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Eine Alternative

zur Borse

Seit seinem historischen Héchststand im Januar 2018 hat der DAX gut 2.000 Punkte eingebliBt.
Wesentlich ruhiger geht es da auf dem Markt fiir Private Equity zu. Dennoch sind hier
Privatinvestoren (noch) in der Minderheit. Méglicherweise andert dies aber
bald aufgrund der aktuellen Lage an den Kapitalmérkten.

Die Welt dreht sich immer schneller:
Physikalisch ist zwar genau das Gegen-
teil richtig (aufgrund der Gezeiten ver-
langsamt sich die Erdrotation), aber
in vielen Lebensbereichen haben wir
immer wieder das Gefiihl, dass friher
alles irgendwie entspannter vonstat-
tenging. Zumindest flr die Bérse trifft
das durchaus zu: Wurden Aktien im
Jahr 1980 noch durchschnittlich zehn
Jahre lang von den Anlegern gehal-
ten, verklrzte sich diese Zeit bis heute
auf unter ein Jahr. Anlageberatern, die
ihre Kunden von der Wertentwicklung
von Unternehmen profitieren lassen
mdochten, aber die Hektik der Bérse
meiden wollen, stehen Private Equity

Fonds zur Verfigung. ,Private Equity
ist nicht von persénlichen Emotionen,
Leerverkdufern oder Charttechnikern
abhidngig. Es geht vielmehr darum,
Unternehmen abseits der Borse (iber
einige Jahre hinweg strategisch sowie
operativ zu verbessern und so wertvol-
ler zu machen. Diese llliquiditat klingt
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wie ein Nachteil, ist aber ein Vorteil.
Anleger geraten nicht in Versuchung,
sich wieder von ihrer Anlage zu tren.
nen”, erldutert Horst Giidel, Mitgriin
der und Vorstand der RWB Group,
dass die Unternehmensbeteiligung
liber Private Equity wesentlich ruhiger
verlduft als (ber Aktien. Anleger kénn
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Gewerbeémtern, sondern zukiinftig von
der BaFin beaufsichtigt werden sollen.
Das wird mit Sicherheit fir viele Finanz-
anlagenvermittler erheblichen
finanziellen und biirokratischen Mehr-
aufwand darstellen, den einige nicht
erfiillen wollen, und andere auch nicht
erflllen kénnen. Das schafft wiederum
viele Unsicherheiten in einer Branche,
die schon seit vielen Jahren nicht zur
Ruhe kommt und mittlerweile an einem
enormen Vermittlerschwund leidet —
ganz zu schweigen von den gleichzeiti-
gen Nachwuchsproblemen. Im Zentrum
der Regulierung steht aktuell auch noch

einen

die Frage, was die noch zu erwartende
neue FinVermV mit sich bringt. Sie wird
bestimmen, inwiefern die Regeln der
Finanzrichtlinie MIFID Il fiir sie gelten,
die seit dem 03.01.2018 in Kraft getre-
ten ist. Sollte dies der Fall sein, werden
noch weitere neue birokratische Hiir-
den und Herausforderungen auf die
Vermittler zukommen.

Auch die Versicherungsbranche erlebt
noch nie dagewesene Veranderungen.
In einer Studie von Oliver Wyman mit
dem Titel «Versicherung 2025" steht;
"Die Versicherungsindustrie wird auch
2025 ihre volkswirtschaftliche Kernfunk-
tion erfillen: Absicherung von Risiken

~ fir Privatpersonen und Unternehmen.

"Doch die Geschiftsmodelle zur Erbrin-
gung dieser Kernfunktion miissen sich
deutlich verandern. Dies gilt fiir alle
Bereiche der traditionellen Wertschop-
fungskette von Produkten und Vertrieb

_ lber Betriebs- und Schadenfunktionen

is hin zum Finanz- und Risikomanage-
ment. Traditionelle Vermittlermodelle
sind unter den Verlierern: Verindertes
Kundenverhalten und verschirfte regu-
latorische Vorgaben zur Vertriebsvergi-
tung sorgen dafir, dass von den rund
245.000 traditionellen Vermittlern und
Maklern im Jahr 2014 bis 2025 rund
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» Der Finanzdienstleistungsmarkt erlebt seit Jahren enorme
Veranderungen, und wir passen uns diesen Veranderungen an. «

100.000 aus dem Markt ausscheiden.
Sie werden zunehmend von Direktkana-
len, unabhangigen Drittvertrieben und
neuen Plattformen verdréngt."

Herr Randelshofer, wie wollen Sie
von solchen Verdnderungen partizi-
pieren?

Randelshofer» Es geht uns dabei um
~Fokussierung” und ,Kompetenz” auf
eine spezielle Marktverdnderung, die
mehr Bedarf als Angebot beinhaltet.
Die Deutschen besitzen 6,2 Bio. Euro
an Geldvermdgen. Davon liegen iiber
2,5 Bio. Euro fast unverzinst auf Sparbii-
chern oder Tagesgeldkonten und sind
zusatzlich einer steigenden Inflation
ausgesetzt. Viele Privatanleger wollen
diesen Zustand nicht mehr hinnehmen
und suchen nach alternativen Anlage-
strategien mit einem ausgewogenen
Risiko- und Renditeprofil. Es gibt einen
noch nie dagewesenen Bedarf an Kapi-
tal, das Rendite sucht, und gleichzeitig
ein enormes Potenzial fiir Kapitalanla-
geberater, die in der Lage sind, durch
innovative Produkte und Fachkom-
petenz zu beraten. Genau da werden
wir mit der Deutsche Finance Solution
unseren Vertriebspartnern Lésungen im
Bereich Fachkompetenz, Kapitalanlage-
und Kapitalanlagevermittlung bieten.
Im Zentrum dabei stehen ausschlieR-
lich Produkte und Dienstleistungen
der Deutsche Finance Group. Unsere
Vertriebspartner erhalten Zugang zu
unserer neuen Akademie, die ein Fach-
kompetenz-Intranet mit Produktvideos
und Dokumenten sowie spezielle Semi-
nare rund um die Themen Markte, Ka-
pitalanlagen und Investmentstrategien
beinhaltet. Uber unser Finanzdienst-
leistungsinstitut  und  Haftungsdach
bieten wir unseren Vertriebspartnern
darliber hinaus eine uneingeschrank-
te Haftungssicherheit bei der Anlage-
vermittlung im Privatkundengeschift.
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Herr Randelshofer, welche Zielgruppe
sprechen Sie speziell mit lhrem Haf-
tungsdach an?

Randelshofer» Unsere Vertriebspartner
mit einer Zulassung nach § 34f Abs. 2
GewO kénnen wie gewohnt tiber eine di-
rekte Vertriebsvereinbarung mit der Solu-
tion zusammenarbeiten. Die Zielgruppe
speziell im Haftungsdach sind Versiche-
rungsvertriebe und Makler, die nach heu-
tiger Rechtsprechung keine Kapitalanla-
gevermittlung gegeniiber ihren Kunden
anbieten konnen, aber eine der wich-
tigsten Fragen unserer Zeit ,Mit welcher
Anlagestrategie erhalten Privatanleger
planbare und kalkulierbare Renditen?”
beantworten méchten. Wir bieten nicht
nur die Antwort auf Ebene der Kapital-
anlage, was die Rendite betrifft, sondern
auch auf eine Option fiir eine haftungs-
freie Vermittlung von innovativen Rendi-
te-Produkten. Um nochmal auf lhre An-
fangsfrage zuriickzukommen, wir haben
unsere Vertriebsgesellschaften Consul-
ting und Advisors strategisch zusammen-
gefihrt, um unseren Vertriebspartnern
eine einheitliche und starke ,L&sung”
rund um das Thema Kapitalanlage zu bie-
ten. Dabei geht es uns um Fokussierung,
Kompetenz und eine starke Marktpositio-
nierung mit dem Namen ,Solution”, die
wir im Ubrigen am 21.05.19 auf unserem
Vertriebskongress in der BMW-Welt in
Miinchen mit tiber 500 geladenen Gis-
ten prasentieren werden.
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2 davon auch in monetirer Weise
profitieren. ,Das zahlt sich in Form
von Stabilitat und einer langfristig at-
traktiven Rendite aus”, so Giidel wei-
ter. Sebastian Zehrer betont, dass es
fir Unternehmen bei der Finanzierung
keine Wahl ,Bé&rse oder Private Equity”
geben muss. ,Anleger schitzen wei-
terhin die hohe absolute wie risiko-
adjustierte Rendite sowie die Diversi-
fikationsmdglichkeiten, gerade auch
zu boérsennotierten Unternehmen”, er-
klart der Leiter Research & Unterneh-
menskommunikation der Wealthcap
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH.
Entsprechend erfreut sich diese Asset-
klasse wachsender Beliebtheit. »Wir
analysieren den Private Equity-Markt
regelméBig mit unserem Uberblick Ziel-
fondsinvestments. Das platzierte Volu-
men und die Zahl der Anbieter wach-
sen weiter und tragen der steigenden
Nachfrage von Anlegern Rechnung”,
berichtet Zehrer. Dass immer mehr In-
vestoren auf auBerbérsliches Eigenka-
pital setzen, sieht Horst Giidel auch in
der aktuellen Lage an den Finanzmérk-
ten begrindet. ,Die Nachfrage nach
Private Equity steigt spiirbar. Dies liegt
vor allem an der anhaltenden Niedrig-
zinsepoche, die Anleger zum Umden-
ken bewegt. Neben dem Ziel, mehr
Ertrag zu erzielen, ist nach dem Bér-
senjahr 2018 verstarkt der Wunsch nach
Stabilitét dazugekommen.” Dr, Matthias
Hallweger betrachtet das aktuelle Ka-
pitalmarktumfeld ebenfalls als vorteil-
haft fir Private Equity, rdumt aber auch
ein, dass viele Investoren unabhéngig
davon in dieser Assetklasse aktiv sei-
en. ,Unsere Investoren achten natiir-
lich auf die Entwicklung des DAX und
damit der Aktienmirkte ebenso wie
auf die Zinsentwicklungen. Die Un-

Horst Giidel
Griinder und Vorstand
RWB Group AG

sicherheiten an den Aktienmirkten
lassen fiir unsere Investoren dabei die
Attraktivitat auBerbérslicher Unter-
nehmensbeteiligungen wie den MIG
Fonds steigen. Die Mehrheit unserer
Investoren haben jedoch ohnehin das
Thema Private Equity/Venture Capital
als festen Bestandteil in ihrer Portfolio-
strategie und erhdhen diesen Anteil
kontinuierlich”, so der Vorstand der
HMW Emissionshaus AG. Die Ein-
schitzungen der PE-Anbieter werden
durch Zahlen des Bundesverbandes
Deutscher Kapitalbeteiligungsgesell-
schaften (BVK) untermauert, wonach
das Gesamtvolumen des deutschen
Beteiligungsmarktes im Jahr 2018 bej
9.6 Mrd. Euro liegt. Damit steiger-
te sich das Investitionsvolumen auf
dem deutschen PE-Markt seit 2014
auf 42 Mrd. Euro. Dieses Kapital ist in
mehr als 5.000 Portfoliounternehmen
investiert, die mit 1 Mio. Beschaftigten
194 Mrd. Euro Umsatz erwirtschaften, ca.
6 % des gesamten deutschen BIPs.

Privatinvestoren halten
sich (noch) zuriick

In der Assetklasse Private Equity domi-
niert derzeit vor allem eine Anlegerklas-
se, wie Dr. Werner Bauer erliutert: «Wir
sehen — auch unabhangig von der Ent-
wicklung der Aktienmirkte — verstirk-
tes Interesse institutioneller Investoren
an Private Equity. Dem kommen wir mit
unserem aktuellen Spezial-AIF TS PE
Pool Il entgegen”, so der Geschifts-
flhrer der BVT-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft derigo. Die Beobachtung,
dass institutionelle Investoren verstirkt
Private Equity nachfragen, wird auch
durch den Zielfondsinvestment-Uber-
blick von Wealthcap gestiitzt. Dem-

Dr. Matthias Hallweger
Griinder und Vorstand
HMW Emissionshaus AG
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nach mdchte jeder dritte institutionelle
Investor sein Engagement in diesem
Bereich ausbauen. ,Im Gegensatz zu
institutionellen Investoren sind Privat-
kunden beim Thema Private Equity
leider noch zuriickhaltend”, berichtet
Dr. Werner Bauer, der aber hofft, dass
sich Privatkunden dem Thema in diesem
Jahr noch stirker &ffnen werden. Seine
Meinung begriindet er besonders mit
der aktuellen Kapitalmarktsituation.
»Zwar haben Privatanleger keinen so
hohen Anlagedruck wie institutionelle
Investoren, da sie keine Negativzinsen
auf ihre Liquiditat zahlen missen. Aber
letztendlich erzielen auch sie derzeit
keine Zinsen, sondern im Zweifel sogar
einen realen Wertverlust.”

Private Equity als
Krisenabsicherung

Private Equity kann sich aber nicht nur
fir Investoren, sondern auch fur die
Unternehmen positiv auswirken. So
kam ein Team von US-Forschern in
einer Studie zu dem Ergebnis, dass
sich Private Equity finanzierte Unter-
nehmen seit der Finanzkrise ab 2007
statistisch besser entwickelten als an-
ders finanzierte Unternehmen. Die
Wissenschaftler konnten damit die
Behauptung widerlegen, dass Krisen
Unternehmen, die auf auBerbdrsliches
Eigenkapital hérter treffen
wirden. Das Ergebnis begriinden die
Forscher damit, dass Banken in Krisen-
zeiten bei der Kreditvergabe restrikti-
ver sind und somit das Wachstum von
Private
Equity-Fonds kénnten hingegen zum
einen ihre Fondsstrukturen und ihr Ka-
pitalpolster nutzen, um ihren Portfolio-
unternehmen Eigenkapitalfinanzierun-
gen anzubieten und zum anderen dank
besserer Bankbeziehungen in héherem

setzen,

Unternehmen  ausbremsen.

MaBe Fremdkapital organisieren. So-
mit stehe Private Equity-finanzierten
Unternehmen im Schnitt 6 % mehr Ka-
pital fir Investitionen zur Verfligung.
Diese Unternehmen wiirden damit
seltener in finanzielle Schwierigkeiten
geraten. (ahu)



