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Unabhangigkeit als

Wettbewerbsvorteil

Von Markus Hill, Fondsexperte
markus.hill.cologne@t-online.de

»Unabhingige bieten Grossen Paroli;
»Fondsboutiquen als feste Grosse im
Markt“ — immer wieder stosst man in
der Fachpresse auf diese Formulie-
rungen iiber ein Anlageinstrument,
dass viele Anleger bewusst oder
unbewusst bei IThrer Vermdigens-
verwaltung nutzen.

Seit einigen Jahren sind Fondsboutiquen
und in Verbindung damit so genannte
Private Label Fonds in den Fokus des
Interesses von aufgeklirten Beratern
und Kunden geriickt. Nicht zuletzt
aufgrund der iiberdurchschnittlichen
Performance, belegt durch die so
genannten ,,Hitlisten®; aber auch durch
hervorragende Eingruppierungen bei
Ratingagenturen wie beispielsweise
Feri, Lipper und Standard & Poor’s.
Pro und Contra von Ratings sollen an
dieser Stelle nicht diskutiert werden.
Fakt ist, dass viele Berater und Anleger
sich zum Teil an diesen zur Erstinfor-
mation orientieren.
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Private Label Fonds,
Fondsboutiquen und
Kapitalanlagegesellschaften

Das bekannte Rating-Unternehmen Feri
benennt einige Kriterien fiir Fonds-
boutiquen: Spezialisierung auf wenige
Asset-Klassen, benchmarkfreies Denken,
hohen Freiheitsgrad beim Management.
Zusitzlich erscheint von Bedeutung,
dass die Fondsboutique oft eigenttimer-
geleitet ist und somit hdufig auch
eigenes Geld in den Private Label Fonds
investiert hat. Der Begriff Private Label
Fonds bezeichnet in diesem Zusammen-
hang die Publikumsfonds, die von einer
Kapitalanlagegesellschaft (KAG) in Ko-
operation mit externen Partnern (Fonds-
intitiatoren, hier: Fondsboutiquen)
aufgelegt werden. Private Label Fonds
werden oft auch als Third- oder White-
Label-Fonds bezeichnet. Wichtig: Der
Fondsinitiator ist rechtlich gesehen
nicht der Fondsmanager. Rechtlich
gesehen ist dies die KAG. Der Schwer-
punkt der KAG-T4tigkeit liegt in Bera-
tung, Risikomanagement und Admin-
istration.

In der Regel enthalt die Bezeichnung
eines solchen Fonds neben dem Namen
der Kapitalanlagegesellschaft auch den
(Unternehmens-) Namen, das Label,
des externen Partners. Beispiel: Universal
Investment — Marktftihrer fiir Private
Label Fonds in Deutschland — legt mit
der Firma Tiberius (Rohstoffspezialist)
einen Fonds mit dem Namen Tiberius
Exploration Fund UI (UI = Universal
Investment.) auf. Andere Kapitalanlage-
gesellschaften fiir solche Fondsauflagen
wiren beispielsweise Hauck & Auf-
hiuser, Oppenheim Pramerica und LRI
Invest. Zu unterscheiden ist hier das
Standardgeschift der Banken gegentiber

der Spezialisierung bestimmter Kapital-
anlagegesellschaften. Bekannte Private
Label Fonds-Anbieter sind Namen wie
Wolfgang Mayr, Frank Lingohr und Dr.
Jens Ehrhardt. Interessant ist, dass es im
Markt bekannte Dachfonds-Boutiquen
wie beispielsweise Bernd Greisinger
und Eckhard Sauren gibt, die natiirlich
oft auch Private Label Fonds in Threm
Fondsmanagement beriicksichtigen.
Der Verband der unabhingigen Vermo-
gensverwalter (vuv, Frankfurt) fithrt
einen groflen Teil des Wachstums bei
Private Label Fonds auch auf die
Zufliisse von institutionellen Kunden
wie Dachfondsmanagern, Fondsver-
mogens-verwaltungen etc. zuriick.
»Unbewusst“ kauft der Privatanleger
oft auch Fondsboutiquen-Vermogens-
verwalter, wenn er einen der Dachfonds
der etablierten Bankadressen (DWS,
Cominvest u. a.)in seinem Depot hat.

Vermégensverwaltung

und Spezialisierung

Ein Grossteil der Private Label Fonds in
Deutschland wird von privaten Ver-
mogensverwaltern aufgelegt. Zum einen
ist der Fonds ein gutes Instrument fiir die
Marketingaktivititen des Fondsberaters
(Fondsinitiator), da dieser meist nicht
iiber ein eigenes Vertriebsnetz, wie die
etablierten Banken, verfiigt. Zum anderen
wird durch den Fonds eine gewisse
Standardisierung in der Vermogens-
verwaltung eingefiihrt. Viele ,,kleinere®
Vermdogensverwalter konnten sonst nur
sehr schwer kommunizieren, dass Sie
zum Beispiel 2000 Kundendepots indi-
viduell verwalten konnen. Interessanter-
weise fallen in der Fachpresse sehr oft die
Namen von Fondsberatern mit breit
anlegenden Fonds (weltweit) wie zum

www.promakler.de - Jubilaumsausgabe - GroBer Fonds-Katalog 2007



Beispiel Dr. Leber, Acatis. Diese Erfolge
stehen in scheinbarem Widerspruch zu
dem genannten Spezialisierungsvorteil.
Scheinbar deswegen, da man weiter
gefasst auch sagen konnte, dass die
Spezialisierung des Vermogensverwal-
ters in einer kompetenten Asset
Allocation (,,Vermogensaufteilung®)
der Kundengelder liegt. Da der Fonds-
berater hier dem Kunden jederzeit Rede
und Antwort fiir das Ergebnis seiner
Vermogensverwaltung stehen muss,
ergibt sich neben der ,Transparenz-
peitsche® der Hitlisten ein weiteres
Kontrollinstrument fir den Privat-
anleger. Sollte der Vermogensverwalter
nur auf eine Anlageklasse wie zum
Beispiel Rohstoffe spezialisiert sein,
erhilt der Kunde weitere Transparenz
iiber die Arbeitsqualitit seines Vermo-
gensverwalters durch die Eingrupp-
ierung in der Fachpresse.

Ein kritischer Punkt ist, dass oft nicht
bedacht wird, dass Anlageentschei-
dungen einen langfristigen Charakter
haben. Vergleichsweise sollte es nicht
so hdufig vorkommen, dass
Kunden alle drei
Monate nach

der Performance Threr Lebensver-
sicherungspolice fragen. Kundenvorteile
wie die Transparenz bei Publikums-
fonds erfordern also einen erhdhten
Beratungs- und Diskussionsaufwand
mit dem Privatanleger.

Perspektive: Unabhangigkeit

und Kundennutzen

Der Privatkunde kann heutzutage aus
einem Riesenuniversum von Anlage-
instrumenten verschiedenster Anbieter
wihlen. Private Geschiftsbanken, Spar-
kassen und Genossenschaftsbanken
werden weiterhin tber ihre Kapital-
anlagegesellschaften eigene Fonds auf-
legen und ihre Vertriebsnetze nutzen.
Diversifikation — nicht alle Eier in einen
Korb legen ist angesagt. Zunehmend
empfehlen auch Bankberater Private
Label Fonds. Aufgeklarte Anleger fragen
gezielt nach solchen Produkten. Kunden
mochten neben den ,,gingigen Fonds-
produkten oft auch die Produkte der
Unabhingigen sehen.
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Die Performance, die Spezialisierung
der Vermogensverwalter auf Asset-
Klasse oder einen Investment-Stil sowie
auch die spezielle Expertise im Bereich
Asset Allocation tiberzeugen. Weitere
Pluspunkte bei den Unabhingigen sind
ihre hohe Flexibilitit und die
Schnelligkeit bei der Umsetzung bzw.
Einfithrung von neuen Fondskon-
zepten. Viele Privatanleger empfinden
die Tatsache der Unabhingigkeit als
sympathisch und angenehm. Scheinbar
weiche Faktoren, die aber auch durch
harte Fakten wie die Gleichschaltung
von Kundeninteresse und Fonds-
initiator-Interesse unterstiitzt werden.
In der Regel ist der Fondsinitiator
Besitzer der Vermogensberatungs-
gesellschaft. Er wird sich nicht so
schnell von einer anderen Gesellschaft
abwerben lassen. Der Kunde weif3 sein
Geld also in festen Hinden. Personal-
kontinuitit statt Fluktuation. Auch ein
privates Investment von eigenem Geld
im eigenen Fonds in Verbindung mit
Kundengeldern lisst eine Gleichschal-
tung der Interessen vermuten. Durch
die steigende Popularitit der Private
Label-Fonds sind auch institutionelle
Kunden wie Versicherungen, Versor-
gungswerke und Pensionskassen auf
diese Qualititen der Unabhingigen
aufmerksam geworden. Privatkunden
und Institutionelle: Der Private Label
Fonds hat seine Anerkennung als etab-
liertes Anlageprodukt fiir anspruchs-
volle Anlegern gefunden!

m Fondsboutiquen haben sich
dank ihrer ,geistigen
Beweglichkeit“ zu ernsthaften
Wettbewerbern der etablierten
Marktriesen entwickelt.
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