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FONDS Acatis Gané Value Event

Hybridanleihen bei
Turbulenzen gekauft

Die Herren aus Aschaffen-
burg blieben ihren Prinzipien
treu: Uwe Rathausky und
Henrik Muhle von der Invest-
mentgesellschaft Gané kau-
fen keine Anleihen aus den
Euro-Schuldenstaaten Portu-
gal, Irland, Griechenland
oder Spanien für den Misch-
fonds Acatis Gané Value
Event. Sie folgten nicht dem
Geldstrom, der die Anleihe-
kurse in der vergangenen Wo-
che steigen ließ, weil Investo-
ren die Euro-Krise plötzlich
nicht mehr so pessimistisch
einschätzen. Sie halten sich
lieber an den Rat „stay out of
trouble“ von Charles Munger,
Co-Chef der US-Beteiligungs-
gesellschaft Berkshire Hatha-
way. Die Performance des
Fonds hat unter der Abstinenz
nicht gelitten. „Wir hatten uns
auf die Entscheidungen der
Europäischen Zentralbank
und des Bundesverfassungs-
gerichts eingestellt“, sagt
Rathausky. Mit ihnen stiegen
auch die Aktienkurse sowie
andere Investments aus dem
Finanzsektor. 47 Prozent des
Fondsvermögens entfallen
auf Aktien. Der Kurs der Bank
JP Morgan gewann fünf Pro-
zent. Auch die Kurse speziel-
ler Anleihen von Commerz-
bank, BayernLB und
Postbank zogen deutlich an.
Gané hat mit den Papieren
ein Segment ausgegraben, in
dem hohe Renditen möglich

sind, das vielen Fondsmana-
gern aber zu komplex ist oder
an dem sie sich in der Finanz-
krise die Finger verbrannt ha-
ben. Die sogenannten Hybrid-
oder Nachranganleihen sind
ein Zwitter zwischen Anleihe
und Eigenkapital, das für Ver-
luste haftet. 6,4 Prozent Zinsen
zahlt die Commerzbank für ei-
ne Anleihe, die bis 2019 läuft
und nur im Fall der Insolvenz
nicht bedient würde. Das hält
Rathausky für unwahrschein-
lich, weil die Commerzbank zu
den systemrelevanten Banken
gehört, bilanziell saniert wurde
und eine starke Kundenbasis
habe. Seit August gehören An-
leihen der gebeutelten Bayern-
LB zum Fonds. Damals sprach
die EU-Kommission ein Bedie-
nungsverbot für Hybridkapital
aus. „Das hat der Markt falsch
interpretiert, und wir haben bei
einem Kurs von 32 Prozent zu-
gegriffen“, sagt Rathausky. Da
die Bank Gewinn mache, werde
sie Zinsen zahlen und das wer-
de den Kurs erhöhen, so die Er-
wartung. Zudem rechnet er mit
einem Anleihe-Rückkauf. Auf
ähnliche Gelegenheiten wartet
er auch bei Aktien und hat noch
30 Prozent liquide in der Kasse.

In Bewegung Lieber Commerz-
bank-Anleihen als die Aktie

Redaktion Fonds: Heike Schwerdtfeger

Die besten Mischfonds
Wie sich die erfolgreichsten Portfolio-Manager geschlagen haben
Fondsname

Die Gewinner unter den 300 volumenstärksten Fonds

PWM Vermög. DWS High Conviction Eq.
Multi Opportunities III (DWS)
AXA Chance Invest
Fidelity Euro Balanced
Invesco Pan European High Income
AXA Chance Spektrum
Allianz Strategie Wachstum
Putnam Total Return
Acatis Gané Value Event
Abderus Global Universal Invest
UniRak
Deka-BR 75
DWS Capital Growth
GenoAS: 1
FvS Strategie Multiple Opportunities
Aktienstrategie MultiManager OP
BL-Global 75 A
UniStrategie: Dynamisch
Plusfonds EUR
Allianz Flex Euro Balance
Allianz Strategie Balance
JPM Global Income EUR#
Generali Komfort Wachstum
SI SafeInvest
Fidelity FPS Moderate Growth
Allianz Strategy 50 CT EUR
Deka-PrivatVorsorge AS
LBBW Balance CR 75
Raiffeisen-Global-Mix
Multi Opportunities II (DWS)
Carmignac Profil Réactif 100
Sparinvest SICAV Procedo
AXA Wachstum Invest
Kapital Plus (AGI)
Walser Portfolio German Select
OP Strategieportfolio
Pioneer Global Balanced
PrivatFonds: Kontrolliert pro
Lux-Portfolio Growth
BNPP L1 Model 4
DWS Ring International

Die Gewinner bei den Multi-Asset-Strategien3

DWS Concept Kaldemorgen
Goldman Sachs Strat. Abs. Return Bond
ING Invest Alternative Beta P EUR
MFS Meridian Absolute Return
Standard Life Global Absolute Return
Generali IS AR Multi Strategies
Allianz Systematic Multi Strategy
Pictet Abs. Return Global Diversified
Pioneer Total Return
1 jährlicher Durchschnitt (in Euro gerechnet); 2 je höher die Jahresvolatilität (Schwan-
kungsintensität) in den vergangenen drei Jahren, desto riskanter der Fonds; 3 Mischfonds
mit angestrebter Verlustbegrenzung; Quelle: Morningstar; Stand: 11. September 2012
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