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VERMOGENSVERWALTUNG

Die beste Mischung

Sicher durch unsichere Zeiten — die Manager der besten vermogensverwaltenden Fonds
(VV-Fonds) liefern auch in schwierigen Borsenphasen herausragende Ergebnisse

von MIKA HOFFMANN

GRIPS-
FAKTO

Top-Fondsmana-
ger mit grofRer
Erfahrung
bringen
Anlageerfolg

AUF DEM GIPFEL: 65 Fonds
erreichen die Hochstnote
und bekommen das
begehrte Siegel
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erlebt: eine Pandemie. Ein Wirtschaftseinbruch. Ein

Borsencrash um fast 40 Prozent innerhalb weniger
Wochen —und eine anschlieRende Erholung ins Plus. Fonds-
manager, die 2020 ihren Anlegern ein gutes Ergebnis liefer-
ten, die konnen was!

2020 war ein wirklicher Stresstest — mit wirklich guten
Ergebnissen einiger Multi-Asset-Fondsmanager. Und das in
den allermeisten Fillen nicht in der gewohnten Biro-
umgebung, sondern im Home-Office. Keine Meetings, nur
Teams-Konferenzen. Echte Experten sind gefragt, die ihre
Produkte durch schwierige Borsenphasen steuern—nichterst
seit 2020, sondern schon seit vielen Jahren.

,Es gibt drei Anlageberater, die immer falsch entscheiden:
die Angst, die Gier und die Steuer. Das grofdte Risiko ist der

S o ein Jahr haben wohl die wenigsten von uns bereits

Anleger selbst,weil er in der Euphorie kauft und in der Panik
verkauft”, erlautert Klaus-Dieter Erdmann. Deswegen ist
sich der Geschiftsfiihrer der MMD Analyse & Advisory GmbH
sicher: ,In schwierigen Borsenphasen sind Anleger bei ver-
mogensverwaltenden Fonds gut aufgehoben, die ein klares
Ziel haben und dieses stringent verfolgen.“ Allerdings: Das
Angebot ist riesig. Inzwischen gibt es mehr als 3600 VV-
Fonds auf dem deutschen Markt. Deswegen ist es gar nicht
so einfach, den richtigen Mischfonds zu finden.

Daistdas Know-how von Experten gefragt: Die MMD Ana-
lyse & Advisory GmbH unterzieht alle in Deutschland zuge-
lassenen Mischfonds einem harten Test—und vergibt fiir die

,Vermogensverwaltung in einem Produkt” zusammen mit
FOCUS-MONEY und den Anlegerschiitzern der DSW fiir die
Bestendas Siegel ,Herausragende Vermogensverwaltung” »

Defensiv gemanagte Fonds Guliver Demografie Sicherheit

Vorsicht war 2020 in den vergangenen A prozentuale Entwicklung seit 311.2016, auf Euro-Basis
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die Schwankungen relativ gering aus. 206 - 17 1B 1© " 20 2021
Name ISIN Asset-Manager* Auflagedatum  Volumen™ Perf.5J. Summe
Allianz Multi Manager Global Balanced DE0006372501  Allianz Global Investors Europe GmbH 2312.2003 76,53 1563% 60
Allianz Strategy 15 LU0398560267  Allianz Global Investors Europe GmbH 2612009 776,27 12,36% 60
Allianz Dynamic Multi Asset Strategy SRI 15 LU1089088071  Allianz Global Investors Europe GmbH 4122014 1046,65 13,44% 60
Multi Asset Comfort DEOOOAORKY45  Bank Julius Bér & Co. AG 1612.2008 12127 12,73% 60
Bethmann Stiftungsfonds DEOOODWS08Y8 Bethmann Bank AG 11M.201 70719 1396% 60
CSR Ertrag Plus DEOOOA1J3067  CSR Beratungsgesellschaft mbH 221.2013 9989 598% 60
DWS Concept DJE Alpha Renten Global LU0087412390  DJE Kapital AG 3041998 64577 1413% 60
Fidelity Demografiefonds Konservativ DEOOOAORHF92  Fidelity International 26.3.2009 40592 1348% 60
Guliver Demografie Sicherheit LU0299704329  Guliver Finanzberatung und Vermittl. GmbH & Co.KG  15.10.2007 1402 2246% 60
HB Fonds Substanz Plus LU0378037153  Hoerner Bank Aktiengesellschaft 8.8.2008 6355 2119% 60
Jyske Invest Stable Strategy DK0016262058  Jyske Capital 2472000 21057 12,07% 60
Ethik Mix ATOO00A19296  Kepler Fonds KAG 1102014 36541 1554% 60
Merck Finck Stiftungsfonds Ul DE0008483983  Merck Finck & Co. Privatbankiers 1101990 70,85 1554% 60
0DDO BHF Polaris Moderate DEOOOAOD95Q0 ODDO BHF Asset Management 1572005 102899 1313% 60
0DDO BHF Exklusiv: Rendite Portfolio LU0319572904  ODDO BHF Asset Management 810.2007 28,68 12,84% 60
HANSAbalance DE0009799718  SIGNAL IDUNA Asset Management GmbH 171999 4845 12,89% 60
Strategiefonds Sachwerte Global Defensiv DEOOOAORHER3  RP Rheinische Portfolio Management GmbH 51.2010 1901  797% 60
SUPERIOR 3 - Ethik ATO000AQ7HTS  Security Kapitalanlage AG 1611.2007 190,32 12,83% 60
Swisscanto (LU) Portf. Fund Responsible Select (EUR) LU0161534358  Swisscanto Asset Management International S.A. 29.9.2000 21461 1476% 60
FairWorldFonds LU0458538880  Union Investment 11.3.2010 145982 1370% 60
Warburg Pax Substanz Fonds DEOOOAORHEVS  Warburg Invest KAG mbH 2642013 30640 1545% 60
Quelle: MMD Analyse & Advisory powered by Mountain-View Data GmbH; isch; **in Millionen Euro; Stand: 3112.2020
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Erfolg reiche Mischfonds invier verschiedenen Mischfonds-Klassen. Dabei haben sich

die MMD-Fachleute vorgenommen, auf Basis von Daten von
Mountain-View Data herauszufinden, welche Multi-Asset-
Fondslangfristig mit den hochsten Gewinnen glanzen-und
das bei einem moglichst tiberschaubaren Risiko. , Nicht nur
die Rendite, auch das Risiko einer Kapitalanlage ist entschei-
dend“, erlautert MMD-Geschaéftsfithrer Klaus-Dieter Erd-

327
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in Milliarden Euro 263 268 mann. 65 VV-Fonds erhalten das begehrte Siegel -nach 105
229 im Vorjahr.
217 Schwierige Balance. Vor allem die Balance zwischen Ren-
177 dite und Risiko stellte 2020 die vermogensverwaltenden
144 Fonds vor eine schwierige Aufgabe. Wahrend die Aktienkur-
m 123 ST . . .
se im Frithjahr einbrachen, sanken die Renditen am Anlei-
henmarktimmer weiter. Die deutsche Umlaufrendite fiel auf
minus 0,83 Prozent. Ab April hie es dann: volle Wende. Die
Aktienkurse stiegen bis Anfang 2021 wieder auf neue Rekor-
201 12 13 14 15 16 17 18 19 2020

de. Auch die Renditen der Staatsanleihen gehen nach oben —

Bei deutschen Anlegern sind sie extrem beliebt:
Mischfonds. Ende 2020 steckten 327 Milliarden
Euro in dieser Produktkategorie. Tendenz: weiter
steigend — wie schon in den vergangenen Jahren.

Vermdégen in deutschen Mischfonds

Quelle: BVI

Ausgewogen gemanagte Guliver Demografie Wachstum
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relativ geringeren Schwankungen. 06 17 18 19 20 | 207 |
Name ISIN Asset-Manager* Auflagedatum  Volumen™ Perf.5J. Summe
JSS GlobalSar Balanced (EUR) LUO058893917  Bank J. Safra Sarasin (Deutschland) AG 5.71995 68,69 2830% 60
BL Global 50 LU0048292808  BLI—Banque de Luxembourg Investments S.A. 25101993 38915 16,/9% 60
BL Fund Selection 0-50 LU0430649086  BLI—Banque de Luxembourg Investments S.A. 8.6.2009 408,65 14,96% 60
DJE - Zins & Dividende LUO0553164731  DJE Kapital AG 10.2.2011 220952 21,32% 60
Fidelity Demografiefonds Ausgewogen DEOOOAORHGA4  Fidelity International 26.3.2009 8194 1971% 60
FvS Multi Asset Balanced LU0323578145  Flossbach von Storch AG 1472015 2386,65 21,25% 60
framas Treuhand Family Office Fund | LU0950053065  Franz Martz & Sohne Private Treuhand GmbH 17.9.2013 2820 18,62% 60
FVM Classic Ul DEOOOAONFZR1  Freiburger Vermdgensmanagement GmbH 2172008 15398 20,58% 60
FRS Substanz AT0000698089  FRS Financial Services GmbH 210.2001 3323 16,49% 60
Guliver Demografie Wachstum LU0195300784  Guliver Finanzberatung und Vermittl. GmbH & Co. KG ~ 110.2004 2787 36,67% 60
Private Banking Vermdgensportfolio Nachhaltig 50  DEOOOAOMO3X1  HypoVereinsbank by Amundi Asset Management 410.2007 109506 1391% 60
MSIF Global Balanced Risk Control Fund of Funds ~ LU0694238501  Morgan Stanley Investment Management 21201 399954 18,08% 60
Pictet-Multi Asset Global Opportunities LU0941349192  Pictet Asset Management 21.8.2013 6886,08 13,90% 60
Prisma Aktiv Ul DEOOOATW9A77  Prisma Investment GmbH 322014 56350 2060% 60
Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix AT0000785381  Raiffeisen Capital Management 26.51999 324831 26,09% 60
Schoellerbank Global Pension Fonds AT0000820550  Schoellerbank Aktiengesellschaft 2111998 30723 2300% 60
Selection Rendite Plus | DE0002605037  Selection Asset Management GmbH 3.4.2003 4512 3047% 60
Siemens Balanced DEOOOAOKEXM6  Siemens Fonds Invest GmbH 6.9.2006 846,28 2537% 60
Triodos Impact Mixed Fund — Neutral LU0504302604  Triodos Bank N. V. Deutschland 25.6.2010 580,00 18,99% 60
Quelle: MMD Analyse & Advisory powered by Mountain-View Data GmbH; *Reil isch; *in Millionen Euro; Stand: 3112.2020
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sohoch, dass sie gerade schon wieder Befirchtungen bei den
Investoren wecken. In anderen Worten: Aktienkurse auf
Rekordhoch, steigende Renditen, dazu noch ein wackliger
Dollar und spekulative Entwicklungen wie bei einzelnen Ak-
tien und dem Bitcoin machen den Mischfonds-Profis auch
dasJahr 2021 nicht gerade leichter.

Handwerk plus Kunst
Umso mebhr stellt sich die Frage: Was ist eigentlich Vermo-
gensverwaltung? ,Ist das ein Handwerk, eine Kunst oder ein
Glucksspiel?“, fragt Experte Erdmann und antwortet: ,Letz-
teres wiirdeich ausschliefien. Vieles spricht fiir die Kunst und
das Handwerk: Dabei spielt es eine grofde Rolle, wie viel Er-
fahrung ein Vermogensverwalter hat, ebenso, welche Moti-
vation, welche Ressourcen und welche Fahigkeiten.“ Es hel-
fe, wenn erfahrene Fondsmanager einige Krisen mitgemacht
hatten. ,Das hilft ihnen, Ruhe zu bewahren*, analysiert der
MMD-Mann. Diese Ruhe dirfteauch 2021 der Schliissel zum
Anlageerfolg darstellen.

2020trennte sich die Spreu vom Weizen, wie die Ergebnis-
se zeigen. ,Die Hochstnote — und damit das Siegel ,Heraus-
ragende Vermogensverwaltung' — erhalten die Fonds, die

iiber die vergangenen zwolf Monate die besten kumulierten
MMD-Rankings iiber fiinf Jahre vorweisen konnen—, alsodie
Fonds, die tiber die zwolf Monatsperioden die beste Bewer-
tung (maximal 60 Sterne) tiber 5 Jahre erreicht haben*, er-
lautert MMD-Chef Erdmann. Die Analyse erfolgt auf Basis
des monatlichen MMD-Rankings: Bei diesem Ranking wer-
den neben Ertrags- auch Risikoaspekte beriicksichtigt.

Innerhalb des Bewertungsmodells werden in der Ertrags-
komponente der Ertrag, die Outperformance-Ratio und die
Beta-Verteilung bewertet. Die Outperformance-Ratio setzt
die Anzahl der Monate, in denen der Fonds seine Kategorie
outperformen konnte, ins Verhaltnis zur Gesamtanzahl der
Monate der betrachteten Rankingperiode. Sie gibt Aufschluss,
wie konstant die Ertragsentwicklung eines Fonds zu seinem
Sektorist. Die Beta-Verteilung hat das Ziel, das Verhalten der
Fondsin Abhdngigkeit des Marktes zu untersuchen. In der Ri-
sikokomponente werden die Volatilitat, der maximale Ver-
lustund die Recovery-Period —der Zeitraum in Monaten, den
ein Anleger in negativen Marktphasen langstens warten
musste, um mit seinem Investment die urspringlichen Ein-
stiegskurse wieder zu erreichen — bewertet.

Dabei werden die Fonds in Relation zu ihren jeweiligen
Vergleichsgruppen eingeordnet. Untersucht werden »

Offensiv gemanagte Fonds JSS Global Sar Growth

Bis zu 100 Prozent in Aktien: Hier kon- A prozentuale Entwicklung seit 311.2016, auf Euro-Basis

nen sich risikofreudige Fondsmanager VERMOGENS l\/" 0

so richtig austoben und auf die Tube

driicken. Top-Ergebnisse von 40 Pro- Asset-Manager /v +30

zent und mehr im 5-Jahres-Zeitraum S .

sind die positive Folge. Trotzdem sollte +10

das Risiko geringer ausfallen als bei Aktienfonds. In Krisenzeiten haben

die Profis die Moglichkeit, ihren Aktienanteil zu reduzieren und damit 10

Kurseinbriiche abzufedern. 206 1 s 19 2 2021
Name ISIN Asset-Manager* Auflagedatum Volumen™ Perf.5J. Summe
JSS GlobalSar Growth (EUR) LU0198388380  Bank J. Safra Sarasin (Deutschland) AG 31.3.2005 2813 443% 60
BL Global 75 LU0048293368  BLI—Banque de Luxembourg Investments S.A. 28101993 720,72 2555% 60
BRW Balanced Return Plus DEOOOAT110J4  BRW Finanz AG 172014 189,30 3495% 60
FvS Multi Asset Growth LU0323578491  Flossbach von Storch AG 2310.2007 848,62 26,70% 60
DUI Wertefinder DEOOOAONEBA1  FV Frankfurter Vermdgen AG 13.3.2008 25,06 3754% 60
ACATIS GANE Value Event Fonds A DEOOOAOX7541  GANE AG 1512.2008 481446 40,86% 60
MFS Meridian Funds — Prudent Wealth Fund A1TEUR  LU0583242994  MFS International Ltd. 122011 420060 33,98% 60
0DDO BHF Exklusiv: Polaris Dynamic LU0319577374  ODDO BHF Asset Management 2310.2007 544,06 3833% 60
RW Portfolio Strategie Ul DEOOOAOM7WP7 Rocker & Walz Vermdgensverwaltung GmbH 17122007 17011 2481% 60
Schoellerbank Ethik Vorsorge AT0000820477  Schoellerbank Aktiengesellschaft 1911998 9723 2581% 60
SK Invest — Flexibel LU0328547376  SK Vermogensverwaltung M.2007 26455 3573% 60
UniKlassikMix DE0009757682  Union Investment 16101998 168,38 41,36% 60
UniRak Nachhaltig LU0718558488  Union Investment 16.2012  2456,53 36,23% 60
UniRak DE0008491044  Union Investment 1511979 597344 2732% 60
Quelle: MMD Analyse & Advisory powered by Mountain-View Data GmbH; * Reil isch; **in Millionen Euro; Stand: 3112.2020
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Nur die Besten

Die 65 Fonds, die das Siegel ,Herausragende Ver-
mogensverwaltung” erhalten, mussten einen harten
Testprozess durchlaufen. Zur Hélfte fliet die Ertrags-
komponente in die Wertung ein — unterteilt in den
Ertrag, die Outperformance-Ratio und die Beta-
Verteilung. Die andere Halfte wird von der Risiko-
komponente bestimmt. Nur Fonds, die zwischen
dem 1. Januar 2016 und dem 31. Dezember 2020 die
maximale Punktzahl in allen finf Jahren geschafft
haben, bekommen die Auszeichnung.

Ertragskomponente

- Ertrag 40%

« Outperformance-Ratio 30%

. Beta-VertelIung 30% quantitatives
—

« Volatilitat 30%

» Maximum Drawdown 40%

« Underwater-Period 30%

Flexibel gemanagte Fonds
Die grofe Freiheit: Bei flexibel gema-

Fonds in den MMD-Kategorien ,Defensiv“, , Ausgewogen*,
,Offensiv® und ,Flexibel* mit einer Datenhistorie zum
31.12.2020 von sechs Jahren — da iiber zwolf Monate die
5-Jahres-Bewertung herangezogen wird.

In die Kategorie , Defensiv‘ kommen Fonds, bei denen der
Anteil schwankungsintensiver Investments in der Regel bei
bis zu 35 Prozent liegt. , Ausgewogene“ Produkte kommen auf
bis zu 60 Prozent, ,offensive” auf eine Bandbreite von 60 bis
100 Prozent schwankungsintensiver Investments. Bei , flexib-
len" VV-Fonds hat der Managervollige Freiheit: Dortkann der
Anteil schwankungsintensiver Anlagen zwischen null und
100 Prozent liegen. ,Fiir das MMD-Ranking werden die VV-
Fonds der genannten Kategorien in zwei Bestandteile, die Er-
trags- und die Risikokomponente, zu je gleichen Anteilen von
50 Prozent geteilt”, erlautert Erdmann. Innerhalb dieser Kom-
ponenten wiirden die einzelnen Kriterien unterschiedlich ge-
wichtet, die dann in das Gesamtergebnis miteinflossen, ver-
deutlicht der MMD-Experte.

2021 wird kein einfaches Borsenjahr. An guten vermo-
gensverwaltenden Fonds festzuhalten, ist fiir Anleger sicher-
lich eine erfolgversprechende Strategie — zumal Sparbticher,
Festgeld- oder Anleihendepots keine Alternative sind. MMD-
Experte Erdmann ist iberzeugt: ,Langfristig zahlt sich akti-
ves Management aus: Investoren miissen in risikotragende
Anlagen investieren und ihre Strategie diszipliniert verfol-
gen —auch dafiir werden Vermdégensverwalter bezahlt.“ H

Seilern Global Trust

prozentuale Entwicklung seit 31.1.2016, auf Euro-Basis

nagten Mischfonds dtirfen die Profis e VERMOGENS r =
tun und lassen, was sie wollen — zumin- 460
dest in den Anteilen der unterschiedli- Asset-Manager V\/ +40
chen Anlageklassen. Die Besten wis- ISt .
sen ihre Freiheiten zu nutzen und 7""// 201
kommen in der Spitze auf mehr als 75 Prozent Gewinn in den vergange- 0
nen fuinf Jahren. Allerdings: Die groRe Freiheit birgt auch die Gefahr von 20
Ruckschlagen. Anleger sollten besonders sorgfaltig auswahlen. 06 - 17 18 19 2 2021
Name ISIN Asset-Manager* Auflagedatum  Volumen™ Perf.5J.  Summe
Concept Aurelia Global DEOOOAOQ8AQ7 CONCEPT Vermogensmanagement GmbH & Co.KG ~ 2010.2008 155,08 53,74% 60
DWS Sachwerte DEOOODWSOW32 DWS International GmbH 1910.2009 26798 1896% 60
FvS SICAV Multiple Opportunities LU0323578657  Flosshach von Storch AG 2310.2007 2113717 3257% 60
FvS Multiple Opportunities Il LU0952573482  Flosshach von Storch AG 110.2013  11658,43 31,01% 60
TS Fund-Global Trend Select LU0106485211 Investmentberatung Tungl-Sontag 21.2.2000 870 2919% 60
Lombard Odier Funds — All Roads LU0718509606  Lombard Odier & Cie 2412012 142737 2157% 60
MEAG GlobalBalance DE0009782763 MEAG 1110.2000 69,52 26,55% 60
Varios Flex Fonds Ul A DEOOOAONFZQ3  Pecunia GmbH 20.5.2008 6737 4744% 60
Seilern Global Trust AT0000818000  Seilern Investment Management Ltd. 1101998 103,07 76,68% 60
Global Select Portfolio | DE0008477035  Union Investment 1.4.2005 25121 3173% 60
Unilnstitutional Multi Asset DEOOOA1C74J0  Union Investment 15.4.20M 1726 2742% 60

Quelle: MMD Analyse & Advisory powered by Mountain-View Data GmbH; *Reil
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