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Geschalt mit
kleinem Geld

Mikrofinanzfonds sind gefragt. Sie gelten als
ethische Investments mit stabilen Renditen.
Doch mit dem Zuspruch steigt das Ausfallrisiko

VON WILLI WEBER

dhrend die meisten Anla-
geklassen seit Ausbruch
der Finanzmarktkrise er-

hebliche Verluste und signifikante
Mittelabfliisse hinnehmen muss-
ten, erfreuen sich Mikrofinanz-
fonds steigender Beliebtheit. So er-
héhte sich der Nettoinventarwert
des Dexia Micro-Credit Fund, eines
der gréBten kommerziellen Fonds
in diesem Segment, seit September
2008 um rund 35 Prozent auf knapp
521 Mio. $. Auch Cécile Koller, Lei-
terin Research beim Schweizer Mir-
kofinanzfondsanbieter Responsa-
bility, zeigt sich zufrieden: ,,Fiir den
bisherigen Verlauf 2009 sehen wir
konstante Mittelzufltisse.*

Mikrofinanzanlagen haben sich
zuletzt als tiberaus krisenfest erwie-
sen. So legte der vom Schweizer Fi-
nanzdienstleister Symbiotics be-
rechnete Mikrofinanzindex SMX
seit Anfang 2008 um knapyp acht Pro-
zent zu.

Die Minikredite sind eine Hilfe
zur Selbsthilfe, indem sie Menschen
aus vergleichsweise armen Regio-
nen der Welt befihigen, ein Ge-
werbe zu starten und sich eine Exis-
tenz aufzubauen. Mittlerweile gibt
es weltweit mehr als 10 000 Mikrofi-
nanzinstitute. Schitzungen zufolge
habenin den vergangenen 30Jahren
rund 500 Millionen Menschen Mini-
kredite in Anspruch genommen.
Weitere 1,5 Milliarden kdmen laut ei-
ner Studie von Morgan Stanley als
potenzielle Kunden infrage.

Was erstaunt, ist die Zahlungsmo-
ral der Kreditnehmer: Rund 98 Pro-
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zent aller Mikrokredite werden nach
Angaben der Vereinten Nationen
zurlickgezahlt. Die geringe Ausfall-
quote ist ein Grund, warum zuneh-
mend kommerzielle Finanzkon-
zerne und westliche Investoren das
Banking mit den Armen entdecken.
In einer Studie geht die Deutsche
Bank davon aus, dass sich das Anla-
gevolumen von institutionellen und
privaten Investoren in diesem Be-

reich von 5,4 Mrd. $ im Jahr 2007 auf
20 Mrd. $ im Jahr 2015 erhohen wird.

Doch wie passen Renditestreben
und Armutsbekdmpfung zusam-
men? Kritiker beméngeln, dass mit
der zunehmenden Kommerziali-
sierung der sozialpolitische An-
spruch verloren gehen ké&nnte.
Diese Gefahr sieht Koller nicht:
L,Wir brauchen verschiedene An-
sitze der Armutsbekdmpfung. Pri-
vate Investitionen sind notwendig,
da sich allein mit Spenden und
klassischer Entwicklungshilfe die
Armut nicht nachhaltig beseitigen
lasst.“ Gegen den Vorwurf, die An-
bieter von Mikrokrediten wiirden

mit Wucherzinsen arbeiten, wen-
det Sven Ulbrich, Geschiéftsfiihrer
des Finanzdienstleisters QOaklet,
ein: ,Durch kommerzielle Anbieter
erhoht sich der Wettbewerb, was
die Zinsmargen driickt.”

Trotz der wachsenden Nachfrage
ist die Anzahl der fur deutsche Pri-
vatanleger verfligbaren Mikrofi-
nanzfonds noch sehr tiberschaubar.
Aullerdem sind die meisten Pro-
dukte wie der eingangs erwéhnte
Dexia Micro-Credit Fund oder der
Global Microfinance von Responsa-
bility in Deutschland nicht zum 6f-
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fentlichen Vertrieb zugelassen. Sie
wurden in Luxemburg aufgelegt.
Anlageziel der beiden Fonds ist es,
eine Rendite zu erzielen, die min-
destens ein bis zwei Prozentpunkte
tiber den Geldmarktsitzen der
Fondswéhrung liegen.

Eine relativ neue Moglichkeit, um
sich als Privatanleger im Bereich Mi-
krofinanzen zu engagieren, kommt
von QOaklet. Der Frankfurter Finanz-
produktentwickler hat einen Mikro-
finanzfonds, den Dual Return Fund
Vision Microfinance, als Zertifikat

verbrieft, das die Entwicklung des
zugrunde liegenden Fonds eins zu
eins abbildet. Bei dem unter dem
Namen AIV Vision Microfinance er-
héltlichen Produkt ist das Emitten-
tenrisiko ausgeschlossen, da die
Mittel aus der Verbriefung als sepa-
riertes Teilvermdgen gehalten wer-
den. Angestrebt wird eine Rendite
von vier bis sechs Prozent pro Jahr.

Mikrofinanz ist zweifelsohne ein
interessantes Wachstumssegment
mit hohem Diversifizierungsnutzen
fiir das Depot. Doch das starke Inte-
resse der Investoren birgt auch Ge-
fahren: Um das reichlich vorhan-
dene Kapital am Markt unterzubrin-
gen, konnte bei der Kreditvergabe
nicht mehr gentigend sorgfiltig auf
die Auswahl der Kreditnehmer ge-
achtet werden mit der Folge, dass
die Ausfallraten steigen. Auflerdem
hat der starke Mittelzufluss dafiir ge-
sorgt, dass die Cash-Bestdnde in den
Fonds stark angestiegen sind. Beide
Punkte kdnnten zulasten der Rendi-
ten gehen. So mancher Marktbeob-
achter warnt bereits vor einer Mi-
krofinanzblase.
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AUSGEWAHLTE MIKROFINANZFONDS UND -ANLAGEPRODUKTE

Name ISIN Laufzeit Agio® Gebiihren Mindestan-

in% in% lage in €
Dexia Micro-Credit  LU0164081316 Openend 4,00 2,20 10000
Fund?

Responsability Global LU0180190273 Openend 5,00 2,201 1000
Microfinance Fund?

AIV Vision Micro- XS0399802742 30.12.38 5,00 0,50 1000*
finance®

1) maximal; 2) die Ausgabe und Riicknahme von Anteilen erfolgt monatlich, Ertrage werden thesauriert; 3) verbrieftes Produkt,
Referenzfonds: Dual Return Fund Vision Microfinance; 4) Nennbetrag; Stand: 1. 10.09; Quelle: Emittentenangaben
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