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Vorsicht bei Spitzenreitern

von Martin Diekmann

Wiirde man Anlegern die Frage stellen, welches Auswahlkriterium
fiir sie das entscheidende beim Kauf eines Fonds ist,
wiirden die meisten sicherlich antworten: die Wertentwicklung.

"Am liebsten kaufen Anleger des-
halb Produkte, die in den Perfor-
mance-Ranglisten ganz oben
stehen", sagt Holger Bufe, Ge-
schaftsfliihrer des Hamburger Geld-
anlage-Centrums. "Das ist
menschlich, schlieRlich vertraut man
sein Geld lieber einem Manager an,
der bereits gezeigt hat, dass er in
der Lage ist, es zu vermehren."
Trotzdem ist die Auswahl nach dem
Spitzenreiterprinzip falsch, und das
aus mehreren Griinden.

Zum einen bieten Performance-
Ranglisten immer nur eine Mo-
mentaufnahme, die ausschliefRlich
die Vergangenheit beleuchtet. Oft
sehen die Tabellen einen Monat
spater ganz anders aus. Zum ande-
ren haben Studien gezeigt, dass die
Spitzenreiter eines Jahres danach
oft Uberdurchschnittlich schlecht
abschneiden. "Anleger, die trotzdem
nur nach der Performance ent-
scheiden wollen, sollten das ent-
sprechende Produkt wenigstens
Uber mehrere Zeitrdume untersu-
chen", so Bufe. "Dabei ist es wich-
tig, dass der Fonds nicht allein von
einem Uberdurchschnittlich guten
Jahr profitiert."
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Vermégensaufbau-Fonds

Leider werden die meisten Anleger
immer erst dann auf ein Thema
aufmerksam, wenn es bereits zu
spat ist. Wer von Anfang an dabei
ist, profitert von anhaltenden
Trends in der Regel Uberdurch-
schnittlich, bis der Zeitpunkt ge-
kommen ist, um auszusteigen. Wer
sich jedoch erst besinnt, wenn in
den Medien bereits breit Gber ein
Thema berichten wird, und die
Fondsgesellschaften zudem auffal-
lig viele Produkte dazu emittieren,
sollte Vorsicht walten lassen. Zwar
lauft die Hausse oft noch eine Zeit
lang weiter, in den allermeisten
Fallen ist der Grofteil der Gewinne
allerdings gemacht - von anderen.

Kaum noch Zuwachse

DAC-Fonds

Derzeit trifft das auf die Markte
Lateinamerikas und Osteuropas,
insbesondere Russlands, zu. Natr-
lich weisen beide Regionen auf
lange Sicht noch Potenzial auf, aber
weiterer starker Zuwachs ohne
zwischenzeitliche  Korrektur st
hochst unwahrscheinlich. So hat der
brasilianische Aktienmarktindex
Bovespa auf Sicht von drei Jahren
bereits um mehr als 350 Prozent
zugelegt, der russische RTS um
mehr als 250 Prozent. Zudem ver-
schlechtert sich das Chance-Risiko-
Verhaltnis bei bereits stark gestie-
genen Kursen erheblich, da die
Wahrscheinlichkeit von Schwan-
kungen und damit auch die Risiken
zunehmen. Gerade Spateinsteiger,
die mit ihren Investments noch kein
Gewinnpolster aufbauen konnten,
werden dann schnell nervés.

"Das mit einem Investment verbun-
dene Risiko wird von Anlegern
generell zu wenig beachtet", sagt
Achim Backhaus, Senior Fondsana-
lyst bei der Rating-Agentur Feri
Trust. "Dabei sollte es unter den
Auswahlkriterien einen Spitzenplatz
einnehmen, schlieBlich nitzt lang-
fristig die beste Fondsperformance
nichts, wenn Anleger sie gar nicht
mitnehmen, da sie vor lauter Panik
auf Grund heftiger Schwankungen
bereits vorher ausgestiegen sind."
Anleger sollten deshalb darauf
achten, dass ihre Investments auch
zur eigenen Risikostruktur passen.
Immer haufiger werden an Fonds
verliehene  Auszeichnungen als
Verkaufsargument angefiihrt. Die
Fondspreise haben inzwischen
allerdings fast jegliche Aussagekraft
verloren, seit davon Jahr fiur Jahr
Hunderte vergeben werden.
Ebenfalls nicht gut beraten ist, wer
sich von Marktgurus nur allzu leicht

verfihren lasst, wie das Beispiel
des Wahl-New-Yorkers Heiko Thie-
me zeigt. Der Fondsmanager war
Uber Jahre extrem bullish fur die
Markte gestimmt - leider auch wah-
rend der langen Baissephase nach
der Jahrtausendwende. Die Folge:
Die Performance der von ihm ver-
walteten Fonds verlief sich irgendwo
im Nirwana.

Auch der Herausgeber des Bor-
senmagazins "Der Aktionar", Bernd
Fortsch, erlebte wahrend der Baisse
sein personliches Waterloo, als der
von ihm beratene DAC Fonds Ul
mehr als 70 Prozent seines Wertes
verlor. Derzeit macht Fortsch mas-
siv. Werbung flr seinen Vermo-
gensaufbau-Fonds, angeblich ein
Mischfonds, der auf Sicht von drei
Jahren eine Performance von 237
Prozent aufweist. Allerdings ist das
Produkt alles andere als ein klassi-
scher Mischfonds - Foértsch verzich-
tet auf Rentenpapiere und legt zu
einem erheblichen Teil in hochspe-
kulative Werte an. Sobald es an den
Borsen wieder nach unten geht,
dirfte der Vermogensaufbau-Fonds
- trotz seines Vertrauen erwecken-
den Namens - in Turbulenzen gera-
ten.

Worauf nun sollten Anleger vor
allem achten? "Auf jeden Fall sollten
sie nicht ihr gesamtes Kapital in
einen Fonds investieren, auch wenn
dieser auf den ersten Blick sehr
lukrativ erscheint", empfiehlt Bufe.
Wer sich noch unsicher fiihle, sollte
besser in mehreren Schritten oder
am besten gleich mit einem Spar-
plan einsteigen. Letzteres bietet
Anlegern den Vorteil, in schwache-
ren Marktphasen mehr Fondsanteile
kaufen zu konnen, in starken weni-
ger. Uber einen langeren Zeitraum
ergibt sich so ein glinstiger Durch-
schnittskurs.

"Auch Ratings bieten Anlegern eine
gute Orientierungsmaoglichkeit", so
Backhaus. "Fir Privatanleger sind
sie meist die einzige Moglichkeit,
eine aggregierte und fundierte Ana-
lyse zu einem Produkt zu erhalten."
Allerdings ist auch ein Rating kein
Garantieschein. So vergaben jlungst
sowohl Morningstar als auch Stan-
dard & Poor's an den Vermogens-
aufbau-Fonds die Hochstnote funf
Sterne.
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