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Christan Drake, Geschäftsfüh-
rer der Paribus Invest GmbH und  
Julien Zornig, Managing Partner 
der Astorius Capital GmbH erläu-
tern im Gespräch die Vorteile ei-
ner Beteiligung an PE-Dachfonds. 

Welche positiven Effekte für 
Portfolios können Privatanleger 
in der aktuellen Marktlage mit 
Private-Equity-Dachfonds er-
zielen? Das anhaltend niedrige 
Zinsumfeld hat zu einem Paradig-
menwechsel in der Kapitalanlage 
geführt. Privatanleger sind zum 
Umdenken bei ihrer Portfolioallo-
kation gezwungen. Auf der Suche 
nach Rendite entscheidet sich 
eine große Mehrheit für Fonds mit 
an Börsen gelisteter Unternehmen 
oder indexorientierte Modelle. 
Im Vergleich zu diesem passiven 
Vorgehen setzen die Manager der 

Paribus-Gruppe in Zusammenar-
beit mit Astorius Capital mit dem 
Paribus Private Equity Portfolio 
aktiv an der Quelle der Rendite 
an. Vor Auswahl der mittelstän-
dischen Zielunternehmen prüfen 
sie, wie eine nachhaltige und dau-
erhafte Rendite zu erzielen ist.

Wie können Anleger mit einem 
entsprechenden Portfolioan-
satz die Risikodiversifikation 
erhöhen? Mit der Verteilung 
auf Dachfonds sowie einer zu-
sätzlichen breiten Streuung in-
nerhalb der PE-Fonds auf der 
nächsten Ebene entfallen die 

Einzelunternehmens-Risiken. Da-
rüber hinaus steht der fehlenden 
Fungibilität nichtbörsennotierter 
Werte das Privileg gegenüber, von 
der substanziell mitgestalteten 
Geschäftspolitik zu profitieren.

Welche Vorteile bieten Anla-
geschwerpunkte in kleine und 
mittelgroße europäische Unter-
nehmen in einem diversifizierten 
Depot? Sie können, über Wachs-
tum und Marktchancen die Ren-
dite in den Private-Equity-Fonds 
aktiv generieren. Weiter stecken 
im Vergleich zu den großen im 
Fokus stehenden Megafonds 
in mittelständischen Werten in 
der Regel nicht ausgeschöpfte 
Wachstumspotentiale.

www.paribus.de  
www.astoriuscapital.com
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Niedrigzinsen und heiß gelau-
fene Aktienmärkte, aber auch 
Geldinstitute, denen bei der Ab-
wägung von Chance und Risiko 
die Expertise fehlt, fördern Ide-
en abseits der gewohnten Pfade 
für Geldanlagen. Investments in 
Privat Equity sind eine begehrte 
Nische, die von spezialisierten 
Fondsgesellschaften und Initia-
toren für Anleger immer besser 
aufbereitet wird.

Unter Private Equity versteht 
man Kapitalbeteiligungen, die 
an nicht börsennotierten Unter-
nehmen erworben werden. Hier-
zulande wird der Begriff auch als 
außerbörsliches oder privates 
Beteiligungskapital bezeichnet. 
Gegenstück zu Private Equity ist 
das Public Equity, also börsen-
gehandeltes Beteiligungskapital, 
Beispiel Aktien. Durch die zurzeit 
niedrigen Zinsen im Finanzbe-
reich wird vermehrt nach Erträ-
gen durch Beteiligungskapital 
gesucht. Entsprechend hoch ist 
die Nachfrage. Investitionen er-
folgen meist durch professionelle 

Beteiligungsgesellschaften, die 
sich als Kapitalgeber auf Private 
Equity spezialisiert haben. Ein 
Investor, in der Regel ein Fonds, 
erwirbt meist die Mehrheit an ei-
nem Unternehmen, um es profes-
sionell mit operativen Maßnah-
men und gezielten Investitionen 
auf Wachstumskurs zu bringen. 
Gelingt dies, können die Anteile 
nach einigen Jahren zu wesent-
lich höheren Preisen als vorher 
beim Erwerb durch den Investor 
verkauft werden.

Alternative in Zeiten  
von Nullzinsen
Beteiligen sich Anleger an Pri-
vate-Equity-Fonds, profitiert sie 
von der Entwicklung der im Fonds 
gebündelten Beteiligungen. Als 
Vorteile gegenüber Aktien un-
terliegen die Investments keinen 
täglichen Schwankungen wie an 
den Börsen. Für die nicht bör-
sentäglich handelbaren Anteile 
gibt es daher auch keine Markt-
preise. Je nach Branche, Konzept 
und Wachstum werden die Be-
teiligungen nach vier bis sieben 

Jahren verkauft. Private-Equi-
ty-Fonds haben in der Regel eine 
feste Laufzeit, beispielsweise von 
zehn Jahren. Sukzessive wird das 
Kapital abgerufen, um Beteiligun-
gen zu erwerben. Nach der Veräu-
ßerung der Beteiligungen fließen 
die Erlöse an die Anleger zurück. 
Während der Laufzeit sind die An-
leger an den Fonds gebunden.

Private-Equity-Fonds gehören 
rechtlich zu den Alternativen In-
vestment Fonds AIF. Ihre Struk-
turen werden seit Juli 2013 durch 
das Alternative Investmentfonds 
Manager-Gesetz (AIFMG) geregelt 
und unterliegen zusätzlich dem 
Investment-Fondsgesetz (InVFG). 
Zur Gruppe der Alternativen In-
vestmentfonds zählen beispiels-
weise Andere Sondervermögen, 
Spezialfonds, Immobilienfonds 
und Hedgefonds. 

Schwachstellen in ineffizienten 
Märkten nutzen
Für die mittelfristige Bindung ih-
res Kapitalbindung können An-
leger eine Rendite erwarten, die 
in der Regel über der Marge von 
Aktien liegt. Große amerikani-
sche Private-Equity-Fonds haben 
den US-Aktienmarkt seit 2001 um 
vier Prozent pro Jahr geschlagen. 
Vermögensverwalter erwarten ak-
tuell ein im Vergleich zu Aktien 
ebenfalls signifikantes Plus.  

Der Schlüssel für die höheren Ren-
diten liegt in der Tatsache, dass 
Private-Equity-Fonds in einem 

ineffizienten Markt operieren und 
Schwachstellen wie ungenutzte 
Marktchancen, beispielsweise in 
mittelständischen Unternehmen, 
identifizieren. Erfahrene Manage-
mentteams können systematisch 
Verbesserungen durchsetzen und 
über ihre Beteiligungen realisie-
ren. Auf diese konstruktive Weise 
gelingt es ihnen, über einen gewis-
sen Zeitraum hinweg die Profitabi-
lität und Rentabilität zu steigern. 
Das Unternehmen selbst geht neu 
aufgestellt und oft wettbewerbs-
fähiger in den Markt zurück, wenn 
die Fondsgesellschaft ihre Anteile 
- beispielsweise an die Unterneh-
merfamilie - zurück überträgt oder 
an neue Gesellschafter verkauft. 
In den Private-Equity-Fonds wer-
den meistens Anteile mehrerer 
Zielunternehmen zusammenge-
stellt. Die Finanzierung erfolgt 
dabei oft nicht alleine durch den 
Fonds. Externe Investoren und 
Banken werden in einer Co-Fi-
nanzierung zusätzlich hinzugezo-
gen. Darüber hinaus können diese 
wiederum unter dem Schirm von 
Dachfonds etabliert werden. � 

Erfahrene Manage-
mentteams können 
systematisch Ver- 
besserungen durch- 
setzen und über 
ihren Beteiligungen 
realisieren. 

Lösung für Anleger  
und Nebenwerte   
PRIVAT EQUITY | VON KARL-HEINZ MÖLLER
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„An die Quelle der Rendite gehen”

Christian Drake, Geschäftsführer  
Paribus Invest GmbH

Julien Zornig, Managing Partner  
Astorius Capital GmbH 
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