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Die Rambazamba-Falle

Setzt ein Initiator bei der
Akquisition von Beratern vor
allem auf Entertainment

statt auf Information, hat er
meist etwas zu verbergen.
Wie Sie nicht auf Ablenkungs-

manover hereinfallen
Von Hans-Peter Walter-Kugler

- ,Die Initiatorin (...) begibt ihren ers-
ten Fonds. (...) Die Philosophie und das
Ziel (...) bestehen darin, Qualitatsfiihre-
rin in der jeweiligen Asset-Klasse der von
ihr aufgelegten Produkte zu werden®,
heifdt es im Prospekt eines Private-Equi-
ty-Fonds. Wie bitte? Eine Start-up-Firma
mit keinerlei Erfahrung im Emissionsge-
schaft will sich alsbald zur Leitfigur der
Branche aufschwingen?
Angesichts dessen ist zweierlei moglich:
Der Verfasser verfiigt tiber ein robustes
Selbstvertrauen, das mit Realitatsverlust
gepaart ist — oder will mit grofien Gesten
von seiner Unerfahrenheit ablenken. Auf
jeden Fall ist Vorsicht geboten: Es konn-
te sein, dass auch das Fondskonzept dhn-
lich ambitioniert angelegt ist.
Harte Zahlen bleiben im vierten Teil der
DAS-INVESTMENT-Analysewerkstatt fiir
geschlossene Fonds jedoch aufien
vor. Hier geht es ausschliefilich um
,weiche Faktoren”: also darum, wie
serios und glaubwiirdig ein Initiator
auftritt, wie er auf Vertriebsveran-
staltungen agiert oder mit wel-
chen Methoden er neue Bera-
ter und Kunden ak-
quiriert.

Dabei spielen Intuition, ,Bauchgefiihl”
und kritisches Hinterfragen eine wichti-
ge Rolle: Steht die Aufkldrung tiber das
Produkt im Vordergrund? Oder lenken
Wortgeklingel und Incentives vom ei-
gentlichen Fondsgegenstand ab? Den
Eindruck, den ein Initiator dabei hinter-
lasst, sollte man bei der Entscheidung fiir
oder gegen eine Zusammenarbeit durch-
aus ernst nehmen.
Ein weiterer Newcomer liefert in seiner
Vertriebsbroschiire wenig Brauchbares
uber seinen Fonds. Dafiir zeigen die Fo-
tos attraktive Menschen und heitere
Strandszenen. Zudem verspricht der In-
itiator Top-Vermittlern hohe Provisionen
und stellt den besten in Aussicht, ein Jahr
lang Porsche zu fahren, eine Schiffsreise
antreten zu konnen oder zwolf Monate
ein Mini-Cabrio zu steuern.
Das setzt sich beim unfreiwillig komi-
schen Online-Auftritt fort: Dort zeigt die
Rubrik ,Uber uns“ eine Partyszene, bei
der sich Gidste an Champagnergldsern
festhalten — als ob das Fondsgeschift so-
wieso nur im Vollrausch zu ertragen ist.
Im Prospekt eines anderen Marktteilneh-
mers, der in angelsdchsische Lebensver-
sicherungen investiert, ist zu lesen: ,Die
Initiatorin (...) beabsichtigt mit dieser Ka-
pitalanlage gewiss nicht, Anlegern die
britischen Produkte schmackhaft zu ma-
chen. Auch will sie diese mit diesem Pro-
spekt nicht erkldren.” Ein Prospekt,
der den Fondsgegenstand
nicht erklart? Ratselhaft.
Ein weiterer
prégt den Slogan , Ver-
doppeln Sie Ihre Ren-
dite und die Ihrer Kun-
den” und vergleicht sein Im-
mobilienfonds-Angebot mit einer
Sparanlage bei einer Bank. Bezo-
gen auf das Risiko und die Lauf-
zeit ist das natiirlich absurd - fiir

Initiator

alle genannten Fondsprospekte
gilt: Ablage P.

Damit ist der Fall jedoch

mitunter nicht erledigt.
Denn es sind vielfach

genau jene Anbie-

ter, die nicht nur

auf den Koder-Effekt in Broschiiren setzen
und bei Roadshows auf die Pauke hauen,
sondern zudem per Telefon ,Premium-
Vertriebspartner” suchen. Bei Riickfragen
stellt sich dann oft heraus, dass ein Call-
center eine Liste einer Auswahl aus den
Gelben Seiten abtelefoniert. , Premium®-
Behandlung? Fehlanzeige. Tipp: Einfach
auflegen, in der Regel verlieren die Anru-
fer nach einiger Zeit die Lust.

Werbe-Tamtam als Artikel getarnt
Last but not least konnen Presse- und
Analystenberichte einen Beitrag dazu
leisten, um sich ein Bild von einem Fonds
und seinem Initiator zu machen. Dabei
sollte man immer das Interesse des Ver-
fassers hinterfragen: Ist der Autor unab-
hingig? Oder hat am Ende ein Initiator
den Artikel selbst verfasst?

Natiirlich enthebt das nicht von der Ver-
pflichtung, sich tber die Lektiire des
Prospekts und der Leistungsbilanz selbst
Aufschluss zu verschaffen. Dies war Ge-
genstand in den DAS-INVESTMENT-Aus-
gaben 7, 8 und 10 dieses Jahres.

Doch sind harte Fakten und weiche Fak-
toren oft miteinander gekoppelt: Wenn
ein Initiator bei der Investitionsplanung
hohe Kosten veranschlagt, muss er bei
der Prognoserechnung sportlich zu Wer-
ke gehen, um eine marktgerechte Aus-
schiittung in Aussicht stellen zu kénnen.
Moglicherweise wird man dann in der
Leistungsbilanz Schieflagen ebenfalls un-
realistisch kalkulierter Fonds feststellen.
Und dass solche Anbieter entsprechend
aggressiv auf den Vertrieb zugehen, ist
dann auch kein Wunder mehr.
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