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In loser Reihe greift die
FTD Anlegerthemen auf,
die groBe Erwartungen
geweckt haben. Der Art
Photography Fund schlagt
sich bislang ganz gut

VON HUBERT BEYERLE

nleihen enttiuschen, Im-
mobilienpreise brechen ein,
Aktien befinden sich im Bi-

FTD-REIHE WIEDERVORLAGE — HEUTE: KUNSTFONDS

Rendite mit Bildern

Merit, ohne die Banken namentlich
nennen zu wollen. Seit der Aufle-
gung Mitte Miirz bis Ende Juli hat
der Fonds 6,1 Prozent zugelegt und
liegt damit gut im Rennen fiir die
versprochene Jahresrendite von 10
bis 15 Prozent.

Investoren sind nach Auskunft
Kiradis vor allem Versicherungen,
Pensionsfonds und Banken. Das
Fondsvolumen liegr derzeir laut Ki-
radi im einstelligen Millionenbe-
reich. Bis zu 75 Prozent des Geldes
sind in klassische Fotografien in-
vestiert, 25 Prozent werden fiir an-

und dere Investments
selbst Rohstoff | wie zum Beispiel
durchlaufen Hedge-Fonds be-
eine Baisse. Nur w I E D E R_ reitgehalten.
die exotische Das  Portfolio
Anlageklasse enthiilt  inzwi-
Kunst hat davon vo R LAG E schen Exemplare
bislang nichrs der  berithmten
zu spiren be- Fotog) Man
kommen - aller = ™ Ray, Henri Cartier-

Warnungen zum Trotz.

Gut flinf Monate nach seiner Auf-
legung (FTD vom 2.2. 2008) hat die
Wiener Vermbgensverwaltung Me-
rit fiir ihren Art Photography Fund
eine gute erste Bilanz gezogen.
<Inzwischen haben bereits drei
Banken unseren Fonds auf ihrer
Empfehlungsliste und drei weitere
Banken ihn in ihre 5 mi-

Bresson oder Ansel Adams. Der
Fonds kauft fast hlieBlich so-

genannte Vintage Prints, also Abzil-
ge, die unmirttelbar nach der Auf-
nahme erstellt wurden und von de-
nen in der Regel nur eine kleine
Auflage existiert.

Im Unterschied zu Wertpapier-
fonds ist die Wertermittiung bei

gensverwaltung  {ibernommen”,
sagt Friedrich Kiradi, einer der drei
b Bafeicts nid

des F

Partner der Vermégensverwaltung

Kunstfonds jedoch nicht einfach,
handelt es sich doch bei Kunst um
einen sehr illiquiden Markt. Anders
als bei Aktien gibt es filr Fotografien
oder andere Kunstwerke keine tiig-

lichen Marktpreise. Der Ausweg:
«Zwei unabhiingige Experten be-
stimmen regelmiiliig den Wert un-
seres Portfolios”, sagr Kiradi. .Die
Probe aufs Exempel besteht darin,
dass ein Werk verkauft wird. Auch
das kam bereits vor — mit deut-
lichem Gewinn." Das ist aber eher
die Ausnahme, denn derzeit ist der
Fonds erst einmal dabei, die ganzen
Zufliisse anzulegen. Die Fonds-
konstruktion ist insofern offen. als
dass Anleger einmal pro Quartal
ein- oder aussteigen kinnen.

Das Fehlen tiglicher Marktpreise
birgtaber ein betrichtliches Bewer-
tungsrisiko. .Der Fotografiemarkt
ist wie jeder Kunstmarkt sehr in-
rransparent. Fiir ein vergleichbares

. Werk kann in kurzem Zeitabstand

auf einer Aukrion das Mehrfache
oder ein Bruchteil erzielt werden®,

i sagr Anne Gantefithrer-Trier, Foto-

expertin des Kéiner Aukrionshau-
ses Van Ham. Diese widerspriichli-
che Bewertung war kilrzlich bei
zwei Werken von August Sander, ei-
nem der groBen klassischen Foto-
grafen, zu beobachten. ,Zudem fin-
det ein Grofreil des Handels nicht
auf Auktionen, sondern in Galerien
und anderswo statt. Filr die meis-
bleiben die

Doch: Die verfligbaren Preis-
indizes fiir Kunstfotografien weisen

Unscharfen im Preis Fotosammler kennen keine Krise
Il Die Fotografie ,Nude on u;wm W0 Top 25 % s
| Sand* von Edward Weston aus dem b
| Jahr 1936 st eine der Neuanschaffun-  cqp0p
| gen des Art Photography Fund. ]
40000 ]
Wertvoll Zuletzt sind die Preise fir /
fi stark gestiegen. Der 30000 f’ ten T
Wert einer Fotografie ist jedoch von lj Preise also im Dunkeln.”
vielen Faktoren abhingig. Dazu z3h- i :
len beispielsweise Ausstellungen und RS R
auch die Vorgeschichte der Besitzer,

klar nach oben. .Eine Abschwi-
chung kénnen wir nicht beobach-
ten”, sagt Gantefithrer-Trier.



