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.~,.o".o"".".o", 1) Stabiler Ertrag: Die Bewertungen für den stabilen Ertrag spiege

Rangliste aufgeführten Fonds müssen die höchste Bewertung als
2) Sharpe Ratio: Überschussrendite eines Fonds je nach Risikoein~
nuatisiert
3) Standardabweichung: Schwankungsbreite des Fondspreises um
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erlen Erträge eines Fonds im Vergleich zu seinen Wettbewerbern wider.
igen Anlageklasse haben.
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Niedrige Gebühren schlagen sich in überdurchschnittlichem
sfu. FRANKf1JRT, 13. Februar. Das
Geschehen an den globalen Anleihemärk-
ten in den vergange.nen zwei Jahren hat
Rentenfonds arg zugesetzt. Zunächst wur-
de es mit den steigenden Marktzinsen im-
mer schwieriger, die gleichzeitig anfallen-
den Kursverluste auszugleichen. Seit im
vergangenen Sommer zudem noch der
Markt für forderungsbesicherte Wertpa-
piere (Asset Backed Securities, ABS) zu-
sammenbrach und zudem die Risikoprä-
mien für Unternehmensanleihen kräftig
anstiegen, ist es für aktive Rentenfonds-
manager so gut wie unmöglich geworden,
für ihre Anleger einen nennenswerten
Wertzuwachs zu erwirtschaften.

Der Abstieg der klassischen Renten-
fonds ist inzwischen zu einer Steilvorlage
für börsengehandelte Indexfonds gewor-
den, die passiv die Marktentwicklung ver-
schiedener Rentenmarktsegmente nach-
bilden. In unserer aktuellen Rangliste mit
Rentenfonds, die über die vergangenen
drei Jahre eine überdurchschnittliche
Wertentwicklung bei einer gleichzeitig
unterdurchschnittlichen Schwankungsan-
fälligkeit des Anteilspreises aufweisen,
finden sich sechs dieser auch unter der
Bezeichnung Exchange Traded Funds
(ETF) bekannten Anlageinstrumente.
Fünf dieser Fonds aus der Produktfamilie
"I-Shares eb.rexx" kommen aus dem Hau-

se Barclays Global Investors (BGI) und
ein Lyxor-Fonds von der französischen
Bank Societe Generale. Es könnten durch-
aus mehr sein, wenn diese Form des Zu-
gangs zu den Anleihemärkten nicht rela-
tiv neu wäre.

Der erste Renten-ETF der damaligen
Hypo-Vereinsbank-Fondsgesellschaft In-
dexchange kam 2003 auf den Markt. Die
Konkurrenz hat in der Zwischenzeit nach-
gezogen. Allerdings genießt Indexc~.ange
- die Gesellschaft wurde nach der Uber-
nahme der Hypo-Vereinsbank an den bri-
tischen Wettbewerber BGI verkauft - der-
zeit noch den Vorteil des frühen Marktein-
tritts. Die konkurrierenden Produkte kön-
nen derzeit nicht die notwendige Historie
von drei Jahren nachweisen, um Berück-
sichtigung in unserer Rangliste zu finden.

In dem nun schon längere Zeit andau-
ernden schwierigen Markturnfeld für An-
leihen kommt der entscheidende Vorteil
von Indexfonds zum Tragen. Die jährlich
fällige Verwaltungsgebühr ist vergleichs-
weise niedrig. So kostet etwa der Pfand-
brief-ETF von BGI, der den Verlauf des
Rentenindex eb.rexx Jumbo Pfandbriefe
der Deutschen Börse nachbildet und da-
bei in bis zu 25 Pfandbriefe investiert, nur
0,09 Prozent des investierten Geldes. Die
übrigen Renten-ETFs von BGI verlangen
0,15 Prozent im Jahr. Für einen klassi-

schen Rentenfonds nehmen Investment-
gesellschaften dagegen im Durchschnitt
ein Prozent jährlich. Die Verwaltungsge-
bühr wird vom Fondsvermögen abgezo-
gen. Das heißt, der Portfoliokonstrukteur
eines klassischen Rentenfonds muss erst
einmal einen Wertzuwachs von einem
Prozent erwirtschaften, bevor er über-
haupt einen Gewinn für seine Anleger
vorweisen kann. Dieser Abschlag fällt bei
Renten-ETFs wesentlich geringer aus,
was sich inzwischen auch im Wettbe-
werbsvergleich niederschlägt.

Trotz der Vorteile von börsengehandel-
ten Indexfonds stellen Privatanleger un-
ter deren Kundschaft nur eine verschwin-
dend geringe Minderheit dar. Zurückzu-
führen ist dieser Umstand ausgerechnet
auf den geschilderten Vorteil: Die niedri-
ge Gebührenbelastung lässt keine Provisi-
onszahlungen an Banken, Sparkassen
und Finanzmakler als wichtigsten Fonds-
Vertriebskanälen zu. Da die Anlagebera-
tung in Deutschland überwiegend auf Pro-
visionsbasis vergütet wird, haben diese
Fondsverkäufer kein Interesse an der Ver-
mittlung von Börsenfonds, weil sie kein
Geld damit verdienen. Wo die Anlage-
beratung jedoch heute schon auf Honorar-
basis erfolgt, sind ETFs inzwischen gern
genutzte Instrumente für die Strukturie-
rung von kundendepots.


