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'k-mi'-Schlagzeilen dieser Woche: ® Hamburg Trust: Mehr Kohle als das Happening der
Maichtigen fernab des realen Lebens in Davos kostet, genehmigten sich die IPO-Bosse

® Jaderberg: Resultat eines weltfremden Management @ Dr. Peters: Selbst im Schweizer
Wintersportdorf interessiert sich niemand fiir einen A380-Firmenflieger ® Truffle Tour:
Antworten auf Alltagsfragen erhalten Sie auf der Roadshow und nicht im Schweizer Schnee
® 'k-mi'-Special: Ausgewdhlte Arbeitsrechtsfragen im Praxis-Check (Teil 5) @ 'k-mi'-
Leistungsbilanzanalyse: ThomasLloyd: Publikumsfonds mit zweistelliger Performance

Hamburg Trust: Wurden Prospekthaftungsrisiken verheimlicht?

In 'k-mi' 01/18 ("Hamburg Trust: Schadensersatz-Tsunami bei Skandalfonds™), sehr verehrte Leserin, sehr geehrter
Leser, berichteten wir tiber die Klageflut bei den beiden US-Immobilienfonds Hamburg Trust HTG USA 2
GmbH & Co. KG (Finest Selection 1) und Hamburg Trust HTG USA 4 GmbH & Co. KG (Finest Selection 2).
Hintergrundist ein Coup im Jahr 2014, als sich die deutschen Anleger mitihrem Investmentin einem
borsennotierten REIT der Paramount Group, eine US-amerikanische Gesellschaft der Otto-Familie,
wiederfanden—eingefddelt durch den US-amerikanischen General Partner Paramount. Und um die

Zufélle komplett zu machen, hielt Albert Behler, CEO von Paramount, zu jenem Zeitpunkt auch die Ge-
sellschaftsanteile von Hamburg Trust. Ein Schelm, der dabei etwas Boses denkt? Weit gefehlt, wie Hamburg
Trustnoch am 18.06.2015 gegeniiber 'k-mi'bezugnehmend auf mogliche Zweifel an einer kritischen Priifung
der IPO-Absichten durch das Hamburger Emissionshausbetonte: “Dievon Ihnen angemahnte ‘kritische Priifung
(...)im Vorfeld' ist durch uns sehr wohl und unmittelbar nach Kenntniserlangung der IPO-Pline im Mirz 2014 initiiert
worden (...) So haben wir zundchst eine internationale Anwaltskanzlei mit der rechtlichen Priifung der geplanten
Restrukturierungsmafinahmen mandatiert (...) Die Priifung durch die unabhingigen Rechtsexperten fiir das Recht der
Cayman Islands hatte ergeben, dass auf Basis der vorgelegten Dokumente weder von rechtlichen Einflussnahmemdaglich-
keiten des eigenen Fonds-Managements (in der Funktion als Anleger der Beteiligungsgesellschaft) noch von einem
rechtsfehlerhaften Verhalten des Paramount-Managements auszugehen sei. Folglich lag auch kein Sachverhalt vor, der den
eigenen Fondsanlegern Mitbestimmungs- oder Zustimmungsrechte oder sonstige Einspruchsrechtevermittelt hitte(...)",
so die Aussage von Dirk Hasselbring in Funktion als damaliger Geschéftsfiihrer der Hamburg Trust REIM
Real Estate Investment Management GmbH. Ungewdohnlich allerdings, dass die Anleger erst rund ein hal-
bes Jahr spater, also kurz vor dem IPO von Hamburg Trust dariiber informiert wurden, dass ihre Fonds-
anteilein einen REIT eingebracht werden sollen. Mit dem nicht ganz unwesentlichen Geschmackle, dass hier
mal so eben fast die Halfte des Fondskapitals im Gebiithrendschungel verpuffte.

Aus Anlegerkreisen ist 'k-mi' nun ein aktueller Zwischenbericht des Fondsbeirats in die Hande ge-
spielt worden, der Sprengkraft in sich hat. Dort verweist das Beiratsmitglied Peter Sissovics auf ein
fiir Hamburg Trust erstelltes Memorandum der Kanzlei Curtis, Mallet-Prevost, Colt & Mosle LLP/
Frankfurt aus April 2014, das sich mit der Frage der Prospekthaftung im Zusammenhang mit dem
geplanten IPObeschaftigt. Die Juristen halten darin fest, dassim Verkaufsprospekt weder auf die Mog-
lichkeit eines Borsenganges als solches hingewiesen wurde noch auf die Tatsache, dass mit den hierzu
durch den General Partner veranlassten Mafsnahmen konkrete rechtliche, steuerliche, und/oder wirt-
schaftliche Veranderungen und damit ggf. auch Risiken/Nachteile fiir die einzelnen Anleger in FS1
und FS2 verbunden sein konnten. “Mithin sind die beiden Verkaufsprospekte nach unserer Einschitzung an
dieser Stelle zwar nicht unrichtig, jedenfalls aber auchnicht vollstindig.” Die Rechtsexperten von Curtis halten
sodann fest, dass Anlegervertreter, je nach Ausgestaltung der sie im Rahmen des Borsenganges ggf.
treffenden Nachteile, argumentieren konnen, die Verkaufsprospekte hatten nicht alle zur Beurteilung der
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Vermogensanlage erforderlichen wesentlichen Angaben enthalten. “Damit fehlten aus Sicht eines durch-
schnittlichen Anlegers maglicherweise fiir den Anlageentschluss entscheidungserhebliche Angaben, was einen haf-
tungsrechtlich relevanten Prospektfehleri. S. des §§ 13, VerkProspG 44 BorsG darstellen wiirde”, so die Juristen.

Doch damit nicht genug, sogar der englische Text im LPA (Limited Partnership Agreement) zur Abwahl
des General Partners oder der Liquidation der Cayman-Island Gesellschaft zum deutschsprachigen Text
im Verkaufsprospektunterscheidet sich in einem ganz wichtigen Punkt. “Dieses LPA wurdevor der Zeichnung
der Beteiligung keinem Gesellschafter zur Verfiigung gestellt. Im deutschen Text des Prospektes wird von [JEDERZEIT
gesprochen. Imenglischen Text ist dagegen eine 180 Tage-Frist vorgesehen, welche man dem General Partner zur Heilung
von Mingeln zugestehen muss. Erst danach konnte die Abwahl des General Partners oder die Liquidation erklirt werden.
Dariiber hitte der Prospekt aufkliren miissen. Denn wenn man ein halbes Jahr warten muss, bevor man handeln kann,
ist eineeffektive Kontrolle fiir den 99,7 %igen Limited Partner (unsere Fondsgesellschaft) nicht moglich”, so Sissovics im
Beiratsschreiben. Fest steht somit, Hamburg Trust war bereits im April 2014 in Kenntnis dariiber gesetzt,
dass der geplante IPO mdoglicherweise Prospekthaftungsanspriiche auslosen kann. Dariiber hat der Fonds-
anbieter seine Anleger nicht informiert. Statt dessen wurden Nebelkerzen im Sinne einer im Vorfeld kri-
tischen, aber unbeanstandet geblieben juristischen Priifung geziindet, um so vermutlich zu verschleiern,
weshalb Hamburg Trust die Anleger erst kurz vor dem Borsengang iiber die Absichten —jedoch ohne deren
wirtschaftliche Auswirkungen zu nennen —informierte. Damit war faktisch ein Hinterfragen der Plane durch
die deutschen Investoren zeitlich unmoglich, stattdessen wurden unverriickbare Fakten geschaffen.
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'k-mi'-Fazit: Immer deutlicher verfestigt sich hier der Eindruck, dass Hamburg Trust im Sinne von
Paramount und zum Vorteil von Albert Behler bzw. der Otto-Familie die Fiifle gegentiiber den Fonds-
anlegern stillhalten musste, um den REIT-IPO durch kritisch gestimmte Anleger nicht zu getdhrden.
Schliefilich ging es nicht um Peanuts, sondern um weltrekordverdachtige 1,2 Mrd. US-$ an Kosten
(vgl. 'k-mi' 30/15), die hier von Paramount beim Boérsengang verballert wurden und an denen sich die
deutschen Anleger mit Millionensummen beteiligen mussten!

Jaderberg-Assetpartner Quintis beantragt Glaubigerschutz

Das Drama um den australischen Sandelholz-Plantagenbetreiber Quintis (ehemals TFS) nimmt seinen
Lauf: Am letzten Wochenende musste Quintis die sog. "Voluntary Administration” beantragen. Darunter
versteht man im australischen Recht die Einleitung von Glaubigerschutzmafinahmen bzw. die freiwillige

Ubertragung der Verwaltung eines zahlungsunfihigen Unternehmens an
J[(C Jaderberg & Cie.| einen Dritt-Verwalter, u. a. mit dem Ziel der Restrukturierung. Eine

Uberraschung ist dies nicht: Wie 'k-mi' bereits in den Ausgaben42C/17,01,
02/18 berichtete, hat die Talfahrt des Sandelholzspezialisten bereits im Friithjahr 2017 begonnen. Ausldser
der aktuellen Zahlungsunfahigkeitist, dass Quintis die Put-Option des Investors Asia Pacific Investments DAC
tiber den Riickkauf von 400 ha an Plantagenflachen mit einem Wert von 37 Mio. AUD nicht bedienen konnte.

Welche Auswirkungen hat dies auf deutsche Anleger und Vertriebe? Quintis ist der wichtigste Asset-

Partner des Hamburger Anbieters Jiderberg & Cie. fiir Vermogensanlagen zur Investition in San-
delholz-Plantagen. Anfang der Woche bezieht nun auch Jaderberg 6ffentlich Stellung zur Situation
bei Quintis und zu denmdglichen Auswirkungen auf die eigenen Produkte. “Unser australischer Partner
hat eine Voluntary Administration beschlossen, nachdem zu viele Storfeuer den Rekapitalisierungsvorgang weiter
verzogert und am Freitag einem der Beteiligten die Geduld ausging. Wir erwarten, dass die Rekapitalisierung
nunmehr zielstrebiger vorangetrieben wird, um endlich die nachhaltige Unabhingigkeit der Quintis vom Kapital-
markt zu erreichen”, so Peter Jiderberg am Montag dieser Woche. Ob dies die Anleger allerdings
beruhigen wird, steht auf einem anderen Blatt. Zielstrebig scheint u. E. bislang nur der Niedergang
von Quintis zu sein. Das Konzept der Jaderberg-Vermogensanlagen beruht nicht zuletzt auf den
Schatzungen, Erfahrungen und Bewertungen des Assetpartners Quintis. Und dessen Ruf als Spe-
zialist hat durch die hohen Abschreibungen und Kursverluste mehr als nur Kratzer erlitten (vgl.
'k-mi' 01/18). Dariiber hinaus schwebt {iber allem noch der Vorwurf eines Schneeballsystem, den ein
Hedgefonds gegeniiber Quintis erhoben hatte ('k-mi' 02/18).

Lautaktueller Jdderberg-Stellungnahme stellt sich die Situation wie folgt dar: “Wie die heutige Ad-hoc-Meldung
betonte, ist Quintis nach der jiingsten Zwischenfinanzierung durch BlackRock geniigend kapitalisiert, umwihrend dieses
Vorgangs den Betrieb, vor allem die Plantagenbewirtschaftung, uneingeschrinkt weiter zu fiihren. Zuletzt kurz vor
Weihnachten haben wir uns auch personlich vor Ort iiberzeugt, dass unsere Plantagen wie gehabt gepflegt und gehegt
werden.” Die weitere Plantagen-Bewirtschaftung sei z. B. auch im Falle eines Delistings von Quintis moglich:
"Wir gehen des Weiteren nicht davon aus, dass eine Rekapitalisierung und/oder eine Ubernahme von Quintis durch
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internationale Investoren und auch ein sich etwaanschlieffendes Delistingvon Quintis mafsgebliche Auswirkungen aufdas
Plantageninvestment haben oder sich negativ auf die prognostizierten Riickfliisse der Anleger aus der Vermogensanlage
auswirken wiirde.” Was aber, wenn die jetzt in die Wege geleitete Sanierung scheitert? Nach Angaben der

australischen Beratungsfirma Restructuring Works sind nur rund ein Viertel der sog. “Voluntary Adminis-
trations” erfolgreich und retten das Unternehmen vor der Insolvenz. Hierzu erklart Jaderberg: “Auch wenn
erwartet wird, dass die Rekapitalisierung und nachhaltige Neuaufstellung nunmehr zielstrebiger vorangetrieben und zum
Abschluss gebracht wird und dies unserer Einschitzung nachim besten Interesse aller Beteiligten ist, gibt es keine Garantie
fiir eine Einigung. Falls die Voluntary Administration doch nicht erfolgreich sein sollte, besteht die Gefahr einer
insolvenzrechtlichen Liquidation mit moglicherweise nachteiligen Folgen fiir unsere Anleger.” Ebenso kiindigt der
Anbieter an, “iiber diemdglichen Auswirkungen und Risiken dieses Verfahrens aufunsere aktuellen Investmentangebote
gesondert in einem formellen Nachtrag zum Vermdgensanlagen-Prospekt moglichst zeitnah” zu informieren.
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'k-mi'-Fazit: Bereits seit dem Jahr 2012 raten wir bei den Angeboten von Jaderberg & Cie. zur
Investition in Sandelholzplantagen zur Vorsicht, da u. E. das Proof-of-Concept' dieses Nischenin-
vestments bislang nicht erbracht werden konnte ('k-mi'-PC 37/12). Ob dies nun unter den erschwerten
Bedingungen der aktuellen Ereignisse noch moglich ist, bleibt abzuwarten. Hochste Prioritat hat nun
allerdings auch der Schutz von potentiellen Investoren und Vertrieben. Hier kommt der Anbieter mit
einem aussagefahigen Nachtrag sehr spat. Hoffentlich nicht zu spat: Denn die Quintis-Aktie wurde
bereitsim Mai 2017 vom Borsenhandel ausgesetzt! Spatestens seit diesem Zeitpunkt sind die massiven
Probleme offensichtlich.

Interessantes und Brisantes von der Anlagefront

ie die FAZ am 24.01.2018 berichtete, muss nun auch der zweite Airbus A380 aus einem Dr. Peters-

Fonds eingemottet werden. In Kiirze gibt Singapore Airlines einen weiteren aufier Dienst gestellten
A380 an die Dortmunder zuriick. Betroffen ist nun der Dr. Peters Fonds DS 130, der gleich zwei A380 halt,
nachdem die Maschine des Fonds DS 129 schon in Frankreich ohne Triebwerke Q
auf seine Auferstehung wartet. Wie bei diesem A380 sollen auch beim zweiten Dr. . Dr. Peters
Peters-Jet die Triebwerke an Rolls-Royce verleast werden, um gewisse Min- RO
desteinnahmen zu generieren (vgl. 'k-mi' 46/17). Und die weiteren Aussichten sind nicht rosig, auch wenn
zuletzt mit der Meldung, dass Emirates eine groflere A380-Neubestellung tatigt, ein kleiner Hoffnungs-
schimmer am Horizont auftauchte: Laut Angaben von Dr. Peters gegeniiber der FAZ gebe es “noch keine
nennenswerten Entwicklungen oder Neuigkeiten fiir einedauerhafte Losung”. Zweiweiteren A380 von Dr. Peters, aus
dem Fonds DS 130 und DS 131, droht zudem ein dhnliches Schicksal, so dass Dr. Peters wohl bald einen
ansehnlichen Flugzeug-Friedhof in den franzdsischen Pyrenden betreibt. 'k-mi'-Fazit: In 'k-mi' 46/17 haben
wir vorgerechnet, zu welchen Preisen die ca. zehn Jahre alten A380 zur Zeit taxiert werden und was das fiir
die Anleger bedeuten kann. Auch wenn die {iber 12.000 betroffenen Dr. Peters-Anleger der Fonds 129-131
derzeit iiberwiegend noch nicht auf die Barrikaden gehen, ist der Dortmunder Anbieter hier im Sinne der
gesamten Branche in der Pflicht, seinem Ruf als Asset-Manager fiir Flugzeuge auch gerecht zu werden, um
auch reputationsmaflig nicht den ganz grofien Triimmerhaufen zu hinterlassen.

ald ist es wieder Zeit fiir die Truffle Tour 2018, die Roadshow fiir alternative und Nischen-
Investmentprodukte. Die Veranstaltungsreihe bietet ausgewahlte Anlagestrategien zur Abrun-
dung der Asset Allocation. Nach der Premiere im Friithjahr 2017 bietet die aktuelle Roadshow erneut
direkten Kontakt zu interessanten Investmentansiatzen und innovativen Fonds-Boutiquen sowie
S deren Entscheidern: David Berenger (Tortoise Capital Advisors), Stefan Ferstl
TRUFFLE .TE?_.“R (Ariqon Asset Management), Dr. Michel Degosciu (LPX AG), Diego F6llmi
I (HQAM) Christian Luible (Pegasus Vermdgensmanagement AG). Die Truffle
Tour ist im Februar und Marz 2018 in Miinchen (20.02.), Stuttgart (21.02.), Frankfurt (22.02.), KéIn
(27.02.), Hamburg (28.02.) und Berlin (01.03.) zu Gast. Weitere Informationen zu den Referenten und
teilnehmenden Partnern finden Sie unter www.truffle-time.com/tour

Bitcoin—Blase: " Zurzeit gibt es einen Hype in einer Krypto-Branche, die fast noch genauso 'kryptisch’ ist wie die
zugrundeliegende Idee virtueller Wiihrungen. Niemand weifSeigentlich, wie das Geschiiftsmodell, geschweige denn der
Geschiiftserfolg aussihe, wie diese Papiere zu bewerten wiren, wie iiberhaupt eine solche Branche abzugrenzen wire”,
warnt Prof. Dr. Joachim Wuermeling, Mitglied des Vorstands der Deutschen Bank. Nach einem beispiello-
sen Anstieg der Kryptowahrung alleine im vergangenen Jahr um tiber 1.000 % auf zwischenzeitlich 16.000 €,
krachte der Bitcoin-Kurs in dieser Woche unter 8.500 €. Ob dies der Anfang vom Ende des Bitcoins ist, lasst
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sichnichtsagen. Was uns vielmehrnachdenklich stimmt, ist der Wildwuchs an heifsen Tippgebern via Social
Media in diesem Krypto-Markt, denen Privatanleger vielfach blindlings dem schnellen Geld wegen
hinterherrennen. Auch wenn so mancher ausbremsende Finanzdienst-

leister-Rat in den zuriickliegenden Monaten nicht gerne von Bitcoin-
Deutsche Bank Zeichnern gehort wurde, spatestensjetzt wird man sich wieder daran er-
innern. Und wer Ihnen zugehort und sich die Finger nicht verbrannt hat, wird es Ihnen heute sicherlich danken.
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'k-mi'-Laserstrahl - gebiindelt, punktgenau, wirkungsvoll: ee Sol-
vium Capital bringt zwei neue Vermdgensanlagen in Standardcontainer in den Vertrieb. Die Angebote
Container Select Plus Nr. 3 & 4 sehen eine Mietlaufzeit von 36 Monaten vor, die Anleger zweimal umjeweils
24 Monate bei gleicher Miethohe verlangern konnen. Bei der normalen Laufzeit von drei Jahren sind
4,84 % IRR-Rendite pro Jahr erzielbar, bei maximaler Laufzeit von 7 Jahren 5,32 % pro Jahr. Mehr dazu in
Kiirze in 'k-mi'

0@ Der Publikums-AIF Jamestown 30 schliefst mit einem Eigenkapital von 572 Mio. US-$, 378 Mio. US-$
davon wurden allein in 2017 eingeworben. “Das grofie Kundeninteresse hat Jamestown 30 zum grifiten US-Ver-
mietungsfonds in der Firmengeschichte gemacht. Zusammen mit der erfolgreichen Beendigung von Jamestown 28 war
2017 somit ein sehr gutes Jahr fiir das Unternehmen. Fiir das zweite Halbjahr 2018 planen wir den Nachfolgefonds
Jamestown 31", zeigt sich Jamestown-Chef Christoph Kahl voll auf Kurs. Dasist auch nétig, denn der Mega-
Fonds, an dem sich fast 10.000 Privatanleger beteiligt haben, titigt erst in diesen Tagen seine ersten sechs
Immobilieninvestitionen in New York, Washington, Atlanta, Stidflorida und Pittsburgh mit einem Eigen-
kapitalvolumen von rd. 216 Mio. US-$. Bleiben also noch iiber 350 Mio. US-$, die sinnvoll investiert sein wollen

0@ Nachseinemiiberraschenden Abgangals Vorstand der
BCA AG im September 2017 (vgl. 'k-mi' 34/17) meldet sich Oliver Lang bereits nach wenigen Monaten in
dhnlicher Funktion beim Wettbewerber Jung DMS & Cie. AG zuriick. Lang soll als Vorstand beim Wies-
badener Maklerpool kiinftig dort das Investment-Geschaft ausbauen. “Mit Oliver Lang wollen wir unsere
Fintech-Kompetenzim wachsenden Investmentgeschift ausbauen und mittelfristig zum fiihrenden digitalen Anbieter von
B2B- und B2B2C-Liésungen im Fonds- und Versicherungsgeschift in Deutschland werden”, kommentiert
Dr. Sebastian Grabmaier, VV Jung, DMS & Cie. AG, die Erweiterung des Vorstands. Und Lang formuliert
seine Ziele entsprechend ambitioniert: “An die grofien vertrieblichen Erfolge des vergangenen Jahres im Versicherungs-
geschift mit Innovationen und bedeutenden neuen Kundenanbindungen wollen wir nun im Investmentgeschift ankniipfen.
In diesem professionellen und regulatorisch herausfordernden Marktumfeld soll Jung, DMS & Cie. auch wieder erster
Ansprechpartner fiir Investmentvermittler sein”, formuliert Lang seine Ziele.

Auch nach dem Weltwirtschaftsforum dreht sich die Erdkugel
nicht anders als zuvor — lhre 'k-mi’-Chefredaktion

teran: "Mutti, wir hatten gestern
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RAV Gerrit Weber

Dipl.-Kfm. Uwe Kremer
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