TITEL

Das Ziel ohne Umwege erreichen: Mit emnem vertrauenswiindigen Lotsendienst wenden unsicher gewordene Kapitane gelenel

Auf Nummer sicher gehen

Wer sicher unterwegs sein will, brauchr in unbekanntem Terrain emnen Lotsen. Das st

el Kapitala

lagen

nicht anders als im Flug- oder Schiffsverkehr. Sachwertanlagen sind das Gebot der Stunde.
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bekanntem Terrain unrerwe gs: Durch die
Verwerfungen an den Kapitalmirkten gehos
chen die kiassischen Anlageprodulie nich
mehr den bekannten Regeln. Abwarten gehe
nicht, die unentwepten Zinssenkunpgen ha-
ben dazu gefihrt, dass man sein Geld micht

mehr guten Gewissens auf dem Tagespeld
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Sachwerte weniger g wierend aus

pen ist der stabile Cashflow®, erklint Pro
fessor Frane-Joseph Busse, der sich einge-
hend mit der Bedeutung Geschlossener
Fonds bei der Portfolio-Optimierung be-
echiftipr. .Epal ob es um den Mieter einer
Immabilie l_'|1-|'|l . den Chamerer eines Schafts

odet dg'u l_g‘.'.‘-|n_\_'||h_'|'||lu': CINCS |;|Ll_|_'|d'.'l_'|\'!-'

immer 15t der Partner verti I.|_'|I||'i dazu ver-

pilichtet zw zahlen.® Das verbleibende

Risiko besteht nur darin, dass der Geschifs-

partner zahlungsfihig bleibt.

Professor Busse s 7t dieses Risik

deutlich berechenbarer ein als shtuell in an-

deren Anlageprodukten, Er weist audem aul

den stabilisierenden Effekt in jedem Portfolio
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zusdizliche Zuckerl zum wirklich schla-
genden Argument: Wir ]mngcn Ruhe in demn
Depat!”

Diese Voreile entstehen nicht erst mir
der aktuellen Fi
durch sie nur offensichtlicher®, bevont Porr-

I-llliub}k'l-i:l!lsl Peter Moser. Zusammen mit

emarktlrise, sie werden

Uli Richter vertreibt er die Analysesofiware
Asset Optimizer. Anhind dieses veririchs-
unterseiitzenden Computerprogramms Lisst
sich vcl'g[c—i:lwn. wie sich @in konkretes
Portfolio entwickelr har und welche Entwick-
lung es genommen hétte, wenn der Anleger
verstiirke auf Geschlossene Fonds geserzr
hiitee {siehe Grafik 5. 10). ,In aller Regel
parer Vermbgens-
zuwichs, der deutlich weniger Ausschliige

zesg sich ein vergleich
nach aben oder unten aubweist”, erliucert
Ui Richrer, , Das bedeatret, dass die Rendite
gleich geblieben wiire, aber das Risiko abge-
nommen hie.”

Diie Vergleichsrechnungen werden in Zu-
sammenarbeit mit Finanzwissenschaftler
Busse entwickelr, wobel die Kurse von Ren-
ten und Aktien, gemessen an Indizes wie
Bex-P. DAX oder Buro Seosx 50, um nur ei-
nige zu nennen, mit den Jahresergebnissen
aus den Leistungshilanzen der Emissions-
hiluser vergleichbar gemachr werden. In
diese schwierige Aulgabe haben wir einen
Statistikprofessor eingebunden, damit sich
keine Fehler einschleichen®, erklirt Busse.

Unterstitzung bekommen scine Thesen
J:lsm'rcclmﬂ von einer Seite, die nicht in
den Verdacht geriten kann, Wertpapiere
schlechtzureden. Stephan Kunze, Europa-
Chef des !.'_n'-l‘hun deutschen Investment-
hauses DWS, warnte im Goesprich mat
|15I1d\ & L:ﬁ |J'_I'\-'II.', |l:n. H('ii]tll!'-'[':ll'\.'llllll'
ment zu ignorieren. Seine Kalkulaton: Von
viet Progent Zinsertrig schlucken ein Pro-
zent die Abgeltungstever und drei die In-
flation. Und das gewinnt noch an Drama-
tik, wenn man bedenkt, dass die Inflation
l.-\-‘rill-: hl!‘l_L'.l'Il lu'lll”ll'. wie :|||H¢--\.u'||t-. ||_|-|
Geldmengenausweitung zur Rettung des
Finanzwirtschaft zu befirchten ist.

_Im inflationiren Umfeld waren Renten-
papiere mig gut Fir Anleger*, erinnert
Kunze: ,In den 60er- und 70er-Jabren hat
niemand mit ihnen Geld verdient.® Kunze
hiilt fiir den langfristigen Vierm Sgensaufbau
weiterhin Aktien fir ein gutes Basisinvest-
ment, weil sie thren Substanzwert durch
nicdrige Kurse nicht verlieren. Er riumt +

.Unbestreitbare Vorteile"

Die DWS, das grofite deutsche Investmenthaus, bieter auch

Geschlossene Fonds an. Die Perspektiven,

F - enade rechizeatig, um im aktuel]
B & schwierigen Investmentmarkt
-1

3

=" auch mir Geschlossenen Fonds
priisent zu szin, hat die Deutsche-Bank-
Tochter DWS diese Assetklasse entwi-
ckelt. Leiter der Abteilung ist Thomas
Richter. Fonds & Co. wollte von ihm wis-
sen, welche Vorteile Kunden haben, wel-
che Ralle Betealigungen im Produkemix
spiclen sollten und welchen Assctklassen

er IMamentan am meisten zutraut,

Fonds & Co.: Herr Riclter, werden gnte
Gescblossene Fonds zum Tremdproduk:
2009 werden?

Thomas Richter: Im Inreresse des Anle-
pers witrde ich mir dies wiinschen. Gut
konzipierte Sachwenanlagen bieten spe
ziell in schwierigen Markesituationen
unbestrettbare Vorteile,

? Wortn seben Sie digse?

Richter: Sachwerte emtwickeln sich ver-
gleichsweise stabil und unabhingig von
den Kapitalmirkien. Aufgrund des

|_IJIp|.| In:tgril L_-.h;lt;||\|:'| % unteriiegen sie
nicht den iglichen Auf und Abs an
den Bérsen und erhalten in gur aus-
gewihiten ,ﬁuhg«u das Vier migen.

? Verausgesetzl, mian bat bevm Enkanf
micht g wsed fiir das Olyelet Iezali
Richter: Deshalb habe ich @ vorhin
auch von guter Konzeption gnprm‘lu-n.

Der Initiator LSS LT Kll[ld{'l'lil“l.']t.'!-}l‘

Vita Thomas Richter
wurde am B, Juni 1966
gatsaren. Dar Valljunst
wechselte 1998 von der
Deutschan Aorse zur DWS
Seit 2007 ist er Mitglied
der Geschiftsfithruna,
sait 2008 laitet ar

den neien Bereich
Geschlossene
Fonds

rechnen, aob sich Fir diesen emn lnvest
ment langfristig auszahlen wird,

P Wirs muss ein gater Anbieter aus lhrer
Sucht den Kunden offerieven kannen?
Richter: Er muss «
Assers haben
ren und auswihlen konnen, Und er

hil laufende Bewirtschaf-
tung sorgen - selbst, oder iiber eng an-

en Zugang zu den
dll"‘. IV“E{'{\!i”I'IL'” ]1L'WI.‘:'

muss fiir sta

gebundene und kontrolliens Partnes

WJe vermigender ein Kunde,

desto hoher ist sein Investitions-

grad in Sachwerten. “

T Bisher standen Sachiverte bet veelen
Vermagenseeriwaltern om Schatten von
Wertpapreren, andert sich das?

Richter: Ich glaube, der Eindruck
tiuscht. Bereits heute wile doch: Je ver-
miégender ein Kunde, «
sein Investitionsgrad in Sachwerten,

esto hither ist

Jetzt wird diese kluge Akzentserzung
nur .-[.Irlil:l (h,“lllllk.l'ilLl'ilL'l‘.

? Gelt das so emnfach, oder setaen nichi
zu kleme Vermdagen scbnell Grenzen?
Richter: Fir den Kleinsparer wird die
mangelnde Liguiditdt eines Geschlos-

senen Fonds ein Hindernis bleiben, Mit
Portfoliofonds, die geschicke verschie-
dene Assetklassen mischen, wird des
Vorteil der Sachwernanlage aber fiir
die mesten nutzbar sein.
? Welche Anlagekategorien empfeb-
lew Sie im Divektinvestment?
Hichter: Wir l[]L'\.'I."[:t'J!_'L'II ||L':'(.<.'|L
I:_ul'l.il'h‘l |||'.I.I “-en‘rll. ”1:-«_-
Anlage bietet Sicherheit
und ist vergleichsweise
weniger konjunktur-
empfindlich als etwa
Schiffe und Flugzeuge. @

Tands & Co 1|03 9



TITEL

» aber ein, .dass bei hitherer Geldentwer-

tung Aktien auch keine guten Pecformer wa-

rett. Das waren damals die Sachwerne, da sie
anders als Altien nicht mit dem Zinsniveau
diskontiert werden.”

Die DWS bietet konsequenterweise in
ewischen auch Geschlossene Fonds an. Der
fiir diesen Bereich verantwortliche Manager
Thomas Richter nennt noch ein anderes Ar-

gument: Je vermégender cin Kunde, umso

hoher 151 sein Investitionsgrad in Sachwer-

ten” (siche Interview 5. 9)

Das ist eine ideale Startposition fiir den
Veririeh von G

chlossenen Fonds, wiire da
Illllll dcls |'1n.ll||:'||| der L-||.I|IEH.|.-'|II'L|i§“L:|.‘iI:.
~Wenn ich meine Kunden aber
Investments informiere”, er

assisches Portfolio ofne Ceschiomsend

- Wertentwicklung Fortfolio
Fuimeilwick|ung Remten
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LSachwerte sind
in inflationarem Umfeld

die besten Performer.”

mittler, nspreche ich nur noch von Beteili
gungen an Sachwerten. Viele Kunden ver-
wenn ich nur das
Wort Fonds in den Mund nahm.®

feld wird wicl Giber

S;l.:l':wurL.mLQ‘,r_'n geredet Mementan scheint

drehten schon die Augen

Auch im Bankenu

sich die grundsiizliche Einstell
aber Ges
dem. Anlass fiir diese Annahme sind die Pla

ng gegen-

ssenen Fonds positiv zu verin-

nungen deutscher Grofbanken, den durch-
schnittlichen Depotanteil der Beteiligungen

s Partiolios

Ruhe im Depot: Langreitperiomance
r7e Lime) bestehend dus Aktien, Renten und

iditat {Geldmarkt) im Verhd s 40,40/20 |

Crafik). Durch Beimischung von Geschlossengn Fo
|@sst sich das Portfolio optimienen (rechte Grafik, gring
Lirtbe). Duer Arteil der Wertpapiers wird gesenkt {20/
20/ 20, dafiir werden 11 % Schiffsfonds, 15% Immo
bilienfonds Europa, 9 % US-Immobilienfonds und
5% A
t annatemd gleich, die Ausschiage sind aber
deutlich gennger - das Portfolio ist risikoarmer.

Equity reingenommen. Bie Parfomance

l Wichtig zu wissen
@ Sachwertheteligungen
sind komplexe Produktes, Der

unternshmersche Ansatz
cuhrt daher, dass der Zeichner

d

s Egenkapital stellt, das

rst nach der finan
Bank bedwent we ;
Der begehrte stabile Cash

flow 2us den Anlagegitem

kommt ihm also nur dann 2u
gute, wenn nicht allzu viels
Fremdmittel autgenomman
tefes wichi-
ges Kntenum fir ein Erfolg

wurden_ Ein we

versprachendes |nvestment
i ein angemessener Kauf
prers. Sankt der Wert des

Assets markibedingt stark,

15t das Eigenkapital schnell
aufgezehrt

bei ihrer Klientel von knapp fianf auf biszu
20 Prozent sceigern zu wollen, Dies kommt
einem Faradigmenwechsel ;llt'il'l‘t_

Grund fiir den Memungsumschw

eine Neubewertung der Aktienm:

[
sichts des zweiten Barsencrashs innerhalk

ner Dekade. Institutionelle Investoren wie
die Stiftungsfonds der Universititen Har-
vard und Yale (siche S, 62) haben sich li
Sachwerten zugewande. Dhass sie zuletzt nur

ll.!'h[

noch @in Drimel in \’i."c-rq\api.':runhir_']leu. hat
sie im Crash geretter. Der frithere Manager
des Harvied-Vermégens Mohamed El-Erian
bot dafiir noch cin anderes Argument: Die
maditionellen Renditequellen versiegen all-
mihlich, weil inzwischen nahezu jeder Inves-

tor die gleichen Ansize verfolgt.” &
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