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VON T H O M A S S CH M I T T

Erwischt: Bisher haben Banken
und Sparkassen ihren Kunden lie-
ber nicht gesagt, wie sehr sie an ei-
ner Empfehlung für eine Lebens-
versicherung, einen geschlossenen
Fonds oder einen Bausparvertrag
verdienen. Ohne dass es der Kun-
de ahnte, steckten die Berater ein-
fach einen Teil der geforderten Ge-
bühren in die eigene Tasche. Die
Fachleute reden von „Kick-back“,
also Rückvergütungen von dem
Produktanbieter zum Vermittler.

So etwas ist auch in Zukunft er-
laubt, um das Geschäft anzukur-
beln. Doch künftig müssen alle Be-
rater ihre Kunden auf solche Provi-
sionen hinweisen – das jedenfalls
ergibt sich aus einem Urteil des
Bundesgerichtshofes (BGH), das
vergangene Woche bekanntwurde.
Erstritten hat es der Rechtsanwalt
Andreas Tilp aus Kirchentellins-
furt. Obwohl es in dem Fall nur
um Fonds ging, mindere dies nicht
die große Bedeutung. Tilp: „Das

Urteil betrifft Kapitalanlagen aller
Art und erfasst frühere wie zukünf-
tige Fälle.“

Zwei dieser drei Aussagen stim-
men viele Experten zu. So entwi-
ckelte der für die Kreditwirtschaft
in dieser Frage federführende Deut-
sche Sparkassen- und Giroverband
(DSGV) am Freitag bereits Emp-
fehlungen für seine Mitgliedsinsti-
tute. Tenor: So viel Transparenz
wie möglich. Rechtlich auf si-
cherem Boden seien die
Institute nur,
wenn sie alle
verdeckten
Provisio-
nen künf-
tig offenleg-
ten. Da dies
im Einzel-
fall schwie-
rig sei, hält
es der Ver-
band für prak-
tikabler, die
Provisionen in
einer Bandbrei-
te zu nennen
und auf Nach-
frage Details zu

nennen. Auch einzelne Institute
wie etwa die Hypovereinsbank be-
kannten sich bereits zu mehr Trans-
parenz in der Anlageberatung.

Es ist zu vermuten, dass die ge-
samte Branche bald nachziehen
wird. So wie dies der Münchner
Professor Klaus Fleischer fordert.
Dennoch glaubt Fleischer nicht an
die totale Transparenz. „Die Ban-
ken werden künftig tricksen.“
Wichtig sei, dass die Kunden aus-
drücklich nach den gezahlten Provi-
sionen fragen, sich nicht auf Aus-

hänge
oder Klein-

gedrucktes
verweisen las-

sen und sich
Angaben

schriftlich ge-
ben lassen.

Umstritten ist
dagegen, wie
stark das Urteil
für die Vergan-
genheit gilt, ob
also Kunden ein-
zelne Verträge
rückabwickeln
können. Tilp
glaubt, dass dies
möglich ist. Flei-
scher sagt, dies läge
nicht im Sinne der
Richter. Neue Pro-
zesse werden wohl
Klarheit schaffen.

VON T H O M A S S CH M I T T

Was bisher geschah: Erst zehn Jah-
re Jura und Geschichte studieren,
dabei zwei Doktorarbeiten schrei-
ben und zuletzt Betriebswirtschaft
an einer Eliteuniversität in Frank-
reich büffeln – übrigens finanziert
mit einem Kredit der Eltern.
Dann schrottreife Firmen kaufen,
sanieren und wieder abstoßen.
Und damit so viel Geld verdienen,
dass man zehn Jahre später, mit An-
fang 40, nicht nur ausgesorgt hat,
sondern auch noch heiraten und
fünf Kinder ernähren kann.

Peter Werner Maria Löw hat
das geschafft, sogar bereits 2001.
Doch dies allein reichte ihm nicht.
Nach einer kleinen Auszeit fand
der Multimillionär 2002 die nächs-
te „intellektuelle Herausforde-
rung“ an der Börse. Er gründete
sein drittes Beteiligungsunterneh-
men, Arques Industries, mit dem
er richtig reich wurde.

Aber nicht nur er: Viele seiner
angestellten Manager sind inzwi-
schen Millionäre und womöglich
auch mancher Anleger. Wer seine
Aktie vor fünf Jahren kaufte, be-
kam sie damals für weniger als ei-
nen Euro. Aus 10 000 Euro Ein-
satz wären bis heute etwa 1,7 Millio-
nen Euro geworden.

Nicht minder ungewöhnlich als
dieser Kursanstieg ist das Erfolgsre-
zept. Der Oberstleutnant der Re-
serve schaffte das – in Einzelkämp-
fermanier – nahezu vollständig
ohne die Banken. Im Gegensatz zu
vielen anderen Firmenjägern
braucht Löw keine Kredite. Er
überhäuft seine Unternehmen we-
der damit, noch kauft er überschul-
dete Firmen. Fallschirmspringer
Löw sucht scheinbar hoffnungslo-
se Fälle. Die nimmt er zu einem
symbolischen Preis, oft schenkt
ihm der alte Eigentümer sogar
noch die Kasse dazu. Dann schickt
er seine Sanierer, harte und clevere
Leute, für maximal anderthalb Jah-
re. Wenn diese Eingreiftruppe
geht, ist zumindest die Grundlage
für mehr Umsatz und steigende
Gewinne gelegt.

Mittlerweile setzt Arques mit
rund 40 Beteiligungen hochgerech-
net 1,3 Milliarden Euro um, Ende
des Jahres werden es wohl zwei Mil-
liarden Euro oder mehr sein. Im
Schnitt verdoppelt sich der Um-
satz pro Jahr, wobei die Gewinne
sich vervielfachen – klar, die Basis
ist ja in aller Regel minimal.

Wo ist da der Haken? Das fra-
gen sich Analysten, Bilanzprüfer,
Sanierungsgegner, Betroffene und
Neider seit langem. Aus dem
Nichts nur durch geschicktes Ma-
nagement ein Millionenvermögen
zu schaffen, das klingt mehr als un-
glaublich. Ob da alles mit rechten
Dingen zugegangen ist?

Manche vermuteten, Löws Er-

folg beruhe auf einem Schneeball-
system – um weiter zu wachsen,
müsse er ein immer größeres Rad
drehen. Dies tut er tatsächlich.
Sein Risiko dabei: Im schlimmsten
Fall verlöre er den ohnehin mickri-
gen Kaufpreis.

Andere freuten sich, als in der
Arques-Bilanz für 2004 gleich
neun Fehler entdeckt wurden.
Löw beschreibt die Folgen als ver-
nachlässigbar: Es habe dazu ge-

führt, dass der Gewinn um
200 000 Euro zu niedrig ausgewie-
sen worden sei – bei einem Ge-
samtgewinn von rund 40 Millio-
nen Euro. Der dumme Streit eska-
lierte, zuletzt auch vor Gericht,
weil beide Seiten sich missverstan-
den. Die Bilanzpolizei schweigt
nun lieber. Die Haltung des Vollju-
risten Löw ließe sich etwa so be-
schreiben: Er hat daraus gelernt,
aber wer beherrscht schon perfekt
das Bilanzsystem IFRS?

Erst recht hellhörig wurde die
Börse, als der Pilot und Taucher
Löw im Februar Kasse machte und
seine restlichen Arques-Aktien ver-
kaufte. Von 100 Millionen Euro
Gewinn ist die Rede. Nicht nur
das: Er gibt den Chefsessel ab und
steigt zum dritten Mal vollständig
aus. „So geht es nicht, Herr Löw“,
kommentierte die „Börsenzeitung“
da. Ist der Insider und Philosoph
klüger als der Rest des Marktes?
Fällt Arques nun auseinander?

Keineswegs, lautet die Botschaft
des ehemaligen McKinsey-Bera-
ters. Mit seinem Nachfolger Mar-
tin Vorderwülbecke stehe künftig
ein alter Studienfreund und lang-
jähriger Partner an der Spitze. Der
wisse genau, wie das Geschäft
gehe, und habe das auch völlig selb-
ständig bei Arques bewiesen. Die
neuen Ziele gibt der alte Chef aber

vor Investoren noch vor: Statt
Deals von zehn bis 200 Millionen
fasse Arques nun Geschäfte zwi-
schen 15 Millionen und einer Milli-
arde Euro ins Auge, steigere die
Profitabilität und komme vielleicht
bald in den Börsenindex M-Dax.

Sicher ist Arques nicht mehr so
abhängig von einem Doppeldok-
tor, der gelegentlich zu skurrilen
Aktionen neigt – etwa eigene Ge-

dichte auf seiner Internetseite zu
veröffentlichen. Denn inzwischen
arbeiten allein 13 Spezialisten in
der Akquisitionsabteilung. Sie prüf-
ten im Monat 200 Übernahmezie-
le, sagt Löw. 70 Sanierungsspezia-
listen stehen bereit, um die gekauf-
ten Unternehmen wieder fit zu ma-
chen. Und es werden immer mehr.
Dass hier nicht nur der Zufall am
Werke sei, zeigten die Ausstiege,
sagt Löw.

Erst jüngst verkaufte er die Kin-
derwagenfabrik Teutonia für zehn
Millionen Euro und machte damit
acht Millionen Euro Gewinn. Bei
SKW Metallurgie sei sogar ein Ge-
winn von 47,6 Millionen Euro reali-
siert worden – ganz abgesehen von
70 Millionen Euro Gewinnreser-
ven. Wenn er so seine rund 40 Be-
teiligungen durchgeht, heftet er
den meisten schon ein Etikett an:

verkauft, saniert oder an die Börse
gebracht.

Ist Löw das nun alles zu langwei-
lig geworden? „Arques war eine
intellektuelle Herausforderung“,
gibt er zu. Er habe sich 2002 ge-
fragt: „Ist es möglich, in den ver-
krusteten Strukturen Deutschlands
eine amerikanische Erfolgsstory
hinzulegen: vom Tellerwäscher
zum Millionär?“ Und das ohne An-
schubhilfe der Banken – also
gleichsam mit nichts? Er selbst hat
es bewiesen: Sein Studium finan-
zierte er über die Eltern, Neben-
jobs und den ersten Arbeitsvertrag
bei McKinsey. 1,3 Milliarden Um-
satz von Arques belegen es ebenso.
Doch wo endet es? „Wir haben ein
skalierbares Geschäftsmodell, wo
die Decke ist, wissen wir aber auch
nicht“, sagt Löw.

Darüber kann Löw nun bald ent-
spannt nachdenken – in seinem An-
wesen mit sechs Angestellten, zwi-
schen 400 italienischen Ölbäumen
oder in einer Wiener Wohnung: al-
les seine Ländereien. Für seine
fünf Kinder – das älteste ist fünf
Jahre alt – hat er nun mehr Zeit,
auch wenn er die Kids nicht mor-
gens in den Kindergarten chauffie-
ren will. Aber seine Frau wird viel-
leicht weniger häufig am Abend-
brottisch anmerken: „Du bist
schon wieder in der Firma.“

Doch allein auf Kinder, Küche
und Kirche beschränken lassen will
er sich nicht. „Nach einem Jahr
werde ich mir was Neues ausden-
ken“, sagt Löw. Die vierte Beteili-
gungsfirma für Schrottunterneh-
men etwa? Nein, nein, wehrt er ab.
Reich genug ist er ja. „Der abneh-
mende Grenznutzen des Geldes ist
tatsächlich da“, sagt Löw. „Ich
habe schon ein Boot auf dem Starn-
berger See, neun Meter lang, das
reicht mir völlig. Was soll ich mit
30 Metern?“ Was für ein Glücks-
pilz, der so etwas mit 46 Jahren
über sich sagen kann!

Banken kassieren ab.
Mit jedem Fonds,
den sie verkaufen.
Die Kunden merken
das oft nicht. Das
wird sich jetzt
ändern.

Versteckte Kosten

Verdeckte
Einnahmen
werden künftig
offengelegt.
Foto Dieter Rüchel
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DAS PRINZIP
Beispiel 10,0% Aktienanleihe auf Allianz: 
Die Anleihe wird am 30. April 2008 zu
100% zurückgezahlt, sofern die Allianz-
Aktie im Xetra-Handelssystem am 23. April
2008 nicht unter dem Basispreis von 157,23
Euro schließt. Andernfalls ist die Emittentin
berechtigt, als Alternative 6,36 Aktien je
1.000 Euro Nominalbetrag zu liefern. Bruch-
teile von Aktien werden je 1.000 Euro
Nominalbetrag in bar ausgezahlt. Die Zinsen
in Höhe von 10,0% p. a. werden garantiert
gezahlt.

DIE  AKTIENANLEIHE Basispreis Alternativ- WKN Verkaufs- 
Kupon p. a. in Euro rückzahlung kurs

in Aktien in %

Fälligkeit__30. April 2008 • Anlagebetrag__nominal 1.000 Euro oder ein Vielfaches • Zinszahlung__ab 14. März 2007 • Börsenhandel Frankfurt, Stuttgart. Allein
maßgeblich ist der Wertpapierprospekt, dem Sie auch nähere Informationen zu den Chancen und Risiken des Produktes entnehmen können. Das Anlage-Barometer
stellt keine Anlageempfehlung dar und ersetzt nicht die individuelle Beratung durch Ihre Hausbank. Den Wertpapierprospekt erhalten Sie kostenlos bei der Emittentin,
Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA, Untermainanlage 1, 60329 Frankfurt am Main. Die Verkaufskurse werden fortlaufend an die Marktentwicklung angepasst. 
Stand: 9. März 2007
Service-Telefon__0 69/71 34-22 33 • E-Mail__retailproducts@oppenheim.de • Internet__www.oppenheim-derivate.de • Teletext__n-tv Tafel 810ff, N24 Tafel 690ff
*flatex-Kunden handeln alle Anlageprodukte von Sal. Oppenheim (d.h. alle Produkte exklusive Optionsscheine und Turboscheine) ab einem Ordervolumen von 1.000
Euro für maximal 100 Trades pro Monat im außerbörslichen Direkthandel ohne Provision und Gebühren.

10,0 % Allianz ________________157,23 _____6,36____SCL 8TC ____99,80

11,0 % AXA___________________32,00 ____31,25____SCL 8TD____99,77

10,5% E.ON _________________100,00 ____10,00____SCL 8TK____99,95

11,5% France Télécom_________19,57 ____51,10____SCL 8TP ____99,95

OPPENHEIM
ANLAGE-BAROMETER:
Die geeignete Anlage für Investoren, 
die hohe Zinseinnahmen erzielen 
wollen und nach deren persönlicher 
Einschätzung sich der Kurs der Aktie,
auf die sich die jeweilige Aktien-
anleihe bezieht, in den nächsten 
Monaten seitwärts entwickeln oder
leicht steigen wird.

Neue Aktienanleihen vom Marktführer.
Jetzt gebührenfrei!* Im Direkthandel bei:
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Arques

Vom Doppeldoktor zum Multimillionär
Peter Löw saniert schrottreife Firmen. Mit seiner Beteiligungs-Gesellschaft Arques hat er ein Vermögen gemacht. Jetzt steigt er aus

Noch mehr Geld braucht er nicht: Peter Löw, Gründer der Beteiligungsfirma Arques, zieht sich ins Privatleben zurück.  Foto Frank Röth

Arques ist eine Beteiligungsfirma, die
sich auf Turnaround-Kandidaten spe-
zialisiert hat. Derzeit kommt sie auf
einen Börsenwert von mehr als 400
Millionen Euro – bei einem Umsatz
von 1,3 Milliarden Euro.


