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Wer auf stabile

Markte setzt,
gewinnt

essar kann man nicht darstel-
len, wie wohltuend sich echte
Sachwerta in elnem Dapor aus-

wirken: Wer sich zu Jahresbeginn per
Aktienkauf am grifiten deutschen
Emissionshaus fiir Geschlossens Ponds
MPC beteitigt hatta, war Anfang Okio
berdher vier Fiinftel seines Vermigans
los (H2 Prozent). Wer sich hingepgen an
einem Geschlessenen MPC-Fonds
egal ob 5chiff, Immobilie oder Private
Equity - betsiligt hatte, hekim vom
Biarsenbels:n bisher nichts mit,
Erfolgreiche Profi-Investoren haben
tie gengnnien Assetklassen lingst in

Das richtige Schiff, die richtige Immobilie, die

richtige Technologie — wer sich an zukunfts-

sicheren Sachwerten beteiligt, macht sein

Vermogen resistent gegen Krisen. Was gut

gewahlte Geschlossene Fonds leisten.

ihren Portfoliomix aufgenommen. Urnd
sle fahren bisher damit exzellsnt - die
Fonds der Ellte-Universithten Harvard
und Yale bringen alljiihrlich #weistel-
lige Renditen - und haben beide Ghor
die Hilfte ithres Celdes in Werte ange-
legt, dlie nicht kursabhiingig sind. Pri-
vatanleger kiinnen fhee Depots man
gels Volumen nicht gbenss virtuos
stroucn. Mit geeigneten Geschlossenen
Fonds kinmen sie aber ebenfalls ihr
Portlolio verlessern,

[Die Frage ist, warum sich so die Ren-
ite-Risiko-Struktur verbessern lsst.
Die Antwort ist viglschichiig: Sachwert-

anlagen sind nicht an Birsenkurse ge-
koppell - ein Miener zahlt unabhingiz
vom aktuellen DAX-Stand seine Minte.
Der Warsnverkehr lihers Meer verin

dert sich nicht fiber Nacht - und auch
der Zwang, Energie zu sparen, wird in
schlechten Wirtschaftsphasen nichi
kleiner, sondern durch dan steigenden
Kostenlruck grister.

Private Equity eignet sich besonders gul

ils Ausgangspunkt welterer (ierlagun- |

gen, Die Betelligung an expendierendan
Unternehmen, dig tnech] nlcht guf dem
Kurszediel zu finden sind, verschalitdem

]
E
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Investor elnen sicheren Basiswerr: Pro-
duktionsmittel. Stellt die Firma bowihrte
Waren her, die auch in Zukunft nachge-
gt werden, hat sie auch sichere Um-
siitze, Soist damit zu rechnen, dass neae
Technologien, die Energie oder Kosten
sparen halfen, zusammeniossend Clean
Tach genannt, immer Konjunkiur haben.
Allerdings profitiert der Anleger nichtal-
lein davon, dass der Firmenwert steigt,
ar braucht auch einen Exit: einen Unter-
nehmer, der thm seine Anteile alikauft,
otler einen Birsengang. Das ist im Bei-
splel CleanTech wohl gegeban - viels
GroBunternehmen erarbeiten sich das
gefragie Branchen-Know-how nleht erst,
sie kaufen es,

Dieselben Voraussetzungen gelten ouch
fiir den Erfolg elner Beteiligung an
Schiff oder Immobilie: Stimmit der Kaul
prefs? Ist die Nachlvage stabll? Und
wird es Keufinteresse gaben? Hier fehilt
ewar ol die Streuung auf verschiedene
Zlellirmen oder -objekte, daffir gibt es
aber bel Schiff und Immobilie rendite-
stabilisierende Besonderheiten.

Bei Schiffen belsplelswelse sorgt die
Tonnagesteuer dafilr, dass die Einnah-
man nahezu steverfrel an den Schiffs-
fondszeichner Miefen, Der Schiffselgner
zahlt statt auf die tatsichiichen Erlise
des Schifffahribetrlebs nure auf elnen fik-
tlven Gewinn Steuern, die sich nach der
Schiffsgrithe errechnen, Zusitzlicher
Vortell der Tonnagesteusr; Auch der Ver
kaufserdis bledl steuerfrei,

Hei Auslandsimmobilien gibt es
abenfalls ¢in steuerliches Bonbon, Mit
vielen Lindern hat Deutschland verein-
bart, dass auslindische Einkiinfte nur
im Herkunftsland besteuert werden,
mit fast immer sehr attrakiiven Frejbe-
trigen und elnem niedrigen Eingangs-
steuarsaty, fugleich ist auch hier die
Wertentwicklung elner Immobilie so
wienig biirsenkursgerrieben wie die bel
Schiff oder Private Equity, Und damit
lisst sich ein Portfollo speziell in
sthwierigen Birsenzeiten rocht kom-
fortabel absichern. =

Geschlossene Fonds bringen Sicherheit

Se setzl man Risikostracung richtic um
Professor Franz-Joseph 7 Sind aus threr Sicht Sachwertanlagen also kri-
Busse prift, wie gleich- sensicher gebliehen?
formig die Wertentwick-  Busse: Bei realen Gewerbeimmobilien an hervar-
lung von Aktien, festver-  ragenden Standarten kam es bisher u keinem
zinslichen Wertpapieren,  Totalverlust. Ganz anders als bei virtuellen Fi-
Schiffen, Immobilien so-  nanzpapieren, die sozusagen am Rechner entste-
wie Private Equity ver- hen, ohne dass reale Werte hinterlegt werden.
lault. Im Gesprich mit Aus diesem Grund sind Immobilien - unter der
€uro spezial erliutert er  Pramisse des zuvor Gesagten — krisenresistent,
seine Ergebnisse. 7 Bleibt aber, dass Geschlossene Fonds sahr lang-

€uro spezial: Herr Professor Busse, welche |hrer
Erkenntnisse kann der Anleger nutzen?
Franz-Joseph Busse: Die wichtigste Einsicht
kommt vom Wirtschaftsnobelpreistrager Harry
Markowitz: Wer sein Portfolia zielgerichtet struk-
turiert und die Anlageklassen richtig mischt, ver-
nichtet Risiko durch Streuung.

? Heifit das, dass hohe Renditeerwartung nicht
mehr mit hehem Risika verbunden ist?
Busse: 50 elnfach ist s nich, Anleger missen die-
sen grundiegenden Sachverhalt schon weiter verin-
nerlichen. Trotzdern verschwindet Risika, wenn die
Anlageklassen im Depot keine oder nur geringe
Marktverbundenheit (Korrelation) aufweisen.

1 Sind gangige Assels so unabhéngig?

Busse: Nein. Wir haben Marktverbundenheits-
daten berechnet und festgestellt, dass bel traditi-
anellen Depotstrukturen mit Aktien, Renten,
Imvestmentfonds, Zertifikaten, Riester- und Rii-
rupprodukten oder auch Mischproduktan
wiredenstellende Risiko-Rendite-Ergebnisse
nicht 2u erreichen sind.

¥ Haben Sie auch positivere Ergebnisse?

Busse: Ja, dass die Beimischung von Geschlos-
senen Fonds, die marktunabhangig sind, das Ri-
sike reduziert. Ein Wertverlust im DAX [Ghrt eben
nicht in gleichem Mak zu einer Reduzierung der
Frachtraten eines Containerschiffes, oder zu Kiir-
zungen der gewerblichen Mieten.

? Hat die gegenw3rtige Krise das Bild der Immo-
bilie als Schutz gegen kurdristige Wertverluste
nicht ad absurdum gefiihi?

Busse: Naturlich haben Sie Recht, wenn Sie von
Wertverlusten sprechen: Diese betreffen in der
Regel aber Immobilienaktien, die natirlich Kurs-
wellen unterliegen, Erstklassige Gewerbeimma-
bilien in 1a-Lagen haben dagegen keineswegs an
Wert verloren. Im Gegentefl, sie sind gerade in
stirmischen Borsenzeiten 2um gesuchten , save
haven” geworden.

fristige Anlagen sind, die zudem noch schwer
wiederverkauflich sind.

Busse: Sachwertanlage bedeutet wortlich, dass
eine wertvolle Sache im Fonds ist, die in der Re-
gel in schwlerigen Borsenzeiten nicht entwertel
wird, Denken Sie an Schiffe, Flugreuge, Cebaude
oder Firmenanteile, die ja weiter fir Micten und
Umsatre sorgen.

? Aber macht die lange Haltefrist Depots nicht
sehwerfallig?

Busse: Nein, Langfristigheit befirdert die Sicher-
heit. Wenn Sie thre Depotstrukturen davernd ver-
andern, wird lhre Rendite durch Geblihren aufge-
fressen. Die Beimischung von Sachwertfonds
fiitrt zu einem ganz nitlichen Zwangssparen,
Klassische Depots haben ja auch fungible Anteile,
die notfalls veraulert werden konnen.

7 Mangelnde Fungibilitat stort Sie nicht?

Busse: Nein, zumal sich auch fiir Geschlossene
Fonds mittlerweile ein Zweitmarkt entwickell,
Wias nitzrt eine laufende Wiederverkauflichkeit
Ihrer Kapitalantage, wenn Sie dafiir eine Verzin-
sung des investierten Kapitals erhalten, die weit
unter der Inflationsrate liegt und kinftig mogli-
cherweise noch der Abgeltungsteuer unterliegl?
7 Wie berachnen Sie ein theoretisches optimales
Paortfolio fiir Privatanleger?

Busse: Gamicht — wir machen ein Belastungs-£X0
seines Depots und eigen dem Kunden, wo die
Komfortzone beginnt oder wo die Risiken erhehfich
sind. So sieht jeder erstmals, wie seine indiiduelle
Depotstrukiur aktuell aussieht und was sich bei oi-
ner Struklurverdnderung ergeben winde.

? Und das wird angenommen?

Busse: Ja, rums| damit oft auch ein grofies Aha
einhergeht. Die Mehrzahl der Privatinvestoren
weill noch nicht, dass der weit Uberwiegende Tajl
ihrer Kapitalanlageergebnisse nicht aus der Ein-
zelauswahl ihrer Assets kommt, sondern aus der
Gesamistrukturierung des Depals mil moglichst
wielen nicht marktverbundenen Teilen. =



