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9. Jahrgang

Am 20. November 2019 gab die 
Bundesanstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) einem neuen 
Initiatoren-Team grünes Licht für 
die Platzierung von US-Immobilien: 
Das Team ist zwar neu konfiguriert, 
die Präsenz der Partner am deutschen 
Markt ist es aber nicht. Partner eins 
ist der erfolgreiche US-Immobilien-
Vertrieb von Wolfgang J. Kunz, DNL 
Exclusive Opportunity (Düsseldorf) 
mit etwa 800 Millionen US-Dollar 
platziertem Anlegerkapital seit 2003,  
Partner zwei ist die  Kapitalverwal-
tungsgesellschaft der Bremer HTB, 
erfahrener Initiator von Zweitmarkt-
fonds. Ganz sicher neu auf unserem 
Markt ist der US-Immobilien-Part-
ner des Initiatoren-Duos: Glenfield 
Capital  (Atlanta).
Am 31.Januar fand die Kick-off-Ver-
anstaltung des ersten AIF des Teams 
in Frankfurt statt: Der „DNL Prime 
Invest I“ ging an den Markt.
EXXECNEWS hatte die exklusive 
Möglichkeit mit den Repräsentanten 
von Glenfield, Andrew O’Brien (Vice 
President, Investments) und James P. 
Cate (Managing Principal & Founder) 
zu sprechen.
Willkommen am deutschen Kapital-
anlagemarkt. Was erwarten Sie vom 
deutschen Markt und Ihren neuen 
Partnern?
Andrew O’Brien und James P. Cate: 
Ganz sicher Erfolg. Wir sind vom deut-
schen Markt überzeugt, vor allem aber 
von der Kombination der Partner bei 
diesem Projekt und vielen künftigen.
Wie hat sich dieses Team gebildet? 
Herr Kunz ist in Atlanta bekannt. Wir 
haben ihn vor zwei Jahren kennenge-
lernt und erfahren, dass er interessiert 
ist, neue US-Immobilienpartner zu 

finden. Seitdem sprechen wir mitein-
ander und haben uns in diesen Jahren 
gegenseitig sehr intensiv hinterfragt. 
Inzwischen kennen wir detailliert die 

Partner, die Erfolge, die Investoren und 
die Objekte des Anderen.
Für wen haben Sie in den USA bis-
lang investiert, mit wem arbeiten Sie 
zusammen?
Wir sind schwerpunktmäßig tätig für 
wohlhabende Privatpersonen und Fa-
milien, institutionelle Investoren und 
große Organisationen.
Wie umfangreich sind Ihre Aktivi-
täten?
Wir sind seit 2012 am Markt. Unser 
Erfolg basiert auf persönlichen Kon-
takten. Unsere Investoren arbeiten seit 
Jahren regelmäßig mit uns zusammen. 
Unser Ruf ist exzellent („Our reputati-
on is outstanding…“). Wir würden nie 
den Sprung über den Atlantik machen, 
wenn wir nicht vom Erfolg überzeugt 
wären. Sind wir in Deutschland nicht 
erfolgreich, dann reflektiert das auch 
auf unseren Markt.
Unser Geschäftsvolumen 2019 betrug 

im Immobilienverkauf rund 60 Milli-
onen US-Dollar, im Ankauf 100 Mil-
lionen. Wir sind problemlos im Stande 
auch 100 Millionen oder das Doppel-

te für unsere deutschen Investoren zu 
beschaffen. Wir bevorzugen allerdings 
attraktive Zweitmärkte, nicht die 1-A-
Standorte.
Berichterstattung ist besonders wich-
tig bei Investitionen für privates Pub-
likum. Wie halten Sie es damit?
Wir berichten vierteljährlich an unse-
re Investoren. Diese Berichte sind um-
fangreich und detailliert.
Auch testiert?
Testate sind teuer. Wir besitzen Ratings 
über uns und unsere Objekte und sind 
gern bereit, Prüfern unserer Investo-
ren unsere Bücher komplett zu öffnen. 
Durch die langjährigen Beziehungen 
zu unseren Kunden vertrauen diese 
unseren Performanceberichten. Unsere 
Performance ist belegt.
Welche Immobliensektoren bevor-
zugt Glenfield?
Büroflächen, Industrieflächen.
Wie finden Sie die Objekte?

Wir suchen keine Objekte. Da uns jeder 
in Atlanta als erstklassiges Unterneh-
men kennt, werden Investmentvor-
schläge an uns herangetragen.
Welche Renditen konnte Glenfield 
in der Vergangenheit nachhaltig er-
zielen?
Gut zweistellig über die letzten zehn 
Jahre, das belegen die vorliegenden 
Prüfberichte. Mit den Fonds für Herrn 
Kunz streben wir zehn bis elf Prozent 
für den Anleger an. Das wäre bezogen 
auf das Gesamtinvestment zu erwarten, 
jährliche Ausschüttungen werden ein-
stellig sein. Wenn wir 100 Millionen 
US-Dollar für DNL investieren, dann 
werden wir acht bis neun Prozent p.a. 
ausschütten.
Wie lange ist die Haltedauer Ihrer 
Investments?
Drei bis vier Jahre, aber der Markt 
schreibt das vor.
Wie konnten Sie Ihren guten Ruf be-
gründen, was kann Glenfield besser 
als andere?
Die Zufriedenheit unserer Investoren 
hat dieses hervorgerufen. Der Erfolg 
unserer Investoren in der Vergangenheit 
begründete unseren Ruf. Das kommu-
nizieren wir auch.
Welche Risiken kennzeichnen den 
Immobilienmarkt der USA derzeit?
Die Weltwirtschaftslage, unsere Wirt-
schaftslage.
Trump, was sagen Sie zur Bedeutung 
Ihres Präsidenten?
Die USA sind bedeutender als jeder Prä-
sident im Amt. Das haben die USA 
immer wieder bewiesen. Wir hatten 
Wachstum unter Reagan, unter Clin-
ton, unter Bush, unter Obama. Alle 
waren unterschiedlich. Wachstum gab 
es immer. Wir hängen nicht von der 
Gnade eines Präsidenten ab. (DJ) ◆
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Andrew O’Brien, James P. Cate, Kathrinchen van der Biezen-Kunz und Wolfgang J. Kunz (v.l.)
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Unsere Fragen:
1.) Wie beurteilen Sie diese Entwick-
lung?   2.) Werden sich Vertriebe 
weiter spezialisieren, insbesondere 
im Hinblick auf den Zugang zu be-
stimmten/verschiedenartigen Kun-
dengruppen?  Ein großer deutscher 
Pool nimmt nach eigenen Angaben 
nur Vermögensanlagen in den Ver-
trieb, die ein ähnliches Reporting 
aufweisen können wie ein AIF und 
seine KVG.   3.) Wie beurteilen Sie 
diese Vorgehensweise? Ist das eine 
vernünftige Position insbesondere 
im Hinblick auf den Anlegerschutz?

Dazu Alex Gadeberg, Vorstand 
Fondsbörse Deutschland Beteili-
gungsmakler AG: 

Zu 1: Durch die immer mehr werden-
den und neuen gesetzlichen Anforde-
rungen sollte ein engerer Austausch 
zwischen Produktanbietern und Ver-
trieben stattfinden. Gerade im Hin-
blick auf die Themen Kostentrans-
parenz und Zielmarktbestimmung 
muss der Vertrieb in die vorbereiten-
de Produktplanung mit eingebunden 
werden. 
Zu 2: Wir als Fondsbörse Deutsch-
land Beteiligungsmakler sind der 
Meinung, dass die Produktkategorie 
der geschlossenen alternativen Invest-
mentfonds per sé so ausgerichtet ist, 
dass nur bestimmte Kundengruppen 
angesprochen werden können. Durch 
MiFID II und der einhergehenden 
Zielmarktbestimmung wurde der 
Zugang weiter eingegrenzt. 
Zu 3: Sofern die Vermögensanlagen 
eine Mittelverwendungskontrolle 
einbinden und die Reportings/Be-
richte von Wirtschaftsprüfern testiert 
werden, gibt es gegen die Vorgehens-
weise und „Einschränkung“ in der 
Produktauswahl nichts einzuwenden. 
Denn nur so kann der Anlegerschutz 
wie beim AIF gewahrt werden. 
---------------------------------------
Tim Bröning, Mitglied der Geschäfts-
leitung der Fonds Finanz Maklerser-
vice GmbH: 

Zu 1: Wir beurteilen diese Entwick-
lung als sehr positiv. Der Vertrieb 
arbeitet mit einer Vielzahl unter-
schiedlichster Makler zusammen, die 
wiederum bei ihren Kundenberatun-
gen vielfältige Aufgabenstellungen 
zu lösen haben. Dabei entsprechende 
kundenorientierte Produkte anbieten 
zu können, ist ein großer Mehrwert 
für beide Seiten. Gerade hinsichtlich 
der Ausgestaltung der Rahmendaten 
der Produkte, wie Laufzeit, Kosten, 
Sicherheitskomponenten und erziel-
bare Rendite, können die Impulse des 
Vertriebs für die Produktgeber enorm 
wichtig sein.
Zu 2: Diese Entwicklung konnten 
wir bereits in der Vergangenheit be-

obachten. Sie wird bei bestimmten 
Vertrieben sicherlich auch in Zukunft 
ein Erfolgsfaktor sein. Große Mak-
lerpools wie wir werden nach wie vor 
ein breites Marktspektrum abbilden 
und Maklern damit den Zugriff auf 
ein umfassendes, vielfältiges Produkt-
portfolio bieten.
Zu 3: Diese Frage lässt sich nicht pau-
schal beantworten. Aus unserer Sicht 
haben auch Vermögensanlagen ihre 
Daseinsberechtigung. Wichtig sind 
auch dabei die Transparenz und Nach-
vollziehbarkeit sowohl der wirtschaft-
lichen und rechtlichen Rahmendaten 
als auch das Vorhandensein interner 
und externer Kontrollmechanismen.
-----------------------------------------
Axel Hermann, Prokurist Hörtkorn 
Finanzen GmbH: 

Zu 1: Die Stärkung des qualifizierten 
Vertriebs ist unabdingbar und über-
fällig. Die Innovationskraft und die 
Qualität, komplexe Sachverhalte an-
schaulich darzustellen, obliegt dem 
qualifizierten unabhängigen Vertrieb. 
Das können weder die auf dem ho-
hen Ross sitzenden Banken noch die 
Discounter leisten, denen das Wohl 
der Kunden oftmals egal ist und die 
nur über die Kondition verkaufen. 
Aufgrund unserer Größe kommen 
schon seit geraumer Zeit Emittenten 
auf uns zu und fragen uns, wie die 
Investments gestrickt sein müssen, 
damit sie positiv durch unsere Pro-
duktprüfung kommen. Hierbei wer-
den Vergütungsmodelle, bei denen 
alle beteiligten Partner in einem Boot 
sitzen, bevorzugt.
Zu 2: Wie in jeder Branche nimmt 
die Anzahl der Spezialisten zu. Der 
Anleger sucht wie der Patient bei 
Problemen die Nähe zum Spezialis-
ten. Das bedeutet für den Investor 
Wissensvorsprung, exklusive Invest-
ments, Platzierungssicherheit, Pro-
duktprüfung aus erster Hand und 
vieles mehr. Wir führen die Gesprä-
che mit den Fondsmanagern immer 
direkt. Hörtkorn Finanzen ist neben 
der stringenten Produktprüfung auch 
deshalb bankenunabhängiger Markt-
führer im Segment der geschlossenen 
Investmentvermögen.
Zu 3: Das sind für uns oftmals pla-
kative undifferenzierte Marketing-
Slogans. Es gibt genauso gute Vermö-

gensanlagen wie schlechte AIF. Eines 
unserer Leitmotive, „Es gibt keinen 
Grund für Intransparenz“ haben wir 
dabei immer beherzigt, und damit 
sind wir und somit unsere Anleger 
stets gut gefahren. Zum Beispiel ha-
ben wir trotz vielfachen Drängens 
seitens unserer Mandantschaft nie 
irgendwelche Container aus Grün-
wald vermittelt.
--------------------------------------
Helmut Schulz-Jodexnis, Leiter 
Produktbereich Sachwerte & Immo-
bilien Jung, DMS & Cie. AG:

Zu 1: Wir meinen nicht, dass der Ver-
trieb direkt in die Produktkonzeption 
eingebunden sein sollte. Der Vertrieb 
kann Fragen hinsichtlich der Erfah-
rungen mit Anlegerwünschen beant-
worten und zu vertrieblichen Fragen 
Antworten geben. Diesbezüglich be-
ziehen auch schon viele Anbieter den 
Vertrieb mit ein. Die Anbieter und 
Manager sollten für leistungsfähige 
Angebote sorgen. Hinsichtlich der 
Zielmärkte und Kostenausweise sollte 
es eine gute Zusammenarbeit geben, 
um die MiFID-II-Anforderungen 
auch wirklich erfüllen zu können. 
Zu 2: Wir meinen schon, dass sich 
die Zielgruppen der Angebote un-
terscheiden und es dort spezialisier-
te Vertriebsmodelle gibt und geben 
wird. Die Anforderungen differieren 
auch. 
Zu 3: Ja wir machen das genauso 
und glauben auch, dass die weitere 
Regulierung der Vermögensanlagen 
zu noch mehr Transparenz führt. Al-
lerdings ist es für die Anbieter auch 
eine zusätzliche Herausforderung. 
Wir glauben aber, dass nur Anbie-
ter, die diese Herausforderungen 
„stemmen“, wirklich gute Vermö-
gensanlagen machen. Da wir auf die 
Vermögensanlagen nicht verzichten 
können und diese auch teilweise un-
umgänglich sind, ist es sinnvoll hier 
noch mal „nachzulegen“, um mit den 
AIFs auf einigermaßen „Augenhöhe“ 
zu kommen.
--------------------------------------
Mirko Schmidtner, Leiter Beteili-
gungen und AIF, Netfonds AG:

Zu 1: Wir können bisher nicht 
feststellen, dass wir von den Pro-
duktanbietern stärker in die Kon-

zeptionen eingebunden werden. Na-
türlich prüfen und vertreiben wir 
ausschließlich MiFID-II-konforme 
Angebote und wir mussten einst-
weilen an neue Pf lichtdokumente 
erinnern. Die produktspezifischen 
Verantwortlichkeiten liegen nun mal 
bei den KVGen, die vertriebsseitigen 
Vorschriften nach KAGB hingegen 
liegen im Verantwortungsbereich 
der Vertriebe. Natürlich befürwor-
ten wir einen regen Austausch, um 
den Gesamtprozess zu optimieren. 
Zu 2: Die vertrieblichen Herange-
hensweisen und dadurch die jewei-
ligen Spezialisierungen sind bereits 
jetzt klar abgegrenzt. Dies war 
und ist ja auch ein wichtiges Ziel 
der BaFin gewesen, indem sie die 
Anlageklassen definiert hat. In den 
jeweiligen Spezialbereichen (semi-)
professioneller beziehungsweise pri-
vater Anleger werden die etablierten 
Vertriebe weiterhin neue Investoren-
gruppen erschließen und auf deren 
Bedürfnisse eingehen.
Zu 3: Wir begrüßen die Regulierung 
der Sachwertanlagen im Sinne von 
AIF nach dem KAGB. Insbesondere 
die Kontrollmechanismen, wie Ver-
wahrstellen oder KVGen bedeuten 
Anlegerschutz. Aus diesem Grund 
meiden wir die sonstigen Vermö-
gensanlagen per se. Wenn wir uns 
mit solchen Angeboten beschäf-
tigen, erwarten wir natürlich die 
Einhaltung eines vergleichbaren 
Standards.
-----------------------------------------
Bernhard Stern, Geschäftsführer 
Stern Capital GmbH 

Zu 1: Grundsätzlich begrüßen wir 
diese Entwicklung. Sie wertet den 
Vertrieb auf und kann eine dauer-
hafte Basis für eine langfristige Ko-
operation zwischen Produktanbieter 
und Vertrieb begründen. 
Zu 2: Dies ist unserer Ansicht ein 
realistisches Szenario.
Zu 3: Eine derartige Ausrichtung 
ist hinsichtlich des Anlegerschutzes 
zweifelsfrei eine vernünftige Posi-
tion. Unser Unternehmen hat sich 
zur Auflage gemacht, obwohl alle 
Zulassungen vorliegen, ausnahms-
los AIF nach KAGB zu vermitteln. 
Grundlage dieser Entscheidung ist 
der Verbraucherschutz. ◆ 
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Umfrage

Kommt es zur Zusammenarbeit von Produktanbietern und Vertrieben? Die Meinung der Vertriebe

Der von EXXECNEWS und der Deutschen Finanz Presse Agentur DFPA 
veranstaltete „Real Assets Investment Kongress“ im September 2019 
hat unter anderem die vom Gesetzgeber vorgesehenen Zusammenar-
beit von Produktanbietern und Vertrieben thematisiert. Die neuen, auf 
der MiFID-II-Regulierung basierenden gesetzlichen Vorschriften werten 
die Bedeutung des Vertriebs gegenüber den Produktanbietern auf. Sie 

werden möglicherweise dafür sorgen, dass der Vertrieb stärker als in 
der Vergangenheit in die Produktkonzeption eingebunden wird. In der 
EXXECNEWS-Doppelausgabe 01-02/2020 veröffentlichten wir die 
Ansichten der Kapitalverwaltungsgesellschaften und der Anbieter 
nach Vermögensanlagengesetz. Ergänzend haben wir nun auch die 
Vertriebe zu ihrer Einschätzung dieser Sachlage befragt.
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