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Ethna-Aktiv E
bleibt auch 2011
MaR aller Dinge

Auch im neuen Jahr do-
miniert Luca Pesarini
mit seinem mehrfach
preisgekréonten Misch-
fonds Ethna-Aktiv E
die Absatzlisten von
Deutschlands unab-
héngigen Maklerpools.
Nach Beliebtheit aufaddiert (zehn Punkte
fiir Rang 1, ein Punkt fiir Rang 10) kam er
im Januar bei sechs von DAS INVESTMENT
regelmiRig befragten Vertriebs-Adressen
auf sensationelle 52 von 60 Punkten. Dem-
gegeniiber ist Verfolger Edouard Carmig-
nac mit dem Carmignac Patrimoine im
Vergleich zum Dezember von 41 auf 31
Punkte zuriickgefallen. Neu unter den Top
5 sind der DWS Russia von Odeniyaz Dzha-
parov und der Veritas ETF-Dachfonds von
Markus Kaiser (siehe Seite 4).

TOP-SELLER MAKLER-POOLS

LS

Luca Pesarini

RANG| FONDSNAME PUNKTE
1 Ethna-Aktiv 52
2 Carmignac Patrimoine 31
3 | DWS Vorsorge Dachfonds 16
4 | DWS Russia 15
5 | Veritas ETF-Dachfonds 14

Aktuelle Infos zu den Top-Seller-Listen von
DAS INVESTMENT erhalten Sie hier

Egon Wachtendorf, verantwortlicher Redakteur
Goldene Briicke
old spaltet seit jeher die Gemiiter

G - scheinbar unverséhnlich stehen
sich die Liebhaber und die Verachter des
gelben Metalls gegentiiber. Die einen hal-
ten es im Zeitalter ewig ratternder Geld-
druckmaschinen fiir unverzichtbar und
diirfen sich durch das in dieser Woche
markierte neue Rekordhoch bestitigt
fithlen. Die anderen monieren, dass Gold
keinen Mehrwert schafft, und wittern
hinter der jiingsten Preisentwicklung
bereits die nédchste Riesenblase. Zeit fiir
einen Briickenschlag, mag sich - nicht
ohne Eigeninteresse — die Miinchner DAB
Bank gedacht haben. Sie belohnt Tages-
geld-Neukunden, die gleichzeitig ihr bis-
lang bei einer anderen Bank gefiihrtes
Wertpapierdepot tibertragen, mit bis zu
50 Gramm Gold. Ein Top-Zins von 2,1 Pro-

zent plus Krisenwédhrung fiir lau, was soll
da schiefgehen?

Im Grunde genommen nichts. Abgesehen
vielleicht von der Tatsache, dass andere
Banken, die einen Depotwechsel in bar
vergliten, umgerechnet teilweise deutlich
mehr zahlen. Aber das soll an dieser Stel-
le nicht das Thema sein. Sondern vielmehr
dieses: Vielleicht ldsst sich ja der eine oder
andere Gold-Gegner, der ein aus seiner
Sicht gehaltvolleres Produkt zu verkaufen
hat, vom Angebot der DAB Bank inspirie-
ren. Einem Anleger, der zum ersten Mal in
Aktienfonds investiert, eine Zehntelunze
Kriigerrand oder American Eagle zu schen-
ken - das wére doch mal was.

9Bte deutsche Anbieter von Publikumsfonds. Quelle: BVI, Stand: Ende November 2010. Die Verkaufsprospekte
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ETFs fiir Finanzwerte dominieren die Performance-Liste

Zwei Monate nach Jahresbeginn zeigen europaische Bank- und Versicherungsaktien weiter relative Starke — gleich neun ent-

sprechend ausgerichtete Angebote finden sich unter den Top 15 der besten Investmentfonds fir 2011

S echs der Spitzenreiter bilden den

Branchenindex Dow Jones Stoxx Euro-
pe 600 Insurance nach, der insgesamt 33
Versicherungsaktien aus den Euroldndern,
der Schweiz und Grofbritannien enthalt.
Im Vergleich zu anderen Mitgliedern der
Stoxx-Branchenfamilie ist dieser Index
relativ breit gestreut: Die drei Schwerge-
wichte Allianz, ING Groep und Zurich Fi-
nancial Services kommen zusammen le-
diglich auf einen Anteil von 35 Prozent.
Eine Ausnahme bildet der Stoxx Europe
600 Optimised Insurance von Source auf
Rang 5. Weil dort griechische und isldndi-
sche Aktien ausgeschlossen sind, enthalt
dieser ETF nur 29 Titel. Dadurch sind unter
anderem ING und Zurich hoher gewichtet.
Die Managementgebiihr fillt mit 0,30 Pro-
zent pro Jahr sehr moderat aus, lediglich
der Comstage Stoxx 600 Insurance ist mit
0,25 Prozent kostengiinstiger.

"]

TOPS & FLOPS PERFORMANCE

RANG| FONDSNAME 2011*
1 E&G Immobilienaktien Europa 18,8
2 I-Shares Euro Stoxx Banks 16,7
3 LSF Asian Solar & Wind 15,9
4 Lyxor ETF Euro Stoxx 50 Lev. 14,0
5 Stoxx 600 Insurance Source 13,8
6 | Lyxor MSCI Greece 13,6
7 | ETFX Euro Stoxx 50 Lev. 13,6
8 | SGAM Euroland Financial 13,5
9 Lyxor Stoxx 600 Insurance 13,4

10 | Comstage Stoxx 600 Ins. 13,3
1 DB X-Trackers Stoxx 600 Ins. 13,3
12 I-Shares 600 Insurance 13,3
13 | I-Shares 600 Insurance Swap 13,3
14 | Easy-ETF Stoxx 600 Insurance 13,3
15 Comstage Euro Stoxx 50 Lev. 12,7
7379 | Amundi India -18,2
7380 | Schroder Indian Equity -18,3
7381 | Meinl India Growth -18,5
7382 | DWS India -18,9
7383 | HSBC Indian Equity -19,2
7384 | Goldmann Sachs India Equity -19,2
7385 | Amundi India Infrastructure -20,2
7386 | Carlson India -20,4
7387 | Morgan Stanley Indian Equity -20,6
7388 | SLlIndian Equities -21,6

* Wertentwicklung in Prozent

QUELLE: EUROFONDS, STICHTAG: 28. FEBRUAR 2011

Einen Dampfer erhielt der Versicherungs-
Index durch die jiingsten Naturkatast-
rophen in Australien und Neuseeland,
die vor allem Riickversicherer belasten.
Gleichwohl besteht im Vergleich zum brei-
ten Markt noch Nachholbedarf. Dasselbe
gilt — sogar deutlich ausgeprigter — fiir
Bankaktien, die innerhalb weniger Wo-
chen von der Schmuddelbranche zum
Top-Favoriten aufstiegen. Am stdrksten
profitierte davon der I-Shares Euro Stoxx
Banks, der ausschlieRflich in Euroland-
Aktien wie Banco Santander, BNP Paribas
und Deutsche Bank investiert. Der Anteil
dieser Top-3-Positionen am aus 35 Titeln
bestehenden Portfolio betrdgt 44 Prozent.

Ganz oben stand Ende Februar wieder
der E&G Immobilienaktien Europa der
Stuttgarter Privatbank Ellwanger & Gei-
ger. Dessen Manager Helmut Kurz konnte

BANKEN WEITER ABGESCHLAGEN
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29. Februar 2008 01. Mérz 2011

Die Versicherer nahern sich dagegen bereits
wieder dem Gesamtindex MSCI Europe

Mitte Januar eine in den Biichern bereits
abgeschriebene Beteiligung verkaufen.
Dadurch machte der Anteilspreis einen
Sprung nach oben (siehe DER FONDS 1/
11). Doch auch danach stieg er mit 6,3
Prozent deutlich stdrker als der breiter
aufgestellte MSCI Europe. Indien-Fonds
(siehe Seite 9) bleiben bis auf weiteres am
Ende des Feldes.
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»Europaische Finanzaktien bleiben aussichtsreich“

Der Olpreis steigt, die Inflation in den Schwellenldndern auch, und beides zusammen macht Anleger zunehmend ner-
vos. Eine Stimmung, von der sich Veritas-Erfolgsmanager Markus Kaiser jedoch bislang nicht anstecken lasst

Markus Kaiser,
Manager des Veritas
ETF-Dachfonds

DER FONDS: Thr mit einem Trendphasen-
modell gesteuerter ETF-Dachfonds weist
noch immer eine Aktienquote von mehr
als 90 Prozent auf. Ist Thnen dabei nicht et-
was mulmig zumute?

Markus Kaiser: Nein, denn wir vertrau-
en unserem Ansatz — auch wenn es einmal
etwas kritischer wird an den Mérkten. Und
bislang halten sich die Reaktionen auf die
jlingsten Storfaktoren ja auch in Grenzen.
DER FONDS: Spielen Schwellenldnder-
ETFs in Ihrem Fonds noch eine so grof3e
Rolle wie 2009 und 2010?

Namen und
Nachrichten

Nach einem Streit mit
Firmenchef Francois
Reyl hat die Schweizer
Fondsgesellschaft Reyl
Asset Management ih-
ren Star-Fondsmanager
Raphael Kassin entlas-
sen. Mehr

Die Londoner Fondsboutique Fulcrum In-
vestment Management hat fiir ihren Roh-
stoffHedgefonds Fulcrum Commodity die
deutsche Vertriebszulassung erhalten. Mehr
Ole Soeberg, bislang
Aufsichtsratsmitglied
der norwegischen
Fondsgesellschaft Ska-
gen, verstirkt das Ma-
nagement-Team  des
weltweit anlegenden
Aktienfonds Skagen
Vekst. Mehr

Weitere Meldungen finden Sie hier

Kaiser: Kurzfristig haben wir vor allem
in den Bric-Lindern China, Indien und
Brasilien taktische Verkaufssignale erhal-
ten. Deshalb liegt unser aktueller Emer-
ging-Market-Anteil nur noch bei 8 Pro-
zent, nachdem es in der Spitze iiber 30
Prozent waren.

DER FONDS: Woher kommen denn die
stabilsten Kaufsignale?

Kaiser: Nachdem die deutsche Borse
2010 die tibrigen europdischen Markte
deutlich outperformt hat, sehen unsere
Modelle dort nun erhebliches Aufholpo-
tenzial. Auch in diesem Jahr bietet es sich
allerdings an, das Portfolio auf Basis von
Branchen-ETFs zu optimieren. So haben
wir jiingst eine Position im Stoxx 600 In-
surance aufgebaut. Kurzfristig bleibt der
Trend sowohl bei Versicherungs- als auch
bei Bankaktien aussichtsreich.

DER FONDS: Ist schon klar, wohin die
nichste grofRe Bewegung beim Wechsel-
kurs Euro gegen US-Dollar geht?

Kaiser: Wegen der jiingsten Dollar-Schwi-
che haben wir entsprechende Bestdnde ab-
gesichert. Ob sich dieser Trend nachhal-
tig bestdtigt, ldsst sich aber noch nicht
absehen.

VERITAS ETF-DACHFONDS
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Den Abschwung vermieden, den Aufschwung
mitgenommen - viel besser geht es kaum
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denn noch ans
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Bellevue Funds (Lux)

www.bellevue.ch/bbentrepreneur

BB Entrepreneur Europe

Obige Angaben sind Meinungen von Bellevue Asset Management und sind subjektiver Natur. Die vergangene Perfor-
mance ist keine Garantie fiir zukiinftige Entwicklungen. Unterlagen zum BB Entrepreneur Europe (Lux) Fonds kdnnen
kostenlos bei der Bank Julius Bar Europe AG, An der Welle 1, Postfach, D-60062 Frankfurt a. M., bezogen werden.
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EIf Klassiker: Globale Aktienfonds im Dauertest

An dieser Stelle zeigt DER FONDS regel- 1.000 Euro gemacht haben. Der jeweilige verfiigbar, hinter dem Button "Aktuelles"
maiRig, was langfristig erfolgreiche und  Spitzenreiter ist rot gekennzeichnet, als verbergen sich zudem gerade erschiene-
bei den Anlegern beliebte globale Aktien- Vergleich dient der MSCI Welt. Fiir alle ne Hintergrundberichte oder Statements
fonds iiber verschiedene Zeitrdume aus elf Klassiker sind auf Knopfdruck Charts der Manager zur Marktlage.
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EIf europaische Fonds-Klassiker im Dauertest

An dieser Stelle zeigt DER FONDS regel- macht haben. Der jeweilige Spitzenrei- bar, hinter dem Button "Aktuelles" ver-
miRig, was bei den Anlegern beliebte ter ist rot gekennzeichnet, als Vergleich bergen sich zudem gerade erschienene
Fonds fiir europdische Aktien tiber ver- dient der MSCI Europe. Fiir alle elf Klas- Hintergrundberichte oder Statements
schiedene Zeitrdiume aus 1.000 Euro ge- siker sind auf Knopfdruck Charts verfiig- der Manager zur Marktlage.
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EIf Schwellenlander-Klassiker im Dauertest

In der linken Spalte zeigt DER FONDS, Als Vergleich dient der MSCI Emerging Charts hinterlegt, hinter dem Button
was finf Klassiker fiir globale Schwel- Markets. Rechts finden sich je zwei Klassi- "Aktuelles" verbergen sich zudem aktuel-
lenlinder-Aktien iiber verschiedene Zeit- ker fiir Aktien aus Siidostasien, Osteuro- le Hintergrundberichte oder Statements
rdume aus 1.000 Euro gemacht haben. pa und Lateinamerika. Allen Fonds sind der Manager zur Marktlage.
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Zwolf weitere Fonds-Klassiker im Dauertest

An dieser Stelle zeigt DER FONDS regel-
maiRig, was sechs Mischfonds und je drei
Deutschland- und Branchenfonds-Klas-
siker tiber verschiedene Zeitrdume aus

1.000 Euro gemacht haben. Da die Schwer-
punkte nicht miteinander vergleichbar
sind, sind die jeweiligen Spitzenreiter
nicht gesondert gekennzeichnet. Zu allen

Fonds gibt es Charts, hinter dem Button
"Aktuelles" verbergen sich zudem aktuelle
Hintergrundberichte oder Statements der
Manager zur Marktlage.
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Im Crashtest: 24 Fonds fiir indische Aktien

An Indiens Borsen geht es seit jeher hektisch zu. Doch auch wenn politische Skandale und die_beidngstigend hohe
Inflation viele Anleger derzeit eher abschrecken — langfristig stehen die Zeichen weiter auf Wachstum

Performance, Stressverhalten, Ratings — worauf es im Crashtest ankommt

DER FONDS hat alle in indische Aktien
investierenden Fonds gepriift, die Ende
Januar 2011 mindestens drei Jahre alt
und 10 Millionen Euro schwer waren. Im
PerformanceVergleich ging es darum,
iiber verschiedene Zeitrdume besser abzu-
schneiden als der Gruppendurchschnitt.
Im Stresstest punkteten jene Fonds, die
wenig schwankten und die Verluste be-

Warum dieser Markt jetzt
interessant ist

Hugh Young, Aktien-
Chef von Aberdeen Asset
Management

D ie aktuelle Infla-
tion in Indien

macht Zinssteigerun-
gen wahrscheinlich, dadurch wiederum
diirfte die Wirtschaft weniger stark wach-
sen als in den vergangenen Jahren. Davon
sollte sich jedoch niemand tduschen lassen
- die Wachstumsstory geht weiter, gerade
im Vergleich mit den diisteren Prognosen
fiir die westlichen Industriestaaten. Und
auch in einem anderen Vergleich — dem mit
China - hat Indien einen gewichtigen Vor-
teil auf seiner Seite: Auf dem Subkontinent
gibt es eine Reihe qualitativ hochwertiger
Unternehmen, die sich um ihre Investoren
kiimmern und denen es blendend geht. Be-
sondere Chancen haben konsumorientierte

Firmen: Die Einkommen steigen und die
Bevolkerung wichst, rund ein Drittel aller
Inder ist jinger als 15 Jahre. Die jetzigen
Verkédufe an den Aktienmérkten bieten uns
daher die Moglichkeit, unsere bestehenden
Positionen in diesem Sektor zu attraktiven
Bewertungen weiter auszubauen.

grenzten. Der Rating-Vergleich schlielich
biindelte die Noten von sieben Ratingagen-
turen. Fir alle drei Kategorien gilt: Je hoher
der erzielte Rang, desto hoher die Punkt
zahl. Der Spitzenreiter bekommt 100 Punk-
te, das Schlusslicht geht leer aus. Insgesamt
kann ein Fonds auf diese Weise also maxi-
mal 300 Punkte erreichen. Nédhere Details
zum Crashtest finden Sie hier.

33 Kandidaten
-3 zu kleine Fonds
-6 zu junge Fonds

= 24 Teilnehmer

Die fiinf Sieger und was ihre Manager auszeichnet

FIRST STATE INDIAN SUBCONTINENT
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—First State Indian Subcontinent 49,3%
—MSCI India 24,2%

15. November 2006 24. Februar 2011

Der Stockpicker-Fonds spielt seine Starken in
eher schwachen Marktphasen aus
D ie besten Plédtze belegen zwei Gesell-
schaften, die auch mit ihren globa-
len Schwellenlinderfonds und anderen re-
gionalen Asien-Angeboten zu iiberzeugen
wissen: First State und Aberdeen. Dabei
sammelte der First State Indian Subcon-
tinent zwar die meisten Punkte, im Ver-
trieb war aber Aberdeen erfolgreicher. Mit
einem Volumen von knapp 3,1 Milliarden

Euro ist der Aberdeen Indian Equity mehr
als zehnmal so grof. Zudem betreut das

RANG| FONDSNAME %‘

1 First State Indian Subcont. AOMYSY
2 Aberdeen Indian Equity AOHMTV
3 Comgest Growth India AODOYES
4 Pinebridge India Equity AOHOU7
5 Danske India AOERQB

PUNKTE
PERFOR-
MANCE

von Hugh Young geleitete Aberdeen-Team
in Singapur auch den aufRang 5 liegenden
Danske India. Beide Fonds haben ein stark
konzentriertes, aus nur rund 30 Titeln be-
stehendes Portfolio. Die drei grof3ten Posi-
tionen - der Software-Konzern Infosys und
die Banken HDFC und ICICI - machen zu-
sammen knapp 30 Prozent aus.

Bei den First-State-Managern David Gait
und Sashi Reddy kommen die Top-5-Positi-
onen nur auf 25 Prozent. Die iiberzeugten
Stockpicker finden derzeit vor allem Ge-
fallen an IT- und Konsum-Aktien. Finanz-
titel - im Aberdeen-Fonds mit 23 Prozent
gewichtet - spielen dagegen so gut wie
keine Rolle. Dasselbe gilt fiir den Comgest
Growth India von Wojciech Stanislawski.
Der Co-Manager des Schwellenldnder-Klas-
sikers Comgest Magellan wihlt die eben-
falls nur rund 30 Titel fiir seinen Fonds
zusammen mit zwei vor Ort in Mumbai an-
sdssigen Experten aus.

PUNKTE
STRESS-
TEST

PUNKTE
RATING

PUNKTE
GESAMT

VOLUMEN
(MI0. EUR) | LUST IN %

100 96 96 292 279 -50,9
92 96 79 267 3.090 -50,5
83 83 100 266 178 -45,6
67 100 92 259 351 -47,6
96 88 71 255 66 -50,4

< Newsletter-Tipp!
DAS INVESTMENT daily: Der bérsentagliche Newsletter fiir Finanzprofis.
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Aktienfonds Deutschland: Junge Wilde und wahre Werte

Auch im Alter von 60 Jahren bringt Deutschlands dienstaltester Aktienfonds Fondak noch immer alle Voraussetzungen
mit, um Anlegertraume wahr werden zu lassen. Doch der Klassiker-Nachwuchs schlaft nicht

Der Champion und seine Herausforderer

In fast jeder Fondskategorie gibt es An-
gebote, die mehr oder weniger deutlich
die Konkurrenz dominieren: Sie sind
besser und groRer als das Gros ihrer
Mitbewerber, und sie sind tiberdies bei
Privatanlegern und Profi-Investoren
gleichermaRen beliebt. Doch so erdrii-
ckend die Uberlegenheit im Einzelfall
auch erscheinen mag - eine Garantie,
dass ein Fonds-Champion in drei oder
fiinf Jahren immer noch die Nummer 1

Der Champion:
Fondak

Fondsmanagerin
Heidrun Heutzenroder

EH%

Obwohl quasi schon
per Definition ein
Klassiker, nahm die
breite Offentlichkeit
den Urvater aller deutschen Aktienfonds
tber Jahrzehnte hinweg nur als ein Ange-
bot unter vielen wahr. Das dnderte sich erst
nach dem 50. Jahrestag der Auflegung im
Oktober 2000: Fondsmanagerin Heidrun
Heutzenrdder, seit 1998 im Amt, hatte ihr
Portfolio rechtzeitig vor dem Platzen der
Neue-Markt-Blase auf Substanzaktien aus-
gerichtet und meisterte dadurch die sich
anschliefenden Verlustjahre erheblich
besser als viele Wettbewerber. Mit ihrer
Mischung aus unterbewerteten Dax-Titeln
und lange Zeit gemiedenen Nebenwerten
stand sie bis 2007 fiir das, was Anleger am
meisten schitzen: Verldsslichkeit. Bis zur
Finanzkrise, die Fondak-Anteilseignern an-
gesichts einer zu spiten Reduzierung von
Bankaktien und einem zu hohen Anteil an
zyklischen Unternehmen einen maxima-
len Verlust von fast 63 Prozent bescherte.
Wenig Champion-like, doch weil Heutzen-
roder ihrem Stil treu blieb, fiel die 2009
einsetzende Erholung ebenfalls {iberdurch-
schnittlich aus.

ist oder zumindest zu den Besten sei-
ner Klasse gehort, gibt es nicht. Des-
halb stellt DER FONDS regelmdRig
zwei Konkurrenten vor, die mittelfris-
tig ebenfalls das Zeug zum Champion
haben. Dabei kann es sich sowohl um
ebenfalls bereits seit lingerem am
Markt etablierte Produkte handeln als
auch um Newcomer, die erst vor kur-
zem aufgelegt oder fiir den Vertrieb in
Deutschland registriert wurden.

DWS GEWINNT VERFOLGER-DUELL
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—Fondak 147,1%
—DWS Deutschland 221,0%
~Acatis Aktien Deutschland ELM 192,6%
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In den Wirren der Finanzkrise lieR aber auch der
Acatis Aktien Deutschland ELM den Champion
Fondak deutlich hinter sich

Herausforderer Nummer 1: DWS Deutschland

Fondsmanager
Tim Albrecht

Char%

Fonds-Kindesal-
ter eher ein Back
fisch, entfaltete der
1993 aufgelegte DWS
Deutschland seine Reize ebenfalls erst ver-
gleichsweise spit — wenn auch deutlich fri-
her als der Fondak. Die Stunde von Fonds-
manager Tim Albrecht schlug wihrend der
Finanzkrise, deren Folgen er um einiges
besser abfederte als die meisten seiner DWS-
Kollegen und viele Konkurrenten. Doch Al-

Im

brecht, von Morningstar 2010 zum Mana-
ger des Jahres gewdhlt, verabschiedete sich
nicht nur rechtzeitig von Bankaktien, er
griff auch Anfang 2009 in der Talsohle bei
den richtigen Werten zu. Ahnlich wie Fon-
dalk-Managerin Heutzenrdder mischt er
Standard- und Nebenwerte und kauft bevor-
zugt Aktien von Unternehmen mit hoher
Preismacht. Bei Nebenwerten achtet er auf
eine breite Streuung, selbst die groRten Posi-
tionen machen in der Regel weniger als ein
Prozent des Portfolios aus. Letzteres wird
angesichts massiver Mittelzufliisse - 1,6 Mil-
liarden Euro seit Anfang 2009 - allerdings
auch mehr und mehr zur Notwendigkeit.

Herausforderer Nummer 2: Acatis Aktien Deutschland ELM

Fondsberater
Frank Liibberstedt

Treffen sich zwei
Buffettologen - so
beginnt kein Witz,
sondern die Erfolgs-
geschichte eines der besten deutschen Ak
tienfonds der vergangenen Jahre. Frank
Liibberstedt, Griinder des Liibecker Finanz-
dienstleisters Ehrke und Liibberstedt, und
Hendrik Leber von der Frankfurter Invest-
mentboutique Acatis gehdren zu den Jiin-
gern des US-StarInvestors Warren Buffett

und haben sich bei ihrem Anfang 2003 auf-
gelegten Gemeinschaftsprodukt ganz den
Anlage-Maximen des Altmeisters verschrie-
ben: Kaufe nur Aktien von Unternehmen,
deren Geschéift du verstehst, und kaufe mit
einem moglichst hohen Abschlag auf den
fairen Firmenwert. Dafiir wiihlt sich das
Value-Duo durch die Kennzahlen von mehr
als 700 potenziellen Beteiligungskandida-
ten, von denen - auch dies ganz im Sin-
ne Buffetts - am Schluss nur rund 30 den
Sprung ins Portfolio schaffen. Darunter
sehr viele Nebenwerte, von denen etliche
eine Marktkapitalisierung von weniger als
100 Millionen Euro aufweisen.

Eine Tabelle mit den wichtigsten Daten aller drei Fonds im Vergleich finden Sie auf Seite 11
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Der Champion und seine Herausforderer im Vergleich

Dank der hohen Mittelzufllisse der vergangenen zwei Jahre hat der DWS Deutschland beim Volumen mittlerweile den
Fondak tberholt. Damit verglichen ist der Acatis Aktien Deutschland ELM ein echtes Leichtgewicht

Herausforderer Il
Acatis Aktien

Der Champion Herausforderer |
Fondak DWS Deutschland

Deutschland ELM

STAMMDATEN - |

847101 849096 163701

Auflagedatum 30.10.1950 20.10.1993 30.12.2002

Volumen 2.384 Mio. Euro 2.948 Mio. Euro 55 Mio. Euro

Fondsmanager Heidrun Heutzenroder Tim Albrecht Frank Liibberstedt/
Hendrik Leber

seit 01.10.1998 01.07.2002 seit Auflage

| PERFORMANCE | | |

5 Jahre 7,8 Prozent 51,2 Prozent 31,5 Prozent

Rang Platz 52 von 63 Platz 1 von 63 Platz 3 von 63

2007 17,1 Prozent 20,9 Prozent -1,6 Prozent

Rang Platz 38 von 67 Platz 10 von 67 Platz 67 von 67

2008 -47,7 Prozent -34,7 Prozent -30,2 Prozent

Rang Platz 63 von 70 Platz 8 von 70 Platz 3 von 70

2009 32,8 Prozent 33,8 Prozent 30,6 Prozent

Rang Platz 11 von 76 Platz 9 von 76 Platz 18 von 76

2010 20,4 Prozent 25,6 Prozent 24,5 Prozent

Rang Platz 18 von 77 Platz 6 von 77 Platz 8 von 77

2011 (bis 24.02.) 0,5 Prozent 1,4 Prozent 3,0 Prozent

Rang Platz 61 von 78 Platz 43 von 78 Platz 9 von 78

WEITERE KENNZAHLEN | | | |

Max. Verlust 5 Jahre
Abstand zum alten Top 25,6 Prozent
Volatilitat (3 Jahre) 30,0 Prozent
Sharpe Ratio -0,13
Gesamtkosten (TER) 1,45 Prozent
Anzahl Einzeltitel 60 bis 80

-62,7 Prozent

-53,2 Prozent
5,7 Prozent
31,3 Prozent
0,11

1,40 Prozent
50 bis 70

-51,0 Prozent
2,3 Prozent
20,4 Prozent
0,21

2,97 Prozent
30

___

Morningstar (Trad.) 4

Morningstar (Qualitativ) Gut

Feri (D)

Standard & Poor’s AA

Sauren nicht vergeben
Citywire nicht vergeben
Telos nicht vergeben
LIPPER:

- Konsistenz 2

- Kapitalerhalt 2

- Gebiihren nicht vergeben

- Absolute Ertrage 2

Gut

(A)

nicht vergeben
2

AA

nicht vergeben

“h WO

Gut

nicht vergeben
nicht vergeben
nicht vergeben
A

nicht vergeben

5
5
nicht vergeben
5
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CS Euroreal raus, Vietnam rauf, New Energy rein

Seit Dezember 2009 fiihrt DER FONDS drei Musterdepots, die bewahrten Strategien folgen. Veranderungen gibt es im
Turnaround-Depot, wo das Gewinnpotenzial des Immobilienfonds CS Euroreal zunéchst ausgereizt scheint

' Das Trend-Depot

Fir dieses Depot sucht die Redaktion nach
Fonds mit einem intakten Aufwartstrend und
halt diese so lange, bis der Trend bricht.

% Das Turnaround-Depot

In dieses Portfolio kommen tberwiegend
unbeliebte oder zuriickgebliebene Fonds,
die ein Erholungspotenzial erwarten lassen.
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Dl U Windmiihlenrotor: Die Aktie des Herstellers Vestas Wind, die noch immer fast 75 Prozent unter
Das Best-of-Two-Depot ihrem einstigen Hoch liegt, gehirt zu den grofsten Positionen des Blackrock New Energy

Das Best-of-Two-Depot blindelt die besten
p WERT(EUR) WERT(EUR) ENTWICK-

Ideen derv t?eide_n u.nterschiedlichen Fager FONDSNAME per01.01.11%  per02.0311  LUNG (in %)
und kombiniert sie bis zu 30 Prozent mit be-
wahrten Klassikern. TREND-DEPOT W
AL Trust Euro Cash 847178 26.656,72 26.690,97 0,13
Die aktuelle Lage Allianz RCM Global Agricultural Trends AONCGS ~ 5.000,00  4.976,58  -0,47
Obwohl der nur iiber die Bérse handel- Blackrock World Mining AOBMAR 4.000,00 3.763,32 -5,92
bare Immobilienfonds CS Furoreal noch Carmignac Emergents AODPX3 5.000,00 4.573,67 -8,53
immer deutlich unter seinem offiziellen GOl 973246 4.000,00 3.822,20 445
Riicknahmepreis notiert, hat er nach ei- FPM Stockpicker Germany All Cap AOB9Z3 5.369,58 5.606,38 0,44
i . Invesco Asia Infrastructure AOJK]C 5.000,00 4.631,37 -7,37
ner Erholungs-Rally von 15 Prozent in nur | yjiys Bér Black Sea AOMJV2 200000 1969,18  -1,54
drei Monaten als Turnaround-Kandidat | ggw Div. Strategie Euroland 978041  4.000,00  4.017,29 0,43
ausgedient. Die Redaktion stellt deshalb Wert/Entwicklung 61.167,20  60.050,96 -1,82
diese Mitte November eingegangene Posi- Zuwachs seit Start (1. Dezember 2009) 10.050,96 20,10

tion glatt und investiert den grof3ten Teil

daraus im Blackrock New Energy. Dieser TURNAROUND-DEPOT M

Fonds-Klassiker hat sich bis heute nicht

) . . . AL Trust Euro Cash 847178 28.652,69  28.689,55 0,13
vom Absturz in der Finanzkrise erholt, bie- A e NEU AOBL87 4.000,00 4.000,00 0,00
t"et aber angesichts des rasant gestiegenen BNP Paribas Green Tigers AO0Q59N 3.856,82 3.546,84 -8,04
Olpreises mittelfristig gute Chancen. Ein  pg X-Trackers Vietnam DBX1AG  3.000,00  2660,07  -11,33
kleinerer Teil des VerkaufSerloses flieRt Fidelity Japan Advantage AOCA6W  4.000,00  4.104,31 2,61
antizyklisch in den seit Anfang Februar FT Emerging Arabia AOMZHX 3.500,00 3.033,60 -13,33
um fast 25 Prozent abgestiirzten Vietnam- Pictet Biotech 988562 5.000,00 4.776,01 -4,48
ETF, der Rest verstirkt die im AL Trust Eu- Silk African Lions AORAC3  4.000,00  3.704,35 -7,39
ro Cash geparkte Barreserve. WM Aktien Global Ul 979075  5.000,00  5.071,15 1,42
Wert/Entwicklung 2011 60.506,51 59.585,88 -1,52
Zuwachs seit Start (1. Dezember 2009) 9.585,88 19,17
60% —Blackrock New Energy -30,6% o l’ ; U O-U :
45% —MSCI World -0,1%
30% AL Trust Euro Cash 847178 26.982,10 27.015,88 0,13
15% Comgest Magellan 577954 4.000,00 3.619,18 -9,52
0% é DWS Top Dividende 984811 6.000,00 6.057,60 0,96
o 5 Fidelity Japan Advantage AOCA6W  3.500,00  3.592,38 2,61
-45% = LBBW Dividenden Strategie Euroland 978041 7.254,01 7.480,17 3,11
~60% 5 Var 2006 1 Marz 2011 % M&G Global Basics 797735 4.500,00 4.415,82 -1,87
Von seinem vor der Finanzkrise erreichten . Spauie-uGlchalialue AODQNA4 4.000,00 4.113,38 283
Hoch ist der Fonds noch weit entfernt WM Aktien Global Ul 979075  3.000,00  3.042,69 1,42
Depotstand/Wertentwicklung 2011 59.236,11 59.337,10 0,17
Zuwachs seit Start (1. Dezember 2009) 9.337,10 18,67
Weitere Informationen zu den Muster-
dePOtS finden Sie hier * bei Umschichtung in 2011 zum Zeitpunkt des Neukaufs, der Aufstockung oder der Reduzierung
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Die Favoriten der Top-Vermogensverwalter

Reprasentanten renommierter Family Offices oder Privatbanken geben Auskunft, welche Publikumsfonds sie im Geschaft
mit ihren oft sehr vermégenden Kunden einsetzen. In dieser Ausgabe: Patrick Schultz von Donner & Reuschel

Demonstranten im libyschen Bengasi: Sollten sich die Ereignisse in Nordafrika zu einem Flichen-
brand ausdehnen, konnen Multi-Asset-Fonds grifSere Verwerfungen im Depot verhindern

Patrick Schultz, Fonds-
Analyst bei Donner

&Rcuschc@ 8 Milliarden Euro.

D ie jiingste Finanzkrise hat die Anfor-
derungen an das Asset Management
verdndert. So sind heute Faktoren wie
Liquiditdt und Transparenz zunehmend
gefragt. Gleichzeitig haben die Kursaus-
schldge an den Aktien- und Rentenmérk-

AC RISK PARITY 7

20% —AC Risk Parity 7 15,9%

15% —Strategiefonds dynamisch -2,4%
10%

5%

QUELLE: EUROFONDS

20. Mai 2008

24. Februar 2011

Anders als viele Konkurrenten blieb der
Fonds nach der Lehman-Pleite auf Kurs

Donner & Reuschel AG

Im Oktober 2010 haben sich die beiden Traditionsbankhauser
Conrad Hinrich Donner (Hamburg) und Reuschel & Co. (Miin-
chen) zu Donner & Reuschel zusammengeschlossen. Zu den
Kernkompetenzen gehdren unter anderem individuelles Vermo-
gensmanagement, die Erbschafts- und Nachfolgeplanung und
diverse Family-Office-Dienstleistungen. Ende 2010 betreuten
630 Mitarbeiter an sieben Standorten ein Vermogen von rund

ten deutlich zugenommen, und zeitwei-
se reagieren verschiedene - bisher als
unabhingig voneinander geltende - An-
lageklassen sogar gleichldufig. Daher mi-
schen wir in den Kundenportfolios alter-
native Investments bei, die unabhingig
von der Marktrichtung klassischer Anla-
gen wie Aktien oder Renten langfristig
bestindige Renditen erzielen.

Diese Anforderung erfiillt der AC Risk Pa-
rity 7 von Aquila Capital (WKN AONH4J)
bislang ausgezeichnet. Institutionelle
Anleger nutzen die dort umgesetzte An-
lagestrategie bereits seit 2004, seit 2008
steht sie auch im Mantel eines Ucits-III-
Publikumsfonds zur Verfiigung. Auf den
ersten Blick handelt es sich um einen
breit gestreuten Multi-Asset Fonds, der

FOTO: GETTY IMAGES

mittels Futures in die vier Anlageklas-
sen Aktien, Anleihen, kurzlaufende Zin-
sen und Rohstoffe investiert. Das Beson-
dere dabei ist die Vermdgensallokation:
Fondsmanager Harold Heuschmidt ver-
teilt die vier Anlageklassen auf Basis ih-
res Risikobeitrags zum Gesamtportfolio.
Jede von ihnen trigt jeweils ein Viertel
des Gesamtrisiko-Budgets. Wiirde man
dagegen die einzelnen Anlageklassen
gleich gewichten, hitten etwa Aktien
einen erheblich groReren Risikobeitrag
aufzuweisen als die anderen.

Im ndchsten Schritt trifft Heuschmidt
taktische, aus der Behavioral Finance
abgeleitete Entscheidungen. So nutzt er
etwa den Sommer-Winter-Zyklus oder
den Prisidentschafts-Zyklus der ameri-
kanischen Borse. Eine weitere Besonder-
heit des AC Risk Parity 7 ist das einzig-
artige Risikomanagement: Heuschmidt
optimiert das Portfolio boérsentiglich
anhand eines Modells, das der Londoner
Wirtschaftsprofessor Harry M. Kat ent-
wickelt hat. Das soll die Schwankungs-
breite des Anteilspreises auf 7 Prozent
pro Jahr limitieren. Auch das eingebaute
Wertsicherungskonzept, das auf einen
Kapitalerhalt von monatlich mindestens
96 Prozent abzielt, hat uns iiberzeugt.
Bei chancenorientierten Anlegern setzen
wir allerdings die dynamischere Variante
AC Risk Parity 12 (WKN AORNQ5) ein, die
eine Schwankungsbreite von 12 Prozent
und eine Wertsicherungsgrenze von mo-
natlich 93 Prozent anstrebt.

AC RISK PARITY 7

WKN AONH4)
Auflage 20.05.08
Volumen 656 Mio. €
Performance seit Auflage 15,9 %
Maximaler Verlust -7,0%
Abstand zum alten Top 23 %

< Newsletter-Tipp!
\ Versicherungs-Newsletter: Immer freitags, alles zum Thema.
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Blutgeld, Bauschutt und Big Brother auf Amerikanisch

Borsenkurse in Echtzeit? Eine neue Studie zur Zukunft der Schwellenlander? Oder einfach nur kleine, unter-
haltsame Geschichten aus der Welt des gro3en Geldes? Das World Wide Web bietet Anlegern unendlich viele
Inhalte. Die spannendsten und originellsten davon schaffen es auf diese Seite

¥ K&
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Muammar al-Gaddafi (Mitte), umringt von Mitgliedern seines Clans und der obligatorischen Leibgarde

Wie der Gaddafi-Clan reich wurde

Unbestdtigten Schédtzungen zufolge hat
der vor dem Sturz stehende libysche Dik-
tator Muammar al-Gaddafi in den 42 Jah-
ren seiner Gewaltherrschaft ein Vermogen
von bis zu 150 Milliarden Dollar ange-

hduft. Was alles zur ,,Gadaffi Inc.“ gehort,
woher das Geld stammt und in welchen
europdischen Metropolen das Zittern um
die Zukunft dieser Gelder am grof3ten ist,
zeichnet FTD.de nach. Mehr

Auf den Spuren Holleriths

Im Juni feiert der US-Computer-Konzern
IBM seinen 100. Geburtstag. Wiwo.de
zeigt auf, wie der einstige Biiromaschi-
nen-Hersteller mit Hollerith-Lochkarten
grofl wurde - und welche Entscheidun-
gen die IBM-Manager besser nicht getrof-
fen hitten. Mehr

Schwund auf hoher See

Bauschutt statt
Kaffeebohnen,
China-Boller,
die bereits auf
der Uberfahrt
explodieren -
Container sind
nicht
das
und sichere Transportmittel, als das sie
gemeinhin gelten. Zeit Online wirft einen
Blick in die Statistiken der Schifffahrtsver-
sicherer. Mehr
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ooz i immer
Schiffscontainer

saubere

Der Kassenwart aus Fernost

Guan Jianzhong,
Chef der chine-
sischen Rating-
agentur Dagong,
fordert die ange-
schlagenen US-An-
bieter S&P, Moody’s
und Fitch heraus.
DAS INVESTMENT.com beschreibt den
Machtkampf im billionenschweren Ge-
schift mit internationalen Anleihen und
Schuldnern. Mehr

Guan Jianzhong

Finanzhaie in Hollywood

Die gerade wieder mit viel Glanz und Pa-
thos verliehenen Oscars kénnen nicht da-
riiber hinwegtiuschen: Amerikas Traum-
fabrik Hollywood steckt in der Krise. Eine
Situation, die Spiegel Online zufolge im-
mer hdufiger Wall-Street-erprobte GrofR-
investoren auf den Plan ruft. Mehr

I
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Bermanke takes my p}\y

FOTO: YOU TUBE

»Benny!Benny! Please ...“

Urspriinglich war es ein Ulk von Studen-
ten der Columbia Business School: Sie
machten sich 2006 dariiber lustig, dass
Ben Bernanke Chef der US-Notenbank Fed
wurde und nicht ihr Professor Glenn Hub-
bard. Heute wirkt das Video wie eine diis-

tere Prophezeiung. Mehr
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Der groRe Fondsvergleich: Uber 3.500 Fonds mit Noten von sieben Rating-Agenturen.
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