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(Es gilt das gesprochene Wort)

Die Stiftung Warentest rat, nur in Geldanlagen zu investie-
ren, die verstandlich und durchschaubar sind. Allerdings gibt
es geschlossene Fonds, deren Verkaufsprospekte mehrere
hundert Seiten dick sind. Wer da einige Fonds vergleichen

mochte, hat viel zu tun.

Dafur hat der Gesetzgeber das Vermogensanlagen-
Informationsblatt erfunden. Dieser Beipackzettel darf nicht
langer als drei Din-A4 Seiten sein. Neben den geschlossen
Fonds sind auch Genussrechte, Namensschuldverschrei-
bungen und stille Beteiligungen von dieser Vorschrift betrof-
fen, wenn sie ab Juni 2012 auf den Markt gekommen sind.
Die Idee ist gut. Die Umsetzung haben wir getestet und in

der Juni-Ausgabe von Finanztest verdffentlicht.

Die Stiftung Warentest hat im Marz 2013 gepruft, wie nitzlich
die Vermogensanlagen-Informationsbléatter sind. Inhaltlich
haben wir in einer Stichprobe 24 Kurzinformationen unter-

sucht. Darunter waren 5 fur geschlossene Immobilienfonds,



5 geschlossene Okofonds und 9 sonstige geschlossene
Fonds. Dazu haben wir noch die Informationsblatter fur 5
Genussrechte, stille Beteiligungen und Namenschuldver-

schreibungen untersucht.

Das Ergebnis: Viele juristische Wortfloskeln, wenig Informa-
tionen, die Inhalte sind viel zu allgemein gehalten, Ge-

schaftsrisiken werden nur vage beschrieben.

Zu den Details: Das Gesetz fordert, dass Anbieter ein Ver-
mogensanlagen-Informationsblatt im Internet verdffentlichen
mussen. Wir haben im Marz danach gesucht und bei einigen
Anbietern nichts gefunden. Daraufhin haben wir die Anbieter
schriftlich oder telefonisch kontaktiert. Und siehe da, die

vermissten Blatter sind im Internet aufgetaucht.

Das Gesetz geht bei den Anforderungen zu dem Informati-
onsblatt ins Detail: ,, Es muss die wesentlichen Informationen
Uber die Vermodgensanlagen in Ubersichtlicher und leicht ver-
standlicher Weise so enthalten, dass das Publikum insbe-

sondere
1. die Art der Vermogensanlage,
2. die Anlagestrategie, Anlagepolitik und Anlageobjekte
3. die mit der Vermbgensanlage verbundenen Risiken

.(...).einschatzen und mit den Merkmalen anderer Finanzin-

strumente bestmoglich vergleichen kann.”

Diese Anforderungen wurden bei keinem Informationsblatt in
allen Punkten erfillt. Hierzu ein Negativbeispiel: Der ge-
schlossene Fonds DFV Seehotel am Kaiserstrand zeigt im

Vermoégensanlagen-Informationsblatt den Verkaufsprospekt



samt Hotelfoto im Dammerlicht. (Folie 1). Werbende Bilder
gehdren aber nicht in die Kurzinformation. Dafir fehlen kon-
krete Angaben zum Hotel wie der Standort, die Kategorie
und die Zimmerzahl. Auch zum Betreiber, zur Miete und zur

geplanten Auslastung wird nichts erwahnt.

Geschlossene Fonds bergen haufig grol3e unternehmerische
Risiken. Die Risikodarstellung ist deshalb sehr wichtig. Hier
ist durch eine Verbandsempfehlung ein Problem fir viele
Interessierte entstanden. Der Verband geschlossener Fonds
(VGF) hat ein Musterblatt entwickelt. Da in diesem die Risi-
ken vorformuliert und nur einige Freifelder ausgeftillt werden
mussen, werden bei vielen Fonds keine individuellen
Fondsrisiken mehr genannt. Gerade bei Immobilien sind aber
Faktoren wie der Standort, die Vermietungssituation, die Mie-
ter, der spatere Verkaufspreis oder spezielle Kreditrisiken
wie zum Beispiel Fremdwahrungsrisiken entscheidend fur

den Erfolg oder Misserfolg des Fonds.

Hierzu ein Beispiel aus der Solarbranche: Die Fondsgesell-
schaft IBC Solar Invest nennt beim Fonds Jura Solarparks

weder den Standort noch die erwartete Stromproduktion.

Wenig hilfreich fur einen Vergleich ist auch die Art, wie die
Aussichten fur die Kapitalriickzahlung und Ertrége unter ver-
schiedenen Marktbedingungen, sowie die Kosten und die
Provisionen bei den meisten Vermdgensanlagen beschrie-
ben werden. Es gibt Félle, in denen werden die Ertrage nur
in positiven Varianten dargestellt. Eine wirkliches Nega-
tivszenario wird nicht erwahnt. Die Fondsgesellschaft Real
I.S. variiert bei ihrem Bayernfonds Australien 9 nur die Stei-

gerungsrate fur die Miete. Im negativsten Fall steigt die Miete



»nur‘ um 2,8 Prozent pro Jahr. Mit gleichbleibenden oder so-

gar fallenden Mieten findet sich kein einziges Beispiel.

Bei den Kosten werden haufig nur die fondsabhéngigen Kos-
ten dargestellt. Kaufnebenkosten wie Maklergebuhren und
Notarhonorare werden meist verschwiegen. Kosten sind aber
oft eine entscheidende GroRRe fur die Beurteilung einer Inves-
tition. Die Kosten missen zuerst verdient werden, erst da-

nach geht es um maogliche Gewinne.

Es gibt allerdings auch gute Anséatze bei den Vermégensan-
lagen-Informationsblattern. (Folie 2). Die Hannover Leasing
zeigt bei der Beschreibung des Investitionsobjektes, ein Air-
bus A380, dass es besser geht. Hier werden die Chancen
und Risiken dargestellt und insbesondere auf diese Investiti-
on zugeschnitten und individualisiert. Aber auch hier gilt eine
Einschrankung. Unser Fazit: Aus der Qualitat des Informati-
onsblatts lasst sich nicht schlieRen, ob eine Anlage etwas

taugt.
Tipps

1. Wenn Sie eine Unternehmensbeteiligung kaufen
mdchten, bitten sie lhren Vermégensberater um das
Vermogensinformationsblatt oder laden Sie es sich
von der Internetseite des Anbieters herunter.

2. Die Vermogensanlagen-Informationsblétter helfen bei
der Negativauslese: Wenn Anleger es nicht verstehen,
kénnen sie sicher sein, dass diese Vermdgensanlage

nichts fir sie ist.

3. Investieren Sie nur, wenn Sie sicher sind, das Risiko

tragen zu kénnen.



