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Liebe Leserinnen

und Leser,

die Furcht vor der Schuldenkrise ist zuriick.
Der DAX hat in den letzten vier Wochen
3,25% verloren. Der Euro notierte in den
vergangenen Tagen zeitweise unter 1,40 US-
Dollar und fiel sogar auf ein Rekordtief zum
Schweizer Franken. Wihrenddessen iiber-
sprang der Goldpreis wieder die Marke von
1.500 US-Dollar. Die Anleger haben ange-
sichts der fortdauernden Hiobsbotschaften
zu den Verschuldungsproblemen siideuropi-
ischer Staaten wieder kalte Fiifle bekommen.
Vor allem, dass fiir Griechenland mit seinem
Schuldenberg von mehr als 150% des Brut-
toinlandsprodukts (BIP) immer noch keine
tragfihige Losung in Sicht ist, zerrt an den

Nerven der Investoren.

Doch auch andere Linder werden immer
kritischer bedugt: In Spanien entgleitet den
regierenden Sozialisten nicht erst seit der
Schlappe bei den Regionalwahlen vom ver-
gangenen Wochenende immer mehr die
Kontrolle. Angesichts einer Arbeitslosen-
quote von {ber 21% diktiert der Protest auf
der Strafle das Geschehen im Land. Italien,
mit einer Verschuldung von fast 120% des
BIP die Nummer zwei unter Europas Schul-
denkénigen, sieht sich plotzlich am Pranger:
Die Ratingagentur Standard & Poor’s hat die
Aussicht des Mittelmeerlandes auf negativ
gesetzt. Damit droht die Herabstufung der

Bonititsnote.

In solch turbulenten Zeiten dringt es die An-
leger hin zu stabilen und bodenstindigen In-
vestmentalternativen. Die Schweiz gilt geradezu
als Hort der Stabilitit: feste Wihrung, geringe
Verschuldung, vermogende Bevélkerung, welt-
weit wettbewerbsfihige Unternechmen. Kein
Wunder, dass die Alpenrepublik wieder an An-
ziehungskraft gewinnt. Wir stellen Thnen die
besten Aktienfonds der Schweiz in unserem
Schwerpunkt vor. Ahnlich solides Wachstum
wie die Eidgenossenschaft kann auch Skandi-
navien vorweisen. Die Nebenwerte aus dem
hohen Norden sind besonders attraktiv. Genau
in diese kleineren Unternehmen investiert unser
Fonds im Fokus, der Nordic Equity Small Cap

von Nordea.

Auch die Rohstoffmirkte waren in den vergan-
genen Wochen in Wallung;: Silber brach deutlich

ein, Industriemetalle wie Kupfer waren weniger

gefragt. Auch der Olpreis geriet unter die Rider.
Dennoch gibt es im Bereich der Energietriger

nach wie vor interessante Perspektiven. Im Spezi-
al lesen Sie alles zu Rohstofffonds mit dem Fokus

auf Energieaktien.

Wir wiinschen Thnen viele Anregungen und

eine angenehme Lektiire.
Herzlichst,

Ihre fonds kompakt-Redaktion
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dominieren die Borse

In den meisten Industriestaaten wachsen die Schuldenberge in extreme Dimensionen. Manche stehen sogar vor
der Pleite. Ganz anders ist die Lage in der Schweiz. Trotz Hilfspaketen fiir die Banken hielt sich der Alpenstaat in der
Finanzkrise wacker, so dass die Verschuldung relativ gering blieb. Kehrseite der Medaille ist die Starke der Landes-
wahrung, die den Gewinn international agierender Konzerne driickt. Deshalb sind Blue Chips wie Novartis oder
Nestlé nicht teuer. Auch unter den Spezialwerten gibt es so manche Perle.

3

Fiir Griechenland wird es ernst. Der Mittel-
meerstaat mit 11,3 Mio. Einwohnern ichzt
unter einem Schuldenberg von 340 Mrd. Euro
— mehr als 150% des Bruttoinlandsprodukts
(BIP). Trotz massiver Sparprogramme werden
die Verbindlichkeiten der &ffentlichen Haus-
halte weiter steigen. Fiir viele Okonomen ist
klar: Ohne Umschuldung oder einen Schul-
denschnitt wird Griechenland kaum mehr auf
die Fiile kommen. Auch in anderen Staaten
Europas ist die Lage kritisch: Irland und Por-
tugal wiren ohne Rettungspaket bereits pleite.
In Spanien wichst der Widerstand gegen die
Sparpolitik der Sozialisten. Und selbst das pro-
sperierende Deutschland fihrt enorme Defizi-
te ein. Dabei erreicht der Schuldenberg schon
jetzt eine Hohe von mehr als 2 Bio. Euro — fast
76% des BIP. Im Vergleich zu den USA ist das
aber nur ein Hiigel. Im Land der unbegrenz-
ten Maoglichkeiten stéhnt der Staat unter einer
Schuldenlast von 14,3 Bio. US-Dollar, jihr-
lich kommen etwa 1,5 Bio. US-Dollar hinzu.
Lange kann das nicht mehr gut gehen, glaubt
die US-Investmentbank Goldman Sachs. Sie
rechnet mit einem spiirbaren Dollar-Verfall.
Eine traditionelle Fluchtwihrung ist der

Schweizer Franken. Dank einer niedrigen In-
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flationsrate, einer geringen Verschuldung der 4ffentlichen Haushalte
(etwa 45% des BIP) und einer starken Leistungsbilanz herrscht in dem
Land ein enormer Wohlstand: Ende 2009 betrug das Reinvermégen
pro Kopf laut einer Statistik der Schweizer Notenbank 332.634 Fran-
ken (umgerechnet rund 268.000 Euro). Das BIP pro Kopf gehorte zu
den hochsten der Welt. Ganz vorne ist die Schweiz, wenn es um die
Wettbewerbsfihigkeit geht. Im Global Competitive Report 2009 lag
die Alpenrepublik an erster Stelle.

Pharmatitel und Finanzwerte mit Nachholpotenzial

Aber auch in der Schweiz ist nicht alles Gold, was glinzt. Wihrend
der Finanzkrise litten die Banken schwer. Nur mit staatlicher Hilfe
konnten groflere Probleme bei der UBS vermieden werden. Doch im
Gegensatz zu auslindischen Konkurrenten erholten sich die Schwei-
zer Grofbanken schnell. Im Vergleich mit Industriegiganten wie dem
Nahrungsmittelkonzern Nestlé oder den Pharmariesen Novartis und
Roche werden die Finanzwerte an der Bérse immer noch skeptisch
bedugt. Daher legten die Aktienkurse der Branche seit dem Tief 2009
nur unterdurchschnittlich zu. Die Folge: Im fithrenden Aktienindex
der Ziiricher Bérse, dem Swiss Market-Index (SMI), der aus insge-
samt 20 Aktien besteht, nahm das Gewicht der Banken ab. Dagegen
bauten die drei grofiten Titel ihre Dominanz aus: Nestlé, Novartis
und Roche kommen zusammen auf ein Indexgewicht von mehr als
50%. Fiir Aktienfonds mit dem Schwerpunkt Schweizer Blue Chips
sind diese Unternehmen von vornherein gesetzt, wenn der SMI als
Vergleichsindex dient. Das gilt wohl auch fiir Glencore, sobald die

Neuemission in die entsprechenden Indizes aufgenommen ist. Der
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Rohstoffkonzern mit einem Jahresumsatz
von 145 Mrd. US-Dollar nahm beim Bér-
sengang vor wenigen Tagen rund 10 Mrd.
US-Dollar ein.

Steigende Rohstoffpreise sorgten bisher an
der Ziiricher Bérse kaum fiir Begeisterung,
verdarben sie doch einigen Unternechmen die
Marge. Nestlé erhohte bereits die Verkaufs-
preise seiner Produkte. Denn im Gegensatz
zu Rohol und Industriemetallen gaben Ag-
rarprodukee zuletzt kaum nach. Trotzdem
diirfte Nestlé in diesem Jahr gut abschneiden.
Darauf deuten die iiberraschend stark gestie-
genen Erlése im ersten Quartal hin. Ertrags-
zahlen verdffentlicht der Konzern erst zum
Halbjahr. Das gilt auch fiir Roche. Dagegen
legte Novartis im Zwischenbericht Ertrags-
zahlen vor: Der bereinigte Gewinn stieg um
2% auf 3,4 Mrd. US-Dollar. In den vergan-
genen Jahren entwickelte sich die Notierung
echer seitwirts, da Novartis wie viele andere
Pharma-Unternehmen bei Investoren in
Ungnade gefallen war. Darauf regierten die
finanzstarken Pharmafirmen mit Akquisitio-
nen. Novartis kaufte Hersteller von Nachah-
merpriparaten wie zum Beispiel Hexal. Ro-
che setzte auf Biotechnologie und tibernahm
2009 fiir 46,8 Mrd. US-Dollar die restlichen
45% an Genentech. Dem Aktienkurs hat der
Mega-Deal kaum auf die Spriinge geholfen.
Notierte der Basler Konzern Anfang 2007
tiber 240 Franken, liegt die Notiz aktuell
fast 40% niedriger. Novartis wird ebenfalls
deutlich unter seinem Rekordstand gehan-

delt. Dagegen notiert Nestlé fast auf einem

Allzeithoch.

Ausgewihlte Aktienfonds Schweiz in Deutschland
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Tolle Performance bei niedrigen Kosten

Fiir einen Fondsmanager war es deshalb wichtig, in den vergangenen
Jahren die Branchen Pharma und Finanzen cher unterzugewichten so-
wie Nestlé und einige Spezialwerte zu bevorzugen. Ralf Rybarczyk vom
DWS Ziirich Invest Aktien Schweiz war darin recht gut: In den vergan-
genen fiinf Jahren erwirtschaftete er laut dem Analysehaus Morningstar
eine Performance von 7% per annum. Die Gesamtkostenquote ist mit
1,3% erstaunlich giinstig. Zudem wird der Fonds ebenso wie der AXA
WE Framlington Switzerland und der Deka Schweiz an deutschen Bor-
sen gehandelt. Durch eine Order an der Borse ldsst sich der Ausgabeauf-
schlag von bis zu 5% deutlich reduzieren. AufSerdem kénnen Anleger bei
manchen Banken, Fondsvermitdern und -plattformen Rabatte auf das
Agio erhalten. Wihrend sich der AXA WF Framlington Switzerland wie
der DWS Ziirich Invest stark an den Bérsenboliden orientiert, scheut
sich das Management des Deka Schweiz nicht, auf mittelgrofle Aktien
wie Zehnder Group oder Forbo Holding zu setzen. Mit einer Rendite auf
5-Jahres-Sicht von 6,7% war der Fonds fast genauso ertragreich wie das
DWS-Pendant.

Ahnlich gut schnitt der Julius Bir Swiss Small & MidCap ab, der aller-
dings nicht bérsennotiert ist. Daher eignet sich der Fonds eher fiir linger-
fristig orientierte Investoren. Mit Renditen von 8,7% (5-Jahres-Schnitt)
und 7,3% (3-Jahres-Schnitt) per annum lieferte Fondsmanager Thomas
Funk eine tiberzeugende Leistung. Die erbrachte auch David Tovey, der
den BGF Swiss Small & MidCap Opportunities managt. Zwischen Auf-
legung im August 2008 und Ende Mirz 2011 schaffte er auf Franken-
Basis eine annualisierte Wertentwicklung von 10,3% pro Jahr.

Fazit:

Am Schweizer Aktienmarke hingt viel von den Indexschwergewichten
Nestl¢, Pharma und Finanzen ab. Allerdings lisst sich mit Spezialwerten
ebenfalls eine ansehnliche Performance erwirtschaften. Aufgrund der
Franken-Stirke winken deutschen Investoren neben Kurs- auch Wih-

rungsgewinne.

Name WKN
AXAWF Framlington Switzerland A 988197
BGF Swiss Small & MidCap Opportunities A2 AORFBQ
Deka Schweiz 976286
DWS Zirich Invest Aktien Schweiz 849014
Julius Bar Swiss Small & MidCap A 972003

ISIN Auflegungsdatum
LU0087657150 20.06.1990
LU0376446257 01.08.2008
DE0009762864 16.05.1994
DE0008490145 17.01.1994
LU0038279252 24.04.1992
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Neuer Chinafonds und Vortragsreihe

Fidelity hat den China Consumer Fund (ausschiittend ISIN:
LU0594300252; thesaurierend ISIN: LU0594300096) lanciert. Der in
diesem Monat zum Vertrieb zugelassene Fonds soll es Anlegern ermog-
lichen, vom Strukturwandel Chinas hin zu einer konsumorientierten
Wirtschaft zu profitieren. Hierzu veranstaltet Fidelity auch in verschie-
denen deutschen Stidten eine Reihe von Vortragsabenden mit Borsen-

und Chinaexperten.

Raymond Ma, Fondsmanager des neuen Fidelity China Consumer
Fund, ist tiberzeugt, dass China am Beginn einer neuen Phase struktu-
rellen und nachhaltigen Wachstums steht. ,,Chinas neues Wirtschafts-
modell muss den Balanceakt zwischen Binnenkonsum und Export schaf-
fen und markewirtschaftliche Prinzipien sowie den Privatsektor stirken.
Den ersten Schritt zur Industrialisierung hat China bereits geschafft — in
beeindruckend kurzer Zeit. Der nichste Schritt muss sein, darauf aufzu-
bauen, um die Volkswirtschaft auf eine breitere Grundlage zu stellen®,
so Ma.

Den rasant wachsenden Binnenkonsum, der die Grundlagen fiir allge-
meinen Wohlstand im Land legt, treiben nach Analyse Mas fiinf zentrale
Krifte an: konsumorientierte Politik, Wirtschafts- und Lohnwachstum,
schnell zunehmende Verbreitung von Konsumgiitern, steigender Kon-
sum héherwertiger Waren sowie Urbanisierung. ,,Ein Ziel der Regierung
ist es, soziale Sicherungssysteme auch auf dem Land zu etablieren oder
zu verbessern. Dies wird langfristig zur Folge haben, dass die Verbraucher
fiir ihre soziale Absicherung weniger privat sparen miissen. Der daraus

resultierende Anstieg des frei verfiigbaren Einkommens wird den Kon-

SCHRODERS

sum auch auf dem Land langfristig ankurbeln®, erliutert Ma die neue
Konsumorientierung der chinesischen Politik.

Der Fidelity China Consumer Fund investiert in H-Aktien, A-Aktien,
in Taiwan gehandelte Aktien sowie in im NASDAQ gelistete Unternch-
men, die ihre Geschiftstitigkeit in China ausiiben. Der Schwerpunkt
des Portfolios liegt auf Unternehmen aus den Sektoren Konsum- und
Grundbedarfsgiiter, die zusammen derzeit mehr als 40% einnehmen.
Ein weiterer Fokus liegt auf den Telekommunikationsdienstleistern mit
tiber 20% Gewichtung. Der maximale Ausgabeaufschlag betrigt 5,25%,
die jihrliche Managementgebiihr liegt bei 1,5%.

Anlisslich des Vertriebsstarts des Fidelity China Consumer Fund ver-
anstaltet Fidelity Direkt Experten-Abende in mehreren deutschen Stid-
ten. Der Finanzjournalist und n-tv-Kommentator Hermann Kutzer, die
China-Expertin Marina Salland-Staib sowie Andreas Feiden, Geschifts-
fiihrer von Fidelity International, werden jeweils Vortrige halten. Auf der

Website von Fidelity konnen sich Interessierte zu folgenden Terminen

anmelden:

Termine

Kronberg imTaunus Montag, 30. Mai, 18:00 Uhr

Miinchen Dienstag, 31. Mai, 18:00 Uhr
Stuttgart Mittwoch, 01. Juni, 18:00 Uhr
Berlin Montag, 06. Juni, 18:00 Uhr
Koln Mittwoch, 08. Juni, 18:00 Uhr
Hamburg Donnerstag, 09.Juni, 18:00 Uhr

Globaler Hochzinsanleihenfonds

Die britische Investmentgesellschaft Schroders legt mit dem Schro-
der ISF (ISIN: LU0575582027) Global High Income Bond einen
neuen Rentenfonds auf, der ab sofort in Deutschland registriert ist.
Der Fonds investiert in Staats- und Unternehmensanleihen aus den
Schwellenlindern sowie in Hochzinsanleihen aus den Industrielin-
dern. Um die angestrebte hohe Rendite von tiber 10% zu erzielen,
wird das Vermégen unter Einsatz eines aktiven Devisenmanagements
auf die drei breiten hochverzinslichen Rentenbereiche aufgeteilt.

Der Schroder ISF Global High Income Bond wird gegen eine Bench-
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mark gemanagt, die sich aus jeweils einem Drittel des JPM GBI-EM
Diversified (unhedged), JPM CEMBI Broad Diversified Composite
EM Corporate und Barclays Capital Global High Yield ex CMBS
ex EMG 2% Cap (US-Dollar hedged) zusammensetzt. Diese zusam-
mengestellte Benchmark hat in den vergangenen neun Jahren eine
durchschnittliche jihrliche Rendite von 9,85% erzielt. Der Fonds
strebt danach, diesen Vergleichsindex um 50 oder mehr Basispunkte
pro Jahr zu iibertreffen. Die Verwaltungsgebiihr liegt bei 1,0% p.a.,
die Mindestanlagesumme betrigt 1.000 Euro.



https://www.fidelity-direkt.de/fonds/service/experten-abend-2011.page
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Nordic Equity Small Cap von Nordea =

Wachstumswerte
aus dem hohen NOI‘dCH ‘

Die Wirtschaft Skandinaviens ist auf Wachstumskurs. Dabei laufen auch in Nordeuropa Nebenwerte haufig besser
als der gesamte Aktienmarkt. Statt aber mit groBem Aufwand dort direkt zu investieren, empfiehlt sich flir den Pri-
vatanleger ein genauer Blick auf das Fondsangebot in diesem Sektor. Hier kann der Nordea 1 - Nordic Equity Small
Cap Fund punkten. Uber ein und drei Jahre fiihrt er seine Kategorie an.

Auch in diesem Jahr setzen die nordeuropi-
ischen Nebenwerte ihre gute Performance
fort. ,Ausgewihlte Small Caps haben trotz
schwierigem Marktumfeld seit Jahresbeginn
nochmals deutlich zulegen kénnen®, erklirt
Fondsmanager Mats Andersson, der den
Nordea 1 — Nordic Equity Small Cap Fund
verwaltet. Wihrend sich im vergangenen Jahr
sowohl sein Fonds mit plus 32,12% als auch
der Vergleichsindex Carnegie Nordic Small
Cap-Index mit plus 31,80% nahezu gleich
gut entwickelt hatten, lag Anfang des Jahres

Fondsdaten

Nordea-1 Nordic Equity Small Cap BP

ISIN: LU0278527428
Riicknahmepreis (19.05.2011): 11,92 Euro
Auflegungsdatum: 15.01.2007
Fondswahrung: Euro
Ertragsverwendung: thesaurierend
Ausgabeaufschlag: 5,00%
Verwaltungsgebtihr: 1,50% 1,50%
Total Expense Ratio (TER): 1,93%
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der Fonds mit seinem Stockpicker-Ansatz vorne. Er legte im ersten
Quartal 4,45% zu, wihrend der Carnegie Nordic Small Cap-Index im

selben Zeitraum um 0,33% nachgab.

UnabhangigeTitelauswahl

Der Nordea 1 — Nordic Equity Small Cap Fund investiert in Aktien
von kleinen und mittleren nordeuropiischen Unternehmen gemessen
am Marktwert. Der Fonds fokussiert sich auf Unternehmen, deren
Markekapitalisierung nicht mehr als 0,1% der aggregierten Marktka-
pitalisierung der nordischen Bérsen entspricht. In der Regel besteht
die Hilfte des Fondsportfolios aus schwedischen Aktien. Derzeit
(Stand 29.04.) sind es rund 54%. An Platz zwei folgen finnische Wer-
te mit mehr als 10%. Natiirlich kann sich die Gewichtung entspre-
chend der Marktentwicklung auch verindern. Der Fonds investiert
bevorzugt in Unternechmen, deren Wachstumsaussichten Andersson
als hervorragend einstuft. Gleichzeitig wihle er Aktien aus, die im
Vergleich zu anderen Aktien unterbewertet sind. Dabei ist der Fonds-

manager in seiner Wahl der Aktien unabhingig vom Vergleichsindex.

»Gerade weil wir uns bei Titelauswahl und Portfolio-Zusammenstel-
lung nicht an einer Benchmark orientieren, kénnen wir die Stirken
des nordischen Small Cap-Marktes voll ausnutzen®, betont Anders-
son. Besonders interessant sind fiir den Fondsmanager Unternechmen
mit einer Marktkapitalisierung von unter 1 Mrd. Euro und mindes-
tens 10% Aufwirtspotenzial. Diese Werte sicht der Fondsmanager

derzeit vor allem im Industriesektor, der mit 19,33% rund ein Viertel
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des Portfolios einnimmt, sowie im Bereich
der Nicht-Basiskonsumgiiter (14,84%), im
Finanzwesen (12,00%), in der Informations-
technologie (11,72%) und im Gesundheits-
wesen (11,00%).

Satte Rendite

Seit Auflegung Anfang 2007 kann der Nor-
dea 1 — Nordic Equity Small Cap Fund eine
Gesamtperformance von 17,90% vorweisen
(Stand 29.04.). Dies entspricht einer jihr-
lichen Rendite von 10,83%, wihrend sein
Vergleichsindex Carnegie Nordic Small Cap-
Index nur einen jihrlichen Ertrag von 1,76%

erwirtschaften konnte.

Spezial
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Die Kosten sind nicht unbedingt als niedrig zu bezeichnen, liegen
aber im Rahmen der Kategorie. Der Ausgabeaufschlag liegt maximal
bei 5,00%, die jihrliche Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio,
TER) bei 1,93%. Erfreulich fiir Anleger ist, dass keine erfolgsabhin-
gige Gebiihr erhoben wird.

Fazit:

Skandinavien gilt nicht umsonst als ein Hort wirtschaftlicher Stabili-
tit und soliden Wachstums. Nebenwerte bieten hier besondere Ren-
ditechancen. Das Fondsmanagement des Nordea 1 — Nordic Equity
Small Cap Fund hat in den vier Jahren seit Auflegung tiberzeugend
gezeigt, dass es versteht, die besten Unternehmen in dieser Kategorie

zu finden und eine klare Outperformance zu erwirtschaften.
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3 Grunde, wieso Sie den Momentum-Investor abonnieren sollten:
. Super Performance Immer Aktuell Zufriedene Kunden
If)VeSl.Or .
Informativ Exklusiv Innovativ
-qﬂﬁﬁ"——ﬂ
Zestellen Sie “°°:
e
heote ené AU&S xot
== > .
Momentom l'wi - investor
e ..
\f-os‘\'en\05 s C.Of“\* Wir geben Ihnen einen Uberblick tiber das Geschehen an den bedeutsamsten Markten
wwu.‘((‘ﬁd@-ﬁ'ﬁ"mﬁﬁ weltweit. Wenden auch Sie das Verfahren der Relativen Starke an und erfahren Sie, wo
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Stress, Termindruck und Uberstunden-gehéren fiir viele zum Joballtag dazu. Zu Hause wartet
die Familie, und Haushaltspflichten miissen auch erledigt werden. Trotz endloser Arbeitstage
fallt man abends erschopft ins Bett und stellt frustriert fest, dass viele wichtige Dinge trotzdem
auf der Strecke geblieben sind. Uberforderung und sogar ernsthafte gesundheitliche Probleme
kénnen die Folge sein. Es geht aber auch anders, meint der britische Erfolgsautor Richard Tem-
plar und verrat in seinem neuen Ratgeber, wie man beruflich und privat alles unter Kontrolle

behalt, ohne sich aufzureiben.

Stindig zu spit bei Terminen, versiumte Deadlines, ein Schreib-
tisch, auf dem sich die Arbeit tiirmt, ein verwahrlostes Zuhause
und Kinder, die nur duferst selten piinktlich von der Schule abge-
holt werden: Fiir viele Menschen ist das totale Chaos Alltag. Ande-
re Menschen sind bewundernswert gut organisiert: Miihelos hal-
ten sie Termine ein, erledigen alle Aufgaben rechtzeitig, vergessen
keine Geburtstage und haben nie einen leeren Kiithlschrank oder
einen ungepflegten Garten. Trotzdem wirken sie nie gestresst und
haben Zeit fiir die schonen Dinge des Lebens. Dieses Organisati-
onstalent ist aber nicht angeboren, sondern beruht auf bestimmten
Techniken und Strategien, die erlernt werden kénnen. Zum einen
ist es eine Frage der Einstellung, ob man angesichts eines Riesen-
bergs Arbeit in Panik gerit oder ob man die Herausforderung an-
nimmt und sich freut, wenn der Berg allmihlich schmilzt. Zum
anderen wartet Autor Richard Templar mit 100 praktischen und
cleveren Tipps auf, wie man seine Pflichten schneller und effekti-
ver erledigen kann, und gleichzeitig vermeidet, dass ein Berg an

Arbeit iiberhaupt erst entsteht.
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Richard Templar

Wie Sie lhre Arbeit schaffen ...

.. ohne sich zu sehr anzustrengen
Preis: 14,90 Euro (D)
broschiert, 224 Seiten

ISBN: 978-3-941493-69-8

Borsenmedien

Planung und Struktur fiir mehr Zeit

So kann es zum Beispiel sinnvoll sein, sich fiir bestimmte T4tigkei-
ten eine Routine anzugewdhnen oder Listen zu fithren, auf denen
erledigte Dinge abgehakt werden. Am besten teilt man die To-dos
gleich entsprechend ihrer Dringlichkeit ein und erledigt die wich-
tigen Dinge zuerst. Vielleicht stellt man dabei schon fest, dass ei-
nige Aufgaben im Grunde unwichtig sind und gleich von der Liste
verschwinden kénnen. Einkidufe vorausschauend zu planen oder
Telefonate wihrend anderer Titigkeiten zu erledigen, kann eben-
falls jede Menge Zeit sparen. Uberfliissiges zu entsorgen und sich
beim Ablegen von Unterlagen oder beim Aufriumen an ein festes
System zu halten, ist ebenfalls hilfreich. Wer mit Leuten zu tun
hat, die stindig zu spit dran sind, sollte bewusst mit diesen Per-
sonen frithere Termine oder Deadlines ausmachen, um geniigend
Puffer zu haben, rit Templar. Grofle Aufgaben in kleine, realistisch
zu bewiltigende Missionen aufzuteilen und sich fiir Geleistetes zu
belohen, ist ebenfalls eine bewihrte Methode, mit Unmengen an
Arbeit umzugehen. Wer sich die Mithe macht, auch nur einige der
Tipps zu befolgen, sollte am Ende mit viel mehr Zeit fiir Freunde,
Familie oder Hobbys belohnt werden.

Fazit:

Wie gewohnt stellen Richard Templars Ratschlige eine Mischung
aus gesundem Menschenverstand, Originalitit und erhellenden
Einblicken ins menschliche Verhalten dar. Prisentiert mit iiber-
sichtlicher Aufteilung, ist sein Werk ein praktisches Handbuch
fiir alle, die genug haben vom stindigen Aufschieben und chro-
nischem Zeitmangel. Templars unterhaltsamer Plauderton sorgt

indes dafiir, dass der Lesespafd nicht zu kurz kommt.
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Spezial Rund um ETFs Geschlossene Fonds Editorial

Maria Kopitzki

Director im Bereich Institutionelle Kunden der LBB-INVEST

Emerging Markets —

Schwerpunkt

Fonds-Nachrichten Fonds im Fokus

Buchtipp

ein Megatrend zeichnet sich ab

Schwellenlander sind Staaten, die traditionell noch zu den Entwicklungslandern zahlen, aber aufgrund ihrer Ei-
gendynamik bereits beachtliche wirtschaftliche Fortschritte erzielen. Ein Investment in die Emerging Markets bietet
daher langfristig attraktivere Renditen und héheres Kurspotenzial gegentiber vergleichbaren Anlagen aus Indust-
riestaaten sowie Chancen durch die Aufwertung von Wahrungen.

9 fonds kompakt - 05/11

Der Konvergenzprozess — also der Angleichungs- und Integrations-
prozess zu den ,etablierten Industriestaaten® — ist trotz der bisher
erzielten Erfolge noch lange nicht beendet. Aufholpotenzial besteht
beispielsweise noch beim Lebensstandard und Pro-Kopf-Einkommen,
aber auch bei der Arbeitsproduktivitit und dem wirtschaftlichen

Know-how.

Das zeigen auch die Wachstumsprognosen: Der Internationale Wih-
rungsfonds (IWF) geht davon aus, dass die Wachstumsraten fiir die
traditionellen Industrielinder — trotz Erholungsphase nach der Fi-
nanzkrise — unter der 3%-Marke bleiben. In die Schwellenlinder hin-
gegen setzt der IWF grofSe Erwartungen und prognostiziert dort ein
Wachstum von iiber 3%, fiir Asien und Teile Afrikas sogar tiber 5%.
Auch in der lingerfristigen Prognose bis 2015 werden die Schwel-
lenlinder ihren Wachstumsvorsprung von etwa 4% gegeniiber den

Industrienationen verteidigen konnen.

Verlustrisiko sinkt, Aufwertungschancen steigen
Die verbesserte Positionierung der Schwellenlinder am Kapitalmarke

hat bereits Spuren hinterlassen. Die durchschnittlichen Bonititsbe-

wertungen von Anleihen, die von Emitten-
ten aus Schwellenlindern in Hartwihrung
gegeben werden, haben sich im Laufe der
letzten zehn Jahre bis auf das Investment
Grade-Niveau verbessert. Diese Entwicklung
gilt vor allem fiir Anleihen, die das individu-
elle lokale Wechselkursrisiko fiir den Anleger
ausgeschlossen haben. Richtet man nun sein
Augenmerk auf die inzwischen enorm gestie-
genen Devisenreserven der Schwellenlinder,
so hat das Verlustrisiko aus den Fremdwih-
rungspositionen nicht nur abgenommen,
sondern es bestehen vermehrt auch Auf-
wertungschancen, die aktiv genutzt werden
konnen. Schon jetzt lisst sich feststellen, dass
sowohl das Handelsvolumen als auch das
Emissionsvolumen in Lokalwihrungsanlei-
hen in diesem Anleihesegment die Volumina
von Hartwihrungsanleihen deutlich itiber-

treffen.




Ga St b e | t ra g Spezial Rund um ETFs Geschlossene Fonds Editorial Schwerpunkt Fonds-Nachrichten Fonds im Fokus Buchtipp

Damit offenbart sich ein struktureller Wandel: Mit zunehmender
Wirtschaftskraft steigt innerhalb der Schwellenlinder die Moglich-
keit, eine privatwirtschaftliche Altersvorsorge aufzubauen. Bei zunch-
mender Geldwertstabilitit und damit einhergehendem Aufwertungs-
potenzial steigt dann auch die Bereitschaft inlindischer Anleger, am
lokalen Kapitalmarkt zu investieren. Hinzu kommt der zunehmende
Strom auslidndischer Gelder. Denn die relativ niedrigen Renditen be-
zichungsweise Gewinnaussichten in den Industrielindern zwingen

Anleger dazu, Alternativen zu suchen.

Ein Megatrend zeichnet sich ab

Die positiven Aussichten fiir die Wirtschaften der Schwellenlinder
haben sich in der Wertentwicklung sowohl bei den Aktien als auch
bei festverzinslichen Anlagen gegeniiber den Euro-Anlagen iiber-
durchschnittlich niedergeschlagen. Aufgrund der héheren Schwan-

kungsanfilligkeiten empfiehlt es sich jedoch, von Einzelengagements
abzusehen und mit einem Publikumsfonds die Expertise erfahrener
— Fondsmanager zu nutzen. Zusammenfassend ldsst sich sagen, dass es
sich bei dem wirtschaftlichen und strukturellen Aufstieg der Emer-
ging Markets um einen der globalen Megatrends des 21. Jahrhun-
derts handelt, bei dem der grofSte Teil des Weges — und somit die

Chancen — noch vor uns liegen.

Anzeige
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Neben den extrem gefragten Edelmetallen sorgten in den vergangenen Wochen Ol und Gas fiir Furore. Wahrend Kon-
junkturangste auf die Olnotierungen driickten, verlieh der Plan eines schnellen Atomausstiegs in Deutschland Gas neue

Fantasie. Das macht Rohstofffonds mit dem Fokus auf Energieaktien interessant.
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So teuer war das Tanken seit drei Jahren nicht mehr: Mehr als 1,60 Euro
je Liter kostete Superbenzin in den Wochen nach Ostern. Hitte der US-
Dollar in den vergangenen Monaten nicht spiirbar gegeniiber dem Euro
verloren, wire der Preis noch stirker gestiegen. Doch die Weldeitwihrung
tendierte zuletzt wieder erheblich stirker, obwohl die US-Notenbank Fed
ihre extrem expansive Geldpolitik fortsetzen diirfte. Denn die amerikani-
sche Wirtschaft kommt nur schwer in die Ginge. Im Startquartal 2011
legte das Bruttoinlandsprodukt laut der ersten Schitzung nur um 1,8%
zu. Fiir das Gesamtjahr hofft die Fed auf eine Zuwachsrate von 3,1% bis
3,3%. Zuvor war die Zentralbank noch von 3,4% bis 3,9% ausgegangen.
An der Nullzinspolitik in den USA wird sich deshalb erst einmal nichts
dndern. Dagegen erhohte die Europiische Notenbank EZB jiingst die
Zinsen auf 1,25%, obwohl die Konjunktur in Europa (ohne Deutsch-
land) schwichelt. Aber die drohende Umschuldung Griechenlands, zu-
nehmende Proteste in Spanien und ein schlechterer Ausblick fiir Italiens
Rating brachten den Euro in den vergangenen Wochen unter Druck. Ja-
pan wird noch lingere Zeit unter den Zerstérungen durch Erdbeben und
Tsunami leiden. Der geringere Energieverbrauch des Inselstaats wird von
boomenden Schwellenlindern wie Brasilien, China oder Indien kompen-
siert. Doch deren Notenbanken bremsen die Konjunktur und damit den
Hunger dieser Staaten nach Ol, Kohle und Gas. Auf lingere Sicht diirften
die Notierungen aber wieder klettern. Denn das Wirtschaftswachstum in

den Emerging Markets wird hoch bleiben.

Unruhen in der arabischen

Welt breiten sich aus

Trotz der zuletzt gesunkenen Rohélnotierun-
gen verdienen die Olkonzerne gut, liegen doch
die Forderkosten weit unter den Verkaufsprei-
sen. Daher fielen die jiingsten Quartalsberich-
te von Boliden wie ExxonMobil oder Royal
Dutch Shell glinzend aus. Relativ mies schnitt
BP ab. Der Konzern hat mit den Lasten der Ol-
katastrophe im Golf von Mexiko zu kimpfen.
Einen groflen Teil der enormen Mittelzufliisse
pumpt die Branche in die Erschlieflung neuer
Ol- und Gasvorkommen. Es fillt den Unter-
nehmen immer schwerer, die bereits geforder-
ten Olmengen durch neue Funde zu ersetzen.
Zudem befinden sich die Lagerstitten oft ent-
weder in politisch unsicheren Regionen oder
sind nur mit enormem Aufwand zu erschlie-
flen. Neben den unkonventionellen Vorkom-
men (etwa Olsande und Olschiefer) gilt das fiir
Lagerstitten in der Tiefsee, deren Ausbeutung
duflerst riskant ist. Kurzfristig sorgt auch der

Krieg in Libyen fiir steigende Notierungen an
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den Olterminmirkten. Von einer physischen
Knappheit kann zwar keine Rede sein, weil
Saudi-Arabien seine Produktion spiirbar ausge-
weitet hat, um die libyschen Forderausfille zu
ersetzen. Aber die Unruhen in der arabischen
Welt nehmen zu: Nach Tunesien und Agypten
demonstrieren die Menschen im Jemen und in
Syrien fiir mehr Freiheit. Auch in anderen Staa-
ten konnte die Lage eskalieren. Vor allem das
weltgrofSte Olfsrderland Saudi-Arabien gilt es
mit Argusaugen zu beobachten.

Ebenfalls fiir Auftrieb an den Energiemirk-
ten sorgte der Super-GAU in Japan, deckte
die Nuklearkatastrophe doch die Risiken der
Kernenergie schonungslos auf. China will des-
halb seine Atompline noch einmal iiberpriifen,
Deutschland sogar relativ schnell ganz aus der
Atombkraft aussteigen. Langfristig sollen erneu-
erbare Energien hierzulande die Erzeugungs-
licke schliefen. Doch in der Ubergangsphase
wird es wohl zu einer stirkeren Nutzung von
Kohlekraftwerken und dem Zubau von Gas-
turbinen kommen. Das freut Europas grofiten
Erdgasproduzenten Gazprom. Weniger gut lief
es fiir die Gaskonzerne in Nordamerika, weil
der Preis im vergangenen Jahr deutich nach-
gegeben hatte. Durch die Erschlieffung gigan-
tischer Gasschieferlagerstitten war das Angebot
in den USA erheblich schneller gestiegen als
die Nachfrage. Doch die Notierungen haben
sich inzwischen stabilisiert. Damit steigen die
Chancen, dass die US-Konzerne in der Forde-

rung besser verdienen. Deutlich ging es mit den

Fonds-Nachrichten  Fonds im Fokus  Buchtipp  Gastbeitrag

Aktienkursen aufwirts: ExxonMobil beispiels-
weise stieg seit Oktober 2010 um {iber 30% —
nicht schlecht fiir ein Unternehmen, das an der

Borse fast so viel wert ist wie der DAX.

Starke Performance

seit Anfang 2009

Auch in vielen Fonds spielen Boliden wie
ExxonMobil eine wichtige Rolle. Wegen ihrer
schieren Grofle miissen die Manager sie pro-
minent im Portfolio gewichten. Relativ stark
an der Marktkapitalisierung orientiert sich der
KBC Equity Oil. ExxonMobil, Chevron, Total
und BP zihlen zu den Top-Positionen. Beson-
ders gut abgeschnitten hat der Fonds mit dieser
Strategie bisher nicht: In den vergangenen zehn
Jahren schaffte der KBC Equity Oil laut dem
Fondsanalysehaus Morningstar nur eine durch-
schnittliche Wertentwicklung von 2,4%. Dage-
gen weist der BNP Paribas L1 Equity Europe
Energy mit 6,5% per annum im gleichen Zeit-
raum eine deutlich bessere Performance auf,
obwohl Manager Jasper Van der Veen ebenfalls
vorrangig auf Blue Chips setzt. Seit er Anfang
2009 das Ruder {ibernahm, kletterte der Fonds
um 92%. Schon im ersten Jahr hingte er sei-
ne Benchmark um 31,7% ab. Mehr auf Gas-
konzerne setzt der Schroder ISF Global Ener-
gy. Auch dieser Fonds lduft seit Anfang 2009
hervorragend. Die 10-Jahres-Performance von
5,2% per annum kann sich durchaus sehen
lassen. Im selben Zeitraum erreichte der BGF
World Energy nur 4,2% im Jahr. In den kom-

menden Monaten kénnte der Fonds aber anzie-

Name

BGF World Energy A2

BNP Paribas L1 Equity Europe Energy
First State Global Resources Fund A
KBC Equity Oil

LBBW Rohstoffe 1 R

Schroder ISF Global Energy A

WKN ISIN Auflegungsdatum
AOBMA5 LU0171301533 06.04.2001
723735 LU0123341413 27.02.2001
728498 GB0033737874 27.10.2003
AODM6P BE0174962713 29.09.2000
AONAUG DEOOOAONAUGS6 09.06.2008
A0J29E LU0256331488 30.06.2006
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hen. Denn das Management hat Konzerne der
zweiten Reihe wie Anadarko, National Oilwell
und Talisman Energy hoch gewichtet. Manko
des Fonds ist die im Vergleich zum Volumen
von nahezu 7 Mrd. US-Dollar recht hohe Kos-
tenbelastung. Die Gesamtkostenquote (TER)
betrug zuletzt 2,07%.

Olaktienfonds sind allerdings nichts fiir Anle-
ger mit schwachen Nerven. Denn der Absturz
des Olpreises von knapp 150 US-Dollar auf
unter 50 US-Dollar je Fass Brent liefR Olritel
regelrecht einbrechen. Darum sollten Anleger
auch breit diversifizierte Rohstofffonds beach-
ten. Im First Global Resources Fund zum Bei-
spiel sind Bergbaukonzerne wie Rio Tinto, Vale
und BHP Billiton am héchsten gewichtet. Die
Performance ist ansehnlich: Auf 5-Jahres-Basis
schaffte der Fonds eine Rendite von 9,8% per
annum, bei einer TER von zuletzt 1,59%. Au-
Rerst lukrativ kénnen auch Fonds sein, die nicht
in Minen- oder Olkonzerne, sondern direke in
Rohstoffe investieren. Zu den besten Vertretern
dieses Segments gehore der LBBW Rohstoffe 1
R, der indireke iiber den LBBW-Top-10-Roh-
stofFER-Index an der Wertentwicklung der
internationalen Rohstoff- und Warentermin-
mirkte partizipiert. In diesem Index sind zehn
gleich gewichtete Rohstoffe enthalten, deren
Auswahl im vierteljihrlichen Rhythmus erfolgt.
Dabei werden Rohstoffe mit einer attraktiven
Terminkurve — also Backwardation-Struktur —
bevorzugt. Diese Indexorientierung sorgte fiir
eine ordentliche Performance von 17% oder
fast 6% per annum seit der Auflegung im Juni
2008 bei einer TER von 1,66%.

Fazit:

Rohstofffonds mit dem Fokus auf Energieak-
tien bieten trotz der hohen Olpreise unverin-
dert gute Perspektiven. Anleger sollten aber
immer die Kosten im Auge behalten. Alle
Fonds in der Tabelle aufSer dem LBBW Roh-
stoffe 1 R werden an deutschen Bérsen mit
einem geringen Spread zwischen An- und
Verkaufskurs notiert. Dadurch lassen sich die
bisweilen happigen Ausgabeaufschlige zu-

mindest teilweise einsparen.
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Anzeige

Gerade bei Rohstoffen gilt:
Die richtige Mischung sorgt
fiir den Erfolg.

Fonds in Feinarbeit.

LB=BW Asset Management

Rohstoffe sind interessanter denn je. Mit dem LBBW Rohstoffe 1 partizi-
pieren Anleger an der Entwicklung der zehn attraktivsten Rohstoffe aus fiinf
unterschiedlichen Segmenten. Hierzu wird iiber einen eigens entwickelten
Index, in dem Rohstoffe mit positiver Rollrendite bevorzugt werden, investiert.
Sprechen Sie mit uns-zum Beispiel tiber innovative Rohstoff-Investments.

Es wird Sie tiberzeugen. Mehr Informationen unter www.lbbw-am.de

LBBW Rohstoffe 1

FUND
AWARD

2010
€uro

€uro

LBBW Rohstoffe 1 I, ISIN DEOOOAOMUS8J9 (Mindestanlage 75.000 EUR), LBBW Rohstoffe 1 R, ISIN DEOOOAONAUG6. Das Sonder-
vermogen weist aufgrund seiner Zusammensetzung eine erhohte Volatilitdt (Wertschwankung) auf. Diese Anzeige ist eine Werbe-
mitteilung und dient der Beschreibung des Produktes und stellt weder eine Anlageberatung noch ein Angebot fiir den Kauf
oder Verkauf dieses Produktes dar. Allein verbindliche Grundlage fiir den Erwerb von Anteilen des Fonds ist der Verkaufsprospekt
in Verbindung mit dem neuesten Halbjahres- und/oder Jahresbericht. Diese Unterlagen erhalten Sie kostenlos bei der
LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH, Postfach 100351, 70003 Stuttgart, Telefon +49 (0) 711 22910-3110,
Telefax +49 (0) 711 22910-9198, E-Mail: info@lbbw-am.de sowie unter www.lbbw-am.de. Quelle: Finanzen Verlag, Euro Fund Award
2010, Anlagekategorie Alternative/Rohstoffe, 1. Platz, 01.01.09 - 31.12.09. (Salz- und Pfefferstreuer »Humpty Dumpty« mit freund-
licher Unterstiitzung von PHILIPPL)
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ETFs — cine GefAhr fir

die Stabilitat der Finanzmarkte?

Viele ETF-Anleger sind verunsichert. Vor einigen Wochen veroffentlichte das Financial Stability Board eine Stellung-
nahme, in der es auf potenzielle Probleme durch ETFs fur die Finanzmarktstabilitat hinwies. In der Mitteilung wird
insbesondere den Risiken von Swap-basierten Indexfonds viel Raum eingeraumt. Die Kritik zielt hauptsachlich auf
Interessenkonflikte bei den Banken und maogliche Liquiditatsengpasse in extremen Marktsituationen ab. Seitdem lauft
die Diskussion heil3. Weitere internationale Institutionen und auch ETF-Emittenten haben sich zu Wort gemeldet und
stlitzen weitgehend die Ansicht des Financial Stability Boards.

14
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Das Financial Stability Board (FSB) ist nicht
irgendwer. Es ist ein Beratergremium der G20-
Staaten. Geleitet wird es von Mario Draghi,
Gouverneur der italienischen Zentralbank und
designierter Nachfolger von Jean-Claude Tri-
chet als EZB-Ratsvorsitzender. Statements die-
ser Institution haben entsprechendes Gewicht.
Gegriindet wurde das FSB im April 2009 in
der Nachfolge des Financial Stability Forums,
das zuvor zehn Jahre lang den G7-Staaten mit
Empfehlungen zu Finanzmarktfragen zur Sei-
te gestanden hatte. Im FSB sind die jeweiligen
betreffenden nationalen Institutionen aus al-
len G20-Mitgliedslindern vertreten. Im Falle
Deutschlands sind dies die Bundesbank, die

BaFin und das Finanzministerium.

Die Kritik des FSB ...

In seiner Mitteilung von Mitte April weist das
FSB darauf hin, dass sich bei den bérsennotier-
ten Indexfonds in den letzten Jahren ein Trend
hin zu komplexeren und weniger transparenten
Produkten bemerkbar gemacht hat. Konkret
sind hier Swap-basierte ETFs (auch syntheti-
sche oder synthetisch replizierende ETFs ge-
nannt) gemeint, die die Wertentwicklung ihres
zugrunde liegenden Index mithilfe von Deri-
vaten, den Swaps, abbilden. Als stellvertretend
fiir diesen Trend sieht das Beratergremium die
Entwicklung von gehebelten und Short-ETFs.
Insbesondere Europa und einige asiatische
Meirkte werden vom FSB kritisch bedugt. Denn

auf dem europiischen Markt betriigt der Marktanteil von Swap-basierten
Produkten bereits 45%. Wesentlich verantwortlich hierfiir macht das FSB
die im Vergleich zur USA liberalere Regulierung in Bezug auf den Einsatz

von Derivaten in Investmentfonds.

Wihrend in den USA unabhingige, grofie Vermégensverwalter wie Black-
Rock mit ihren teilweise oder voll replizierenden ETFs (auch physische
ETFs genannt) den Markt dominieren, treten in Europa vorwiegend zu
GrofSbanken gehérige spezialisierte Investmentgesellschaften als ETF-
Emittenten auf. Die Banken suchen natiirlich nach Synergien. Im Fall von
synthetisch replizierenden Produkten kann es dann vorkommen, dass der
ETF-Emittent einer Bank mit dem Derivatehandel des gleichen Hauses
das Swap-Geschift titigt. Im Falle eines Zusammenbruchs der betreffen-
den Bank wiren Anleger nach Ansicht der FSB einem erhéhten Risiko
ausgesetzt. Auferdem konnte der Ausfall solcher Finanzinstitute die syste-

mischen Gefahren fiir den gesamten Finanzmarke erhhen.

Ein weiterer Kritikpunkt des FSB ist, dass in einer extremen Markesituati-
on die Forderung der Investoren nach Riicknahme von Fondsanteilen in
groflem Umfang zu einem Liquiditdtsengpass beim ETF-Emittenten fiih-
ren konnte. Verwerfungen kénnten hier auch durch replizierende ETFs
entstehen, da einige Anbieter die zugrunde liegenden Aktien aus dem In-
dex gegen Gebiihr verleihen. Die iibereilte Auflsung solcher Geschifte
konnte die Lage an den Mirkten noch verschirfen.

... und die Fakten

Den Bedenken des FSB gegeniiber synthetischen ETFs schlossen sich
kurz darauf auch der Internationale Wihrungsfonds (IWF) und die Bank
fiir internatonalen Zahlungsausgleich (BIZ) an. Auch iShares, die ETF-
Tochter der weltgrofSten Fondsgesellschaft BlackRock und ein Befiirwor-
ter voll replizierender Produkte, begriifite die Forderung nach mehr Trans-

parenz in der Stellungnahme des G20- Beratergremiums.
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Doch bei genauerer Betrachtung der vom FSB
zugrunde gelegten Datenbasis ist seine Dar-
stellung der Risiken, die speziell durch ETFs
an den Finanzmirkten entstehen sollen, nur
schwer nachzuvollziehen. Zwar wichst das
ETF-Segment mit 40% erheblich schneller als
der gesamte Fondsmarke (5% jihrlich), doch
dessen Anteil ist nach wie vor gering, und es do-
minieren insgesamt die physischen ETFs: Von
den 1,2 Bio. US-Dollar, die Ende September
2010 weltweit von bérsennotierten Indexfonds
verwaltet wurden, waren 85% in die klassischen
replizierenden ETFs auf Akdenindizes inves-
tiert. Und dies entsprach nur 5% des von der
Gesamtheit der Investmentfonds verwalteten
Vermogens. Die vom FSB  besonders kritisier-
ten Hebel- und Short-ETFs wiederum machen
nur 3% des gesamten ETF-Markees aus.

Auch die Vorwiirfe gegen eine zu laxe Regu-
lierung in Europa beziiglich der Derivate in
Indexfonds sind bei genauerem Hinsehen so
nicht zu halten. Nach den europdischen Fonds-
richtlinien UCITS III ist der Anteil von Deriva-
ten in einem Fondsportfolio — und damit auch
von Swaps — auf 10% beschrinkt. In der Praxis
liegt die Gewichtung der Swaps in Deutsch-
land hiufig unter 3%. Als Sondervermégen
sind zumindest diese 90% des Portfolios eines
Indexfonds auch unter der extremen Annahme

des Zusammenbruchs des ganzen Investment-
instituts einschlieSlich seiner ETF-Gesellschaft
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und Derivatehandelsabteilung vor dem Zugriff der Glaubiger geschiitzt.
Dartiber hinaus ist es hierzulande mittlerweile gingige Praxis, dass die gro-
Ben Anbieter ihre Swaps besichern und den Inhalt des gesamten Wertpa-

pierportfolios bérsentiglich verdffentichen.

Ein Kritikpunkt bleibt sicherlich bestehen: der Verleih von Aktien. Nun
ist dies aber nicht erst mit ETFs aufgekommen, sondern schon lange gin-
gige Praxis der Banken. So beruht der altbekannte Handel mit Ameri-
can Depositary Receipts (ADRs) auf einem Leihgeschift amerikanischer
Banken mit auslindischen Finanzinstituten. Die US-Banken leihen sich
die Aktien, um die ADRs ausgeben zu kénnen. Das Problem liegt darin,
dass diese Geschiifte aufSerhalb der Bérse als so genannte Over the Coun-
ter (OTC)-Transaktionen getitigt werden und daher eine Uberwachung
durch eine Borsenaufsicht nicht systematisch stattfindet. Dies ist nicht auf
mangelnde Transparenz im ETF-Marke zuriickzufiihren, sondern eine
Frage der allgemeinen Regulierung der Banken, bei der seit dem Zusam-
menbruch von Lehman Brothers im September 2008 leider immer noch

zu wenige Fortschritte gemacht wurden.

Fazit:

Die Kritik des FSB wirkte wie ein Paukenschlag bei den ETF-Anle-
gern. Die einzelnen Punkte halten jedoch einer genaueren Analyse
nicht wirklich stand. Mit dem Angriff auf den dynamisch wachsen-
den Markt fiir bérsennotierte Indexfonds ist es dem G20-Berater-
gremium allerdings auch gelungen, michtig fiir Wirbel zu sorgen.
Tatsichlich sollte man die Stellungnahme daher auch cher als einen
Weckruf an die Regierungen und Finanzaufsichtsbehorden verste-
hen, bei der Bankenregulierung den Faden wieder aufzugreifen.
Denn dort gibt es in den einzelnen Lindern und auf internationaler

Ebene noch viel Arbeit zu leisten.

Risikohinweis/Disclaimer: Die Redaktion bezicht Informati-
onen aus Quellen, die sie als vertrauenswiirdig erachtet. Eine
Gewihr hinsichtlich Qualitit und Wahrheitsgehalt dieser
Informationen besteht jedoch nicht. Indirekte sowie direkte
Regressinanspruchnahme und Gewihrleistung wird fiir
jegliche Inhalte kategorisch ausgeschlossen. Leser, die aufgrund
der in diesem Newsletter veréffentlichten Inhalte Anlage-
entscheidungen treffen, handeln auf eigene Gefahr, die hier
veréffentlichten oder anderweitig damit im Zusammenhang
stehenden Informationen begriinden keinerlei Haftungsob-
ligo. Ausdriicklich weisen wir auf die im Wertpapiergeschift
erheblichen Risiken hoher Wertverluste hin. Dieser Newsletter
darf keinesfalls als Beratung aufgefasst werden, auch niche still-
schweigend, da wir mittels verdffentlichter Inhalte lediglich un-
sere subjektive Meinung reflektieren. Fiir alle Hyperlinks gilt:
Dic finanzpark AG erklirt ausdriicklich, keinerlei Einfluss auf
die Gestaltung und die Inhalte der gelinkten Seiten zu haben.
Daher distanziert sich die finanzpark AG von den Inhalten
aller verlinkten Seiten und macht sich deren Inhalte ausdriick-
lich nicht zu Eigen. Diese Erklarung gilt fiir alle in den Seiten
vorhandenen Hyperlinks, ob angezeigt oder verborgen, und fiir
alle Inhalte der Sciten, zu denen diese Hyperlinks fiithren.
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Z/wei Containerfonds lanciert

Buss Capital hat am 11. Mai zwei neue Containerfonds in den Markt
gegeben. Wie ihre Vorginger verfolgen die Buss Global Container-
fonds 10 und 11 einen portfoliostrategischen Ansatz: Sie investieren
mittelbar in eine grofle, diversifizierte Flotte von Containern ver-
schiedener Typen und Altersklassen, die unterschiedlich lang an eine
Vielzahl von Mietern vermietet wird. Beide Fonds planen mit einer
Laufzeit von sechs Jahren. Wihrend es sich beim Global 10 um einen
Euro-Fonds mit Wihrungsabsicherung handelt, notiert der Global 11
in US-Dollar.

»Die neuen Fonds sind nach dem gleichen bewihrten Konzept wie
ihre Vorginger konzipiert: kurze Laufzeit, groffe Flotte mit breiter
Risikostreuung durch iiber 100 Mieter, steueroptimierte Anlage iiber
Singapur und aktives Management direkt vor Ort. Aufgrund der
hohen Nachfrage bieten wir den Anlegern erstmals die Moglichkeit,
zwischen wihrungsgesicherten Euro-Riickfliisssen und wihrungskon-
gruenten US-Dollar-Auszahlungen zu wihlen. Sie kénnen sich also
den Fonds aussuchen, der am besten in ihr Gesamtportfolio passt®, be-
griindet Marc Nagel, Geschiftsfithrer Vertrieb von Buss Capital, wa-
rum das Emissionshaus zeitgleich zwei Containerfonds in den Markt
gibt. ,Viele Anleger, die derzeit Dollar-Riickfliisse haben, wollen gern
wieder in Dollar investieren. Dafiir bietet sich der Global 11 an. Wer
Wert auf wihrungsgesicherte Auszahlungen legt, fiir den ist der Global
10 die richtige Wahl®, fiihrt Nagel aus.

VGF

Nach Ansicht des Emissionshauses bietet das Containerleasing zur-
zeit sehr giinstige Bedingungen fiir Investoren. ,,Die Nachfrage nach
Containern steigt seit letztem Jahr schneller als das Angebot®, sagt
Dr. Dirk Baldeweg, in der Buss Capital-Geschiftsfithrung fiir Con-
tainer und Transport verantwortlich. Deshalb sei es Mitte 2010 zu
einer ausgeprigten Containerknappheit geckommen. Marktexperten
wie Containerisation International zufolge bleiben Container auch
in diesem Jahr ein knappes Gut. ,Die Folge sind hohe Miet- und
Auslastungsraten, iiber die sich die Containerleasinggesellschaften,
aber auch unsere Containerfonds freuen. Weil unsere Container-
fonds mit konservativen, auf dem langjihrigen Durchschnitt liegen-
den Verkaufserlosen kalkulieren, bleibt der Einstieg attraktiv®, so
Buss Capital-Geschiftsfithrer Dr. Dirk Baldeweg.

Beim in Euro notierten Buss Global Containerfonds 10 prognosti-
ziert das Emissionshaus Auszahlungen in Héhe von ca. 6,5% p.a.
Der Gesamtmittelriickfluss soll 125% vor Steuern betragen. Die Be-
teiligung ist wihrungsgesichert. Anleger konnen sich ab einer Sum-
me von 15.000 Euro ohne Agio beteiligen. Fiir den in US-Dollar
notierten Buss Global Containerfonds 10 werden Auszahlungen
von ca. 7% jihrlich prognostiziert. Der Gesamtmittelriickfluss soll
135% betragen. Eine Wihrungsabsicherung gibt es nicht. Die Min-
destbeteiligung betrigt 15.000 US-Dollar. Ein Agio wird ebenfalls

nicht erhoben.

Sinkende Platzierungszahlen in Q1

Der Jahresauftakt bei den Platzierungszahlen geschlossener Fonds
im ersten Quartal 2011 ist verhalten ausgefallen. Dies ist das Er-
gebnis der vom VGF Verband Geschlossene Fonds e.V. im Mai
veroffentlichten Absatzstatistik. Die Anleger investierten in den
ersten drei Monaten 2011 insgesamt 803,2 Mio. Euro Eigenka-
pital in geschlossene Fonds. Im Vergleich zum Auftaktquartal des
Vorjahres sind die Platzierungszahlen um 8% zuriickgegangen.
Uber die einzelnen Monate wurden im Januar dieses Jahres 261,9
Mio. Euro platziert, im Februar 299,5 Mio. Euro und im Mirz
241,7 Mio. Euro.

16 | fonds kompakt - 05/11

In- und auslindische Immobilienfonds sind immer noch die favori-
sierten Assetklassen mit einem Anteil von zusammen rund 56% am
Gesamtvolumen. Doch sind die in einheimische Objekte anlegenden
Fonds derzeit Mangelware, und ihr Anteil am Absatz war im ersten
Quartal um 24% riickldufig. Ursache dafiir ist die Problematik, geeig-
nete Fondsobjekte zu einem adiquaten Preis auf dem deutschen Immo-
bilienmarkt zu erwerben. Auch im Energiesektor herrscht momentan
noch Zuriickhaltung. Die Anbieter warten ab, wie sich die Diskussion
um die Energiewende und die daraus folgenden Anderungen im Be-

reich der Forderung erneuerbarer Energien weiterentwickeln.




