Haben Sie

50 Millionen Euro?

Dann kénnen Sie sich einen eigenen Tanker zulegen und diesen dann verchartern.
Ansonsten steht lhnen der Weg zu einer so grolSen Investition iiber einen ,geschlossenen Fonds” offen.

Alexander Béhr, Certified Financial
Planner, Honorarberater

Ein geschlossener Fonds ist ein Unter-
nehmen. In diesem werden Gelder zu-
sammengefasst, die dann einheitlich inve-
stiert werden. Dadurch kénnen die Anleger
Investitionen tatigen, die alleine kaum dar-
stellbar sind. Der Anleger wird Mitunterneh-
mer i.d.R. an einer Personengesellschaft, ei-
ner KG oder einer GbR. Das Unternehmen
erwirbt dann das Investitionsobjekt.

Je nach Objekt unterscheidet
man folgende Fonds:

1. Immobilienfonds

. Schiffsfonds

. Energiefonds

. Lebensversicherungsfonds
. Medienfonds

. Sonstige Fonds
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Die Gesellschaft finanziert die Investition
Uber das von Investoren eingezahlte Eigen-
kapital und ggf. Gber Fremdkapital von
Banken.
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Die Beteiligungen werden nach der i.d.R.
begrenzten Zeichnungsphase vom Initiator
,geschlossen”. Danach ist ein Erwerb der
Beteiligung nicht mehr vorgesehen. Die
Gesellschaften sind entweder zeitlich be-
fristet oder unbefristet angelegt. Es finden
Gesellschafterversammlungen statt und die
Geschéftsfihrung vertritt die Gesellschaft
nach Aullen.

Die Gesellschaft erzielt Betriebseinnah-
men z.B. Mieten und Verwertungserlose fuir
die Objekte und hat Betriebsausgaben. Sie
erstellt jahrlich eine Bilanz bzw. Einnah-
meUberschussrechnung. Es ergibt sich bei
der Gesellschaft ein steuerliches Ergebnis,
das den Gesellschaftern anteilig zugewiesen
und bei deren Steuerveranlagung bertick-
sichtigt wird. So fallen bei einigen Fonds in
der Anfangsphase steuerliche Verluste fir
die Mitunternehmer an, insbesondere durch
Initiierungskosten und Abschreibungen.

Dies war in der Vergangenheit eines der
wichtigsten Motive zum Erwerb von Betei-
ligungen. Die Gewinne fielen dann wih-
rend bzw. am Ende der Laufzeit an, sodass
lediglich eine Verschiebung der Steuerzah-
lung stattfand. Dieser ,Nutzen” wurde von
der groRen Koalition abgebaut, Verluste
konnen nur noch in geringem Umfang gel-
tend gemacht werden. Die Rentabilitit der
Investition der Gesellschaft riickt damit
(glicklicherweise) wieder in den Mittel-
punkt der Anlageentscheidung.

Der Zweitmarkt

Die Beteiligung ist normalerweise nicht
handelbar. Es gibt zwar einen Zweitmarkt,
allerdings basierend auf der sporadischen
Vermittlung von Kauf- und Verkaufsinteres-
senten. Das Hauptproblem ist hier die fai-
re Bewertung der Anteile. Es fehlen klare
Daten. Diese sind aus den Jahresabschliis-
sen der Fonds heraus zu ziehen und nicht
aus Emissionsprospekten. Der Zweitmarkt ist
intransparent und funktioniert daher kaum.
Dies bietet aber auch Chancen fiir gut in-
formierte Anleger. Generell ist namlich der
Zweitmarkt auch ein interessanter Markt.
Hier kénnen Fonds mit einer Historie ge-
kauft werden, die nicht nur auf Prognosen,
sondern auf den tatsdchlichen Ergebnissen
beruht. Eine qualitative Bewertung ist dann
schon alleine durch den Vergleich der Emis-

sionsdaten mit den tatsachlichen Ergebnis-
sen moglich. AulRerdem hat der Verkiufer
alle Weichkosten (Agio, Provisionen etc.)
bereits getragen. Dies mindert den Preis fiir
die Beteiligung, da beim Zweiterwerber der
kinftige Ertrag ausschlaggebend fir den
Wert ist. Die Attraktivitit des Zweitmarktes
zeigt sich darin, dass es bereits Fonds und
institutionelle Investoren gibt, die ,ge-
brauchte” Beteiligungen aus Sondersitua-
tionen (Insolvenzen, Erbfillen etc.) erwer-
ben und hieraus Gewinne erwirtschaften.

Zurzeit werden verschiedene Fonds fir
einen Borsenhandel fiir Immobilienfonds in
Disseldorf bewertet. Das ist aber nur bei
Neuemissionen moglich und daher wird es
noch dauern, bis dieser Zweitmarkt funk-
tioniert und dann auch nur fur Fonds, die
bewertet und gelistet sind. Mittlerweile
gibt es allerdings Fonds (insbesondere Port-
folio- oder Lebensversicherungsfonds), die
eine Ricknahme wahrend der Laufzeit er-
moglichen.

Der Zeichner muss sich aber im Klaren
sein, dass sein Kapital grundsatzlich bis zur
Auflosung des Fonds (bis tiber 20 Jahre) in
der Gesellschaft gebunden ist.

Bei der wirtschaftlichen Betrachtung

geschlossener Fonds sind folgende

Punkte ausschlaggebend:

e Realistische Einnahmen?

e Verwertungserlos (Verkauf z.B. der
Immobilie) erzielbar u./o. abgesichert?

¢ Fremdkapitalquote?

e Zinsbindung der Darlehen und An-
schlussfinanzierung?

e Sind ggf. Wahrungsrisiken
berticksichtigt?

e Exit fir Anleger geplant? Gesellschaft
zeitlich befristet?

e Verlangerungsoption fur Gesellschaft?

e Kosten fur Errichtung, Vertrieb und
Verwaltung der Gesellschaft?

e Garantien fur die Platzierung usw.

Ferner ist die Qualitit des zur Verfligung

gestellten Informationsmaterials wichtig:

e Priifung der Unterlagen durch
qualifizierten Wirtschaftspriifer

e Zulassung nach BA-Fin

o Expertise des Emissionshauses
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m Ein attraktives Investment der letzten Jahre waren
Schiffsbeteiligungen. Insbesondere im Markt der Container-Schiffe

Pluspunkte

Geschlossene Beteiligungen koénnen ein
wertvoller Bestandteil des personlichen An-
lageportfolios sein. Die Bewertung von Be-
teiligungen ist wenig von der Entwicklung
an den Borsen abhdngig. Sie kann daher zur
Verringerung der Volatilitit des Gesamt-

portfolios beitragen.
Dafir gibt es auch
Dachfonds, die in ver-
schiedene Fonds inve-
stieren. Auch kann
z.B. das eigene Immo-
bilienportfolio (inklu-
sive Verwaltung!) als
Bestandteil der Ver-
mogensstruktur alter-
nativ. zum Einzelob-
jektkauf mit geschlos-
senen Fonds diversifi-
ziert abgebildet wer-
den. Weitere Aspekte
konnen auch die Steu-
erstundung bis in spa-
tere Zeitraume mit ge-
ringerer Steuerbela-
stung (z.B. Ruhestand)
oder die fast steuer-
freien Einkiinfte von Auslands- und Schiffs-
fonds sein. Wichtiger ist aber, dass man mit
derartigen risikoreicheren unternehmeri-
schen Beteiligungen eine hohere Rendite als
am Kapitalmarkt erzielen kann.

Zu beachten sind allerdings immer auch
die steuerlichen und rechtlichen Auswir-

Cosco

kungen einer Beteiligung an einer inlandi-
schen und auch gerade an einer auslandi-
schen Gesellschaft.

Hier seien nur die ertrag- und erbschaft-
bzw. schenkungsteuerlichen Regelungen
der bilateralen Doppelbesteuerungsab-
kommen erwéhnt. Ferner sind u.U. erb-
rechtliche Regelungen im Ausland zu be-
achten, insbesondere bei Immobilien.

Bei der Anlageentscheidung fiir einen ge-
schlossenen Fonds ist daher eine ausftihrli-
che Beratung das A und O. Diese muss alle
hier genannten Aspekte berticksichtigen.
Die Vermittlung von geschlossenen Beteili-
gungen kann daher nur auf Basis einer fun-
dierten Finanzplanung mit einer genauen
Bedarfsanalyse fir den Kunden erfolgen.
Die Risikoaufkldrung und die Auswahl der
Anbieter sind genauso zu beachten wie die
Kontrolle der Emissionsunterlagen. Diese
Beratung muss im Mandanteninteresse im-
mer unabhangig von Vertriebsaspekten sein.

Daher sind geschlossene Fonds geradezu
pradestiniert fiir die Honorarberatung, da
hier der tatsichliche Kundenbedarf im
Vordergrund steht und nicht evtl. die tiber-
aus attraktiven Provisionen in diesem An-
lagesegment.

Immer das Wichtigste im Blick:
Sie und Ihre Kunden.
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Die Fondsdepot Bank: Ihr Partner fir
professionelle Depotverwaltung.

Jetzt informieren bei

Steffen Koop, Telefon 09281-72 58 22 33, Steffen.Koop@Fondsdepotbank.de

Mehr Leistung, mehr Service, mehr Geschaftschancen.

| FONDSDEPOT
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