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Broschiiren fiir
nachhaltige Anlage

Borsen-Zeitung, 20.2.2013
la Frankfurt — Fiir Anleger, die sich
fiir nachhaltige Investments interes-
sieren, gibt es zwei Broschiiren: den
,Leitfaden fiir private Anlegerinnen
und Anleger: 5 Schritte zur Nachhal-
tigen Geldanlage® und die Bro-
schiire ,Was sind Nachhaltige Geld-
anlagen? Eine kurze Einfithrung fiir
private Anlegerinnen und Anleger*.
Erstellt wurden sie vom Forum Nach-
haltige Geldanlagen (FNG) in Zu-
sammenarbeit mit dem Bundesver-
band unabhangiger Finanzdienstleis-
terinnen (BuF) und dem bundeswei-
ten Netzwerk unabhéngiger Berater
Okofinanz 21. Ziel ist es, allgemein
iiber das Thema zu informieren so-
wie aufzuzeigen, wie die individu-
elle nachhaltige Anlagemoglichkeit
gefunden werden kann, so FNG-Vor-
standsmitglied Bernhard Engl. Viele
Menschen wiissten nicht, dass sie
mit ihren Investments einen Beitrag
zur sozialen und 6kologischen Ent-
wicklung leisten konnten, ohne da-
bei Abstriche bei der Rendite in Kauf
nehmen zu miissen.
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Mittwoch, 20. Februar 2013

Hohe Gewinne mit heimlichen Champions

Deutsche Nebenwerte schlagen den Dax — Viele Fonds glanzen mit starken Renditen — Aber es gibt auch enttauschende Produkte

Unbeachtet von vielen internatio-
nalen Anlegern haben die deut-
schen Nebenwerte in den vergan-
genen Monaten besser abge-
schnitten als die Blue Chips.
Anleger goutieren, dass viele
dieser Unternehmen hochspezia-
lisiert sind und in ihrer Nische als
globale Champions gelten. Von
der Entwicklung konnten die
Fonds auf deutsche Nebenwerte
profitieren. Die Streuung der
Performance zwischen den bes-
ten und den schwichsten
Produkten ist jedoch grof3.

Von Armin Schmitz, Frankfurt
Borsen-Zeitung, 20.2.2013
Der Fokus vieler Anleger ist in erster
Linie auf den Dax gerichtet. Der In-
dex gab nach einem starken Jahres-
auftakt seine Gewinne allerdings
weitgehend wieder ab. Von ihrem
Rekordhoch bei 8152 Punkten aus
dem Jahr 2007 sind die Blue Chips
daher wieder ein Stiick entfernt. Der
nur 30 Werte umfassende Leitindex
versperrt allerdings den Blick auf die
zweite Reihe am deutschen Aktien-
markt, die sich zuletzt deutlich bes-
ser entwickelt hat.

Wiéhrend der Dax sein Rekord-
hoch noch aus sicherer Entfernung
beobachten muss, haben die Small
und Mid Caps ihren Aufwartstrend
fortgesetzt. Die mittelkapitalisierten
Werte im MDax legten im laufenden
Jahr bereits um mehr als 9% zu und
erreichten damit Rekordniveau. Der
Kleinwerteindex SDax kletterte seit
dem Jahresanfang sogar schon um
mehr als 14 %.

Analysten zeigen sich optimis-
tisch, dass die Nebenwerte — wenn
auch nicht in diesem Tempo — weiter
steigen werden. Sie werden in ihrer
Einschitzung von historischen Da-
ten unterstiitzt. In den vergangenen
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im Auftrag des VERWALTUNGSRATS

DIESES DOKUMENT IST WICHTIG UND ERFORDERT IHRE SOFORTIGE
AUFMERKSAMKEIT. IM ZWEIFELSFALLE SOLLTEN SIE
PROFESSIONELLEN RAT EINHOLEN.

MORGAN STANLEY INVESTMENT FUNDS
Société d’'Investissement a Capital Variable
Sitz: 6B, route de Tréves, L-2633 Senningerberg
R.C.S. Luxemburg: B 29 192
(die ,GESELLSCHAFT")

MITTEILUNG

dieses Schreiben richtet sich an Sie als Anteilinhaber des Morgan Stanley
Investment Funds Absolute Return Currency Fund (der ,FONDS*). Zum
Datum dieses Schreibens betrédgt der Nettoinventarwert des FONDS 18
Millionen Euro. Damit liegt er unterhalb des Betrags von 100 Millionen Euro,
der von dem VERWALTUNGSRAT als Mindesthohe fir eine wirtschaftlich
effiziente Betatigung eines Fonds festgelegt wurde, wie in dem Kapitel mit der
Uberschrift ,,Zwangsriicknahme* im PROSPEKT der GESELLSCHAFT vorge-

Dementsprechend hat der VERWALTUNGSRAT der GESELLSCHAFT (der
+VERWALTUNGSRAT") beschlossen alle ANTEILE an dem FONDS zum
NETTOINVENTARWERT je Anteil, der zum Bewertungszeitpunkt am 8. Marz
2013 (das ,AUFLOSUNGSDATUM") ermittelt wird, (gebtihrenfrei) zuriickzu-
nehmen, in Ubereinstimmung mit dem Kapitel mit der Uberschrift
»~Zwangsriicknahme“ des PROSPEKTS der GESELLSCHAFT und mit Artikel

Die Zahlung fir die zuriickgenommenen Anteile durch die GESELLSCHAFT
erfolgt innerhalb von einem GESCHAFTSTAG nach dem AUFLOSUNGS-
DATUM. Nach Zahlung fiir die zurickgenommenen Anteile haben die
Anteilinhaber keine weitere Beteiligung an dem FONDS und keine
diesbezliglichen Anspriiche gegen die GESELLSCHAFT oder

Die Anteilinhaber werden darauf hingewiesen, dass der VERWALTUNGSRAT
entschieden hat, ab dem Datum seines Beschlusses, dem ANLAGEBERATER
des FONDS die Genehmigung zu erteilen, die Vermdgenswerte des FONDS
unverziglich zu realisieren und das Portfolio zu liquidieren, unter Bertick-
sichtigung, dass diese Vorgehensweise im besten Interesse der Anteilinhaber
liegt und dazu dient, den Wert des Portfolios ab dem Datum seines

Die Anteilinhaber kénnen vor dem AUFLOSUNGSDATUM weiterhin die
Rucknahme oder den Umtausch ihrer ANTEILE an dem FONDS zum anwend-
baren NETTOINVENTARWERT je ANTEIL an dem betreffenden HANDELSTAG
(ohne Gebiihren) verlangen. Zum Ausschluss von Zweifeln wird darauf hinge-
wiesen, dass der VERWALTUNGSRAT auf die Zahlung aller anwendbaren
RUCKNAHMEABSCHLAGE und sonstigen Gebihren, die unter normalen
Umstéanden fir die Ricknahme und den Umtausch von ANTEILEN an dem

Die Zeichnung von neuen oder zusétzlichen ANTEILEN an dem FONDS ist von
dem VERWALTUNGSRAT ausgesetzt worden.

Die Kosten der Auflésung werden von Morgan Stanley Investment Manage-

Sofern der Kontext nichts anderes erfordert, haben die in dieser Mitteilung
verwendeten Begriffe in GroBbuchstaben die Bedeutung, die ihnen im aktu-
ellen PROSPEKT der GESELLSCHAFT zugewiesen wird.

Der VERWALTUNGSRAT ubernimmt die Verantwortung flr die Richtigkeit der
in dieser Mitteilung enthaltenen Informationen.

Der PROSPEKT und die WESENTLICHEN ANLEGERINFORMATIONEN (Key
Investor Information Document) der GESELLSCHAFT sind fur die Anleger
kostenlos am Sitz der GESELLSCHAFT oder bei den Niederlassungen ihrer

Bitte kontaktieren Sie bei Fragen oder Anliegen zu dieser Mitteilung die
GESELLSCHAFT an ihrem Sitz in Luxemburg, den ANLAGEBERATER der
GESELLSCHAFT oder den Vertreter der GESELLSCHAFT in Ihrem Land. Sie
sollten sich Uber die steuerlichen Folgen des Vorgenannten in dem Land lhrer
jeweiligen Staatsangehorigkeit, Ihrer Ansassigkeit oder Ihres Wohnsitzes
informieren und gegebenenfalls Rat einholen.

Bei der deutschen Zahl- und Informationsstelle, der Morgan Stanley Bank AG,
JunghofstraBe 13-15, 60311 Frankfurt am Main, sind der aktuelle Verkaufs-
prospekt und die jeweiligen aktuellen wesentlichen Anlegerinformationen
sowie die Satzung und der letzte Jahres- und Halbjahresbericht einsehbar

MORGAN STANLEY INVESTMENT FUNDS

ihre

Jahrzehnten entwickelten sich die
Nebenwerte im Vergleich zu den
Blue Chips deutlich besser. Die Ana-
lysten des Bankhauses Warburg ver-
wiesen jiingst darauf, dass sich der
MDax in 11 der zuriickliegenden 13
Jahre mit einem durchschnittlichen
jahrlichen Zuwachs von 8,3% deut-
lich besser entwickelt habe als der
Dax - ein Phidnomen, das auch bei
den europdischen Small und Mid
Caps zu beobachten ist. In 10 der zu-
riickliegenden 13 Jahre wies der
Stoxx Small Cap Index gegeniiber
dem Stoxx50 eine Outperformance
auf. Aktuell profitieren die Neben-
werte dabei sicherlich davon, dass
die Krisenbranchen Banken und Ver-
sicherer in diesen Indizes unterrepra-
sentiert sind.

In den deutschen Nebenwerteindi-
zes befinden sich viele Vertreter des
Mittelstandes, die als Hidden Cham-
pions gelten, also als heimliche Ge-
winner. Damit sind Unternehmen ge-
meint, die hochspezialisiert sind und
in ihrer Nische als globaler Cham-
pion gelten wie beispielsweise Kro-
nes, ein Hersteller von Anlagen fiir
die Abfiillung und Verpackung von
Getrdnken, oder auch Kuka, ein In-
dustrieroboterproduzent. Es sind
hochwertige Wachstumsunterneh-
men, die Preissetzungsmacht und
grol3e finanzielle Stabilitit besitzen.

MDax

in Punkten

© Bérsen-Zeitung Quelle: Thomson Reuters

Kennzahlen ausgewahlter Fonds deutscher Nebenwerte im Dreijahresvergleich

Performance

Standard-  Gesamt-
3 Jahre 5Jahre  abweichung kostenquote

Produkt ISIN 2012 (%) p.a. (%) p.a. (%) (%) (%)

DB Platinum Il Platow I1 Acc LU0247468878 8,8 20,0 9,7 12,3 0,86
Credit Suisse Equity Fund (Lux)

Small & Mid Cap Germany | Acc LU0108803940 9,8 19,7 8,7 17,3 1,14
DWS German Small/Mid Cap DE0005152409 9,0 19,4 4,7 19,4 1,43
Value-Holdings Capital Partners Fund Acc 110013873901 6,3 18,8 5,3 13,4 1,25
Lupus alpha Smaller German

Champions A Acc LU0129233093 10,2 18,2 9,2 15,6 2,82

Quelle: KAG, Morningstar

Borsen-Zeitung

Die Nebenwerte sind sicherlich
eine Doméne der Stock Picker. Das
zeigt die Entwicklung vieler Fonds
fiir deutsche Small und Mid Caps,
die sich in den vergangenen Mona-
ten deutlich besser entwickelt haben
als der MDax. Die Morningstar-Kate-
gorie Aktien Nebenwerte Deutsch-
land verzeichnete im Dreijahreszeit-
raum eine Rendite von rund 12%
jahrlich. Dabei ist erstaunlich, dass
zwischen dem besten und dem
schwiéchsten Fonds ein Abstand von
15 Prozentpunkten liegt.

Die Kategorie wird im Dreijahres-
zeitraum vom DB Platinum III Pla-
tow I1 Acc (LU0247468878) ange-
fiihrt, der eine jahrliche Rendite von
20% erzielte. Der nur 24 Mill. Euro
verwaltende Fonds konnte in diesem
Zeitraum seinen Referenzindex, den
MSCI Germany Small Cap, deutlich
schlagen. Auflerdem lag die Stan-
dardabweichung bei 12,3 % und da-
mit deutlich unter der Performance.
Die Sharpe Ratio betrug 1,4. In den
zuriickliegenden fiinf Jahren lag der
Ertrag bei 9,7 % jahrlich. Der Kurs-
riickgang von 30,9% im Krisenjahr
2008 war deutlich geringer als bei
vielen konkurrierenden Produkten.
Die positive Entwicklung aus dem

Jahr 2012 setzt sich nun fort. Im lau-
fenden Jahr erreichte der Fonds eine
Steigerung um rund 8,8 %.

Zu den Schwergewichten im
Fondsdepot gehoren Unternehmen
wie Cenit, Sartorius und Continen-
tal. Das Portfolio wird von einem
Team der Platow Borse unter Lei-
tung des Aktienstrategen Christoph
Frank als Allokationsberater zusam-
mengestellt. Da der Fonds in den ver-
gangenen drei Jahren jeweils seine
Konkurrenten deutlich schlagen
konnte, zeichnete Morningstar den
Fonds mit der maximalen Zahl von
flinf Sternen aus.

Hohere Standardabweichung

Hinter diesem Produkt rangiert
der Credit Suisse Equity Fund (Lux)
Small & Mid Cap Germany I Acc
(LU0108803940) auf dem zweiten
Rang mit einer jahrlichen Rendite
von 19,7 % bei einer Standardabwei-
chung von 17,3 % im Dreijahreszeit-
raum. Letztere lag damit deutlich ho-
her als bei dem Konkurrenzprodukt.
Im Fiinfjahreszeitraum konnte der
Anleger mit dem Fonds eine Rendite
von 8,7 % jahrlich erzielen. Portfolio-
schwergewichte von Fondsmanager

IM INTERVIEW: SUKUMAR RAJAH, FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENTS

Felix Meier sind Werte wie EADS,
Sky Deutschland und Morphosys.

Im Dreijahreszeitraum konnte
auch Raik Hoffmann mit seinem
DWS German Small/Mid Cap Fonds
(DE0005152409) iiberzeugen. Er er-
zielte eine Wertsteigerung von
19,4% jahrlich. Die Standardabwei-
chung lag bei 19,4% und damit deut-
lich hoher als bei den Konkurrenz-
produkten. Die Sharpe Ratio betrug
0,88. Im Fiinfjahresbereich kam er
auf eine Rendite von 4,7 % jéhrlich.
Dazu trugen sicherlich ein Einbruch
von 58% im Krisenjahr 2008 und
ein Verlust von 17,7 % im Jahr 2011
bei. Insgesamt lag Hoffmann damit
leicht besser als der Durchschnitt.
Zuletzt lag der Schwerpunkt des De-
pots auf Werten wie EADS, die im
vergangenen Jahr mit einem Ge-
winn von mehr als 18% mitverant-
wortlich war fiir einen Anstieg des
Fonds um 36,7 %.

Insgesamt ist auch bei den Fonds,
die sich auf die Nebenwerte speziali-
siert haben, eine genaue Analyse der
Fondsmanager wichtig. Denn die
Performance der Fondsmanager im
unteren Quartil der Fondskategorie
zeigt eine hohe Differenz zu den Pro-
dukten im oberen Quartil.

,Das Reformfenster vor der Wahl ist sehr schmal

Fondsmanager lobt die MaBnahmen der indischen Regierung — Chancen bei Mid Caps

Der indische Aktienmarkt hat
mit einem kraftigen Anstieg in
den vergangenen Monaten iiber-
rascht. Mehr als 20 Mrd. Dollar
haben vor allem auslandische An-
leger 2012 in Aktien des Subkonti-
nents investiert. Im Interview
der Borsen-Zeitung erklart Suku-
mar Rajah, Fondsmanager des
Franklin India Fund, dass die Aus-
lander auf positive Effekte der
Reformen durch die indische Re-
gierung setzen. Rajah managt
den Fonds lokal in Indien.

Borsen-Zeitung, 20.2.2013

Herr Rajah, der indische Aktien-

markt ist in den vergangenen Mo-

naten stark gestiegen. Ist die Zu-

versicht der Anleger gewachsen,

dass die Regierung die notwendi-

gen Reformen in Angriff nimmt?
Der indische Aktienmarkt hat das
neue Jahr mit einem Kick Start be-
gonnen. Griinde dafiir waren starke
auslandische Kapitalstrome und
eine ermutigende Politik sowie stei-
gende Unternehmensgewinne und
grundsétzlich ein positiver News-
flow. Wahrend ein guter Teil der aus-
landischen Zufliisse der Risikobereit-
schaft globaler Anleger zugeschrie-
ben werden kann, haben positive
Mafinahmen der Regierung die Anle-
gerstimmung in Indien noch einmal
deutlich gesteigert. In den vergange-
nen Monaten hat die Regierung En-
gagement gezeigt, das Haushaltsdefi-
zit zu begrenzen, sich dem Problem
der Liicken in der Kohle- und Strom-
versorgung zugewendet und ge-
zielte Anstrengungen unternom-
men, um die Investitionstitigkeit zu
steigern. Insgesamt haben diese
Mafinahmen das Vertrauen der Anle-
ger gesteigert, dass sich die Regie-
rung den Reformen verpflichtet
fiihlt.

Die OECD hat zuletzt ihre Wachs-
tumsprognose fiir Indien auf
4,4 % reduziert. Wie sehen Sie die
wirtschaftliche Entwicklung?
Der aktuelle Abschwung hat seinen
Ursprung in der Reaktion der Politik
auf die globale Finanzkrise im Jahr
2008. Die groen Konjunkturpakete
in jenen Jahren sorgten fiir ein vom
Konsum getragenes Wachstum, die
Investitionstétigkeit wurde durch

verschiedene politische Entscheidun-
gen angeregt. Allerdings ist die fiska-
lische Grof3ziigigkeit bisher nur gra-
duell zuriickgenommen worden.
Diese Fakten und der Engpass in der
Infrastruktur des Landes sorgten fiir
einen Versorgungsdruck und hohe
Inflation. Dies fithrte zwangslaufig
zu hoheren Leitzinsen, die sich nun
auch auf den Verbrauch auswirken.
Daher ist es dringend notwendig,
die Investitionstatigkeit durch Infra-
strukturausgaben und Reformen zu
steigern, womit langfristiges auslan-
disches Kapital angezogen wird. In-

Sukumar Rajah

dien war eine der wenigen Volkswirt-
schaften rund um den Globus, die
die Krise gut bewiltigt haben. Jetzt
besteht allerdings die Notwendig-
keit, den Grundstein fiir ein nachhal-
tiges Wirtschaftswachstum zu legen.
Die jiingsten Daten haben gezeigt,
dass die Wirtschaft die Talsohle
durchschritten hat. Wir glauben,
dass eine Kombination aus Manah-
men der Regierung und eigenen Stér-
ken in der Wirtschaft das Wachstum
beschleunigen wird. Die OECD-Prog-
nosen scheinen sehr konservativ zu
sein. Die Konsensusschatzungen wei-
sen auf ein Wachstum von 5 bis
5,5% hin. Bei diesen Raten wird In-
dien weiterhin eine der am schnells-
ten wachsenden Volkswirtschaften
weltweit sein. Wir sind sicher, dass
eine 7-prozentige Wachstumsrate
bis 2015 erreichbar ist, sofern kein
sehr negatives wirtschaftliches globa-
les Umfeld eintritt.

Wie entwickelt sich die Inflation?
Die inflationdren Tendenzen haben

offenbar ihren Hohepunkt iiber-
schritten, besonders bei den GroR3-
handelspreisen. Aber die Teuerungs-
raten bei den Verbraucherpreisen
sind hoch geblieben. Sollte die Wirt-
schaft stagnieren oder nachlassen,
konnte die indische Notenbank die
Leitzinsen lockern. Sollte die erwar-
tete Inflation graduell unter 5% sin-
ken, wird die Regierung versuchen,
das Haushaltsdefizit zu senken und
die Engpaésse in der Infrastruktur an-
zugehen. Wahrend man bei der Re-
gierung derzeit einige Fortschritte
bei diesen Fragen sieht, konnten die
bevorstehenden Wahlen im kom-
menden Jahr die Fortschritte bei der
Begrenzung des Haushaltsdefizits
verlangsamen.

Wie sieht es mit den Uberfalligen

Reformen der Regierung aus?
Seit Juni vergangenen Jahres haben
wir Reformen an verschiedenen
Fronten gesehen. Das politische Um-
feld hat sich deutlich verbessert: Bei-
spielsweise gibt es Verbesserungen
bei den Regeln fiir ausldndische In-
vestitionen im Einzelhandel, in der
Luftfahrt und in der Stromversor-
gung. Einspruchsregeln (GAAR) wur-
den verschoben oder gestrafft, die
Regierung hob die Obergrenzen fiir
Anlagen von ausléndischen institu-
tionellen Investoren in Schuldtitel
an. Dariiber hinaus ist ein Ausschuss
eingesetzt worden, der die Zulassun-
gen fiir hochwertige Investitionspro-
jekte beschleunigen soll. Auch bei
der Haushaltskonsolidierung sind
Fortschritte zu beobachten. So
wurde beispielsweise die Subventio-
nierung von Kraftstoffen gekiirzt
und die Preise fiir Dieselkraftstoffe
wurden dereguliert. Der Preisan-
stieg fiir Harnstoffdiinger wirkt sich
zusammen mit den Reformen bei
den Kraftstoffen positiv auf das Haus-
haltsdefizit aus und ist fiir die Wirt-
schaft auf mittlere Sicht gut. Die Un-
ternehmenssteuer und die Bankenge-
setzesnovelle sind wichtige Voraus-
setzungen fiir die neuen Miss-
brauchsvorschriften. Allerdings ist

eine wirksame Umsetzung der
Schliissel zur Verbesserung der
Wachstumsaussichten. Weitere

Strukturreformen und die Haushalts-
konsolidierung sind erforderlich, um
ein kréaftigeres Wachstum zu erzie-
len. Allerdings glauben wir, dass das

Reformfenster vor der Wahl im
néchsten Jahr sehr schmal ist. Viel-
leicht sehen wir einige steuerliche
Vorteile und die Bemiihungen, finan-
zielle Einsparungen in dem kommen-
den Haushaltsbudget zu steigern.

Was ist der Schwerpunkt in lhrem

Portfolio?
Wir verfolgen in unseren Portfolios
eine  Bottom-up-Strategie. = Wir
schauen nach attraktiven Investiti-
onsmoglichkeiten in verschiedenen
Sektoren. Auf makrockonomischer
Ebene glauben wir an eine weiter po-
sitive Binnennachfrage und bevorzu-
gen Unternehmen, die vom inlandi-
schen Verbrauch profitieren kénnen.
Wir mégen auch den Finanzdienst-
leistungssektor vor dem Hinter-
grund der derzeit niedrigen Durch-
dringung von Bank- und sonstigen
Dienstleistungen in Indien. Aller-
dings finden Sie unser Engagement
in diesem Bereich eher bei den priva-
ten Banken und Finanzdienstleistern
als bei den staatlichen Banken. Die
Gewinnspannen der Privaten sind
oft hoher.

Wo sehen Sie die groBten Chan-
cen in den nachsten Monaten?
Trotz der starken Kurssteigerungen
ist die Bewertung bisher unter dem
langfristigen Durchschnitt geblie-
ben. Verschiedene Sektoren des
Marktes scheinen noch unterbewer-
tet, besonders die Mid Caps. Uber
die vergangenen drei Jahre ist das
Gewinnwachstum hinter dem Um-
satzwachstum zuriickgeblieben. Wir
glauben, dass die Gewinnmargen
sich von diesen niedrigen Niveaus er-
holen sollten. Daher sind die Aussich-
ten fiir ein hoheres Gewinnwachs-
tum besser. Wir miissen uns aller-
dings der Risiken bewusst sein. Aus
politischer Sicht konnte das Jahr har-
ter werden als gedacht, weil das Zeit-
fenster fiir Reformen vor den Wah-
len im néchsten Jahr schmal ist. Eine
Steigerung der Investitionstatigkeit
ist von entscheidender Bedeutung
fiir ein hoheres Wirtschaftswachs-
tum. Das Tempo der Genehmigun-
gen steigt, bisher lahmende Investiti-
onsvorhaben werden wiederbelebt.
Die tatsdchlichen Auswirkungen auf
die Wirtschaft werden erst mittelfris-
tig sichtbar, wenn der Grof3teil der

Investitionen Wirkung zeigt.

Das Interview fiihrte Armin Schmitz.



