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So handeln die Profis jetzt

5000 Punkte — und nun? Kann die Rally weitergehen?
Unabhangige Experten geben Einblick in ihre Strategien:
Wo sie hinlangen, was sie nicht anfassen.

von Jens Castner
ie 5000-Punkte-Marke ist
D geknackt - fiirs Erste jeden-
falls. Doch der Jubel hilt sich

in Grenzen. Ein Teil des fulminanten
Anstiegs, den der DAX im umsatz-
schwachen Feiertagshandel am
Pfingstmontag verzeichnete, ging im
Wochenverlauf wieder floten.

Schwache US-Absatzzahlen der
Autohersteller brachten die Bérsia-
ner auf den Boden der Tatsachen zu-
riick. Noch zu Wochenbeginn waren
es vor allem die Autowerte, die fiir
gute Stimmung gesorgt hatten, da
die lang erwartete Insolvenz von Ge-
neral Motors (GM) beinahe als Be-
freiungsschlag gewertet wurde.
Doch obwohl GM in erster Linie die
nicht mehr zeitgemidBe Modellpa-
lette zum Verhédngnis wurde, knnen
Daimler, BMW und Co nicht profitie-
ren. Mehr Autos werden eben nur
verkauft, wenn die Konjunktur
brummt - und davon ist beileibe
nicht nur Amerika weit entfernt.

Wéhrend der DAX seit dem Tief
um gut 40 Prozent zugelegt hat, si-
gnalisieren die klassischen Konjunk-
turindikatoren im Moment keines-
wegs den groBen Aufschwung, son-
dern eher ,eine Stabilisierung auf
niedrigem Niveau®, wie Hendrik Le-
ber, Griinder und Vorstand der
Frankfurter Vermoigensverwaltung
Acatis, festgestellt hat.

Spinnt die Borse also? Oder gibt es
berechtigte Hoffnungen auf eine
Wende im zweiten Halbjahr? Denn
nur, wenn sich die wirtschaftliche
Lage bessert, werden auch die Ge-
winne der Unternehmen wieder stei-
gen und die Erholung der Aktien-
kurse fundamental untermauern.
Andernfalls konnte sich das Kursfeu-
erwerk der zuriickliegenden drei Mo-
nate als Strohfeuer entpuppen. Wir
wollten wissen, wie die Topliga der
deutschen Investmentprofis die Lage
sieht und wie sie jetzt handelt.

Dass dabei bankenunabhiéngige

Vermogensverwalter und Anlagebe-
rater wie Hendrik Leber im Mittel-

punkt stehen, ist kein Zufall: Das
Vertrauen in die Hochfinanz ist nicht
nur bei Privatanlegern dahin. Selbst
die Bundesregierung fordert (und
fordert) inzwischen bankenunab-
hingige Honorarberatung, um die
produkt- und provisionsgetriebenen
Vertriebsstrukturen aufzubrechen.
Bestsellerautorin Stefanie Kiihn
etwa coacht Anleger, damit sie zu fi-
nanzieller Selbststandigkeit gelan-
gen. [hr neues Buch ,Leben ohne
Bankberater (erscheint voraussicht-
lich Ende August) soll dazu einen
Beitrag leisten.

Und selbst Stiftungen, die in der
Regel ein sehr enges Verhiltnis zu
ihren Banken hegen, schwenken um,
wie Monica-Aurea Herodek vom

Kieler Institut fiir Kapitalmarkt (IfK)

erklirt: ,In den Gesprichen als Ku-
ratoriumsmitglied spiiren wir gele-
gentlich die Unzufriedenheit mit der
traditionellen Vermogensverwaltung
bei Banken. Ein zunehmender Trend
ist die Einbindung einer bankenun-
abhidngigen Meinung.“

Die fiinf Experten, die in €uro am
Sonntag exklusiv aus dem Nahkést-
chen plaudern, beraten neben Stif-
tungen vor allem vermigende Privat-
kunden - wenn auch nicht immer
gleich so prominente wie Howard
Carpendale, der Vermogensverwal-
ter Markus Zschaber in seiner Auto-
biografie erwdhnt. Diesem ,Typen
aus Koln®, schreibt der Schlagerstar,
~verdanke ich meine finanzielle Un-
abhingigkeit.”

Obdie unabhangigen Berater tat-
sachlich heute mehr wissen als ihre
angestellten Kollegen in den Repra-
sentationsbauten der Finanzindust-
rie, kann nur die Zukunft zeigen.
Fest steht, dass sie alle dem von der
Borse suggerierten Aufschwung mit
gesunder Skepsis gegeniiberstehen
und vornehmlich defensiv bleiben.
LWir dndern nicht nach kurzfristiger
Stimmungslage die Aufteilung des
Vermogens®, betont IfK-Prokuristin
Herodek. Ein klares Faible kristalli-
siert sich bei den Befragten fiir asia-
tische Aktien heraus, wihrend
GroBbritannien und die USA eher zu
den Regionen gezidhlt werden, die
Anleger noch meiden sollten.
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Acatis Aktien Global
Offensiver Value-Fonds

Seit der Auflegung vor zwGlf Jahren |3uft der von Hendrik
Leber gemanagte Acatis-Aktien-Global-Fonds besser als
der MSCI-World-Index. Leber sucht sowohl nach unterbe-
werteten Einzeltiteln als auch nach unbewerteten Mark-
ten, in denen sich regionale Anlageschwerpunkte heraus-
bilden kénnen. Die Outperformance des reinen Aktien-
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Acatis IfK Value Renten
Newcomer mit Perspektive

Der vom Institut fiir Kapitalmarkt beratene Acatis-IfK-Va-
lue-Rentenfonds wird wie das Portfolio des Aktien-Global
nach strengen Value-Prinzipien gemangt, nur eben auf
Anleihebasis. Der konservative Bruder des deutlich ag-
gressiveren Aktienfonds zeichnet sich ebenfalls durch
eine exzellente Performance aus. Seit Jahresanfang be-
Acatis IfK Value Renten (in Pkte.) legt der erstim Dezem-
110 ber 2008 gestartete
- ]'J" Fonds Rang acht unter

knapp 300 vergleich-
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Monica-Aurea Herodek
Chancen im Mittleren Osten

Zur Konjunktur

Die Ubertreibungen hinsichtlich negativer Meldungen
im ersten Quartal haben sich normalisiert. Die Arbeits-
losigkeit in den USA und Europa wird leider weiter stei-
gen. Dies hat nicht nur konjunkturelle, sondern auch
strukturelle Griinde. Die notwendigen, teils schmerz-
haften Kapazitatsanpassungen der Unternehmen wer-
den Ende des zweiten Halbjahrs erste Friichte tragen.

Zur Borse

Ein vorlaufiger Boden scheint gefunden zu sein. Das
verleiht den Mdrkten Sicherheit. Bei weiter freundlich
tendierenden Olmarkten sollte man die Region um
den Mittleren Osten nicht auRer Acht lassen. Diese
Markte haben sehr stark nach unten reagiert, sind
weiterhin vernachldssigt und giinstig bewertet.

Zur Strategie

Am Aktienmarkt favorisieren wir weiter ETFs auf den
DAX, China und Russland. Wir meiden Anlagen in den
USA und GroRbritannien. Das bezieht sich nicht nur auf
die Aktienmarkte, sondern auch auf die jeweiligen
Wadhrungen. Im Bondsektor setzen wir auf Anleihen
von Unternehmen, die ein robustes Geschaftsmodell
aufweisen. Staatsanleihen sehen wir weiterhin kri-
tisch. Inflationsrisiken sichern wir mit Silber-ETFs, Sil-
berzertifikaten und lang laufenden Calls (8 Jahre) ab.

Zur Person

Monica-Aurea Herodek leitet gemeinsam mit Firmen-
grinder Martin Wilhelm das Institut fiir Kapitalmarkt
(IfK) in Kiel. Zuvor war die Diplom-Betriebswirtin als
Bdrsenhdndlerin auf dem Frankfurter Parkett aktiv.
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nach strengen Value-Prinzipien gemangt, nur eben auf
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