
überbewertet sollte sie jedoch auch nicht
werden. Denn dass die Qualität von Ratings
und Analysen in Frage gestellt wird, liegt
wohl in der Natur der Sache. Bekanntlich
werden auch die Bewertungen bei offenen
Fonds immer wieder angezweifelt. Trotzdem
gehören Ratings zu den wichtigsten Ent-
scheidungsgrundlagen bei Fondsinvest-
ments. Eine kürzlich von FONDS professio-
nell ONLINE durchgeführte Umfrage ergab,
dass 28 Prozent der Teilnehmer Ratings
„immer“ und 30 Prozent „oft“ als Entschei-
dungsgrundlage heranziehen. Aus Berater-
sicht sind es nicht zuletzt Haftungsfragen, die
ihn zwingen, sich mit vorhandenen Produkt-
analysen zu beschäftigen – und zwar auch
dann, wenn er nicht an sie „glaubt“. 

Haftungsproblematik
Gerade bei geschlossenen Fonds spielt die

Haftungsfrage eine wesentliche Rolle. Ver-
mittler müsse ihre Kunden bekanntlich auf
jede negative Analyse des angebotenen
Fonds aufmerksam machen, um im Falle
einer negativen Entwicklung desselben nicht
haftbar gemacht werden zu können. Berater

sind somit gezwungen, auch außerhalb von
Produktpräsentationen und Verkaufsschulun-
gen Informationen über die jeweiligen Fonds
einzuholen. Allerdings meint Kubatzki:
„Man sollte nicht vergessen, dass es sich bei
den Ratings auch nur um Prognosen und An-
nahmen handelt, die auch falsch sein kön-
nen.“ Dabei betont der Feri-Mann, dass sein
Haus sämtliche Fonds-Ratings mit größtmög-
licher Sorgfalt durchführe und auch stets auf
sämtliche Risiken hingewiesen werde. 

Mehr Rating-Häuser?
Trotz des unbestrittenen Bedarfs wirft ein

Blick auf die inzwischen stark angewachsene
Zahl von Rating-Gesellschaften (siehe Käs-
ten) doch die Frage auf, wie viele der Markt
eigentlich braucht bzw. verträgt. Die Anbie-
ter selbst tendieren jedenfalls zu der Annah-
me, dass es bereits genug gibt. Scope-Chef
Schoeller und Feri-Experte Kubatzki gehen
grundsätzlich davon aus, dass der Markt für
Agenturen, die sich ernsthaft und nachhaltig
mit der Analyse geschlossener Fonds be-
schäftigen, klein ist. Schoeller sieht Raum für
drei miteinander im Wettbewerb stehende

Agenturen. Für Feri-Manager Kubatzki ist
hingegen durchaus Platz für mehr Rating-
Agenturen, wenn diese seriös arbeiten: „Für
den Markt ist es sogar wichtig, dass es kon-
kurrierende Rating-Agenturen gibt.“ 

Einig sind sich Beobachter und Akteure in
der Frage, wer letztlich das Rennen machen
wird: Entscheidende Punkte im Selektions-
prozess sind kompetente Analysten, ausge-
reifte Bewertungsmethodiken und ein Min-
destmaß an Marktabdeckung. „Gelegentlich
ein Rating zu erstellen, reicht nicht, weil die
die Vergleichbarkeit, die professionelle In-
vestoren und Vertriebe für ihre Entscheidung
benötigen, auf der Strecke bleibt“, ist Schoel-
ler überzeugt. An eine große Konsolidie-
rungswelle innerhalb der Branche glaubt
Schoeller dennoch nicht: „Sicher wird das
eine oder andere kleine Haus wieder vom
Markt verschwinden oder erst gar nicht star-
ten. Dass sich aber größere, etablierte Agen-
turen zusammenschließen, erwarte ich nicht.
Hierfür sind die Geschäfts- und Rating-
Modelle zu unterschiedlich. Außerdem legt
man in wichtigen Fragen des täglichen
Lebens Wert auf eine zweite Meinung.“ FP
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Research- und Rating-Anbieter für geschlossene Fonds im Überblick (Auswahl)

www.gub-analyse.de www.tklfonds.de www.dfi-report.de/ www.loipfinger.de

G.U.B. ist (nach eigenen Angaben) die
älteste Rating-Agentur für geschlossene
Fonds in Deutschland. Zielgruppen des
1973 gegründeten Unternehmens sind
sowohl Initiatoren als auch Vertreiber
und Anleger geschlossener Fonds. Die
Bewertungsnoten der Fonds werden mit
„+“ bzw. „–“ ausgedrückt und reichen
von „+++“ (= sehr gut) bis „–“ (=
nicht platzierungsreif). Die Analysen
werden ohne Auftrag des Anbieters er-
stellt. Das heißt, G.U.B. prüft auch, wenn
der Initiator es nicht wünscht. Kurzbe-
richte kosten 12,75 Euro, die Langanaly-
sen 27 Euro pro Exemplar.

Kontakt: G.U.B. 
Brabandstraße 1, 22297 Hamburg
Tel.: 040/514 44-06 
E-Mail: info@gub-analyse.de

Die TKL.Fonds Gesellschaft für Fonds-
conception und -analyse mbH mit Sitz in
Hamburg hat sich auf die Analyse von
geschlossenen Fonds spezialisiert. Man
verfügt dabei über ein umfassendes
Netzwerk von unabhängigen Experten
aus Wissenschaft (Lehrstühle aus den
Bereichen Finanzwirtschaft, Recht sowie
Steuern) und Praxis (WP, StB sowie
Schiffsgutachter). TKL analysiert laufend
den gesamten Markt geschlossener
Fonds. Darunter fallen neben den im
Rahmen des Lizenzmodells auftragsun-
abhängig analysierten Publikumsfonds
die Analyse von Leistungsbilanzen,
Initiatoren-Ratings und Marktanalysen. 
Kontakt: TKL.Fonds
Neuer Wall 18, 20354 Hamburg
Tel.: 040/68 87 45-0 
E-Mail: info@tkl-fonds.de

Der DFI ist auf die Analyse und Beurtei-
lung von Leistungsbilanzen spezialisiert.
Auch nach dem Verkauf des Newsletters
DFI-gerlach-report an den markt intern
Verlag setzt das DFI diesen Service als
eigenständiges Produkt fort. Die Beur-
teilung erfolgt nach einem einheitlichen
Raster, die Ergebnisse werden auf zwei
Seiten zusammengefasst. Die Analyse
erfolgt ohne Auftrag des betreffenden Ini-
tiators. Nach Abschluss der Analyse wird
dem Initiator unter anderem ein Nutzungs-
recht an der Analyse angeboten. Sofern
der Initiator auf das Nutzungsrecht ver-
zichtet, können die Analysen für 30 Euro
pro Stück bestellt werden.
Kontakt: DFI
Brabandstraße 1, 22297 Hamburg 
Tel.: +49/40/51 44 41 60 
E-Mail: info@dfi-report.de

Stefan Loipfinger arbeitet als freier Wirt-
schaftsjournalist und Fondsanalyst. Sein
Spezialgebiet sind offene und geschlos-
sene Immobilienfonds, Medien-, New-
Energy-, Schiffs- und Private-Equity-Be-
teiligungen. Seit Juni 2004 ist er zudem
mit einem eigenen Online-Branchen-
dienst auf dem Markt. Unter www.fonds-
telegramm.de analysiert er mit seinem
Team das ganze Spektrum der Beteili-
gungsmodelle. Dort finden sich auch
„Warnlisten“, die auf gravierende Mängel
von Leistungsbilanzen und Prospekten
aufmerksam machen sollen. 
Die Seite ist nur eingeschränkt kostenfrei,
ein Vollzugang kostet 79 Euro im Monat.
Kontakt: Stefan Loipfinger 
Max-Josefs-Platz 11, 83022 Rosenheim
Tel.: 08031/30 40 10 
E-Mail: info@loipfinger.de
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Research- und Rating-Anbieter für geschlossene Fonds im Überblick (Auswahl)

www.scope-group.com www.fondsmedia.com www.procompare.de www.feri.de

Die Analyse und Bewertung von ge-
schlossenen Fonds gehört neben der
Beobachtung von offenen Immobilien-
fonds und Zertifikaten zum Kerngeschäft
der Scope Group. Scope hat rund 15
Analysten, die die wichtigsten Emis-
sionsangebote in den Segmenten Im-
mobilien, Schiffe, regenerative Ener-
gien, Zweitmarkt-Lebensversicherungen
und Private Equity analysieren. Es gibt
kostenlose Informationen, allerdings
können nur lizenzierte Kunden auf das
gesamte Leistungsspektrum der Scope
Group zugreifen. Die Kosten pro Fonds-
analyse betragen 100 Euro.

Kontakt: Scope Group
Rosenthaler Straße 63–64, Berlin
Tel.: 030/278 91-0
E-Mail: info@scope.de

Die FMG FondsMedia GmbH wurde als
unabhängiges Research- und Analyse-
institut für geschlossene Fonds vor rund
fünf Jahren mit Sitz in Hamburg gegrün-
det. FondsMedia versteht sich als
Schnittstelle zwischen Emissionshäu-
sern, Beratern und Anlegern. Zu den
Kunden von FondsMedia zählen Emis-
sionshäuser, Privatbanken, freie Berater
und Privatanleger. Die Internetseite ent-
hält weit gehend kostenfreie Publika-
tionen zu geschlossenen Fonds, Lei-
stungsbilanzen und Marktanalysen. Ko-
stenpflichtiges Research richtet sich
vornehmlich an Profis.

Kontakt: FMG FondsMedia GmbH
Wichmannstraße 4, 22607 Hamburg 
Tel.: 040/85 40 76-0
E-Mail: info@fonds-media.de 

ProCompare bietet ein Listing aller ini-
tiierten geschlossenen Fonds inklusive
einer Leistungsbilanzauswertung an. Die
Leistungsbilanzen werden im Soll/Ist-Ver-
gleich nicht nur auf die Ausschüttungen
beschränkt. Es werden auch negative
steuerliche Ergebnisse im Zeichnungs-
zeitraum, Darlehensstände und Liqui-
ditätsreserven im Verlauf berücksichtigt.
Ferner werden die Ratings der namhafte-
sten Rating-Agenturen dem Ergebnis der
Verlaufsberechnung gegenübergestellt.
Es können ab 17,60 Euro Einzelaus-
wertungen bestellt werden. Die jährliche
Lizenzgebühr für die Nutzung der Daten-
bank beträgt 200 Euro.
Kontakt: ProCompare 
Schlossstraße 25, 12163 Berlin 
Tel.: 030/70 09 65 98
E-Mail: info@procompare.de 

Die Feri-Gruppe bietet seit einiger Zeit
auch Ratings im Bereich der geschlosse-
nen Fonds an, dabei konzentriert man
sich bisher auf die Bereiche Immobilien-
fonds- und Schiffsfonds-Rating. Das
Schiffsfonds-Rating erfolgt mittels eines
Kriterienkatalogs, bei dem alle Teilaspek-
te auf einer Punkteskala von 1 bis 100
eingeordnet werden. Durch Verdichtung
der einzelnen Bewertungskriterien wird
eine Punktezahl ermittelt, die einer von 10
Bewertungsklassen von AAA bis E– zuge-
ordnet wird. Das Rating für geschlossene
Immo-Fonds bewertet die Fondskon-
struktion, die Managementqualität und
die Immobilie(n).
Kontakt: Feri Rating & Research GmbH
Rathausplatz 8–10, Bad Homburg
Tel.: 06172/916 32 00
E-Mail: frr@feri.de

Wer an die Spitze will, muss die Nr. 1 wählen.

Regionaldirektoren (m/w)

Die TRAINFORCE AKADEMIE AG ist die Nr. 1 im Private Equity Vertrieb.
Als Schulungs- und Vertriebsorganisation der RWB AG wollen wir unser Team 
weiter ausbauen. Deshalb suchen wir:

Ihre Aufgaben:
• Ausbau und Führung einer Regionaldirektion für die Platzierung 

der RWB Private Capital Fonds
• aktive Unterstützung der Finanzmakler in der Tagesarbeit im Rahmen 

des Coachingprogrammes auf höchstem Niveau
• systematischer Ausbau unserer bestehenden Marktverbindungen

Ihre Kompetenz:
• mehrjährige Erfahrung im erfolgreichen Vertrieb hochwertiger Kapitalanlagen
• sicheres Auftreten und Kontaktstärke
• Schulungs- und Präsentationserfahrung

Unsere Leistung:
• intensive und umfangreiche hausinterne Ausbildung und Förderung
• Angebot eines sicheren Arbeitsplatzes, der eine Reihe von Perspektiven

bietet und Ihnen viel Handlungsspielraum lässt
• Ihr Einkommen entspricht Ihrer überdurchschnittlichen Befähigung und 

dem hohen persönlichen Einsatz

Einsatzorte:
PLZ 10 • PLZ 12, 13 • PLZ 18, 19 • PLZ 23 • PLZ 42 • PLZ 46, 47, 48
PLZ 50, 51, 52, 53 • PLZ 55, 56, 57 und weitere.

Interessiert? Dann senden Sie bitte Ihre aussagekräftigen Bewerbungsunterlagen mit der Angabe des Einsatzortes an: 
TRAINFORCE AKADEMIE AG, Keltenring 5, 82041 Oberhaching – oder bewerben Sie sich online unter: www.trainforce.de

Die Nr. 1 ...
... im Private Equity Vertrieb
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