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MONEYMVARKETS

Auftakt mit Hindernissen
Perf. %

Rang Teilnehmer

Sicherheitsorientierte Liga

1. Performance IMC +8,85
2 Opemo Aktiengesellschaft +1,77
3 Privalor Vermdgens-Management +3,72
4. Vilico Investment Service GmbH +0,04
5, Gohringer Vermogensverwaltung 0,16
6, 1.C.M. Investment Bank AG +0,87
1 Top Vermdgensverwaltung AG +0,49
8. Premium Asset Management +1,45
9. GeneonVermdgensmanagement GmbH 0,38
10.  BMS Finanz Consulting GmbH -0,60
11, Consulting Team Vermogensverw.AG ~ —0,58
12, Huber,Reuss & Kollegen -1,20
Ausgewogene Liga

1. Performance IMC +11,10
2 AnCeKa +1,63
3 Vilico Investment Service GmbH +0,29
4. Premium Asset Management +1,80
5, LC.M.InvestmentBank AG +2,13
6, Privalor Vermogens-Management +2,71
1 Huber, Reuss & Kollegen 0,35
8. BMS Finanz Consulting GmbH 0,82
9. Unikat Vermdgensverwaltung GmbH ~ +1,04
10.  Albrech & Cie.Vermdgensverwaltung 0,82
11, SVAVermdgensverwaltung -1,33
12, Consulting Team -1,22
13.  Credo Vermdgensmanagement GmbH ~ —1,24
14, Neue Vermogen AG —1,56
15, Kroos Vermogensverwaltung AG 1,75
16.  Dr.Seibold Gapital GmbH -14
17.  GSV GmbH 0,4
18.  Haser Vermdgensverwaltung GmhH 241
19.  Wolfgang Miiller Wertpapiermanag.  —1,29
20.  Werte Invest Vermdgensverwaltung  —3,26
21, Portfolio Concept 2,11
22, Spiekermann & Co.AG 2,57
23.  Sand & Schott GmbH -3,03
24,  DKS Vermdgensverwalter GmbH -3,06
25, VVKVermdgensverwaltung -2,93
26.  BB-Wertpapier-Verwaltungsges. -5,65
Chancenorientierte Liga

1. Artus Direct Invest AG +4,72
2 Adlatus Aktiengesellschaft +4,97
3 Haser Vermdgensverwaltung GmbH +0,43
4. Dr.Seibold Capital GmbH +0,87
5. Dialog Vermbgensmanagement GmbH  +0,63
6. Morgen + Partner AG +1,82
1 Unikat Vermogensverwaltung GmbH ~ +0,41
8. CredoVermdgensmanagement GmbH ~ —2,00
9. TopVermdgensverwaltung AG -1,67
10.  Sand & Schott GmbhH 2,1
11, Gohringer Vermogensverwaltung 3,52
12, Geneon Vermdgensmanagement GmbH 4,15
13.  Wolfgang Miiller Wertpapiermanag. 2,76
14, Portfolio Concept -h,31
15, Neue Vermogen AG -5,63
16.  BB-Wertpapier-Verwaltungsges. 56,03

Quelle: DAB Bank

Depot-Contest

"

Quartal mit Qualen

Seit Jahresbeginn betreuen 34 Profis je eine Million Euro.

In den ersten drei Monaten mussten sie viele Krisen verkraften

s ist schwer, einen kiihlen Kopf zu
bewahren”, sagt Jéorg Bohn, Chef-
stratege der Diisseldorfer Vermogensver-
waltung Artus Direct Invest. ,SchlieB3-
lich schauen mir bei dieser Arbeit zwei
Millionen Menschen tiber die Schulter.”
Zumal schlechte Nachrichten aus Japan,
Nordafrika und Griechenland die Borsen
im ersten Quartal heftig erschiitterten.
Bohn meint den Depot-Contest, den
die DAB Bank regelmafig zusammen
mit FOCUS-MONEY und n-tv veranstal-
tet. Seit Anfang des Jahres versuchen
mit Bohn 33 bankenunabhéangige Bor-
senprofis eine Million Euro maximal zu
mehren. Noch nie hatten sie gleich zu
Beginn des Contests mit so viel Gegen-
wind zu kdmpfen wie in diesem Jahr.
Die Transaktionen der Profis sind fiir
jedermann im Internet einsehbar — un-
ter www.depot-contest.de. Dank dieser

50 lllustration: iStockphoto

Transparenz koénnen sich Anleger, die
mit ihrem Depot oder ihrem Bankbera-
ter unzufrieden sind, einen Eindruck von
der Leistungsfahigkeit der Unabhangi-
gen machen.

TUV fiir 54 Musterdepots. Noch bis zum
30. Dezember 2011 kénnen Anleger den
Profis tiber die Schulter schauen. Erst-
mals stehen drei Ligen unter Beobach-
tung. Sie unterscheiden sich nach der
Risikoneigung. Die teilnehmenden Ver-
mogensverwalter kénnen in bis zu zwei
Ligen antreten. Insbesondere die sicher-
heitsorientierte und die ausgewogene
Liga entsprechen der Mentalitat der
meisten deutschen Privatanleger.

Contest-Teilnehmer, die die Strategie
«Sicherheit” gewdhlt haben, sollen sich
auf risikolose Werte konzentrieren. Kurs-
schwankungen und Verluste sollen mini-
miert werden. Die maximale Aktienquo-

FOCUS-MONEY 15/2011
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te darf 20 Prozent des Gesamtdepotwerts
nicht iberschreiten.

In der ausgewogenen Liga werden
hohere Renditen erwartet. Die Risiken
sollen aber tiberschaubar bleiben. Hier
darf der Aktienanteil maximal 50 Prozent
des Depots betragen. Ob alle Spielregeln
eingehalten werden, tiberwacht erstmals
Feri EuroRating (s. Interview S. 52).

Nicht nur der Gewinn zahlt. Bei der Er-
mittlung des Rankings zahlt nicht nur die
reine Wertverdanderung. Auch das Ver-
lustrisiko wird berucksichtigt. Letzteres
gibt an, wie tief das Depot zwischenzeit-
lich in die roten Zahlen geriet. Je niedri-
ger der Wert, desto stressfreier disponier-
te der Vermogensverwalter.

Das maximale Verlustrisiko wird un-
terschiedlich gewichtet: in der chancen-
orientierten Liga mit einem Anteil von
20 Prozent, in der ausgewogenen mit 40
Prozent und in der sicherheitsorientier-
ten mit 65 Prozent. Auch die reine Wert-
entwicklung, also die prozentuale Veran-
derung des Depotwerts gegentiber dem
Startkapital, wird gewichtet. Sie ent-
spricht der Gewichtung des Verlusts.

Ein Beispiel fiir die sicherheitsorien-
tierte Liga: Wertentwicklung = plus zehn
Prozent; maximales Verlustrisiko = drei
Prozent; Grundlage fiir die Platzierung:

www.focus-money.de
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88456 Euro Mehrwert in drei Monaten

Den groBten Vermogenszuwachs in der sicherheitsorientierten Liga erwirtschaftete
die Performance IMC Vermogensverwaltung. Die Mannheimer Gberstanden die jiings-
ten Krisen deutlich besser als die elf Mitstreiter in dieser Liga. Passend zur unsicheren
Lage hélt IMC in seinem Contest-Depot eine Uppig dotierte Liquiditatsreserve.

Die kénnte schon bald wieder zum Einsatz kommen: , Abgesehen von einer nach wie
vor mdglichen nuklearen Katastrophe in Japan sollte sich die Situation in den nachsten
Wochen beruhigen. AuBerdem sollten die starken Fundamentaldaten den Weg

der Mérkte weisen — und zwar nach oben”, sagt IMC-Vorstand Michael Stegmdiller.

Wertpapier Kurs 31.3. Stiickzahl Kurswert Wertver-

in Euro 31.3.in Euro dnderung
GAM Star Emerging Market A1CW32 10,97 9000 98793,90 -1,29%
Bluehay Emerging Markets Bond F. AOQYOL 154,97 700 108479,00 +1,83%
GLG Emerging Markets Fixed Inc. AQYGNG 105,42 1200 126504,00 -1,2%
Bluebay High Yield Bond Fund AOHGUL 252,52 450 113634,00 +3,32%
Pictet Convertihle Bonds AOYKMS 106,57 900 96913,00 -1,20%
JB Multibond Local Emerging M. A0J2ZL 217,19 600 130314,00 +0,39%
RWG Fonds Europe Ahsolut AG1P8 101,49 500 50745,40 +1,08%
Jahcap Global Balanced AC35L 96,00 550 52800,00 +1,72%
Depotwert: 777183,30
Liquiditat: 311272,70
offene Geschéfte: 0

1. Schritt: zehn Prozent minus 65 Prozent
von zehn Prozent = 3,5 Prozent

2. Schritt: 65 Prozent von drei Prozent =
1,95 Prozent

3. Schritt: 3,5 minus 1,95 ergibt zusam-
men 1,55 Prozent. Dieser Wert ist flir die
Platzierung maBgeblich.

Die aufwendige Berechnung der Ge-
winner und Verlierer fihrt dazu, dass
Teilnehmer mit einer schlechteren Wert-
entwicklung in Einzelfdllen besser plat-
ziert sein konnen als Konkurrenten
(s. Tabelle links).

Risiken im Griff. Die Bertiicksichtigung
des Verlustrisikos bewdhrte sich gleich
im ersten Quartal. Die ungewoéhnliche
Haufung schlechter Nachrichten offen-
barte schnell, wer zu hohe Risiken ein-
gegangen ist. Oder wer sich nicht schnell
genug auf das radikal veranderte Bor-
senumfeld einstellte.

Wie es im Spiel und in der Praxis funk-
tionieren kann, lieB sich bei der Perfor-
mance IMC Vermégensverwaltung be-
obachten. Die Mannheimer reagierten
schnell und verkauften am 15. Marz zwei
spekulative Indexzertifikate aus ihrem
sicherheitsorientierten Depot. Beim Ver-
kauf realisierten sie stattliche Profite in
Hohe von 44,5 (WKN: CZ3070) und 47,4
Prozent (CB6CBY).

Quelle: DAB Bank

Der risikolose Kassenbestand schwoll
nach der Transaktion zwischenzeitlich
auf mehr als ein Drittel des Depotwerts
an (s. Depotaufstellung oben). Die ver-
bliebenen acht Werte {iberstanden die
Katastrophen bisher relativ unbescha-
det. Thre Wertentwicklung schwankt zwi-
schen minus 1,29 und plus 3,32 Prozent.

Auch in seinem ausgewogenen Depot
fackelte der Profi nicht lange und machte
Kasse. Drei Bérsentage nach dem Japan-
GAU trennte er sich von zwei Zertifika-
ten und dem Fonds GLG Japan Coreal-
pha Equity (A1CTMR). Dabei scheute er
sich nicht, den japanischen Aktienfonds
mit knapp 13 Prozent Verlust zu verkau-
fen. Mit einem Liquiditatsanteil von fast
50 Prozent erwies sich das IMC-Depot in
der kritischen Folgezeit als wertstabil.

Dank seiner schnellen Dispositionen
rettete IMC seine ersten Platze in der si-
cherheitsorientierten und der ausgewo-
genen Liga bis zum ersten Quartalsab-
schluss. ,Es sind aktive Manager, die
in Stressszenarien unter schwierigsten
Bedingungen Kapital schiitzen”, sagt
Michael Stegmiiller, Vorstand der Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft. , Diver-
sifikation und ein striktes Risikomanage-
ment lassen Investoren mit unerwarteten
Situationen fertig werden."” >
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Vorstiande der performance IMC Vermégensverwaltung AG (links Andreas C. Miiller & (rechts) Michael Stegmiilier

In der téglichen Praxis legt
Stegmiiller groten Wert darauf, dass
sich seine Kunden ausgiebig dartiber
Gedanken machen, welchem
Risikoprofil sie entsprechen und
welches  Risiko sie an  den
schlechtesten Tagen im Jahr wirklich
tragen wollen“. Auch die anderen
Teilnehmer dieser beiden Ligen
wurden ihrem Auftrag gerecht, keine
zu hohen Risiken einzugehen. In der

sicherheitsorientierten Liga
schwankte im ersten (Krisen-)
Quartal die Wertentwicklung

zwischen minus 1,20 und plus 8,85
Prozent, in der ausgewogenen Liga
zwischen minus 5,65 und plus 11,10
Prozent.

Erstaunlich wacker schlagen sich
sogar die Profis in der chancen-
orientierten Liga. Trotz der Regeln:
Wer in der chancenorientierten Liga

antritt, verheil3t uber-
durchschnittliche Profite.
In dieser Liga darf das Depot

komplett in Aktien investiert sein.
Entsprechend hoch fallen eigentlich
die Risiken aus. Doch sieben von 16
Profis konnten im ersten Quartal die
ihnen anvertraute Million uber die
Krise retten. Auch die Schwankungs-
breite fallt in dieser bewusst
spekulativen Liga mit minus 6,03 bis
plus 4,72 Prozent nicht extrem aus.
Lange am Ball bleiben. Noch sagen
die drei ersten Monate des 201ler-
Contests nicht viel tber die

Fahigkeiten der Vermogensverwalter
aus. Aber sie sind erkennbar bemiiht,
es besser zu machen als Laien.

Und auch besser als  jene
Borsenteilnehmer, die Gottfried
Urban vom Mitspieler Neue
Vermogen  wie folgt  definiert:
»Spekulanten, Trader und technische
Risikosysteme, die bei den ersten
Gewitter-wolken  fluchtartig  ihre
Lotterielose abstoBen.”

Wer die Dispositionen der Contest-
Kombattanten nachahmen oder
sogar per Vermogensverwaltungs-
vertrag ihre Dienste in Anspruch
nehmen will, sollte ihnen {iber einen
langeren Zeitraum auf die Finger
schauen. Und bei jeder Anlage-
entscheidung kritisch prifen, ob
Timing und Titelauswahl auch zur
eigenen Risikoneigung passen.

Den grofiten Vermoégenszuwachs in
der sicherheits-orientierten Liga er-
wirtschaftete die Performance IMC
Vermogensverwaltung.

Die Mannheimer iberstanden die
jungsten Krisen deutlich besser als
die elf Mitstreiter in dieser Liga.
Passend zur unsicheren Lage halt
IMC in seinem Contest-Depot eine
uppig dotierte Liquiditiats-reserve.
Die konnte schon bald wieder zum
Einsatz kommen: ,Abgesehen von
einer nach wie vor moéglichen
nuklearen Katastrophe in Japan
sollte sich die Situation in den
néichsten Wochen beruhigen.

AuBerdem  sollten die starken
Fundamentaldaten den Weg der
Markte weisen — und zwar nach
oben“, sagt IMC Vorstand Michael
Stegmiiller.
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