


Was zeichnet den deutschen Spezialfonds aus?

Sondervermdgen fir institutionelle Anlegergruppen d.nicht-naturliche Personen

Auflegung flr in der Regel einen Investor mit individuellem Anlageziel und entsprechend ausgerichteter

Investmentpolitik

Geltungsbereich des Investmentgesetzes, aber geringg@gulierungsdichte

Individuelle Vertragsbedingungen fiir verschiedefdegergruppen, unter Berticksichtigung jeweiliger

Anforderungen an die Kapitalanlage

Aufsicht durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistangsicht (BaFin) und Testat des Jahresberichts

durchWirtschaftsprufer

Spezialfonds bieten Vorteile fur Anleger

Spezialfonds sind so genannte Sondervermdgen, die
von einer Kapitalanlagegesellschaft nach dem Invest-
mentgesetz aufgelegt, der Aufsicht durch die Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht unterliegen
und ausschlief3lich fur institutionelle Anleger erhéltlich
sind. Das Kapital des Investors wird gesondert vom Ver-
mogen der Kapitalanlagegesellschaft und der Depot-
bank gefiihrt und haftet nicht fur eventuelle Verbind-
lichkeiten dieser Gesellschaften.

Spezialfonds bieten institutionellen Anlegern eine
Vielzahl von Vorteilen: professionelles Vermégensma-
nagement im Rahmen vereinbarter Anlagerichtlinien,
Individualitat, Flexibilitat, Transparenz, Liquiditat und-ver
einfachte Administration. Die Vertragsbedingungen wer
den direkt zwischen der Kapitalanlagegesellschaft, der
Depotbank und dem jeweiligen Anleger abgestimmt.
Eine behordliche Genehmigung ist nicht erforderlich. In
den Bedingungen kann zum Beispiel eine individuelle
Regelung zur Ausschittung festgelegt werden.
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Die Kapitalanlagegesellschaft ibernimmt bei der Verwal-
tung zum Beispiel die Verbuchung aller Einzelumséatze,
Dividenden und Zinszahlungen sowie das aufsichtsrecht-
liche Meldewesen. Entscheidend fir den Kunden ist,
dass er die Anlagepolitik gemeinsam mit dem Fondsma-
nagement festlegt.

Lange Zeit war es ublich, dass Kapitalanlagegsskéf-

ten die Verwaltung und das Management d8pezial-
fonds ihrer Kunden aus einer Hand anboten. In den
vergangenen Jahren haben sich einige Anbieter auf das
reine Portfolio-Management und andere Anbieter auf

die Administrationsleistung (Stichwort: ,Master-KAG")
konzentriert. Dabei ist unter Administration die formale
Verwaltung eines Portfolios im Sinne der aufsichtsrechtli-
chen Zustandigkeit einer Gesellschaft zu verstehen.

Meist schlie3t das eine Vielzahl technischer Leistungen
ein, wie zum Beispiel Buchhaltung, Risikomanagement,
Risiko- und Steuerreporting oder Kontroll- und Berichts-
pflichten an Offentlichkeit, Anleger und Aufsichtsbehor
den.



Das ,,Spezialfonds-Dreieck — Vorteile fur Anleger und Kapitalmarkt

Sicherheit

< Qualitatsstandards der KAG
< unabhéngige Depotbank

« gesetzliche Standards fur Bewertung,
Reporting, Prufung etc.

Effizienz

= Auslagerung der Verwaltung und aller
damit verbundenen Tatigkeiten und
Formalitaten

= HGB-Bilanzierung des Fondsanteils, nicht
der einzelnen Assets des Spezialfonds
(keine Konsolidierung)

« Sonderkonditionen bei Wertpapiertrans-
aktionen und Neuemissionen

« Kostendegression mit steigendem
Fondsvolumen

Individualitat

« individuelle Vertragsbedingungen
= hohe Gestaltungsfreiheit dank
Deregulierung im Investmentgesetz

Bilanzielle Behandlung von Spezialfonds

Die Bundelung mehrerer Vermdgenswerte in einem
Wertpapier — dem Spezialfonds — bietet fiir den nach
dem Handelsgesetzbuch (HGB) bilanzierenden Anleger
wichtige Vorteile. Durch die Risikostreuung des Vermo-
gens ist das Gesamtportfolio und damit der Wert des
Spezialfonds weniger volatil als einzelne Wertpapiere.
Fiir die HGB-Bilanz hat dies zur Folge, dass es durch die
Investition in einen Spezialfonds seltener zu Abschrei-
bungen und gegebenenfalls Wertaufholungen kommt
als bei einer vergleichbaren Direktanlage in eine Vielzahl
von Einzeltiteln. Das Ergebnis in der HBG-Bilanz wird
damit verstetigt.

Auch Investoren, die einen Konzernabschluss nach
internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS)
erstellen, profitieren von einer Spezialfondsanlage. Die
Aktivseite einer IFRS-Bilanz, und hierbei insbesondere
die Finanzinstrumente, sind die Teile der IFRS-Bilanz,

die am schwierigsten aufzustellen sind. Kapitalanlage-
gesellschaften haben in diesem Bereich ein spezielles
Know-how aufgebaut, das sie den Anlegern in Form
von IFRS-Reportings und weiteren Dienstleistungen zur
Verfugung stellen.

Der Spezialfondsanleger wird steuerlich nach dem Trans-
parenzprinzip so behandelt, als ob er die einzelnen Wert-
papiere bzw. Immobilien direkt gehalten hatte. Vorteil-
haft wirkt jedoch, dass auf der Ebene des Sondervermo-
gens Gewinne aus dem Verkauf von Immobilien nach
einer Haltedauer von zehn Jahren und langer sowie
grundsétzlich Gewinne aus dem Verkauf von Wertpapie-
ren und Gewinne aus Termingeschéften erst zu versteu-
ern sind, wenn sie ausgeschuttet werden. Im Gegenzug
hat der Gesetzgeber konsequenterweise geregelt, dass
Verluste, die auf der Fondsebene entstehen, nicht direkt
von den Investoren genutzt werden kénnen, sondern
nur auf der Fondsebene verrechenbar sind.
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Uber die Halfte des Spezialfondsvermogens wird fiir Investoren mit speziellem Treuhandauftrag verwaltet

Aufgrund des maRgeschneiderten Vorteilbiindels haben
Spezialfonds bei vielen institutionellen Investoren Ein-
gang in das Management der jeweiligen Kapital- bzw.
Immobilienanlagen gefunden.

So sind beispielsweise Versicherungsunternehmen
traditionsgemaél die groRte Klientel der Spezialfondsan-
bieter. Weitere Kunden sind Altersvorsorgeeinrichtungen
(zum Beispiel Pensionskassen), Kreditinstitute, sonstige
Unternehmen und Verbande, private Organisationen
ohne Erwerbszweck sowie Sozialversicherungstrager
und o6ffentliche Zusatzversorgungsanstalten.

Vorteilsbundel von Spezialfonds

W professionelles Vermégensmanagement
im Rahmen vereinbarter Anlagerichtlinien

B [ndividualitat
W Flexibilitat
W Transparenz
W Liquiditat

W vereinfachte Administration

Aufteilung des Spezialfondsvermogens auf Anlegergruppen

Versicherungsunternehmen

Altersvorsorgeeinrichtungen

Sozialversicherungstréger und offentliche

0,
Zusatzversorgungsanstalten et

Kreditinstitute

Sonstige Unternehmen (einschl. Industriestiftungen,
Arbeitgeber- und Wirtschaftsverbande)

Private Organisationen ohne Erwerbszweck
(z.B. Kirchen, Gewerkschaften, Vereine)

Sonstige 22%

40,0%

14,9%

Anleger mit speziellem Treuhandauftrag

18,1%

16,.8%

6,4%

Stichtag: 31. Mérz 2010; Quelle: BVI

Spezialfonds bleiben auf Wachstumskurs

Spezialfonds haben sich mit groRem Erfolg am Markt
durchgesetzt und werden als gleichermalen effektives
und effizientes Instrument der Vermégensverwaltung
von institutionellen Anlegern immer starker genutzt.
Die Internationalisierung bei der Vermégensanlage hat
zudem den Trend zur Diversifikation und Spezialisierung
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verstérkt. Die deutschen Kapitalanlagegesellschaften
bieten hierbei innovative Produkte fur unterschiedlichste
Investorenwiinsche bei hoher Abwicklungsqualitat und
flexiblen Managementmethoden. Daher werden Spezi-
alfonds im institutionellen Asset Management weiterhin
auf Wachstumskurs bleiben.
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