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Aktive Manager
scheitern erneut

Aktienfonds Deutschland:
DAX-Imitate zu héherem Preis
und mit mehr Risiko.

Ein Blick auf die Entwicklung der Ak-
tienfonds Deutschland im Jahr 2008 ver-
rit viel. Wie bereits in den vergangenen
Ausgaben dieser Zeitschrift berichtet, ma-
chen ETFs in diesem Sektor eine sehr gu-
te Figur. Bei realistischer, ehrlicher Rech-
nung, also abziiglich der Kosten, die sich
in den aktiv gemanagten Fonds verste-
cken, wiren E'TFs auch tiber lingere Pe-
rioden die groBen Sieger aller Aktienfonds
Deutschland-Vergleiche. Wiren? Nun,
leider sind ETFs erst so kurz im deut-
schen Markt vertreten, das ausschlieBlich
der iShares Dax von Barclays Global In-
vestors mehr als drei Jahre auf dem Bu-
ckel hat.

Kosten reduzieren die Rendite. Fonds-
manager, die sich stur am DAX orientie-
ren, haben damit schon generell ein
schlechteres Ergebnis als dieser Index.
Fiir diese ,, Leistung“ zahlen hunderttau-
sende von Anlegern Jahr fiir Jahr drauf.
Und: Die Aktienfonds Deutschland hat-
ten in der Vergangenheit stets nahezu
identische Verluste wie der Dax. Die Vo-
latilitit lag jedoch noch héher als beim
Index. Also ein Imitat zu hoherem Preis
mit mehr Risiko. Folglich ist ein Aktien-
fonds Deutschland ein Dax-Imitat zu hé-
herem Preis mit mehr Risiko, als der In-
dex selbst.

Wer an dieser Stelle weiterdenkt, kann
zudem den Markt der niichsten Jahre
schon fast voraussagen.

Immer mehr ETFs werden in den
Ranglisten der Ratingagenturen zwangs-
ldufig unter den ersten zehn Fonds zu
finden sein. Immer mehr Verbraucher
werden somit auf E'TFs aufmerksam. Im-
mer mehr E'TFs werden verkauft werden.

Der Vertrieb traditioneller Fonds wird
noch weiter einbrechen. Mit welcher
Antwort werden die Fondsgesellschaften
dieser Entwicklung begegnen?
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Aktienfonds Deutschland

Fonds Performance Rang  Fonds Performance  Rang
db x-trackers Short DAX ETF IC 55,33 % | DWS Deutschland -3,55% |
Lyxor ETF DAXplus Protective Put  -18,98 % 2 Warburg-Daxtrend-Fonds -5,84 % 2
Kapitalfonds LK Deutscher Aktien -23,95 % 3 Allianz RCM Thesaurus AT -6,13 % 3
DM-Aktien-Fonds -2524 % 4 Pioneer Inv German Equity -743 % 4
Warburg-Daxtrend-Fonds -283 % 5 UniDeutschland -7,44 % 5
Pioneer Inv German Equity -32,43 % 6 Metzler Aktien Deutschland -8,74 % 6
DWS Deutschland -34,75 % 7 DWS Ziirich Inv Aktien Deutld -104 % 7
Allianz RCM Thesaurus AT -35,96 % 8 Santander Deutsche Aktien B -10,44 % 8
Lyxor ETF DAXplus Covered Call -36,09 % 9 Monega Germany -10,44 % 9
UniDeutschland -3691 % 10 Kapitalfonds LK Deutscher Aktien -10,52% 10
CH Germany Eq Med L -37,06 % I Jyske Inv German Eq -ILE % I
Metzler Aktien Deutschland -37,15% 12 Pioneer Inv Akt Dtschid AEUR ND  -11,42% 12
Dexia Eqs L Germany C -37,57 % 13 iShares DAX (DE) -11,46 % 13
FPM Fds Stockp Germany Large Cap -38,34 % 14 DB PI CROCI Germany RIC -11,58 % 14
H&A Aktien Deutschland-Ul -38,38 % 15 SSgA Germany Index Equity P -11,78 % 15
Monega Germany -3847 % 16 CH Germany Eq Med L -1245% 16
Jyske Inv German Eq -39,55% 17 Dexia Egs L Germany C -12,61% 17
Axa Deutschland -39.63% 18 DM-Aktien-Fonds -1304% 18
Pioneer Inv Akt Dtschid A EUR ND  -39,86 % 19 Invest Deutschland -13,12 % 19
FT Deutschland Dynamik Fonds -40,18 % 20 OP Dax Werte 413,21 % 20
Santander Deutsche Aktien B -4031 % 21 UniFonds -13,34% 21
VERI-VALEUR Fonds -40,41 % 22 Axa Deutschland -13,82% 22
db x-trackers DAX ETF -40,45 % 23 iShares DivDAX (DE) -13,97% 23
iShares DAX (DE) 40,47 % 24 |PM Germany Equity A (D)- EUR -1411% 24
OP Dax Werte -40,61 % 25 Postbank Dynamik Dax -1422% 25
Lyxor ETF DAX 40,72 % 26 H&A Aktien Deutschland-Ul -15,18% 26
Postbank Dynamik Dax -4087 % 27 UBS (D) Aktienfds Special | D -15,19% 27
Allianz RCM Aktien Dtschld 41,2 % 28 Allianz RCM Aktien Drschld -1533% 28
UniFonds -4126% 29  DWS Deutsche Aktien Typ O -1544% 29
cominvest Adifonds -41,27% 30 |B EF German Value EUR B -1559% 30
FT Frankfurt Effekten Fonds -414 % 31 CMI GNF German Equity -16,44% 31
BWiI-Aktien-Strategie Deutschland ~ -41,45 % 32 Allianz RCM Verm.bildg Dtschld A -1651% 32
JPM Germany Equity A (D)- EUR 41,48 % 33 FT Frankfurt Effekten Fonds -16,76% 33
FVB-Deutscher Aktienfonds-BWI -41,54% 34 Warburg-Progress-Fonds -16,92% 34
MEAG Prolnvest 41,66 % 35 Alte Leipziger Trust Fonds A -17,24% 35
Invest Deutschland -41,71 % 36 HSBC Trinkaus Capital -17,43% 36
CMI GNF German Equity -41,71'% 37 Baring German Growth £ -1745% 37
UBS (D) Aktienfds Special | D -419 % 38 MEAG Prolnvest -17,65 % 38
Alte Leipziger Trust Fonds A -4204% 39 Allianz-dit Wachstum Dtschld A -1793% 39
Deutschland-INVEST -4225% 40 FT Deutschland Dynamik Fonds -1828% 40
Concentra A EUR 4236 % 4l DS Aktien Strategie Dt -1877% 4l
MK Alfakapital 424 % 42 Deuytschland-INVEST -1907% 42
Konzept D 100 4258% 43 ConcentraA EUR -19,14% 43
SSgA Germany Index Equity P 42,61 % 44 FF - Germany A Euro S19,15% 44
Baring German Growth £ -42,68 % 45 VERI-VALEUR Fonds -1928% 45
Allianz-dit Wachstum Dtschld A -42,82 % 46 EVB-Deutscher Aktienfonds-BWI -1991 % 46
Fortis LF Eq Germany Cls Acc EUR  -42,87 % 47 DWS Investa 219.99% 47
HSBC Trinkaus Capital -4297 % 48 cemimEs: AR 20,1 % 48
JB EF German Value EUR B 42,98 % 49 FpM Fds Stockp Germany Large Cap 202 % 49
Warburg-Progress-Fonds “43,14% 50 pyy|.Aktien-Strategie Deutschland ~ -20,65% 50
Allianz RCM Verm.bildg Dtschld A -432 % 5l UBS (D) Aktien-Deutschland 212 % 5l
DB Pl CROCI Germany RIC 432 % 52 MK Alfakapital 2187 % 52
DWS Deutsche Aktien Typ O -4332 % 53 Bl 21,88% 53
FF - Germany A Euro “4348% 54 SEB Aktienfonds 2205% 54
DWS Investa “4401% 35 HAIG MB Max Value 242% 55
SEB Aktienfonds -44.24 % 56 Konzept D 100 2248% 56
DWS Deutsche Aktien 30/30 443 % 57 Eoris LF Eq Germany ClsAcc EUR 2251 % 57
UBS (D) Aktien-Deutschland 443 % 58 Frankfurter-Sparinvest Deka -22,74% 58
AMB Generali Aktien Deutschland -44,44 % 59 DWS Select Invest 2279 % 59
DWS Ziirich Inv Aktien Deutld -44,49 % 60 DekaLux-Deutschland TF (A) 2308% 60
s PRDAY(PE) 4456% 61 AMB GeneraliAktien Deutschland 23,26 % 6|
HAIG MB Max Value _ “4484% 62 Eijelity Deutschland Select 2401% 62
Quint:Essence Strategy Dynamic -44.84 % 63 e Femsklk [ 24,99 % 63
DekaLux-Deutschland TF (A) 4578% 64 QintEssence Strategy Dynamic 2577% 64
DWS Invest German Equities LC -4594 % 65 EMIF Germany Index Plus Cap 2655% 65
DWS Aktien Strategie Dt Hnih) :/° &t Allianz RCM Germany Alpha+ AT -30,34% 66
DekaFonds 4671% 67 | BRW Exportstrategie Deutschland  -30,55% 67
cominvest Fondak P -47.67% 68 By L ux-Aktien Deutschland 4341% 68
Fidelity Deutschland Select -4771 % 69 NESTOR Deutschland Fonds 4404% 69
EMIF Germany Index Plus Cap -48,09 %70 Gerling Deutschland Aktien -61 ’25 % 70
DWS Select Invest 48,16 % 71 .

LBBW Exportstrategie Deutschland  -48,74 % 72 Wer mit einem ETF in 2008 einfach auf den Index setzte, konn-
Frankfurter-Sparinvest Deka -49,44 % 73 te die aktiven Fondsmanager mehrheitlich schlagen. Wer den
Allianz RCM Germany Alpha+ AT -50,48 % 74 Mut hatte, konsequent auf fallende Dax-Kurse zu setzen, wur-
NESTOR Deutschland Fonds -60,55% 75  de mit einem Short-ETF einsamer Spitzenreiter. Rechnet man
DKO-Lux-Aktien Deutschland -61,47 % 76  die Kosten heraus, dann rangieren die ETFs jeweils noch etliche
Lyxor ETF LevDAX 71,13 % 77 Plitze hoher!

Rot markierte Fonds: Exchange Traded Funds / ETF als reines |:| Index-Abbild sowie auch als Short-, Dividenden- und Leverage-Variante.

Quelle: Morningstar - Stand: 31.12.2008
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Staatsanleihen 2008

Europdische Staatsanleihen konnten 2008
mit einem Plus abschlieBen.

ETFs auf Indizes, die
auf langlaufenden An-
leihen basieren, waren
in 2008 besonders er-
folgreich. Der Lyxor
ETF EuroMTS 15+Y
zeigte eine Performan-
ce von 10,9 Prozent.
Der Referenzindex Eu-
roMTS 15+Y beinhaltet Staatsanleihen
aus den Mitgliedsstaaten der Eurozone
mit einer Laufzeit von mindestens 15 Jah-
ren. Mit dem Lyxor ETF EuroMTS 5-7Y,
er biindelt Anleihen mit fiinf bis sieben
Jahren Laufzeit, konnten Anleger eine
Wertentwicklung von 9,9 Prozent ver-
einnahmen.

Mit einem Anteil von 20,8 Prozent des
Gesamtvolumens am europiischen E'TF-
Markt war Ende 2008 gut jeder fiinfte Fu-
ro in Exchange Traded Funds auf Anlei-
henindizes investiert.

Ende 2007 lag die Anleihenquote in
Europa noch bei rund 13,6 Prozent.

Lyxor Asset Management bietet entlang
des Laufzeitspektrums sechs E'TFs auf In-
dizes mit europiischen Staatsanleihen,
deren Laufzeiten zwischen der Band-
breite von ein bis drei Jahren und mehr
als 15 Jahren liegen.

Die groBBe Stunde
der Infrastruktur-ETFs

Investitionsprogramme zur Infrastrukturver-
besserung sind das Thema der Stunde. lhre
Wirkung ist nachhaltig. Neue StraBen, Briicken
undTunnel, Héfen und Flugpldtze, Schulen und
Universitdten, Kanalisation und Telekommu-
nikation werden diesen Geldregen vorrangig
spiiren. Ein Geldregen, der weltweit die Wirt-
schaftsschwdche und die Arbeitsplatzverluste
der Volkswirtschaften abfedern soll.

Laut der American Society of Civil Engi-
neers haben die Vereinigten Staaten einen
echten Bedarf von 1,6 Billionen USD. Al-
le Schwellenlédnder haben einen stetigen
Nachholbedarf in Sachen Infrastruktur.
Indien spricht von 500 Mrd. USD. Chi-
na hat eine Billion Dollar auf der
Waunschliste. Fiir Europa erwartet die
Europiische Investitionsbank Investitio-
nen von 500 Mrd. EUR allein bis 2010.
Deutschland miisste mindestens 70 Mrd.
EUR ausgeben; so das Ergebnis einer Stu-
die des Deutschen Instituts fiir Urbanistik
(Difu). Wie nun davon profitieren? Mit
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einzelnen Aktien, aktiv gemanagten Infra-
strukturfonds oder ETFs? Vier borsen-
gehandelte ETFs decken jeweils die ge-
samte Branche ab. Sie nutzen hierzu
unterschiedliche Infrastruktur-Indizes.

m iShares FT'SE/Macquarie

Global Infrastructure 100
Dieser E'TF investiert weltweit in die 100 fiih-
renden Infrastrukturunternehmen. Dazu ziih-
len hier auch Transport- und Versorgungs-
unternehmen. Index-Partner ist die australische
Bank Macquaric. Dieser international enga-
gierte Infrastruktur-Finanzierer gilt als erste
Adresse. Der Index notiert in US-Dollar. Ver-
waltungsgebiihr 0,65%. Das Produkt arbeitet
ohne Swaps.

u EasyETF auf den NMX Infrastructure
Europe/Easy ETF NMX30 Infrastructure
Global

Der globale Index auf 30 Werte notiert in US-

Dollar. Die europiische Variante auf 16 Wer-

te notiert in Euro. Verwaltungsgebiihr 0,50%.

Dieses Produkt setzt Swaps ein.

m db x-trackers S&P Global Infrastruktur 75

75 internationale Infrastrukturunternehmen.
Notierung US-Dollar. Verwaltungsgebiihr
0,60% pro Jahr. Dieses Produkt setzt Swaps ein.

Der seitens der neuen US-Regierung
mit enormen Mitteln angeschobene In-
frastrukturmarkt spiegelt sich dank der ho-
hen Indexgewichtung amerikanischer Ak-
tien auch in diesen ETFs. Der jeweilige
Anteil betréigt zwischen 25 bis 40 Prozent.

Immer mehr Marktanteile fiir ETFs!

Deborah Fuhr, ver-
antwortlich fiir das
weltweite ETF-Re-
search des Markt-
fiihrers Barclays Glo-
bal Investors, hat die
Kerndaten zum ETF-
Markt in 2008 ver-
offentlicht. Ihre gene-
relle Bewertung lautet:,,2008 war ein gutes
Jahr fiir ETFs*.

Insgesamt wurden 1.590 ETFs von 85
unterschiedlichen Anbietern, die an 42
Boérsen gehandelt werden, in die Analy-

se von Barclays Global Investors einbe-
zogen. In den USA liegt das Gesamtvo-
lumen mit 497,12 Mrd. USD deutlich
hoher als in Europa mit 142,82 Mrd.
USD. Die Zahl der ETFs ist jedoch na-
hezu gleich: USA 698, Europa 632. 472
neue ETFs kamen 2008 in den Markt.
Das ist ein Zuwachs von 36 Prozent.

Das durchschnittliche Handelsvolu-
men erhohte sich im letzten Jahr weltweit
um 32,5 Prozent auf 80,4 Mrd. USD pro
Tag.

Auf globaler Ebene verzeichneten die
traditionellen Fondsanbieter in den ersten
zehn Monaten des Jahres 2008 Riick-

fliisse von 256,7 Mrd. USD. ETF An-
bieter hatten dagegen Zufliisse von
187,5 Mrd. USD.

Die volatilen Abwirtsbewegungen auf
den Mirkten und die Bankenkrise hat-
ten, so Deborah Fuhr, sogar positive
Auswirkungen auf den Einsatz von
ETFs.

Der Einsatz von E'TFs im Bereich des
unabhingigen Finanzvertriebs wird
nach Ansicht von Deborah Fuhr in
2009 zunehmen. In den USA werden
ETFs von Honorarberatern verstirkt
eingesetzt. Europa habe hier noch

Nachholbedarf.
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