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Absolute-Return-Fonds in Deutschland erreichen neues Rekordvolumen

In den ersten sechs Monaten
2017 stieg das Volumen der in
Deutschland zum Vertrieb zuge-
lassenen Absolute-Return- und
alternativen UCITS-konformen
Fonds um 13 Prozent. Das ent-
spricht einem neuen Héchststand
von knapp 228 Milliarden Euro.
Besonders gefragt waren hedge-
fonds-ihnliche Anlagestrategien
wie Credit-Strategien oder alter-
native Multi-Strategie-Fonds.
Dies ergab die halbjihrlich von
Lupus alpha durchgefiihrte Ab-
solute-Return-Studie. Basis der
Erhebung sind dabei die Daten
des Fondsanalysehauses Thom-
son Reuters Lipper.

Die analysierten Fondsgattungen
haben sich zum Ziel gesetzt, mog-
lichst unabhingig vom Marktum-
feld langfristig positive Renditen
zu erwirtschaften. Die Performance
der 656 untersuchten Fonds konn-
te in den ersten sechs Monaten
2017 mit im Durchschnitt minus
0,58 Prozent nicht iiberzeugen.
Die Griinde fiir die kurzfristige
Entwicklung sind vielfiltig: Wih-

BVI ASSET MANAGEMENT KONFERENZ

Brexit, Schulden, Niedrigzins und Wahlkampf in Deutschland - den Birgern

rungsdenominierte Strategien
wiesen aufgrund der Euro-Stirke
negative Ergebnisse auf. Dies betraf
sowohl Absolute-Return-Fonds wie
auch Long-/Short-Aktien-Strategi-
en, die auflerhalb des Euro-Raums
anlegen. Auch Managed-Futures-
und Global-Macro-Fonds taten sich
in einem Umfeld stirkerer Wih-
rungsschwankungen und volatiler
Anleiherenditen schwer.

Uber fiinf Jahre konnten die
unterschiedlichen Absolute-Re-
turn-Konzepte ihr Produktverspre-
chen hingegen einldsen. So erzielten
87 Prozent aller untersuchten Fonds
in diesem Zeitraum eine absolut
positive Rendite bei einer durch-
schnittlichen Wertentwicklung
von drei Prozent pro Jahr. Damit
tibertrafen sie die Wertentwicklung
liquider Hedgefonds, die gemessen
am HFRX Index bei 1,91 Prozent
lag.

Ralf Lochmiiller, Griindungspart-
ner und Sprecher von Lupus alpha,
kommentiert: ,Die Ergebnisse der
aktuellen Absolute-Return-Studie
zeigen, dass trotz der kurzfristi-

der Européischen Union gehen die Themen nicht aus.

gen Halbjahresbilanz das Interesse
der Anleger an alternativen Anla-
gestrategien unverindert hoch ist.
Dies zeigt eindriicklich der erneut

Foto: Unternehmen

Ralf Lochmiiller

erreichte Hichsttand von 228 Milli-
arden Euro verwaltetem Vermaigen in
Deutschland. Grundsiitzlich haben
alle Absolute-Return-Konzepte zwei
Gemeinsamkeiten: asymmetrische
Strukturen und das Ziel, stabile
und absolut positive Renditen diber
einen Marktzyklus zu erreichen.
Theoretisch gibt es fiir jede Markt-
phase und kiinftige Entwicklung
das passende Produkt. Besonders

iiber mehrere Marktzyklen hinweg
kann die Allokation in alternati-
ve Strategien durchaus Mehrwert
liefern: Absolute-Return-Strategi-
en reduzieren die Effekte heftiger
Kursschwankungen, diversifizieren
das Portfolio und liefern stabile
nachhaltige Ertrige. Dies zeigen
die Langzeitergebnisse im Fiinflah-
resvergleich. So lieferten 86 Prozent
der untersuchten Fonds eine positive
Sharpe Ratio. Dennoch, die kurz-
fristige Halbjahresbilanz war 2017
sicherlich etwas enttiuschend. Unse-
re aktuelle Absolute-Return-Studie
zeigt aber auch: Absolute Return ist
nicht gleich Absolute Return. Es gibt
eine Vielzahl sehr unterschiedlicher
Strategien, Tendenz steigend. Diese
Heterogenitit des Universums macht
die Auswahl fiir den Anleger nicht
leicht. Dabei gibt es nicht nur groffe
Unterschiede zwischen den verschie-
denen Absolute-Return-Strategien,
auch die Leistung einzelner Portfo-
lio-Manager schwankt stark. Daher
kommt es vor allem auf die Auswahl
des jeweiligen Asset Managers an.

(TS/JPW) & www.lupusalpha.de

KEYNOTE-SPEAKER 2017:

Jonathan Hill,

ehemaliger EU-Kommissar

Welche Implikationen diese Gemengelage fur die Fondsbranche hat, vor wel-
chen globalen Herausforderungen sie steht und wie ihre Antworten darauf
aussehen konnen, erfahren Sie auf der nachsten BVI Asset Management

Konferenz nur vier Tage nach der Bundestagswahl.

Melden Sie sich an! Donnerstag, 28. September 2017
Gesellschaftshaus im Palmgarten

60325 Frankfurt
www.bvide H
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Berenberg Aktien-Strategie Deutschland: Neuer Fonds, bewéahrtes Konzept

Henning Gebhardtistseit Anfang
des Jahres Leiter Wealth and As-
set Management bei Deutschlands
iltester Privatbank. Mit dem ,,Be-
renberg Aktien-Strategie Deutsch-
land“ will ,,Mr. Aktie* den neuen
Flaggschiff-Fonds bei Berenberg
aufbauen.
EXXECNEWSINSTITUTIONAL:
Der Fonds ihnelt dem DWS-Pro-
dukt, das Sie iiber viele Jahre mit
groflem Erfolg gemanagt haben.
Wie sieht Thre Strategie aus, um
sich gegen diesen und andere Ak-
tienfonds durchsetzen zu kénnen?
Gebhardt: Ich bleibe meiner Li-
nie treu und fiihre die erfolgreiche
All-Cap-Strategie mit Fokus auf
Wachstumstitel fort. Wir investieren
vorwiegend in deutsche Standard-
werte; Nebenwerte konnen flexibel
beigemischt werden. Fiir instituti-
onelle Investoren haben wir aufer-
dem eine zusitzliche Anteilklasse
aufgelegt.

Was unterscheidet den Fonds von
anderen?

Gebhardt: Basis fiir die erfolgreiche
Investmentphilosophie, die wir jetzt
anwenden, sind zum Beispiel ein ho-
her Anteil an Nebenwerten und eine
klare Uber- oder Untergewichtung
bei den grofleren Titeln. Aulerdem
verfolge ich einen opportunisti-
schen Ansatz: Der Fokus liegt auf
Wachstumswerten, in bestimmten
Marktphasen mische ich aber durch-
aus auch Substanzwerte bei. Auch
das Investmentlevel kann flexibel
gesteuert werden.

Wie ist der Fonds aufgestellt?
Gebhardt: Branchenseitig setze ich

Henning Gebhardt

auf Industrietitel, Informationstech-
nologie, Konsum- und Gebrauchs-
giiter und auf Gesundheitswerte. Vor
allem in diesen Sektoren lassen sich
interessante ,Hidden Champions®
mit sehr guten strukturellen Wachs-
tumschancen finden. Potenzial sehe
ich da zum Beispiel bei der voran-
schreitenden Vernetzung zwischen
industrieller Produktion und moder-
ner Informations- und Kommunika-
tionstechnik. Die Grundlage dafiir
bieten digital vernetzte Systeme —
gerade hier haben einige kleinere
deutsche Unternehmen interessante
Lésungsansitze

Auf was achten Sie bei der Akti-
enauswahl?

Gebhardt: Mein erster Blick fillt
meist auf das Branchenumfeld und
die Wettbewerbsposition, die das
Unternehmen einnimmt. Dabei ach-
te ich auf Antriebsfaktoren, wie zum
Beispiel Nachfrage, Industriedyna-
mik und Marktpotenzial. Unterneh-
mensseitig priife ich Markteintritts-
barrieren und Marktanteil sowie
Preissetzungsmacht. Grundlegende
Basis fiir potenzielle Kandidaten ist

Wer anderen
voraus sein will,
darf nicht in ihren
Spuren gehen.

Innowvative Strategien erfordern E

Lupus alpha steht seit mehr als 15 Jahren fiir zukunft:

Foto: Unternehmen

chlossenheit: Die eigentiime

fiir europdische Nebenwerte hat sich Lupus alpha heute gleic

Investmentstrategien entwickelt. Mehr als 60 Mitarbeiter, davon 30

das finanzielle Geriist des Unterneh-
mens. Solide Bilanzen, nachhaltige
Cashflows und zukiinftige Investiti-
onsideen sind wichtige Kriterien. In
Gesprichen mit dem Management
priife ich, inwieweit eine angekiin-
digte Strategie umgesetzt wird und
wie sich die Anreiz- und Eigentii-
merstruktur gestaltet.

Warum deutsche Aktien? Ist der
DAX nicht schon zu weit gelaufen?
Gebhardt: Deutschland befindet
sich wirtschaftlich in sehr guter
Verfassung. Die Aufwirtsbewegung,
die wir in der letzten Zeit besonders
beim DAX beobachten kénnen, hat
einen ganz fundamentalen Grund:
Die Gewinne der Firmen entwi-
ckeln sich gut. Das ist eine solide
Basis fiir weitere Kurszuwichse. Der
deutsche Markt kann innerhalb des
europiischen Anlageuniversums
weiterhin eine {iberdurchschnittliche
Wertentwicklung aufweisen — die
Binnenkonjunktur in Deutschland
entwickelt sich stabil, da die rele-
vanten makrodkonomischen Daten
und Stimmungsindikatoren sehr gut
bleiben und weiter steigen. Kleinere
Korrekturen schaden da nicht. Pro-
bleme kénnten sich meiner Meinung
nach nur dann ergeben, wenn es zu
einem schnellen Zinsanstieg kom-
men wiirde, wovon wir aktuell aber
nicht ausgehen.

Sie sind gleichzeitig Leiter des
Wealth and Asset Management.
Bleibt da noch Zeit fiir Fondsma-
nagement?

Gebhardt: Wire ich auf mich allei-
ne gestellt, wire das sicher so nicht
umsetzbar. Wichtig ist ein Team

efiihrte, unal
rialisiert

1 einem fuhrenden Anb

spezialisten im Portfolio-Management, en

mit erfahrenen Fondsmanagern
und kontinuierlichen Gesprichen
zwischen den einzelnen Analysten.
Mit Andreas Strobl, der unseren Mit-
telstandsfonds managt, pflege ich
bereits einen intensiven Austausch.
Ab Oktober werden Matthias Born
und Peter Kraus unser Team weiter
verstirken. Beide bringen tiefes Ex-
pertenwissen vor allem bei deutschen
Aktien und im Nebenwertebereich
mit. Insgesamt sind wir dann ein
Team von elf Leuten, die sich mit
Aktien auseinandersetzen. Auch die
Erfahrung hilft natiirlich.

Welche Investmentphilosophie
verfolgen Sie zukiinftig mit Threm
Aktien-Team?

Gebhardt: Wir fokussieren uns auf
aussichtsreiche Qualititsunterneh-
men mit iiberdurchschnittlichen
strukturellen Wachstumsaussichten.
Dabei schauen wir nicht auf Kriterien
wie Borsenwert oder Indexzugehs-
rigkeit, sondern auf Branchen be-
zichungsweise Einzelwerte, die sich
langfristig besser als der breite Markt
entwickeln konnen. Fundamentale
Aktienanalyse, cin langfristiger In-
vestmenthorizont, ein stringenter
und transparenter Investmentprozess
und Nachhaltigkeitsanalyse sind die
Grundpfeiler unserer Philosophie. €

Das ist Berenberg:

Die Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG
(Berenberg] ist eine 1590 gegrindete
Privatbank mit Sitz in Hamburg. Sie ist
in den Geschaftsfeldern Private Ban-
king, Investment Banking, Asset Ma-
nagement und Corporate Banking tatig.
www.berenberg.de

ge Asset Management-Gesellschaft
Investmentlosungen, Als einer der Pior

ster von liquiden alternativen

ieren

sich fiir einen optimalen Service und eine Gberdurchschnittliche Performance. Folgen Sie uns auf neuen Wegen im

Asset Management: www.lupusalpha.de

THE ALPHA WAY TO INVEST Lupus a.lpha.
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Bouwfonds erwirbt 17 Parkhauser

fur Spezial-AlF

Der Fondsinitiator Bouwfonds
Investment Management hat den
Ankauf eines europiischen Park-
hausportfolios mit 17 Objekten
fiir seinen dritten institutionellen
Parkhausfonds, den ,,Bouwfonds
European Real Estate Parking
Fund III“ (,BEREPF III%), abge-
schlossen. Damit ist das Portfolio
des ,BEREPF III“ vollstindig, er
hile nun 21 Parkobjekte mit einem
Investitionsvolumen von fast 400
Millionen Euro in sieben europii-
schen Lindern.

Verkiufer des Parkhausportfolios
war der Vorgingerfonds ,Bouw-
fonds European Real Estate Parking
Fund I¢ (,BEREPF I%), der 2005
aufgelegte erste reine Parkhausim-
mobilienfonds von Bouwfonds.
Er hat das Ende seiner geplanten

Laufzeit erreicht und seine letzten
Objekte verkauft. Mit dem Closing
der Transaktion hat Bouwfonds die
17 Objekte erfolgreich finanziert.
Fiir die Parkhiuser in Deutschland,
Frankreich und den Niederlanden
wurde ein Konsortialkredit von der
Berlin Hyp und der Deutschen
Postbank aufgenommen. Die Ob-
jekte in Grofibritannien und Spani-
en dagegen wurden von der Deut-
schen Postbank alleine finanziert.
Der ,BEREPF III¢ ist als offener
Immobilien-Spezialfonds nach
deutschem Recht konzipiert. Als
Service-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft fiir den ,BEREPF III“ fun-
giert die IntReal, die die Admi-
nistration des offenen Spezial-AIF
ibernimmt. (DFPA/JF) &

www. bouwfondsim.de

KGAL meldet erstes Closing des ,,APF 3"

Mit Eigenkapital-Zusagen in Hohe
von rund 73 Millionen Euro konnte
der Asset Manager KGAL-Gruppe
das erste Closing fiir den ,KGAL
Aviation Portfolio Fund 3“ (,APF
3%) durchfiihren. Insgesamt strebt
der Infrastrukturfonds im Bereich
Transport und Verkehr ein Eigen-
kapitalvolumen von 200 Millionen
Euro an und kann bei einer Fremd-
finanzierungsquote von maximal 50
Prozent bis zu 400 Millionen Euro
in Verkehrsflugzeuge investieren.
KGAL hatte den ,,APF3“ aufgrund
der hohen Nachfrage als nahezu
identisches Nachfolgeprodukt des
»APF 1“ im vierten Quartal 2016
in die Platzierung gegeben.

wZiel des , KGAL APF 3" ist ein Port-
Jfolio aus marktgingigen Flugzeugen
aufzubauen, die an internationale
Airlines verleast werden. Der Fonds
richtet sich erneut ausschliefSlich an
professionelle Investoren®, erliutert
Jochen Hérger, Geschiftsfiithrer

von KGAL Investment Manage-
ment, die Investmentstrategie. Fiir
den 400 Millionen Euro (Eigenka-
pitalvolumen) grofien, ausplatzierten
Vorgingerfonds ,APF 1“ konnten
mittlerweile Transaktionen fiir 22
Flugzeuge gewonnen werden. Mit
diesen Investitionen liege der
Fonds im Zielkorridor der ange-
strebten Rendite von jihrlich 6,5
Prozent. , Das Interesse institutionel-
ler Investoren an stabilen Cashflows
durch Anlagen in Infrastrukturvehikel
ist weiterhin ungebrochen. Mit dem
Flugzeugportfoliofonds ,APF 3° er-
maglichen wir eine Investition in die
internationale Verkebrsinfrastruktur
und konnten so in kurzer Zeit weite-
re Neukunden gewinnen, dieses Mal
vor allem aus dem Bereich der Ver-
sorgungswerke und Pensionskassen”,
erliutert Florian Martin, Sprecher
der Geschiftsfithrung von KGAL
Capital. (DFPA/JF) ©

www.kgal.de

Schroders schlieBt Adveg-Ubernahme ab

Die britische Fondsgesellschaft
Schroders hat die im April 2017 an-
gekiindigte Ubernahme der Schwei-
zer Private-Equity-Gesellschaft
Adveq abgeschlossen, nachdem die
zustindigen Regulierungsbehérden
die erforderlichen Zustimmungen
erteilt haben. Adveq wurde in
Schroder Adveq umfirmiert. Die
Akquisition soll das Wachstum des
Private-Asset-Segments von Schro-
ders mit einem Beteiligungsvermé-
gen von mehr als sieben Milliarden
US-Dollar beschleunigen und be-
stehende Kapazititen in den Sekto-
ren Immobilien und Infrastrukeur
erginzen.

Sven Lidén, CEO von Schroder
Adveq, kommentiert: ,, Wir sind hoch
erfreut, dass unsere Partnerschaft mit

Schroders bei unseren Kunden und an-
deren Stakeholdern eine derart breite
Unterstiitzung fand. Schroder Adveq,
wie die Gesellschaft von nun an heifen
soll, wird sich auch weiterhin einer
starken Anlageperformance und einem
qualitativ erstklassigen Kundenservice
verschreiben, wie ihn die Anleger von
unserem Team in den letzten 20 Jah-
ren seit Bestehen der Gesellschaft er-
warten konnten.

Neuer Executive Chairman des
Verwaltungsrats ist Stephen Mills,
der auf den Adveq-Griinder Bruno
Raschle folgt. Raschle wird dem
Verwaltungsrat in einer neuen Rol-
le als nicht geschiftsfithrender Vice
Chairman auch weiterhin angeho-

ren. (DFPA/JPW) &

www.schroders.de

Generali Investments hat Vincent Chaigneau mit
Wirkungzum 11. August zum neuen Head of Research
ernannt. Chaigneau, der in Paris arbeiten und an CEO

Santo Borsellino berichten wird, wird ein Team von 'lk
derzeit 25 Okonomen sowie Kredit- und Aktienanalys-
ten mit Sitz in Paris, K6ln und Triest leiten. Dariiber
hinaus wird er den Bereich Group Insurance Research -l
(GIR) von Generali leiten. € Wimesi Clinggmea

Foto: Unternehmen

Frank Hagenstein wird zum 1. September Chief In-
vestment Officer Capital Markets der Landesbank Ba-
den-Wiirttemberg (LBBW). Zu seinen Aufgaben zihlt
insbesondere die Entwicklung von Anlagestrategien.
Der 52-Jihrige war bis Ende vergangenen Jahres Ge-
schiftsfiithrer von Deka Investment. €

Foto: Unternehmen

-
Frank Hagenstein  Marcel Uhlmann (41) wurde zum
Leiter fiir den Vertrieb Vermdgens-
verwalter der Baader Bank ernannt. Die Neubesetzung
sei Teil der Strategie, das Geschift mit Vermdgens-
verwaltern auszubauen. Uhlmann wird an Albrecht
Kiimmerer berichten, der als Leiter des General Sales
Teams das Geschift mit Vermdgensverwaltern, die Be-
treuung von Kapitalverwahrstellen sowie Fintech-Pro-
jekte verantwortet. ©

Foto: Unternehmen

b MARKTSTIMMUNG

Geschéaftsklima im deutschen
Beteiligungsmarkt klettert weiter

Der deutsche Beteiligungskapitalmarkt hat im Frithsommer ein neues
Stimmungshoch erreicht. Der Geschiftsklimaindex des German-Priva-
te-Equity-Barometers klettert im zweiten Quartal 2017 um 3,4 Zihler
auf 65,2 Saldenpunkte.

Der Indikator fiir die aktuelle Geschiftslage

steigt dabei um 3,5 Zihler auf einen Bestwert B K

von 68,6 Saldenpunkte, der Indikator fiir die :

Geschiftserwartung legt um 3,3 Zihler auf

61,8 Saldenpunkte zu. Die Entwicklung in den Teilmirkten ist zum wie-
derholten Male gegenliufig: Die Stimmung der Frithphaseninvestoren
kiihlt leicht ab, die Spatphaseninvestoren zeigen sich hingegen wieder in
besserer Stimmung, wie der Bundesverband deutscher Kapitalbeteili-
gungsgesellschaften (BVK) meldet.

Im Spitphasensegment steigt der Geschiftsklimaindikator im zweiten
Quartal 2017 um 8,0 Zihler auf 71,5 Saldenpunkte. Die Investoren be-
werten dabei ihre Geschiftslage so gut wie noch nie. Der Indikator fiir
die aktuelle Geschiftslage steigt um 7,1 Zihler auf 76,3 Saldenpunkte,
der Indikator fiir die Geschiftserwartung legt 8,9 Zihler zu auf 66,6 Sal-
denpunkte. Diese Verbesserung werde durch ein nach wie vor sehr gutes
Fundraisingklima, das allerdings einen merklichen Dimpfer erhielt, sowie
sehr gute Exit-Méglichkeiten getragen. Die Zufriedenheit der Spatpha-
seninvestoren mit den Einstiegspreisen nahm allerdings nochmals ab und
erreichte einen neuen historischen Tiefstwert.

Das Geschiftsklima im Venture-Capital-Markt hat sich im zweiten Quartal
marginal abgekiihlt. Der Indikator fiir das Frithphasensegment sinkt im
zweiten Quartal 2017 um 3,4 Zihler auf 56,3 Saldenpunkte. Die Inves-
toren bewerten dabei ihre Geschiftslage kaum verindert, zeigen sich aber
beziiglich der Geschiftserwartung pessimistischer: Der Indikator fiir die
aktuelle Geschiftslage sinkt um 2,1 Zihler auf 57,6 Saldenpunkte, der
Indikator fiir die Geschiftserwartung fillt um 4,6 Zihler auf 55,0 Salden-
punkte. Das Fundraisingklima erreicht ein neues Rekordhoch und auch
die Bewertungen von Exit-, Forder- und steuerlichem Umfeld bleiben laut
BVK sehr gut. Die Indikatoren fiir Einstiegspreise, Abschreibungsdruck,
Hohe und Qualitit des Dealflows verschlechtern sich dagegen zum Teil
sehr deutlich.

Ulrike Hinrichs, geschiftsfiihrendes BVK-Vorstandsmitglied: ,, Das ak-
tuelle Bewertungsniveau wird zwar von den Marktteilnehmern mit wach-
sender Skepsis gesehen, egal 0b im Venture-Capital- oder Buy-Out-Segment.
Die Bewertungen sind aktuell aber kein grofSerer Belastungsfaktor, denn wir
beobachten in allen Marktsegmenten ein reges Investitionsgeschehen. Beteili-
gungsgesellschaften zahlen auch nicht jeden Preis, und von der vieldiskutierten
Blase sind wir noch weit entfernt.“ (DFPA/JF) &

www.bvkap.de
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Einfache - kapitalmarktorientierte - Instrumente sind gefragt

In der modernen Personalarbeit
gibt es immer wieder Themen, die
aufgrund verschiedener Umstinde
besonders in den Fokus geraten.
In den letzten Jahren waren dies
beispielsweise die Themen betrieb-
liches Gesundheitsmanagement
oder auch ,active sourcing®, das
heiflt das gezielte Zugehen auf po-
tenzielle Mitarbeiter, das vor allem
durch den Einsatz der sozialen
Medien passiert. Hierzu kamen in
den letzten Jahren auch Themen wie
Talent Management oder Employer
Branding und aktuell auch wieder
das Thema bAV, das zuvor fiir viele
Jahre eher weniger beachtet wurde.
Hintergrund fiir alle oben genannten
Themen ist die sogenannte ,,demogra-
fische Entwicklung® und der daraus
resultierende Fachkriftemangel, der
fiir die Firmen immer spiirbarer wird.
Zum einen miissen sie aufgrund der
demografischen Entwicklung nun
Mitarbeiter linger einsetzen und dem-
entsprechend noch mehr Sorge fiir die
Gesundheit (und damit der ,,Einsatzfi-
higkeit*) der Belegschaft tragen, zum
anderen miissen sie im sogenannten

Betriebliche Altersversorgung

ywar for talents um die besten Mit-
arbeiter kimpfen und hierfiir Instru-
mente wie Talent Management oder
Employer Branding cinsetzen.

In diesem Zusammenhang ist auch
das Thema der bAV aktuell einzu-
ordnen. Die Geschichte der bAV ist
durch ein relatives ,,auf und ab“ ab
charakterisiert. In den Zeiten der Voll-
beschiftigung und des Aufschwungs
eingefiihrt, boten in den spiten 80er
und den 90er Jahren immer weniger
Firmen eine bAV an. Seit der Jahrtau-
sendwende ist aber ein kontinuierli-
ches Ansteigen der bAV zu beobachten
und aktuell haben gemif§ den Anga-
ben der ,aba“ (Verband fiir die bAV)
etwa 20,4 Millionen der Beschiftigen
cine betriebliche Altersvorsorge (sie-
he hierzu: www.aba-online.de). Das
heifdt mit dem Blick auf die aktuellen
Arbeitsmarktzahlen, knapp die Hilfte
der aktuell Beschiftigen kommen in
den Genuss einer Zusatzversorgung
im Rentenalter. Beim Blick auf die
Grofle der Unternehmen, die eine bAV
anbieten, wird jedoch klar, dass dies
vor allem gréffere Unternehmen sind
und die meisten Unternehmen die

bAV nicht anbieten (siche auch hierzu:
www.aba-online.de). Doch auch die

Hans-Christian Fréhlich
Vorstandsvorsitzender der panem AG,
Mainz

info@panem.ag

Die panem AG mit Sitzin Mainz berat als
spezialisierter Dienstleister Unterneh-
men bei der Rekrutierung von Fach-und
Fuhrungskraften.

www.panem.ag

kleineren Unternehmen werden es
miissen, wenn Sie beim Kampf um
die besten Talente eine Chance ha-
ben wollen. Es ist nimlich so, dass

Chance und Herausforderung fur die Betriebsrente

Das Betriebsrentenstirkungsgesetz
(BRSG) istbeschlossen. Als letzte In-
stanz hat der Bundesrat dem Gesetz
zur Neuregelung der betrieblichen
Altersversorgung (bAV) zugestimmt.
Ab 1.1.2018 ist eine bAV auch als Ta-
rifrente ohne Garantien méglich.
Bereits in der letzten Fachtagung der
Pensions-Akademie e V. (PA), im Febru-
ar dieses Jahres, wurde die Frage gestellt:
»Fluch oder Segen fiir die bAV?*.

Die Pensions-Akademie hat die Ent-
wicklung dieses Gesetzes von Anfangan
mit themenbezogenen Veranstaltungen
begleitet und damit einen wichtigen Bei-
tragzu einem alles in allem positiv, wenn
auch mit deutlichen Kritikpunkten zu
bewertenden Gesetz geleistet.

Die Forderung lautet: Die bAV muss
cine tragende Rolle in der auf drei
Sdulen basierenden Altersversorgung
einnehmen. Diese und die konkrete
Forderung, Lésungsansitze fiir den
Mittelstand, die KMUs, zu generieren
war und ist eines der grofien Anliegen
an die handelnden Parteien.

Wir wollen hier anhand von einigen
Schwerpunkten, die das BRSG kenn-
zeichnen, die Umsetzung und Heraus-
forderungen beleuchten.

Es sind die Tarifpartner, auf die das
BRSG in der Zukunftsetzt. Diese sollen
nidmlich im Rahmen des sogenannten
Tarifpartnermodells, reine Beitragszu-
sagen einfithren diirfen und dies ohne
Garantieleistungen von Seiten der Ar-
beitgeber.

Der Arbeitgeber steht lediglich fiir die
sogenannte Zielrente, eine vorab defi-
nierte Betriebsrente entsprechend der
eingebrachten Beitriige ein, nicht fiir
deren Rendite.

»Wichtig in diesem Zusammenhang, ist
deutlich zu machen, dass durch klar
definierte Rahmenbedingungen in der
Kapitalanlagestrategie und der daraus
abgeleiteten Modelle, Sicherheit auch
ohne Garantien miglich sind.“
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Jiirgen Scharfenorth

Vorstand des Pensions-Akademie eV,
Frankfurt am Main
juergen.scharfenorth@
pensions-akademie.de

\lfl

Die Herausforderung wird in der Kom-
munikation zwischen Arbeitgebern und
-nehmern liegen. Hier sind die Unter-
nehmen gefordert, Uberzeugungsarbeit
zu leisten. Denn statistisch gesehen sind
im internationalen Vergleich Renten mit
Garantien deutlich niedriger.
Nichttarifgebundene Arbeitgeber
und Beschiftigte konnen vereinba-
ren, dass die einschligigen Tarifvertrige
auch fiir sie gelten sollen. Dies ist ein
weiterer Schritt unseren Mittelstand (die
KMUgs) vermehrt einzubinden und die
Méglichkeit auch ohne Tarifbindung
zZu partizipieren.

Jedoch ist auch hier die Kommunikati-

Foto: Unternehmen

on der erste und auch wichtigste Schritt,
die KMUs und deren Arbeitnehmer zu
tiberzeugen.

Es bleibt natiirlich die Frage offen, ob
die im damaligen Koalitionsvertrag
zwischen CDU/CSU und SPD getrof-
fenen Vereinbarungen erreicht wurden?
Es galt Voraussetzungen zu schaffen,
damit Betriebsrenten auch in kleinen
Unternehmen hohe Verbreitung finden.
Unter anderem dieser Frage widmet
sich die Pensions-Akademie e.V. an-
lisslich der nichsten Fachtagungam
14. September 2017 in Frankfurt mit
dem Titel: ,,Mittelstand, Jugend und
Digitalisierung—Macht das Betriebs-
rentenstirkungsgesetz die deutsche
bAV zukunftstauglich?“

Die Bundesregierung plant die be-
triebliche Altersversorgung (bAV) in
Deutschland durch das Betriebsren-
tenstirkungsgesetz (BRSG), welches ab
dem 1. Januar 2018 in Kraft treten wird,
zu festigen und den Verbreitungsgrad
insbesondere bei kleinen und mittel-
standischen Unternehmen zu erhéhen.
Das Gesetz konnte die Rahmenbedin-
gungen der bAV deutlich verbessern,
dennoch wird es auch grofle Herausfor-
derungen mitsich bringen. Der Bundes-
rat hat dem BRSG bereits zugestimmt
aber viele Punkte fiir die konkrete
Umsetzung bleiben noch offen. Hier
stellesich besonders die Frage, wie genau
kleine und mittelstindische Unterneh-
men erreicht werden sollen und wie die
bAV insgesamt transparenter gestaltet
werden kann? Welche Voraussetzungen
miissten geschaffen werden, um die bAV
fiir die jiingere Generation sowie fiir
Beschiftigte aller Einkommensschich-
ten attraktiver zu machen? Kann die

Foto: Unternehmen

die bAV sowohl fiir die Gewinnung
als auch die Bindung von Mitarbei-
tern eine wichtige Rolle spielen wird.
Vor allem vor dem Hintergrund des
Riickgangs der gesetzlichen Rente
wird eine betriebliche Zusatzversor-
gung unverzichtbar. Hierfiir werden
die kleineren Unternehmen aber auch
neue, kostengiinstige Formen der bAV
von der Anbieterseite bendtigen.
Eine grofle Herausforderung stellt
regelmiflig die Erzielung méoglichst
grofier Akzeptanz von bAV Losungen
dar. Hier spielt die Wahl iiberzeugen-
der Vehikel in Zeiten eines fehlenden
Marktzinses eine bedeutende Rolle.
Je linger die Nullzinsphase anhil,
umso mehr geraten Anbieter und Re-
gulatoren jetzt unter Zeitdruck neue
Losungen zu schaffen.

Die bAV wird zum wichtigen Instru-
ment moderner Personalarbeit, wenn
einfache Instrumente zur Verfiigung
stehen, die der aktuellen Kapital-
marktsituation gerecht werden und
eine breite Akzeptanz bei Arbeitgeber
und Arbeitnehmer sicher stellen. Ob-
ligatorien sollten im Mittelpunkt der
weiterfithrenden Diskussion stehen. €

#55* PENSIONS-AKADEMIE

Digitalisierung das Gelingen des BRSG
in Deutschland unterstiitzen und kén-
nen Fintechs das Momentum nutzen?
Ziel der Veranstaltung ist es, die Her-
ausforderungen fiir die Umsetzung des
Betriebsrentenstirkungsgesetzes und
fiir die stirkere Verbreitung der bAV in
Deutschland zu beleuchten.

Die Pensions Akademie lidt dazu ein,
mit Experten wie Dr. Thomas Schiifer
(Hessischer Staatsminister der Finan-
zen), Marcus Miiller (Covestro AG),
Vertretern der S-PensionsManagement
GmbH und Volker Rode (MIT — Mit-
telstandsvereinigung) zu diskutieren.
Das Feedback der Teilnehmer der
vorangegangenen Fachtagung hat
die Akademie darin bestitigt, den
Blick besonders auf die Verbreitung
der betrieblichen Altersversorgung in
den jiingeren Generationen zu lenken.
Jugendvertreter der IGBCE, IG Metall,
JUSOS und der Jungen Union werden
in einer Podiumsdiskussion dieses The-
maund den Einzug der Digitalisierung

in der bAV aufgreifen. ©
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Nihere Informationen:
www.pensions-akademie.de
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Européaische Bestrebungen zur Forderung der Altersvorsorge - Was steckt
hinter ,PEPP* und ,DC Framework™?

Neben den deutschen Bestrebun-
gen, mit dem Betriebsrentenstir-
kungsgesetz die Verbreitung der
betrieblichen Altersversorgung
(bAV) zu férdern, gibt es auch
auf europiischer Ebene Bemii-
hungen, die Altersvorsorge zu
stirken. Was hinter den Plinen
der EU-Kommission und der EI-
OPA zu ,,PEPP“ und ,,DC Frame-
work“ steckt, erliutert Michael
Hoppstidter, Geschiftsfiihrer der
Longial GmbH.

Demografische Verinderungen,
sich daraus ergebende Rentenlii-
cken und die angespannte Lage
vieler Staatshaushalte betreffen viele
Mitgliedsstaaten der Europiischen
Union (EU). Grund genug fiir eu-
ropiische Institutionen, Vorschlige
fiir die grenziiberschreitende Alters-
vorsorge zu machen. Dahinter steckt
neben dem Wunsch, dass EU-Biirger
mehr fiir das Alter vorsorgen sollen,
das Ziel einer Kapitalmarktunion.
Was die EU-Kommission mit PEPP
und die EIOPA mit einem DC Fra-
mework erreichen wollen:

Private Altersvorsorge mit PEPP
Nach Vorarbeit der europiischen
Aufsichtsbehérde fiir das Versiche-
rungswesen und die betriebliche Al-
tersversorgung EIOPA (,European
Insurance and Occupational Pensi-
ons Authority“) hat die EU-Kom-
mission am 29. Juni einen legislati-
ven Vorschlag fiir das europaweite,
private Altersvorsorgeprodukt PEPP
vorgelegt. PEPP steht fiir ,,Pan Eu-
ropean Personal Pension Product®.
Ziel ist es, die private Altersvorsorge
mit einer EU-weit einheitlichen L&-
sung attraktiver zu gestalten. Jedes
Vorsorgeproduket soll finf verschie-
dene Anlageoptionen bieten. Diese
reichen von einem sehr geringen
Anlagerisiko bis hin zu einer risi-
koreichen, aber mehr Rendite ver-
sprechenden Anlagenstrategie.

bAV ohne Grenzen?

Die Losungen werden grenziiber-
schreitend angeboten. Das heifit fiir
die EU-Biirger: Wer in einen ande-
ren EU-Mitgliedsstaat zieht, kann
seine Europa-Rente mitnehmen.
Daher empfichlt die EU-Kommis-
sion auch, PEPP dieselben steuer-
lichen Vergiinstigungen zukom-
men zu lassen wie den nationalen
Altersvorsorgeprodukten — selbst
wenn die europidische Variante die
nationalen Anforderungen fiir Al-
tersvorsorgeldsungen niche erfiille.
Vertriebskosten sollen aufgrund
eines Online-Vertriebs nahezu ent-
fallen. Die Vielfalt der Produkte
soll eine breite Palette an Anbietern
mit entsprechendem Wettbewerb
untereinander gewihrleisten, dar-
unter Banken, Versicherungen, In-
vestmentgesellschaften, (staatliche)
Pensionseinrichtungen und Versor-

gungskassen. Zudem ist geplant,
dem Arbeitnehmer alle fiinf Jahre
einen kostenlosen Wechsel des An-
bieters, der Anlageoption und sogar
der Auszahlungsmodalitit (Rente,
Einmalzahlung, eine Kombination
davon oder regelmiflige Entnahmen)
zu gewihrleisten.

Kritik und Fragen zu PEPP

Der nun vorgelegte Vorschlag ba-
siert auf den seit 2014 von EIOPA
ausgearbeiteten, mit der Fachwelt
diskutierten und 2016 vorgelegten
Grundlagen der EIOPA. Gerade
aus den in der Altersversorgung
bereits gut entwickelten Lindern —
wie etwa Deutschland, Niederlande
und Schweden — wird seit den ersten
Informationen zu PEPP deutliche
Kritik an den Plinen geduflert. Zwar
sind die Bemiihungen der Kommis-
sion zu begriiflen, das Bewusstsein
fiir eine Altersvorsorge zu wecken
und gleichzeitig eine europiische
Lésung anzubieten, die auch die
Kapitalmarktunion stirkt. Gleich-
zeitig ist zu bedenken: Aus deutscher
Sicht bedarfes sicher keiner EU-wei-
ten ,Second-regime“-Losung. Das
Angebot an Altersvorsorgeldsungen
und auch die Verbreitung in der Be-
volkerung ist in Deutschland auf
cinem im Vergleich zur EU iiber-
durchschnittlichen Niveau. Eine
weitere Verbreitung und eine Stir-
kung der Altersvorsorge sind auch
mit den nationalen Lésungen zu
schaffen. Aber der Aufbau gren-
ziiberschreitender Losungen, die
eine Mitnahme von einem in das
andere Mitgliedsland erméglichen
— oder wenigstens vereinfachen —ist
wichtig und zu unterstiitzen. Der
Auf- bezichungsweise Ausbau einer
Kapitalmarktunion ist angesichts
der anhaltenden Niedrigzinspolitik
der EZB und der wachsenden He-
rausforderungen bei Infrastrukeur
und Demographie in den einzelnen
Lindern von elementarer Bedeutung.

Knackpunkt: die steuerliche Be-
handlung

Der entscheidende Knackpunkt ist
die steuerliche Behandlung der Eu-
ropa-Rente: Wie ist die Mitnahme
einer PEPP-Losung von einem EU-
Land zum anderen méglich, wenn
ein steuerlicher Rechtsrahmen auf
der ganzen EU-Ebene fehle? Wie
schafft man curopaweit das Be-
wusstsein in der Bevélkerung, dass
zusitzliche Vorsorge fiir das Alter
dringend notwendig ist und die
Nachfrage nach PEPP entsprechend
angekurbelt wird?

Europiischer Rahmen fiir bAV mit
reinen Beitragszusagen

Aufbauend auf den Erfahrungen
in der Diskussion um PEPP hat
EIOPA bereits das nichste Alters-
vorsorgeprojekt im Blick: Fiir die

Michael Hoppstadter
Geschaftsfuhrer der Longial GmbH,
Disseldorf

Die Longial GmbH mit Sitz in Disseldorf
und weiterem Standortin Hamburgist ein
spezialisierter Dienstleister fir Losungen
rund um die Altersversorgung von Unter-
nehmen und Versorgungseinrichtungen.
Die derzeit 85 Mitarbeiter bieten Bera-
tung bei Neueinrichtung oder Restruktu-
rierung der betrieblichen Altersversor-
gung, versicherungsmathematische oder
betriebswirtschaftliche Bewertungen, die
vollstédndige Abwicklung aller administra-
tiven Prozesse, das komplette Informati-
onsmanagement und die Erstellung und
Umsetzung von Finanzierungskonzepten.
www.longial.de

bAV wiinscht sich die Behorde eine
EU-weite Losung fiir beitragsorien-
tierte betriebliche Versorgungsl-
sungen. Mit einem grenziiberschrei-
tenden Rahmen DC Framework
(,Pan-European Occupational De-
fined Contribution Framework )
méchte sie europiischen Arbeit-
gebern die Méglichkeit bieten, die
Rentenpline ihrer Angestellten bes-

Foto: Unternehmen

ser zu verwalten, Kosten zu reduzie-
ren und langfristige Finanzierungen
zu optimieren. Ubergeordnetes Ziel
ist eine europaweite finanzielle Auf-
sicht, einhergehend mit einer weit-
gehenden Ubertragung nationaler
Kompetenzen. Und gerade daran
entfacht sich die deutliche Kritik
aus verschiedenen Mitgliedsstaaten
— auch aus Deutschland.

Steuerliche Vorgaben: national
oder europiisch?

Es dringt sich der Verdacht auf,
dass die EIOPA auf eine deutliche
Ausweitung ihres Mandates dringt.
Denn die Produktlésungen zu PEPP
miissen beispielsweise von der EI-
OPA zugelassen werden. Dabei ist
die bAV primir durch nationales
Arbeits-, Steuer- und Sozialrecht
bestimmt. Natiirlich gilt es, hier
Verbesserungen fiir den EU-weiten
Arbeitsmarkt zu schaffen. Aber ob
dafiir eine Ausweitung der EIO-
PA-Befugnisse erforderlich ist, ist
zumindest fraglich. Ich plidiere
dafiir, dass sich EIOPA auf die Ab-
schaffung von Hemmnissen eines
grenziiberschreitenden Arbeitsmark-
tes konzentriert und sich zum Bei-
spiel fiir eine EU-weite Portierung
von bAV-Anwartschaften einsetzt
beziehungsweise die Rahmenbedin-
gungen dafiir schafft. Denn mit neu-
en DC Frameworks erreicht man die
vielen bereits bestehenden Versor-
gungsanwartschaften nicht. Dabei
liegen genau hier die Probleme bei
grenziiberschreitenden Wechseln. &

Innovativ aus Tradition
Sicher aus Erfahrung

Der Wertpapierspezialist fur die
Administration von Pensionsvermogen

: KAS BANK
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Marktaktivitat bei

Der deutschen Fondsbranche flos-
sen in den ersten sechs Monaten
netto 79,1 Milliarden Euro zu. Das
istlaut BVI Bundesverband Invest-
ment und Asset Management das
zweitbeste Neugeschift in einem
Halbjahr. Nur im Rekordjahr 2015
sammelten die Fondsgesellschaf-
ten von Anfang Januar bis Ende
Juni mit 110,8 Milliarden Euro
mehr ein.

Der Treiber im Neugeschift sind
weiterhin offene Spezialfonds mit
Zufliissen von 49,2 Milliarden
Euro im laufenden Jahr. Auf offene
Publikumsfonds entfielen bis Ende
Juni 36,4 Milliarden Euro. Zum Ver-
gleich: Im Rekordjahr 2015 steuerten
sie im ersten Halbjahr 45 Milliarden
Euro bei. Geschlossene Fonds sam-
melten netto zwei Milliarden Euro
ein. Aus freien Mandaten zogen in-
stitutionelle Anleger 8,5 Milliarden
Euro ab. Die Fondsgesellschaften
verwalteten Ende Juni ein Vermégen
von 2,9 Billionen Euro.
Aktienfonds sind mit 368 Milliarden
Euro weiterhin die volumengrofite
Gruppe der Publikumsfonds. Das
verwaltete Vermogen der Misch-
fonds hat sich seit Anfang 2013 von
123 Milliarden Euro auf derzeit 251
Milliarden Euro mehr als verdop-
pelt. Nach den Mischfonds folgen
Rentenfonds mit ecinem Vermégen
von 203 Milliarden Euro, Immobi-
lienfonds mit 88 Milliarden Euro
und wertgesicherte Fonds mit 22
Milliarden Euro.

Das von offenen Spezialfonds ver-
waltete Vermégen hat sich seit An-
fang 2011 von 814 Milliarden Euro
auf derzeit 1.546 Milliarden Euro
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offenen Immobilien-Publikumsfonds nimmt zu

fast verdoppelt. Die grofiten Anle-
gergruppen sind Versicherungsge-
sellschaften, die Kapitalanlagen von
600 Milliarden
Euro von Fonds-
gesellschaften
verwalten lassen,
und Altersvorsor-
geeinrichtungen
wie Versorgungs-
werke mit einem
Volumen von
379 Milliarden
Euro. Der Anteil
von Altersvorsor-

Michael Schneider

geeinrichtungen
am Spezialfonds-
vermdogen ist in den letzten sieben
Jahren von 15 Prozent auf 25 Prozent
gestiegen. Sie fithren wie schon im
Jahr 2016 in den ersten sechs Mo-
naten dieses Jahres die Absatzliste
mit Zufliissen von 24,5 Milliarden
Euro an.

Nachdem in der Folge der Fonds-
krise jahrelang keine neuen offenen
Immobilienfonds fiir private Anleger
aufgelegt wurden, ist der Markt nach
Beobachtung von Michael Schnei-
der, Geschiiftsfiihrer der Kapitalver-
waltungsgesellschaft IntReal, jetztin
Bewegung. Etablierte Fondsanbieter
wie Deka Immobilien oder Union
Investment lancierten jiingst Fonds.
Daneben legten aber auch neue Ak-
teure wie Swiss Life Real Estate Pro-
dukte auf. Seit Februar 2016 kamen
insgesamt sechs neue Fonds auf den
Marke, weitere sind in Planung.
Privatanleger investierten laut
Fondsverband BVI in den ersten
sechs Monaten 2,8 Milliarden Euro
netto in offene Immobilien-Publi-

Deutsche Gewerbeimmobilien bei asiatischen

Investoren gefragt

Wihrend asiatische Investoren,
Rekordumsitze in Berlin sowie das
Biiro- und Logistiksegment den
deutschen Gewerbeinvestment-
markt weiter vorantreiben, setzt sich
der Negativtrend bei Wohnimmo-
bilien fort. Das stellt der Immobili-
endienstleister Savills im aktuellen
sInvestment Market Monthly* zum
deutschlandweiten Gewerbe- und
Wohnimmobilienmarkt fest.

Das Transaktionsvolumen des Ge-
werbeinvestmentsegments betrug
laut Savills insgesamt 3,51 Milliar-
den Euro. Damit wurden im Laufe
des Jahres bereits 29,83 Milliar-
den Euro umgesetzt — cine Steige-
rung von 28 Prozent im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum. Uber 2,9
Milliarden Euro (neun Prozent am
Gesamtvolumen) entfallen allein
auf asiatische Investoren, die damit
die aktivsten auslindischen Kiufer
am deutschen Markt sind.
Wichtiger Treiber waren Berliner
Gewerbeinvestments, fiir die der
Juli 2017 mit 1,25 Milliarden Euro

seit dem Verkauf des Potsdamer
Platzes im Oktober 2015 der um-
satzstirkste Monat war. Die Haupt-
stadt fithrt mit iiber 35 Prozent An-
teil am Transaktionsvolumen den
Markt an. Spitzenreiter in Hinblick
auf die Assetklassen war wiederholt
das Biiroimmobiliensegment, das
mit 2,26 Milliarden Euro iiber 64
Prozent des Gesamttransaktionsvo-
lumens ausmacht. Auf dem deut-
schen Wohnimmobilienmarkt
war der Juli mit 295 Millionen
Euro der umsatzschwichste Mo-
nat seit drei Jahren. Der Wohnin-
vestmentmarkt der vergangenen
zwolf Monate wird vor allem von
Transaktionen in den A-Stidten
und in Standorten auflerhalb der
ABCD-Stidte getragen. Unter den
umsatzstirksten Standorten befin-
den sich auch zahlreiche Umlandge-
meinden wie beispielsweise Schone-
feld bei Berlin, Oberschleiftheim bei
Miinchen oder Wesseling bei Kéln.
(DFPA/JF) &

www.savills.de

kumsfonds. Damit wurde bereits
zum Halbjahr rund zwei Drittel (65,3
Prozent) der Nettomittelzufliisse des
Vorjahrs erreicht.
Die hohe Zahl
ist laut Schnei-
der vor allem be-
merkenswert, da
zahlreiche offene
Immobilien-Pub-
likumsfonds der-
zeit keine neuen
Mittel annehmen.
Die Zufliisse ver-
teilen sich auf die
Fonds, die noch
Gelder anneh-
men, und auf die Fonds, die in den
vergangenen zwolf Monaten neu
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aufgelegt wurden. Schneider: ,, Die
beschriebene Entwicklung am Markt
fiir neue offene Immobilien-Publi-
kumsfonds, fiir die wir ja zum Beispiel
mit unserem Fondspartner Industria
und dem Thema Wohnen auch ein
Vorreiter waren, ist sehr zu begriifSen.
Denn genau wie institutionelle Anleger
wollen auch Privatinvestoren derzeit
verstirkt in Immobilien investieren.
Viele Retail-Investoren kinnen nicht
direkt in Immobilien investieren, da
die Investitionssummen und die oft
mit nur einer Immobilie verbunde-
nen Risiken zu hoch sowie die Bin-
dungsfristen sehr lang sind. Der offene
Immobilienfonds ist — neben der Im-
mobilienaktie — die einzige risikodi-
versifizierte Anlagealternative. ‘Die
neuen Produktinitiativen seien noch
aus einem anderen Grund erfreulich.
»Die neuen Player am Markt tragen
dazu bei, die Marktdominanz der
groffen Anbieter aufzubrechen. Dies

belebt den Wettbewerb und ist im In-
teresse der Anleger®, fithrt Schneider
aus. Der IntReal-Geschiftsfithrer
weiter: ,,Bei den Nutzungsarten se-
hen wir einen grundlegenden Wandel:
Wiibrend friiber alle offenen Fonds fast
ausschlieflich in Biiro- und Einzel-
handelsimmobilien investierten, wird
nun die Nutzungsart Wohnen erstmals
in grofSem Umfang im Vehikel offener
Publikumsfonds angeboten.

Auch hinsichtlich des verwalteten
Vermégens hat sich das Segment
der offenen Immobilien-Publikums-
fonds von der Krise wieder erholt —
und dies unter neuen ,,Spielregeln®
wie beispielsweise Mindesthaltefris-
ten und Kiindigungsfristen. Betrug
das Nettoverméogen aller Fonds zum
Halbjahr 2014 noch rund 80,8 Mil-
liarden Euro, sind es drei Jahre spiter
bereits 87,8 Milliarden Euro.
Analog zu den Spezialfonds etabliert
sich auch im Publikumsfondsbereich
zunchmend die Arbeitsteilung zwi-
schen einer Service-KVG, die die re-
gulatorischen und administrativen
Aufgaben iibernimmt, und einem
Immobilienmanager, der den Fonds
auflegt und fiir die Performance und
das Immobilienmanagement ver-
antwortlich ist. ,Zwar macht zum
Beispiel eine tigliche Anteilspreiser-
mittllung im Retail-Segment die Pro-
dukte aufwendiger. Aber als fiihrende
Service-KVG kinnen wir auch im Pu-
blikumsfonds-Segment alle adminis-
trativen Aufgaben iibernehmen und
ermaoglichen unseren Fondspartnern
so eine Konzentration auf seine Kern-
kompetenzen”, so Schneider weiter.
(JPW)®

www.bvi.de, www.intreal.de

Union Investment steigt in das Wachstums-
segment Micro Living ein

Fiir seinen neuen offenen Immo-
bilien-Spezial-AIF ,Urban Living
Nr. 1“ hat der Hamburger Invest-
mentmanager Union Investment
die Mikro-Apartmentanlage ,Mi-
lestone Graz“ erworben. Das ins-
gesamt 378 Wohneinheiten um-
fassende Objeke ist langfristig an
Milestone, einen 8sterreichischen
Betreiber von privaten Studenten-
wohnheimen, verpachtet. ,, Als einer
der am schnellsten wachsenden Bal-
lungsraume Osterreichs verfiigt Graz
iiber ein universitires Umfeld, das
ein nachhaltiges Nachfragepotenzial
fiir urbane, hochwertig ausgestattete
Apartments mit zusitzlichen Services
bietet“, sagt Alejandro Obermeyer,
Leiter Investment Management
DACH bei Union Investment Real
Estate. Dem Nachfragevolumen
von iiber 60.000 Studierenden
steht derzeit nur ein Angebot von
rund 5.750 Wohnheimplitzen ge-
geniiber.

Das im Jahr 2015 fertig gestellte
»,Milestone Graz“ unterscheide sich

vom bestehenden Angebot durch
seinen hochwertigen Ausstattungs-
standard mit einer effizienten und
durchdachten Vollméblierung und
einem modernen Konzept, das
ausschlieflich auf Einzelapart-
ments setzt. Neben den 20 bis 28
Quadratmetern groffen Wohnein-
heiten umfasst die achtgeschossi-
ge Anlage verschiedene Gemein-
schaftsriume. Wassersparende
Armaturen, LED-Leuchten und
Schliisselschalter unterstreichen
ebenso wie die Photovoltaikanla-
ge auf der Dachfliche den inno-
vativen wie ressourcenschonenden
Anspruch des Projektes. ,, Neben der
guten Gebiude- und Lagequalitiit im
gentrumsnahen Stadtteil Lend und
der dynamischen Entwicklung des
Makrostandorts Graz sprechen ein
langfristiger Pachtvertrag und die
vollstindige Vermietung bei anhal-
tend hoher Nachfrage fiir das erste
Investment fiir unseren neuen Fonds®,
so Obermeyer. (DFPA/JF) ©

www.union-investment.de/realestate
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ALTERNATIVE ASSETS

Kreditverbriefungen
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Die Win-Win-WIin-Situation

Europa hat ein Problem. Die gute
Nachricht ist: Das Problem ist be-
kannt — dem Kontinent fehlt eine
Kapitalmarktunion. Die schlechte
Nachricht ist: Die Bemiihungen
der Europiischen Kommission eine
solche zu schaffen, laufen bislang
weitgehend ins Leere. Im Kern geht
es darum, eine Briicke zwischen
Investoren und Kreditnehmern zu
bauen. Denn die verschiirften Eigen-
kapitalvorschriften, das historisch
niedrige Zinsniveau und andere Ent-
wicklungen sind Gift fiir die Profi-
tabilitit der Banken und erschweren
die Vergabe von Krediten.

Daraus resultieren wiederum handfes-
te realwirtschaftliche Probleme. Uber-
setzt man die Aktionspline zur Schaf-
fung einer Kapitalmarktunion in einen
konkreten Businessplan, kommt ein
Marktplatz wie Crosslend dabei heraus.
Crosslend entwickelt gerade Europas
erste Kreditborse, eine ,, European Debt
Exchange* fiir den Handel mit Kredit-
verbriefungen — von welcher Banken,
Investoren und indirekt auch alle eu-
ropiischen Unternehmen profitieren,
die auf neue Kredite angewiesen sind.
Banken verkaufen ihre Kredite abziig-
lich eines Selbstbehalts, wodurch sie

Private Equity

ihre Bilanz entlasten und das befreite
Eigenkapital fiir neue Kredite nutzen
kénnen. Die abgetretenen Kredite
werden einzeln verbrieft und vollkom-
men transparent zum Kaufangeboten.
Diese Wertpapiere konnen dann von
institutionellen Investoren erworben
werden. Damit macht Crosslend die
Banken peer-to-peer-fihig und bietet
Anlegern eine rentable neue Asset-
klasse.

Natiirlich wiederholen wir nicht die
Fehler der Finanzkrise: Der Handel
erfolgt nicht mit intransparenten, ge-
poolten ABS-Papieren (Asset Backed
Securities). Stattdessen wird jeder Kre-
ditzu einem einzelnen Wertpapier, wel-
ches Investoren individuell bewerten
konnen. Dies erméglicht eine doppelte
Kreditpriifung bei jeder Transaktion.
Denn erstens absolviert die Bank wie
tiblich eine Kreditwiirdigkeitsprii-
fung; zweitens kauft der Investor das
Papier nur, wenn er den Kredit auch
verstanden hat. Alle Kreditverbrie-
fungen tragen eine eigene Wertpa-
pierkennnummer und werden iiber
Clearstream abgewickelt. Zunichstist
die Verbriefung von Konsumentenkre-
diten im Wert von 5.000 bis 50.000
Euro angedacht, die zu gleich grofen

Einzelbonds gewandelt werden. In der
Folge ist eine Ausweitung auf Unter-
nehmens- und Immobilienkredite ge-
plant. Die Banken behalten bei einem
Kredit iiber 10.000 Euro mindestens
fiinf Prozent; in
vielen Fillen sind
es jedoch mit bis
zu 70 Prozent noch
deutlich mehr. Un-
abhingig von der
Hohe des verblei-
benden Engage-
ments bleibt die
Kundenbeziehung
und -betreuung
weiterhin in der
Hand der Bank.
Notleidende Kre-

»European Debt Exchange wird 2018
begonnen. Dass es dringend der Schaf-
fung eines europiischen Kapitalmarkts
bedarf, belegt auch das Engagement
unserer Investoren. Mit CME Ven-
tures haben wir
beispielsweise
die VC-Betei-
ligungstochter
der
grofiten Borse,
CME (Chica-

go Mercantile

weltweit

Exchange), ge-
Das
Engagement
bei Crosslend ist
die erste Beteili-
gung von CME

wonnen.

Foto: Unternehmen

dite sind von der
Verbreifung im
Ubrigen ausge-
schlossen. Auch
deshalb ist Cross-
lend fiir Investoren
wie Pensionsfonds
oder Versicherun-
gen, die aufeine Fi-

Oliver Schimek

marktplatz.

CEQ bei Crosslend
kontakt@crosslend.de

Die Crosslend GmbH ist ein 2014 ge-
grindetes Fintech mit Sitz in Berlin. Das
Unternehmen entwickelt einen grenziber-
greifenden europaischen Online-Kredit-

www.crosslend.com

Ventures in Eu-
ropa iiberhaupt.
Zudem sind der
Luxembourg
Future Fund
(LFF) sowie
Promus Ventu-
res aus den USA
eingestiegen, die

xed-Income-Ren-
dite angewiesen sind, eine gute und
rentable Kapitalanlage. Der Bau dieser

sich genau wie
Lakestar, Northzone und Atlantic Labs
als Kapitalgeber einbringen. ©

Deutschland und Schweiz erhéhen Anziehungskraft fir Private-Equity-Investoren

Angesichts der britischen Regie-
rung in ihren Anfangsstadien der
Brexit-Verhandlungen und Macrons
Ziel, in Frankreich weiterhin bedeut-
same Reformen umzusetzen, versu-
chen europiische Private-Equity-In-
vestoren, Renditen in risikoarmen
Volkswirtschaften mit relativ vor-
hersehbarerer politischer Fithrung
zu erzielen. Der Branchenfokus
richtet sich stark auf das Gesund-
heitswesen, der fiir die globale Pri-
vate-Equity-Branche an Attraktivi-
tit zugenommen hat. Trotz einiger
Schwankungen in den letzten Jahren
stiegen die Investitionen in 2016 auf
46,1 Milliarden Euro, den hochs-
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ten Betrag seit 2008. Auch in 2017
(Zeitraum 1. Januar bis 31. Mai)
gibt es keine Anzeichen einer Ver-
langsamung im Gesundheitssektor,
mit 12,7 Milliarden Euro an neu
investiertem Kapital waren es nur
25 Prozent weniger im Vergleich zu
2016. Dies sind zentrale Ergeb-
nisse des aktuellen EMEA Private
Equity Market Snapshot von S&P
Global Market Intelligence, einer
vierteljihrlichen Publikation mit
Schwerpunkt auf dem Private-Equi-
ty-Markt in Europa, dem Mittleren
Osten & Afrika (EMEA-Region).

Die 14. Ausgabe startet mit cinem
Blick auf die britische Private-Equi-

DEUTSCHE FINANZ

)[;PA

PRESSE AGENTUR

Ihr Nachrichtenservice fur die Finanz-, Kapitalanlage-

ty-Landschaft und beleuchtet die
weiterhin voranschreitende Attrak-
tivitit der Zielunternehmen in der
EMEA-Region fiir auslindische
Private-Equity-Kiufer. Weiterhin
analysiert der Bericht, wie die star-
ken und stabilen Volkswirtschaf-
ten Deutschlands und der Schweiz
ihre Anziehungskraft erhéhen und
als die sicherste Wette fiir europdi-
sche Private-Equity-Investoren gel-
ten. Obwohl beide Linder selten
als hyperaktive Investmentmirkte
bezeichnet werden, diirften sie fiir
europiische Private-Equity-Anleger
zunehmend attraktiver werden, die
Renditen in risikoarmen Volkswirt-

schaften mit relativ vorhersehbarerer
politischer Fithrung suchen. Die Da-
ten von S&P Global Market Intel-
ligence belegen, dass Deutschlands
fithrende wirtschaftliche Position
auf dem Kontinent und die lang-
jihrige Reputation der Schweiz als
stabile Hafenwihrung es den Priva-
te-Equity-Investitionen in der Re-
gion ermdglicht haben, das jiingste
Beben im Marke relativ gut zu iiber-
stehen. Sie halten Schritt mit oder
tibertreffen ihre europdischen Pen-
dants und registrieren gelegentlich
erhohte Kapitalzufliisse in einigen

Teilsektoren. (DFPA/JPW) &

www.marketintelligence.spglobal.com

und Investmentbranche. Fach-Informationen tber
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Silverfern: Aus einem Single-Family Office wird ein internationale Dienstleister
fur institutionelle Investoren

Die Redaktion von EXXECNEWS
INSTITUTIONAL stellt an die-
ser Stelle Fragen an renommierte
Dienstleister und Investoren. Fiir
diese Ausgabe haben wir Reeta
Holmes — Mitinhaberin und CEO
eines Investmenthauses, das aus
der globalen Family Office Welt
kommt, nach ihrem Mehrwert
in der Zusammenarbeit mit ins-
titutionellen Investoren gefragt.

Wie erginzt der Silverfern-Stil das
typische ,,Alternative Portfolio“
eines institutionellen Investors?
Reeta Holmes: Wir ergéinzen das ty-
pische Alternative aber insbesondere
das Private Equity Portfolio eines
institutionellen Investors auf drei Ar-
ten und geben ihm die Méglichkeit
mehr Kontrolle auszuiiben:
1.Durch einen einzigartigen
nicht-auktionierten Dealflow: Sil-
verfern sourced seine Deals durch
seine globalen Netzwerke aus 65+
Family-Offices und 50+ Indust-
rieexperten, die Silverfern iiber die
letzten 15 Jahre aufgebaut hat. So
bekommen Investoren neues Alpha
ins Portfolio ohne Risiko Assets iiber
uns zu erwerben, welche Sie bereits
durch andere Fonds erhalten.
2.Die Maglichkeit fiir Investoren
einmal jihrlich Sektor- und Lin-
der-Ausschliisse neu justieren zu
konnen: In der ersten ,,Extra Kon-
trollebene, die typische geschlos-
sene Funds nicht haben, bieten wir
unseren Investoren die Méglichkeit
Ausschlusskriterien jedes Jahr in
der Investmentperiode anpassen zu
koénnen, um ihr individuelles Port-
folio aus dem Silverfern Dealflow
optimal, gemif8 der eigenen Anfor-
derungen, mafizuschneidern.
3.Durch die Maglichkeit Allokati-
onen individuell ausbalancieren zu
konnen: In der zweiten ,,Extra Kon-

trollebene konnen Investoren bei
jedem Deal proaktiv nach Co-Inves-
tments, zusitzlich zum Basis-Com-
mittment, fragen, um die Allokation
gemif der individuellen Priferenzen
und Portfolioanforderungen besser
ausbalancieren zu kénnen.

Da wir urspriinglich aus einer De-
al-By-Deal Logik kommen sind wir
sehr erfahren darin, jedem Inves-
tor die von ihm gewiinschte Allo-
kation in einem bestimmten Deal
zu geben. Wir komplementieren
existierende weniger flexible Bau-
steine im ,Alternative Portfolio“
durch die Méglichkeit individu-
ell mafligeschneiderte Bausteine
flexibel hinzufiigen zu kénnen.

Silverfern ist eine der ersten Fir-
men, die erfolgreich einen RAIF
als Umbrella Struktur in Lux-
emburg aufgelegt haben — wie
ist Ihre Erfahrung mit der neuen
Struktur?

Mit Investoren aus 23 Lindern
mit 19 unterschiedlichen Invest-
ment-Wihrungen arbeiten wir tig-
lich daran, mit sich verindernden
Investorenanforderungen umzuge-
hen. Speziell fiir unsere europdischen
Investoren waren wir auf der Suche
nach einer besser passenden Struk-
tur als die urspriingliche Delaware/
Cayman Struktur und haben uns
fiir den RAIF entschieden, weil wir
tiberzeugt sind, dass dies eine der
besten verfiigbaren Strukturen fiir
curopdische Investoren ist.
Insbesondere die grofle Flexibilitit,
die wir unseren Investoren geben,
ist fiir viele tradierte Strukturen zu
herausfordernd, weil diese lediglich
fiir Standard ,2/20 10+2year ge-
schlossene Funds mit drei jihriger
Investmentperiode gemacht sind.
Basierend auf dem Feedback der
CSSF und unserer Investoren sind

Unsere Interviewpartnerin

Reeta Holmes ist Griinderin und Co-Ma-
naging Partnervon Silverfern. Sie ist seit
Uber zehn Jahren Mitglied des Invest-
ment Committees, sowie wesentlicher
Bestandteil des von der Silverfern Grup-
pe in jedem Deal investierten eigenem
Kapitals. Reeta ist eine der wenigen
weiblichen General Partnerin der ameri-
kanischen Private Equity und Real Estate
Industrie. Sie bringt tber 20 Jahre Er-
fahrung in das Silverfern Team ein und
leitet das Silverfern Advisory Board.

Vor Silverfern war Reeta bei SOROS
Funds Management mit speziellem
Fokus auf das Private Equity Geschaft
tatig. Davor war Sie unter anderem bei
The Blackstone Group New York.

wir eine der Firmen, die die Flexi-
bilitit des RAIF derzeit am meisten
ausreizen, was fiir alle im Prozess
beteiligten eine Herausforderung
war, da wir einige echte Innovatio-
nen entwickelt haben.

Mit der erfolgreichen Zulas-
sung unserer drei RAIF Struk-
turen sind wir sehr zufrieden

mit Henniﬁg Gebhardt und dem
Berenberg Aktien-Strategie Deutschlag

Know-how wnd Erfahrung - der newe Flaggichiff-Fonds

won E'-Jrlﬂ-rrp. verbinder beide Erfolgsfaknoren, Er trige die

Hen rtlrl.}‘h ehhardt ond nozt

xpertise Devtschlands Shester Privatbank.

Foto: Unternehmen

und denken, dass wir die richtige
Wahl getroffen haben. Das Feed-
back der Investoren ist sehr gut.
Was sind die nichsten Schritte des
ehemaligen Family Offices in die
institutionelle Welt?

Zuallererst wird wie immer die glo-
bale Suche nach den besten Risk-Ad-
justed-Returns im Vordergrund ste-
hen. Parallel werden wir weiter die
Einfithrung unserer RAIF Familie
vorantreiben und Losungen fiir Pri-
vate Debt und Real Estate liefern.
Weitere Entwicklung beinhaltet
fiir uns im ersten Schritt eine gro-
Be Ausbildungskomponente, da die
meisten Investoren sich zwar mehr
Flexibilitit wiinschen, in Ermange-
lung echter flexibler Produkte aber
nur wenig praktische Erfahrung
haben. So stellt sich oft die Frage:
Wie kann und will eine Institution
neu gewonnene Flexibilitit bei der
Portfoliokonstruktion nutzen?

Ich bin iiberzeugt, dass wir viel
Zeit mit unseren bestehenden und
potenziellen Investoren verbringen
werden um individuelle Anforde-
rungen zu diskutieren und darauf
abgestimmte individuelle Lésungen
designen zu kénnen, welche die neu-
en Méglichkeit nutzen. Da wollen
wir gemeinsam lernen. Ziel ist es,
besser auf den jeweiligen Bedarf zu-
geschnittene Portfoliobausteine aus
unserem einzigartigen Dealflow zu

kreieren. ©

wwuw.silfern.com

THE
SILVERFERN
GROUP

enberg.defakticn-stravegie

WEALTH MANAGIMENT - ASSIT MANAGEMENT + CORPORATE BANKING




