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Immer dem
Trend folgen

Das neue Musterdepot mit
Exchange Traded Funds

In Mittel zum Leben investieren

»Schornsteine der Welt zahlen*

Mit Blue Chips auf China setzen ......... 9
Wie ETF-Dachfonds funktionieren....10

Mit kleinen Summen
zum (Spar-)Erfolg

ETF-Sparpliane werden immer beliebter. Direktbanken und
Online-Broker haben reagiert und bieten mittlerweile viele
sparplanfihige ETFs an — zu unterschiedlichen Konditionen.

Fondssparen gehort seit einigen Jah-
ren zu den bevorzugten Sparformen
der Deutschen, daran hat auch die Fi-
nanzkrise nichts gedndert. In 15,7 Mil-
lionen Sparpléne flossen im Jahr 2007
rund 12,3 Milliarden Euro, ergab eine
Umfrage des Bundesverbandes Invest-
ment und Asset Management (BVI).
Far das vergangene Jahr liegen noch
keine Zahlen vor. Experten rechnen
mit einem Ergebnis in vergleichbarer
Hoéhe. Vor allem das regelmafige An-
sparen Uber Exchange Traded Funds
(ETF) wird immer beliebter. Direktban-
ken und Online-Broker spulren eine

steigende Nachfrage, denn fur die
Sparpléne gilt das gleiche wie fur die
Einmalanlage: Boérsennotierte Index-
fonds punkten mit ihren niedrigen Kos-
ten. Es fallen keine Ausgabeauf-
schlage an und die Gebuihren sind deut-
lich niedriger als bei herkémmlichen In-
vestmentfonds. Bei einfach struktu-
rierten Produkten liegt die jahrliche
Verwaltungsgebuhr oft nur bei 0,15 bis
0,30 Prozent.

Zudem sind ETFs auBerst transpa-
rent, weil sie ein Bérsenbarometer fast
eins zu eins nachbilden. Somit ent-
wickelt sich ein Dax-ETFs auch )
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Liebe Leserinnen
und Leser,

flexibel, einfach, trans- |
parent und kostengtins- |
tig — tber diese Vor- |
teile der 340 passiven :
Fonds, die aktuell an i
deutschen Borsen ge- |
handelt werden kénnen, wird viel ge- !
schrieben. Doch wie kénnen Anleger !
diese Vorteile nutzen und ein Depot |
mit attraktiven Chancen und be- ,
grenztem Risiko aufbauen? :
Auf diese Frage geben wir lhnen in |
dieser Ausgabe zwei Antworten. |
Zum einem erlautert Prof. Martin |
Weber im Interview (Seite 11) die Er- :
gebnisse seiner Studie Uber eini
~Weltportfolio®. Sein Fazit: Anleger !
sollen ETFs im richtigen Verhéltnis
der Assetklassen langfristig anlegen !
und das Risiko Uber risikolosere |
Zinsertrage steuern. |
Doch passive Indexfonds kénnen An- |
leger auch mit aktivem Manage- |
ment kombinieren. Das zeigen wir |
mit unserem neuen ETF-Musterde- |
pot (Seite 4) in Zusammenarbeit :
mit der Dusseldorfer Vermoégensver- i
waltung Artus Direct. Das Depot:
richtet sich nicht an ,Trader”, die !
auf schnelle Gewinne aus sind. Mit ei- !
nem hohen Anteil an Rentenfonds !
ist es konservativ ausgerichtet und |
soll in diesen turbulenten Zeiten ,
Schwankungen so gering wie mog- |
lich halten. Davon kénnen einige De- |
potbesitzer derzeit nur traumen. |
Viel Spal3 beim aktiven Lesen des i

Newsletters
Jiirgen Réder



2 s

Handelsblatt INDEXNEWS

exakt so wie der Deutsche Aktienin-
dex. Und das ist ein weiteres Argument
fur Indexfonds, denn viele Fondsmana-
ger schaffen es nicht, ihren Vergleichs-
index konstant zu schlagen. Zu diesen
Ergebnissen kommt auch eine Untersu-
chung von Barclays Global Investors
(iShares) auf Basis von Daten der
Fondsratingagentur Morningstar.

»In den volatilen Markten im Herbst
vergangenen Jahres ist es nach Kos-
ten noch weniger aktiv gemanagten
Fonds als Uber langere Zeitrdume ge-
lungen, ihren Vergleichsindex hinter
sich zu lassen", urteilten die Barclays-
Experten. Beispielsweise erzielten nur
27 Prozent der weltweit investieren Ak-
tienfonds binnen eines Jahres eine bes-
sere Rendite als ihr Vergleichsindex
MSCI World - 73 Prozent lieferten eine
geringere Rendite ab.

Dabei galt es lange als Vorteil der ak-
tiv gemanagten Portfolios, dass sie
eine hohere Cash-Quote halten als
ETFs und somit in Abwértsphasen an
den Markten flexibler reagieren kon-
nen und den Abschwung abfedern kén-
nen. ,Tatsachlich konnten jedoch die
wenigsten aktiv gemanagten Fonds in
der Finanzkrise diesen Vorteil effektiv
ausspielen”, heif3t es bei Barclays. Al-
lerdings basiert die Analyse auf Daten
von Ende Oktober 2008. Zwar beinhal-
tet die Untersuchung somit auch die
Verwerfungen an den Weltboérsen in
den sechs Wochen nach der Pleite der
US-Bank Lehman Brothers, doch seit-
her haben die Bdrsen nach einigen

db x-trackers
Einfach den Index kaufen

Mehr als | Uber

: 100 ETFs

€18 Mrd

Mittelzufliisse

*Per 13. Februar 2009 nach AuM
* Quelle: Deutsche Borse per Xetra | LM)
*Quelle: portfolio Verlag, MCAMS; ETF-St udwe Be(vagung von Berater in Banken & Sparkassen,

db x-trackers - Deutsche Bank Exchange Traded Funds

Schwankungen noch weiter abgege-
ben. Uber das Abschneiden der Fonds-
manager in diesen Monaten liegen
noch keine detaillierten Auswertungen
vor. Experten rechnen aber mit einem
ahnlichen Ergebnis.

Enttauschende Publkumfonds

Auch auf langere Sicht schneiden viele
Publikumsfonds eher enttauschend
ab. Binnen drei oder funf Jahren ist die
Entwicklung der aktiv gemanagten
Fonds zwar besser als auf Jahressicht,
dochimmer noch schaffen es 59 bezie-
hungsweise 57 Prozent nicht, den
MSCI Word zu schlagen, so Barclays
auf Basis der Morningstar-Daten.

Noch schlechter ist das Ergebnis bei
Fonds, die in europaische Standard-
werte investieren: Auf Sicht von drei
Jahren mussten sich 74 Prozent der
Fonds gegenitiber dem DJ Euro Stoxx
50 geschlagen geben, Uber einen Zeit-
raum von funf Jahren waren es 84 Pro-
zent. Eine systematische gleich gute
oder gar bessere Entwicklung als die
Benchmark prasentieren somit nur die
wenigsten aktiv gemanagten Fonds.

In vielen Fallen ist der scheinbar
schlichte Indexfonds somit die bes-
sere Wahl — auch und vor allem wenn
esumden langfristigen Vermoégensauf-
bau geht. Denn Uber Zeitraume von
zehn, 20 oder 30 Jahren wirken sich
kleinste  Performance-Unterschiede
enorm aus.

Wer tber einen langeren Zeitraumre-
gelmaRig ein gleichbleibende Summe

in einen Sparplan einzahlt, profitiert
vom sogenannten Cost-Average-Ef-
fekt: Bei niedrigen Kursen wie etwa in
der aktuellen Krise erwirbt der Anleger
relativ viele und bei hohen Kursen ent-
sprechend relativ wenige Fondsan-
teile. Somit werden langfristig die
durchschnittlichen Einstiegskurse ver-
billigt, was die Rendite erhoht.

Haufig entscheiden sich Anleger bei
Sparplanen daher fur Indexfonds. Di-
rektbanken und Online-Broker haben
aufden Trend reagiert. Sie bieten mitt-
lerweile eine Fulle von sparplanfahigen
ETFs. Nach einer Handelsblatt-Index-
News-Umfrage bietet die DAB Bank ih-
ren Kunden die groBte Auswahl an
(siehe Tabelle). Wegen der ,verstark-
ten Nachfrage” erweiterten die Mun-
chener das Angebot im vergangenen
Sommer von bislang 17 auf 58 Pro-
dukte. Von den insgesamt 33.400
Sparplanen bei der DAB ist mittler-
weile jeder achte ein ETF-Sparplan.

Jeder achte Sparplan mit ETFs

Auch Cortal Consors (31) und Comdi-
rect (29) offerieren ein recht breites
Sortiment. Von Papieren auf Dax oder
Euro Stoxx 50 Uber Emerging-Mar-
kets-, Branchen- und Strategiefonds
bis zu Geldmarkt-, Renten- und Roh-
stofffonds sind alle Anlageklassen ver-
treten. Kleiner ist das Angebot bei
S-Broker mit zwolIf sparplanfahigen
ETFs und bei Maxblue mit lediglich sie-
ben Produkten — zumeist auf géngige
Boérsenbarometer wie Dax, Euro )
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m db x-trackers Il EONIA TR Index ETF

— GrofRter ETF in Europa®

- Liquidester ETF in Deutschland®

Mehr als 100 ETFs lber alle Anlageklassen lanciert

Uber 260 Listings in Frankfurt, London, Mailand, Paris und Zirich
Bekanntester und meistempfohlener ETF-Anbieter bei Beratern in Deutschland*
GroRter Anbieter von Fixed-Income-ETFs in Europa

Erfahren Sie jetzt mehr unter
www.dbxtrackers.com
info.dbx-trackers@db.com
+49 (0)69 910 30549
DBETF <GO>

Leistung aus Leidenschaft.

zum Thema Exchange Traded Funds (ETF) im September/Oktober 2008
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Ubersicht zu ETF-Sparplananbietern

Comdirect Bank Cortal Consors DAB Bank Maxblue
Anzahl
sparplanfahiger 29 31 58 7
ETFs

Mindestrate 25,00 €/Quartal

2,50€ plus 0,40 %

25,00 €/Quartal

50,00 €/Halbjahr

50,00 €/Monat

Sparkassen Broker

12

50,00 €/Halbjahr

Entgelte / des Ordervolumens 2 SIS Pl 0.'25 cl | 2ol
Provisionen pro Transaktion 2,00 % des Transaktions- 0,40 % vom 2,50 % der Sparplanrate
und WKN/ISIN volumens Kurswert
Grundséatzlich fallt kein Entgelt an,
wenn ein Vermagen (Depots plus
Konten) von mindestens 10 000,00 €
am Quartalsende besteht oder
fallt bei mindestens eine abgerechnete
- regelmaBiger Wertpapiertransaktion mit einem
e Sparplan- 0,00€ 0.00€ 0,00€ Ordervolumen von 50,00€im

einzahlung nicht an

Stand: 25.02.2009

auf gangige Borsenbarometer wie
Dax, Euro Stoxx 50, MSCI World oder
USA. E-Trade, ING-Diba, Netbank
und Postbank verzichten derzeit auf
ETF-Sparplane.Umsonst gibt es die
ETF-Sparplane jedoch nicht. Ob mo-
natliche oder vierteljahrliche Einzah-
lung, fur jede Rate verlangen die Ban-
ken eine Gebubhr, die je nach Institut
variiert (siehe Tabelle). Wahrend bei-
spielsweise Cortal Consors zwei Pro-
zent der Sparplanrate berechnet, fal-
len bei Comdirect und Maxblue

2,50 Euro plus 0,4 Prozent vom Or-

dervolumen der Transaktion an. Bei
kleinen Sparraten ist somit das Con-
sors-Modell billiger. Denn fir eine
Sparrate von 25 Euro zahlt der Kunde
hier 50 Cent, wahrend bei Comdirect
pauschal 2,50 Euro plus zehn Cent fal-
lig sind. Maxblue gibt die Mindestrate
mit 50 Euro an. Bei einer Sparplan-
rate von 100 Euro zahlt der Anleger
bei Consors somit zwei Euro, wah-
rend Comdirect 2,90 Euro berechnet.
Uber zehn Jahre sind das bei monatli-
chen Raten 240 Euro beziehungs-
weise 348 Euro.

Mit ETFlab den ganzen Index kaufen:

Mit dem ETFlab DJ EURO STOXX® Select Dividend 30 (WKN: ETF L07)
investieren Sie in die 30 Unternehmen des Dow Jones EURO STOXX®
mit der hochsten Dividendenrendite der Eurozone. ETFlab - meisterhaft
gefertigte Produkte ohne Ausgabeaufschlag. Fir |hr Portfolio nach Maf.

Mehr Informationen unter www.etflab.de oder

+49 (0)89 327 29 - 33 33

@ €TFiab

Wertarbeit fiir Ihr Geld.

Quartal getatigt wird. Sollte keines der
beiden Kriterien zutreffen, wird ein
Depotentgelt in Hohe von monatlich
1,95 € inkl. MwSt. auf Quartalsbasis
(5,85€im Quartal) erhoben.

Auch bei Sparsummen und Sparin-
tervallen unterschieden sich die Anbie-
ter. Meistens liegt die Mindesteinzah-
lung bei 25 oder 50 Euro pro Monat.
Mitunter kann aber auch quartals-
weise gespart werden. Depotgebih-
ren fallen bei den Direktbanken in der
Regel nicht an. Allerdings sollten Anle-
ger die Konditionen genau unter die
Lupe nehmen, denn die Gratis-Depots
sind mitunter an Bedingungen gebun-
den, wie etwa regelmaRige Sparplan-
zahlungen.

Jessica Schwarzer
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Die hier enthaltenen Informationen und szwecke bestimmt. Sie stellen
keine Vorschlige, Empfehlungen oder g
werden. Anlageentscheidungen sollten aut
Eigentum der Stoxx Limited, Zirich, Schwel
Lizenzgeber geférdert, herausgegeben, verkd

nicht als ein solches Angebot zu verstehen. Alle Informationen und Daten sind ausschlieBlich fir Infaem
Die ETFlab Investment GmbH haftet nicht fir Entscheidungen, die auf der Basis der hier enthalten:
en Finanz-,Rechts- oder Steuerberater zurate ziehen.Der Dow Jones EURO STOXX® Select Dividefid
izenzgeber"),welches unter Lizenz gebraucht wird. Das auf dem Index basierende Sondervermo
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Das Musterdepot wird von der unabhangigen Vermégensverwaltung
Artus Direct Invest AG auf Basis der in Deutschland handelbaren ETFs gemanaget.
Als Ansatz dient ein Trendfolgemodell.

Immer dem Trend folgen

Die Zuwachszahlen zeigen: Exchange Traded Funds werden unter deutschen Anlegern im-
mer beliebter. Doch wie kann man mit Indexfonds sinnvoll Geld anlegen? IndexNews startet
ab dieser Ausgabe in Zusammenarbeit mit der Diisseldorfer Vermogensverwaltung Artus Di-
rect Invest ein Musterdepot fiir ETF-Anleger.

Wer die letzten zehn Jahre zuriickblickt,
erinnert sich an turbulente Zeiten an
den Boérsen. Vom Technologie-Hype
Ende der neunziger Jahre Gber die Ter-
roranschldge vom 11. September, den
Beginn des Irak-Kriegs, einen neuen
Dax-Rekord und die internationale Fi-
nanzkrise erlebten Investoren eine Ach-
terbahnfahrt an den Finanzmarkten.
Das zeigt aber vor allem eines: Der Tipp
von Altmeister André Kostolany, Aktien
kaufen, Schlaftabletten nehmen und
reich wieder aufwachen, funktioniert in-
zwischen nicht mehr so einfach. So
konnte der Dax in den vergangenen
zehn Jahren unter dem Strich keinen Ge-
winn erzielen, obwohl seine Spanne in
dieser Zeit zwischen 2400 und
8000 Punkten lag. Zwar gelten Aktien
immer noch als langfristig erfolgreiches

Investment, doch fur heutige Anlagen
ist eine regelmaBige Anpassung des
Wertpapierdepots an das aktuelle Markt-
umfeld unablassig. Wer also rechtzeitig
ein- und aussteigt, fir den kdnnen sich
Aktien immer noch lohnen.

Ziel ist der langfristige Erfolg

Aus diesem Grund bietet Ihnen Index-
News, der elektronische Newsletter des
Handelsblatts, ab sofort ein Musterde-
pot auf Basis von Exchange Traded
Funds an. Aktiv gemanagt wird das De-
pot von der Dusseldorfer Vermdgens-
verwaltung Artus Direct Invest. Dabei
ist es nicht das Ziel, schnelle Gewinne
zu erzielen, sondern langfristig erfolg-
reich zu sein und Schwankungen so ge-
ring wie moéglich zu halten - trotz aller
Turbulenzen. Dazu wurden zusammen

mit der Redaktion von IndexNews be-
stimmte Rahmenbedingungen festge-
legt. So werden zu maximal 60 Prozent
Aktien-ETFs und zu mindestens 40 Pro-
zent Anleihen- oder Geldmarkt-ETFs ge-
kauft bzw. Liquiditat gehalten. Damit
verfolgt Artus eine sogenannte welt-
weite Core-Satellite-Strategie. ,Das
Kerninvestment — den Core — bilden ein
marktbreiter européischer Index (DJ
Stoxx 600) und ein weltweiter Index
(MSCI World). Bis zu zehn Prozent des
fiktiven Anlagevermdgens von anféng-
lich 100 000 Euro flieBen in diese bei-
den Bausteine — sofern das Bérsenum-
feld daftir geeignetist. Die Gbrigen chan-
cenorientierten Mittel werden in bis zu
acht verschiedene Satelliten inves-
tiert”, beschreibt Klaus Hinkel, Vor-
stand der Artus Direct Invest, die An- )

- DIESE ANZEIGE IST VERLINKT

Jetzt ComStage ETFs!

ComStage ETFs

COMMERZBANK &%

WKN Pauschal-

Mit uns konnen Siel \dmarkt inve

Ge
Branchen und sogar den

geb. p.a.

Wahlen Sie Thren Favoriten aus 50 DAX 305 TR e DLn
ComStage ETFs. DJ EURO STOXX 50°® TR ETF050  0,10%
DJ STOXX® 600 TR ETF060  0,20%

DJ EURO STOXX® Select Dividend 30 TR ETF051  0,25%

Nikkei 225° ETF020  0,45%

s ete, verschiedene EONIA Index TR ETF100  0,10%

n ganz¢ Aktienm? stieren- Die Verkaufsprospekte der ComStage ETFs, sind kostenlos bei der Commerzbank, ZTB M 3.4.3.,

Kaiserplatz, 60261 Frankfurt a. M. erhéltlich. Bei ComStage ETF handelt es sich um einen luxem-
burger Investmentfonds (SICAV), der als Umbrella-Fonds den Bestimmungen der europaischen
Fondsregulierung beziiglich UCITS 111 unterliegt.
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ETF-Musterdepot - Stand: 20.02.2009

Stiick-

zahl wild

Index

chancenorientiertes Anlagesegment

48 US Amex Gold AOMMBG
Bugs

ertragsorientiertes Anlagesegment

98 EONIA ETF100
87 Corporate 251124
Bonds
Emerging
o Markets L Bonds Dlesty
65 Pfandbriefe DBXOAX
Cash/Kontoguthaben

Anlagensumme

Anbieter

ABN Amro

ComStage
Barclays
db x-trackers

db x-trackers

Kurs
Segment o
Aktien
US-Goldproduzenten 104,48
Geldmarkt
EZB-Tagesgeldsatz 101,52
Anleihen
Unternehmen Europa 114,62
Anleihen
Schwellenlander 180,81
Anleihen —_

Jumbo-Pfandbriefe Dt.

* Start des geplanten Verkaufs um Verluste zu minimieren

Portfolio-Gewichtung
in %, Stand: 20.02.2009

Renten

Aktien

Cash

Quelle: Artus Direct Invest

lagestrategie. Das konnten beispiels-
weise Indexfonds aus den Sektoren
Agrarrohstoffe oder Metalle sowie aus
verschiedenen Branchen oder Regionen
sein. ,Strategieindizes wie Dividendenin-
dizes zahlen ebenso zu den Satelliten”,
erganzt Hinkel. Auch Immobilien-ETFs
fallen in diese Kategorie. SchlieBlich
sind sie nicht mit den herkémmlichen of-
fenen Immobilienfonds zu vergleichen,
sondern bilden die Wertentwicklung von
Immobilienaktien ab. Héchstens finf
Prozent des Anlagevolumens werden in
einen einzelnen Satelliten investiert.

Watchlist — Stand: 20.02.2009

Markt- GuV  Depot- * Stopp
wert in € in% gewicht Lossin€
5 015,04 5,0%
5015,04 0,00 5,0% 100,74
39 952,80 40,0%
994896 0,00 9.9% 101,30
997194 0,00  10,0% 111,31
994455 0,00 9.9% 179,95
1008735 0,00 101% 148,92
55 032,16 55,0%
100 000,00

Naturlich kénnen Kursbarometer in
auslandischer Wahrung, zum Beispiel
der amerikanische Dow Jones Index,
die Grundlage flir ausgewdahlte ETFs bil-
den. Die damit entstehenden Wah-
rungsschwankungen werden aber
nicht abgesichert, sondern sollen auch
Chancen auf zusatzliche Ertrage bie-
ten. Das gilt auch fur den ertragsorien-
tierten Baustein, der aus Anleihen-
ETFs und Geldmarkt-ETFs zusammen-
gesetzt wird. Dieses Anlagesegment
umfasst neben klassischen Staatsan-
leihen beispielsweise Pfandbriefe, )

Index WKN

chancenorientiertes Anlagensegement

DJ AIG Spot

Anbieter

Segment

Commodity AOHO72 Barclays Rohstoffe gemischt

GS Agricultural Spot AOMMBJ  ABNAmro Rohstoffe Agrar

TECDAX 593397 Barclays Aktien Technologie Deutschland
Nikkei 225 ETF020 ComStage Aktien Japan

DJ Stoxx Mid Europa DBX1AT db x-trackers  Aktien MidCap Europa

DJ Stoxx 600 ETFO60 ComStage Aktien Europa

DJ Stoxx Healthcare LYXOAS Lyxor Aktien Gesundheitswesen Europa
MSCI World € DBXIMW  dbx-trackers  Aktien Welt

RG] ERETEITE AOHGZT Barclays Aktien Schwellenlédnder

Markets

* Start des geplanten Kaufs

geplante

—— Gewichtung * Stapp Buy
22,05€ 5,0% 28,29€
7790€ 5,0% 82,40€

4,47 € 5,0% 4,67€

6,45€ 5,0% 7,13€
32,59€ 5,0% 42,63€
28,16 € 10,0% 30,81€
32,45€ 5,0% 34,60€
14,25 € 10,0% 15,34 €
15,48€ 5,0% 16,16 €

Nr. 3, 26.2.2009
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Unternehmensanleihen oder Anleihen
aus Schwellenldandern.

Welche Bausteine fur das Musterde-
potins Auge gefasst werden, entschei-
det das Management von Artus mit
Blick auf das jeweilige Umfeld. Zur ak-
tuellen Situation meint Klaus Hinkel:
»Die Konjunkturprogramme, die die Re-
gierungen weltweit aufgelegt haben,
sind noch nicht an der Bérse angekom-
men. Deshalb erfolgen neue Investitio-
nen erst, wenn neue Kaufsignale der-
zeit noch ein weiteres Mal bestatigt
werden. Das ist in diesen turbulenten
Zeiten unsere Strategie der ruhigen
Hand.” Anlagevermégen, das nicht in-
vestiert wird, wird in den Liquiditats-
baustein ohne Verzinsung angelegt.

Trendfolgemodell entscheidet

In einem ersten Schritt werden erfolg-
versprechende Wertpapiermarkte ana-
lysiert und dazu geeignete Indexfonds
ausgesucht. Fur die Auswahl werden
von einem computerunterstitzten Sys-
tem errechnete Stabilitats- und Perfor-
mance-Kennziffern herangezogen. Die
Fonds kommen auf eine so genannte
Watchlist, sie stehen unter verstarkter
Beobachtung. Erst wenn die Computer
von Artus Kaufsignale liefern, wird der
einzelne Fonds tatsachlich in das Mus-
terdepot aufgenommen. ,,Damit ist die-
ser Teil des Systems frei vonirgendwel-
chen Prognosen”, erldutert Jorg Bohn,
der als Chefstratege fur das System ver-
antwortlich ist. Die Signale fur den Kauf
oder den Verkauf der Exchange Traded
Funds basieren auf einem Trendfolge-
modell. ,,Dafur verwenden wir eine Mi-
schung verschiedener Indikatoren.
Dazu zahlen beispielsweise optimierte
gleitende Durchschnitte, Analysen der
Schwankungsbreite (Volatilitat) und Ti-
ming-Indikatoren®, erlautert J6rg Bohn.
Das hort sich zunachst sehr kompliziert
an, funktioniert in der Praxis aber ein-
fach: Far Werte, die auf der Watchlist
stehen, also in denen noch keine Investi-
tion erfolgte, wird automatisch ein
Stopp-Buy-Kurs berechnet. Erst wenn
der Fondspreis auf den Stopp-buy-Kurs
geklettert ist, erfolgt der Kauf des
Fonds. Damit wird ein zu friher Einstieg
vermieden, sondern zunachst abgewar-
tet, ob sich der Markt stabilisiert und tat-
sachlich im Aufwartstrend befindet. Je-
den Freitag errechnet Artus die neuen

Stop-Kurse. Verschlechtern sich die
Rahmenbedingungen kann ein Index-
fonds selbstverstandlich auch wieder
von der Watchlist gestrichen werden.

Stop-Kurse begrenzen Verluste

Das gilt auch fur Fonds, die bereits im
Musterdepot sind. Denn das Trendfolge-
modell liefert auch Verkaufssignale und
wochentlich  aktualisierte  Stop-loss-
Kurse. Féllt der Kurs eines Indexfonds
auf oder unter diesen Stop-loss-Kurs er-
folgt der Verkauf des ETFs. ,,Der Erfolg ei-
nes langfristig ausgerichteten Depots
liegt nicht in der maximalen Gewinnerzie-
lung, sondern darin, Verluste so gering
wie moglich zu halten. Verluste nicht zu
begrenzen, ist leider ein Fehler, den Anle-
ger noch zu haufig machen”, meint
Klaus Hinkel. Deshalb stiitzt sich das Mo-
dell von Artus auf die Erkenntnisse der
technisch-quantitativen Analyse. Unab-
héngig vom persénlichen Empfinden
wird ein Wertpapier verkauft, wenn eine
Stoppkurs erreicht bzw. unterschritten
wurde. Das heiB3t, ohne Prinzip Hoffnung
und Emotionen. Damit fressen die Ver-
luste einer einzelnen Position nicht die
Gewinne des Depots aus der Vergangen-
heit wieder auf. Zur Erinnerung: Um ei-
nen 50-prozentigen Kursverlust wieder
aufzuholen, muss sich ein neues Invest-
ment verdoppeln.

Fehlsignale sind moglich
Das Trendfolgemodell funktioniert vor
allemin Méarkten mit klaren Trends - so-
wohl nach oben wie auch nach unten.
Schwachen zeigt das System hingegen
in Phasen ohne klare Trends. Dann mel-
den die Computer haufig Fehlsignale.
Das bedeutet, dass sich in relativ kurzer
Folge Kauf- und Verkaufssignale far die
Indexfonds abwechseln, ohne einen
wirklichen Kursgewinn zu erzielen. Dane-
ben kdénnten Indexfonds bei einem kur-
zen Einbruch verkauft werden und an-
schlieBend zur Rallye ansetzen — ohne
im Musterdepot zu verbleiben. Diese Ri-
siken werden aber bewusst vom Vermo-
gensverwalter in Kauf genommen.
IndexNews wird Sie in jeder Ausgabe
zur aktuelle Zusammensetzung und
dem Anlageerfolg des Musterdepots
sowie Uber die Stop-Kurse informie-
ren, und eine kurze Erlauterung zu et-
waigen Umschichtungen geben.
Stefan Schneider
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In Mittel zum Leben investieren

In diesen Wochen werden regelmiflig die Prognosen fir die weltweite Konjunktur nach
unten korrigiert. Diistere Aussichten also fiir Aktienanleger. In solchen Zeiten sind defensiv
ausgerichtete Branchen gefragt. Wie die Nahrungsmittelindustrie — vorausgesetzt, sie kann
sich auf den Wandel im Konsumverhalten einstellen.

Legt man die Prognosen der Uno zu-
grunde, werden im Jahr 2030 mehr als
neun Milliarden Menschen die Erde be-
volkern. Allerdings zeigen sich unter-
schiedliche Trends in der Entwicklung
zwischen Industrieldndern und Schwel-
lenlandern. Hierzulande wird — wie
auch in anderen entwickelten Landern
— ein Bevdlkerungsrickgang erwartet.
Gleichzeitig wird durch die schwachen
Geburtenzahlen und die erhéhte Leben-
erwartung die Bevolkerung im Durch-
schnitt immer alter. Dazu kommt eine
Zunahme der Single-Haushalte. Die-
sem Wandel in der Gesellschaft muss
die Nahrungsmittelindustrie mit einer
wachsenden Segmentierung der Ange-
botspalette nachkommen.

Wertentwicklung im Vergleich
Basis: 01.03.1999 =100 %

Euro Stoxx 50 i

50 i
03.99 2001
Stand: 24.02.2009

© Handelsblatt.com | Quelle: Thomson Datastream

2003 2005 2007 2009

Ganz anders ist die Entwicklung in
den Schwellenlandern. So mussen in
Indien jahrlich 16 Millionen Menschen
mehr ernahrt werden, in China kom-
men jedes Jahr zwolIf Millionen hinzu.
Und es gibt noch einen Unterschied zu
den Industrielandern. Die Schwellen-
l&ander verfugen immer noch Uber eine
positive, wenn auch rticklaufige, Wirt-
schaftsentwicklung, aus der sich wei-
terhin eine wachsende Mittelschicht
bildet. Zudem ziehen immer mehr

Menschen vom Land in die Stadt und
mussen zusatzlich versorgt werden.
Der Wohistand in diesen Landern
nimmt insgesamt zu. Nach Meinung
des Hamburgischen Weltwirtschafts-
instituts nimmt mit steigendem Ein-
kommen der Bedarf an héherwertigen
Lebensmitteln zu. , Fleisch statt Reis*,
lautet die Devise. Doch es gibt Unter-
schiede. Anders ist die Situation in
Russland. Die sinkenden Rohstoff-
preise der letzten Monate fuhren zu ei-
nem Ruckgang der Lebensverhalt-
nisse in Teilen der Bevoélkerung und da-
mit zu einem Nachfragertickgang.

GroBe gefragt
Trotz aller Widrigkeiten erzielte bei-
spielsweise die die deutsche Nahrungs-
mittelindustrie nach Schatzung der
Bundesvereinigung der Deutschen Er-
nahrungsindustrie (BVE) 2008 ein Um-
satzwachstum von mehr als funf Pro-
zent auf 155 Milliarden Euro, wobei ein
Grof3teil des Wachstums auf Preisstei-
gerungen zurickzuftohren ist. Far
2009 rechnet die BVE mit gleich blei-
benden oder leicht steigenden Umsat-
zen. Wichtig bleibt, auch in der Bran-
che Gewinne richtig einzuschéatzen.
Zwar hat der Schweizer Konzern
Nestlé vor kurzem einen Gewinn-
sprung von fast 70 Prozent gemeldet,
allerdings stammt ein GroBteil davon
aus einem Unternehmensverkauf. Rea-
listischer ist die Steigerung des Be-
triebsgewinns um gut 14 Prozent.

Neben der klassischen Nahrungsmit-
telherstellung sind vor allem zwei Nach-
fragetrends zu erkennen. Zum einen
der Bedarf an Bio-Lebensmitteln, zum
anderen der Kauf von Functional Food.
Dahinter verbergen sich Nahrungsmit-
tel, die mit zuséatzlichen Inhaltsstoffen
angereichert werden, wie Joghurt oder
Margarine.

Zudem durfte Bewegungin die Unter-
nehmenslandschaft kommen. Exper-

Lyxor ETF DJ

S lE Stoxx 600 Food

Stand: 20.02.2009

& Beverage
Fondsgesellschaft Lyxor
ISIN FRO010344861
DJ Stoxx 600
Index Food & Beverage
Preisindex
enthaltene Werte 24
Indexwédhrung Euro
10
Auflegung 23.08.2006
Fondswéahrung Euro
Ertragsverwendung Ausschuttend
Fondsvolumen 23,4 Mio. €
jahrl. Gebiihren 0,30%
max. Spread 2,00%
Swap Ja
Tracking Error ?3'?[?12.2008)
3-Monats-Perf. -5,63 %
6-Monats-Perf. -20,97 %
1-Jahres-Perf. -25,32 %

ten erwarten weitere Fusionen und
Ubernahmen. Hintergrund: Je gréBer
und bekannter ein Unternehmen ist,
umso besser ist der Platz fiir seine Pro-
dukte in den Supermarktregalen.

Branchenindex aus 24 Titeln

Die Entwicklung der Aktien von euro-
paischen Firmen aus der Nahrungsmit-
telindustrie bildet der Branchenindex
Dow Jones Stoxx 600 Food & Beve-
rage ab, in dem aktuell die Anteils-
scheine von 24 Gesellschaften vertre-
ten sind. Das mit weitem Abstand
hochste Gewicht im Kursbarometer
hat mit 38 Prozent Nestlé. Mit gut
neun Prozent folgen Unilever und Dia-
geo. Somitist es auch nicht verwunder-
lich, dass der Anteil Schweizer Un- )
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Bezeichnung
Stand: 19.02.2009

INDEX

Comstage ETF
Dow Jones STOXX 600
Food & Beverage TR

db x-tracker
DJ STOXX 600
Food & Beverage ETF

iShares
DJ STOXX 600 Food &
Beverage (DE)

iShares
DJ STOXX 600 Food &
Beverage Swap (DE)

Fondsgesellschaft Comstage db x-trackers Barclays Global Investors Barclays Global Investors
ISIN LUO378435803 LU0292105359 DE0006344781 DEOOOAOF5T28
Dow Jones Stoxx Dow Jones Stoxx Dow Jones Stoxx Dow Jones Stoxx
Index 600 Food & Beverage 600 Food & Beverage 600 Food & Beverage 600 Food & Beverage
Performanceindex Performanceindex Preisindex Performanceindex
Indexwahrung Euro Euro Euro Euro
yerhdltnis 1:10 1:10 1:10 1:10
Auflegung 26.08.2008 03.07.2007 08.07.2002 20.02.2006
Fondswahrung Euro Euro Euro Euro
Ertragsverwendung Thesaurierend Thesaurierend Ausschuttend Thesaurierend
Fondsvolumen 8,1 Mio. € 11,6 Mio. € 23,1 Mio. € 49,3 Mio. €
jahrl. Gebiihren 0,25% 0,30% 0,50% 0,30%
max. Spread 2,50% 3,00% 5,00% 5,00%
Swap ja ja nein ja
Tracking Error 0,26 0,23 0,30
3-Monats-Perf. 1,73 % 1,72 % -1,07 % -1,75 %
6-Monats-Perf. -19,18 % -19,05 % -19,53 %
1-Jahres-Perf. -23,36 % -23,30 % -23,75 %

ternehmen am Index knapp zwei Funf-
tel ausmacht. Der Branchenindex wird
sowohl als reiner Preisindex wie auch
als Performanceindex unter Einre-
chung der gezahlten Dividenden vom
Indexanbieter Stoxx berechnet. Im
langjéhrigen Vergleich mit dem Euro
Stoxx 50 schnitt der Branchenindex
(jeweils Performanceindex) deutlich
besser ab. Wahrend der Euro Stoxx 50
im Zehnjahreszeitraum 16,5 Prozent
nachgab, konnte der Dow Jones Stoxx
600 Food & Beverage trotz aller Finanz-
marktturbulenzen und geplatzten Bla-
sen ein kleines Plus von 2,4 Prozent
(Stand 16.02.2009) erzielen. Selbst im
Krisenjahr 2008 fiel das Minus mit 35
Prozent nicht ganz so stark aus wie
beim Leitindex mit Uber 40 Prozent.

Ahnliche Fonds

Derzeit gibt es funf verschiedene In-
dexfonds, deren Grundlage der Dow
Jones Stoxx 600 Food & Beverage
ist. Davon beziehen sich drei ETFs auf
die Performance-Variante des Bran-
chenindex, fur jeweils ein Produkt
von Lyxor undiShares bildet der Preis-
index die Grundlage. Daflir werden in
diesem Fall die vereinnahmten Divi-
denden an die Anleger ausgeschut-

tet. Der entsprechende iShares-In-
dexfonds bildet die Ausnahme bei
den jahrlichen Kosten und der Index-
nachbildung. Denn die Kosten sind
mit 0,50 Prozent im Vergleich zu den
Ubrigen ETFs mit 0,25 bis 0.30 Pro-
zent hoch, daftr wird der Fonds als
einziger Uber den Nachkauf der ent-
sprechenden Aktien (full replication)
nachgebildet. Die tbrigen vier ETFs
vollziehen die Entwicklung des Index
mithilfe von Swaps nach.

So auch das Lyxor-Produkt, das
den Preisindex der Nahrungsmittel-
branche im Verhaltnis eins zu zehn
ab. Auch er wird als swap-basierter In-
dexfonds von Lyxor, einer Tochterge-
sellschaft der franzésischen Grof3-
bank Société Générale, aufgelegt.
Dazu wird nach Angaben von Lyxor
die Kursentwicklung eines Korbs aus
europaischen liquiden Aktien gegen
die Entwicklung des DJ Stoxx 600
Food & Beverage getauscht, so dass
die Fondsanleger auf diesem Weg am
Kursverlauf des Branchenindex teilha-
ben. Das gleiche gilt fur die Dividen-
den. Im Gegensatz zu den anderen,
ebenfalls geswapten, Indexfonds
zum Nahrungsmittelindex werden
die Dividenden der im Index enthalte-

nen Aktien nicht tGber die Thesaurie-
rung in den Fonds , reinvestiert”, son-
dern an die Inhaber der Fondsanteile
ausgeschuttet.

Somit kommen die Abweichungen
beim Tracking Error der Indexfonds
nicht nur durch die unterschiedlichen
Gebuhren zustande, sondern auch
die Form der Ertragsbehandlung,
also ausschittend oder thesaurie-
rend. Wie auch den Zeitpunkt der
Reinvestition in den Fonds. Dadurch
kann ein so genannter Cash-Drag ent-
stehen. Aus diesem Grundist der Tra-
cking Error, der die Abweichung des
ETFs zum Basisindex misst, im Ver-
gleich zum Comstage-Produkt relativ
hoch.

Die jahrlichen Kosten bewegen sich
mit 0,30 Prozent im ,,tblichen* Rah-
men &hnlicher Exchange Traded
Funds. Daftir ist der maximale Spread
nach Angaben der Deutschen Boérse
in Hohe von 2,0 Prozent gering.

Eine Investition in die Nahrungsmit-
telindustrie kdnnte die Nerven der An-
leger in den kommenden turbulenten
Monaten schonen. Ganz vermeiden
lassen sich Kursverluste am Aktien-
markt dadurch aber nicht.

Stefan Schneider
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Mit Blue Chips auf China setzen

Die Weltwirtschaftskrise hat China hirter getroffen als erwartet. Fir Anleger, die ein
langfristiges Engagement aufbauen wollen, bieten sich ETFs auf Standardwerte an.

Die Rezession trifft die groRen Schwel-
lenlander hart - Aktienexperten reden
die Borsen teilweise dennoch stark.
Sie gehen davon aus, dass die Auswir-
kungen der Finanzkrise zwar kraftig
auf das Wirtschaftswachstum durch-
schlagen, die Emerging Markets dem
weltweiten Abschwung aber besser
standhalten als etablierte Mérkte.

Die Zeit der hohen Renditen dirfte
aber auch bei den Schwellenlandern-
Borsen vorbei sein. So hat die welt-
weite Wirtschaftskrise China harter ge-
troffen als erwartet. Im Schlussquartal
2008 sackte dort das Wirtschafts-
wachstum nach amtlichen Statistiken
um rund 2,2 Prozentpunkte auf 6,8 Pro-
zent ab. Fir dieses Jahr prognostizie-
ren Experten Werte zwischen funf und
acht Prozent. Obschon eine so hohe
Rate fur die meisten Industriestaaten
unerreichbar erscheint, stellt sie fur
China einen erheblichen Einbruch dar.
Denn nur bei einem Wachstum von
rund sieben Prozent schaffen die Un-
ternehmen ausreichend Arbeitsplatze
far die Millionen Wanderarbeiter.

Trotzdem stiegen in den vergange-
nen Wochen die Kurse an der Borse in
Schanghai. Der Grund ist ein Konjunk-
turprogramm. Die chinesische Regie-
rung plant rund 416 Mrd. Euroin die In-
frastruktur und Steuererleichterungen
zu investieren. Die Finanzierung fallt
den Chinesen dank ihrer Devisenreser-
ven von umgerechnet 1,4 Billionen
Euro und der im Vergleich dazu gerin-
gen Verschuldung nicht schwer.

Das Volumen des Konjunkturpakets
entspricht tiber sieben Prozent des chi-
nesischen Bruttoinlandsproduktes -
deutlich mehr als beispielsweise die
USA ausgeben wollen.

Doch der Kursaufschwung betrifft zu-
erstdie so genannt A- und B-Aktien, die
an den Boérsen Shenzen und Shanghai
gehandelt werden. Doch in die dirfen
nur Chinesen investieren, ETFs auf
diese Aktien gibt es nicht. Indexfonds
gibt es nur auf H-Aktien, die traditionell
eher exportlastig und daher zunéachst

latt INDEX

eldh
CI5S0

weniger von dem Konjunkturpaket pro-
fitieren darften. Sie unterliegen im Ge-
gensatz zu A- und B-Aktien nicht dem
chinesischen Kapitalmarktrecht, son-
dern mussen in Hongkong die strenge-
ren Anforderungen des dortigen Aktien-
rechts befolgen. Die Motivation, in
Hongkong gehandelt zu werden, liegt in
der starkeren Wahrnehmung durch in-
ternationale Investoren.

Ein wichtiger Basiswert ist der FTSE/
Xinhua China 25-Index, der die Wertent-
wicklung, der nach Marktkapitalisie-
rung 25 groBRten und liquidesten, an der
Boérse Hong Kong gelisteten chinesi-
schen Unternehmen aufzeigt. Einzel-
werte kdnnen mit maximal zehn Pro-
zentim Index gewichtet werden. Zu den
groBten Positionen des Xinhua zahlen
die China Mobile mit 9,4 Prozent und
China Life Insurance mit 8,8 Prozent.

Bezogen auf Sektoren ist der Xinhua
China 25 mit Gber 45 Prozent am
starksten im Finanzbereich aufge-
stellt. Einen weiteren wichtigen Stellen-
wert nehmen die Telekommunikation

mit etwa 17, Erdo6l und Gas mit rund 14
Prozent ein. Mit iShares, der Tochter
von Barclays Global Investors, und der
db x-trackers von der Deutschen Bank
bieten zwei Emittenten ETFs auf den In-
dexan(s.u.).

Jiirgen Réder

Wertentwicklung im Vergleich
Basis: 26.02.2006 = 100 %

300 - FTSE Xinhua China25 |
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Bezeichnung Stand: EhEne . CHIBEELCS

25.02.09 FTS-E./thua China 25 FTSE/Xinhua Ch_ma 25 ETF
Preisindex (DE) 1C Performanceindex

Fondsgesellschaft iShares db x-trackers

ISIN DEOOOAODPMY5 LU0292109856

Index FTSE/Xinhua China 25 FTSE/Xinhua China 25

Indexwédhrung Euro Euro

Verhaltnis ETF zu Index 1:10 1:10

Auflegung 21.10.2004 04.07.2007

Fondswahrung USsD usSD

Ertragsverwendung Ausschuttend Thesaurierend

Fondsvolumen 457 Mill. $ 119 Mill. $

jahrl. Gebiihren 0,74% 0,60%

max. Spread 3,00% 3,00%

Swap nein ja

3-Monats-Perf. 5,36% 10,71%

6-Monats-Perf. -27,62% -25,89%

1-Jahres-Perf. -37,12% -36,02%

Quelle: Emittentenangaben, Deutsche Borse
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Wie ETF-Dachfonds funktionieren

Welche ETFs sind ein Muss im Depot, welche eher nicht? Dachfonds sollen die Auswahl
erleichtern. Dabei gibt es zwei grundlegend unterschiedlich funktionierende Produktarten.

Mit der steigenden Popularitat passi-
ver Anlageformen hat inzwischen
auch die deutsche Produktlandschaft
fur ETFs ein deutlich anderes Gesicht
als noch zu Anfang des Jahrtausends.
Als am 11. April 2000 die ersten bei-
den Produkte in Deutschland an den
Start gingen, hatte wohl kaum ein An-
leger vermutet, dass keine neun Jahre
spater beinahe schon taglich neue
Produkte auf den Markt kommen wir-
den. Um aus dem inzwischen deutlich
gewachsenen Angebot die besten
Fonds herauszusuchen, kénnen Anle-
ger mittlerweile auch auf Verbundl6-
sungen setzen, die — vergleichbar mit
einem Dachfonds — eine Vorauswahl
treffen.

Bei diesen Angeboten gibt es zwei
grundlegend unterschiedlich funktio-
nierende Produktarten. Die erste ist
tatsachlich ein ETF-Dachfonds, der
ahnlich funktioniert, wie sein klassisch
aus der Investment-Welt bekannter Na-
mensvetter. Ein Fondsmanagement
trifft hierbei eine Auswahl unter ver-
schiedenen ETFs und flugt sie entspre-
chend einer Regional- oder Sektoren-
vorgabe zu einem Portfolio zusammen
und kann teilweise zudem eine Um-
schichtung zwischen Aktien- und Ren-

tenmarkt vornehmen. Gerade in der Fi-
nanzkrise hat dieser Ansatz die Pro-
dukte oft vor den deutlichen Abstulr-
zen bewahrt, denendie klassischen Ak-
tien-ETFs ausgesetzt waren.

Allerdings geht bei diesem Ansatz
ein groBer Teil der grundlegenden Men-
talitdt von Index-Investments verlo-
ren, die auf der Annahme beruhen,
dass die Aktienmarkte auf Dauer stei-
gen werden und am besten ohne akti-
ven Eingriff abgebildet werden. Die
Dachfonds jedoch sind durch die ak-
tive Auswahl der passenden ETFs defi-
nitiv keine passiven Produkte mehr.
Das schlagt sich auch in den Preisen
nieder: Die zurzeit noch recht schmale
Auswahl entsprechender Produkte ver-
langt eine jahrliche Verwaltungsge-
buhr zwischen 0,7 und 1,5 Prozent pro
Jahr, teilweise werden zudem Erfolgs-
pramien fallig.

Gunstiger und passiver sind so ge-
nannte Multi-Asset-Indexfonds, die
zwar ebenfalls die Entwicklung mehre-
rer verschiedener Indizes abbilden, ih-
rerseits aber wieder wie ein klassi-
scher Indexfonds aufgebaut sind. Die
zugrunde liegenden Indizes stammen
meist aus verschiedenen Regionen der
Welt und sind meistens noch tber ver-

Expertenwissen
furihre’Anlagefonds.

I Handelsblatt

' Sichern Sie sich die aktuelle Ausgabe:
www.handelsblatt.com/fondsnews

schiedene Investmentklassen wie Ak-
tien, Renten oder Rohstoffe gestreut.
Steht erst einmal eine Aufteilung nach
Regionen und Investmentklassen fest,
bildet der Fonds diese dann passiv ab
— abgesehen von einem regelmaBigen
Re-Balancing und teilweise der Mog-
lichkeit, die Gewichtungen bei unge-
wohnlichen Marktlagen zu dndern. Die
Abbildung erfolgt dabei nicht durch
den Kauf von Produkten, die auf die ein-
zelnen Indizes lauten, sondern direkt —
meist durch so genannte Swap-Verein-
barungen.

Der Emittent kauft also lediglich ei-
nen grundlegenden Korb aus Aktien
oder Anleihen und tauscht dessen Per-
formance mit einem Swap-Partner ge-
gen die Performance des eigentlichen
Portfolios. Durch diese sehr direkte Ab-
bildung bleibt die Struktur des Fonds
einfach und die Kosten meist geringer
als die von echten ETF-Dachfonds. Auf
der anderen Seite verzichtet der Anle-
ger auf das aktive Management. Das
ist deutlich ndher am eigentlichen ETF-
Gedanken, bedeutet aber in Krisenzei-
ten auch, fallenden Kursen beinahe
ohne Moglichkeit zum Eingreifen aus-
geliefert zu sein.

Stefan Mauer

=> DIESE ANZEIGE IST VERLINKT
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, Die Schornsteine der Welt zahlen®

Finanzwissenschaftler Prof. Martin Weber iiber Anlegerfehler und ideale , Weltportfolios®.

Herr Weber, sie gelten als Erfor-
scher des Anlegerverhaltens. Was
sind denn deren gréoBte Fehler?

Da gibt es eine ganz Reihe von Feh-
lern. Anleger kaufen und verkaufen bei-
spielsweise immer noch zuviel. Der
alte Spruch ,Hin und Her macht Ta-
schen leer” hat immer noch seine Gul-
tigkeit.

Aber Anleger wollen dadurch eine h6-
here Rendite erzielen. Schaffen sie es
denn nicht, den Markt zu schlagen?

Nein. lhre Depots sind vielfach nicht
ausreichend diversifiziert. Mann muss
sich nur die aktuellen Meldungen an-
schauen: GroBbanken stellen derzeit
den Eigenhandel ein, weil sie zu hohe
Verluste erzielt haben. Und dass soll
ein Privatanleger besser machen?

Was sollen lhrer Meinung nach Anle-
ger tun?

Passiv anlegen und dabei mit Index-
fonds kostengiinstig auf gro3e Indizes
weltweit setzen mit einem entspre-
chenden Mix der Anlageklassen Ak-
tien, Renten und Rohstoffe. Wir haben
mittels einer empirischen Studie die Di-
versifikationschancen fur Anleger der
vergangenen 35 Jahre untersucht.

Fazit: Das Rendite-Risiko-Verhaltnis
kann mit attraktiven Anlagewerten mit
moglichst unabhangiger Wertentwick-
lung optimiert werden. Diese mussen
moglichst geschickt zu einem Portfolio
zusammengesetzt werden. Nach unse-
ren Berechnungen sollte solch ein De-
pot aus 60 Prozent Aktien, 25 Prozent
Renten und 15 Prozent Rohstoffe be-
stehen.

Wie oft sollte man ein derartiges De-
pot ,,nachjustieren*“?

Einmal im Jahr reicht. Wir justieren
unser ,Weltportfolio” immer dann,
wenn die Schatzungen fur die jeweili-
gen Bruttoinlandsprodukte (BIP) ein-
treffen. Die Gewichtung des Portfo-
lios nach der Hbhe des jeweiligen
Bruttoinlandsproduktes, also eine re-
alwirtschaftliche Gewichtung, bringt

Anlegern eine hohere
Rendite als der traditio-
nelle Ansatz nach
Marktkapitalisierung.
Das hat unsere Studie
ergeben. Plastisch for-
muliert: Man muss in
die Schornsteine der
Welt investieren. Und dabei ist es vol-
lig unerheblich, ob Anleger in einen
Bayer- oder BASF-Schornstein inves-
tieren.

Prof. Weber

Soll man denn Verluste nicht von
vornherein begrenzen?

Anleger sollten vorher festlegen, wie
hoch ihr Anteil risikoloser Zins wie
Staatsanleihen oder Festgeld im Ver-
haltnis zu risikoreichen Anlage in Ak-
tien, Renten und Rohstoffe ist. Das ist
besser als standiges Kaufen und Ver-
kaufen.

Brauchen Anleger dann eigentlich
noch einen Berater?

Ja, aber nicht fur die Auswahl, obich -
um beim Beispiel zu bleiben - die BASF-
oder Bayer-Aktie kaufen soll. Genauso
unerheblich ist die Frage, ob Anleger
beispielsweise in deutsche oderin fran-
zosische Aktien investieren sollen. Die
entwickeln sich doch fast parallel. Der
Berater soll dem Anleger Produkte er-
l[autern oder mit ihm gemeinsam kla-
ren, wie viel Geld er in eine Anlage mit ei-
nem risikolosem Zins und wieviel er bei-
spielsweise in ETFs investieren soll.
Oder um ihm den Unterschied zu be-
rechnen, was zwei Prozent Inflation fur
die nachsten 40 Jahre oder drei Pro-
zent Preissteigerungen fur die kom-
menden 30 Jahre bedeutet. In solchen
Fallen benotigen Anleger Hilfe.

Das Interview mit Prof. Weber
fiihrte Jiirgen Roder
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1] NACHRICHTEN

Boom lockt neue Anbieter
Der Erfolg von ETFs weckt das Inte-
resse von Banken. Bisher ist der Markt
unter drei groBBen Anbietern aufgeteilt:
Barclays vor der Société-Générale-
Tochter Lyxor Asset Management und
der Deutschen Bank. Konkrete Expan-
sionsplane gibt es beim viertgréf3ten
europaischen Anbieter Credit Suisse.
Crédit Agricole als Nummer elf wird
ebenfalls offensiv. Heftige Spekulatio-
nen und Gerichte ranken sich um mog-
liche Neustarter aus den USA. Seit lan-
gerem arbeiten Goldman Sachs und
Morgan Stanley nach Angaben aus
mehreren Quellen an einer ETF-Koope-
ration unter dem Stichwort ,,Source” -
bisher ohne sichtbare Ergebnisse. An-
fragen beantworteten Vertreter beider
Gesellschaften nicht. JP Morgan
scheint Uberlegungen fiir eine Expan-
sion vorerst auf Eis gelegt zu haben.
Vertreter der Bank gaben dazu keinen
Kommentar. Auch State Street, in den
USA neben Barclays groBRer ETF-Spie-
ler, hat seine Europapléne Insidern zu-
folge verschoben. Interessanter Kandi-
dat ist Vanguard, der aber aktuelle
Plane fur Europa dementiert. Dennoch
halten sich entsprechende Gerichte.

Neue Regeln fiir den

Euro Stoxx 50

Der Indexbetreiber Stoxx andert fur
seine beiden wichtigsten europai-

schen Indizes Euro Stoxx 50 und Stoxx
50 die Regeln. Statt sich einmal im
Jahr Anfang September Gedanken zu
machen, ob die 50 enthaltenen Werte
noch zu den gréBRten und liquidestenin
der Euro-Zone bzw. in Europa gehoren,
soll kiinftig eine zweimonatige Schwa-
chephase einer Aktie flir den sogenann-
ten ,Fast Exit“ gentigen. Damit hat
man wohl der Forderung vieler Investo-
ren nachgegeben. Ab April kdnnten die
Regeln theoretisch Monat fir Monat
am jeweils sechsten Handelstag in die
Tatumgesetzt werden. Die ersten Kan-
didaten, die dem neuen Regelwerk
zum Opfer fallen, stehen bereits fest.
Im Euro Stoxx 50 wird es mit groBer
Wahrscheinlichkeit die angeschlagene
belgische Bank Fortis treffen, vielleicht
sogar den franzésischen Autobauer Re-
nault, hat Uwe Streich von der Landes-
bank Baden-Wurttemberg errechnet.
Dafur durfte héchstwahrscheinlich der
Bier-Fabrikant Anheuser-Busch Inbev
einziehen, waéhrend um den zweiten
freien Platz CRN, Ahold, Unibail-Ro-
damco und die Deutsche Post rangeln.

DivDax auch mit
Fast-Exit-Regel

Die Deutsche Boérse hat ihr Regelwerk
fur den Dividendenindex DivDax geén-
dert. Demnach féllt ein Unternehmen,
das 6ffentlich angekindigt hat, keine Di-
vidende zu zahlen zum nachsten Verket-

tungstermin aus dem Index. Diese Ter-
mine finden regelmaBig alle drei Monate
statt, an ihnen wird auch die Gewich-
tung der einzelnen Titel angepasst. Die
neuen Regeln flihren dazu, dass am 20.
Mérz die Commerzbank den DivDax ver-
lassen muss. Der DivDax umfasst die 15
dividendenstarksten Werte des Dax und
wird jahrlich neu im September auf Ba-
sis der zuletzt gezahlten Dividende zu-
sammengesetzt. Da erst im Herbst ein
Nachfolger in den Index aufgenommen
wird, wird der DivDax bis dahin nur aus
14 Aktien bestehen. Nach Recherchen
des Handelsblatts werden 2009 von
den 15 DivDax-Mitgliedern acht eine ge-
ringe Dividende fur das vergangene Jahr
zahlen, funf Unternehmen die Ausschut-
tung beibehalten und nur zwei Gesell-
schaften die Dividende erhéhen.

db x-trackers mit fiinf
neuen Fonds

Die ETF-Tochter der Deutschen Bank,
db x-trackers, hat ihr Angebot im Feb-
ruar um funf weitere in Deutschland han-
delbare Indexfonds erweitert. Neu in der
Produktpalette sind je ein ETF auf den
MSCI-Pacific ex Japan, auf den MSCl ac
Asia ex Japan und den Dow Jones Stoxx
600. Dazu kommt die Borseneinfih-
rung auf die elektronische Handelsplatt-
form Xetra eines Indexfonds auf den
franzosischen Leitindex CAC-40 sowie
einer Short-Variante auf den CAC-40.
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Dieser Newsletter tber ausgewahlte ETFs
und Finanzinstrumente stellt ausdrtcklich
keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf
dar. Es wird keine Haftung fur die Richtig-
keit der Angaben und Quellen Ubernom-
men. Die ausgewahlten Anlageinstrumente
kénnen je nach den speziellen Anlagezielen,
dem Anlagehorizont oder der individuellen
Vermogenslage fur einzelne Anleger nicht
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oder nur bedingt geeignet sein. Die in die-
sem Dokument enthaltenen Empfehlungen
und Meinungen wurden von der Redaktion
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entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der
Erstellung des Dokuments und kénnen sich
aufgrund kinftiger Ereignisse oder Ent-
wicklungen andern. Dieses Dokument darf
inanderen Landern nur in Einklang mit dort
geltendem Recht verteilt werden, und Per-
sonen, die in den Besitz dieses Dokuments
gelangen, sollten sich tiber die dort gelten-
den Rechtsvorschriften informieren und
diese befolgen. Kein Teil dieses Newslet-
ters darf ohne schriftliche Genehmigung
des Verlages verandert oder vervielfaltigt
werden.

Die nachste Ausgabe erscheint am 26.03.2009.
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k] PERFORMANCE-TABELLEN

Die besten Aktien-Index-ETFs (hochste 1-Jahres-Performance)

Name ISIN Thes. Whg. Perf.1M Perf.6M Perf. 1J Geb.

db x-trackers DJ STOXX 600 Bank Short LU0322249037 Ja € 1,98% 92,50%  124,15% 0,50%
SGAM ETF XBear DJ Eurostoxx 50 Acc FRO010424143 Ja € 9,92% 62,28% 97,31% 0,60%
db x-trackers S&P 500 Short LU0322251520 Ja $ 11,12% 59,71% 68,28% 0,50%
db x-trackers DJ STOXX 600 Tech Short LU0322250043  Ja € 2,59% 44,43% 63,95% 0,50%
db x-trackers Short DAX LU0292106241 Ja € 1,47% 35,18% 52,91% 0,40%
db x-trackers DJ STOXX 600 Telecom Short LU0322250126 Ja € 6,38% 11,42% 34,05% 0,50%
db x-trackers DJ STOXX 600 Oil & Gas Sht LU0322249623 Ja € -5,12% 8,43% 18,34% 0,50%
db x-trackers DJ STOXX 600 Hith Care Sht LU0322249466 Ja € 7,01% 11,19% 10,64% 0,50%

Die besten Renten-Index-ETFs (héchste 1-Jahres-Performance)

iShares $ Treasury Bond 7-10 (DE) Inc
iShares $ Treasury Bond 1-3

iShares $ Treasury Bond 1-3

iShares $ Treasury Bond 1-3 (DE) Inc
iShares $ Treasury Bond 1-3

iShares $ TIPS (DE)

iShares $ TIPS Acc

ISIN Thes. Whg.
DEOOOAOLGQB6  Nein €
IEOOB14X4S71 Nein &
IEOOB14X4S71 Nein $
DEOOOA0J2078 Nein €
IEOOB14X4S71 Nein €
DEOOOAOLGQF7  Ja €
IEOOB1FZSC47 Ja €

Perf. 1M  Perf. 6M  Perf. 1J Geb.
-0,29% 27,63% 31,25% 0,20%
1,95% 20,02% 20,68% 0,20%
1,95% 20,02% 20,67% 0,20%
1,95% 19,93% 20,67% 0,20%
1,95% 19,93% 20,67% 0,20%
2,60% 10,53% 13,43% 0,25%
2,60% 10,53% 13,43% 0,25%

Stand: 25.02.2009; Quelle: Morningstar; ,Thes.": Thesaurierend, ja oder nein; ,Whg.": Fondswahrung; ,Geb.": Gebthrensatz

Die besten und die meistgehandelten ETFs im Uberblick

In jeder Ausgabe von Handelsblatt In-
dexNews veroffentlichen wir Tabellen
von bérsengehandelten Indexfonds. In
dieser Ausgabe finden Sie die Aktien-
und Renten-ETFs mit der besten Per-

formance auf Jahressicht, basierend
auf Daten von Morningstar. Die Um-
satzstatistik stammt von der Borse
Stuttgart (Euwax). Eine sortierbare Per-
formance-Tabelle aller in Deutschland

handelbaren ETFs finden Sieim Han-
delsblatt-Online-Angebot unter:

www.handelsblatt.com/
etf-tabelle

Spitzenreiter nach Umsatz zwischen 01.02. - 23.02.2009

Name des ETF

dbx ShortDAX

ComStage DAX TR

iShares DAX (DE)

ETF XBear DJ Eurostoxx 50

dbx EONIA TR Index

Lyxor ETF LEVDAX

ComStage Dow Jones Euro Stoxx 50 TR
dbx DAX

iShares iBoxx Euro Liq Corporates
iShares DJ Euro Stoxx 50 (DE)
Quelle: Euwax

ISIN

LU0292106241

LUO378438732
DE0005933931
FR0010424143

LU0290358497
LU0252634307
LUO378434079
LU0274211480

DE0C002511243
DE0O005933956

Umsatz
in€
38.561.074,20
12.685.149,80
8.817.750,89
7.462.649,34
6.395.716,57
5.985.085,24
5.762.626,06
3.608.637,87
3.518.289,91
2.559.743,55

Ausgefiihrte Ertrags- Gebiihren
Orders verwendung in %
902 Thesaurierend 0,400
156 Thesaurierend 0,120
300 Thesaurierend 0,170
172 Thesaurierend 0,600
79 Thesaurierend 0,150
281 Thesaurierend 0,400
34 Thesaurierend 0,100
221 Thesaurierend 0,150
60 Ausschuttend 0,200
88 Ausschuttend 0,169
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