








Fels-Kunstwerk: Mischfondsma-
nager balancieren Aktien- und 
Anleiheninvestments aus.

Risiken im Blick
Gute Mischfonds bewahren Anleger in schwierigen Zeiten vor großen  
Verlusten. Sie justieren je nach Marktlage die Aktien- und Anleihenanteile 
Die Manager des Fonds Carmignac Patrimoine verstehen ihr Geschäft.

 Seit den Tiefständen im März dieses Jah-
res erholten sich die Börsen zusehends 

wieder. Die steigen Kurse spiegeln die Er-
wartungen der Marktteilnehmer wider – 
und die verbessern sich ganz offensichtlich. 
Die Aktienmärkte tendieren aufwärts. 
Kletternde Einkaufsmanagerindizes rund 
um den Globus, bessere Industriezahlen aus 
China und den USA und gestiegene Roh-
stoffpreise gelten Optimisten als ausrei-
chende Frühindikatoren, um an die Erho-
lung zu glauben. Anders die Pessimisten: 
Sie schauen auf die Arbeitslosenquote in 
Euroland, die mit 9,2 Prozent fast auf ihrem 
höchsten Stand seit zehn Jahren liegt. 

Vorteil Flexibilität
Anleger, die sich weder den Optimisten 
noch den Pessimisten anschließen wollen, 
sind mit Mischfonds gut beraten. Der Ren-
tenanteil im Fonds sichert das Kapital nach 
unten ab, und der Aktienanteil bewahrt 
die Chance auf Erträge. Die flexibel ge-

führten Mischfonds sind in der Krise im 
Vorteil: Das Management ist nicht an Ak-
tienquoten gebunden und kann sich aus 
ihnen auch ganz verabschieden. 
Am besten beherrscht diese Strategie, so 
ein Vergleich von mehr als 2200 Fonds 
durch die Rating-Agentur Morningstar, 
das Fondsmanagement des Carmignac 

Patrimoine. Im Ranking liegt der Fonds 
auf Platz eins im Vergleich der Fünf- und 
der Zehnjahres-Wertentwicklung. Noch 
in keinem Jahr erlitt der Fonds Verluste, 
auch das Krisenjahr 2008 wurde mit einer 
schwarzen Null abgeschlossen. Gleichzei-
tig war der Fonds seit Anfang 2009 offen-
siv genug aufgestellt, um an der Kurserho-
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Krise? wElche Krise?

Aus der Wertentwicklungskurve des Mischfonds Carmignac Patrimoine könnten 
Anleger kaum auf die Verwerfungen an den weltweiten Börsen schließen.
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lung an den Aktienmärkten zu profitieren. 
Das Plus des Carmignac Patrimoine in 
diesem Jahr: mehr als zwölf Prozent. 

erfolgreiche strategie
Gute Zahlen, die Anleger anlocken: „Wäh-
rend unsere Vergleichsgruppe innerhalb 
eines Jahres 10,5 Milliarden Euro Netto-
mittelabflüsse zu verkraften hatte, haben 
wir im gleichen Zeitraum knapp 3,6 Milli-
arden Euro Nettomittelzuflüsse verzeich-
net“, sagt Eric Le Coz, der seit gut zehn 
Jahren für die Pariser Fondsgesellschaft 
Carmignac Gestion tätig ist. Seit seiner Auf-
lage verläuft der sechs Milliarden Euro 
schwere Fonds in den Hausse-Perioden etwa 
parallel zum Markt, in den Baisse-Perioden 
schneidet er aber deutlich besser ab. 
Die Strategie: Mindestens 50 Prozent der 
Mittel sind weltweit in Renten- oder Geld-

marktpapiere investiert, aktuell sind es vor 
allem französische und amerikanische 
Staatsanleihen. „Das ist unser Sicherheits-
puffer, der die Kursschwankungen be-
grenzt, uns durch jede Krise hilft und 
stetige Erträge erwirtschaftet“, sagt Le Coz. 
Ein defensives und permanentes Risiko-
management und ein schnelles Reagieren 
auf Marktbewegungen seien weitere Plus-
punkte in schwierigen Zeiten. „Wir kön-
nen Markteinbrüche nicht vermeiden, aber 
Flexibilität und die Bereitschaft, unsere 
eigenen Ideen immer wieder neu zu über-
denken, verhelfen zu richtigen Reakti-
onen“, so Le Coz. 
Ein Beispiel: Als Lehman Brothers insol-
vent wurden verkaufte das Management 
fast alle seine Bankpositionen. Insbeson-
dere mit Käufen von Goldaktien, Gesund-
heits- und nicht zyklischen Konsumwerten 

sicherten die Fondsmanager das Geld der 
Anleger. Im März zeichnete sich eine Früh-
jahrsrally ab, die Manager erweiterten das 
Aktienengagement des Fonds von nur noch 
2,2 Prozent auf fast 30 Prozent und nah-
men so die guten Kursentwicklungen an 
den Aktienbörsen mit.
Die Anlageentscheidungen für das Aktien-
management trifft der 62-jährige Gründer 
Edouard Carmignac. Die Entscheidung, 
welchen Anteil Aktien oder Rentenpapiere 
im Portfolio haben sollen, wird nach ma-
kroökonomischen Kriterien getroffen. 
„Wir identifizieren die weltweiten Wachs-
tumsmärkte und bestimmen mittel- und 
langfristige Trends“, sagt Le Coz. Eine ty-
pische Aufteilung des Fonds: in Krisen-
zeiten 20 Prozent, in Bullenmärkten 50 
Prozent Aktien. Ein Konzept, das sich seit 
Jahren gut bewährt hat.

Mischfonds

 Es ist in der Geldanlage Zeit für 

defensiv orientierte Produkte, 

die einfach zu verstehen sind und 

eine überschaubare Laufzeit auf-

weisen! Die Stunde der transpa-

renten Capped- Bonus-Zertifikate 

hat geschlagen. Hier ein Beispiel, 

wie Anleger an die Auswahl und 

die Interpretation eines solch de-

fensiven Papiers herangehen kön-

nen. Nehmen wir die TB12YN: Ba-

siswert Dow Jones EURO STOXX 50, 

Cap 1 600, Höchstbetrag 34 Euro, 

Bezugsmenge 0,01, Bewertungstag 

18.12.2009, Fälligkeitstag 29.12.2009.

Diese Kennzahlen sind sehr einfach 

zu interpretieren: Notiert der Index 

der 50 größten europäischen Ak-

tien am 18.12.2009 auf oder ober-

halb von 1 600 Punkten (aktuell: ca. 

2 372 Punkte), erhalten Zertifikate-

Inhaber am 29.12.2009 den Höchst-

betrag von 34 Euro je Zertifikat. Das 

entspricht bei einem Kaufpreis von 

aktuell ca. 31,38 Euro je Zertifikat 

einer absoluten Performance von 

8,35 Prozent. Wenn der Index bis 

zum 18.12.2009 nie mehr als 32,55 

Prozent fällt, erzielen Zertifikate-

Inhaber einen Gewinn von 8,35 

Prozent. Das entspräche einer jähr-

lichen Performance vor Abgeltung-

steuer von satten 17,10 Prozent. 

Hört sich das defensiv an? Neben 

dieser Chance ist das Risiko eben-

falls transparent: Notiert der Index 

zu irgendeinem Zeitpunkt auf oder 

unterhalb von 1 600 Punkten, er-

halten Zertifikateinhaber am 

29.12.2009 den Gegenwert der Ak-

tien ins Depot gebucht. 

� Heiko Weyand,  

� Abteilungsdirektor bei HSBC Trinkaus

Die hierin enthaltenen Produktinformationen stellen keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf der darin besprochenen Wertpapiere seitens der HSBC Trinkaus & Burkhardt 
AG dar und können eine individuelle Anlageberatung durch die Hausbank nicht ersetzen. Der Basisprospekt und die Endgültigen Bedingungen werden zur kostenlosen Aus-
gabe bei der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Marketing Retail Products, Königsallee 21/23, 40212 Düsseldorf, bereitgehalten. Der DJ EURO STOXX 50®-Kursindex und seine 
Marken sind geistiges Eigentum der Stoxx Limited, Zürich, Schweiz und/oder Dow Jones & Company, Inc., eine Gesellschaft unter dem Recht von Delaware, in New York, USA 
(die „Lizenzgeber”), welches unter Lizenz gebraucht wird. Die auf dem Index basierenden Wertpapiere sind in keiner Weise von den Lizenzgebern gefördert, herausgegeben, 
verkauft oder beworben und keiner der Lizenzgeber trägt diesbezüglich irgendwelche Haftung.

Einfach und defensiv
Capped-Bonus-Zertifikate glänzen durch Transparenz von Risiko und Chance.

Präsentiert von  

Börse: Lieber kurze Laufzeiten.

Besuchen Sie uns auch online!
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Umfassend informieren
Anleger wollen wissen, worauf sie sich mit einem neuen Finanzengagement 
einlassen. Bei Investmentfonds sollen ihnen die Angaben zu Risikoklassen  
helfen, das richtige Produkt zu finden. Dies funktioniert aber nur bedingt.

 L ebensversicherung, Blitzableiter, An-
schnallgurte – für gewöhnlich suchen 

Menschen Schutz und finanzielle Sicher-
heit. Dies wollen sie auch, wenn sie ihre 
Rücklagen in ein Investment packen – 
etwa in einen Investmentfonds.
Nahezu jede Fondsgesellschaft definiert 
für ihre Fonds Risikoklassen als Orientie-
rungshilfe für Anleger. Allerdings unter-
liegt die Klassifizierung der Fondsgesell-
schaften und Banken keiner Norm, da 
jeder Anbieter unterschiedliche Kriterien 
anwendet und seine Klassen beliebig kenn-
zeichnen darf – etwa mit Zahlen, Buch-
staben oder auch Farben. Manche  Fonds-
gesellschaften verwenden sechs, andere 

drei Risikoklassen. Die Folge: Ähnliche 
Fonds werden unterschiedlich eingestuft. 
Pioneer Investment etwa weist drei Klas-
sen aus, Sauren sechs, und Fidelity führt 
gar die Kategorien A1 bis E6. Geldmarkt-
fonds finden sich in aller Regel in den 
unteren Risikoklassen, ganz oben stehen 
Fonds mit hohem Risiko, wie beispiels-
weise Fonds mit Schwellenländeraktien 
oder auch Hedgefonds. 

penible information
Auch wenn die Fondsgesellschaften ihre 
eigenen Bewertungssysteme nutzen, findet 
die Risikoklassifizierung in § 31 Abs. 4 des 
Wertpapierhandelsgesetzes einen gesetz-

lichen Rahmen. „Jedes Finanzinstitut ist 
im Rahmen der Anlageberatung dazu ver-
pflichtet, den Kunden zu seinen Kennt-
nissen und Erfahrungen, seinen An- 
lagezielen und seinen finanziellen 
Verhältnissen zu befragen und das Ge-
spräch gegenüber der Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) 
nachzuweisen“, sagt Anja Schuchhardt, 
Sprecherin der Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin). 
Die Selbstauskunft des Anlegers erfolgt 
im eigenen Interesse, denn nur so kann der 
jeweilige Berater des Instituts beurteilen, 
ob ein Wertpapier für den Kunden geeig-
net ist. Laut Richtlinien der BaFin muss 

AnlageWissen

Mann im Sturm: Die richtige Wahl 
von Geldanlagen bewahrt vor bö-

sen Überraschungen.
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Abweichung von mehreren Klassen ist uns 
jedoch noch nicht bekannt.“
 Wer sich vor dem Kauf von Fondsanteilen 
orientieren will, sollte etwa auch die Ein-
teilung ähnlicher Fonds bei verschiedenen 
Anbietern vergleichen. Die Fondsseiten 
etwa von Direktbanken bieten zusätzliche 
Informationen. Dort finden sich vielfach 
Angaben zur Volatilität der einzelnen 
Fonds. Diese zeigen die Schwankungsstär-
ke des Fondsanteilwerts. Und je stärker 
diese Schwankungen ausfallen, umso hö-
her ist das Risiko. 

Statistik und Ratings
Zudem finden sich Informationen über 
die bisherigen Maximalverluste von Fonds 
über verschiedene Perioden. 
Eine weitere Hilfe bieten die Noten von 
Ratinghäusern wie etwa Morningstar oder 
Feri, in die das Risiko des beurteilten 
Fonds einfließt. Die Zeit zum genauen 
Studium der Fondsprofile sollten sich An-
leger auf jeden Fall nehmen.

Prinzipiell ist es richtig, Risiken zu streu-
en. Dies erreichen Anleger, indem sie ihre 
Rücklagen auf verschiedene Anlageklassen 
verteilen.
Neben einer jederzeit verfügbaren Reserve, 
etwa auf einem gut verzinsten Tagesgeld-
konto, können dazu Investmentfonds 
dienen. Und egal, ob Einmalanlage oder 
Sparplan, sollte das Geld auf verschiedene 
Produkte verteilt werden. So könnte etwa 
die Hälfte des Einsatzes in einen guten 
Rentenfonds fließen, also in vergleichswei-
se stabile Staats- und Unternehmensanlei-
hen. Die übrigen Mittel können dann in 
mehrere Aktienfonds gesteckt werden. Die 
Basis sollte ein erfolgreicher, weltweit in-
vestierender Aktienfonds bilden.

Anlagewissen

immer gewährleistet sein, dass die Art des 
Investmentfonds und die Erfahrung des 
Anlegers übereinstimmen. 
Zwar kann der Anleger trotz Warnung 
seines Beraters in eine höhere Klasse inve-
stieren, kann dann allerdings keine An-
sprüche stellen. Wird ihm jedoch zum 
Kauf eines Fonds falscher Risikoklasse 
geraten und erleidet er mit dieser Anlage 
Verluste, besteht „ein Anhaltspunkt, Scha-
denersatz wegen Falschberatung einzufor-
dern“, sagt Dorothea Mohn, Referentin 
für Geldanlage und Vorsorge des Verbrau-
cherschutzbundes in Berlin. „Der momen-
tane Zustand der Risikoklassifizierung ist 
ein Wildwuchs“, urteilt der Finanzexper-
te der Verbraucherzentrale Baden-Württ-
emberg, Niels Nauhauser.

Genaue Vorschriften
Die BaFin sieht bisher keinen Handlungs-
bedarf. Schuchhardt: „Dass einzelne Pro-
dukte unterschiedlichen Risikoklassen 
zugeordnet sind, mag vorkommen, eine 
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Haftungsausschluss
Die im FinanzPort-Newsletter enthaltenen In

formationen werden sorgfältig geprüft. Sie 

basieren auf eigenen Recherchen, als zuverläs-

sig bekannten Quellen sowie auf Informati-

onen von Finanzdienstleistern, Zertifikate-

Emittenten und Investmentgesellschaften. Für 

Irrtümer, Schreib- und Rechenfehler, falsche 

Kurs- und Zahlenangaben übernimmt die Re-

daktion keine Haftung. Des Weiteren über-

nimmt die Redaktion keine Haftung für die 

Vollständigkeit der Informationen. Alle hier 

verbreiteten Informationen stellen keine Bera-

tung oder Empfehlung dar. Den Lesern / Nut-

zern dieses Newsletters sei ausdrücklich emp-

fohlen, sich bei Interesse für die vorgestellten 

Produkte bei den Emittenten und Vertreibern 

über die spezifischen Risiken einer Geldanlage 

in Wertpapiere und insbesondere in Zertifi-

kate zu informieren.

Seiltänzer: Vor dem Investment sollten Anleger ihre Risikofreude prüfen.  
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