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 Börsen-Zeitung, 4.2.2012
ars Frankfurt – Das Anlagejahr 2011
hat den meisten Investoren nur Ver-
luste beschert. Einer der wenigen
Ucits-III-Fonds, die alternative Stra-
tegien einsetzten, die sich besser als
der Markt entwickelten, war der AC
Risk Parity Fund 12 von Aquila Capi-
tal (LU0374107992). Ziel des Fonds
ist es, mit Hilfe der Risikoparität un-
abhängig von der Marktentwicklung
eine positive Rendite zu erzielen. Da-
bei wird eine Nullkorrelation zu den
Aktienmärkten angestrebt. Die ver-
schiedenen Assetklassen Aktien, An-
leihen, Geldmarkt und Rohstoffe
werden von Fondsmanager Harold
Heuschmidt über Terminkontrakte
abgebildet. Zur Portfoliosteuerung
kommt das Risikomanagement-Sys-
tem Fundcreator zum Einsatz, das
von Professor Harry M. Kat und Hel-
der Palaro an der London Cass Busi-
ness School entwickelt wurde. Dabei
werden Gewichtung und Positions-
größen in Abhängigkeit von Marktri-
siken gesteuert. Ziel ist es, die Korre-
lationen zu den Märkten sehr gering
zu halten. Die Turbulenzen an den
Finanzmärkten hat der Fonds recht

gut überstanden. Er erzielte 2011
eine Rendite von 2,6 % und konnte
damit Indizes wie den Euro Stoxx 50
deutlich schlagen, der im gleichen
Zeitraum einen Verlust von rund
17% hinnehmen musste. Im Dreijah-
reszeitraum kommt der Fonds auf
eine Rendite von 11,6 % p. a. Die
Sharpe Ratio betrug 1,1 %, die Stan-
dardabweichung liegt bei 9,4 %. Seit
der Auflage im September 2008 gab
es kein Verlustjahr.

  Börsen-Zeitung, 4.2.2012
ars Frankfurt – Die Hang Seng Bank
plant offensichtlich den ersten in chi-
nesischen Yuan denominierten
Gold-ETF an der Börse in Hongkong.
Das berichtete die Nachrichtenagen-
tur Dow Jones Newswires. Der Ex-
change Traded Fund (ETF) wird den
in London notierten Gold-Fixing-
Preis in US-Dollar abbilden. Anfang
Januar gab es bereits das Gerücht,
dass die Bank in Hongkong in abseh-
barer Zeit in Yuan denominierte In-
dexfonds einführen wolle. ETF, bei
denen Anlegergelder mit Gold besi-
chert sind, erfreuen sich großer Be-
liebtheit. Weltweit weisen die Gold-
ETF und Exchange Traded Commo-
dities (ETC) Goldbestände von
2 350 Tonnen aus. Weltweit größter
Gold-ETF ist der SPDR Gold Trust,
der Ende Dezember 2011 Gold im
Gegenwert von 58,5 Mrd. Dollar
(44,5 Mrd. Euro) verwaltete.

Die Finanzmärkte haben ein
schwieriges Jahr hinter sich. Die
Eskalation der Staatsschulden-
krise hat Anlegern wie Fondsma-
nagern große Verluste beschert.
Der Dax und der Euro Stoxx 50
verloren im gerade abgelaufe-
nen Jahr 13 % beziehungsweise
15 %. Mischfonds haben wegen
der schlechten Erfahrungen der
Anleger in den vergangenen Jah-
ren deutlich an Beliebtheit ge-
wonnen. Eine Reihe von Fonds,
die vermögensverwaltende Kon-
zepte verfolgen, wiesen für das
schwierige Jahr 2011 gute Ergeb-
nisse aus.

 Von Armin Schmitz, Frankfurt

 Börsen-Zeitung, 4.2.2012
Nur wenige Anlageprodukte wie
Bundesanleihen und Gold konnten
im vergangenen Jahr die Aktien-
märkte schlagen. Nach den Turbu-
lenzen an den Kapitalmärkten 2008
und auch 2011 ist der Wunsch der
Anleger nach einer absoluten Ren-
dite deutlich gestiegen. Das relativ
bessere Abschneiden im Vergleich
zu einer Benchmark ist den meisten
Kunden egal, wenn sie trotzdem Ver-
luste hinnehmen müssen.

An Beliebtheit gewonnen haben
zuletzt vermögensverwaltende Kon-
zepte, wie sie viele Mischfonds anbie-
ten. Insgesamt sind die vermögens-
verwaltenden Fonds ein relativ jun-
ges Marktsegment mit nicht immer
einheitlichen Charakteristika. Die
Strategieansätze dieser Produkte
sind sehr unterschiedlich. Sie rei-
chen von dem klassischen Misch-
fonds-Konzept, bei dem der Fonds-

manager in die drei Assetklassen Ak-
tien, Renten und Cash investiert, bis
hin zu sehr breiten Ansätzen, bei de-
nen auch in Rohstoffe, Hedgefonds
oder sogar Private-Equity-Gesell-
schaften investiert wird. In der Form
ihrer Anlagestrategien sind die Kon-
zepte wenig eingeschränkt. Die Anla-
geentscheidungen werden entweder
auf Basis von Fundamentaldaten ge-
troffen, oder die Fondsmanager nut-
zen regelbasierte Managementan-
sätze mithilfe von Fundamentalda-
ten oder technischen Indikatoren.
Viele der vermögensverwaltenden
Fonds haben aber gemeinsam, dass
sie sich nicht an einer Benchmark ori-
entieren.

Eine Reihe von Produkten hat sich
einen Absolute-Return-Ansatz zum
Ziel gesetzt. Viele dieser Produkte
enttäuschten. Ein Blick auf die histo-
rischen Verläufe zeigt aber, dass sich
eine Gruppe von erfahrenen Fonds-
managern im vergangenen Jahr den
Turbulenzen an den Finanzmärkten
entziehen konnte. Häufig sind es die-
selben Manager, die bereits im Kri-
senjahr 2008 gute Ergebnisse er-
reichten. Somit gibt es einige Pro-
dukte, die günstige Chance-Risiko-
Profile aufweisen, sodass sie sich als
Depotbausteine eignen.

Im vergangenen Jahr war der von
Edouard Carmignac, Frédéric
Leroux und Rose Ouahba verwal-
tete Carmignac Patrimoine A
(FR0010135103) recht erfolgreich.
Der mittlerweile Anlegergelder in
Höhe von rund 22 Mrd. Euro verwal-
tende Fonds konnte sich dank einer
hohen Anleihenquote von bis zu
47 % im Jahr 2011 mit einer Perfor-
mance von plus 6,9 % dem Negativ-
trend an den Aktienmärkten entzie-

hen. Ende Dezember waren US-An-
leihen mit einer Laufzeit bis 2021
mit einem Anteil von mehr als 10 %
größte Portfolioposition. Dabei profi-
tierte der Fonds nicht nur von den
Zinserträgen, sondern auch von den
Währungsgewinnen des Dollar ge-
genüber dem Euro. Aktien hatten
die Fondsmanager zu Monatsanfang
von einem Anteil von 43 % auf
37,8 % gesenkt. Im laufenden Jahr
liegt der Gewinn bei 2,1 %, wobei
von der Tendenz zu Jahresanfang si-
cher nicht auf das Gesamtjahr extra-
poliert werden kann. Beeindruckend
ist das Ergebnis über drei Jahre. Hier
erreichte der von Morningstar mit
der Höchstnote von fünf Sternen aus-
gezeichnete Fonds eine Performance
von 7,5% p.a. bei einer Dreijahresvo-
latilität von 6,3 %. Die Sharpe Ratio
liegt bei 1,1. Die Fünfjahresperfor-
mance liegt ebenfalls bei überdurch-
schnittlichen 6,7 % jährlich.

Nicht ganz so erfolgreich wie der
Carmignac-Fonds konnte der von
Luca Pesarini betreute Ethna-Aktiv
E A (LU0136412771) die Turbulen-

zen im vergangenen Jahr umschif-
fen. Pesarini musste einen – wenn
auch niedrigen – Verlust von 1,9 %
hinnehmen. Der 2,6 Mrd. Euro
schwere Fonds war per Ende Dezem-
ber deutlich defensiver als der Kon-
kurrent eingestellt. Der Anteil der
Renten lag bei 68,30 %, Aktien hat-
ten nur ein Gewicht von 4 %.

Niedrigere Volatilität
Dank der positiven Entwicklung in

den Jahren 2009 und 2010 weist der
Fonds eine Dreijahresrendite von
7,6% p. a. aus. Da Pesarini im Krisen-
jahr 2008 einen Verlust von 3,9 %
hinnehmen musste, liegt die Perfor-
mance im Fünfjahreszeitraum bei
durchschnittlich knapp 4 % jährlich.
Die annualisierte Volatilität liegt bei
4 % und damit sehr viel niedriger als
die des Carmignac-Fonds.

Einen überzeugenden Eindruck
machte im vergangenen Jahr auch
der DJE GoldPort Stabilitätsfonds P
(LU0323357649), der ohne Verluste
zu unveränderten Kursen das schwie-

rige Börsenjahr beenden konnte. Im
laufenden Jahr beträgt der Gewinn
bereits 5,3%. Die Rendite im Dreijah-
reszeitraum von durchschnittlich
14,5 % jährlich empfiehlt das Pro-
dukt als Basisinvestment in einem
konservativen Depot. Die Sharpe Ra-
tio liegt in Höhe von 1,05, die Stan-
dardabweichung bei 13,1 %.

Der von Morningstar mit der maxi-
malen Zahl von fünf Sternen ausge-
zeichnete Fonds profitierte 2011 wie
in den Jahren zuvor vom Anstieg des
Goldpreises. Fondsmanager Stefan
Breintner kann nicht nur in Gold,
sondern auch in andere Edelmetalle,
Energie- und Agrarrohstoffe, Immo-
bilien, Schweizer Renten- und Geld-
marktpapiere, inflationsgeschützte
Euro-Anleihen oder defensive Value-
Aktien investieren. Bis zu 30 % des
Fondsvermögens kann Breintner di-
rekt in physischem Gold anlegen.
Per Ende Dezember vergangenen
Jahres lag der Anteil bei 27,7 %. Die
Aktienquote betrug 27,1 %. Bemer-
kenswert war im Dezember der hohe
Anteil von 20,7 % Cash.

Produktdaten
� Name: AC Risk Parity Fund 12
� KAG: Alceda Fund Management S. A.
� ISIN: LU0374107992
� Kategorie: Alternativ Multi Strategy
� Auflage: September 2008
� Manager: Harold Heuschmidt
� Volumen: 460 Mill. Euro
� Ausgabeaufschlag: 5 %
� Verwaltungsgebühr: 1,6 % p. a.
� Gesamtkostenquote: k.A.
Quelle: Aquila Capital, Morningstar

  Börsen-Zeitung, 4.2.2012
ars Frankfurt – Anlagen, die nach
ökologischen, ethischen und sozia-
len Kriterien erfolgen, finden immer
mehr Anhänger. Die DekaBank hat
mit der Auflage von drei neuen
Fonds die neue Produktreihe
Deka-Nachhaltigkeit gestartet. Mit
dem Deka-Nachhaltigkeit Aktien
(LU07037109049, dem Deka-Nach-
haltigkeit Renten (LU0703711035)
und dem Deka-Nachhaltigkeit Ba-
lance (LU0703711118) kann der An-
leger in ein Aktien-, Renten- oder ge-
mischtes Fondsportfolio, das jeweils
den besonderen Kriterien einer nach-
haltigen Geldanlage entspricht, in-
vestieren. Wie bei dem Deka-Stiftun-
gen Balance werden die Anlagen für
die neuen Fonds in Zusammenarbeit
mit dem Institut für Markt-Umwelt-
Gesellschaft (Imug) getätigt, das

sich auf sozial-ökologische Unterneh-
mensanalysen spezialisiert hat. Das
Imug arbeitet seinerseits mit dem
Ethical Investment Research Service
(Eiris) zusammen, der weltweit äl-
testen und renommierten Research-
agentur für ethische Investments.

Die Auswahl der Titel erfolgt nach
dem neu entwickelten Best-in-Class-
Ansatz, der bei der Auswahl der in
Frage kommenden Wertpapiere
Nachhaltigkeitsaspekte mit klassi-
schen Anlagekriterien verbindet. Bei
der Vorauswahl der Wertpapiere
werden alle Titel aus der Auswahl-
liste ausgeschlossen, die gegen fest
definierte Nachhaltigkeitskriterien
verstoßen. Aus dem verbleibenden
Universum werden die Titel ausge-
wählt, die über alle Nachhaltigkeits-
kriterien hinweg zu den Besten ihrer
„Klasse“ gehören.

Hoher Rentenanteil senkt Risiken
Vermögensverwaltende Fonds bewähren sich in der Krise – Viele Mischprodukte mit Multi-Asset-Strategien schlagen 2011 den Markt
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MyHammer Holding AG
Berlin

Veröffentlichung nach § 37q Abs. 2 Satz 1 WpHG
Die Deutsche Prüfstelle für Rechnungslegung e.V. (DPR) hat fest-
gestellt, dass der verkürzte Konzernabschluss der MyHammer 
Holding AG zum 30. Juni 2011 fehlerhaft ist:
Hintergrund der Prüfung war die Darstellung der Gewährung eines 
Darlehens über 1,5 Mio. EUR an die MY-HAMMER Aktiengesell-
schaft (eine Tochtergesellschaft der Gesellschaft), auf dessen Rück-
zahlung die Darlehensgeberin, die Holtzbrinck Digital Strategy 
GmbH, bedingt verzichtet hat. Der Verzicht auf das Darlehen wurde 
im verkürzten Konzernabschluss der Gesellschaft zum 30. Juni 2011 
ertragswirksam gebucht.
Aufgrund der Feststellung ergibt sich, dass in Bezug auf das Dar-
lehen bzw. seine Verbuchung im verkürzten Konzernabschluss zum 
30. Juni 2011 die sonstigen betrieblichen Erträge sowie das Ge-
samtergebnis der Berichtsperiode jeweils um 1,5 Mio. EUR, also in 
Höhe des Darlehens(-verzichts) der Holtzbrinck Digital Strategy 
GmbH gegenüber der MY-HAMMER Aktiengesellschaft, zu hoch 
ausgewiesen wurden. Der Verzicht auf die Rückzahlung des Dar-
lehens wurde ertragswirksam, obwohl Darlehensgewährung und 
Darlehensverzicht durch einen Eigentümer in seiner Funktion als 
Eigentümer erfolgt ist. Die Gesellschaft hat zudem die Gewährung 
eines Darlehens im Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit statt im 
Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit erfasst. 
Dies verstößt gegen IAS 1.109 i.V.m. F.70 (a) und IAS 7.17.
Berlin, im Februar 2012

MyHammer Holding AG
Der Vorstand

Bekanntmachung in Bezug auf die folgenden
Mini Future Turbo Optionsscheine der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH

Hinsichtlich der unten genannten Optionsscheine ist gemäß den Optionsschein-
bedingungen ein Knock-Out Ereignis eingetreten.

GS0ME2
Nähere Informationen zu den einzelnen Optionsscheinen sind auf der Internet-Seite 
der Goldman Sachs International unter www.gs.de (Rubrik „Bekanntmachungen/
Produktbezogene Mitteilungen/Knock-Out Anzeigen“) abrufbar.

Frankfurt am Main, 03.02.2012                            

Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt am Main

Kennzahlen ausgewählter vermögensverwaltender Fonds
Performance Verwaltungs-

in 2011 12 Monate 3 Jahre gebühren
Name KAG ISIN (%) (%) p.a. (%) (%) p.a.
Carmignac Patrimoine A Carmignac Gestion FR0010135103 6,9 3,7 7,5 1,50
C-Quadrat Arts TR Balanced C-Quadrat AT0000A08EV6 7,6 7,7 8,2 0,75
DJE GoldPort Stabilitätsfonds P DJE Investment LU0323357649 0 11,7 14,5 1,5
Ethna-Aktiv E LRI Invest LU0136412771 1,9 – 0,4 7,6 1,65
Invesco Balanced-Risk Allocation A Invesco LU0432616737 11,7 15,6 – 1,25
Sauren Global Defensiv Sauren LU0163675910 – 2,5 – 0,4 4,2 0,45
RWS Ertrag Veritas Investment DE0009763375 0,3 2,6 3,6 0,80
Quellen: KAG, Morningstar  Börsen-Zeitung


