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Mehr als nur der Dax
Von Daniel Mohr

Theodor Weimer hat in seiner 
bald zu ende gehenden amts-
zeit als Vorstandsvorsitzender 

N eue turbulenzen auf dem  
uS-regionalbankenmarkt  
erreichen die  deutschen 
Banken, die   uS-immobilien-
kredite in den Büchern ha-

der uS-immobilienmarkt wackelt. geht von den  amerikanischen 
regionalbanken wieder  eine weltweite gefahr  aus?  die PBB deutsche 
Pfandbriefbank sieht sich zu erklärungen zur Liquiditätslage gezwungen. 
Von Hanno Mußler, Frankfurt, und Winand von Petersdorff, Washington

Das  große Zittern
Die New York Community Bank ist der nächste Auslöser von Turbulenzen durch den Zinsanstieg. foto Bloomberg

mho. frankfurt. Seit knapp einem 
Monat ist die reform des eltif (european 
Long term investment framework) in 
kraft. der von der eu geschaffene und 
nunmehr reformierte rechtsrahmen soll 
Privatanlegern Zugang zu  anlageklassen 
ermöglichen, die ihnen bisher verschlos-
sen waren: infrastruktur etwa, Private 
equity oder Privatkredite. die Begeiste-
rung in der Branche ist groß.  „es ist die 
größte Veränderung der finanzmärkte 
seit Jahrzehnten“, sagt Steffen Pauls, 
gründer und geschäftsführer von Moon-
fare, das sich selbst  als digitaler invest-
mentberater für Private-equity-invest-
ments versteht. 

Eltif-Strategien für kleines Geld

diese Öffnung, oft als „demokratisie-
rung der geldanlage“ bezeichnet,  ver-
gleicht Pauls mit dem Weg zur privaten 
aktienanlage. Vor 120 Jahren sei  dies 
auch reichen vorbehalten gewesen. die 
Öffnung von  Private equity werde we-
sentlich schneller gehen. Moonfares Ziel 
sei es schon immer gewesen, Private 
equity zu „demokratisieren“, sagt Pauls,  
ehemals deutschlandchef der Private-
equity-Branchengröße kkr.  Vor fünf 
Jahren startete man mit fondsbeteiligun-
gen und Mindestanlagesummen von 
100.000 euro. im vergangenen Jahr lan-
cierte man einen investmentfonds mit 
einem Minimum von 50.000 euro. nun 
hat man auf einer Pressekonferenz in 
frankfurt eine eltif-Strategie vorgestellt 
für anlagen ab 10.000 euro. 

andere sind noch schneller gewesen.  
der Schweizer Versicherungskonzern  
Swiss Life bietet nun die Zeichnung ihres  
„Privado infrastructure“  an,  eines infra -
struktur-eltif mit 50 Jahren Laufzeit, 
zwei Jahren Mindesthaltedauer und einer 
Mindestanlage von 1000 euro. die Ziel-
rendite liegt bei 6 bis 9 Prozent, die Ver-
waltungsgebühr beträgt bis zu 1,9 Pro-
zent im Jahr. derzeit sind objekte aus 
den Bereichen  energie, telekommunika-
tion und Logistik im fondsvermögen ent-
halten.

Zudem öffnet die fondsgesellschaft 
M+g wie geplant einen im oktober für 
professionelle anleger aufgelegten fonds 
als eltif. dieser investiert in aktuell 134 
unternehmenskredite mit einem durch-
schnittlichen rating der klasse „B“. das 
renditeziel liegt bei 5 bis 6 Prozentpunk-
ten über dem euribor, konkret projiziert 
man bis zu 8 Prozent. anlagen sind von 
einer Höhe von 25.000 euro an möglich, 
die Verwaltungsgebühr beträgt bis zu 
1,25 Prozent. für Liquidität sollen Hoch-
zinsanleihen und handelbare großkredi-
te sorgen.

Keine Aktien oder Anleihen im Eltif

Moonfares künftiger Private-equity-eltif 
soll jeweils zur Hälfte ein dachfonds und 
ein ko-investor sein mit einem diversifi-
zierten Portfolio von am ende mehr als 
50 unternehmen. die Möglichkeit, liqui-
de anlagen wie aktien oder anleihen zu 
integrieren, will man nicht nutzen. „das 
geld soll vom tag eins an arbeiten“, sagt 

Pauls – ein Liquiditätspolster würde zu-
lasten der Überrenditen gehen, die mit 
Private equity zu erzielen seien. für Li-
quidität soll der eigene Zweitmarkt sor-
gen. ein erfolgreicher Verkauf könne 
aber nicht garantiert werden. Pauls stellt 
klar: „der eltif wird immer ein nur halb-
liquides Produkt bleiben.“ das müsse an-
legern klar sein. Hinsichtlich von kündi-
gungsfrist und Mindesthaltedauer hat 
sich Moonfare noch nicht festgelegt, doch 
gehe es für Letztere in richtung der in 
den uSa bei ähnlichen Produkten übli-
chen 24 Monate.

Bafin-Regeln ohne direkte Folgen

in deutschland hat  die finanzaufsicht 
Bafin zu Monatsanfang klarheit über die 
Zulassungsanforderungen  geschaffen. 
Vieles davon ist  für Privatanleger nicht 
von direktem Belang. interessant ist am 
ehesten, dass die maximale Laufzeit 
eines geschlossenen eltif 30 Jahre beträgt 
und  dass die Mindesthaltedauer auch 
beim erwerb am Zweitmarkt gilt oder 
sich verlängert, wenn die anlaufphase 
des fonds nicht abgeschlossen ist. der 
Bafin sei ein großer Wurf gelungen, sagt 
Markus Wollenhaupt, Partner invest-
mentfonds der rechtsanwaltskanzlei 
Linklaters –  etwa weil die auflage ohne 
formale Lizenzerweiterung möglich sei. 
es gebe damit nun eine echte Chance, 
den eltif für die deutsche Branche popu-
lär zu machen. 
Mehr zum Thema Eltif im Podcast „Finanzen 
und Immobilien“ faz.net/eltif-podcast

Die Eltifs kommen
 angebote von Swiss Life und  M+g / digitalplattform Moonfare stellt Strategie vor
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