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Institutionelle Anleger entdecken den Landbau

Investoren suchen neue Renditequellen mit verl&sslichem Ertrag und weichen
zunehmend in Sachwerte aus.

hir. FRANKFURT, 25. Juli. Institutionelle Anleger entdecken die Landwirtschaft as
Geldanlage. "Wir stellen ein zunehmendes I nteresse seitens der ganz grof3en
Investoren fest", sagt Detlef Schon, Leiter Farm Investments bel der Hamburger
Finanzgesellschaft Aquila Capital. Bisher haben sich vor allem private Anleger daflr
interessiert, einen Tell ihres Vermogens in geschlossene Agrarfonds oder direkt in
einen Bauernhof oder in landwirtschaftliche Flachen zu investieren. Manche
Finanzgesel | schaften investieren selbst in Landwirtschaft und bieten Anlegern an,
sich Uber borsennotierte Aktien an diesen Investitionen zu beteiligen.

Ein wachsendes Interesse an Sachwerten stellt Uwe Rieken, geschéaftsfihrender
Gesellschafter der Beratungsgesellschaft Faros Consulting, fest. "Vieleinstitutionelle
Investoren suchen Anlagen, die verlassliche Einnahmestréme bringen und eine
Rendite von 4 Prozent oder mehr", sagt Rieken, dessen Gesellschaft institutionelle
Investoren bel der Geldanlage berét. An oberster Stelle stiinden nach wie vor
Immobilien. Wohnblocks in Deutschland bei spiel swei se brachten eine Rendite von
mehr als 4 Prozent bel verlasslich flief3enden Mieteinnahmen. An zweiter Stelle, doch
mit grof3em Abstand, folgten Investments in Infrastruktur. Dies kdnnten
Windkraftwerke oder Solaranlagen sein, aber auch mautfinanzierte Autobahnen.

Der Allianz-Versicherungskonzern beispielsweise hat die Lizenz fir den Betrieb der
Parkuhren fur 26 000 Parkplétze in Chicago gekauft. Auf 75 Jahre lauft die Lizenz
und bringt dem Versicherer regel méal3ige Einnahmen. Auf3erdem hat sich die Allianz
fur gut 800 Millionen Euro am norwegischen Gastransportnetz Gassled beteiligt.
Beide Investitionen sind typische Infrastrukturprojekte.

Nur die wenigsten institutionellen Investoren haben sich bisher laut Faros-Chef
Rieken an Wald oder Landwirtschaft betelligt. Eine Ausnahme sel der Wittel shacher
Ausgleichsfonds, dem grof3e Wal dfl &chen gehdren. Insgesamt diirften es 10 000
Hektar sein. Doch dies hat historische Griinde. Der Fonds, eine Stiftung 6ffentlichen
Rechts, wurde 1923 gegrindet, um den Besitz der entmachteten koniglichen Dynastie
in Bayern zu verwalten. Dem Ausgle chsfonds gehdren Immobilien, Landereien und
jede Menge Schldsser, beispielsweise Berg, Hohenschwangau, Berchtesgaden und
Sandersdorf.

Wald bringe zwar stabile Ertrage, sagt Rieken, doch selten die 4 Prozent, dieviele
institutionelle Investoren anstreben missten, um ihren Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen. Das sei vielleicht in lateinamerikanischen Landern wie in Brasilien
maoglich, wo sich heute auch nachhaltig und verantwortungsvoll bewirtschaftete
Wadlder finden lief3en. "Doch am Ende sind solche Waldinvestments eben
Investments in Schwellenlander mit allen politischen und sonstigen Risiken, die
Schwellenlénder bergen”, sagt Rieken. Auch Schon hdlt Brasilien fr "kaum noch
interessant”, zumal der Zugang fur Auslénder beschrankt worden sei. Allerdings
beobachte er aufmerksam, wasin Chile und Uruguay geschieht.



Die Risiken von Schwellenl&ndern meidet Schon, indem er in stabilen Landern
investiert. So setzt er einen Schwerpunkt in der Milchwirtschaft in Australien und
Neuseeland. Auf geschlossene Fonds wie mit der Fondsfamilie Aquila Agrarinvest
beschrankt er sich nicht mehr. "Wir verstehen uns als Dienstleister”, sagt Schon.
Wenn ein Investor beispielsweise in die Milchwirtschaft investieren wolle, dann biete
er diesen Beratung an.

Die wachsende Weltbevolkerung oder die Urbanisierung seien nicht mehr die
Bestimmungsfaktoren in der Landwirtschaft. Dies werde mehr und mehr der
Generationswechsel. "Es gibt immer weniger Farmer - auf drei Landwirte, diein den
Ruhestand gehen, kommt geschétzt ein Nachfolger", sagt Schon. In vielen Landern
fehlten allerdings Banken, die den Generationswechsel finanzierten. Dadurch ergében
sich phantastische Investitionsméglichkeiten in gute Betriebe, die Expansionskapital
brauchen. "Wir mussen in die Farmer investieren, die sich mehr und mehr zu einem
wirklich knappen Faktor entwickeln”, sagt Schon.

Die Finanzierung ist nach Mdglichkeit so strukturiert, dass der Landwirt nach rund
15 Jahren in der Lageist, Aquilaund die Investoren wieder auszukaufen. Der Farmer
muss Aquila allerdings zusichern, 3 Prozent jahrlich zu zahlen. Wenn er Barertrage
von mehr als 5 Prozent erreicht, profitiert er Gberproportional von diesem Mehrertrag
und kann auf diese Weise schneller Eigenkapital ansammeln.

Auch wenn sich das Interesse von Aquila stérker auf institutionelle Investoren
verlagert hat, will Schon das Geschéaft mit privaten Anlegern nicht aufgeben. Er habe
vor, einen weiteren geschlossenen Fonds, der sich an private Anleger richtet,
aufzulegen. Die neue Regulierung, die seit dieser Woche in Kraft ist, sieht er als
Chance fir Aquila. Das Potential fir Sachwerte-Investments hélt Rieken jedoch fur
begrenzt, weil die meisten dieser Geldanlagen recht illiquide seien. Deshalb wirden
institutionelle Investoren nur einen relativ geringen Anteil ihres Vermodgens darin
anlegen konnen.

Gluckliche Kiihe machen auch Investoren froh: Milchfarm in Otaki, Neuseeland
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