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von Core-Satellite-Strategien. Kerninvest-von Core-Satellite-Strategien Kerninvest-
ments sind Standardmärkte für Aktien und
Renten, Randpositionen können ausge-
wählte Themen sein, und gerade hier kön-
nen aktive Manager einen Vorteil bieten.
Generell eignen sich aktiv gemanagte
Fonds, um die Chance auf Outperformance
zu nutzen, auf die Expertise von Fonds-
managern zu setzen und um von einer
geziel ten Aktienauswahl zu profi tieren.

Wie aktive Fonds sind auch die pas-
siven ETFs Sondervermögen. Das unter-
scheidet sie von Zertifi katen. Indextracker
sind für Stiftungen besonders gut geeig-
net, weil sie schon mit kleinen Beträgen
eine breite Diversifi zierung über mehrere
Anlageklassen erlauben. Zudem haben
ETFs eine Kostenstruktur, die insbe-
sondere kleinere Stiftungen mit eigenen
Mandaten sonst nicht erreichen können.
Da Stiftungen meist langfristig orientierte
Anle ger sind, wirkt sich das Kostenar-
gument umso stärker aus. Mit ETFs kann
die Stiftung ihre Anlageentscheidungen
schnell umsetzen; sie muss keine lang-
wierigen Due-Diligence-Prozeduren durch-
führen.

Kurzum: Mit ETFs haben gerade klei-
nere Stiftungen die Möglichkeit, ihr Vermö-
gen in der gleichen Art und Weise zu struktu-
rieren wie große institutionelle Anleger –
und das zu den gleichen Kosten.

Zusammengestellt von Gregor Jungheim.
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PaPassssivivee InInvev stments wiwie ETFs oder IInddex-
Zertifi kate bieten sich für Anleger an, die 
das Einzeltitelrisiko scheuen. Der Vorteil das Einzeltitelrisiko scheuen Der Vorteil
ist, dass diese Produkte eine klare Formel 
haben und immer eins zu eins dem Index 
entsprechen, abzüglich eventueller Ma-
nagementgebühren. Es gibt keine kos-
tengünstigere Anlageform, mit der In-
vestoren einen kompletten Markt ab bilden 
können.

Index-Zertifikate haben gegenüber 
ETFs zwei Vorteile: Zum einen ist die 
Produktpalette größer. Zertifi kate können 
viel tiefer in Themen einsteigen, Nischen-
themen und Nebenwerte abdecken, da 
wird man bei ETFs nicht immer fündig. 
Daneben ist es viel aufwändiger, einen 
Fonds aufzulegen, als ein Zertifi kat zu 
konstru ieren. Das bedeutet auch, dass 
Zertifi kate wesentlich schneller aufgelegt 
sind und Themen gespielt werden können, 
die kurzfristige Renditen ermöglichen. 

Ich selbst bin ein großer Anhänger der 
Core-Satellite-Strategie. Dort haben Sie ein 
Basisinvestment, das zu einer stabilen 
Rendite beitragen soll, und entsprechende 
Satelliten, mit denen höhere Renditen bei 
höheren Risiken möglich sind. Aufgrund 
der Geschwindigkeit, die bei der Aufl age 
von Zertifi katen möglich ist, aber auch der 
Chance, andere Märkte als ein Fonds ab-
zubilden, sind Index-Zertifi kate ideale Sa-
telliten, während sich ETFs als Basisin-
vestment eignen.
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Die gute alte Direktanlage in Einzelpapiere,
ob Aktie oder Anleihe, gehört als Kernin-
vestment in jedes Depot. Denn sie spart Kos-vestment in jedes Depot Denn sie spart Kos-
ten, ist sehr transparent und ermöglicht
eine individuelle, Gewinn maximierende
Auswahl nach persönlichen Kriterien.

Die fehlende Streuung ist kein Argu-
ment gegen diese Anlagestrategie.

Denn wenige Werte lassen sich wesent-
lich effektiver und damit erfolgreicher beur-
teilen als eine große, indifferente Masse.

Marktbreite und kostengünstige ETFs
decken als Basisinvestments aussichts-
reiche Märkte oder Branchen ab. Die im
Vertrieb oftmals bevorzugten margen-
starken Produkte wie Fonds und Zertifi -
kate verursachen erstens häufi g zu hohe
Kosten, und zweitens ist zudem der Stan-
dardmanager den Märkten durch enge
Aufl agen und die Vergleichsindexvorgabe
ausgeliefert. Das heißt: Investoren ma-
chen zwar alle Höhen mit – aber auch alle
Tiefen. Unter dem Strich sind die Ergeb-
nisse der Fonds im Vergleich zu passiven
Anlagen langfristig ohnehin unterdurch-
schnittlich.

k Der durch den hohen Provisionsdruck
im Vertrieb gepuschte Abverkauf von
Fonds und Zertifi katen führt zu einer Ver-
nachlässigung von sinnvollen Strukturen
und damit zu ungewollten Risiken im
Kundenportfolio. Von Zertifikaten mit
Emittentenrisiko und komplizierten
Wetten raten wir ab.
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