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INITIATORENCHECK SACHSENFONDS

Fair gegentuiber den Anlegern

Die Leistungsbilanz verrit,
ob ein geschlossener Fonds
seine Prognosen bislang
erfiillen konnte. Die FTD
nimmt die wichtigsten
Initiatoren unter die Lupe

VON HANNES NICKL

B islang war Sachsenfonds gegen-
tiber seinen Anlegern ein fairer
Partner. Das dokumentiert auch die
vorbildliche Leistungsbilanz.

P Initiator Das Unternehmen wur-
de 1998 gegriindet und beschéftigt
rund 110 Mitarbeiter. Seit Ende 2007
hilt der ebenfalls in Minchen
ansidssige Fondsanbieter Kan Am
78 Prozent an der ehemaligen Toch-
tergesellschaft der Sachsen LB.

P Emissionen Bis Ende 2007 hat
Sachsenfonds 43 eigene Fonds im
Gesamtvolumen von rund 3 Mrd. €
bei etwa L6 Mrd.€ Eigenkapital
aufgelegt. Gemeinsam mit anderen
Partnern wurden 50 Leasingfonds
emittiert, die aber in der Leistungs-
bilanz nicht enthalten sind. Die Aus-
gabe 2006 weist aktuell 41 Fonds aus.

P Flugzeugleasing Die Leasingfonds
haben regelmidfig kaum Abwei-
chungen zu verzeichnen. So lagen
alle zehn Flugzeuge mit Uberschiis-
sen, Ausschiittungen und Tilgungen
im Plan. Das gilt praktisch auch fiir
die steuerlichen Ergebnisse.

» Windparks Die branchenweite
Dauerflaute hat auch bei den fiinf
Windparks von  Sachsenfonds
schmerzhafte Spuren hinterlassen.
Wegen der typisch hohen Fremd-
finanzierungen leiden die Aus-
schiittungen besonders unter den
geringeren Uberschiissen. Die lie-
gen kumuliert bei immerhin 71 Pro-
zent der Zielvorgabe, die Ausschiit-
tungen aber nur bei 28 Prozent. Ge-
tilgt wurde bislang fast planmagig,
die kumulierten Verlustzuweisun-
gen lagen meist wesentlich hoher.

» Medienfonds, Private Equity Kumu-
liert bis 2006 hat sich von den zwei
Filmbeteiligungen eine negativ, die
andere positiv entwickelt. Beide
wurden nur mit Eigenkapital finan-
ziert. Von den zwei Private-Equity-
Fonds hat einer bereits neun Pro-
zent ausgeschiittet. Der andere war
2006 noch nicht platziert.

P Immobilien Von zwolf betrachte-
ten Fonds (Tabelle) waren zehn in
Europa investiert, davon je einer in

Starke Exits nach kurzer Laufzeit

Polen und in Tschechien. Bei den
zwei US-Fonds wird zur Vereinfa-
chungWihrungsparitit unterstellt.

» Fondsauflésungen Die beiden voll-
stindigen Exits in den USA und in
Prag bescherten den Anlegern be-
reits nach wenigen Jahren jeweils
rund 20 Prozent durchschnittliche
Ausschiittung pro Jahr. Weitere Auf-
I6sungen nach dem Stichtag lesen
sich ebenfalls vielversprechend.
Zwei Fonds wurden noch in der
Platzierung fair riickabgewickelt.

P Leistungsbilanz  Die  testierte
2006er-Leistungsbilanz wurde nach
dem sehr transparenten VGI-Stan-
dard erstellt, Abweichungen wer-
den offensiv und gut erldutert. Ins-
gesamt sind die Ergebnisse der
Kernsegmente und vor allem der
schnellen Exits iiberzeugend. Rela-
tivierend wirkt bei den Immobilien
die kurze Laufzeit.
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Prognoseerfillung’ und Renditen ausgewihlter Sachsenfonds-Beteiligungen

Laufende unter Plan imPlan iiber Plan Ziel-
Immobilienfonds (12) erreichung
Erlése kumuliert bis 20062 6 5 1 92 %
Ausschiittungen kumuliert? 2 10 0 94 %
Restdarlehen 2006 0 12 0 100 %
Jahrl. Durchschnittsverzinsung  Verlust bis 10 % bis 15 %  iber 15 %
der aufgeldsten Fonds (2) 0 0 0 2x

1) Toleranzgrenze: 5%; 2) Angabe nur sehr beschrankt aussagekraftig; 3) bis 2006; Quelle: Emittent, eigene Berechnungen



