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Kleine Anbieter machen das Rennen

Sie sind erfolgreich in
ihrer Nische - und die
wird immer grofier.
Unabhingige
Vermogensverwalter
jagen den GrofRen der
Branche die Kunden ab.

Ingo Narat
Frankfurt

lein aber fein. Nach diesem

Motto riicken auch kleine

und oft spezialisierte Ver-

mogensverwalter immer
stirker ins Rampenlicht. Der
Grund: Sie liefern im Schnitt bes-
sere Ertrége fiir die Anleger als die
Produkte der grofRen Konzernanbie-
ter. Die kleinen und unabhingigen
Firmen punkten vor allem mit ih-
ren Fonds.

LWir finden hiufig gute Fonds
von etablierten Unternehmen
vorne in den Ranglisten, dahinter
stehen meist gute Manager mit lang-
jahriger Erfahrung und klaren In-
vestmentkonzepten®, sagt Christo-
pher Wolter, Analyst bei der Fonds-
bewertungsagentur Feri EuroRa-
ting. ,,In den USA haben die Fonds
immer mehr Zuspruch, und den
Trend werden wir auch in Deutsch-
land sehen“, erwartet Michael Bent-
lage, zustandiger Partner fiir Vermo-
genswerwaltung  (Asset-Manage-
ment) bei der Privatbank Hauck &
Aufhiuser.

Stdrke bei Aktien

Vor allem bei Aktien zeigen die klei-
nen und unabhdngigen Verwalter
ihre Uberlegenheit. Feri EuroRa-
ting wertete fiir den Anlageschwer-
punkt Europa und fiir internatio-
nale Depots die Ergebnisse aus. Als
kleine Verwalter wurden die unab-
hingigen und meist eigentiimerge-
filhrten Hauser gezdhlt. Darunter
fallen etwa die franzosische Carmi-
gnac mit Hauptsitz in Paris oder die
deutschen Manager Jens Ehrhardt
in Miinchen oder Frank Lingohr in
Diisseldorf. Solche Anbieter we-
cken mit iiberdurchschnittlichen Er-

trigen das Interesse der Anleger
und verzeichnen starkes Wachs-
tum.

Sie konkurrieren mit den Bran-
chengrofien wie der Sparkassenge-
sellschaft Deka, der zum genossen-
schaftlichen Verbund zihlenden
Union Investment, der Deutsche-
Bank-Tochter DWS, der Allianz-
Tochter AGI oder mit grofden auslin-
dischen Adressen wie Blackrock.

Ein gutes Beispiel liefern die in-
ternationalen Aktienfonds. Im Un-
tersuchungszeitraum von zehn Jah-
ren sind laut Feri 613 Produkte am
Markt, davon 123 von unabhingi-
gen Verwaltern. Allerdings schaffen
es fast drei Viertel dieser unabhingi-
gen Fonds in die erste Hilfte der
Rennliste (siehe ,,Spezialisierte Ma-
nager vorn“). In den letzten vier Jah-
ren sind es immerhin mehr als zwei
Drittel. Auch das ist noch eine hohe
Erfolgsquote. Ahnlich fillt der Ver-
gleich bei europdischen Aktien-
fonds aus.

Ein Grund dafiir liegt im Aufbre-
chen traditioneller Vertriebsan-
sitze. Friiher setzten viele Banken
und andere Anbieter von Vermo-
gensverwaltung vor allem auf haus-
eigene Produkte. Das ist anders ge-
worden, etwa bei den Dachfonds,
die ihrerseits in Fonds investieren.
,Wenn die Wertentwicklung gelie-
fert wird, sind die Geldverwalter
bei der Auswahl ihrer Produkte und
Anlagehduser viel offener fiir unab-
héngige Angebote als vor Jahren“,
sagt Murat Unal, Vorstand von
Funds at Work, einer Beratungs-
firma fiir Asset-Management.

Aufgeschlossener sind auch insti-
tutionelle Investoren wie Pensions-
kassen, Versicherer oder Versor-
gungswerke. ,Solche Investoren
vergeben jetzt hdufiger Mandate an
unabhingige Verwalter®, sagt Mi-
chael Wolf, Leiter Kundenbeziehun-
gen bei Universal-Investment. Er
nennt auch einen wichtigen Grund
fiir die Wanderungsbewegung: ,,Es
ist die Enttduschung iiber die Leis-
tung grofRer und oft konzerngebun-
dener Asset-Manager.“

Viele der erfolgreichen Manager
sind Spezialisten - im Gegensatz zu
grofen Anbietern, die eine breite
Palette an Fonds fiir alle Vermogens-
formen anbieten. Adressen wie Ca-
rignac oder Jens Ehrhardt sehen
ihre Leistung in der umfassenden
Vermogensverwaltung und in Ak-
tienstrategien. Wieder andere lie-
fern spezielle Investmentansitze
fiir unterbewertete Aktien, fiir Roh-
stoffe, Hochzins-Anleihen oder De-
rivate.

Erfahrung mit Bérsenzyklen

Es bleibt die Frage, warum die unab-
hingigen Firmen hiufig iliberlegen
sind. ,,Sie haben im Schnitt lingere
Berufserfahrung und mehrere Bors-
enzyklen  mitgemacht®, sagt
Hauck & Aufhéduser-Fachmann
Bentlage. Fiir sein eigenes Haus
nennt er 15 Jahre. Wolf spricht von
22 Jahren bei jenen Managern, fiir
die die Universal Verwaltungsaufga-
ben wie Kunden-Information oder
Anteilswertberechnung iiber-
nimmt.

Die Spezialisten kommen oft aus
groflen Banken oder von groflen
Vermogensverwaltern, wollen un-
abhingig und ohne viel Hierarchie
ihre Ideen verwirklichen. ,,Es sind
eher die besseren Kopfe, die sich
das zutrauen und das auch tatsich-
lich wagen“, sagt Bentlage.

Und wenn jemand doch die Er-
wartungen enttduscht, wird er die
Segel streichen miissen. So sagt
Feri-Experte Wolter: ,Thm fehlen
die Ressourcen eines grofen Hau-
ses; deshalb kann er bei schlechten
Ergebnissen oft nicht lange durch-
halten.“
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Spezialisierte Manager vorn
Anteil der unabhangigen und eigentimer-
geflhrten Fonds an allen zugelassenen
Produkten in Prozent

Platzierung ...

I ... in der ersten Halfte der Rangliste
...in der zweiten Halfte der Rangliste

Schwerpunkt internationale Aktien

Wertentwicklungs-Rangliste zehn Jahre

Wertentwicklungs-Rangliste vier Jahre

Schwerpunkt europdische Aktien
Wertentwicklungs-Rangliste zehn Jahre
Wertentwicklungs-Rangliste vier Jahre
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