
EXXECNEWSNr. 05
24. Februar 2025

2

TOP STORY

EXXECNEWS

Fortsetzung von Seite 1

Martin Ebben ist Vertriebsleiter der asuco-Gruppe, Oberhaching. Die asuco-Gruppe ist 
ein inhaber-geführtes und bankenunabhängiges Emissionshaus für Kapitalanlagen am 
Zweitmarkt mit Bezug zu Immobilien. Für über 15.000 Anleger wurden bislang über 600 
Millionen Euro am Zweitmarkt in geschlossene Immobilienfonds investiert.
www.asuco.de
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Anstatt 20, teilweise auch 
über 30 Jahre auf die Fonds-
liquidation warten zu müssen, 
bietet der Zweitmarkt für ge-
schlossene Fonds (regulierte 
alternative Investmentfonds 
sowie geschlossene Fonds vor 
Inkrafttreten des Kapitalan-
lagegesetzbuches) für Anle-
ger eine komfortable Lösung, 
um aus einer grundsätzlich 
nicht fungiblen Anlageform 
aussteigen zu können. 

Der Zweitmarkt kann demnach immer dann helfen, wenn persönli-
che Gründe wie beispielsweise Arbeitslosigkeit, Liquiditätsprobleme, 
eine finanzielle Notlage, Scheidung oder Erbauseinandersetzung 
eine vorzeitige Veräußerung der Beteiligung erforderlich machen. 
So kann eine Win-win-Situation entstehen, denn gleichzeitig bieten 
sich Käufern attraktive Vorteile:

•	Häufig erfolgen in späteren Jahren höhere Ausschüttungen als 
bei der Emission eines geschlossenen Fonds. 
•	Durch Investition oftmals Jahre nach der Emission besteht die 
Chance auf eine verkürzte Restlaufzeit. 
•	Es existieren bereits Erfahrungswerte und nicht nur Planzahlen 
über die Entwicklung der Fondsobjekte und die Leistungsfähigkeit 
des Fondsmanagements. 
Die Kurse am Zweitmarkt sind für Käufer auf einem attraktiven 
Niveau. Ursachen hierfür sind die geringe Transparenz bei der 
Kursfindung, unkonkrete Preisvorstellungen sowie persönliche 
Notsituationen der meisten verkaufswilligen Anleger. Nicht selten 
ist es daher möglich, am Zweitmarkt mittelbar in Immobilien unter 
deren nachhaltigen Markt-/Verkehrswerte zu investieren. 

Win-win-Situation für Käufer und Verkäufer
Neben der traditionellen Vermittlung von Zweitmarktumsätzen 
durch den Anbieter beziehungsweise den Treuhänder eines Beteili-
gungsangebotes haben sich nach dem Kreditwesengesetz regulierte 
übergreifende Zweitmarkt-Handelsplattformen etabliert und stehen 
verkaufswilligen Anlegern als Verkaufsplattform zur Verfügung. 
Als Käufer treten institutionelle Investoren wie beispielsweise 
geschlossene Zweitmarktfonds und zunehmend private Anleger 
auf. Dabei stellen geschlossene Immobilienfonds nach Angaben 
der Deutsche Zweitmarkt AG weiterhin die wichtigste Assetklasse 
am Zweitmarkt dar. 

Die Einkaufswege der asuco-Unternehmensgruppe, dem marktfüh-
renden Investor am Zweitmarkt, zeigen, dass auch außerhalb des 
öffentlichen Handels hohe Zweitmarktumsätze stattfinden. Neben 

der Fondsbörse in Hamburg besteht der wesentliche Einkaufsweg im 
direkten Ankauf von Anteilen von verkaufswilligen Mitgesellschaf-
tern. Ausschlaggebend ist die professionelle Vertragsabwicklung 
sowie die schnelle und zuverlässige Kaufpreiszahlung. Das ins-
gesamt am Zweitmarkt gehandelte Volumen beträgt daher nach 
Einschätzung der asuco-Unternehmensgruppe jährlich rund 250 
bis 300 Millionen Euro nominal.

Hohe Bedeutung der Expertise am Zweitmarkt
Nicht alle der über 2.000 in Deutschland gehandelten geschlosse-
nen Immobilienfonds von über 200 Anbietern sind unterbewertet 
oder für den Käufer langfristig attraktiv. Die Entscheidung, wel-
cher Immobilienfonds zu welchem Preis erworben werden kann, 
überfordert die meisten Anleger vielfach. Vielmehr kann nur der 
am Zweitmarkt langfristig erfolgreich investieren, der sich am 
Immobilienmarkt gut auskennt, dem alle zum Investitionszeitpunkt 
bewertungsrelevanten und historischen Daten aus den Verkaufspro-
spekten und den Geschäftsberichten zur Verfügung stehen und der 
die Leistungsfähigkeit des Fondsmanagements einschätzen kann.
Investoren beziehungsweise Anleger, die diese notwendige Bran-
chenerfahrung nicht haben, können am einfachsten über Kapitalan-
lagen der asuco Unternehmensgruppe von den Investitionschancen 
am Zweitmarkt profitieren. Die Kapitalanlagen der asuco-Unter-
nehmensgruppe bieten einen weiteren entscheidenden Vorteil: 
es wird stets in eine Vielzahl von geschlossenen Immobilienfonds 
investiert. Der Investor beziehungsweise Anleger profitiert dadurch 
von einer breiten Risikostreuung, an die andere Immobilieninves-
titionen nicht ansatzweise herankommen. ◆ 

ausgeführt. Täglich um 14 Uhr werden die Gebote von Kauf- und 
Verkaufsinteressenten gesammelt. Das Ziel ist der bestmögliche 
Ausgleich der Interessen von Käufer und Verkäufer. Vorrang haben 
das höchste Kaufgebot und das niedrigste Verkaufsangebot (Prei-
spriorität). Bei gleich hohen Geboten entscheidet die Reihenfolge 
des Auftragseingangs (Zeitpriorität).
Neben dem eben beschriebenen Verfahren des Plattformhandels 
besteht auch die Möglichkeit des Direktgeschäfts. Hierbei wird 
eine konkrete Beteiligung zum Mindestverkaufspreis ausgesuchten 
Käufern direkt angeboten. Die Kaufinteressenten geben ihrerseits 
Gebote ab; das höchste Gebot erhält den Zuschlag.
Nach Abschluss der Vermittlung werden von der Fondsbörse 
Deutschland von allen Beteiligten die notwendige Zustimmung 
und Erklärungen eingeholt, Verträge erstellt und die Abwicklung 
koordiniert. Für die letztendliche Übertragung überweist der Käufer 
den Kaufpreis auf ein Treuhandkonto, so ist sichergestellt, dass 
alle Parteien Zug um Zug bedient werden.

Kosten für Transaktionen auf dem Zweitmarkt
Nur bei erfolgreicher Vermittlung zahlen Käufer und Verkäufer für 
die Vermittlung eine Provision. Diese liegt derzeit bei 3,25 Prozent 
des Kaufpreises, mindestens jedoch 395,00 in der Währung der Be-
teiligung. Dazu kommen Kosten für die Treuhandkontoabwicklung, 
die sich Käufer und Verkäufer teilen (jeweils 30,00 Einheiten in der 
Fondswährung). Unter Umständen können noch weitere Kosten 
auf Ebene der Treuhänder entstehen. Dies sind beispielsweise 

Kosten für die Abwicklung des Kauf- und Übertragungsvertrages 
wie Umschreibungsgebühren, Notarkosten und Gebühren für die 
Handelsregistereintragung und Fremdwährungsgebühren bei Be-
teiligungen, die nicht auf Euro lauten. Die konkreten Kosten wer-
den auf der Zweitmarkt-Plattform ausgewiesen beziehungsweise 
können bei der Fondsbörse Deutschland oder dem Treuhänder 
vorab erfragt werden.

Lohnt sich ein Investment in den Zweitmarkt?
Die Entscheidung, in den Zweitmarkt einzusteigen, hängt von 
verschiedenen Faktoren ab. Die Anleger sollten die spezifischen 
Risiken und Chancen des Zweitmarktes kennen und sich mit der 
Marktdynamik, den Bewertungsmethoden und den Transaktions-
prozessen vertraut machen. 
Erste Einblicke bieten hier die Informationsmaterialien und Bro-
schüren der Fondsbörse Deutschland. Die Assetklassen, in denen 
im Zweitmarkt gehandelt werden, umfassen hauptsächlich Im-
mobilienfonds, aber auch Schiffs-, Private Equity-, Erneuerbare 
Energien- und Flugzeugfonds. ◆

Stefanie Baum ist Leiterin Vertrieb bei Fondsbörse Deutschland Beteiligungsmakler AG, 
Hamburg. Die Fondsbörse Deutschland Beteiligungsmakler AG ist ein von den Börsen 
Düsseldorf-Hamburg-Hannover betriebener Finanzdienstleister im Bereich der alter-
nativen Investmentfonds. Unter der Dachmarke Zweitmarkt.de betreut die Fondsbörse 
Deutschland den Handel mit Geschlossenen Fonds.
www.zweitmarkt.de 
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Teil 2

Der Zweitmarkt erlaubt Investoren bestmögliche Risikomischung

 
Quelle: asuco Vertriebs GmbH 
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