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anchmal geht es
an der Borse ganz
schnell: Aus Gier
wird Angst - und
aus Griin wird
Rot. Es ist noch
gar nicht so lange
her, dass Anleger Donald Trumps Wahl-
sieg gefeiert haben. Nun wird der US-Pri-
sident zum Schrecken der Mirkte. Der
Fear & Greed Index des Senders CNN, der
die Stimmung unter Anlegern anzeigt,
steht mittlerweile auf ,,extremer Angst®.
Einzelne US-Werte, darunter die
Techriesen wie Apple und Microsoft, ver-
zeichneten zuletzt teils ungewohnt starke
Tagesverluste. Der US-Leitindex S&P 500,
der viele grofde Techwerte enthalt, hat seit
Jahresbeginn deutlich nachgegeben. Zu-
sammen mit dem US-Techindex Nasdaq
100 gehort er bisher zu den Verlierern des
Jahres. Der viel beachtete MSCI World
wurde von seinen grofden US-Werten in
die Tiefe gezogen. Der Anteil von US-Ak-
tien an dem globalen Aktienindex ist be-
reits von gut 73 auf unter 70 Prozent gefal-
len. America first? Nicht an der Borse.
Trumps Politik verschreckt Investo-
ren. Die US-Wirtschaft sendet zuneh-
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mend Schwichesignale, sogar das Ge-
spenst einer Rezession steht im Raum. Der
US-Prisident spricht von einer ,Uber-
gangsphase®, nach der alles besser wiirde.
Das aber kaufen ihm immer weniger Anle-
ger ab. Zumal Trump noch viel wildere
Pline hegt, die selbst Wall-Street-Vetera-
nen schaudern lassen (siehe Seite 78).

Wer sich angesichts der Turbulenzen
an den Aktienmérkten in Anleihen fliich-
ten will, sollte sie besser bis zur Filligkeit
halten wollen. Denn auch Bonds sind ge-
rade kein sicherer Hafen fiir Anleger. So-
wohl US-Treasuries als auch Bundesanlei-
hen schwanken stirker als tiblich, ihre
Kurse drehen immer wieder nach unten,
die Renditen schnellen in die Hohe. Und
Gold? Sollte die Lage noch unsicherer
werden und Anleger in Scharen in das
Edelmetall fliichten wollen — dann konnte
der Goldmarkt so viel neues Geld wohl gar
nicht auf einen Schlag aufnehmen.

Fiir junge, von steigenden Kursen
verwohnte Neuanleger diirfte die aktuelle
Situation an den Bdrsen schwer zu ver-
dauen sein. Wer mehr Erfahrung hat, ist
aber nicht unbedingt gelassener. Manch
einer diirfte sich angesichts des Hypes um
kiinstliche Intelligenz (KI), der hohen Be-

Wer auf der langen Strecke Uberzeugte

Vermogensverwalter mit den hochsten Zuwichsen in
1
den vergangenen zehn Jahren

Name der Vermdgensverwaltung dazugehdrender Wertentwicklung in %
Fonds (ISIN) 10 Jahre! laufendes

Jahr?

ACATIS Investment, Frankfurt DEOOOATH72F1 188,5 -85
Dickemann Capital, Berlin* LUO370310038 134,4 -0,1
F & P Vermdgensmanagement, Minchen LU0328540017 130,3 -4,9

Rothschild & Co Asset Management, Frankfurt FRO011253624 123,7 3,5°
Reich, Doeker & Kollegen, Pullach DEOOOAORKXGO 1215 -2,6
Impact Asset Management, Wien ATOOO00A12GAT 109,6 -35
GAP Ges. fUr Anlagenplan. u. Vermogensver., K6inf DEOOOAOM1307 105,3 1,0
Wichmann & Groth Vermdgensver. Drensteinfurt | LU0374290822 106,3 -10,9
LOYS, Oldenburg DEOOOAOHO08U6 102,7 6,3
Weberbank, Berlin DE0005319826 100,2 -1,0

* Anbieter hat weiteren Fonds unter Top-Performern, veréffentlicht wird der beste;'1.1.2015 bis 31.12.2024 kumuliert; aus 1064
Fondsdepots, die mindestens zehn Jahre alt sind; ? Stand: 10.3.2025 3 Stand: 7.3.2025 Quelle: MMD, MountainView

wertungen fiir US-Aktien und des jiings-
ten Absturzes von KI-Stars wie Nvidia an
den Zusammenbruch des Neuen Marktes
vor 25 Jahren erinnert fiihlen.

So geht es auch Birgit Groning. Die
Diplom-Ingenieurin aus Frankfurt, Ende
50, musste zuletzt hiufiger daran denken,
wie kurz nach der Jahrtausendwende die
zuvor gehypten Internetaktien abstiirzten.
Sie selbst stieg erst Jahre spiter in die
Geldanlage ein. Mit Ende 40 kaufte sie
Fonds, ETFs und Einzelwerte, fiir tiber-
schaubare Betrige. Jetzt steht sie vor ei-
nem Problem: In acht Jahren will sie in
Rente gehen, bis dahin moglichst keine
bésen Uberraschungen erleben. Es sieht
aber ganz danach aus, als kdnnte es davon
in der ndchsten Zeit noch einige geben.

Nicht jeder hat die Nerven, um unru-
hige Borsenphasen wie die jetzige auszu-
sitzen. Mancher kann es sich auch schlicht
nicht leisten, so wie Groning. Sie sei nicht
reich, betont sie. Umso wichtiger sei ihr,
dass ihr Depot bis zum Eintritt in den Ru-
hestand nicht nach unten gezogen wird.

Professionelle Geldmanager konnen
vor allem in Zeiten wie diesen einen
Mehrwert fiir Anleger bieten. Sie sind da-
rauf bedacht, in schwierigen Marktphasen
moglichst kein Geld zu verlieren. Weil sie
vorausschauend anlegen, reagieren sie
frith auf Anderungen am Markt. Idealer-
weise finden sie dann Werte, die gut lau-
fen. Womoglich gegen den Trend.

Vermogensverwalter bieten ihre
Dienste nicht nur den oberen Zehntau-
send an. Viele von ihnen leiten Fonds, in
die Anleger schon mit kleinen Betrigen
investieren konnen. Auch Groning denkt
dariiber nach, einen Profi mit der Anlage
ihres Geldes zu betrauen, um wieder ruhig
schlafen zu kénnen. Im Vermdgensver-
walter-Ranking der WirtschaftsWoche
(siehe Tabelle Seite 20/21) konnte sie ei-
nen passenden Anlageexperten finden.

Das Ranking teilt sich in drei Risiko-
stufen: dynamisch, ausgewogen, defensiv.
Die Analyse basiert auf Dreijahresrenditen
und zwei Risikoindikatoren. Die Semi-Vo-
latilitdt misst nur negative Kursschwan-
kungen. Der maximale Verlust zeigt, wie
stark ein Fonds zwischen Anfang 2022
und Ende 2024 im schlimmsten Fall fiel.

Gute Vermogensverwalter werden
von fallenden Aktien- und Anleihekursen
nicht tiberrascht. So auch Frank Fetzer,
Griinder der F&P Vermdgensmanagement
aus Miinchen. ,,Es wire zu spit, jetzt erst
zu reagieren®, sagt er. Soll heiflen: Fetzer
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Peter Frech, Quantex, Ziirich

1. PLATZ
Kategorie Dynamisch
+26,6 %
tiber 3 Jahre

Vorteil der Strategie:
Konzentriertes Portfolio, weltweit soli-
der Aktien von Unternehmen mit hohem
freien Cashflow und glinstiger Bérsen-
bewertung. Sie kdnnen Sttrme Gber-
leben und Aktionaren Cash ausschttten

Aktuell wichtig im Depot:
Aktien: AB InBev, Unilever, Femsa (Le-
bensmittel), BAT, Philip Morris (Tabak),
Visa, PayPal, Wise (Onlinegeldtransfer),
Gold; Rohstofffutures; Kurzlauferanlei-

hen: USA, Schweiz, Mexiko, Brasilien

130 28

e W M
110 .'j”\ v—t

MSCI All

100 Countries
World-Aktien-

90 index (ACWI)
zum Start auf 100 umbasiert

2022 23 ‘ 24 ‘25

war vorbereitet. Und das nicht nur jetzt.
Mit 130 Prozent plus iiber zehn Jahre
schaffte er es unter die Top-Performer auf
der Langstrecke (siehe Tabelle Seite 16).
Fiir die Top 20 im groflen WiWo-Ranking
reichte es dennoch nicht: Fetzer sichert die
Kurse von Papieren in seinem Fonds nicht
ab, etwa durch Derivate, wie es manch an-
derer tut. Dadurch fallen die Kursschwan-
kungen in seinem Fonds stéirker aus.

Einfach sind die Zeiten selbst fiir Pro-
fis nicht. Auch von namhaften Vermo-
gensverwaltern wie Oddo BHF aus Frank-
furt oder Flossbach von Storch aus Kéln,
sonst zuverldssig im Ranking vertreten,
schaffte es kein Portfolio in diesem Jahr
rein. Anderen renommierten Hiusern ge-
lang dagegen ein Doppelerfolg. Etwa DJE
Kapital: Ein von Unternehmensgriinder
Jens Ehrhardt selbst gelenktes Portfolio
schaffte es in der Kategorie Dynamisch ins
Ranking, ein von seinem Sohn gemanag-
ter Fonds in der Rubrik Ausgewogen.

Was machen die Gewinner anders als
andere? Sie agieren vorausschauend, be-
grenzen Verlustrisiken, gehen Kurswetten
mit Bedacht ein. Dabei gehen sie sehr un-
terschiedlich vor. An Riistungsaktien etwa
scheiden sich die Geister. Wihrend Ehr-
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hardt von DJE Kapital betont, er sei doch
eher Pazifist und gegen eine Aufriistung
im Depot, hat Andre Koppers von Ober-
banscheidt & Cie. direkt nach Russlands
Uberfall auf die Ukraine bei Rheinmetall
zugegriffen. Fetzer findet Riistung zwar
interessant, investiert aber nicht.

Die WirtschaftsWoche hat aus den 60
besten Vermdgensverwaltern fiinf ausge-
wihlt, die sich langfristig bewdhrt haben,
aber noch im Schatten der GrofSen stehen.
Sie stellen ihre Favoriten vor und erldu-
tern, wie sie es jetzt mit Aktien, Anleihen,
Gold und anderen Anlageklassen halten.

Der Klassenbeste -
ganz ohne Big Tech

Ein Fondsmanager mit einem Abschluss in
Psychologie: Das klingt nach einer guten
Kombination. Zwar kann auch Peter Frech
nicht vorhersagen, welche Ideen US-Prisi-
dent Donald Trump als Nichstes in die Tat
umsetzt — und in welche Richtung er die
Borsen beeinflussen wird. Doch seine Aus-
bildung hilft ihm dabei, typische Anleger-
fehler zu vermeiden. Von Angst oder Gier

lasst er sich nicht treiben. Sein Ansatz ist
betont sachlich. Im Vermdgensverwalter-
Ranking der WirtschaftsWoche hat er da-
mit den Spitzenplatz in der Kategorie Dy-
namisch erreicht (siehe Tabelle Seite 20).

Bei Quantex in Ziirich verwaltet Frech
milliardenschwere Fonds. Sein Team sor-
tiert Aktien weltweit nach Kriterien wie
Rendite, Marge, Bewertung, Kursentwick-
lung und Dividende. Besonders im Fokus
steht der freie Cashflow, ein Zeichen da-
fiir, wie solide ein Unternehmen aufge-
stellt ist. In die Auswahl kommen hiufig
Aktien, die lange unauffillig bleiben, aber
im Marktcrash ihre Stirke beweisen.

Das wohl Bemerkenswerteste am
Spitzenreiter: Frech und sein Team schaf-
fen es ganz nach oben, ohne in die grofien
US-Techwerte zu investieren. In ihrem
Portfolio steckt kein Apple, kein Micro-
soft, kein Nvidia. Insgesamt ist der US-An-
teil gering. Viele grofle US-Aktien waren
vor dem Sinkflug der letzten Wochen ex-
trem hoch bewertet und sind es teilweise
noch immer - fiir Frech ein Alarmsignal.
Die Unternehmensgewinne miissten teils
zweistellig wachsen, um die hohen Ak-
tienbewertungen zu rechtfertigen, sagt er.
,Allein die Fantasie rund um kiinstliche »
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Intelligenz reicht dafiir nicht aus.“ Aktuell
liegt Frechs US-Anteil im Portfolio des-
halb nur bei rund 20 Prozent. Dabei setzt
er auf solide Ertragsbringer wie Philip
Morris, Ulta Beauty und Visa.

Fiindig wird der Quantex-Manager
vor allem in Europa. Vor Kurzem ist er
zum Beispiel bei Nestlé eingestiegen. Der
Traditionskonzern passt eigentlich nicht
in sein Konzept - zu teuer. Doch zuletzt
hatte sich Nestlé zu einer Art Gegenthese
zu Nvidia entwickelt: Stieg die US-Aktie,
fiel der Schweizer Nahrungsmittelriese.
Und umgekehrt. ,Dass der Markt im Jahr
zweistellig steigt, Nestlé-Aktien aber zwei-
stellig verlieren, habe ich noch nie erlebt
sagt Frech. Im vergangenen Dezember,
nahm er Nestlé ins Depot auf - nur um
sich im Januar auch schon wieder zu ver-
abschieden. Nach 20 Prozent Kursanstieg
hatte der Titel Frechs Kursziel erreicht.

Besser als Nestlé gefillt den Ziirchern
die britische Unilever: Der Konzern habe
eine dhnliche Rendite auf das eingesetzte
Kapital wie Nestlé, sei aber an der Borse
glinstiger. Frech sieht darin ein Muster:
»Schweizer Aktien sind im Vergleich zur
auslindischen Konkurrenz teuer®, sagt er.
Viele Offshore-Gelder flieflen in den

Schweizer Aktienmarkt und die Vermo-
gensverwalter haben eine grof3e Heimat-
liebe.

Auch sonst entdeckt der Vermdgens-
verwalter hdufig in Grof3britannien Unter-
nehmen fiir sein Portfolio. Zu seinen Fa-
voriten gehdren BP, British American
Tobacco, Shell sowie der Hygiene-Riese
Reckitt Benckiser. Auch der Discounter
B&M European Value Retail, mit einer
Ausschiittungsrendite von zehn Prozent.

Um deutsche Titel und auch die ande-
ren Euro-Linder machen die Schweizer
eher einen Bogen. Glaubt man Frech, hat
die aktuelle Rally auf diesen Mirkten kei-
ne Substanz. Seit Jahresbeginn stieg der
Dax um 13,3 Prozent, der Euro Stoxx 50
legte um 10,1 Prozent zu. Hohere Anleihe-
zinsen stiinden im Widerspruch zur Hoff-
nung auf weiter sinkende Zinsen, sagt er.
Die Auseinandersetzung zwischen den
verschuldeten Staaten und ihren Noten-
banken habe erst begonnen. ,Das ist fiir
Aktien keine gute Entwicklung.

China meidet der Manager aus Ziirich
sogar vollstindig. ,Das Risiko, iiber Nacht
ausgeschlossen zu werden, ist zu hoch -
dhnlich wie in Russland erklirt er. Auch
den Boom der Riistungsindustrie ldsst

Andre Koppers (l.), Marco
Jansen (r., stehend), Christian Képp;
Oberbanscheidt & Cie., Kleve

3.PLATZ
Kategorie Dynamisch
+17,7%
uber 3 Jahre

Vorteil der Strategie:

Solide Aktien als Kern plus Trendthemen
fur mehr Rendite; wegen des geringen
Volumens auch kleinere Aktienund
Anleihen enthalten

Aktuell wichtig im Depot:
Deutsche Aktien wie Allianz und
Commerzbank; Rheinmetall, Hensoldt,
Leonardo fUr den Trend RUstung; Unter-
nehmensanleihen, etwa von Vossloh,
Telecom ltalia, Austevoll Seafood
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Frech an sich vorbeiziehen. ,Wenn es
wirklich hart auf hart kommt, kann der
Staat Riistungsunternehmen schnell ver-
staatlichen.“ Stattdessen setzt er stirker
auf Schwellenldnder wie Brasilien, Mexi-
ko, Indonesien und Polen. Im Depot hat er
zum Beispiel den lateinamerikanischen
Bierproduzenten Ambeyv, eine Tochter des
belgischen Konzerns Anheuser-Busch In-
Bev, in den er ebenfalls investiert. In
Lateinamerika steigt der Bierkonsum,
wihrend er in Deutschland schrumpft.
Als Schutz vor Inflation setzt Frech
nicht nur auf Aktien, sondern auch auf
Rohstoffe — und auf Gold. Bei Ersteren ist
er gleichgewichtet in 14 verschiedenen
Rohstoffen investiert. Schiefien die Preise
fiir Kakao und Kaffee in die Hohe, verkauft
er einen Teil seiner Position und reinves-
tiert das Kapital in gilinstigere Rohstoffe.
Spekulative Wetten geht er nicht ein.

Die Pragmatischen -
mit Gespur fur Trends

Wer es spannender mag, kann sich nach
Kleve orientieren. In der Stadt am Nieder-
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rhein sitzt mit Oberbanscheidt & Cie ,,der
westlichste Vermogensverwalter Deutsch-
lands“ - so der Slogan, mit dem das Haus
seine Kunden {iberzeugen will. Vielleicht
ist es dieser Lage fern der Frankfurter
Bankentiirme zu verdanken, dass es hier
betont locker zugeht. Anziige sind die
Ausnahme. Auch wird Klartext geredet.
Etwa, wenn es um Nachhaltigkeit geht.
Das Thema beschiftigt die Finanzbranche
- aber nicht gerade im positiven Sinne.

In Kleve sehen es die Fondsmanager
um Gesellschafter und Geschiftsfiihrer
Andre Koppers pragmatisch. Der Misch-
fonds Oberbanscheidt Global Flexibel UI
verfolgt ausdriicklich keine Nachhaltig-
keitsstrategie. ,Im Asset-Management
sind damit erheblicher Aufwand und gro-
3¢ Einschrinkungen verbunden®, sagt
Koppers. ,Auflerdem hat sich uns der
Mehrwert fiir Investoren nie erschlossen.”
Hochumstrittene Spekulationen wie mit
Nahrungsmitteln kdimen selbstverstind-
lich nicht infrage: ,Wir haben doch alle
schon als Kinder beigebracht bekommen,
dass man so etwas nicht macht.

Der Erfolg spricht fiir Oberban-
scheidt. Eine der grofiten Positionen in
ihrem Mischfonds ist der Diisseldorfer

Andreas Mayer (sitzend vorner.),
Heidrun Bowenkamp (Leiterin
Private Banking), Uwe Aschemeyer,
Marcus Hétte, Nils Wortmann
(v.l.n.r.),Kreissparkasse Melle

4.PLATZ
Kategorie Ausgewogen
+9,7%
tber 3 Jahre

Vorteil der Strategie:
Weltweit flexibler Mix aus Aktien und
Anleihen, Europaschwerpunkt,
wenig Technologie, niedrige Kosten

Aktuell wichtig im Depot:
Aktien: Berkshire Hathaway, Allianz,
Alphabet, IBM, Deutsche Bérse;
Siemens, Unilever; Schwellenlédnder-
Aktien-ETF, Gold, Kasse
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Riistungskonzern Rheinmetall. Einen Tag
nach Russlands Angriff auf die Ukraine
griffen Koppers und seine zwei Kollegen
zu — viele andere riimpften da noch die
Nase. Einstiegskurs fiir Oberbanscheidt:
rund 104 Euro. Wertzuwachs seitdem:
1000 Prozent. Koppers nennt Rheinmetall
ein ,spannendes Investment®. Er ist {iber-
zeugt: ,Das Thema Riistung wird uns
weiter beschiftigen, losgelost von der
wirtschaftlichen Gesamtsituation. Die
Sonderkonjunktur fingt gerade erst an.”
Auf der Aktienseite halten Koppers
und seine Kollegen einen Kern aus haupt-
siachlich deutschen Basisinvestments, da-
runter Allianz und Miinchener Riick. Da-
rum gruppieren sie Aktien, mit denen sie
bestimmte Trends bespielen. Neben Riis-
tung setzen sie gerade vor allem auf den
Baumaterialiensektor, etwa auf Heidel-
berg Materials. ,Wenn wir ein Schlaglicht
aufein Unternehmen werfen, geht das sel-
ten tiber fiinf Prozent des Portfolios hi-
naus, auch wenn wir die Aktie prima fin-
den®, schriankt Koppers allerdings ein. So
sollen die Risiken tiberschaubar bleiben.
Weil der Oberbanscheidt-Fonds gera-
de einmal rund 70 Millionen Euro verwal-
tet, konnen Koppers und seine Kollegen
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Kkleinere Werte beimischen, ohne selbst den
Markt zu bewegen. Das tun sie bei Aktien
genauso wie bei Anleihen. Bonds machen
derzeit fast 50 Prozent des Portfolios aus.
Grofite Position ist dort nicht etwa eine
klassische Bundesanleihe, sondern ein
Zinspapier des sauerlindischen Bahntech-
nikers Vossloh. Auf solche Alleinstellungs-
merkmale legt Koppers viel Wert: ,Wir sind
fernab jedes Vergleichsindex unterwegs
und haben unsere eigene Meinung*, sagt er.

Neben Stiftungen, Kommunen, Un-
ternehmen gehoren auch Privatanleger ab
einem Kapital im niedrigen Hunderttau-
senderbereich zum Kundenstamm. ,Wer
bei uns investiert, der investiert langfris-
tig®, sagt Koppers. Zu risikoscheu sollte er
fiir den Mischfonds aber nicht sein, trotz
hoher Anleihequote. Und auch kein Pro-
blem mit Riistungsaktien haben.

Der Bodenstandige -
Handwerk statt Spektakel

Wenn Andreas Mayer morgens zur Arbeit
l4uft, ist er schon im Dienst der Kunden
unterwegs. US-Daten, Asienmirkte: »
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Was ist da schon wieder los?, wollen seine
Kunden und Kollegen bei der Kreisspar-
kasse Melle wissen. Spitestens in der
Schalterhalle sprechen sie ihn an - und
der leitende Portfoliomanager gibt seine
Einschitzungen. Heifse Themen derzeit:
die fallenden Aktienkurse. Und immer
wieder die Inflation. ,Viele Kunden fiirch-
ten, dass ihr Vermogen schmilzt, sagt
Mayer. ,Wir erkldren ihnen dann, warum
unser Portfolio mit Aktien, Anleihen und
Gold ein guter Schutz ist.”

Seit 2002 bietet die Kreissparkasse
Melle eine Vermdgensverwaltung fiir
Kunden an, die mindestens 200 000 Euro
investieren wollen. 2015 kam ein eigener
Fonds dazu, der vor Ort gemanagt wird.

Melle liegt im Gronegau, zwischen
Bielefeld und Osnabriick - also mitten in
einer Region, die vom Mittelstand lebt: Der
Maschinenbauer Wilhelm Niemann etwa
hat seinen Sitz in Melle. Vergangenes Jahr
wurde er von der WirtschaftsWoche zum
»Future Champion“ gekiirt. Wintergirten
von Solarlux kommen von hier, ebenso wie
die blaue Tartanbahn im Berliner Olym-
piastadion von der Firma Melos.

In Melle mag man es bodenstindig.
Fondsmanager Mayer lebt es vor: Er teilt
sich ein Biiro mit drei Kollegen — die Wiande
sind weif3, der Teppich grau, auf dem Tisch
steht ein Drucker. Der Blick aus dem Fens-
ter geht auf eine Baugrube. Eigentlich sollte
dort lingst ein Wohn- und Geschiftshaus
stehen. Doch es dauert - auch in Melle
spiirt man die hohen Zinsen und die schwa-
che Konjunktur. Das Volkswagen-Werk im
nahen Osnabriick, an dem 2000 Jobs hin-
gen, konnte 2027 geschlossen werden.

Mayer achtet auf das Geld, investiert
fiir den vermogensverwaltenden Fonds in
Aktien, die er ,Langeweiler” nennt - soli-
de Unternehmen, die jeder kennt: Berk-
shire Hathaway, Allianz, Alphabet, IBM,
Deutsche Telekom, Siemens, Unilever,
LVMH oder Eli Lilly. Mayer glaubt zwar an
den langfristigen Siegeszug kiinstlicher
Intelligenz. Aber fiir seinen Fonds wiirde
es reichen, wenn IBM sowie Alphabet als
Cloud- und Rechenzentrumsanbieter da-
von profitieren werden — mehr KI-Fanta-
sie mdchte er nicht im Fonds. Auch den
Riistungsboom lésst er an sich vorbeizie-
hen. Warum er trotzdem Aktien von MTU
hilt, obwohl der Triebwerksbauer an Riis-
tungsauftrigen verdient? ,Der Umsatz in
dem Geschift ist bei MTU klein.”

Wichtig ist Mayer eine breite Streu-
ung, iiber Branchen, Regionen und »
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Die Fonds der besten Vermdgensverwalter

Dynamisch, Ausgewogen, Defensiv - in drei Kategorien

konkurrieren 1760 Portfolios von 520 Anbietern
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Kategorie Dynamisch (bis zu 100 Prozent Aktien), 844 Portfolios im Ranking
(maximal 844 Punkte)
1 | Quantex, Zurich L10580516883 266 | 05 48 | -56 | 760,6
2 | Taunus Trust, Bad Homburg LU2372459979 246 | 80 6,8 | -9,2 | 705/
3 | Oberbanscheidt & Cie. DEOOOAIT75R4 | 17,7 | 10,0® 53 | -131| 702,6
Vermdgensverwaltungsges., Kleve
4 | Sparkasse Offenburg/Ortenau LUO722507299 136 | 2.2 44 | -12,4| 6925
5 | Value Experts Vermogens- DEOOOA2P5B72 | 17,9 |17 58 |-13,9| 686,7
verwaltung, Beckum
6 | Oldenburgische Landesbank DEOOOA2DTNGS8 | 155 | 11 65 | -112 | 6755
7 | Apo Asset Management, DUsseldorf DEOOOA2DUZY3 | 18,5 0,6 70 | -12,4| 6710
8 | Index Capital, Inning a. Ammersee ATOO00A2B4T3 | 21,4 -26 | 68 |-143| 6708
9 | National-Bank, Essen DEOOOA2QAXI3 | 111 1,0 28 | -46 | 6688
10 | BV & P Vermobgen, Kempten LU0359152575 1,5 21 50 |-10,9| 646,6
11 | Tresides Asset Management, DEOOOA12BRH7 | 11,3 -0,4 | 4,7 -10,3| 6456
Stuttgart
12 | Buttner Kolberg und Partner DEOOOAONEBB9 | 16,3 | 4,5 70 |-145| 6426
Vermdgensverwalter, Frankfurt
13 | Incrementum, Liechtenstein L10477123637 385 | 13 91 | -153| 6370
14 | DJE Kapital, Pullach DE0008478116 1,6 4.3 57 | -11,5| 6322
15 | GSP Asset Management, Minster | DEOOOAONEBD5 | 15,0 | 3,1 6,3 |-17,3| 6257
16 | Nassauische Sparkasse, Wiesbaden LU0104457105 149 | -13 | 76 | -141| 6248
17 | Donner & Reuschel, Hamburg DEOOOA2JQH63 | 14,9 | 5.1 69 |-155| 6236
18 | Reichmuth & Co Integrale LU0120650949 146 | -0,7| 81 |-13,3| 6187
Vermdgensv., Mlinchen
19 | Hauck & Aufhduser Lampe LU0090344473 | 16,0 | -18 | 7,56 |-157| 6171
Privatbank, Frankfurt
20 | Bethmann Bank (ABN Amro), LU0328069371 14,9 | 09 75 |-15,0| 6159
Frankfurt
Kategorie Ausgewogen (maximal 60 Prozent Aktien), 509 Portfolios im Ranking
(maximal 509 Punkte)
1 | VerbundVolksbank OWL, DEOOOAOJELEO | 9,5 0,2 25 | =81 | 4418
Paderborn
2 | TBF Global Asset Management, DEOOOA1JRQAD1 20,2 | -28 | 52 | -115| 4201
Singen
3 | Proaktiva, Hamburg DEOOOA12BPS8 | 11,9 4,85 | 4,8 |-13,3| 4050
4 | Kreissparkasse Melle LUM144474399 9,7 47 46 |-129| 4033
5 | Assenagon Asset Management, LU2339726650 122 |18 49 | -13,7| 4023
Minchen/Frankfurt
6 | antea vermbgensverwaltung, DEOOOANTE1A3 8,9 0,5 50 | -9,0 | 3997
Hamburg
7 | Ethenea, Luxemburg LUO136412771 6,5 -01 | 36 | -73 | 3966
8 | Freiburger Vermégensmanage- DEOOOAONFZR1 | 7,2 04%| 35 | -11,8| 3965

ment, Freiburg
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9 | Oldenburgische Landesbank, DEOOOA2DTNFO | 7,6 0,2 4.4 |-105]| 395/
Oldenburg
10 | Weberbank Actiengesellschaft, DE0005319818 9,9 -0,8 | 49 |-14,3| 3878
Berlin
11 | BLI - Banque de Luxembourg LU0048292808 6,1 2,5 3,7 | -8,7 | 3870
Invest., Luxemburg
12 | Dickemann Capital, Berlin DEOOOAQOYAX72 | 10,4 | -0,2 | 64 |-10,7| 3855
13 | DJE Kapital AG, Pullach LU0553164731 7.1 -01 | 45 -10,0| 3848
14 | B. Metzler seel. Sohn & Co, DEOOOA1J16W9 73 -2,6° 4,3 |-12,7| 3819
Frankfurt
15 | Hoerner Bank, Heilbronn LUO378037310 1,8 -22 | 64 -12,3| 3816
16 | Invesco Asset Management, DE0O008023565 6,2 -0,3 | 41 |-11,8| 3753
Frankfurt
17 | Oberbank, Linz ATOOOOA1TYYM3 | 9,9 -0,3 | 50 |-154| 3739
18 | Hauck & Aufhduser Lampe LUO140351767 6,3 3,9 4.2 |-123| 3728
Privatbank, Frankfurt
19 | WAVE Management, Hannover DEOOOAOMUSBAS8 | 4,8 24° | 23 | -72 | 3688
20 | Tresides Asset Management, DEOOOAOMY1D3 | 5,8 2.4 35 |-13,2| 3688
Stuttgart
Kategorie Defensiv (maximal 40 Prozent Aktien), 407 Portfolios im Ranking
(maximal 407 Punkte)
1 | Greiff capital management, DEOOOA2DTM69 | 8,6 2,8 28 | -85 | 3612
Freiburg
2 | MFI Asset Management, DEOOOAIXDZD3 | 7,6 0,7 29 | -99 | 350,22
Minchen
3 | Hoerner Bank, Heilbronn LUO378037153 8,6 -4 | 32 | -85 | 3488
4 | Ringelstein & Partner Vermdégens- | DEOOOAOM7WN?2 | 6,4 095 30 |-60| 3476
betreuung, Essen
5 | Deka Private Banking & Wealth DEOOODK2CCQ6 | 5,6 -09 | 26 | -88| 3443
Management, Frankfurt
6 | EB-Sustainable Invest., Kassel DEOOOA2PS3EO | 4,8 -0,45 24 | -81 | 3387
7 | Assenagon Asset Management, LU1297482900 99 2,05 | 33 | -11,4 | 3386
Minchen
8 | TOP Vermdgensverwaltung, DEOOOAOYJMH9 | 3,4 0,6 1,8 | -5,2 | 334,0
Itzehoe
9 | Sparkasse Mulheim an der Ruhr DEOOOA2DJVST | 4,9 12 24 | -12,3| 3272
10 | TBF Global Asset Manage., Singen | DEOOOA1JUV78 7,7 -1,8 | 3,7 |-10,7| 3269
11 | Lang und Hink FinanzPartner, DEOOOA1JBY86 10,3 | -0,1%| 3,6 | -131| 3256
Heilbronn
12 | Clartan Associés, Bonn LU1100077442 47 14 30 | -91 | 3244
13 | Oldenburgische Landesbank DEO008490673 295 | 29 51 |-10,2| 3225
14 | Freiburger Vermdgens- DEOOOA1110H8 55 1,3° 31 |-11,9| 3219
management, Freiburg
15 | Kreissparkasse Boblingen DEOOOA2PR6PO | 3,2 0,7 15 |-10,7| 3212
16 | Bank Vontobel Europe, ZUrich LU1700372789 2,6 0,3 16 | -58 | 3201
17 | Kontor Stéwer Asset Management, | LU1066870301 5,7 2,1 33 |-12,2| 3168
Trier
18 | Spiekermann & CO, Osnabrick DEOOOA1CIQHO 53 1,6 30 | -12,7| 3163
19 | SK Vermégensverwaltung, LU0328541502 2,5 0,3 17 | -8,0 | 3132
Karlsruhe
20 | Bank fur Kirche und Caritas, DEOOOAOYFQ92 | 5.2 07° | 31 |-131| 3119
Paderborn
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So entsteht das Ranking

Analysiert wurden 1760 Fonds von 520
Vermdgensverwaltern und Banken, die
eine spezielle Erlaubnis der Finanzauf-
sicht haben, um Depots und Fonds zu
verwalten. Alle Manager bieten Fonds
an, in die jeder Anleger kleine Summen
einzahlen kann. Der Vergleich der besten
Profis Uber drei Jahre zeigt, wer ein gu-
tes Gespur flr den Markt in Auf- und Ab-
schwungphasen hat.

'Das Ergebnis im laufenden Jahr (Stich-
tag: 10. Méarz 2025) ist kein Rankingkri-
terium, sondern dient nur der Informati-
on; bei der Wertentwicklung sind jahrli-
che Kosten der Fonds abgezogen. Nur
Fonds ab 20 Millionen Euro Volumen
wurden in den Vergleich aufgenommen.
Portfolios mit mehr als 1,99 Prozent
jahrlichen Kosten wurden aussortiert.

2Beziffert die monatlichen Schwankun-
gen des Fondskurses in Prozent: je h6-
her die Semi-Volatilitait (negative
Schwankung um Mittelwert), desto ho-
her ist das Verlustrisiko, wenn Anleger
zum ungunstigen Zeitpunkt verkauft.

*Der Wert gibt an, wie viel Anleger im
schlechtesten Fall in den vergangenen
drei Jahren (11,2022 bis 31.12.2024) ver-
loren hatten, wenn sie zum Hdchstkurs
gekauft und zum Tiefstkurs verkauft
hatten, ausgewertet auf Tagesbasis.

“70 Prozent der Gesamtpunktzahl
macht die Rendite aus drei Jahren
(11.2022 bis 31.12.2024) aus, je 15 Prozent
der Punkte kommen aus den beiden Ri-
sikokennziffern Semi-Volatilitdt und
maximaler Verlust. Hochstpunktzahl ist
die Gesamtzahl der Portfolios in jeder
Kategorie, niedrigster Wert ware 1.

5Am Montagmorgen, 10.3., konnte bei
diesen Fonds die Performance nur bis
zum 6. 3. berechnet werden, weil neuere
Daten fehiten.

Sofern MMD oder Tochterunterneh-
men eine vertragliche Beziehung mit
Anbietern der Fonds haben, wirkt sich
das nicht auf die Auswertung aus.

Quellen: MMD Analyse & Advisory,
MountainView; BaFin
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Wihrungen hinweg. Kein Wert macht
mehr als fiinf Prozent des Portfolios aus.
Die Techbranche kommt an vierter Stelle,
hinter Finanzen, Gesundheit und Indus-
trie. Dass die US-Techriesen den Fonds
nicht dominieren, kommt ihm gerade zu-
gute. Und da der Euro-Raum seit jeher mit
40 Prozent ein hoheres Gewicht im Fonds
hat als die USA, musste Mayer nicht grof3
umschichten, als sich europiische Aktien
erholten. Den Anstieg der Nebenwerte
spielt Mayer mit Einzeltiteln, von der Kurs-
rally in China profitiert sein Fonds iiber ei-
nen Schwellenlinder-ETF. Kein Zocken
eben, sondern Handwerk — made in Melle.

Der Flexible - schneller
zu mehr Rendite

Thomas Romig mag es sportlich. In seiner
Freizeit spielt der Investmentchef bei As-
senagon Fuf3ball und Tennis, und auch an
der Borse bestimmt dieser Sportsgeist sei-
ne Strategie. In seinem Multi-Asset-Fonds
legt der Manager zum Beispiel viel Wert
auf Sicherheit - und handelt trotzdem oft
und schnell. So hat er es unter den ausge-

TITEL
Ranking Vermégensverwalter

wogenen Portfolios in die Spitzengruppe
geschafft.

Auf seiner Jagd nach Performance
bleibt der Fondsmanager flexibel. , Es hilft
nichts, wenn wir an eine Strategie glau-
ben, und diese mittelfristig keinen Erfolg
bringt. Der Markt hat immer recht®, sagt
er. Deshalb tut er alles dafiir, um das Depot
gegen Krisen in einzelnen Anlageklassen
zu immunisieren. So soll der Fonds mdog-
lichst unabhingig vom Aufund Ab an den
Mairkten an Wert zulegen.

Vor 14 Jahren begann Romig, fiir As-
senagon in Frankfurt das Geschift mit
vermdgensverwaltenden Fonds aufzubau-
en. Seine Strategie: ,Wir erwirtschaften
die Performance nicht nur auf den Auto-
bahnen des Kapitalmarktes, sondern auch
auf den Nebenstrafien, wie etwa Aktien
aus kleineren Entwicklungslandern, soge-
nannten Frontier-Mirkten.“ Ein Mix aus
Fonds, ETFs und Gold wird gelegentlich
um Futures fiir einen schnellen Marktzu-
gang erginzt.

»Heute nutzen viele Anleger nur noch
den MSCI World“, findet Romig. Dabei ha-
be der Kapitalmarkt viel mehr zu bieten.
Romigs Aktienportfolio wird von ETFs
dominiert, die US-Standardwerte enthal-

ten, aber auch europiische Aktien spielen
eine Rolle. Die Gesundheitswerte im
Fonds sollen vom demografischen Wandel
profitieren, skandinavische Hochzinsan-
leihen attraktive Zinsen liefern. Auch Ka-
tastrophenanleihen, Schwellenldinder und
Volatilitdtsstrategien mischt Romig bei.
Dabei setzt er auf spezialisierte Fondsma-
nager, deren Dienste Grofsanlegern vorbe-
halten sind.

Die Wertentwicklung des Fonds kam
zuletzt zu zwei Dritteln aus Aktien. Ver-
luste bei einzelnen Positionen kann Romig
dank breiter Streuung gut abfedern.

Bei Anleihen sieht Romig jetzt vor al-
lem Zinsrisiken. Die Inflation werde
Bondanlegern mehr Kursschwankungen
bescheren, prophezeit er. Auf Staatsanlei-
hen westlicher Linder kdnne er ,weitge-
hend verzichten® Stattdessen setzt er auf
Fonds fiir Schwellenlinderanleihen wie
den Man Emerging Markets Corporate
Credit Alternative. Der stieg vergangenes
Jahr 20 Prozent — und damit nur fiinf Pro-
zentpunkte weniger als der MSCI World.

Zur Risikobegrenzung investiert Ro-
mig auch in Aktienfonds wie den Helium
Selection Fund, der von Unternehmens-
iibernahmen profitieren soll. Das Kalkiil:

Thomas Romig, Assenagon Asset
Management, Miinchen

5.PLATZ
Kategorie Ausgewogen
+12,2%
uber 3 Jahre

Vorteil der Strategie:

Stark gemischtes Depot durch Einsatz
aktiver Fonds, ETFs und Derivate (Fu-
tures, Optionen); Strategien laufen nicht
im Gleichschritt zu Aktien und Anleihen

Aktuell wichtig im Depot:

Gold: Invesco Physical Markets ETC;
Aktien: Amundi Stoxx Europe 600 ETF;
Wellington Strategic Europ.; Amundi
S&P 500 ETF; Anleihen: Man GLG Dyna-
mic Income, Man GLG Invest. Grade Op-
portunit,; FS Colibri Event Driven Bonds
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Christian Hein, Apo Asset
Management, Diisseldorf

7.PLATZ
Kategorie Dynamisch
+18,5%
tuber 3 Jahre

Vorteil der Strategie:
Gunstiges, mit rund zehn Fonds stark
konzentriertes ETF-Portfolio mit An-
passung bei Trendwechseln am Markt

Aktuell wichtig im Depot:
Aktien-ETFs: SPDR S&P 500 ESG
Leaders; L&G US Equity, Xtrackers
DAXESG Screened; Amundi IS Prime
Europe; Xtrackers Nikkei 225;
Vanguard FTSE 100, L&G Asia Pacific
ex Japan; Anleihe-ETFs: Amundi US
Treasury Bond Long Duration
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Nach einer Ubernahme bekommen Aktio-
nidre vor Gericht oft noch einen Nach-
schlag. ,Wir sammeln jeden Basispunkt
vom Boden auf*, sagt Romig.

Seit November 2024 setzt der Mana-
ger verstirkt auf deutsche Aktien. Er sei
dort ,zwei Schritte vorgegangen®, sagt er.
Als in Wahlumfragen eine Dreierkoalition
die Nase vorn hatte, gab es einen Kurs-
knick. ,Dann gingen wir einen Schritt zu-
riick, wurden vorsichtiger, zogen uns aber
nicht komplett zuriick.“ Wer nur defensiv
spielt, verpasst Chancen.

Der Unkomplizierte -
einfach, gunstig, gut

Christian Hein wihlt sein Mittagessen
dhnlich aus wie die ETFs fiir seinen Dach-
fonds: Der Preis muss stimmen — aber das
Produkt soll auch passen. Es wird an die-
sem Februarmontag in Diisseldorf des-
halb keines der gilinstigen Gerichte von
der Tageskarte, sondern ein Salat vom
Standardmenii: untere Preisspanne, solide
Zusammensetzung, mit Hihnchen und
Croutons.

WirtschaftsWoche
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Hein mag es simpel, giinstig und gut.
Diese drei Aspekte in einem Fonds zu ver-
einen sei gar nicht so leicht, sagt er. Gelun-
gen ist es dem Fondsmanager von Apo As-
set, der Fondstochter der Deutschen
Apotheker- und Arztebank, allemal.

Das Konzept seines Dachfonds ist
schnell erklért: Er enthélt rund zehn Ak-
tien- und Anleihe-ETFs. Simpler geht es
kaum. Glinstiger auch nicht: Mit 0,49 Pro-
zent pro Jahr ist das Global ETFs Portfolio
sehr niedrig bepreist. Und seine Wertent-
wicklung kann sich ebenfalls sehen lassen.

»~Wenn wir unsere Meinung zu einem
Markt dndern, setzen wir das zielstrebig
um®, sagt Hein. Als etwa wegen des Ukrai-
nekriegs die Leitzinsen in Europa und in
den USA stiegen, verkaufte der Fondsma-
nager friihzeitig den Langliaufer-ETF in
seinem Anleiheportfolio. Viele Misch-
fondsmanager wurden in der Folgezeit
von den Zinserh6hungen hart getroffen.
Hein nicht. Die Umschichtungen halten
sich aber in Grenzen: , Pro Jahr tauschen
wir ungefdhr zwei ETFs aus®, sagt er. Weil
der Markt sich verdndert oder andere
ETFs liquider oder gilinstiger sind.

Ende vergangenen Jahres verkaufte
Hein taktisch einen Welt-ETF und schich-

tete in giinstigere ETFs um, die er bereits
in seinem Portfolio hatte, unter anderem
in einen Indexfonds auf den US-Index S&P
500. In den meisten globalen ETFs haben
die USA mit Abstand das hochste Ge-
wicht. Durch die Umschichtungen konnte
der Manager giinstiger und zugleich ge-
zielter Akzente setzen. Insgesamt stecken
derzeit rund 80 Prozent seines Portfolios
in Aktien-ETFs. US-Aktien haben das
hochste Gewicht. Mit einem Anteil von
rund 36 Prozent sind sie aber ldngst nicht
so hoch gewichtet wie in Indexfonds auf
den MSCI World, wo die USA mit rund 74
Prozent vertreten sind. Der US-Anteil im
Fonds ist zuletzt leicht gesunken, bleibt
aber weitgehend stabil.

Europiische Aktien sind bei Hein mit
31 Prozent Anteil fast gleichauf mit US-
Titeln. Damit ist er in diesem Jahr gut po-
sitioniert. Andere profitieren zwar noch
stirker von Europas jlingster Aufholjagd.
Aber Hein fihrt keine heiflen Wetten:
Sein ETF-Portfolio ist ein Basisinvest-
ment in allen Lagen. ,Bewusst simpel und
aktiv gemanagt®, sagt der Fondsmanager.
Und das sei, er wolle es noch einmal beto-
nen, gar nicht so leicht, wie man meinen
konnte. [ ]
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