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Mittelstandsanleihen: Hier droht ein Etikettenschwindel
Was Emissionshauser bisher als geschlossenen Fonds verkauft haben, bieten einige jetzt als Mittelstandsanleihe an. Privatanleger
kdnnen auf die falsche Fahrte gelockt werden.

(ddp direct) Der 22. Juli kennzeichnete fiir Privatanleger eine Zasur. Neue Regulierungsvorschriften greifenA undA stellen den Markt der geschlossenen
Fonds radikal auf den Kopf. Aus diesem Grund werden wir kiinftig eine Vielzahl von neuen Anleihe-Modellen sehen. Investoren beteiligen sich an
Schiffen oder Immobilien nicht mehr als Miteigentimer, wie das beim klassischen geschlossenen Fonds der Fall war. Stattdessen finanzieren sie die
Projekte Uber eine Anleihe. Das ist zunéchst keine schlechte Nachricht. Neue Produkte eréffnen neue Chancen. Sie miissen sich natirlich verkaufen
lassen. Was liegt da naher, als an einem etablierten Namen mit gutem Ruf anzuknupfen? Man nenne die Finanzierung Mittelstandsanleihe, und schon
kaufen die Anleger.

Doch genau hier lauertA die Gefahr. Privatanleger stellen sich unter einer Anleihe meist einen Kredit an ein Unternehmen vor. Sie bekommen Zinsen, der
Mittelstéandler tilgt die Anleihe nach der vereinbarten Zeit, und fertig. Bei Projektfinanzierungen ist die Sache hingegen komplizierter.

Ein Beispiel soll das zeigen: In Stuttgart will ein Immobilienentwickler die Bauphase des Projektes ?Cloud Nr. 7? tUber eine Anleihe finanzieren. Die Lage
ist top, Steigenberger will langfristig den Hotelkomplex betreiben, die luxuridsen Wohneinheiten werden bereits vermarktet und die Anleihe erstrangig
besichert. Klingt doch alles sehr gut. Allerdings ist das genauso ein Beispiel fiir eine Projektfinanzierung, die in der Form bisher nur aus dem Bereich der
geschlossenen Beteiligungen bekannt war. Fur den Investor hat die Anleihe durchaus Vorteile: Er ist nicht an die Laufzeit eines geschlossenen Fonds
gebunden, sondern kann das Wertpapier gegebenenfalls an der Borse verkaufen. Institutionelle Investoren, also Profi-Anleger, schéatzen solche
Gelegenheiten. lhre Spezialisten, die sich mit Projektfinanzierungen auskennen, kénnen die Spreu vom Weizen trennen. Doch Privatanleger sind damit
leicht Uberfordert, erkennen womdoglich versteckte Haken nicht. Bei der ?Cloud Nr. 7?-Anleihe halten wir etwa den kalkulierten Risikopuffer von funf
Prozent fir zu knapp bemessen. In der Bauphase darf es zu keinen gréoReren Stérungen kommen, sonst drohen Nachfinanzierungen. Banken werden nur
einspringen, wenn sie vorrangig besichert werden ? dazu missten die Anleiheglaubiger zuriicktreten. Oder die Anleihe wird aufgestockt. Das ist im Falle
einer Projektfinanzierung definitiv kein Qualitadtsmerkmal.

Das Beispiel zeigt: Die Projektfinanzierung durch eine Mittelstandsanleihe kann eine interessante Alternative zur geschlossenen Beteiligung sein ? aber
nur fir Kenner der Materie. Privatanlegern raten wir zur Vorsicht. Cloud Nr. 7 ist &hnlich wie die Schiffsanleihe der Hamburger Reedereigruppe Rickmers
nur ein Vorbote des neuen Trends. Beides gute Produkte. Fir Privatanleger jedoch nur als Beimischung geeignet, wie wir es bei uns im Fonds auch
handhaben.
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Die ARTUS Direct Invest AG ist ein bankenunabhé&ngiger Vermdgensverwalter und Finanzdienstleister mit Stammsitz in Disseldorf. Die Gesellschaft
unterhélt eine Niederlassung in Frankfurt am Main. Mit ihrem Dienstleistungskonzept bietet sie ihren Mandanten ab einem Kapital von 50.000 Euro
Lésungen an, die ein sich standig verandernder Kapitalmarkt von allen Anlegern fordert. Dabei konzentriert sich die ARTUS Direct Invest AG ganz auf die
individuellen Bedurfnisse ihrer Mandanten. Die Gesellschaft wurde im Jahr 2000 durch den Vorstand Klaus Hinkel gegriindet und verfugt tiber ein
Grundkapital in Héhe von nominal 1,1 Millionen Euro.
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