Produktpolitik

Wie investiert man richtig in Wein?

Weininvestments haben — ebenso wie
Investitionen in Kunst, Bildung oder Lu-
Xury Goods — immer wieder eine Nische
im Markt der Produkte fiir verm6gende
Privatkunden besetzt — bisher jedoch
nicht die Renditeerwartungen der Anleger
erfiillt. Neben direkten Private-Equity-
Investitionen in Weingiiter oder dem Kauf
von Aktien, die sicherlich einen anderen
Charakter haben, kann man mit ge-
schlossenen Weinfonds auch eine an-
sehnliche Rendite erwirtschaften, sofern
man einige Grundregeln beachtet.

Opportunistischer Ansatz: Die meisten
bisher aufgelegten Weinfonds verfolgfen
eine klassische Buy-and-Hold-Sirafegie,
das heiBf nach Auflage des Weinfonds
wurden die Gelder der Anleger in diverse
ifalienische oder deutsche Weine angelegt,
die dann Uber einen vorher definierten
Zeitraum ,liegen lassen” wurden. So sollte
an der Wertsteigerung nach Ablauf der
Wartezeit profitiert werden. Die Gegeben-
heiten des infernationalen Weinmarktes
sind jedoch véllig andere: Hier muss man
aufgrund exzellenter Markizugdnge Ein-
kaufschancen nutzen und diese sofort
an die Nachfrageseite weifergeben. Man
muss wissen wer, wo, was, zu welchem
Preis verkaufen mdchte und wer, wo, was,
zu welchem Preis sucht. Nur ein opportu-
nistischer Weinfonds eines unabhdngigen
Anbiefers, der den Markt und dessen Teil-
nehmer seit vielen Jahren kennt und somit
die Intransparenz des Markfes fiir sich
ndfzen kann, wird im Vergleich zu den
einfachen Stillhaltevarianten erfolgreich
sein.

Fokus auf Bordeaux: Nicht selten wurden
Investitionen in der Vergangenheit in
Lagerbestdnde, die den Initiatoren nahe
sfanden, getdfigt und nicht selten wurde
in sehr junge Gewdchse aus Deutschland
oder Italien angelegt. Dies war eine reine

Wette auf die Zukunft. Die fur einen Wein-
fonds geeignefen soliden und wertbestdn-
digen Weine sind neben sicherlich verein-
zelt aufiretenden Gewdchsen aus der
neuen Welt aber nun einmal die Gewdchse
aus Burgund und Bordeaux. Hier kann
eine echte Wertentwicklung Uber Jahr-
zehnte im zweistelligen Bereich dokumen-
tiert werden und hier wird die Wertentwick-
lung auch aufgrund der Nachfrage aus
Mdrkten wie Russland und China weiterhin
ansteigen.

Handeln statt halten: Wdhrend bei klas-
sischen Buy-and-Hold-Strategien nur die
jdhrliche Wertentwicklung des Weins den
Erfrag des Weinfonds ausmacht, kann bei
einem akfiven Handeln durch das ,Dre-
hen” des Portfolios ein ungemein hoherer
Wert erzielt werden. Ein guter Weinfonds
ist ein Weinhandelsfonds, da der Markt
ein nicht fransparenter Markt ist, den man
mit einem opportunistischen, akfiven As-
sef-Management-Ansatz angehen muss.

Gebiihren und wer was verdient? Viele
der am Markt befindlichen geschlossenen
Fonds werden frotz der Ausrichfung auf
vermogende Privatkunden als Produkte
mit Kleinstlickelung angeboten. Gerade in
diesem Bereich sind bekanntlich die so-
genannten Anlaufkosten am hdochsten.
Ganz anders kann ein echtfer Private-
Equity-Manager agieren, der sich im vor-
liegenden Fall nicht mit der Bewertung von
Unternehmen, sondern mit der Bewertung
von Weinen und Jahrgdngen beschdftigt:
Er verdient erst dann, wenn seine Inves-
toren etwas verdient haben, dann aber
auch Uberproportional. Der Manager eines
solchen Fonds wird gemdR eines echten
Private-Equity-Ansaizes  zundchst  nur
seine offen gelegten Fixkosten fur das
Team decken und erst danach mif einem
Carried Interest an der Werfentwicklung
partizipieren, wenn die Anleger die erste

Rendite verdient haben. Auch die Marge
zwischen Ein- und Verkauf der Weine ge-
hort ausschlieBlich dem Anleger, nicht
dem Inifiafor.

Vertrauen in bekannte Namen: Last buf
not least stellt sich die Frage nach dem
Track Record des Managers und dessen
Kompetenz sowie dessen Vertrauenswur-
digkeit. Hier sind nichf die Erfahrungen auf
geschlossener Fondsebene gemeint, da
das Aufstellen von Jahresabschliissen und
das regelmdBige Reporting an die Anleger
letztendlich an erfahrene Wirtschaftsprifer
und Steuerberater ,outgesourced” wird.
Vielmehr geht es um die Reputfation des
Managers, des Weinhdndlers selbst, der
in der Branche daher bekannt und ge-
schdtzt sein sollte. Am besten arbeitet man
mit Personen zusammen, die sich bereits
einen Namen gemacht haben, denn die
Weinbranche ist mehr denn andere
People’s Business. Nefzwerk ist hier Pro-
gramm und nur ein in der Branche be-
kannter Weinexperte, der einen Ruf und
eine Existenz zu verlieren hat, wird sich
dem selbst gesefzten Kodex der Branche
unterwerfen und das Vertrauen der \Wein-
handler als auch das Vertrauen der Inves-
toren werfzuschdtzen wissen und entspre-
chend handeln.

Beachtet man diese Grundsdtze ist eine
Investition in hochwertige Bordeauxweine
ein echtes alternatives Investment, das
aufgrund der nichf vorhandenen Korrela-
tion zu Aktienmarkien eine interessante
Beimischung im Portfolio von vermo-
genden Privatkunden sein kann.
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