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Die Suche nach der richtigen Mischung

Miinchen - Wenn weder der Akti-
en- noch der Rentenmarkt Uber-
zeugen, kdénnen kombinierte Fonds
helfen, stlirmische Zeiten zu Uber-
stehen. Die Anlageform ist beson-
ders fur bequeme Sparer
interessant.

Von Christina Amann

Aktien und Anleihen gehdren in fast
jedes Portfolio von Privatanlegern -
doch nicht jeder kann oder will
selbst kontrollieren, ob die Mi-
schung auch in wechselnden Markt-
phasen passt. Die Losung der
Fondsbranche dafiir sind Misch-
fonds: Vor allem bequemeren
Investoren mit kleinen Anlage-
summen soll diese Alternative die
Entscheidung abnehmen, eine
Anlageklasse aufzustocken oder
eben nicht.

In Mischfonds sind Aktien, An-
leihen und andere Wertpapiere
enthalten. Je nach Marktsituation
kdnnen sich die Gewichte verschie-
ben, bei flexiblen Fonds kdnnen die
Fondsmanager auch ganz aus dem
Renten- oder Aktienmarkt ausstei-
gen.

Mit dieser Strategie wollen die
Fonds das Verlustrisiko verringern
und auch in volatilen Marktphasen
Gewinne erwirtschaften. Viele
werben mit einer im Vergleich zu
reinen Aktienfonds  geringeren
Schwankungsbreite.

Deutliche Schwankungen

Doch bei genauerem Hinsehen wird
deutlich, dass dies nicht immer
stimmt. Manche der flexiblen Fonds
schwanken erheblich. "Mischfonds
kdonnen auch nicht zaubern", sagt
Holger Bufe vom Geldanlage-
Centrum. Neben den Regulatorien
zur Anlagestrategie, die sich die
Fonds selbst auferlegen, spiele
dabei das Geschick des Manage-
ments eine besondere Rolle. "In der
Praxis ist es so, dass Fondsmana-
ger von Mischfonds nicht so aktiv
arbeiten, wie man es gerne hatte."

Auffallig ist auch, dass die
Mischfonds von groBen renommier-
ten Fondsfirmen wie DWS oder
Union Investment nicht in der Liste
der besten Fonds auftauchen - dort
sind vor allem Fondsboutiquen und
Vermdgensverwalter enthalten, die
oft nur einen Fonds aufgelegt ha-
ben.

Mischfonds

Knapp 36 Milliarden Euro sind
derzeit laut Bundesverband In-
vestment und Asset Management
(BVI) in Mischfonds investiert,
allerdings zogen Anleger nach
starkem Zulauf seit Jahresanfang
im Juni etwa 260 Millionen Euro ab.

Gewichtung der Fonds
sehr unterschiedlich

Die einzelnen Fonds unterscheiden
sich in der Gewichtung von Aktien
und Anleihen stark. Gerade flexible
Mischfonds sind haufig Aktienfonds,
die jedoch die Aktienquote frei
variieren und das Geld kurzfristig
parken kénnen.

Dazu gehort etwa der Vermo-
gensaufbau-Fonds HAIG I. Derzeit
sei das gesamte Fondsvermdgen in
Aktien investiert, sagte Holger
Steinhaus, der den Fonds berét.
Das hat in den vergangenen Mona-
ten, als die Aktienkurse deutlich
nachgaben, zu einem Wertverlust
von mehr als zwolf Prozent geflihrt.
"Die Korrektur hat uns in dem
AusmalB Uberrascht." Dennoch will
Steinhaus die Strategie nicht an-
dern und in Aktien investiert blei-
ben. "Trotz der gegenwartigen
Korrektur sehen wir auf Sicht von
ein bis zwei Jahren hier mehr Po-
tenzial als bei Renten."

Andere  Fondsmanager sind
skeptischer. Sie haben ihre Aktien-
quote reduziert und das Geld statt-
dessen in geldmarktnahe Produkte,
also Anleihen mit sehr kurzen Rest-
laufzeiten von wenigen Wochen bis
hin zu etwa einem Jahr, investiert.

Keine guten Anlage-
perspektiven bei Anleihen

"Man hat derzeit bei Anleihen lan-
gerfristig keine vernlnftigen Anla-
geperspektiven mehr", meint
Eberhard Weinberger, Chefanalyst
beim Fondsanbieter DJE. So lange
die Notenbanken ihre Leitzinsen
erhohen, bleiben

die Kurse der festverzinslichen
Wertpapiere unter Druck. Das
hatten zuletzt Rentenfonds
schmerzlich zu spliren bekommen,
die zum Teil hohe Verluste erwirt-
schafteten.

Derzeit ist der DJE-Mischfonds
zu etwa 40 Prozent in Anleihen, zu
50 Prozent in Aktien und zu zehn
Prozent in Geldmarkttitel investiert.
"Wir haben im Moment eine defen-

sive Grundhaltung, schielen aber
vor allem bei Aktien mit einem
Auge nach oben", so Weinberger.

Auch Thomas Kasdorf, der den
Plutos International Fonds verwal-
tet, hat den Aktienanteil von 100
Prozent auf 70 Prozent herunterge-
fahren. In den vergangenen Tagen
sei jedoch bereits wieder nachge-
kauft worden. "Wir haben im Mo-
ment eine Korrektur, aber keine
Trendwende", glaubt Kasdorf. Mit
letzterer rechnet er erst "Mitte oder
Ende des nachsten Jahres". Andere
Fonds wie der Ethna Aktiv sind
dagegen schon (berwiegend in
Renten investiert und sehen hier
groBere Renditechancen.

Gewichtung iliberpriifen

Weil gerade die flexiblen Misch-
fonds so unterschiedliche Strate-
gien verfolgen, sollten Anleger
besonders genau hinsehen, sagt
Bufe. Allein der Blick auf die Rendi-
te der vergangenen Jahre reiche
nicht, ein weiteres Augenmerk
sollte auf die Schwankungsbreite
des Fonds gelegt werden.

Zudem sollte die Strategie
sorgfaltig daraufhin geprift wer-
den, ob sie in die eigene Portfolio-
struktur passt. Wer etwa schon viel
Geld in Aktienfonds gesteckt hat,
sollte nicht auch noch einen Misch-
fonds auswahlen, der vor allem in
Aktien investiert. Auch das Fonds-
management sollte die Anleger
interessieren. Bufe rat dazu, in
Mischfonds zu investieren, die von
einem Team verwaltet werden. "Es
ist selten so, dass sich ein Fonds-
manager sowohl bei Aktien als auch
bei Anleihen auskennt."




