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Der Alleskönner 
Der Tri Style Fund (ISIN: 

AT0000701164) des Münchner 
Vermögensverwalters Jens Ehr-
hardt ist einer der fl exibelsten 
Mischfonds. Als so genannter 
Superfonds darf er zu je 100 Pro-
zent in Aktien, Renten oder 
Geldmarktprodukte investieren. 
Dass er derzeit zu fast 100 Pro-
zent in Aktien anlegt, zeigt die 
Kapitalmarkteinschätzung des 
Vermögenshauses.

„Monetär ist der Aufschwung 
gut unterfüttert“, wägt Port-
foliomanager Eberhard Wein-
berger ab. Dennoch sei eine 
Korrektur nicht unwahrschein-
lich. „Wenn die Märkte ihr Mo-
mentum verlieren, sichern wir 
ab“, sagt er. Gute 
Chancen sieht 
er in Europa, 
Hongkong, 
Taiwan und 
Thailand.

Mischfonds

Stand: 31.1.07; Wertentwicklung auf Euro-Basis; *Schwankungsbreite auf Monatsbasis der vergangenen drei Jahre annualisiert
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Vermögensverwaltung für kleines Geld

Die richtige 
Mischung

aus. Innerhalb seiner Klasse – das Rating-
Haus Standard & Poor’s unterscheidet 
zwischen konservativ, neutral, fl exibel 
und dynamisch gemanagten Mischfonds 

– bildet der Mischfonds deshalb idealer-
weise die goldene Mitte.

Steigende Nachfrage. Mischfonds sind 
ein beliebtes Anlageziel in Deutschland. 
Mehr als 4,5 Milliarden Euro fl ossen 2006 
in die Anlagezwitter. Zum Vergleich: 5,6 
Milliarden beziehungsweise 1,1 Milliar-
den Euro zogen Anleger aus Aktien- und 
Rentenfonds ab. Mit der „Angst vieler 
Anleger vor Kursschwankungen und vo-
rübergehenden Verlusten“ begründet das 
Markus Rieß, Ende Januar ausgeschie-
dener Präsident des BVI Bundesverband 
Investment und Asset Management.

Immer mehr Anleger überlassen die 
Wahl der Anlageklasse dem Fondsanbie-
ter. Dabei sind sie gut beraten, nicht nur 
auf das Ergebnis, sondern auch auf das 
Risiko zu achten. Fondsprofi s prüfen Ri-
sikomaße wie die Standardabweichung 
(Volatilität). Diese liegt annualisiert auf 
Basis der vergangenen drei Jahre mit 
zehn Prozent bei den Ehrhardt-Fonds 
auf einem für Aktienfonds gängigen Ni-
veau. Gegenüber Fonds, die einen gro-
ßen Teil Anleihen beimischen, überstei-
gen sie das Maß jedoch deutlich. Diese 
weisen im Schnitt 5,5 Prozent aus.  

Es war richtig, in Aktien investiert zu 
bleiben“, lässt Ralf Seifert, Portfolio-

manager der Jens Ehrhardt Kapital AG, 
das Börsenjahr 2006 gedanklich noch 
einmal Revue passieren. Die richtige 
Wahl lässt sich an den Ehrhardt-Fonds 
ablesen. Drei der auf Sicht von drei Jah-
ren vier besten fl exibel gemanagten 
Mischfonds stammen aus dem Haus des 
Münchner Vermögensverwalters.

Mit einem Wertzuwachs von 80,7 Pro-
zent führt der DJE Invest Primus die Liste 
an. Doch auch der Tri Style Fund und der 
DJE-Alpha Global liegen mit 66 und 64 
Prozent Wertzuwachs weit über dem Sek-
torschnitt von 27,2 Prozent, den 57 Pro-
zent der Fonds nicht schafften. Dass drei 
Viertel der aktienlastigen Mischfonds am 
MSCI-Welt-Index scheiterten, belegt, auf 
welch schwieriges Terrain sich Portfolio-
manager begeben, die zwischen Aktien, 
Anleihen und Geldmarktprodukten frei 
wählen können und müssen. Hier zeigt 
sich, wer alle Disziplinen der Kapitalan-
lage beherrscht.

Auffallend ist: Vermögensverwalter ha-
ben häufi g die Nase vorn. „Wir machen 
von Haus aus letztlich nichts anderes“, 
verweist Seifert auf die Tradition. Ein-
ziger Unterschied: Der Fonds spart die 
individuellen Belange wie Risikoverhal-
ten und Anlagehorizont des Anlegers 

Portfolio-
manager 

Weinberger: 
An den heutigen 

Finanzmärkten 
ist Flexibilität 

nötig
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Hohes Risiko. Der von Bernd Förtsch 
von der Kulmbacher Gesellschaft für 
Börsenkommunikation beratene Misch-
fonds Vermögensaufbau-Fonds HAIG 
liegt mit 17,1 Prozent Volatilität an der 
Spitze. Das sehr gute 3-Jahres-Ergeb-
nis von 66,8 Prozent erzielte Förtsch mit 
hohem Einsatz. Die Folge: Mit nur 0,4 
Prozent Plus auf Jahressicht fi el der auf 
mittelgroße Wachstumstitel fokussierte 
Fonds ins letzte Viertel der Gruppe.

Beständiger zeigt sich der von Peter 
Pühringer und Christian Hirschmann be-
ratene Mischfonds ZZ 3 der Wiener ZZ 
Vermögensverwaltung. Der gleichfalls 
mit hohem Risiko (Volatilität: 16,7 Pro-
zent) gemanagte Fonds lieferte jedoch 
mit Schwellenländeraktien konstant gute 
Ergebnisse. „Auf Grund des hohen Risi-
kos bewerben wir den Fonds nicht aktiv“, 
sagt ein Sprecher. Doch bei Fondsplatt-
formen im Internet, an der Börse oder 
über Commerzbank und Deutsche Bank 
ist der Fonds erhältlich.  

Gute Alternative. Gleichfalls beständig 
zeigt sich der von Joerg Frank und Ralf 
Mogel gemanagte Dachfonds Berolina-
Capital Premium der Deka. Der Wertzu-
wachs von 56,8 Prozent geht mit einer 

3-Jahres-Volatilität von 12,4 Prozent ein-
her. „Der Fonds eignet sich für risikobe-
reite Anleger mit einem Anlagehorizont 
von mindestens sieben Jahren“, erläutert 
Frank. Das zu 99 Prozent in Aktienfonds 
gewichtete Portfolio ist derzeit hoch in 
Europa (38 Prozent), den Emerging Mar-
kets (19 Prozent) sowie in Spezialthemen 
wie Energieaktien investiert. „Wir sehen 
an ausgewählten Schwellenländerbör-
sen wie Osteuropa, China und Latein-
amerika, aber auch bei Energieaktien 
gute Chancen“, sagt Mogel. Anleger, die 
ein geringeres Risiko eingehen möchten, 
wählen die weniger aktienhaltigen Be-
rolina-Varianten Chance, Wachstum, Si-
cherheit oder Ertrag.

Gut aufgestellt zeigt sich der von 
Frédéric Leroux gemanagte Dachfonds 
Carmignac Profi l Reactif 100. „Wir gin-
gen nach einer eher zu defensiven Stra-
tegie im dritten Quartal des Jahres 2006 
offensiv in das vierte, was sich als richtig 
erwies“, sagt Leroux. Dem „wieder er-
wachten Interesse an Technologiewerten“ 
will er 2007 mit einer höheren Gewich-
tung der Fonds Carmignac Innovation 
und Infotech begegnen. Zudem favori-
siert er große europäische Werte. BAN

Fonds ISIN Fondsvol.  Kategorie  Wertentwicklung in % Volatilität* 
  in Mio. Euro  1 Jahr  3 Jahre in %

Flexibel gemanagte Mischfonds      
DJE Invest Primus LU0174656271 39,6 Mischfonds 14,0 80,7 10,6
Vermögensaufbau-Fonds HAIG LU0144224713 89,7 Mischfonds 0,4 66,8 17,1
Tri Style Fund T AT0000701164 118,8 Mischfonds 10,6 66,1 10,8
DJE-Alpha Global P LU0159549145 167,8 Mischfonds 10,0 64,2 10,2
HWB PORTFOLIO Plus LU0173899633 21,0 Mischfonds 16,8 63,1 9,5
Newton Managed GB0006780984 1848,0 Mischfonds 8,1 53,0 8,4
Dynamisch gemanagte Mischfonds      
ZZ 3 AT0000801006 68,7 Mischfonds 9,9 95,5 16,7
Evolution 1 A AT0000774484 77,0 Mischfonds 11,6 85,0 11,1
J.I. Growth Strategy Fund DK0016262215 11,4 Mischfonds 14,2 69,3 11,1
BerolinaCapital Premium LU0096429609 95,4 Dachfonds 8,5 56,8 12,4
Carmignac Profi l Reactif 100 FR0010149211 235,4 Dachfonds 6,2 50,0 9,2
Vontobel Growth Portfolio CHF LU0105719446 9,6 Mischfonds 13,2 48,5 8,3 

Gelungene Mischung
Der Dachfonds BerolinaCapital 
Premium setzte sich jüngst deut-
lich vom MSCI-Welt-Index ab.

Quelle: Thomson Datastream

Wehrhafte Fonds
Besser als der Markt: Flexibel 
gemanagte Fonds heben sich 
ab. Doch die Unterschiede in-
nerhalb der Gruppe sind groß.

Quelle: Standard & Poor‘s

Großer Andrang
Die Nachfrage nach Mischfonds 
steigt. Immer mehr Anleger 
überlassen die Wahl der Anlage-
klasse dem Fondsmanager.

Quelle: BVI

Volumen Mischfonds
in Milliarden Euro

Discjockey: Mischfonds-
manager legen auf – 
nicht alle mit Erfolg 

auf dem Börsenparkett 
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