KOLUMNE

Vom Segen der Regulierung

Totgesagte leben langer, heil3t es. Dann miissten Geschlossene Fonds besonders lange

durchhalten, so oft wurde ihr Ende schon prophezeit — wie jetzt infolge neuer Spielregeln.

Geschlossene Fonds, die bis auf die Prospekt-Pflicht jahrzehnte-
lang keiner spezifischen gesetzlichen Regelung unterlagen,

wechseln nun in eine Sphire, wo die Regulierungsdichte besonders
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fungen unterzogen werden als das jemals der Fall war.

hoch ist. Das hat Auswirkungen auf die Produkt-Konzeption, die
Organisationsstrukturen von Initiatoren und Vertrieben sowie die
Gestaltung der im Vertrieb verwendeten Informationsmaterialien.

Insbesondere die Vertriebspartner befiirchten, dass durch die stei-
genden Anforderungen an unser Geschift die Haftungsrisiken enorm
zunehmen. Doch ist das wirklich so? Zugegeben, die theoretisch mog-
liche juristische Haftung wird deutlich ausgeweitet, doch tatsichlich
diirften die Haftungsrisiken und -fille flir die Vertriebe abnehmen.
Denn die angebotenen Produkte und die dabei verwendeten Infor-
mations- und Werbematerialien werden deutlich strengeren Prii-

Auch die Anforderungen an das Asset Management der Initiatoren
und an deren Umgang mit Risiken erhdhen sich. Der per Gesetz ver-
ordnete Professionalisierungsschub wird einzelne Anbieter tiberfor-
dern — und dem Image der Geschlossenen Fonds niitzen. Wie gesagt:
Die Branche wurde oft totgesagt und hat noch jedes Mal tiberlebt.

Offensichtlich sehen Anleger nach wie vor einen Sinn in Sachver-

mogen und wissen es als professionell gemanagte Alternative zum

individuellen Investment zu schitzen. Dass die Umsetzung der

neuen Vorschriften erheblichen Aufwand bedeutet und es bei wei-

tergehenden Plinen Diskussionsbedarf — beispielsweise zu Sinn und
Nutzen einer Verpflichtung zu Mehr-Objekt-Fonds — gibt, ist klar.

Den Vertrieben aber diirften die anstehenden Neuerungen in der

Praxis eher Riickhalt als Gegenwind bedeuten, da formal deutlich

gesichertere Grundlagen fiir die Beratung des Kunden geschaffen

werden. Und das Ende der Branche bedeuten sie schon gar nicht —

wohl aber den Anstof3 zu einer lingst filligen Neuausrichtung.
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