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8% p.a.
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Sprechen Sie mit
Herrn Kraul
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hinweisen. '
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BODENKREDITBANK AG
Mendelssohnstr. 79, 6000 Frankfurt/M.
Tel. (069) 7577-1, Fax (069) 7577 215

Wertvolle
Smaragde

direkt aus Kolumbien — Preisgelegen-
heiten (weit unter Schatzpreisen) zur
Schmuck-/Kapitalanlage v. Priv. z.
verk.
Fidelis Schindler
Tel. (07 11) 4296 19

Legen Sie lhr Geld besser an!

Am besten bei Grafina:

Wir bieten: 8% Jahres-Zins auf Kontokorrent
zo© bis 12% Jahres-Rendite auf feste Anlagen
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GOLF

Auf dem lukrativsten Sportmarkt der Welt bieten wir ein
exkiusives AKTIENINVESTMENT mit Festverzinsung
Championship-Golfpldtze und Golfimmobilien
in Nordamerika (Rocky Mountains) und Europa (Berlin)
in AuBerst attraktiver Lage
Fa. THE WESTWARD GOLF GROUP INC.

% Wallner & Partner, 8000 Miinchen 40, Kaiserstr. 4
Tel. (0 89) 33 64 74, Fax (0 89) 34 84 44

OSTSEEBAD SCHONHAGEN

@ Vielleicht eine der letzten Moglichkeiten der

ZONENRANDFORDERUNG

® Noch in 1990 Uber 70 000,— DM Sonderabschreibung bei einer Ferien-
wohnung

® fir jeden Steuersparer geeignet

® komfortabel ausgestattet, auch zur Selbstnutzung.
Bj. 9/1990, KP 155 000,- DM

® Finanzierung ohne Eigenkapital

Informationen und Unterlagen nur Uber:

K + S Finanz, Lamershagener Str. 223
4800 Bielefeld 18, Tel. (0 52 02) 23 18
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Investmentfonds: Harte Zeiten

Welche Strategie empfiehlt sich fiir
Anleger in schwachen Borsenzeiten?

Auch Finanzprofis kochen
nur mit Wasser: Trotz pro-
fessionellen =~ Managements
schreiben die iiber 30 im Bun-

_desverband Deutscher Invest-

mentfonds (BVI) zusammen-
geschlossenen  Aktienfonds
mit Anlageschwerpunkt
Deutschland fiir 1990 rote
Zahlen - und das, obwohl
sich das Jahr dank DDR-
Hausse recht erfolgreich an-
gelassen hatte. ,,.Schuld“ dar-
an ist die scharfe Baisse an
der deutschen Borse, die den
mafgeblichen DAX-Index al-
lein im August um 12,7 Pro-
zent purzeln lie3. Dem konn-
ten sich die wenigsten der oft-
mals voll engagierten Fonds
entziehen: Mit 9,7 Prozent
Verlust im August hielt sich
der Riickgang beim ,Zirich
Aktienfonds DWS®“ zwar
noch in relativen Grenzen,
beim ,BfG: Invest Aktien-
fonds“ liefen indes stolze 15,4
Prozent Miese auf.

Noch herbere Verluste
hatten solche Fonds zu ver-
zeichnen, die sich auf be-
stimmte Méarkte oder Anlage-
formen spezialisierten: Der
im asiatischen Raum enga-
gierte MMWI-Asiak-Fonds
biiite im August 16,1 Prozent
seines Wertes ein, Zertifikate
des — bereits im Verkaufspro-
spekt als ,spekulativ® dar-
gestellten — PEH-Universal-
Fonds OS mit Optionsschei-
nen als Anlageschwerpunkt
verloren sogar 29,9 Prozent
ihres Wertes — und dies in-
nerhalb eines Monats. Selbst
bei Rentenfonds schlugen
sich schwacher Dollar und
steigende Zinsen In roten
Zahlen nieder: Im Schnitt ein
halbes Prozent, in der Spitze
aber bis zu 5,9 Prozent (Op-
penheim Spezial I) mufBten
Anleger im August abschrei-
ben, so daf} selbst die Jahres-
performance dieser als grund-
solide eingestuften Anlage
oftmals in den roten Zahlen
liegt.

Der vielgepriesene Vorteil
der Risikoverteilung durch ei-
ne breit gestreute und von
Experten betreute Geldanla-
ge kann sich mithin durchaus
als Bumerang erweisen: Jeder
Fonds unterliegt — will er
nicht einen immer méglichen
Kursaufschwung verpassen —
einem Investitionszwang, der
in schwachen Borsenphasen
eben zu Verlusten fiihrt. Die
Risiken der Fondsanlage
klettern dabei mit der Spezia-
lisierung: Wihrend global ori-
entierte Standardfonds im-
mer zumindest die theoreti-
sche Moglichkeit haben, etwa
von Aktien in festverzinsliche
Anlagen zu wechseln oder be-
sonders schwache Wéhrun-
gen zu meiden, sind die in
den letzten beiden Jahren be-
sonders gern propagierten
Linderfonds in vollem Um-
fang den Entwicklungen der
jeweiligen Anlagemirkte aus-
gesetzt. Und so verwundert es
nicht, da3 gerade die hochge-
lobten Asien-Fonds heute zu
den Spitzenreitern in der
Verliererliste zdhlen: Nach-
dem der japanische Aktienin-
dex von iiber 33 000 Punkten
innerhalb weniger Wochen
auf unter 24 000 Punkte ge-
rutscht ist, gilt der Schadens-
begrenzung jetzt das grofite
Augenmerk der Fondsmana-
ger.

Ausstieg oder
Umtausch erwiigen

Dies soll andererseits nicht
bedeuten, daB3 Investment-
fonds uninteressant sind. Wis-
sen sollte der Anleger jedoch,
daf3 die bestehenden Risiken
und die Einstiegskosten von
2,5 bis 6,0 Prozent — erhoben
in Form des Ausgabeauf-
schlags — durchaus auch ein-
mal zu Verlusten fithren kon-

nen. Gerade in schwachen
Borsenzeiten sollte  daher
auch der Ausstieg oder-—



manche Gesellschaften er-
moglichen dies kostenfrei
oder mit nur geringem Auf-
schlag — der Umtausch in ei-
nen anderen Fonds erwogen
werden. Grundsitzlich gilt
dabei: Aktienfonds mit weit-
gefacherter  Anlagepalette
gelten trotz des jiingsten Ein-
bruchs als relativ kursstabil,
wahrend Spezialfonds auch
die grofiten Risiken bergen.
Umgekehrt wird ein breit
streuender Fonds in einer
Borsenhausse selten den In-
dex schlagen koénnen, wih-
rend ein Spezialfonds dann
nicht selten die Nase vorn
hat. Rentenfonds gelten indes
als weitaus weniger spekula-
tiv, wobel insbesondere bei
einer Beschrankung auf deut-
sche festverzinsliche Werte
die Eigen-Anlage oftmals
gunstiger ist als die immerhin
spesenbelastete  Investition
liber einen Fonds. Recht
wertstabil erweisen sich im
ibrigen die Immobilienfonds,
wobei jedoch auch hier der-
zeit kaum die Renditen fest-
verzinslicher Wertpapiere er-
reicht werden. Thr Pluspunkt
liegt in der steuerlichen Be-
handlung: Dank Immobilien-
Investitionen ist zumindest
ein Teil des Ertrags steuer-
frei — wobei freilich erhebli-
che Unterschiede zwischen
den einzelnen Fonds beste-
hen.

Das Inkrafttreten der EG-
Investmentrichtlinie hat zu
einem Zulassungsboom bei
auslandischen  Investment-
fonds gefiihrt. Mittlerweile ist
der Markt selbst fiir Experten
kaum noch iiberschaubar,
und so kann erwartet werden,
daB unter der Vielzahl ange-
botener Fonds auch das eine
oder andere schwarze Schaf
sein Auskommen finden wird.
Insbesondere  unerfahrene
Anleger sind daher gut bera-
ten, sich auf die namhaften
deutschen Fonds zu be-
schranken. Nur dann, wenn
der auslindische Fonds einer-
seits von einem renommier-
ten Anbieter offeriert wird,
andererseits aber auch aus
der breiten Masse der Stan-
dardfonds hervorragt, kann
ein Engagement in Betracht
gezogen werden.

Die Vielfalt der Fonds
sollte freilich auch nicht dazu
fihren, dafl "Anleger nun -
wie angeboten — eine profes-
sionelle  Vermogensverwal-
tung mit der Auswahl des
yrichtigen“ Fonds beauftra-
gen. Einerseits ist es nahezu
unmoglich,  weltweit  alle
Fonds laufend auf ihre Struk-
tur und ihre Erfolge zu analy-
sieren, andererseits entstehen
dadurch letztlich nur zusatzli-
che Gebiihren: Der Fonds
selbst verlangt einen Ausga-
beaufschlag, laufende Ver-
waltungsspesen, und auch je-
de Transaktion des Fonds ist
mit Unkosten belastet. Kom-
men dann noch die Gebiihren
fir die Auswahl des Fonds
hinzu, werden die Vorteile ei-
ner Risikostreuung durch die
uberhéhten Kosten meist zu-
nichte gemacht.

Ergebnisrechnungen:
begrenzter Nutzen

Nicht voll vertrauen soll-
ten Anleger auch auf die mo-
natlich veroffentlichten Er-
gebnisse bundesdeutscher In-
vestmentfonds. Zu  Ver-
gleichszwecken konnen sie
zwar durchaus herangezogen
werden, jedoch entsprechen
die Zahlen keineswegs den in
den genannten Zeitrdumen
erzielten Gewinnen. So geht
der Bundesverband * Deut-
scher Investmentgesellschaf-
ten einerseits von einer Anla-
ge zum Riicknahmepreis aus,
wihrend der Anleger in der
Praxis meist zwischen 2,5 und
6,0 Prozent Ausgabeauf-
schlag bezahlen muf3. Zudem
wird mit einer Wiederanlage
der Ertrige kalkuliert, so daf3
der Zinseszins-Effekt die
Rendite insbesondere im
Langfrist-Vergleich iiberpro-
portional klettern JdBt. Auch
bei einer Anleihe oder einem
Festgeldkonto kidme jedoch
niemand auf die Idee, die
Zinseszinsen in die Rendite-
berechnung einzubeziehen.
Auf die scharfe Pressekritik
wollen die Investmentgesell-
schaften jetzt offenbar einlen-
ken und - mdglicherweise —
neue Berechnungsmethoden
anwenden. Peter Jobst

»WER NICHT LEASEN
WILL, MUSS KAUFEN:

Wer kauft, bezahlt mit seiner Liquiditit. Und mit
seiner Bonitit. Das Problem ist nur, daR man beides
braucht, um erfolgreich zu sein und expandieren zu
koénnen.

Aber wie jeder Kaufmann heute weif§, mufy man ja
nicht alles kaufen, was man nutzen will. Man kann es
leasen. Erstens ist das sinnvoll bei allen Gegenstinden,

die im Wert sinken. Zweitens erhilt man sich seinen
finanziellen Spielraum. Fiir Betriebskosten, Warenein-
kauf, Auftragsfinanzierungen...

Die Frage ist also nicht, ob man least. Die Frage ist,
bei wem man least. Fordern Sie unseren Beratungsfolder.
Oder vereinbaren Sie einen Termin mit uns.

PleasA

Leasing Aktiengesellschaft

KARL-GEUSEN-STRASSE 173 - 4000 DUSSELDORF 1
TELEFON (0211) 2103110 - FAX (0211) 212518
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