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Das Zied ohno Umwege armeichen: Wit einem vertrauenswirdigen Lotsendienst wenden unsicher pewardens Kapiane gelaitet

Experten raten zu Sachwerten

Wer sicher unterwegs s=in will, braucht in unbekanntem Terrain einen Lotsen. Das 1st ber Kapitalanlagen
nicht anders als im Flug- oder Schiffsverkehr. Sachwertanlagen sind das Gebot der Stunde.

ollow-me leuchtet aut dem Schild der
Lotsenfahreeuge auf, die vorausfah
ren. Flugzeugkapiting finden mithil
fe der gelb-schwarzen Fahreeuge den siche-
ren ¥Weg zum Gate oder zur Startbahn, spe-
ziell wenn sie unbekannte Routen fliegen
Anleger sind momentan ebenfalls in un
bekanntem Terrain unterwegs: Durch die
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ten geht
|'||(||1. |‘|1r '.|.'.:'|:'|I:'.'\.-r_|:!¢-|| /.lrn-.rnkl_ll'.gq-n |'|.|
ben dazu getdhrt, dass man sein Geld niche
mehs Hulen Gewissens auf dem Tagesgeld
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Aunt Sachwerte wirken sich die aktuellen
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aus. Der grofle Vorteill gut susgewihlver

BLL-\.'Jh;.u'.'.;'_;".u 15t der scabile Cash-flow®, er-
klart Professor Frane-Joseph Busse, der sich
cingehend mit der Bedeutunpg Geschlos

sener Fonds bei der n-lI]'.l]l-.-L-f'Jl'-'.ll'|1|-..1 ung
beschifrigr. . Egal obes um den Mieter eines

Immobilic geht, den Charterer eines Schifis
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immer 15t der Partner vermmaglich dazn ver-

pflichtet, zu zahlen,” Das verbleibende

Risiko besteht nur danin, dass der Geschiifis

pariner .':||||t|..'~.r_1~| ihig bleibe,

Busse schiitzt dicses Risiko als deutlich he-
rechenbarer cin als aktuell in anderen Anlage
produkien. Fr weist zudem aul den stabilisie
renden Effelr in
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mirtler anspricht”, € klirr der Finanywissen-
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LChese Vorteile entstehen michr erst mat
der aktuellen Finanzmarktkrise, sie werden
dureh sie nur offensichtlicher®, betont Port-
foliospezialist Peter Moser. Zusammen mit
Uli Richter vertreibt er die Analyse-Soft-
ware , Asset Optimizes®. Anhand dieses ver-
'.ru:bsunwrsmtztnd:n lnm|h|!|:|'|'.|'n1.-:ramn|.'\-
18ss1 sich verpleichen, wae sich ein konkretes
Portfolio entwickelt hatund welche Entwick-
lung es genommen hitte, wenn der ﬁ|1|r_|_-|r|
verstirkt auf Geschlossene Fonds gesetzt
hirte (siche Grafiken 5. 10). .In aller Regel
zeige sich ein verpleschbarer Vermagens-
ruwachs, der deutlich wr.'nigl-l' ."\u:earhl;q_-;u
nich oben oder unten aubweist”, erliinert
Uli Richter. ,Dus bedeutet, dass die Rendite
gleich geblichen wire, aber das Risiko abpge-
nommen harte”

Diie Vergleichsrechnungen werden in Zu-
sammenarbeit mit Finanzwissenschafilea
Busse entwickelt, wobet die Kurse von Ren-
ten und Aknien, gemessen an lndizes wie
Rex-P. DAX oder Euro Stoxx 5O, um nur e
mige zu mennen, mit den Juhresergebnissen
aus den Leistungsbilanzen der Emissions-
hituser verglechbar gemacht werden, ,Diese
wl:hwi:riy;r: f\uf!,;.llu- haben wir an einen Sta-
tistik-Professor abgegeben, damit sich keine
Fehler einschleichen®, erklire Busse.

Unterstiitzung bekommen seine Thesen
:lll.-ipr_'rfl'hll.l'l von einer Seite, die nicht in
den Verdacht geraten kann, Wertpapiere
schlecht zu reden, Stephan Kunze, Chef des
Erisiien deutschen [nvestmenthauses WS,
warnte im Gespriich mit Fonds & Co, davoar,
das Realzing-Environment zu ignorieren.
Seine Kalkulation: Vion vier Prozent Zinser-
wrag schlucken ein Prozent die Abgeltung-
stever und drei die Inflation. Und das ge-
winnt moch an Dramatk, wenn man be-
denkt, dass die Inflation weiter steigen
kdnnte, wie angesichis der Geld mengenau s-
weitung zur Rettung der Finanzwinschalt,
zu befirchten ist.

L inflationdren Umfeld waren Renten-
papiere nie gut fir Anleger”, erinnect
Kunze: ,In den 60er- und 7er-Jahren hag
nicmand mit theen Geld verdient.” Kunze
hitle fide den laingfristigen VermBgensauthau
weiterhin Aktien fiir ein gutes Basisinvest-
ment, weil sie thren Substsnzwert durch

drige Kurse nicht verlieren. Er rlumt

aber ein, dass bei hitherer Geldentwertung
Aktien auch keine guten Performer waren.
Das waren damals die Sachwerre, da sie an-
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Unbestreitbare Vorteile"

Die DWS, das grofite deutsche Investmenthaus, bieter auch

Geschlossene Fonds an, Die Perspektiven,
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schwierigen Investmentmarkt
auch mit Geschlossenen Pords
prasent zu sein, hat die Deutsche-Bank-
Tochter D'WS diese Asserklasse entwi
ckelt. Leiver der Abteilung st Thomas
Rachier. Fonds & Co. wollte von ihm wis-
sert, welche Vorteile Kunden haben, wel-

+ Ralle |_Jn|'I11:_’i;|_=||||J_l||.'|| im Produktmix
spielen sollven und welchen Assetklassen
©F MOMEntan m meisien DL,

Fonds & Co.: Herr Rn.l'*n'r, jr'a_'rr.llru Enle
Cieseblassene Fonds anm Trendproduke
S00% werden?
Thomas Richter
gers wiirde ich mir dies wilnachen. Gut

2 Interesse des Anle-

knn:iplrnc Sachwertanlagen bieten spe-
ziell in schwierigen Markisituationen
unbestreitbare Vorteile,

T Whern seben Sie dieie?

Richter: Sachwerte entwickeln sich ver-
gleichsweise stabil und unabhingip von
den Kapitalmirkren. Zudem liefern sie

stetige Ertriige, die nicht von Marki

emationen besinflusst werden und
sichern in gut ausgewihlien Assets
weirgehend den Vermiigenserhalt.

T Voransgesetst, man bat bess ik
micht mcel Fir das € ”J_.'l'.“.‘.l' ez ki
Richter: Deshalb habe ich ja vorhin

r Konzeption gesprochen,

auch won g
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Der Initiator muss im Kundeninteresse

Vita Thomas Richter
wirde o 9 Juin 19632
geboren. Mach Physik and
EWL-Studiam startete or als
Wirtschafspiiifer bei
Defotts, Von dort wec el
o ernue HYE-Tochaes
Activest Nach
verschiedenen

Funktioren o

rechnen, ob sich fir diesen ein Invest-

ment langfriscig auszahlen wird.

T Winr muss ¢in gurer Anbieter ans hrer
Siclt den Kunden bieten kinnen?
Richter: Er muss den Zugang zu den
Assers hoben, diese professionel | hewer-
ten und auswihlen konnen. Und er
muss fiir stabil lautende Bewirtschaf-
tung songen - selbst, oder tiber eng an-

ge bundene und konolliere Partier,

WJe vermogender ein Kunde,

umso hiber ist setn Investitions-

grad in Sachwerten.”

? Busher standen Sachwerte bet vielen
Vermagensoermaliers im Schalien von
Wertpagmeren, andert sich das?
Richter: Ich glaube viel eher, duss das

cin falscher Eindruck ist, Bereits he

gilt doch: Je vermigender ein Kunde,
umso hither i3t wein Inve

nonsgrad in
Sachwerten. _|l'I}I \h'||n.| nlil,-.\.L- llup'u ."\1;
wzung nur stirker demokratisiert,
| das so etnfach, oder setzen wicht

st Wletne I'l-‘i-"ril.'ral“.;'rj seheel! Grenzend
Richter: Filr den Kle
(H.l!1F::|I|(](‘ |_".;|_|,||L|ilel: eines Geschlos

sene Fonds ein Hindernis bleiben. Mit

TeT Wi die

Partfolic-Fonds, die !_:r.\l-llil ki verschie-
dene Assetllissen mischen, wird der

Viorell der Sachwertanlage aber fir

die meisten nitzbar sein,
? Wlcle Aniagekaregorien entpifiel-
len sie im Direktnmestmens?
Richter: lch bevorzuge Grund und
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negative Einwirkungen ei-
ner schwicheren Kon-
junkrur befirchien
miuss. Schiffe und
Flugzeuge sind dage-
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' Wichtig ru wissen
@ Sachwentbeteligu
sind komplexe Produkte, Der

unternetimes sche Ansatz
rihrt dzhes, dass der Zeichner
das Eigenkapital stellt, das
erst nach dar finanzierenden
Bark bedient werden muss
Der begehnea stabile Cash-
How aus dan Anlagegiitam

komrmt then also nor dann zu

gute, wenn nicht allzu viede
Fremdmitte! aufgenammen
wurden, Ein weitemes wich
tiges Kriterium for ein erfolg-
warsprechendes Irvestment
ist eln angemessener Kauf
pres. Sinkt der Wert des
Assets markibedingt stark, st

sonst das Egenkapital
schnell autgezahrt

ders uls Aktien nicht mit dem Zinsniveau
diskontiert werden,®
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ewischen auch Geschlossene Fonds an. Dier
fiir diesen Bereich vernmrwortlic!
Thean

gument: Je vermigender ein Kund

Mianages

as Richter nennt noch emn anderes Ar

UMAD
hiher 151 sein Investtionsgrad in Sachwer

ten® (siche Interview 5. 9

Das ist eine ideale Startposition fir den
Vertrieb von Geschlossene Fonds, wire da
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»Wenn ich meme Kunden dber attr
Investments mmformiese®, erzihlt ein

= imesl Onlimizes Prniinln

wSachwerte sind
in inflationdrem Umfeld

die besten Performer.“

mittler, -spreche ich nur noch von Beteili-

gungen an Sachwerten. Viele Kunden ver-
drehten schon die Augen, wenn ich nur das
Wort Fonds in den Mund nahm.®

Auch im Bankenumfeld ward wiel dber

Sachwertanl 1peredet, Momentan scheint

sich die gr undsiiceliche l'_|||-l.'_'||u|'_|'

HET-

fiber Geschlossenen Fonds positiv zu veriin

g5 fiir diese Annahme sind die Pla
r Grobbanken, den durch-
schmittlichen Depotanteil der Bereili
[
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cinem Paradigmenwechsel gleich.

nungen deursch
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rer Klientel von LII.'.l_\ll Fanf zuf

renL Sleigerm zu waollen. Dies kommi

Der Vergleich zeigt ein Portfolic im Wert wan
OO0 Eura, links mit Liguiditst, Akten ind
Rariten im Verkiiitnis 20°40/40. Rachts wurden
die Wertpapierquote gesen kt und Geschlossene
Fands hinmgeflge (20220420 - Schiff 11, Prvete
Equity 5, iImmabilier Europa 15, US-Immahbilien 9

Grund Hir den Meinungsumschwung ist

cine Neubewertung der Aktienn

rkte ange-
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ner Dekade, Institutonelle Investoren, wie
die Stiftungstonds der Universititen Har
vard und Yale (siche 8. 62), haben sich |ii||,;‘.[
Sachwerten zugewandr. Dass sie zuleczt nur

rwoch e Drivel in Wertpapieren hielren, hat

sie im Crash gerecten. Des there Manager
des Harvardvermigens Mehamed El-Erian
bot dafiir noch ein anderes Arpument; JDie
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