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AlF-Vertrieb zwischen Hoffen

und Bangen

Dreieinhalb Jahre nach Einfihrung des Kapitalanlagegesetzbuchs
(KAGB) und der Geburtsstunde des vollregulierten alternativen Invest-
mentfonds (AIF), als Nachfolger desin Verruf geratenen ,,Geschlossenen
Fonds", beklagen die Anbieter von Publikums-AIF unbefriedigende
Platzierungserfolge. EXXECNEWS fragte, welche Griinde Vertriebe
dafiir fiir auschlaggebend halten, welche Maflnahmen erforderlich
wiiren, um den Publikumsvertrieb zu unterstiitzen, welche Zukunfts-
perspektiven die Vertriebe fiir die Produktgattung Publikums-AIF sehen
und welche Anlagealternative sich Anlegern im aktuellen Marktumfeld
niedriger Zinsen und steigender Volatilitiit bieten. An der Umfrage
beteiligten sich FG Finanz, Fonds Finanz, Jung DMS & Cie., MLP und
Plansecur, deren Antworten im Folgenden zusammengefasst werden.

Frage 1: Die Anbieter von geschlos-
senen Investmentvermogen (Pub-
likums-AlF) beklagen unbefriedi-
gende Platzierungserfolge: Welche
Griinde halten Sie fiir ausschlag-
gebend?

Zuriickhaltende Risikobereitschaft
und die Verlustingste der Anleger,
die aus der mangelnden Transparenz
der Produkte resultieren, nennt Anja
Heyn, Abteilungsleitung Sachwerte
bei Fonds Finanz. Ein Publikums-
AIF sei iiberaus erklirungsbediirftig.
wDariiber hinaus hat die unbefriedigen-
de Entwicklung von bereits platzierten
Produkrten und die hohe Anzahl insol-
venter Fonds zu einer enormen Vertrau-
enskrise und einem nichr unerheblichen
Imageschaden der Branche gefiibrt. Hier
muss durch eimwandfreie, transparen-
te Produkte Aufbanarbeit im Hinblick
auf das Vertrauen der Anleger geleistet
werden”, so Heyn.

In der Vergangenheit habe - neben
verhiltnismiflig hohen Kosten fiir
Abschluss und Management - so
manches ,schwarze Schaf* unter den
Anbietern dafiir gesorgt, dass die Be-
liebtheit dieser Fonds zuriickgegangen
ist. Auch seien manche Marktsegmen-
te deutlich unter den Erwartungen
geblicben, zum Beispiel im Bereich
Schiffe oder Solar, so Jakob Trefz,
Leiter Vermégensmanagement
beim Finanzdienstleister MLP, und
welter: , Mirtlerweile hat sich die Spreu
vom Weizen getrennt, bei einem relativ
geringen A ngebor qyﬂfimriy hochwerti-
ger Fonds“. Eine fundierte Beratung
bleibe aber nach wie vor besonders
wichtig — auch mit Blick auf das in-
dividuelle Risikoprofil des Anlegers.

Helmut Schulz-Jodexnis, Leiter
Produktbereich Sachwerte & Im-
mobilien bei Jung DMS & Cie.,
meint, dass es immer noch zu viele
Schadensfille und Kapitalverluste
aus Schiffsbeteiligungen sowie Be-
trugsfille gebe. Schulz-Jodexnis: . /n
2016 sind zum Beispiel mit Fidentum,
Gold professionell und Magellan wei-
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Das wird der Branche leider insgesamt
und damir auch den serisen Anbietern
zugerechnet. Der Vertrieb wird im Kun-
denbestand durch Rechtsprozesse und
Krises erbeblich behindert
und die Motivarion fiir Neuzeichnun-
gen ist bei betraffenen Anlegern eber
gering.”

wAnleger scheuen langfristige Bindun-
gen. Die aktuelle Niedrigzinsphase wird
als voriibergehendes Phinomen geseben.
Der Renditevorsprung des geschlosse-
nen Segments ist schnell aufgezehrt,
wenn sich das Zinsumfeld verteuerr.
Er erscheinr auch vielen Anlegern als
nur ungeniigender Ausgleich fiir die
mit Geschlossenen Fonds nach wie
vor verbundenen unternehmerischen
Risiken. Inflationsvorsorge ist ange-
sichts der dfrzeixrgfﬂ Geldwertstabi-
litir kein rreibendes Motiv®, so Jérg
von Nostitz-Wallwitz, Resortleiter
Kapitalanlageservice beim Finanz-
dienstleister Plansecur.

Gerhard Schaaf, Bereichsleiter fiir
Kapitalanlagen und Immobilien bei
FG Finanz: ,./m Wesentlichen sind es
zwei Punkte: zum einen die teilweise
schiechten Erfabrungen mit dem Pro-
duktvorgdnger mit der Bezeichnung
\Geschlossene Fonds', zum anderen mit
den Anforderungen an die Berater im
Ralbmen der geforderten Qualifizierung
und dem damit verbundenen Doku-
mentationsprozess, dem sich manche
Berater nicht stellen wollen oder einfich
nicht gewachsen sind.”

Frage 2: Welche MaBnahmen wiren
erforderlich, um den Publikums-
vertrieb zu unterstiitzen?

oMan kann derzeir sehr gur beobach-
ten, dass bereits einige Maffnahmen zur
Unterstiitzzung des Publikumsvertriebs
ergriffen und nun umgesetzt werden.
Viele Gesellschaften serzen sich niche
nur mit dem Thema Transparenz aus-
einander, sondern betreiben ein aktives
Asset-Management, damit die Kuneen
regelmdfSig informiers werden, beispiels-
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weise fiber den Investitionsstand. Man
kann eine bedeutende Qualitdtsverbes-
serung bei den Produkten erkennen”,
so Heyn.

Aus Sicht von Trefz miissten die
Vorteile, die sich durch das Kapital-
anlagegesetzbuch fiir den Kunden
ergeben, wie die erhshten Transpa-
renz- und Sicherheitsanforderungen,
klarer kommuniziert werden.

Auch Schulz-Jodexnis und von
Nostitz-Wallwitz halten eine weitere
Aufklirung iiber die Anlegervorteile
durch die KAGB-Regulierung und
die Anforderungen bei AIF fiir erfor-
derlich. Von Nostitz-Wallwitz: ,, Pro-
spekte sind oft so aufgemacht, dass die
zugrunde liegenden Betriebskonzepte
und ibre wirtschaftlichen und rechtli-
chen Strukturen mehr vernebelt als ver-
deutlicht werden. Dazu hat die Bafin
ihren unriibmiichen Aneil beigerragen.

Umso deutlicher und informativer muss
das begleitende Vertriebsmaterial auf-
bereiter werden.” Schulz-Jodexnis:
Wir merken, dass die Investitions-
neigung berroffener Anleger mit jeder
Lésung eines Problemfalls sprunghaft
mz'g?."

Schaafsetzt auf gut ausgebildete Be-
rater, die idealerweise mit allen Er-
laubnissen im Bereich §34 f Absarz
1 Nummer 1, 2, und 3 der Gewer-
beordnung (GewO) ausgestattetsind.

Frage 3: Welche Zukunftsperspek-
tive sehen Sie fiir die Produktgat-
tung Publikums-ATF?
»Grundsitzlich bestebt grofies Interes-
se an Sachwertanlagen — sicher auch
bedingt durch die anhaltende Nied-
rigzinsphase. Fs ist eine hobe Liguidi-
st am Markt zu verzeichnen und die
Anleger michien ihr Geld mir Aussichr
auf Rendite anlegen — und nicht auf
einem Sparbuch. Die Gesellschafien
baben sich auf ibre Kernkompetenzen
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auf gute Produkte, durch die sich die
Verunsicherung am Marke langsam
auflist”, so Heyn.



JUNG, DMS & CIE.

AKTI

ENGESELLSCHAET

PRESSESPIEGEL

Trefz: ,Wir sehen eine eher abneh-
mende Bedeutung, insbesondere im
Retail-Bereich. Hier empfeblen sich
andere Lisungen, die ein ausgewoge-
neres Chance-Risiko-Profil aufweisen.
Wir sehen die Zukunft der AIF po-
sitiv. Bei anhaltender Niedrig-Zins-
Situation gibt es keine Alternative zu
regulierten Sachwertinvestitionen. Je-
des Portfolio bendtigt einen gewissen
Anteil an diversifizierten Sachwerten
um erfolgreich zu sein. Das handhaben
iibrigens Family Offices und grofte As-
set Manager inzwischen genauso. Die
Empfehlung und Angebotsauswahl
muss sich aber streng am Bedarfund der
Risikoneigung des Kunden orientieren”,
sagt Schulz-Jodexnis.

Von Nostitz-Wallwitz: , Nach Wire-
sehafts- und Schifffahriskrise sowie der
Regulierung kommt das Segment nur
sehwer wieder in Gang. Fs erscheint aus
heutiger Sicht fraglich, ob es wieder eine
nennenswerte Rolle im Anlagemarks
spielen kann. Am ehesten wird man in
Zukunft mit Initiatoren rechnen kin-
nen, die nichr nur den privaten, son-
dern auch den institutionellen Marke
bedienen. In den Portfolien der Anle-
ger kinnen geschlossene Beteiligungen
aufgrund ibrer Risikostruktur nur eine
untergeordnete Rolle spielen.”

. Fiir den qualifizierten Vertrieb wabr-
scheinlich die grifite Chance nach der
Wiedervereinigung. Gab es 2013 noch
rund 300 Emissionshduser mit circa
400 bis 500 Geschlossenen Fonds,
waren es 2015 noch 26 KVGen mit
20 AIF.“Ein ihnliches Bild zeichne
sich bei den Vermittlern ab. Wihrend
frither rund 230.000 im Beteiligungs-
bereich titig waren, gibt es heute noch
37.147 Vermittler mit §34 f-Zulassun-
gen (Stand: Oktober 2016). Davon
9.503 Vermittler mit Zulassung fiir
den Bereich AiF (§34 { Absatz 1 Nr.
2 GewQ). , Ein abselutes Paradies,
fiir diejenigen, die sich qualifizieren,
denn die Kunden sind ja nicht weniger
geworden. Nur die Niedrigzinsphase
treibt mehr als je zuvor die Anleger in
alternative Anlageformen”, so Schaaf.

Frage 4: Welche Anlagealternative
bietet sich Anlegern im aktuellen
Matrktumfeld niedriger Zinsen und
steigender Volatilitit?

Fiir Heyn stellt Gold eine Anlageal-
ternative dar - trotz eines gewissen
Kursrisikos. ., Efnen Teil seines Vermao-
gens in Gold zu investieren und dieses
physisch zu halten birgt womaglich ein
geringeres Risiko als Staatsanleihen und

Bargeld. [...]. Tatsache ist, dass bei der
Geldanlage grundsitzlich eine Streu-
ung des Kapitals sinnvoll ist - hierbei
stellt die Anlage in Gold einen wichti-
gen Pfeiler dar.”
Trefz: ,Generell gesagt: Zum lang-
fristigen Vermégensaufbau empfehlen
sich eher professionell gemanagre und
breit investierende Fonds, um stirker
Chancen an den internationalen Kapi-
talmédrkren zu nutzen — und zwischen-
zeitliche Marke-Schwankungen gezielr
abfedern zu kinnen.”
Schulz-Jodexnis: ,Grundsitzlich gibt
es nicht viele Alternativen zu Sachwer-
tinvestitionen diber Publikums AIF. Bei
wuns haben insbesondere die direkten und
indirekten Investitionen in Immobilien
zugenommen. Gute Immobilien-AIF
sine gefragt. An bestimmten Standorten
sind die AIF sogar leistungsfihiger, als
wenn der Anleger die Direktinvestition
anstreben wiirde. Weitere nachgefragte
Themen sind New Energy und Logistik.
Imwieweit sich Crowdfunding und Crow-
dinvesting als Anlagevehikel fiir Sach-
werte durchserzen wird, ist noch offen.”
Von Nostitz-Wallwitz: , Geschlos-
sene Beteiligungen gehiren angesichs
des gegebenen Markrumyfeldes in den
Kreis der Maglichkeiten, im Ubrigen
natiirlich auch selektiv ausgewdhire
Akrienfonds und Investmentfonds mir
vermdgensverwaltendem Ansarz.”
Schaaf: , Eine sachwertorientierte An-
lagenseraregie sollte neben Immobilien
duch Wertpapiere und gegebenenfalls
duch Rohstoffe beinhalten.”
Fazit: Transparenz und qualifizier-
te Beratung konnten der Schliissel
zum Etfolg des Publikums-AIF
sein. Darin sind sich die Vertriebe
einig. Der schlechte Ruf des Vor-
gingerproduktes ,,Geschlossener
Fonds“ kénne nur so aus den Kop-
fen der Anleger verbannt werden.
Ob der Publikums-AIF iiberhaupt
eine Zukunft hat, wird allerdings
unterschiedlich bewertet. Einige
sehen im andauernden Niedrigzin-
sumfeld grofle Chancen fiir regulier-
te Sachwertanlagen, andere meinen,
geschlossene Beteiligungen kiinnten
aufgrund ihrer Risikostrulctur nur
eine untergeordnete Rolle in den
Portfolios der Anleger spielen. (JF)




