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Die Fondsindustrie verandert ihr Gesicht:
VV-Fonds auf dem Vormarsch
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Zum Aufwarmen ein Zitat von Fachleuten, die es wissen muss(t)en

BVI: Deutsche Aktienfonds fur langfristigen Vermdgensaufbau
25.08.2011

Fiir den langfristigen Vermégensaufbau eignen sich Investmentfonds besonders gut, wie der deutsche Branchenverband BYI
Bundesverband Investment und Asset Management anmerkt. Dies habe der Blick auf die hauseigene Sparplanstatistik des
BYI per 30. Juni 2011 bestatigt

Vermogensaufbau mit deutschen Aktien

Demzufolge erzielten Sparer, die beispielsweise auf Aktienfonds mit Anlageschwerpunkt Deutschland setzten, nach 20 Jahren
eine jahrliche Wertsteigerung von im Schnitt 7.4 Prozent. Das ergab bei einer monatlichen Sparrate von 100 Euro ein
Vermdgen von 127 000 Euro. Eingezahlt wurden insgesamt nur 36000 Eura. Dabei sind alle Fondskosten, also
Verwaltungsvergitung, erfolgsabhangige Gebihren. Transaktionskosten und Ausgabeaufschlag beriicksichtigt. Im Zehn-
Jahres-Zeitraum erzielten Aktienfonds bei kontinuierlicher Anlage einen Zuwachs von 6.4 Prozent pro Jahr und die Sparer
konnten sich Gber einen Depotwert von 17.000 Euro freuen

Langer ist nicht zwangslaufig besser

Die Ergebnisse langfristiger Sparplane werden naturgemald van der Entwicklung der Kapitalmarkte gepragt. Werden die Plane
wahrend schwacher Marktphasen aufgeldst, sind die Ergebnisse geringer. So rentieren 30-jahrige Sparplane. die im
Abschwung 2009 aufgeldst wurden lediglich mit 6,1 Prozent. Sparer, die ithr aufgebautes Yermogen hingegen zum Ende der
steigenden Markte 2008 aufldsten, erzielten eine Rendite von 8.5 Prozent. {ir)

Ausfihrliche Sparplanzahlen finden Leser im Anhang.

Quelle: FONDS professionell
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Wie viel Risiko fur welchen Mehrertrag?
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Von 7,4% p.a. tber 30 Jahre bleiben nach 20% Minus am Ende noch 6,6% p.a.!
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Doch die ganze Wahrheit wird verschwiegen S

BVl - SPARPLANSAHLEM Monatliche Einzahlung von 100 Euro
BVI-Publikumsfonds, Luxemburger und sonstige ausldndische Fonds deutscher Provenienz

{Angaben in EURO) Berechnungshasis AP/AW

+ Wertentwicklung fur diese(n) Zeitraum/Anlageklasse aufgrund geanderter Anlagepalitik'unterschiedlicher Anlagespektren nicht vergleichbar.

Die jeweils so gekennzeichneten Fonds finden keinen Eingang in die Berechnung der Durchschnittswerie des betreffendan Anlageschwerpunktes.
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Aber zumindest eine Aussage scheint ja doch zu stimmen:

Je langer man spart, desto mehr kommt dabei heraus!
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Die Wahrnehmung von Krisen fallt unterschiedlich aus

Die jingste Krise war fur Aktien(fonds)besitzer schlimmer als eine Scheidung.

So mancher hat die Halfte seines Besitzes verloren,
ist aber immer noch verheiratet.

Aber auch vermégensverwaltende Fonds (oder solche, die sich dafiir ausgeben)
konnten oft nicht tiberzeugen.
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. . . . AECoN
Allerdings: VV-Fonds sind kein schnelllebiger Trend Fondsmarketing

Anfangs waren vermdgensverwaltende Fonds ein kaum beachtetes Phanomen.
Inzwischen ist aus mancher kleinen Fondsboutique ein Milliarden-

Unternehmen (gemessen an den verwalteten Assets) geworden.

Die grol3en Kapitalanlagegesellschaften haben diesen Trend anfangs
verschlafen oder nicht erkannt.

Haufig waren sie auch der Meinung, dass sie mit ihren Mischfonds mit festen
Allokationsbandbreiten bereits bestens besttickt sind.

Nun beginnt die Aufholjagd!

Dabeil werden nicht immer nur Spitzenfonds aufgelegt,
auch wenn die Hochglanzprospekte und dies gerne weismachen wollen.
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VV-Fonds: Die Auswahl ist grundsatzlich riesengrol3

- Jakhentonds Konzum
- D Aktienfonds Mahrung
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FINANZEN FundAnalyzer-Peergroups

3.259 Fondsanteilsklassen zur Auswabhl

1.042 davon per 31.07.11 noch keine 3 Jahre alt

.. da waren’s nur noch 2.217

590 davon waren Wahrungsanteilsklassen oder
Anteilsklassen mit abweichenden Geblhren

.. da waren’s ,nur® noch 1.627

Aber in welche lohnte es sich, zu investieren?
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Mischfonds/VV-Fonds: Rasantes Wachstum der aufgelegten Fonds
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Quelle: FINANZEN FundAnalyzer (FVBS); eigene Berechnungen
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Mischfonds/VV-Fonds: In der Krise Uberwiegend schwach

Verteilung der annualisierten Performane uber 3 Jahre
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Mischfonds/VV-Fonds: Hohe Korrelation zum MSCI World TR

Verteilung der annualisierten Performane uber 3 Jahre
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Mischfonds/VV-Fonds: Lange Phasen mit negativer 3-Jahres Performance

Rollierende annualisierte 3-Jahres-Performance
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Quelle: FINANZEN FundAnalyzer (FVBS); eigene Berechnungen
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Mischfonds/VV-Fonds: Durchschnittsentwicklung ist besser, aber nicht gut
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Einmalanlage
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Auzwertung vom 01082001 bis zum 31.07 2011

Vorteil deutlich geringerer Schwankungen, aber mit @ 0,94% p.a.
tber 10 Jahre insgesamt kein besonders runmreiches Ergebnis
(zum Vergleich: @ der rollierenden 3-Jahres-Ergebnisse des MSCI World = -1,62% p.a.).

Quelle: FINANZEN FundAnalyzer (FVBS); eigene Berechnungen
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VV-Fonds: Neuere Fonds konnen auch in Crashphasen verdienen

So sehen gute Mischfonds aus, die vor Und so kénnen gute VV-Fonds aus-
2004 aufgelegt wurden: sehen, die ab 2006 aufgelegt wurden:
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Quelle: Fondsweb; Stand: 30.08.2011

Nattrlich gibt es Ausnahmen — und nattrlich gibt es auch eine grof3e Zahl neuerer
Mischfonds/VV-Fonds, die in den letzten Monaten klaglich versagt haben.
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VV-Fonds: Neuere Fonds bieten konsistentere Ergebnisse b

Bandbreite der rollierenden annualisierten

3-Jahres-Performance
{berechnet fiir die letzten vier Jahre per 31.07.2011)
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Quelle: FINANZEN FundAnalyzer (FVBS); eigene Berechnungen

Eine Bandbreite von 1,5% bis 3% kann bedeuten, dass sich die 3-Jahres-Ergebnisse
bspw. zwischen 4,8% und 6,3% oder bspw. zwischen -1,2% und — 2,7% bewegt haben.
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VV-Fonds: Neuere Fonds bieten im Schnitt bessere Ergebnisse

Durchschnittswertder rollierenden annualisierten

3-Jahres-Performance
{berechnetfir die letzten vier Jahre per 31.07.2011)
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VV-Fonds: Wie betrachtet man sie richtig?

B Quelle: www.indianchild.com

Hidden Cham piop s Présentiert in Kooperation mit
Tour 201 1 4 » 31.08.2011 in Frankfurt, 07.09.2011 in Miinchen
@, 1.08.2011 £, 07.09.2011 Smart Investor 90

14.09.2011 in Hamburg, 21.09.2011 in Dusseldorf, 28.09.2011 in Berlin Das Magazin fur den kriischen Anleger




AECOoN

Fondsmarketing

VV-Fonds: Gier ist oft der schlechteste aller Ratgeber

Mehr als doppelt soviel Wertzuwachs wie der schwankungsarmere VV-Fonds
Uber einen so langen Zeitraum — da kann doch eigentlich nichts passieren!
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VV-Fonds: Gier ist oft der schlechteste aller Ratgeber

Gut sechs Jahre nach Investition sieht die Entwicklung
insgesamt immer noch eindrucksvoll aus, aber ...
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VV-Fonds: Gier ist oft der schlechteste aller Ratgeber
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... die Investitionszeit selbst verlief langst nicht so zufrieden stellend wie erwartet:
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VV-Fonds: Die ersten werden (oft) die Letzten sein

Lange Zeit Bester und dann Vorletzter — im Vergleich dazu ein
sich sehr konsistent entwickelnder VV-Fonds:
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VV-Fonds: Bei solchen Risiken hilft keine Kennzahl

Fondsmarketing

Der Fonds verfolgt ein inno-
vatives Dachfondskonzept, das
zugleich Wertstabilitat und N
Wachstumschancen miteinander
vereint. Es strebt eine ange-
messene Rendite von 4% und die
Chance auf Wertzuwachse von
8% bel einer sehr geringen
Volatilitat an, unabhangig von der | .|
Entwicklung der Aktien-und
Rentenmarkte (Absolute Return).
Es werden Zielfonds ausgewabhilt,
die mit grol3er Wahrscheinlichkeit
einen positiven Ertrag mit '
unterschiedlichen Anlage-
strategien erwirtschaften und
wenig korrelierende Risikoprofile

Quelle: FINANZEN FundAnalyzer (FVBS)

aufweisen.
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VV-Fonds: Wie selektiere ich herausragende Fonds am besten?

Im Prinzip geht es darum, gute Performance und die Konsistenz der guten
Performance tber einen mdglichst langen Zeitraum zu selektieren.

Meist wird versucht, dieses Ziel mit Hilfe der Sharpe Ratio zu erreichen.
Die Sharpe Ratio setzt bekanntlich die tGber den risikofreien Zins hinaus erzielte
Wertentwicklung in Relation zur Volatilitat der Wertentwicklung.

Anders als friher kann heutzutage die Volatilitat eines VV-Fonds in einer Hausse
deutlich héher sein als in einer Baisse.

Bei lang anhaltender Hausse wird die Sharpe Ratio immer schlechter, wahrend sie mit
zunehmend langer Baisse (im Vergleich) immer besser wird.

Die Konsequenz: Volatilitats-basierte Kennzahlen sind mit grof3er Vorsicht zu geniel3en.
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VV-Fonds — Selektion nach Vola-basierten Kennzahlen?

Der letztendlich gleiche Effekt wird bei Vola-basierten Kennzahlen ,bestraft®
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m—— Einzeltite | mit Index-Futureabsicherung

—Fielfonds mit Index-Futureabsicherung
Quelle: AECON

Index Fondsmarketing GmbH

Da die Wertentwicklung des Futures tagesgleich im Dachfonds eingebucht wird, wahrend die Borsentendenz des gleichen Tages sich
erst am nachsten Tag in den Zielfondspreisen zeigt, kommt es gegeniber Mischfonds, bei denen Aktien- und Futures-
Preisentwicklungen am gleichen Tag verbucht werden, zu erheblichen Abweichungen (und damit ungerechtfertigt héherer Volatilitat).
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Vielen Dank flr Ihre Aufmerksamkeit!
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