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INTERVIEW MIT ALEX GADEBERG, VORSTANDSMITGLIED DER FONDSBORSE DEUTSCHLAND BETEILIGUNGSMAKLER AG

Fondshandel am Zweitmarkt wird immer populirer

Potenzial noch langst nicht ausgeschdpft - Klare Vorteile fir Anleger im Bereich Schiffsbeteiligungen

Borsen-Zeitung, 27.10.2007

Herr Gadeberg, Schiffe, Immobi-
lien, Flugzeuge und vieles mehr
kann iiber den Zweitmarkt fiir ge-
schlossene Fonds gehandelt wer-
den. Diese Moglichkeit nutzen
mittlerweile an der Fondsbdrse
Deutschland immer mehr private
Anleger. Wie erkldren Sie sich
diese Entwicklungen?
Geschlossene Fonds haben mit ikrer
Entwicklung vom Steuerspar- zum
Renditemodell bei Anlegern insge-
samt einen Imagewandel vollzogen.
Heute sehen viele die lange Laufzeit
nicht mehr als gegeben an. Sie méch-
ten auch geschlossene Fonds wie an-
dere Anlageklassen strategisch bei ih-
rer  Portfolioplanung einsetzen.
Dazu gehdrt auch der vorzeitige Ver-
kauf. Und das soll nacirlich zu ei-
nem gucen und markegerechren
Preis geschehen. Die zunehmende
Bekanntheit Uber Zweitmarkte fiir
geschlossene Fonds sowie Erfolgs-
meldungen iber Verkdufe tragen
ebenfalls zu dieser Entwicklung bei.
Das steigert das Vertrauen in den
Handel an unserem Zweitmarkr un-
ter dem Dach der Bérsen Hamburg-
Hannover.

Wie ist das Verhdltnis zwischen
Zweitmarkt und Erstmarkt?
Wir gehen davon aus, dass in den
einzelnen Segmenten die Umsitze
am Zweitmarke parallel zum Erst-
markt steigen und fallen.

Konnen Sie das Verhiltnis an ei-

nem konkreten Beispiel erlau-

tern?
Betrachten wir die Situation am Bei-
spiel des Schiffsfondssegments.
Schiffsbeteiligungen sind am Erst-
markt fiir geschlossene Fonds neben
Immobilien die beliebtesten Anlage-
objekte, Am Zweitmarkr siehc das
Bild genauso aus. Schiffe liegen mit

rund 11 % auch auf Platz zwei hinter
Immaeobilienfonds. Es ist davon auszu-
gehen, dass sich mit steigenden Um-
satzzahlen im Lrstmarke fiir Schiffs-
fonds auch die Zahlen im Zweit-

markt erhohen werden. Durch die
Tonnagesteuer ist sogar damit zu
rechnen, dass das Schiffssegment we-
gen der sehr guten Handelbarkeit
eine héhere Rolle einnehmen wird.

Was muss ein Anleger als Erstes
tun, wenn er sich dazu ent-
schlieflt, seine Beteiligung tber
die Fondsbérse Deutschland zu
verkaufen?
Wir als Maklergesellschaft iiberneh-
men die kamplette Abwicklung. Das
macht den Handel fiir den Verkdufer
sehr einfach. Wer iiber unsere Platt-
form handeln mé&chee, muss uns nur
einen Kauf- oder Verkaufsantrag
tibergeben. Es sind bereits {iber
3000 Fonds gelistet. Ist ein Fonds
noch nicht gelistet, wird die Beteili-
gung zunachst genau gepriift und an-
schliefend im Standard- oder Pre-
mium-Segment der Fondsborse
Deutschland aufgenommen. Im Pre-
mium-Segment gelten zudem er-
hohte Transparenzvorgaben. Hier be-
steht die Verpflichtung, kontinuier-
lich Rechenschafts- und Geschéftsbe-
richte, akrualisierte Leistungsbilan-
zen sowie Jahresabschliisse einzurei-
chen. Zudem miissen relevante Tat-
sachen gemeldet werden, die den
Kurs der Beteiligungen beeinflussen
koénnen. Damit wollen wir eine
gleichméRige Informationsversor-
gung aller Marktteilnehmer gewihr-
leisten.

Wie sehen dann die nachsten
Schritte aus?
Beim Vorliegen eines Verkaufsange-
bots veroffentlichen wir dieses auf
unserer lnternetseite. Anschiieffend
werden die Kaufgebote gesammelt.
Aus allen ausfibrbaren Geboten

wird dann der Preis ermittelt. Steht
der Kédufer fest, senden wir eine von
den Parteien unterzeichnete Ausferti-
gung des Kauf- und Ubertragungsver-
trages an die Fondsgesellschaft be-

ziehungsweise den Treuhdnder. Mit
der Umschreibung der Beteiligung
ist der Verkauf abgeschlossen.

Wer sind die potenziellen Verkau-

fer und Kaufer?
Zurzeit wird das Geschehen noch
von Profis bestimmt. Da die Rendi-
ten jedoch ateraktiv sind, kommen
auch immer mehr Privatanleger auf
den Geschmack, eine gebrauchte Be-
teiligung zu erwerben. Noch ist aber
eine strikte Trennung zwischen Kau-
fern und Verkaufern sichtbar. Wah-
rend die Fonds iiberwiegend von in-
stitutionellen Anlegern gekauft wer-
den, bieten auf der Verkiuferseite
fasc ausschliefdlich privare Anleger
ihre Fonds zum Handel an.

Wie konnen Verkaufer erfahren,
was sie fir ihre Anteile verlangen
konnen?
Die meisten Verkaufer von geschlos-
senen Fonds sind Laien. Sie wissen
haufig nicht, was ihr Anteil werr ist,

und sind deshalb auf die Bewertung
und Einschiatzung von Experten an-
gewiesen. Alle Anleger konnen uns
hierzu gerne anrufen und kostenlos
eine Preisindikation ermitteln las-
sen. Im Premium-Segment haben
wir bereits etwa 200 Fonds analy-
siert und fiir diese Fonds einen Richt-
wert ermittelt. Diese Richtwerte ge-
ben ihnen einen guten Anhaltspunkrt
dafir, was sie fur ihre Beteiligung
verlangen kénnen.

Wie entsteht eine salche Preisindi-

kation?
Unsere Preisindikationen sind das Er-
gebnis eines komplexen Analysever-
fabrens. Grundlage fiir solche Analy-
sen sind unter anderem der Ge-
schiiftsbericht und der Emissionspro-
spekrt des jeweiligen Fonds. Das vor-
handene Zahlenmaterial wird an-
schlieBend in ein von uns entwickel-
tes Tool eingetragen und ausgewer-
tet. Unser Analyseteam schitzt dari-
ber hinaus ein, wie sich der Fonds in
den kommenden Jahren entwickeln
wird.

Kénnen Sie an einem konkreten
Beispiel verdeutlichen, welche In-
formationen wichtig sind?
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Wenn wir uns wieder das Beispiel
Schiffsfonds ansehen, dann werden
in diesem Segment vor allem Fakto-
ren wie Charterraten, Schiffsbe-
triebskosten und Wechselkurse be-
riicksichtigt. Momentan sind die stei-
genden Schiffsbetriebskosten und
der sinkende US-Dollar-Kurs ein
sehr harter Cocktail fiir die Schiffs-
fonds. Auf der anderen Seite erzie-
len die Emissionshduser momentan
sehr hohe Secondhand-Preise fiir ge-
brauchte Schiffe.

Kann mit diesem Verfahren auch
auf kurzfristige Anderungen rea-
giert werden?

Wir sind nattirlich sehr darauf ange-

wiesen, dass uns immer die aktuells-
ten Daten zur Verfiigung gestellt
werden. Da sich die Partner im Pre-
mium-Segment dazu verpflichtet ha-
ben, uns bei kursrelevanten Ereignis-
sen Ad-hoc-Meldungen zukommen
zu lassen, kénnen wir in diesem Be-
reich schnell Anpassungen der Preis-
indikationen vornehmen. Marktda-
ten werden téglich eingesammelt.

Der Erfolg des Zweitmarkthan-
dels ist natiirlich nicht unbemerkt
geblieben, es entstehen immer
mehr Handelsplattformen. Wie
sehen Sie die Konkurrenzsitua-
tion?
Ja, es stimmt, es gibt immer mehr
Anbieter fiir den Zweitmarke fiir ge-
schlossene Fonds. Aber es gibt starke
Argumente, die fiir unser Modell un-
ter dem Dach der Borse sprechen.

Die da widren?
Ein wichtiger Aspekt, der uns von
der Konkurrenz unterscheidet, ist,
dass wir die einzige Handelsplatt-
form fiir geschlossene Fonds sind, an
der alle Fondsarten gehandelt wer-
den. Unser Angebot umfasst neben
den etablierten Segmenten Schiffe
und Immobilien auch Windkraft-,
Private-Equity-, Medien-, Lebensver-
sicherungs- sowie Spezialfonds. Ein
weiterer wichtiger Aspekt ist die
borsliche Handelsiiberwachung. Im
Unterschied zu Preisindikationen
von Kéuferplattformen oder Zweit-
marktfonds, die aus eigenem Ge-
schiftsinteresse moglichst geringe
Kurse herausgeben, verdffentlicht
die Handelsplattform der Fonds-
borse Deutschland marktgerechte

Kurse. Als neutrale Handelsplatt-
form werden wir somit beiden Sei-
ten — sowohl Verkdufern als auch
Kaufern — gerecht und sorgen dafiir,
dass die Fondsanteile zu einem fai-
ren Preis gehandelt werden.

Welche Fonds kénnten in der Zu-

kunft interessant sein oder eine

wichtige Rolle spielen?
Wir gehen stark davon aus, dass der
Schwerpunkt weiterhin auf Schiffs-
und Immobilienbeteiligungen liegen
wird. Beteiligungen mit konkreten
Sachwerten wie zum Beispiel Schiffe
konnen relativ leicht bewertet und
eingeschétzt werden. Fiir Fonds aus
anderen Bereichen, wie zum Bei-
spiel Private Equity, wird es wie-
derum schwierig sein, sich am Zweit-
markt zu etablieren.

Welche Bedeutung hat der Zweit-

markt fiir Anleger im Bereich der

Schiffsbeteiligungen?
Der Zweitmarkt bietet klare Vorteile
fiir Anleger im Bereich Schiffsbeteili-
gungen. Bei Schiffsbeteiligungen
war fiir einige Anleger die Langfris-
tigkeit der Beteiligung in Kombina-
tion mit der damit verbundenen be-
grenzten Fungibilitit ein groRer
Nachteil. Bis vor wenigen Jahren
lieR sich eine Schiffsbeteiligung nur
schwer vor Ablauf der vorgesehenen
Laufzeit veraufRern. Das hat sich seit
Einfiihrung des Zweitmarktes geén-
dert.

Wie sehen Sie die allgemeine Ent-

wicklung des Zweitmarkts an der

Fondsborse Deutschland?
Das Potenzial am Zweitmarkt fiir ge-
schlossene Fonds ist noch langst
nicht ausgeschopft. Aufgrund der an-
haltend hohen Platzierungsvolu-
mina im Erstmarkt wird auch der
Zweitmarkt weiter wachsen. Dieses
Potenzial nutzen wir fiir unsere ei-
gene Entwicklung und versuchen ste-
tig, unseren Zweitmarkthandel opti-
mal an die Bedtirfnisse der Marktteil-
nehmer anzupassen. Darunter fas-
sen wir auch die Optimierung unse-
res Betreuungsservices fiir Kaufer
und Verkéufer.

Das Interview fiihrte
Agnieszka Kaczmarek
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