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Bondmanagement:
Fondshoutiquen und ETFs

Die perfekte Symbiose von aktivem

und passivem Management? Hohe Spezialisierung

Text: Markus Hill

,,Aktive Manager — kein Erfolg bei hohen
Kosten!”“, so der Geschiftsflihrer eines
deutschen Versorgungswerkes. Spricht man
mit vielen institutionellen Investoren in
Deutschland, nimmt man einiges an Ent-
tiuschung war. Die Ergebnisse vieler aktiver
Fondsmanager bei Aktien- und Renten-
fonds haben enttiuscht. Sei es als Publikums-
oder als Spezialfonds — das aktive Fondsma-
nagement steht auf der ,, Watch-List“. Nicht
umsonst erhalten die Anbieter von Exchange
Traded Fonds (ETF) erhebliche Mittelzu-
flisse von Institutionellen. Klare Kosten-
struktur, hohe Flexibilitit und einfache
Index-Konzepte iiberzeugen gegenwirtig
auch im Rentenbereich. Auch viele Ma-

«Kann ein aktiver

Manager den Index
schlagen? Natiirlich
gibtes diese Falle.»

nagement-Anbieter von passiven Mandaten
spiren diesen positiven Trend. Viele Instru-
mente in der Asset-Management-Welt ha-
ben ihre Berechtigung. Fiir beide Manage-
mentansitze gibt es Einsatzfelder.

Aktives und passives Management

Kann ein aktiver Manager den Index schla-
gen? Nattirlich gibt es diese Falle. Neben den
grossen Fondshiusern hat sich mittlerweile

bringtVorteile fiir Investoren.

eine Landschaft von kleinen, unabhingigen
Managern herauskristallisiert. Diese soge-
nannten Fondsboutiquen arbeiten oft in
speziellen Bondsegmenten wie High Yield,
Wandelanleihen und Corporates. Fiir viele
institutionelle Investoren und Consultants
lohnt sich die Beschiftigung mit diesen
konzernunabhingigen Spezialisten. In Er-
ginzung zu guten Managern von grossen
Hiusern oder passiven Anteilen in der Asset
Allocation erbringen diese Unabhingigen
einen Mehrwert. Schwachpunkt bei diesen
,,Kleinen ist oft der fehlende Bekanntheits-
grad, kaum Marketingaktivititen in Kombi-
nation mit einem unzureichenden institu-
tionellen Reporting. Gerade flir den Core-
Satellite-Ansatz eignen sich hochspezial-
isierte Fondsmanager, die nachweislich
Alpha produzieren in Kombination mit
ETFs bzw. passiven Spezialfondsmandaten
(Kosten!) zur Abdeckung von breiteren
Rentenmirkten. Fondsboutiquen sind nicht
prinzipiell besser als grosse, etablierte Asset
Manager. Der Spezialisierungsgrad lasst aber
hiufig
schliessen, bei denen sich die ,,Grossen®

auf Kompetenz in Bereichen

vielleicht schwer tun.

Fondshoutiquen als Sparringpartner

Institutionelle Investoren sollten von Natur
aus kritisch sein. Natiirlich erzahlen die Pro-
duktanbieter oft viel, sehr oft konnen Pro-
duktversprechen nicht eingehalten werden.
Hiufig entstehen Kommunikationsprob-
leme, die nicht nur dem Anbieter zuzurech-
nen sind. Auch der Investor steht unter
,,Anlagedruck® - die Gelder wollen verant-
wortlich investiert sein.Vielleicht wiren pro-
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fessionelle Sparringpartner eine Hilfestel-
lung. Etablierte Asset Manager ,,coachen® in
vielen Fillen Investoren durch qualifizierten,
nicht-produktbezogenen Support. Bei einer
Fondsboutique kann man Ahnliches erhal-
ten — einfach testweise einen Publikums-
fonds kaufen und beobachten. Wie bei den
etablierten Hiusern gilt auch hier:

Vertrauen ist gut, Kontrolle ist besser! ]

Fondsboutique:

Bei Fondsboutiquen handelt es sich um klei-
nere oder mittelgrosse unabhangige Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften, die mit ih-
ren Fonds den unternehmensspezifischen
Investmentansatz umsetzen.

ETFs:

ETFs (Exchange Traded Funds) sind passiv
gemanagte Fonds,die an der Bérse gehan-
delt werden undi.d.R.einen Index abbilden.
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