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Executive Summary 

 

“Financial crisis is like a pretty girl, difficult to define but recognizable when 

seen.”1  

 

Die aktuelle Finanzmarktkrise hat die Mehrheit der Menschen trotz zahlreicher 

Indikatoren im Vorfeld, vor allem in ihrem Ausmaß überrascht. Dabei gab es 

Finanzkrisen zu den unterschiedlichsten Zeitpunkten unserer Geschichte. Bereits 

im Heiligen Römischen Reich Deutscher Nationen gab es anlässlich des 

Dreißigjährigen Krieges eine Krise auf den damaligen Finanzmärkten. Die 

Spekulationsobjekte waren damals Münzen, die durch Reduktion des Gewichts 

und Metallgehaltes eine Vergrößerung der Geldmenge nach sich zogen. Die 

damalige Krise erreichte ihren Höhepunkt im Jahre 1622 und weißt trotz des 

großen zeitlichen Abstands Parallelen zur derzeitigen Finanzmarktkrise auf.2 

 

Die derzeitige Finanzmarktkrise gestaltet sich mittels abstrakter und virtueller 

Finanzinstrumente deutlich komplexer, fand ihren Ursprung jedoch in einem auch 

1622 bereits präsenten Investitionsobjekt, der Immobilie. Die Immobilie ist 

neben anderen Beteiligungsformen auch Investitionsobjekt vieler geschlossener 

Fonds.  

 

Die vorliegende Arbeit analysiert dabei die Fragestellung nach dem Einfluss der 

aktuellen Finanzmarktkrise auf den Markt geschlossener Fonds. Der Autor geht 

dabei von der Hypothese aus, dass die Krise kurzfristig zu Schwierigkeiten in 

dieser Branche führen wird, sich jedoch besonders mittel- und langfristig 

Chancen und positive Auswirkungen ergeben werden.  

 

Theodore Roosevelts Ausspruch „Never waste a good crisis“ soll diesen in der 

aktuellen angespannten Situation an den Finanzmärkten durchaus optimistischen 

Ansatz rechtfertigen.   

 

Die aufgestellte Hypothese wird dabei mittels einer quantitativen Erhebung bei 

den führenden Emissionshäusern evaluiert werden.  

                                                 
1 vgl. Schubert, Aurel (1991): The Credit-Anstalt of 1931, S.19 
2 vgl. Kindleberger, Charles P. (2001): Maniken, Paniken, Crashes, S. 281  



 

Veränderungen in der Branchen- respektive Unternehmensumwelt bringen für die 

Wirtschafts- und Finanzwelt sowohl Chancen als auch Risiken mit sich. Hierbei 

können als globale Einflussfaktoren, Elemente in den Kategorien öffentlich-

rechtlich, ökonomisch, technologisch, sozio-kulturell und ökologisch definiert 

werden.3 Diese Einflussfaktoren werden analog hierzu ihrem Ursprung 

entsprechend im PEST(LE)-Modell gegliedert. Die noch globale und allgemein 

gehaltene Analyse wird in der Folge im Fünf-Kräfte-Wettbewerbsmodell von 

Michael Porter untersucht und hinsichtlich der direkt auf die Branche 

geschlossener Fonds wirkenden Einflüsse evaluiert.  

 

Diese Arbeit soll dabei sowohl Emittenten und deren Vertriebspartner auf der 

einen, als auch Anleger auf der anderen Seite bei der Entscheidungsfindung 

bezogen auf Investments in geschlossene Beteiligungen unterstützen. 

                                                 
3 vgl. Welge, Martin K./ Al-Laham, Andreas, (2001): Strategisches Management: 
Grundlagen – Prozess – Implementierung, S.185   



 

Executive Summary 
 
 
“Financial crisis is like a pretty girl, difficult to define but recognizable when 

seen.”  

 

Despite numerous upfront indications the current financial market crisis has 

surprised the majority of people especially in its dimension. However, financial 

crises have occurred several times in our history. Already in the Holy Roman 

Empire there has been a crisis on the occasion of the Thirty Years’ War affecting 

the financial markets at the time. Then, the objects of speculation have been 

coins that entailed an extension of the money supply due to reductions in their 

weight and metal content. The mentioned crisis reached its peak in 1622 and 

regardless of the huge time lag is showing a lot of parallels to the present 

financial market situation. 

 

The ongoing financial market crisis with its abstract and virtual financial 

instruments turned out to be significantly more complex but its seeds can be 

found in an investment object already present in 1622, namely the investment in 

real estates. Among other forms of investment real estate is also subject to 

many close-end-funds. 

 

This thesis will analyse the topic of the current financial crisis’ influence on the 

market of close-end-investments. In this connection the author is coming from 

the assumption that in the short-run the current crisis will cause several 

problems in the specific line of business. However, especially in the medium and 

long term new chances and positive impacts will arise.  

 

Theodore Roosevelt’s quotation „Never waste a good crisis” shall justify this 

approach which might seem pretty optimistic considering the actual tense 

situation.  

 

The above mentioned hypothesis will be evaluated by means of a quantitative 

investigation of leading issuing houses.  



 

In this context elements in the categories public-law, economy, technology, 

socio-culture and ecology can be defined as the main global parameters. These 

influencing factors are classified according to their origin in the PEST(LE)-Model. 

Subsequently the so far global and general analysis will be further extended in 

Michael Porter’s Five Forces competition theory model and will be evaluated with 

regard to its direct influence on the sector of closed-end-funds. 

 

This thesis shall also support issuers and their distributors on the one hand as 

well as investors in their decision-making process on investments in close-end-

participations. 
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