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Bei Fidelity wechseln
wichtige Manager

Ellyn McColgan hat als Leiter
Fondsvertrieb bei Fidelity Invest-
ments gekiindigt. Seine Aufgabe
beider 1,5 Bill. Dollar groRen US-
Anlagegesellschaft wird voruber-
gehend Rodger Lawson Uberneh-
men, der seinen neuen Posten
als Chef fur Vertrieb und Alters-
vorsorge erst einen Tag vorher
tbernahm. Mit McColgan wer-
den noch drei andere Top-Fuh-
rungsleute im laufenden Jahr die
Fidelity-Kommandobriicke ver-
lassen. Dem 77-jahrigen Firmen-
inhaber Edward Johnson IlI
bleibt jetzt laut Analysten nur
noch eine ernst zu nehmende
Nachfolgerin: seine 46-jahrige
Tochter Abigail Johnson, die seit
23 Jahren fur die Firma arbei-
tet. | Bloomberg

Chinas Fondsvermégen

hat sich verdreifacht

Das Fondsvermogen in China
hat sich im ersten halben Halb-
jahr mehr als verdreifacht und
jetzt umgerechnet 237,6 Mrd.
Dollar erreicht. Als wichtigen
Grund nennt die Zentralbank des
Landes die markante Aktien-
hausse an den Bérsen Schang-
hai und Shenzen, die neue Inves-
toren in Anlageprodukte gelockt
habe. Die Chinesen verfligen
Uber Spareinlagen in Hoéhe von
2,2 Bill. Dollar und 107,1 Mill.
Wertpapierdepots. Allein in der
vergangenen Woche wurden
1,05 Mill. neue Depots eroff-

net. | Bloomberg

- Zahl der Woche
| 17,5 Mrd. Euro
Nettoabsatz

Top-Drei Investmentanbieter, Nettoabsatz
1. Halbjahr 2007 in Mrd. Euro
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Handelsblatt | Angaben ohne offene Immabilienfonds; Quelle: BVI
Die Vermogensverwaltungs-
sparte der Deutschen Bank
(DeAM) und deren Fondstoch-
ter DWS verkauftenim ersten
Halbjahr am besten. Laut Fonds-
verband BVI liegen ihre Nettoab-
satze mit17,5 Mrd. Euro deutlich
vor den Dekabank mit 8,5 und
Union Investment mit 7,1 Mrd.
Euro. In den Zahlen enthalten
sind Publikums- und Spezial-
fonds sowie andere Vermogen.
Die Branche insgesamt verwal-
tet knapp 1,6 Bill. Euro. Der Net-
toabsatz belief sich auf 51,7 Mrd.
Euro, von denen 5,4 Mrd. Euro
auf offene Immobilienfonds ent-
fielen. | ina

Durchbruch fur Indextonds

Immer mehr
Verwalter steigen in
das Geschaft mit den
preiswerten
Produkten ein

INGO NARAT | FRANKFURT

Borsengehandelte Indexfonds sind
bisher ein Renner bei institutionel-
len Investoren unter anderem weil
sie preisgiinstig sind. Nun wittern
Experten auch deren Durchbruch
bei Privatanlegern - dank des Ge-
setzgebers. ,Die anstehenden EU-
Finanzmarktrichtlinie Mifid und
die Abgeltungsteuer fordern eine
Offenlegung der Gebiihren®, sagt
Thomas Meyer zu Drewer,
Deutschland-Leiter von Lyxor As-
set Management.

Immer mehr Finanzhiuser griin-
den Vermogensverwaltungen, die
ausschlieflich sogenannte Ex-
change Traded Funds (ETFs), also
borsennotierte Indexfonds, als Bau-
steine verwenden. Zu den Vorrei-
tern zdhlen die NordLB, Veritas,
der Verbund Deutscher Honorarbe-
rater und Trigonus. ,Da ist in Zu-
kunft michtig Musik drin“, glaubt
Dieter Rauch, Geschiftsfithrer
beim Verbund Deutscher Honorar-
berater (siehe ,,Das neue Geschifts-
modell“).

Vor sieben Jahren startete das
ETF-Geschift in Europa. Bis heute
lancierten fiihrende Anbieter wie
Barclays Global Investors, die zuge-
horige Indexchange sowie Lyxor
333 Produkte fiir Indizes auf Aktien
wie den Dax, Anleihen und andere
Vermogensformen. Sie sammelten
laut Indexchange 78,5 Mrd. Euro
ein. Getragen war das rasante
Wachstum von institutionellen In-
vestoren. Die Grofsanleger sind teil-
weise von den Anlageergebnissen
der aktiv arbeitenden Asset-Mana-
ger enttduscht. Dariiber hinaus ge-
fallen ihnen an den Indexproduk-
ten deren Transparenz, die niedri-
gen Gebiihren und die stetige Han-
delbarkeit zum aktuellen Wert.

Das sind auch gute Argumente,
um Privatanleger von diesen Pro-
dukten zu tiberzeugen. Doch Ban-
ken und Berater hielten sich bisher
zuriick. ,,Viele Banken haben we-
gen der geringen Margen kein Inte-
resse an einem offensiven ETF-An-
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Blick auf die NordLB in Hannover. Die Luxemburger Tochter der Landes-

bank geht bei der Vermégensanlage neue Wege: Sie setzt auf Indexfonds.

Das neue Geschéftsmodell

Kaufgebiihr

Fur bérsengehandelte
Indexfonds werden
keine Ausgabeauf-
schlage verlangt. Bei
aktiv gemanagten Ak-
tienportfolios betragt
diese Kaufgebuhr da-
gegen haufig bis zu
funf Prozent. Die lau-
fenden Jahresgebuh-
ren erreichenin die-
sen Fallen oft 1,5 Pro-
zent, wahrend die Jah-
resgebuhr fur Index-

fonds deutlich unter
0,5 Prozent liegen.

Interessenlage
Anleger kaufen Fonds
meist bei der Bank.
Der Berater bzw. seine
Bank erhalt bei Ge-
schaftsabschluss
meist den Aufschlag.
Dazu kommeninder
Regel Anteile an der
Jahres-bzw. Manage-
mentgebuhr. Deshalb
hat der Berater gro3e

Anreize zum Verkauf
von teuren Produkten.

Honorarberater
Honorarberater ver-
dienen nichtam Um-
satz mit dem Anleger
und werben mit unab-
hangiger Produktaus-
wahl. Sie verlangen
keine Aufschlage, nur
niedrige Transaktions-
gebuhren, geben ver-
steckte Provisionsan-
teile an den Kunden.

gebot“, sagt Jiirgen Kiihn, Leiter Pri-
vatkundengeschift der NordLB in
Luxemburg. Preisgiinstige Pro-
dukte bedeuten fiir die Institute ge-
ringere Einnahmen. Auflerdem
scheuen die meisten Banken eine
Kannibalisierung des Geschifts ih-
rer Fondstdchter, da diese mit akti-
vem Management ebenfalls deut-
lich hohere Ertrige erzielen.

»~Aber Mifid und das anstehende
Versicherungsvertragsgesetz for-
dern von den Beratern einen Aus-
weis der Provisionen®, erldutert
Rauch. Dann werde der Endanle-
ger ,,in Euro und Cent sehen, was er
bezahlt“. Deshalb setze ein Umden-
ken ein. ,Es ist ein besserer Weg,
schon vor den Offenlegungspflich-
ten auf ETFs umzusteigen®, glaubt
Dieter Kern, Geschiftsfiihrer der
vor wenigen Wochen gegriindeten
unabhingigen Finanzberatung Tri-
gonus ETF Management.

Bei den neuen Angeboten gehen
die Pioniere ganz unterschiedliche
Wege. Kern und sein Kollege Peter
Binz wollen in ihrer kleinen Vermo-
gensverwaltung kiinftig bis zu 80
Prozent der Anlagen {iber Index-
fonds abdecken. Kiithns Luxembur-
ger Initiative steckt ebenfalls noch
in den Anfingen. Er arbeitet unab-
hingig von der NordLB-Zentrale in
Hannover. Das Stammhaus offe-
riert weiterhin seine klassische Ver-
mogenverwaltung in Kooperation
mit der Berenberg Bank.

Das Nebeneinander von aktiver
und passiver Verwaltung scheut
auch die Société Générale nicht.
Der franzosische Konzern verfiigt

2 {iber eine grofie traditionell arbei-

tende Fondstochter. Doch die eben-
falls zum Haus gehorige deutsche
Veritas SG Investment Trust lan-
cierte im Frithjahr einen aus-
schliefdlich in ETFs investierenden
Dachfonds. ,,Wir planen jetzt einen
zweiten Teilfonds extra fiir institu-
tionelle Investoren®, sagt Fondsma-
nager Markus Kaiser.

Einen ganz anderen Weg geht
Rauch. ,,Wir sind die ersten Anbie-
ter einer ETF-Fondspolice“, sagt
er. Das Finanzhaus Fortis legte ex-
klusiv fiir die Mitglieder des Ver-
bundes eine Lebensversicherung
auf. Rauch hat gerechnet: ,Bei klas-
sischen Policen hat der Kunde bis
zu fiinf Mal hohere laufende Kos-
ten - und bald wird er die auch se-
hen.«

Weitere Informationen finden Sie
@ im Internet unter:

www.handelsblatt.com/fonds

Experten erwarten Probleme bei Aufkaufen

US-Investmentbank sieht mittelmafiige und spezialisierte Unternehmen im Nachteil

FRANKFURT. Die Krise bei US-
Hypothekenforderungen niedriger
Bonitét (Subprime) wirft auch ei-
nen Schatten auf den Markt fiir Fir-
menfusionen und -aufkiufe im As-
set-Management. Das erste Halb-
jahr hatte noch einen neuen Re-
kord auf diesem Sektor gebracht.
Die Kiufer gaben laut Schitzung
der US-Investmentbank Putnam
Lovell weltweit fiir den Erwerb
von 114 Anlagefirmen mindestens
33,7 Mrd. Dollar aus und integrier-
ten auf diesem Wege rund 1,24 Bill.
Dollar an Vermdgenswerten in ihre

Unternehmen (Handelsblatt vom
26.7.). Darin sind Borsengénge aus-
driicklich beriicksichtigt.

Investoren diirften sich nun
auch im Zuge erschwerter Finan-
zierungsmoglichkeiten durch die
US-Krise stirker auf potentielle
Zielfirmen mit breiter und wenig
zyklischer Produktpalette konzen-
trieren. Das verspreche eine gerin-
gere Anfilligkeit bei Marktunsi-
cherheiten, sagen die Putnam-Ex-
perten. Benachteiligt seien mittel-
mifige und zu stark spezialisierte
Firmen.

Deshalb werden viele Hedge-
Fonds nach wie vor Interesse an ei-
nem Borsengang oder Verkauf ha-
ben, so die Analyse. Eine ganze
Reihe der interessierten Adressen
verfligt laut Putnam-Experte Ben
Phillips jedoch weder tiiber eine
breite Produktpalette noch tiiber
stabile Absatzmoglichkeiten in
stark schwankenden Kapitalmirk-
ten.

Ein Beispiel ist die grofie
Hedge-Fonds-Gruppe Blackstone.
Thr Borsengang im ersten Halbjahr
war das bisher gréfite Going Pu-

blic in dieser Branche. Der Aktien-
kurs ist anschliefend bereits deut-
lich gesunken.

Die Analysten von Putnam
Lovell sprechen jedoch ausdriick-
lich von einer ,,méglichen tempori-
ren Eintriibung der Finanzierungs-
moglichkeiten®“. Sie machen keine
Abstriche an ihrem positivem Aus-
blick fiir das restliche Jahr. ,,Die Fu-
sionsaktivititen an sich werden
stark bleiben, denn die treibenden
Krifte Demografie und Globalisie-
rung bleiben erhalten®, sagt Ben
Phillips. ina



