aktennotiz“ aus dem Jahr 1999, 
die die HDI Gerling im Laufe des Verfahrens 
vorgelegt hatte – allerdings zu einem anderen 
Fonds projekt, das nie in die Tat umgesetzt 
wurde – der Vorsatz nachgewiesen worden 
sei. Die Versicherung deklariert das Doku-
ment als „Zufallsfund“, das erst bei einer 
letzten Sichtung von Aktenordnern der Contor 
im Jahre 2011 rein zufällig gefunden worden 
sei. Tatsächlich war es so, dass die Prozess-
bevollmächtigen der Contor GmbH in den 
Verfahren alle noch so kleinen Schritte peni-
bel mit der Versicherung abgestimmt haben 
und der Versicherung sämtliche Unterlagen 
bekannt waren. Die Versicherung hat, nach-
dem klar war, dass der Bundesgerichtshof 
keine Gnade mit der Contor GmbH haben 
wird, aufgrund der Aktennotiz den Versiche-
rungsschutz entzogen und sich auf eine wis-
sentliche Pflichtverletzung berufen. Wir ha-
ben die Urteile des Landgerichts Köln mit der 
Berufung angegriffen. Das Oberlandesgericht 
Köln muss sich jetzt mit der Materie beschäf-
tigen. Wir messen den Klagen nach wie vor 
gute Erfolgsaussichten bei. 

Denn im Zentrum der Auseinandersetzung 
stehen zwei ineinandergreifende Fragen: 
Erstens, war es den Geschäftsführern der 
Contor GmbH zum Beitrittszeitpunkt der 
 Anleger bekannt, dass Herr Mario Ohoven 
Mehrheitsgesellschafter der CINERENTA 
GmbH als Komplementär-GmbH der CINE-
RENTA-Fonds war und dass die IT-GmbH 
(Herr Ohoven war auch hier Mehrheitsge-
sellschafter) für den Vertrieb der Komman-
ditanteile eine Vermittlungsprovision von 
20 % des eingesammelten Kapitals erhalten 
hat? Und zweitens, ob sie die Verpflichtung 
zur Aufklärung kannten, also das Bewusst-
sein hatten, pflichtwidrig die Anleger nicht 
aufgeklärt zu haben? Das Landgericht Köln 
meint: Ja. Wir meinen: Nein! Das Landge-
richt hat nämlich zahlreiche gewichtige Um-
stände und Indizien ungewürdigt gelassen, 
die deutlich gegen eine Kenntnis sprechen. 
Den Beweis einer wissentlichen Pflichtver-
letzung muss die Versicherung erbringen. 
Sie ist in der Bringschuld. Ergeben sich 
Zweifel an der Wissentlichkeit, geht das zu 
Lasten der Versicherung. 
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Ganz entscheidend gegen die Annahme 
spricht vor allem die Rechtsprechung der 
Münchner Justiz, die sich seit fast einem 
Jahrzehnt mit diesem Komplex auseinander 
zu setzen hatte. So entschied das Oberlan-
desgericht München noch im Jahre 2010, 
dass den Geschäftsführern zwar der Vorwurf 
der Fahrlässigkeit zu machen sei, jedoch feh-
le es an dem Erfordernis des Vorsatzes, um 
sie auch deliktisch in Anspruch zu nehmen. 
Das Oberlandesgericht verneint ein vorsätzli-
ches Verhalten ausdrücklich:

„In diesem Zusammenhang ist zu Gunsten des 
Beklagten zu 2) [Herr Prof. Dr. Hemmelrath, 
Anm. d. Autors] zu berücksichtigen, dass er zur 
Überzeugung des Senats bis zur Entscheidung 
des Bundesgerichtshofs mit Urteil vom 
29.05.2008, Az. III ZR 59/07, nicht von einer Täu-
schung der Anleger ausgehen musste. 
[...]
Unter Anlegung dieser Maßstäbe kann einer na-
türlichen Person kein vorsätzliches und auch 
kein vorsätzlich sittenwidriges Handeln zur Last 
gelegt werden, wenn sich eine Pflicht zur Offen-
legung aufgrund unterschiedlicher juristischer 
Meinungen für sie nicht aufdrängen musste. 
Würde man der Ansicht der Klägerin folgen, so 
würde dies faktisch dazu führen, dass das Tat-
bestandsmerkmal des Vorsatzes durch einen 
Gefährdungstatbestand ersetzt würde. Der Vor-
wurf der Fahrlässigkeit bleibt unberührt.“

Die Münchner Strafverfolgungsbehörden ha-
ben in diesem Zusammenhang ein umfang-
reiches Ermittlungsverfahren gegen die Ge-
schäftsführer der Contor GmbH geführt, aber 
im Ergebnis ebenfalls eingestellt. Die Staats-
anwaltschaft München kommt zu dem Ergeb-
nis, dass den Protagonisten keine vorsätz-
lichen Verfehlungen vorzuwerfen sind. In dem 
Einstellungsbescheid ist zu lesen: 

„Der Vorwurf des Betruges stützt sich auf die 
Überlegung, dass die Anleger über nicht explizit 
im Prospekt ausgewiesene Zahlungen an Ge-
sellschafter (von Anlegervertretern gerne als 
„Innenprovision“ bezeichnet) zu informieren ge-
wesen wären (vgl. z.B. Urteil des BGH vom 
29.5.2008, III ZR 59/07). Anders als in Zivilver-
fahren, bei denen ausgehend von der neueren 
Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs ein 
jeweils „aktueller“ Bewertungsmaßstab ange-
legt werden kann, ist in strafrechtlicher Hin-
sicht ausschließlich auf den möglichen Tatzeit-
punkt abzustellen. Hierbei ist nun zu sehen, 
dass seinerzeit (1997 – 2001) die Frage, ob ein 
Anleger durch die Treuhandkommanditistin zu 
informieren gewesen wäre, in der Rechtspre-
chung uneinheitlich gesehen wurde. Mit dem 
vorerwähnten BGH-Urteil wird beispielsweise 

ein die Frage verneinendes Urteil des OLG Mün-
chen aufgehoben. Kommen aber Obergerichte 
in Kenntnis der Sachlage zu dem Ergebnis, dass 
eine Hinweis- und Aufklärungspflicht nicht be-
standen habe, lässt sich der in Rede stehende 
Betrugsverdacht in subjektiver Hinsicht nicht 
mehr erhärten, da insoweit ein Bewusstsein be-
züglich der Aufklärungspflicht zweifelsfrei 
nachgewiesen werden müsste. Insofern können 
die strafrechtlichen und die letztgültige zivil-
rechtliche Bewertung systemimmanent diver-
gieren.“ 

Letztlich geben die schriftlichen Stellungnah-
men der Geschäftsführer der Contor auch 
keinen Hinweis darauf, dass sie sich einer 
Aufklärungspflicht bewusst gewesen waren. 
Der Beweis einer wissentlichen Pflichtverlet-
zung ist vor diesem Hintergrund durch die 
Versicherung kaum zu führen. 

Wir sind sehr neugierig, wie sich das Ober-
landesgericht Köln zu dieser Thematik ver-
halten wird. Die Versicherungen haben bis-
lang keine nachvollziehbaren Erklärungen 
dafür vorgebracht, warum sich die Staatsan-
waltschaft München und das Oberlandes-
gericht München in diesem Punkt geirrt ha-
ben sollten. Das Landgericht Köln verweist 
pauschal auf die Rechtsprechung des BGH 
aus dem Jahre 2008, um die Kenntnis der 
Aufklärungspflicht ab 1999 zu begründen. 
Wir sind nach wie vor zuversichtlich, die 
 Prozesse am Ende des Tages zu gewinnen, 
 jedoch braucht jeder Einzelne einen sehr 
langen Atem, um diese anscheinend „never 
ending story“ dann doch zu einem guten 
Ende zu bringen.
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Nicole Pawellek und Dr. Christian Naundorf

Wenn eine Gmbh & Co. KG plöt zlich zur ohG wird
Es muss ein kleiner Schock für die Investoren 
des HCI Shipping Select XVII gewesen sein, 
als sie kürzlich Post von der Geschäftsfüh-
rung bekamen. Ihre Fondsgesellschaft mit 
beschränkter Haftung sollte zur Offenen 
Handelsgesellschaft (oHG) werden.

Eine Vielzahl der geschlossenen Fonds 
wird in der Rechtsform der GmbH & Co. 

KG konzipiert. Diese Gesellschaftsform ist 
eine Sonderform der Kommanditgesell-
schaft. Eine Kommanditgesellschaft besteht 
aus natürlichen oder juristischen Personen, 
die entweder beschränkt, nur mit ihrer Einla-
ge gegenüber Dritten für die Gesellschaft 
haften (= Kommanditisten), oder unbe-
schränkt (= Komplementär) mit ihrem kom-
pletten Vermögen einstehen müssen. 

Komplementär (Vollhafter)
Wesentliche Vorteile: 
• Zum größten Teil Beschlussfreiheit bei un-

ternehmerischen Entscheidungen (je nach 
Gesellschaftsvertrag).

• Erhöhung des Eigenkapitals durch Aufnah-
me neuer Kommanditisten, ohne die Ge-
schäftsleitung oder Vertretung mit diesen 
teilen zu müssen.

Wesentlicher Nachteil: 
• Persönliche und unbeschränkte Haftung 

für alle Geschäfte der Gesellschaft, als so 
genannter Vollhafter.

Kommanditist (Teilhafter) 
Wesentliche Vorteile: 
• Beteiligung ohne Pflicht zur Mitarbeit.
• Keine Haftung des persönlichen Vermö-

gens gegenüber Dritten (nach 100 %iger 
Einzahlung der Hafteinlage).

Wesentlicher Nachteil: 
• Beschränkte Mitwirkungs- und Kontrollmög-

lichkeit oder gar keine Kontrollmöglichkeit.
• Persönliche Haftung in Höhe der Einlage bei 

Nichterbringung (oder nach Rückzahlung) 
dieser.

Bei der GmbH & Co. KG ist der Komplementär 
eine GmbH, eine Gesellschaft mit be schränk-
ter Haftung. Eine GmbH haftet Dritten gegen-
über lediglich mit dem Ge sell schafts  ver -
mögen, nicht aber mit dem Ver mögen ihres 
Ge sellschafters bzw. ihrer Gesellschafter. 
Wer also über eine GmbH Kom plementär 
wird, entledigt sich damit indirekt der „per-
sönlichen und unbeschränkten Haftung“, 
denn er schottet sein persönliches Vermögen 

durch die zwi schengeschaltete GmbH von der 
Außenhaftung der KG ab.

Was vielen Anlegern bisher verborgen blieb 
und worüber in den Fondsprospekten nie auf-
geklärt wurde, ist das Risiko des Ausschei-
dens des Komplementärs aus der GmbH & 
Co. KG. Dies kann beispielsweise bei dessen 
Insolvenz der Fall sein: Nach §§ 131 Abs. 3 
Satz 1 Nr. 2, 161 Abs. 2 Handelsgesetzbuch 
(HGB) führt die Insolvenz eines Gesellschaf-
ters automatisch zum Ausscheiden. Diese ge-
setzliche Folge könnte zwar durch den Gesell-
schaftsvertrag abgeändert werden, doch ist in 
der Praxis das Gegenteil zu sehen: Fondsge-
sellschaftsverträge sehen nahezu immer, so-
gar häufig ganz ausdrücklich, das Ausschei-
den der Komplementärin im Insolvenzfall vor. 

Gerade bei den Schiffsfonds ist es nun häufig 
der Fall, dass ein und die selbe Gesellschaft 
(mit beschränkter Haftung) als persönlich haf-
tende Gesellschafterin (Komplementärin, s.o.) 
in mehrere Beteiligungsgesellschaften in Form 
der GmbH & Co. KG gleichzeitig eingebunden 
ist. So auch beispielsweise beim HCI Shipping 
Select XVII, wo aktuell Folgendes geschehen ist:

Der HCI Shipping Select XVII investierte in 
insgesamt fünf Schiffe. Üblicherweise bildet 
auch hier jedes Schiff für sich eine Einschiffs-
gesellschaft, an der sich die Anleger jeweils 
als Kommanditisten beteiligen. Für die fünf 
Einschiffsgesellschaften in Form der GmbH & 
Co. KG wurde aber ein und dieselbe persön-
lich haftende Gesellschafterin eingesetzt. 
Jetzt ist eines der fünf Schiffe insolvent, was 
unweigerlich, bei einer mit einem Gesell-
schaftsvermögen von nur 25.000 Euro ausge-
statteten Komplementärin, dazu führt, dass 
auch die persönlich haftende Gesellschafte-
rin Insolvenz anmelden musste. Zu den Fol-
gen einer solchen Insolvenz hat auch der 
Bundesgerichtshof eine klare Haltung:
„Die Eröffnung des Insolvenzverfahrens über 
das Vermögen der Komplementär-GmbH einer 
GmbH & Co. KG mit einem einzigen Kommandi-
tisten führt zum Ausscheiden der Komplemen-
tär-GmbH aus der KG.“ 
(BGH-Urteil II ZR 247/01 vom 15. März 2004)

Im Fall des HCI Shipping Select XVII – wie in 
allen strukturgleichen Fonds – hat die Insol-
venz einer einzelnen Einschiffsgesellschaft, 
und damit verbunden die Insolvenz der Kom-
plementärin, das Ausscheiden der persönlich 
haftenden Gesellschafterin auch bei den an-
deren vier Einschiffsgesellschaften zur Folge! 

Der Aktionsbund 
Aktiver Anlegerschutz 

e.V. hilft, Anleger-
interessen zu bündeln, 
um für die Belange der 

Gesellschafter in 
Gesellschafter- 

versammlungen bzw. 
Beschlussfassungen 

zu kämpfen!
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Wenn eine Gmbh & Co. KG plöt zlich zur ohG wird
Doch was bedeutet das für die verblie-
benen vier Schiffsgesellschaften und 
ihre Gesellschafter?
Eine GmbH & Co. KG ohne Komplementärin 
geht, wenn keine weiteren Schritte unternom-
men werden und ein Weiterbetrieb geplant ist, 
nach der Rechtsprechung automatisch in eine 
Offene Handelsgesellschaft (oHG) über. Bei 
einer oHG haften alle Gesellschafter unmittel-
bar, unbeschränkt und gesamtschuldnerisch 
für die Verbindlichkeiten der Gesellschaft. Das 
aber ist der Super-GAU für alle noch in der 
Gesellschaft befindlichen Kommanditisten, 
die damit automatisch selbst zu denjenigen 
werden, die persönlich und uneingeschränkt 
für die Gesellschaft einstehen müssen!

Warum ist das so?
Das ist eigentlich – abstrakt betrachtet – ganz 
logisch: die Rechtsordnung mag es nicht, dass 
Ansprüche einfach verschwinden. Dass in 
 einem einmal bestehenden Schuldverhältnis 
der Schuldner ersatzlos entfällt, soll nicht sein. 
Es ist also eher hinzunehmen, dass von der Haf-
tung eigentlich schon befreite Personen in diese 
wieder hineingezogen werden, als dass außen-
stehende Dritte plötzlich gar keinen mehr ha-
ben, der ihre schon bestehende Forderung be-
friedigt. Deswegen hat der Bundesgerichtshof 
es schon 1978 als „selbstverständlich“ bezeich-
net, dass bei einer Fortführung der Gesellschaft 
alle Gesellschafter nunmehr selbst haften.

Plötzlich ist also der vormals beschränkt 
haftende Gesellschafter vollumfänglich mit 
den Rechten und Pflichten eines oHG-Gesell-
schafters konfrontiert. Vor allem die Haftung 
eines solchen Gesellschafters unterscheidet 
sich grund legend von der eines Kommandi-
tisten, denn: Ein oHG-Gesellschafter haftet 
persönlich und uneingeschränkt mit seiner 
Einlage und seinem Privatvermögen für die 
Verbindlichkeiten der Gesellschaft.

Einzige Chance: Sofortiger Austausch der 
persönlich haftenden Gesellschafterin! Eine 
neue GmbH muss her, die an die Stelle der 
alten insolventen tritt.

Doch das ist gar nicht so einfach. Zwei Proble-
me bestehen, ein mehr rechtliches und ein 
mehr praktisches. Das erste Problem: Regel-
mäßig ist ein Beschluss der Gesellschafterver-
sammlung erforderlich, denn der Eintritt der 
neuen Komplementärin bedeutet gleichzeitig 
die Änderung des Gesellschaftsvertrages. Eine 
solche bedarf in aller Regel einer qualifizierten 
Mehrheit, und zwar ggf. nicht nur der Abstim-

menden, sondern bezogen auf die Gesamtge-
sellschaft. Im Falle des HCI Shipping Select 
XVII wäre z. B. eine Quote von 70 % der Stim-
men erforderlich. Auch Quoten von 75 % 
(3/4-Mehrheit) oder 80 % (4/5-Mehrheit) sowie 
Quoren – also zusätzlich eine Mindestbeteili-
gung von Gesellschaftern an der Abstimmung, 
damit diese wirksam ist – kommen vor. Kommt 
der Beschluss nicht zu Stande, und sei es nur, 
weil sich nicht genügend Gesellschafter zu-
rückmelden, oder die Mehrheit eben nicht 
hoch genug ausfällt, so sind die Auswirkungen 
gravierend. Die oft einzigen zwei Alternativen: 
sofort den Schiffsbetrieb einstellen und die 
Gesellschaft mit Verlusten liquidieren oder für 
eine geordnete Abwicklung die volle persönli-
che Haftung übernehmen.

Das führt zum zweiten Problem: Im Wissen um 
diese Zwickmühle nutzen die Initiatoren die 
Situa tion natürlich dazu, den Publikumsgesell-
schaftern wieder eine von ihnen – den Initia-
toren! – abhängige Komplementärin unter zu-
jubeln. Auch hier haben die Anleger nur die 
unerfreuliche Wahl, das Risiko der Eigenhaf-
tung zu übernehmen oder sich eine Komple-
mentärin aufnötigen zu lassen, mit der sie 
nicht besser fahren werden als mit der, die sie 
schon einmal in die Pleite gefahren hat.

Eine Aufklärung über derartig wesentliche Ri-
siken erfolgte im Fondsprospekt des HCI XVII 
nicht. Leidtragende sind wieder einmal die 
 Anleger. Sie haben sich wohl wissend für eine 
Kapitalanlage mit beschränkter Haftung ent-
schieden – oft ist gerade das auch als starkes 
Vermittlerargument verwendet worden – und 
sehen sich plötzlich mit der Angst um ihr Pri-
vatvermögen konfrontiert!

Mit einer ausreichend starken Bündelung der 
Anleger lässt sich solchen Machenschaften 
gut entgegenwirken – wer eine ausreichende 
Mehrheit hat, kann auch eine Komplementär-
GmbH der Anleger installieren und das Ruder 
in deren Interesse übernehmen. Formal ist 
das überhaupt kein Problem. Faktisch dage-
gen schon – es ist immer wieder erstaunlich, 
wie wenig Anleger ihnen die von Gesetzes und 
Vertrages wegen zustehenden Rechte wirklich 
wahrnehmen bzw. so wahrnehmen lassen, 
dass es ihnen selbst nutzt und nicht den Jä-
gern und Sammlern der Anbieterseite. Hier 
hilft der Aktionsbund Aktiver Anlegerschutz 
e.V., welcher unermüdlich versucht, Anleger-
interessen zu bündeln, um für die Belange der 
Gesellschafter in Gesellschafterversammlun-
gen bzw. Beschlussfassungen zu kämpfen.
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Wir haben uns in den letzten Wochen intensiv 
mit der Prospektanalyse des Immobilienfonds 
der DaimlerChrysler Services Structured 
 Finance GmbH befasst und sind auf einige 
 wesentliche Fehler gestoßen, die aus unserer 
Sicht ausreichend Inhalt für Prospekthaf-
tungsansprüche bieten. In diesem Zusam-
menhang möchten wir noch einmal auf den 
Artikel von Rechtsanwalt Alexander Temiz im 
Anlegerschutzbrief 02/2012 zu den recht-
lichen Hintergründen verweisen.

In den letzten Monaten gab es für die Anleger 
des Immobilienfonds DCSF Immobilien Ver-
waltungsgesellschaft Nr. 1 mbH & Co. Objekt 
Central Park KG, kurz DFH 64, keine guten 
Nachrichten. Die bisher erhaltenen Ausschüt-
tungen werden zum größten Teil zurückver-
langt, weil das bisher finanzierende Banken-
konsortium nach Ablauf der Zins festschrei- 
bung den Darlehensvertrag nicht mehr verlän-
gern will. Der Grund dafür sind die hohen Ver-
luste aus den bei Prospektauflage abgeschlos-
senen Fremdwährungsgeschäften sowie der 
auslaufende Mietvertrag für den Gebäude-
komplex in Frankfurt am Main. 

Die Gesellschafter des Fonds investierten im 
Jahr 2003 (Prospektherausgabe 19.03.2003) 
in einen noch zu errichtenden Bürogebäude-
komplex in Frankfurt am Main-Sossenheim. 
Das Gesamtinvestitionsvolumen in Höhe von 
173 Mio. Euro setzt sich aus knapp 40 % 
Eigen kapital in Form von Kommanditeinlagen 
und 60 % langfristigen Darlehen zusammen. 
Die Darlehen wurden der Fondsgesellschaft 
von einem Bankenkonsortium bestehend aus 
der Landesbank Hessen-Thüringen Giro-
zentrale, der HVB Real Estate Bank AG, der 
WGZ-Bank Westdeutsche Genossenschafts-
bank-Zentralbank eG sowie der Landesbank 
Schleswig-Holstein Girozentrale (heute HSH 
Nordbank AG) zur Verfügung gestellt. Die ver-
einbarte Zinsbindung ist am 30.12.2011 aus-
gelaufen, seitdem wird über eine Anschluss-
finanzierung verhandelt. 

von Nicole Pawellek

DaimlerChrysler und
        der Central Park in Frankfurt (DFh 64)

– Verjährung ab 03/2013 möglich –

Einziger Mieter der gesamten Büroflächen 
sollte die Deutsche Bank AG werden, doch be-
reits bei Prospektauflage wurde über die 
 Untervermietung der Immobilie an die IBM 
Deutschland GmbH verhandelt und letztlich 
auch umgesetzt, weil die Deutsche Bank AG 
die Immobilie doch nicht selbst nutzen wollte. 
Der Mietvertrag hat laut Prospekt eine Laufzeit 
von 15 Jahren, wobei dem Mieter nach 12 Jah-
ren für den Fall von Umstrukturierungsmaß-
nahmen ein Sonderkündigungsrecht zusteht. 

Die Entwicklung des Fonds verlief bis Sep-
tember 2010 weitgehend prospektgemäß. Im 
Dezember 2010 musste erstmals aufgrund 
der Verhandlungen für die Anschlussfinanzie-
rungen 2012 eine Kürzung der geplanten 
 Ausschüttung vorgenommen werden. Die Ge-
schäftsführung begründete dies damals mit 
der negativen Entwicklung des Standortes 
Frankfurt am Main-Sossenheim und den da-
mit verbundenen sinkenden zukünftigen Mie-
ten. Die Bank verlangte dafür eine erhöhte 
Liquiditätsreserve. 

Mit dem Gesellschafterschreiben vom 30.09. 
2011 brach für die Fondsgesellschaft und da-
mit auch für die Anleger die Katastrophe her-
ein: Das Bankenkonsortium hatte wegen der 
schlechten Standortentwicklung (Auswirkun-
gen der Finanzkrise) eine Neu be wertung der 
Immobilie vorgenommen und war zu dem Er-
gebnis gekommen, dass der Marktwert nicht 
ausreiche, um die bestehenden Darlehensver-
bindlichkeiten abzusichern. Ohne die Stellung 
zusätzlicher Sicherheiten in ausreichender 
Höhe sei die Vereinbarung  einer Anschlussfi-
nanzierung unmöglich. Im Bankenkonsortium 
besteht darüber hinaus Uneinigkeit. Die HSH 
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Nordbank AG gab bekannt, sie habe kein Inte-
resse mehr an der Weiterfinanzierung der Im-
mobilie. Der Fondsgesellschaft wurde darauf-
hin unter enormen Auflagen (Sondertilgung in 
Höhe von knapp 32 Mio. Euro) eine Anschluss-
finanzierung in Aussicht gestellt. Die gestell-
ten Bedingungen sind jedoch nur mit Hilfe der 
Gesellschafter zu stemmen und beinhalten 
eine Teilrückzahlung der bereits erhaltenen 
Ausschüttungen in Höhe von ca. 26 % der 
Kommanditeinlage. Die Alternative wäre die 
sofortige Insolvenz des Fonds und der Verlust 
des eingesetzten Kapitals. Wie es nun tatsäch-
lich weitergeht, steht noch immer – mehr als 
ein Jahr nach Eröffnung der Krisennachricht! 
– in den Sternen.

Der drohende Kapitalverlust, der wachsende 
Unmut und die zunehmenden Rückfragen un-
serer Mitglieder in diesem Fonds haben uns 
veranlasst genauer zu prüfen, ob gegenüber 
den Verantwortlichen Haftungsansprüche be-
stehen. Bei der Analyse sind wir auf einige 
wesentliche Punkte gestoßen, die aus unserer 
Sicht für eine Prospekthaftungsklage ausrei-
chend sind. 

DaimlerChrysler und
        der Central Park in Frankfurt (DFh 64)

– Verjährung ab 03/2013 möglich –

Einen maßgeblichen Knackpunkt sehen wir in 
der fehlerhaften aufklärung über die abge-
schlossenen Swap-Geschäfte. Außerdem gibt 
es Unstimmigkeiten im Hinblick auf die Miet-
zahlungen für das Jahr 2003, bei den anga-
ben über das Sonderkündigungsrecht des 
Mieters, dem kalkulierten Mietausfall ab 
dem Jahr 2016, die Verflechtungen zwischen 
Gründungsgesellschaftern und Vertragspart-
nern des Fonds sowie das liquiditätsergeb-
nis in der Prognose.

1. Unvollständige Aufklärung über die 
abgeschlossenen Swap-Geschäfte und 
den damit verbundenen Risiken

Das Gesamtinvestitionsvolumen des Fonds 
setzt sich aus Anlegerkapital sowie einem Hy-
pothekendarlehen zusammen. Bestandteile 
des Hypothekendarlehens sind zwei Swap-
Geschäfte, ein Cross-Currency-Swap und ein 
Euro-Forward-Swap. Dem Prospekt sind we-
der die Struktur und Funktionsweise dieser 
beiden Swap-Geschäfte zu entnehmen, noch 
werden die damit verbundenen erheblichen 
Risiken deutlich gemacht.

Swap-Geschäfte sind hochkomplexe und 
enorm risikobehaftete Finanzinstrumente, die 
im schlechtesten Fall zu hohen Verlusten füh-
ren können. Die wenigen Angaben im Pros-
pekt reichen aus unserer Sicht nicht aus, um 
diese Geschäfte zu verstehen und die damit 
verbundenen Risiken beurteilen zu können.
Tatsächlich sind es diese Geschäfte, die in 
erster Linie den Fonds nun in Schwierigkeiten 
bringen. Wir erkennen in Zusammenhang mit 
dieser komplexen Materie einen ganz erheb-
lichen Prospektfehler.
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2. Unvollständige Angaben über den Zu-
fluss der Mieteinnahmen 2003

Nach den Prospektangaben ist eine langfristi-
ge Vermietung der Fondsimmobilie an die 
Deutsche Bank AG vorgesehen. Dem Prospekt 
nicht zu entnehmen ist, dass der eigentliche 
Mietvertrag mit der Deutschen Bank AG lange 
vor Prospektauflage mit dem Verkäufer des 
Grundstückes geschlossen wurde, nämlich 
bereits am 21.12.2001.

Die Fondsgesellschaft erwarb laut Prospekt 
mit notariellem Kaufvertrag vom 08.05.2002 
die Grundstücke sowie das darauf schlüssel-
fertig zu errichtende Gebäude. Die Übernah-
me der Rechte und Pflichten aus dem Miet-
vertrag durch die Fondsgesellschaft sollte mit 
Wirkung zum Besitzübergang der Fondsim-
mobilie erfolgen, welcher wiederum in einzel-
nen Bauabschnitten nach deren Fertig stellung 
zu u.g. Zeitpunkten an den Mieter er folgen 
sollte:

Bauteil A (8.000 m²): 01.07.2003
Bauteil A (Rest):  01.10.2003
Bauteil B:  01.10.2003
Bauteil C:  31.12.2004

Das Mietverhältnis sollte folglich mit der 
Fertigstellung der einzelnen Gebäudeteile 
beginnen. Dementsprechend würden für die 
einzelnen Gebäudekomplexe ab dem jeweili-
gen Zeitpunkt der Fertigstellung Mieten an-
fallen.

In der Prospektprognose wurden bis zur Kom-
plettübernahme am 31.12.2004 jedoch keine 
Mieteinnahmen für die Fondsgesellschaft 
kalkuliert! 

Gründungsgesellschafter des streitgegen-
ständlichen Fonds sind gemäß Prospekt die 
folgenden Gesellschaften:

a) Argentum Beteiligungsgesellschaft mbH
b) Hochtief Projektentwicklung GmbH
c) Aurum Beteiligungstreuhandgesellschaft 

mbH

Aus den Angaben des Prospektes ist nicht ohne 
Weiteres zu erkennen, dass der ursprüngliche 
Mietvertrag aus dem Jahr 2001 zwischen der 
Deutschen Bank AG und dem Verkäufer des 
Grundstücks geschlossen wurde. Die Verkäu-
ferin des Grundstücks ist Gründungsgesell-
schafterin der Fondsgesellschaft, nämlich die 
Hochtief Projektentwicklung GmbH.

Ermittelt man die Mietbeträge für die Büroflä-
chen für den Zeitraum ab der ersten Fertig-
stellung des Gebäudeteils A (8.000 m²) am 
01.07.2003 bis zum 31.01.2004, ergeben sich 
Mieteinnahmen in Höhe von knapp 2,8 Mio. 
Euro. Der Prospekt macht keine Angaben da-
rüber, wem die 2,8 Mio. Euro Mieteinnahmen 
zufließen. Theoretisch stünden diese Einnah-
men der Fondsgesellschaft zu, da die Rechte 
und Pflichten aus dem Mietvertrag an die 
Fondsgesellschaft mit Fertigstellung und 
Übergabe der Gebäudeteile übergehen.

3. Irreführende Angaben zum Sonder-
kündigungsrecht des Mieters

Die Fondsimmobilie sollte für eine Mietzeit 
von 15 Jahren zu einem fest vereinbarten 
Mietzins vermietet werden. Ein Untermietver-
trag zwischen der Deutschen Bank AG und 
der IBM Deutschland GmbH für den gesamten 
Gebäudekomplex war zum Prospektheraus-
gabezeitpunkt vorgesehen und von der Fonds-
gesellschaft genehmigt. Neben dem ordentli-
chen Kündigungsrecht nach 15 Jahren steht 
der Deutschen Bank AG ein Sonderkündi-
gungsrecht nach 12 Jahren zu. Dazu heißt es 
im Prospekt:

„Das Mietverhältnis beinhaltet ein Sonder-
kündigungsrecht nach 12 Jahren, für den 
Fall, dass die Deutsche Bank AG aufgrund 
von Umstrukturierungsmaßnahmen kei-
nen Flächenbedarf am Standort Frankfurt 
am Main-Sossenheim mehr hat.“

In einem Schreiben an die Gesellschafter des 
Fonds vom 09.11.2011 heißt es zum Sonder-
kündigungsrecht allerdings:
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Nach den mietvertraglichen Regelungen 
steht dem Mieter Deutsche Bank AG ein 
Sonderkündigungsrecht für das Jahr 2015 
zu, welches spätestens ein Jahr vor Ablauf 
der jeweiligen Mietvertragslaufzeit ausge-
übt werden muss. Der Untermieter IBM 
Deutschland GmbH hat ebenfalls ein ver-
gleichbares Sonderkündigungsrecht ge-
genüber der Deutschen Bank AG, jedoch 
muss dieses bereits im Jahr 2012 mit Wir-
kung für das Jahr 2013 ausgeübt werden. 
Aufgrund des gesunkenen Mietniveaus am 
Standort Frankfurt-Sossenheim ist damit 
zu rechnen, dass die Mieter von ihrem 
Sonderkündigungsrecht Gebrauch ma-
chen werden.“ 

Der Mieter hat demnach zusätzlich ein ver-
traglich vereinbartes Sonderkündigungsrecht 
für den Fall, dass das Marktniveau des Stand-
ortes der Immobilie sinkt. Darüber hätte im 
Prospekt aufgeklärt werden müssen. Durch 
dieses zusätzliche Sonderkündigungsrecht 
verändert sich die Risikobewertung in Bezug 
auf einen möglichen Leerstand der Immobilie 
ab dem Jahr 2016 erheblich. Es besteht ein 
enormer Unterschied, ob ein großes inter na-
tio nales Unternehmen ausschließlich aufgrund 
von, in der Regel lange vorher bekanntwer-
denden, Umstrukturierungsmaßnahmen und 
damit zusammenhängendem Flächen bedarf 
kündigen kann, oder wegen kurzfristiger nega-
tiver Veränderungen des Marktniveaus am 
Standort. 

4. Zu niedrig kalkulierter Mietausfall in 
der Prognose

Wie bereits erläutert, hat der Mietvertrag zwi-
schen der Deutschen Bank AG und der Fonds-
gesellschaft eine Laufzeit von 15 Jahren mit 
einem erstmaligen Sonderkündigungsrecht 
nach 12 Jahren. In der Prognose wird ab dem 
Jahr 2016 mit einem Mietausfall in Höhe von 
2 % der Mieteinnahmen kalkuliert. 

Die Büroflächen des Gebäudes teilen sich wie 
folgt auf:

Bürofläche  34.583 m²
Lagerfläche  2.422 m²
Tiefgaragenstellplätze 610
Außenstellplätze  24

Bei einem kalkulierten Mietausfall von 2  % 
 ergäbe dies Leerstandsflächen von:

Bürofläche  692 m²
Lagerfläche  48 m²
Tiefgaragenstellplätze 12
Außenstellplätze  1

Die Deutsche Bank AG ist alleiniger Mieter 
des Objektes. 

Nähme die Deutsche Bank AG ihr Sonderkün-
digungsrecht wahr, ist es aus Erfahrung her-
aus unrealistisch anzunehmen, dass dann 
 lediglich knapp 700 m² Büroflächen leer stün-
den. Kündigte die Deutsche Bank AG wegen 
nicht mehr vorhandenem Flächenbedarf, 
würde sie wohl kaum eine Teilfläche von nur 
700 m² aufgeben. Einen neuen Mieter für 
 einen Flächenbedarf in Höhe von 35.000 m² 
zu finden ist  erfahrungsgemäß langwierig 
und eine Einzelvermietung von Teilflächen an 
 einem solchen Standort umständlich. 

5. Nicht offengelegte Verflechtungen zwi-
schen Gründungsgesellschaftern und 
Vertragspartnern

Zwei der drei Gründungsgesellschafterinnen 
des Fonds – die Argentum Beteiligungsgesell-
schaft mbH und die Aurum Beteiligungstreu-
handgesellschaft mbH – sowie die DCSF 
 Immobilien Verwaltungsgesellschaft Nr. 1 
mbH als persönlich haftende Gesellschafterin 
des Fonds sind 100 %ige Tochterunterneh-
men der DaimlerChrysler Services Structured 
 Finance GmbH, der Initiatorin und Prospekt-
herausgeberin des Fonds. 

Die DaimlerChrysler Services Structured 
 Finance GmbH wiederum ist ein 100 %iges 
Tochterunternehmen der DaimlerChrylser 
Vermögens- und Beteiligungsgesellschaft 
mbH, die wiederum zu 100 % der Daimler 
Chrysler aG gehört. Damit sind zwei der drei 
Gründungsgesellschafter sowie die persön-
lich haftende Gesellschafterin direkt oder in-
direkt Tochterunternehmen der Daimler 
Chrysler AG.

Mieter des geplanten Bürogebäudekomplexes 
ist die Deutsche Bank AG.

Aber worüber der Prospekt nicht aufklärt, ist, 
dass die Deutsche Bank AG zum Zeitpunkt 
des Übergangs des Mietvertrages auf die 
Fondsgesellschaft (08.05.2002) sowie der 
Prospektherausgabe (19.03.2003) mit 11,8 % 
als Großaktionär an der DaimlerChrysler AG 
beteiligt war. Aus derartigen Verflechtungen 
können sich Interessenkonflikte (z. B. bzgl. 
der Verhandlung des Mietvertrages) ergeben, 
welche negative Auswirkungen auf den Fonds 
haben können. Ferner kann sich der An-
lageinteressent kein abschließendes Bild 
über die Vertragspartner machen, welche zur 
Umsetzung und dem Erfolg der Beteiligung 
beitragen sollen. 
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6. Irreführende Angaben zum Liquiditäts-
ergebnis

Der Prospekt verschleiert, dass die Fonds-
gesellschaft unter Berücksichtigung der ge-
planten Ausschüttungen überwiegend ein 
nicht unerhebliches negatives wirtschaft-
liches Ergebnis erzielt.

Die Liquiditätsvorschau des Fonds stellt den 
Einnahmenüberschuss zum Ende jedes Jah-
res dar. Was jedoch nicht dargestellt wird, ist 
das tatsächliche Liquiditätsergebnis nach 
Auszahlung der Ausschüttungen. Ermittelt 
man das tatsächliche Liquiditätsergebnis inkl. 
Ausschüttungen an die Gesellschafter für je-
des Jahr, stellt man fest, dass der Fonds in 
einzelnen Jahren ein nicht unbeträchtliches 
negatives Ergebnis erwirtschaftet, welches 
nur aufgrund der Liquiditätsreserve aufgefan-
gen werden kann:

Durch das Fehlen des jährlichen Liquiditäts-
ergebnisses nach Abzug der Ausschüttun-
gen kann der Beitrittsinteressent nicht er-
kennen, dass die hohen kalkulierten 
Ausschüttungen nicht durch erwirtschaftete 
Gewinne der Fondsgesellschaft erfolgen, 
sondern vor allem in den Anfangsjahren zum 
größten Teil aus der Liquiditätsreserve 
stammen. Die Liquiditätsreserve wiederum 
resultiert ausschließlich aus den Investitio-
nen im Initialjahr, also letztlich aus dem 
nicht verbrauchten Investitionskapital.

Zusammenfassung
Wir sehen ausreichend Gründe, ansprüche 
aus Prospekthaftung geltend zu machen. Ein 
Prozessrisiko einzugehen ist erwägenswert, 
weil ein teilweiser Kapitalverlust praktisch 
nicht mehr zu verhindern ist, ein vollständi-
ger Kapitalverlust aber noch möglich ist. 
Wenn man darüber nachdenkt, den Schaden 
nicht wehrlos hinzunehmen, ist jedoch nicht 
mehr lange zeit. Prospektherausgabe war 
der 19.03.2003. ab diesem Datum konnte 
man sich frühestens beteiligen. ansprüche 
aus Prospekthaftung im weiteren Sinne, und 
um die geht es hier, verjähren genau zehn 
Jahre nach Beitritt (wobei man aus Sicher-
heitsgründen das Datum der Beitrittserklä-
rung, also das frühestmögliche Beitrittsda-
tum) ansetzen sollte. Wir verweisen hier 
ausdrücklich auf den artikel von Rechtsan-
walt alexander temiz im an leger- 
schutzbrief 02/2012.

Wir haben alle Mitglieder des Aktionsbundes 
Aktiver Anlegerschutz e.V., von denen wir wis-
sen, dass sie sich am DFH 64 beteiligt haben, 
bereits mit konkreten Handlungsempfehlun-
gen angeschrieben. Sollten auch Sie zu den 
Anlegern des Fonds gehören, aber noch keine 
Post von uns bekommen haben, melden Sie 
sich bitte bei uns (office@aktionsbund.de oder 
030/31 51 93 40).

Einnahmenüberschuss 
laut Prospekt

ausschüttungen an 
Gesellschafter lt. Prospekt

liquidität p.a. der 
Fonds gesellschaft 
nach aS

0 E  1.468.710 E –1.468.710 E

 2.445.930 E  4.195.200 E –1.749.270 E

 3.194.280 E  4.195.200 E –1.000.920 E

 3.758.525 E  4.195.200 E –436.675 E

 3.954.181 E  4.195.200 E –241.019 E

 4.305.697 E  4.195.200 E 110.497 E

 4.252.051 E  4.195.200 E 56.851 E

 4.631.501 E  4.195.200 v 436.301 E

 4.815.472 E  4.195.200 E 620.272 E

 3.596.321 E  4.195.200 E –598.879 E

 3.754.946 E  4.544.800 E –789.854 E

 4.168.448 E  4.544.800 E –376.352 E

 4.364.271 E  4.894.400 E –530.129 E

 4.389.677 E  4.894.400 E –504.723 E

 4.584.508 E  4.894.400 E –309.892 E

 5.027.803 E  4.894.400 E 133.403 E

 5.258.506 E  4.894.400 E 364.106 E

 5.774.223 E  5.244.000 E 530.223 E

 6.032.024 E  5.593.600 E 438.424 E

 6.576.708 E  6.292.800 E 283.908 E

 6.813.376 E  6.992.000 E –178.624 E

91.698.449 E 96.909.510 E
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DaS lEtztE
In der Berliner Morgenpost  konnte ich am Samstag vor dem ersten Advent lesen, dass man im-
mer einen Eimer Wasser neben dem Adventskranz stehen haben sollte, der Feuergefahr wegen. 
(Ich vermute, dass es in der Folge zu mehr Wasser- als Feuerunfällen gekommen ist.) Das Si-
cherheitsbedürfnis der Morgenpost jedenfalls hat mich an das der Stiftung Warentest erinnert, 
die 58 geschlossene Fonds getestet hat. Davon fielen 36 sofort durch, weil sie gegen verschiede-
ne KO-Kriterien verstoßen haben. Die restlichen 22 schneiden maximal mit befriedigend ab. Ge-
schlossene Fonds sind eben unternehmerische Beteiligungen, die das Risiko des Scheiterns in 
sich tragen. Die kann man nicht so testen wie eine Festgeldanlage. 

iSt niCht allES iRGEnDWiE SUBJEKtiV?
Unter Anwälten spricht man vom Berliner oder Münchener Landrecht, wenn man die Eigenheiten 
der Rechtsprechung eines bestimmten Landgerichts meint. In Nürnberg gibt es jetzt nicht nur 
ein Nürnberger Landrecht, sondern sogar eine Nürnberger Gerichtszeit. 

Grundsätzlich gilt: Wer bis zum Ablauf eines bestimmten Tages einen Schriftsatz zum Gericht 
bringen muss, zum Beispiel eine Berufungsbegründung, kann das bis Null Uhr per Fax tun. Pech, 
wenn die letzte Seite mit der Unterschrift erst um 00:01 Uhr durchgeht. Dann ist die Frist versep-
pelt. Was aber, wenn man rechtzeitig abschickt, das Gericht davon aber nichts merkt, weil die 
Uhrzeit im Fax falsch eingestellt ist? Dazu hat das OLG Nürnberg diese erleuchteten Worte ge-
schrieben:

„Das jeweilige Gericht (ist) nicht verpflichtet [...], ein Telefaxgerät zu verwenden, dessen Systemzeit 
der gem. § 6 Abs. 2 Satz 1 Nr. 2 EinhZeitG von der physikalisch-technischen Bundesanstalt per Funk 
übermittelten exakten physikalischen Zeit entspricht".

Das ist nicht weniger als die Wiedereinführung der subjektiven Zeit. Die Zeit ist so eine Sache. Wir 
haben alle gleichviel davon, und wie viel Uhr es genau ist, ist eigentlich egal, wenn nur die Betei-
ligten wissen, was gemeint ist. Deshalb gab es bis zur Einführung der Eisenbahn an jedem Ort 
eine eigene Zeit. Die orientierte sich am Kirchturm. (Dass die Zeiten unterschiedlich waren, 
merkte nur keiner, weil man ja nicht telefonieren konnte). Die Fahrpläne der Eisenbahn machten 
dann eine übergreifende Zeit erforderlich. Das OLG Nürnberg hat wahrscheinlich schlechte Er-
fahrungen mit der Bahn gemacht und möchte jetzt die Zeit zurückdrehen. (Wenn das meine Be-
rufung gewesen wäre, die auf diese Weise abgebügelt wurde, wäre ich nicht so entspannt, vermu-
te ich). 

anlEGERSChUtz
Die Bundesregierung plante, zum Zwecke des Anlegerschutzes eine Höchstgrenze für geschlos-
sene Beteiligungen von 50.000 Euro einzuführen. Der Geschäftführer der HL, Oliver Porr sagte 
hierzu im „Investment“, man solle die Investitonsquote am Vermögen des Anlegers orientieren. 
Davon träumen die Brüder, dass jeder Anleger erst einmal seine ganzen Vermögensverhältnisse 
aufdecken muss, bevor er einen geschlossenen Fonds zeichnen darf. Da fällt mir nur der alte 
Spruch ein: Nur die allerdümmsten Kälber wählen ihren Metzger selber. 

zERtiFiKatEFaBRiKEn
In der FAZ vom 16.11. d.J. konnte man lesen, dass die industrielle Massenproduktion voran-
schreitet. Damit war aber nicht der Maschinenenbau, sondern die Zertifikateherstellung ge-
meint. Es kommen heute pro Handelstag ca. 7.000 (!) verschiedene Zertifikate auf den Markt. Für 
so was braucht man heute keine Menschen mehr. Die Dinger werden von Computern gestaltet 
und berechnet und auf den Markt geworfen. Das erinnert mich daran, dass wir Anlegeranwälte 
immer wieder als „Klageindustrie“ beschimpft werden. Ein Schimpf, den ich gerne annehme. 
Wenn die Kapitalanlageprodukte in den Sweatrooms der Banken in Massen produziert werden, 
dann kann man als Anlegeranwalt dagegen nicht mit den Mitteln einer mittelalterlichen Zunft 
arbeiten. Schwert gegen Schwert – ok. Aber nicht Schwert gegen Killerdrohne.  Für so was 
braucht man eben moderne Waffen. 

Um Zertifikate ging es auch in Berlin am 9. Tag des Bank- und Kapitalmarktrechts. 
Interessant war vor allem ein Vortag über das Innenleben von Zertifikaten von Dr. Braun von der 
Quirinbank. Als er seinen Vortrag mit der Ansage eröffnete, Zertifikate hätten keine Existenzbe-
rechtigung, da kräuselten sich die Lippen der Bankanwälte schon etwas unzufrieden. Dann ana-
lysierte er ein Zertifikat der DZ-Bank. Der Anleger konnte 0,7 bis 2,7 % gewinnen. Die Bank ge-
wann in jedem Fall 6,7 %. Wenn man den Zins, den der Kapitalmarkt zu zahlen bereit ist, als 
Risikoprämie betrachtet, wird das Problem dieser Produkte schnell klar:  „Es wird die Risikoprä-
mie von der Bank vereinnahmt und das Risiko an den Kunden weitergegeben“, so Dr. Braun. Die 
Kollegen von der Gegenseite begannen, unruhig auf ihren Stühlen hin und her zu rutschen. Als er 
dann schließlich den Vertrieb von Zertifikaten als strukturellen Beratungsfehler entlarvt: „So 
dumm ist doch niemand, dass er sein Risiko maximiert und seine Chancen minimiert“, schauten 
sie zum Himmel und hofften, er würde bald aufhören.
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REttEt UnSERE VOlKSWiRtSChaFt
Ganz ehrlich: Ich zweifele auch bisweilen am Steuerstaat und frage mich, ob ich nicht für den 
einen oder anderen Euro eine bessere Verwendung hätte als der Fiskus. Trotzdem bin immer 
wieder platt, mit welcher Nonchalance ganz gewöhnliche brave Bürger – Mann, Frau, Kind, Kind, 
Hund, Haus, Auto, Tennisclub – contra legem Steuern sparen (so will ich das mal formulieren). 
Wenn dann eines Morgens um Acht die Steuerfahndung mit zwei und die Polizei mit drei Fahrzeu-
gen vor dem gepflegten Vorgarten steht und die Nachbarn interessiert am Fenster stehen, dann 
ist man erst einmal entrüstet. (Immerhin – wenn die Polizei alleine kommt, ist sie meist schon 
um Sieben da. Das ist aber der einzige Bonus für Steuerhinterzieher.) Der Hausherr steht vom 
Frühstückstisch mit dem festen Vorsatz auf, den Beamten die Tür zu weisen. Mit fester Stimme: 
Es tut mir leid, aber ich habe gleich eine Besprechung und meine Frau muss die Kinder in die 
Schule fahren. Sie werden verstehen, dass es jetzt nicht geht. Es ist die alte Geschichte: Amateur 
gegen Profi geht immer zu Lasten des Amateurs. Polizisten und Steuerfahnder sind es gewöhnt, 
unwillkommen zu sein. Und so lassen sie bei unserem Herrn erst mal die Luft raus. Meist reicht 
der Hinweis, dass sie auch einen Schlüsseldienst holen können. In den nächsten drei Stunden 
packen die Herren alle Ordner ein, die sie finden. Es könnten ja Kontoauszüge drin sein. Sie bau-
en die Festplatten aus den PCs aus, packen die USB-Sticks und DVDs  ein – wer weiß, welche 
Daten man darauf findet. Eine Mandantin erzählte mir einmal mit tränenerstickter Stimme, wie 
ein Fahnder mit seinen riesigen, dicken, schmutzigen Fingern ihre „[zarte, weiße Seiden]unter-
wäsche“ durchwühlt hätte. (Die Ergänzung mit der Seide ist von mir, um das Bild dramatischer 
zu gestalten.) Und wozu das alles? Um mehr Gebühren zu zahlen und weniger Performance zu 
bekommen, dafür aber Steuern zu sparen. In diesen drei Stunden jedenfalls findet ein Dekonst-
ruktionsprozess statt und aus der Personae des braven Bürgers wird die eines Wirtschaftskrimi-
nellen, der sich danach sehnt, auf den rechten Weg zurück zu kommen. Von solchen Leuten leben 
dann Menschen wie ich. Warum ich das erzähle? Weil ein Kolumnist bei Spiegel-online sich letz-
tens mit diesen Fragen beschäftigt hat und zum Ergebnis kam, dass es volkswirtschaftlich 
schädlich sei, wenn die Steuerhinterziehung verfolgt wird. Das käme nämlich einer Steuererhö-
hung gleich. Und Steuererhöhungen seien in Zeiten drohender Rezession schädlich. Diesen Ge-
danken möchte ich gern weiter treiben. Ist es nicht geradezu volkswirtschaftlicher Wahnsinn, 
wenn man Bankräuber ins Gefängnis steckt? Dort können sie ihr Geld doch gar nicht ausgeben. 
Jeder Euro, der in den Konsum fließt aber, bringt unsere Wirtschaft voran. Wir sollten sie also 
nicht zu Gefängnisstrafen sondern zu Club-Robinson-Urlauben verurteilen. So werden Jobs ge-
schaffen. (Es würde Sie stören, wenn am Nebentisch jemand mit einer Kugel am Bein sitzt? Da 
kann ich nur Bill Clinton zitieren – nicht: „Ich habe nicht inhaliert.“, oder „Ich hatte keinen Sex.“, 
sondern: „It’s the economy, stupid!“) Auch Geldstrafen sind geradezu Gift für die Wirtschaft. 
Wenn der Drogenhändler an der Ecke zu 150 Ecke zu Tagesätzen verurteilt wird, dann muss er 
doch die Preise erhöhen! So wird der Staat zum Inflationstreiber. Davon, dass es sich natürlich 
um eine Wettbewerbsverzerrung handelt, wenn der eine Dealer eine Geldstrafe bezahlen muss 
und der andere nicht, ganz zu schweigen. Drittens stellt die Verurteilung eines Straftäters eine 
rechtsstaatswidrige Ungleichbehandlung dar, wenn die anderen alle nicht verurteilt werden. Um 
auf Nummer Sicher zu gehen – rechtsstaatlich betrachtet – müssten wir also alle Einwohner der 
Bundesrepublik zu einem Daueraufenthalt im Club Robinson verurteilen. Da wäre es das ein-
fachste, wenn wir einfach ganz Deutschland zu einem All-Inclusive-Club erklären – das wäre nur 
eine kleine Verfassungsänderung. Dann wäre endlich Helmut Kohls kollektiver Freizeitpark 
Deutschland hergestellt. 

FilMStaRS SinD GlÜCKliChER
Glück ist natürlich immer ein großes Thema in der Vorweihnachtszeit. Spiegel-online (mal wie-
der) meldete jüngst, dass nach einer amerikanischen Untersuchung Pornodarstellerinnen glück-
licher seien als andere Frauen. Das ist natürlich eine unendlich reizvolle Vorlage für allgemeine 
Betrachtungen über das Wesen des Glücks, die Probleme von Paarbeziehungen und allerlei 
schlüpfrige Witzeleien. Aber leider passt das Thema nicht zur Weihnachtszeit. Darum lasse ich 
es. Sie können sich ja ihren Teil denken, während Sie die Gans verdauen. 

Ein froher Fest und einen guten Rutsch wünscht

Ihr
tiBEt nEUSEl
CHEFREDAKTEUR






