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.Die deutsche Reprasentanz in
Frankfurt wurde im Sommer
2006 eroffnet. Trotz unserer
hervorragenden Marktstellung in
Danemark streben wir auf dem
deutschen Fondsmarkt keine
Konkurrenzposition zu den in-
und auslandischen Platzhirschen
an. Der Aufbau eines Vertriebs-

netzes mit objektiver Anlage-

beratung nimmt hierbei eine

Schlusselfunktion ein.

Interview

Risikobewusste Fonds
aus Danemark

Die danische Investmentgesellschaft Sparinvest setzt in ihrer Anlagepolitik auf den Value-Ansatz. poolworld sprach
mit J. Volker Griineke, General Manager in Deutschland, Gber Chancen dieser Strategie.

poolworld: Sparinvest zdhlt in
Deutschland ja noch zu den eher unbe-
kannten Investmentgesellschaften...

Griineke: Ja, das ist sehr bedauer-
lich - vor allem fiir die Wertpapierdepots
der Anleger. Denn schlieRlich rangiert
unser Flaggschiff, der Global Value Fonds,
mit einer durchschnittlichen Performance
von jahrlich rund 15 Prozent (seit Aufle-
gung) bestdndig unter den Top Ten der
global anlegenden Aktienfonds. Die Ana-
lysten von Standard & Poor’s bewerten
den Global Value Fonds mit einem Fund
Management Rating von "AA", und die
Rating-Agentur Lipper hat den Fonds im
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vergangenen Jahr als besten internatio-
nalen Aktienfonds im Fiinf-Jahres-Zeit-
raum ausgezeichnet. Der leitende Fonds-
manager Jens Moestrup Rasmussen
erreichte in der Citywire-Studie in den
vergangenen drei Jahren jeweils einen
Platz unter den 100 besten europaischen
Fondsmanagern - von 4.500 wohlge-
merkt. Zurzeit belegt er Rang 45.

poolworld: Wie genau funktioniert
denn der Investmentprozess des Global
Value Fonds?

Griineke: Wie der Name schon sagt,
verfolgt der Fonds die Value-Strategie.

Vereinfacht gesagt bedeutet dies, etwas
im Wert von einem Euro fiir 50 Eurocent
oder weniger zu erwerben. Bei unserem
Fonds muss der Abschlag zwischen inne-
rem Wert, den wir aus der Bilanz des
Unternehmens errechnen, und Aktien-
kurs mindestens 40 Prozent betragen.
Diese Spanne dient dhnlich einem Airbag
als Sicherheitspuffer bei Kursverlusten.
Empirische Studien haben gezeigt, dass
sichjede Aktie auflange Sicht ihrem inne-
ren Wert anndhert. Denn iiber kurz oder
lang erkennt auch der breite Markt den
wahren Wert einer Aktie. Dieskann inner-
halb von drei Monaten geschehen oder



Investment und Finanzierung

auch sechs Jahre dauern. Die durch-
schnittliche Haltedauer liegt zwischen
drei und fiinf Jahren. Gleichen sich
Aktienkurs und innerer Wert an, verkau-
fen wir die Aktie konsequent. Kursfanta-
sien {iber den inneren Wert hinaus pfle-
gen wir nicht. Wir iiberlassen die Aktien
dann den Growth-Investoren.

poolworld: Die Anlagestrategie des
Global Value Fonds ist also sehr konser-
vativ. Entspricht das der Unternehmens-
philosophie von Sparinvest?

Absolut. Wir sind ein kon-
servatives Haus - ohne dabei langweilig,
spief3ig oder nicht innovativ zu sein. Bei
all unseren Produkten wagt das Fonds-
management jedoch immer als erstes die
Risiken eines potenziellen Investments
ab. Sind diese zu hoch, verzichten wir lie-
beraufmégliche Gewinne. Grundsatzlich
istunser Ansatz so ausgerichtet, dass bei
der Titelauswahl gestandene Werte und
eine solide Unternehmensgeschichte
mehr zdhlen als Gewinnaussichten und
okonomisch Unwagbares. Unsere Strate-
gie birgt auch nie die Gefahr, blind einer
Borseneuphorie zu folgen und einer Blase
zum Opfer zu fallen.

poolworld: Also richten Sie sich mit
Thren Produkten eher an sicherheits-
orientierte Anleger?

Richtig, unser Ziel sind
langfristig positive Ertrdge und die
Sicherheit des Kapitals. Denn der Kapital-
erhalt auch in negativem Marktumfeld
hat absolute Prioritdt. Seit unserer Griin-
dung haben wir uns der Strategischen
Asset Allocation verschrieben - unserer
Ansicht nach der Schliissel zum Anlage-
erfolg. Bei der Konzeption unserer Fonds
setzen wir etablierte Finanztheorien um.
So basieren alle Sparinvest-Anlagepro-
dukte aufwissenschaftlichen Erkenntnis-
senwie zum Beispiel denen von Benjamin
Graham oder Harry Markowitz. Und:
Durch die Vielzahl der Aktiondre, die an
unserem Unternehmen beteiligt sind,
agieren wir neutral und unabhéngig von
den Interessen einzelner Finanzschwer-
gewichte am Markt - zum Nutzen der
Anleger.
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.Unsere Strategie birgt nie die Gefahr,
blind einer Borseneuphorie zu folgen
und einer Blase zum Opfer zu fallen.”

poolworld: Geben Sie uns doch einen
kurzen Einblick in die Geschichte von
Sparinvest!

Sparinvest ist sozusagen
ein Kind der 68er. Denn da trat in Dédne-
mark ein Gesetz in Kraft, das es den Danen
erlaubte, mittels inldndischer Fonds in
auslandische Wertpapiere zu investieren.
Mit ihrer Griindung war Sparinvest die
erste ddnische Fondsgesellschaft iiber-
haupt. Seitdem haben sich mehr als 90
Aktiondre an Sparinvest beteiligt. Da-
runter sind Banken, Versicherungsgesell-
schaften und Pensionskassen. Im Jahr
2001 wurde dann die luxemburgische
Tochtergesellschaft Sparinvest S.A.
gegriindet. Sie ist verantwortlich fiir die
europdische Expansion - von Spanien bis
Gronland. Mittlerweile beschaftigt die
Sparinvest-Gruppe {iber 140 Mitarbeiter.

poolworld: Seit wann ist Sparinvest

in Deutschland vertreten und welche

Ziele haben Sie sich fiir den deutschen
Markt gesetzt?

Die deutsche Reprasentanz

in Frankfurt wurde im Sommer 2006 er6ff-

net. Trotz unserer hervorragenden Markt-

stellung in Ddnemark streben wir auf dem
deutschen Fondsmarkt keine Konkur-
renzposition zu den in- und ausldndi-
schen Platzhirschen an. Ein langsames
und nachhaltiges Wachstum entspricht
eher unseren Unternehmenswerten. Der
Aufbau eines erstklassigen Vertriebs-
netzes mit objektiver Anlageberatung
nimmt hierbei eine Schliisselfunktion ein.
Ein blofRes Einsammeln von Anlegergel-
dern oder ein Vertriebsausbau um jeden
Preis kommt fiir uns nicht in Frage. Statt-
dessen werden wir unser Produktange-
bot in Deutschland um ausgewdhlte
Fonds erweitern.

poolworld: Welche Produkte aus dem
Hause Sparinvest stehen deutschen Anle-
gern derzeit zur Auswahl?
In Deutschland konnen
Anleger zurzeit in drei Aktien- sowie drei
Rentenfonds investieren. Neben den Akti-
enfonds Global Value, European Value und
Global Small Cap Value sind in Deutsch-
land die Rentenfonds High Yield Value
Bonds, Investmentgrade Value Bonds und
Long Danish Bonds zum Vertrieb zugelas-
sen.

poolworld: Welche neuen Produkte
kann der Markt von Sparinvest 2008
erwarten?

Fiir den deutschen Markt
planen wir die Einfithrung von drei neuen
Fonds. Diese werden allesamt nach der
Strategischen Asset Allocation gemanagt.
Hierbei mischen unsere Fondsmanager
Aktien und Anleihen in einem Fonds. Die
Zusammensetzung ist jedoch nicht will-
kiirlich, sondernrichtet sich nach klaren
Gewinn- und Risiko-Vorgaben. Wich-
tigstes Kriterium dabei: die Korrelation.
So kann eine optimale Rendite bei gleich-
bleibendem Risiko erzielt werden. Auf
diese Weise konnen wir Anlegern eine
Investmentlosung anbieten, die ebenso
wie alle anderen Sparinvest-Produkte vor
allem eines vermeidet: Risiken. Das
Besondere wird sein, dass es sich quasi
um Dachfonds handeln wird, allerdings
ohne die typische Dachfondsstruktur -
und damit ohne doppelte Kosten.



