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Kunden ebenfalls vermogensverwaltende
Fonds ins Portfolio legt. Er sieht in
VV-Fonds
Trennung von Beratung und Betreuung

vielmehr eine erwiinschte
auf der einen Seite und dem Asset Ma-
nagement auf der anderen (siehe Seite 20).
Kaum ein Berater kdnne bei-
des erfolgreich leisten, mein Erd-
mann. Gerade vor dem Hinter-
grund der zunehmenden gesetz-
lichen Anforderungen seien VV-
Fonds, bei denen auf Marktent-
wicklungen auf Fondsebene reagiert wird,
eine Losung. ,Berater miissen jede Trans-
aktion und die Beratung dazu in Proto-
kollen festhalten. Der Arbeitsaufwand ist
enorm, schnelle Entscheidungen sind
kaum noch moglich”, erklart Erdmann.
Dennoch ist der Berater wei-
terhin gefragt: ,Aus Risikoge-
sichtspunkten sollten Anleger
auf eine Kombination aus VV-
Fonds setzen. Und dafiir ist der

Berater zustindig”, so Erdmann. Er emp-
fiehlt das Risiko sowohl tiber Kopfe als
auch tiber Anlagestile zu streuen.

Rund acht bis zehn Fonds pro Portfolio
hilt der MMD-Chef fiir angemessen. Bei

der Auswahl gelten wiederum die Regeln

VV-Fonds bieten eine

professionelle Vermogensverwaltung
auch fur den kleinen Geldbeutel

der modernen Portfoliotheorie. So gibt es
Anlagestile, die in unterschiedlichen
Marktphasen profitieren. , Uber Trendfol-
ge gemanagte Fonds brauchen klare
Marktsignale. In Seitwadrtsmarkten haben
sie eher Probleme”, weif3 Erdmann. Dort
konnen dafiir fundamental ausgerichtete
Stockpicker-Fonds ihre Qualititen aus-
spielen. Erdmann hat mehrere Depots mit
unterschiedlicher Risikoausrichtung zu-
sammengestellt (siehe Seite 36). Dabei

versucht er die Strategien so zu kombi-
nieren, dass sie moglichst gering korre-
lieren, um so die Volatilitit im Portfolio
zu senken und die Ertragschancen zu ma-
ximieren (siehe Grafik unten).

Reine Rechnerei reicht fiir den Anlage-
erfolg allerdings nicht aus — vor
allem, wenn sie ausschlief3lich
auf Vergangenheitsdaten ba-
siert. Um die richtigen Fonds
auswahlen zu konnen, miissen
Berater bestens mit den Strate-
gien der einzelnen Fondsmanager ver-
traut sein. Und sie miissen die Entwick-
lung der Fonds verfolgen und priifen, ob
die Manager ihre Strategien und Verspre-
chen einhalten, und abschdtzen, ob sie
das auch kiinftig schaffen.

Das heif3t also: Gutes Gespiir ist gefragt.
Oder, um mit Borsen-Altmeister Kosto-
lany zu schlieffen: Der Anlageerfolg ist
eine Kunst und keine Wissenschaft. |

Von Sabine Groth

Asset Allocation: Wie VV-Fonds miteinander korrelieren

Die Tabelle zeigt die Korrelationen der von MMD im , Ausgewogenen Depot” eingesetzten VV-Fonds. Je hoher

— der Wert, desto héher die Korrelation (rot = Werte tiber 0,5). 1 entspricht einem 100-prozentigen Gleichlauf.
| N .= Werte um 0 zeigen unabhangigen Verlauf, negative Werte einen gegenlaufigen (griin = Werte unter 0).
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