
Die Welt der Kurzläufer
wird immer exotischer

Die Laufzeit klassischer geschlossener Fonds dauert vielen Anlegem, vor allem älteren. zu
lange. Lrnd so werden immer mehr sogenannte Kurzläufer aufgelegt. Deren

Angebotspalette reicht von Containem, Flugzeugtriebwerken, Patenten, Prozessfinanzier-ung
und Games bis hin zu speziellen Immobilienfonds.

chon mancher Anleger hat er-
fahren, dass der geschlossene
Fonds seinem Namen alle Ehre

macht. Wer aussteigen wil l. f inder die
Tür versc[Jossen - darar haben a]le Be-
mühungen der Ietzren Jah-re. fr,.n.ktions-
ffige Zweitmdrke zu eta I-r lieren. nichs
geäadert. Die fehlende Fungibilität ist
das größte ManJco der geschlossenen
Fonds, vor allem der geschlossenen
deutschen Immobilienfonds.

Aber die Zeiteo ändem sich. Cesclr.los-
sene Immobilienfonds, die im Prospelct
keine ,,Exitstrategie" nach zehn oder 15
Jabren aufiveisen, werden heute kaum
melu aufgelegr Lnd lmmobüenexpe'-
te Rainer Zitelmann, Veranstalter der
Berliner Immobilienrunde, weißr,,Dre
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Aussicht auf ehen sclrnellen Kapital-
rücldluss, wie sie bei Immobilienfonds
bislang nur bei Beteiligtngen mjt US-
Objekten besund, ist ein wesentLicher
Grund, warum sich Policen- uld Priva-
re-Equiry-Fonds so gur rerkaulen, Sie
prognostizieren einen Kapitalräcldluss
in einer genau defilierten Zeitspanne "

,,Imrner mebr, vor allem ältere Anle-
ger, wollen aber geschlossene Fonds, dre
eine Laufzeit von deudich weniger als
zehrr Jahren haben", meint Michael
Schroeder, Chef des Ernissionshauses
Sclroeder & Co., das sich aufdie Aufle-
gurtg von Containerfonds spezialisiert
hat. Diese beweisen: Bereits vier bis fünf
Wochen nach Auflegung erscheint auf
der Webseite der Emissionshäuser hirr-

von Leo Fischer

ter dem A'.ngebot del Vermerlc ,,Aus-
plaziert".

Fast ausplatziert war rund lihf Wo-
clren nach Verriebcsrarr der aLrueLie
Conuirerfond' Buss Global ConLaintr
Fonds 2 des Hamburger Emission.har:
Buss Capiral mjr eirem tigenkapita:
von 40 MilLionen Euro. ,,Damit weite-
re Anleger dem Fonds beitrercn kön-
nen, erhöhen wir das Emissionskapital
um 25 Millionen Eu'o", erldärt Marc
Nagel, Geschäftsführer des Initiators
Buss Capital.

,,Containerangebote sind deshalb so
attrakiq weil die Laufzeit kurz ist urtd
gleichzeitig der Kapitalräckfluss dulch
quarulsweise Aus,drJungen rasch er-
lolgt", konsutien Scbroeder Venrieb.-
leiter Biörn BaraneL. Vor allem ältere
Bundesbürger, die sich keine FehLinves-
tition leisren wollen, wis"en dicse Vor-
teile zu schärzen. ln der Tär: Die Cor,-
tainerfonds haben sich bewährt, der
dlteste AnbieteS der aber überwiegend
DirekranJageprogramme anbierer. jst

seit mehr als 30 Jahren mit Erfolg im
Geschäfi. Die Laufzeit von Container-
Fonds benägr üb)icherweise fiirifbis sie-
benJahre. Denrt Conuinel werderr zu-
meisr im Rahmen eine. Long Grm
Lease al Linierueedereien über zr,
nächst ftinfJahre verrnieter. ,,Die Lau[-
zeit eiles Containerfonds deckt diese
Phase konzeptioneU ab . meinr \agel.
,,Es gab auch Fondskonstrukionen, die
aufzehlJahre a"rsgerichtet waren . er-
läutert Scfuoeder-Vertriebschel Bara-
nel. ,"Aber mir ftinlbis siebenJafuen er-



reicht man ein optimales Verhältnis von
Laofreit. Sicherheir ord Rendite", er-
gänzt Nagel.

Die kurze Laufzeit ist zumindest bei
neuen Co-ntainem gleichsam qntemim-
manent. Almliches gilt für füebwerk-
fonds, die in der Konzeption den Con-
tailerfonds nachempfimden sind. Kein
Wunder: Konzipierr wurde der inzwr-
schen platziene Tüebwerlfonds I tron
Gerhard Krall, Geschäfrsffjlrer und
Parmer des Initiators GSI Fonds. Vc.rr
seiner Tätigkeit ftir GSI konzipierte
Krall einen Containerfonds.

ES GEHT NOC}I KÜR:ZER

Der Triebwerkfonds mir sechsJahren
Lau9-eit erwübt Ersaz-Tä ebwerke und
vermietet diese dam an Flugverkehrs-
gesellschaften, damit die Flugzeuge
auch bei Wartung rurd Reparatur der
Täebwerke nicht ungenuut am Boden
bleiben mijssen. Ende des ersten Quar-
tals 2007 wbd nach dem scl.mellen Plat-
zienmgserfolg des ersten Fonds die
Nummer zwei aü den Malkt kom:rren.

,,Anleger wollen Fonds mit überschau-
barem Anlagehorizont'', glaubt Krall.

Noch kürzere Laufzeiten sind bei
Fonds zu finden, die nuüchst exotischer
wirken als Containerfonds. Weniger als
fünfJahre Laufzeit hat der Alpha Pa-
tentfonds, der auf die Verwemrng von
Patenten ausgerichtet ist ,,Patente sind
eine noch weitgehend unentdeckte, aber
sehr amakive Assetllasse", meint H.

Jürgen Schihemarur, Geschäftsführer
des Vemiebskoordinators Vevis. Hinter
dem Angebot steht die Euram Banl<
AG, Wien, die sich auf die Anlagebera-
nrng und Betreuung von vemrögenden
Prfi,at- und Unternehmenskuaden spe-
zialisien hat. Die ldentifizierung, Aus-
wahl ud Verwertung übernimmt als
Kompetenzparmer die Steinbeis-Grup-
pe, diä in einem mehrstufigen Ver6.hren
aus 75.000 Patenten 250 herar:sfiltert.

Die Steinbeis-Gruppe, die zu den füh-
renden europäischen Spezialisren ftir
Technologie- Lnd Wissensrrarsler ge-
hört, ist auch für die Patenteauswahl des
Patentlnvest I Fonds zwtdndig, der im
letztenJahr von der Finance System auf-
gelegt r:nd über die Credit Suisse

@euacblarrd) AG vertrieben wurde.

,Der Fonds war in 24 Stunden ausplat-
ziert', konstatiert Andreas Frisch, ge-

schäfu ftilrender Gesellschafter von Fi-
nance Slstem. Und das bei einem Mil-
destanlagebetrag von 50.000 Euro. Statt
des vorgesehenen 5,3 Millionen Euro
wwden 20 Millionen gezeiclrret.

Weitere Kurzläuferfonds mit aaderen
Assetklassen hat Finance System in der
Pipeline. Welche will Fritsch noch nicht
verraten. ,,Bei Anlegern über 40 spielt
die hrrze Laufreit eine wesendiche Rol-
le", meint Fritsch, .,weil sie meist die
Früchte ilues Invesmients sdnell em-
ten rrrd genießen wollen."

Auch die Prozessfinalzieruug gehört
zu den neuen Assetklassen, die sich für
Kurzläuferfonds eignen. Wie die Pa-
tentverwerhrngsfonds haben sie eine
Laufzeitvon etwa fänfJahren. In einem
mehrstufigen Prü&erfahren durch
hauseigene und hausfremde Juristen
werden eingehende Prozessanfragen au{
ihre Erfolgsaussichten untersucht. Die
Erste ProzeßGarant wirbt damit, dass
bereits in der Plazierungsphase einige
Prozesse erfolgreich abgeschlossen wer-
den konnten. ,,Damit haben Anleger
den Beweis, dass das Geschäftsmodell
funkionieren Lam", meintVerdebsler-
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B.,öRN BARANEK ,
Vertriebs eiter Schroeder & Co.

terin Christina Girgen. Dass es sich um
eine riskante Anlage haldelrt kann, weiß
der Volksmund: ,$ufhoher See und vor
Gericht sind wir ia Gottes Hand."

Totgesagt waren die Medienfonds
nach Eiaffilrung des $ 15 b, aber das
gilt mir für die Filrnfonds. Die C'-ames-
Fonds, die irl die Entwicklung, Lizen-
zierung und intemationale Vermark-
tung von PC-Spielen ud Konsolen
(Sony, Nintendo, Microsoft etc.) inves-
tieren, Iassen sich auch renditeorientiert
konzipieren, Der Ertrag stellt sich sebr
schnelJ ein:,.Zwei Weihnachsgeschäfr e
reichen, um die Emre einzufaluen"
meinr Andreas Crafvon Ritrberg. ftir
den Games Fonds III Dlmamic zusrin-
diger BVT-Geschäfu ftihrer.

Container, Patente, Games und Pro-
zesskostenflnaruienrng sind von ilue r
Nanu her kurzfristige Assetklassen. Ty-
pisch sind kurze Laufzeiten von vier bu
achtJabren, aber auch bei geschlossenen
IrnmobiLienfonds, die in Projekent-
wicklungen investieren (Sommerchase
Apartments, Jamestown Co-Invest 4
ud BVT Residential USA 4).

Auf schnellen Kapitalumschlag und
damit kurze Engagements hat es auch
der US-Hypotheken I abgesehen, der
L'urzfrisüge Hypothekendarlehen mir
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La ufzeiLen von .echs bis 24 Monare ver -
gibt. Äuch wenn das AsseL selbst, wie
hieq sehr kurzfi:istiger Natur isr, der
Fonds muss eine längere Laufzeit ha-
ben, um die Kosten für Vertrieb und
Konzeption, die bei allen geschlossenen
Fonds aafallen, hereinzuholen.,,Auch
bei einer hohen Investitionsquote von
über 90 Prozenr ist eine FondslaLrfzeir
ron scchs bis siebenJahren nötig. um ei-
ne attrakive Rendite zu erwirschaften"
sagt lvlichael Pirgman, Geschaftsfthrei
des Initiators HPC.

Prgjektentwicklungsfonds sind in
Deuschland seit jeher Mangelware aber
ar,ch hierzulande werden Fonds arge-
boten, die n ur l<urz6istig in Immobilie n
investieren und wie die Projehentwick-
Iungen auf hohe Verkaußerlöse ausge-
richtet sind. Faiwesta etwa hat sich auf
den A*auf von Imrnobilien aus Banl<-
verwernrng. Zwaagwersre igerur ge n
und t rba useinan d e rsezun gen speziali-
siert, die oft weit unter dem Verlehrs
wen erworben werden u-nd biruren drei-
er Jabre mit Gewilrr verkauft werden
köruren. Mitderweile ist der Anbieter
mit seinem vienen Fonds aufl deru
Marku ,,In vjereinhalbJahren wurde ei-
ne Rendite von 15,03 Prozent p. a. er-
zielt", erläutert Otrnar Knoll, der das
Geschäfumodell schon seit vielen Jah-
ren ftir Direkranleger praktiaiert hat und
den Anlauf bei Fairvesta leiter

Sechs Beteili grur gwarianten bietet
der SHB Fonds Altersvorsorge, uon
denen zwei fiir kurzftistig orientierte
AnJeger bestimmt sind. Die Rückzah-
iung Ende 2009 und Ende 2012 ist
möglich, weil der Fonds (auch auf-

grund von Rateruparprogrammen) im-
mer über eine entsprechende Licluidi-
tät verfügt.

WENIGER PROVISION

Diese beiden Kurzfrist-'Ilanchen ver -

kaufen sich besonders gut. Sicher auch,
weil die Anleger kein Agio zahlen mirs-
sen. ,,Obwobl der Vertrieb beim Verkauf
dieser Variante eine deudich geringere
Provision erhdlt (50 Prozent der Beteili-
guagssumme werden als Bewerhngs-
surnme angesetzt), sind die Kurzläufer-
Ti'anchen auch bei Vermitdem sehr
beliebt," erläutert SHB-Vorstaad urrd
Fondskonzeption?a Horst G. Baron.

Mit bescheideneren Provisionen
mus* dcr Vertrieb grundsätz[ch bei
den rneisten Kurzläuferangeboten vor-
lieb nehmen. Dafür haben die Vermitr-
ler schon nach wenigen Jahren, wer'n
der Ar eger wie prognostiziert seinen
Einsatz in-klusive Rendite zurück hat,
ein neues Geschäft zu machen. Das
Ende der steuerlichen Verluste durch
Einfü-brung des $ 15 b Einkommen-
steuergesetz hat auch hier zu eiaem
Umdenken geführr ,,Der grolle Vorteil
der Filmfonds für den Vertrieb bestard
darin, dass die hohen steuerlichen Ver-
luste im Jahr nach der Zeicbr.rung eire
hohe Ersattung vom Finanzamt
brachte, die argelegt werden konnte",
erläutert Krall, Kurzläuferfonds füllen
so gesehen auch eine Lücke, die durch
den Wegfall der steuerljchen Verluste
entstanden ist. Und viele Konzepte
bieten steuerfreie Ausschütturgen. die
der steuerorientierte Anleger goutierg
nachdem es keine Verluste mehr gibr.

AUF IIET{ PUIIKT SEBRACHT
Kurzläuferfonds sind vor allem beiäheren Anlegern getragt, solange die Zweitmarktpro-
blematik nicht überzeugend geläst ist Zu den Assetklassen, die ihrer Natur nach kurzfris-
tig sind und tast zwanosläufig zu Kurzläutertonds fijhren, gehören vor ailem die Contai-
ner. Aber auf der Suche nach neuen Produkten machen Anleger und Anbieter auch vor
'Exoten nicht halt. Diese Anlagen müs€en sich aber erst noch bewähren. Sehr oft hängt
dor schnelle Rüclduss des Kapitals auch von der l,larktsrtuation ab. Container müssen
zu kalkulierten Preisen verkauf! werden können, dasselbe gilt tür hmobilienprojektent-
wicklungen uncl auf Versteigerungen erworbene lmmobilien. Die meisten Kurzläufer sind
in den Vertriebsprovisionen knapp kalkuliert, das erhöht die Chancen derAnleger. Die steu
e ichen Konzepte sind sehr unterschiedlich, oft sind dis Ausschüttungen steuertrei


