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Steuerschonende Verlustvermeidung

Fonds, die auch uber kiirzere Anlageperioden keinen
Verlust erzielen, trotzdem attraktive Renditen bieten und
gleichzeitig eine geringe Gesamtkostenbelastung
aufweisen. Intuitiv suchen die meisten Anleger danach. Ein
Beispiel, dass ein guter Fonds nicht teuer sein muss, ist der
Ziel Netto von Friedrich Moser.

Moser kdmpft um
jeden Basispunkt

Mischfonds stehen in der Gunst der Anleger nicht gerade weit oben. Bei Fonds greift man in der Regel
entweder zu Aktien-, Anleihen-, Geldmarkt- oder rein alternativen Produkten. Dabei erledigen diese Fonds fur
den Investor neben der Einzeltitelauswahl auch die Asset Allokation. Da ein Grof3teil der Performance von der
Vermoégensaufteilung abhangt, ein nicht zu unterschatzender Faktor.

Rentenrisiko mit Aktienrendite

Wie sinnvoll Mischfonds mitunter sein kbnnen, zeigt zum Beispiel der Ziel Netto, welcher seit Auflage 1996
von Friedrich Moser verwaltet wird. In den letzten zehn Jahren erzielte dieser Fonds eine jahrliche Rendite

von 9,9 Prozent bei einer Standardabweichung von nur 4,5 Prozent. ,Wir wollen mit dem Risikoprofil eines

Rentenfonds einen maximalen Netto-Ertrag nach Steuern erzielen®, beschreibt Fondsmanager Moser sein

Anlageziel.

Zum Vergleich: Der Weltaktienindex MSCI World kam in den letzten zehn Jahren nur auf eine Rendite von
8,2 Prozent p.a. Die Volatilitat lag dabei mit 17,4 Prozent jedoch fast viermal so hoch als beim Ziel Fonds.
Globale Anleihen erzielten gemessen am Citigroup World Government Bond Index gerade mal 5,6 Prozent
pro Jahr bei einer Volatilitat von immerhin noch 5,5 Prozent.

Sharpe Ratio: Platz 10 von 5.552

Daraus resultierend weist der Ziel Netto auch eine herausragende risikoadjustierten Rendite auf: Auf Sicht
der letzten funf Jahre etwa, liegt der Fonds mit einer annualisierten Sharpe Ratio von 1,85 auf Platz zehn aller
5.552 Investmentfonds (alle Fondskategorien), die tiber eine Vertriebszulassung in Osterreich, Deutschland
oder der Schweiz verfliigen. Unter den Top-20 ist er zudem der einzige Mischfonds (siehe Tabelle).

Performance Sharpe Ratio
# Name ISIN Code Zulassung Fonds-Kategorie 5 Jahre p.a. 5 Jahre p.a.
1 Thames River High Income EUR IECOO300957 4 0D Bond Emerging Markets Glabal 12 66 2M
2 SEB Immaolnvest DEDODS302306 D Real Estate European 4 86 2hZ
3 Credit Suisse Euroreal A EUR DEOODZS0s002 O, D, CH Real Estate European 4 37 2453
4 East Capital Baltic SEO0007 77724 0 Equity Emerging Mkts Europe 31,64 2,36
5 PAM (L) Bonds Higher Yield Cap LU0138645519 CH Bond Global High Yield 10 54 232
B RenditeSpezial-lnvest DEDOOSTS7 732 D Bond Emerging Markets Glabal 914 209
7 AmEx Funds Global High Yield Euro AE Luo112s20878 O, D, CH Bond ELR High Yield g.43 203
£ WWestinvest InterSelect DEQOOS301423 B} Real Estate European 492 208
9 WestlLB Mellon Compass Euro High Yield Bond A EUR LUOD115238721 4,0, CcH Bond EUR High Yield 963 1.87
10 Ziel Metto ATOO0O0SSE6401 0 Mixed Asset EUR Cons - Global 1122 1,85
11 Odin Eiendom MO0010062953 CH Equity Sector Real Est Europe 2571 183
12 Fidelity Funds - European High Yield A LUD110060430 O, D, CH Baond Eurape High Yield 8,59 182
13 Balzac Real Estate Index P FROO00018550 0, CH Equity Sector Real Est Europe 20,35 177
14 Odin Maritim MNO000S000015 CH Equity Sector Cyclical Service 38,48 1.77
15 Capital Invest Austria Stock A ATooooas7412 O, D, CH Equity Austria 27 39 175
16 LiLux Il Convert LLO0BSS14817 D Bond Convertibles Global 11,15 1,73
17 FIM Russia FI0003300347 D Equity Russia 42 48 1,71
18 Ennismore European Smaller Companies GBF IECOO4515239 D Equity Europe SméMid Cap 17 02 1.7
19 AXA Aedificandi A Dis FROOOD170193 O, D, CH Equity Sector Real Est Europe 20,98 1,68
20 PAM Real Estate Europe Cap BEO05G157541 ZH Equity Sector Real Est Europe 21,21 167
Alle Daten per 3.8.2006 in Euro
Cluelle: Lipper

Tabelle: Top-20-Fonds nach Sharpe Ratio (5yrs) in Euro



80/20 Kombination bringt das effizienteste Portfolio

Die Benchmark des Ziel Netto setzt sich zu 80 Prozent aus dem EFFAS Euro Government all > 1 year
(Anleihenteil) und zu 20 Prozent aus dem ATX Prime (Aktienteil) zusammen. ,Zu dieser strategischen
Vermdogensaufteilung kamen wir, als wir zum Start des Fonds untersucht haben welche Kombinationen von
Assetklassen die effizientesten Portfolios ermdéglichen”, so der Geschaftsfuhrer der Wiener Ziel Invest
GmbH.

Geringe Kostenbelastung hilft der Performance

Da ein grofer Teil des von Ziel Invest verwalteten Geldes Familienvermdgens ist, legt der geburtige Kérntner
groRen Wert auf die Einsparung unnétiger Kosten und der moglichst ,steuerschonenden” Veranlagung. Der
Ziel Netto besticht etwa mit einer jahrlichen Gesamtkostenbelastung (TER) von bescheidenen 0,54 Prozent.
Der ebenfalls von Moser verwaltetete globale Aktienfonds Ziel Valet kostet mit 0,58 Prozent pro Jahr auch
nicht viel mehr. Im Vergleich zum Durchschnitt aller aktiv verwalteten Aktienfonds mit 1,63 Prozent (Quelle:
Fitzrovia/Lipper) bedeutet allein dieses Faktum einen jahrlichen Performancevorsprung von iber einem
Prozent.

Ziel Netto: Was bedeutet der Fondsname?

Zudem versucht Moser die Steuerbelastung, insbesondere im Anleihenteil, gering zu halten. Um dieses Ziel
zu erreichen setzt er stark auf Anleihen die unter Par notieren bzw. kauft (KeSt-befreite) Wohnbauanleihen

oder behilft sich synthetisch strukturierten Anleihen. Der Fondsname leitet sich eigentlich genau aus dieser

Motivation ab: ,Ziel Netto steht fiir das Anlageziel nach Steuern, also netto, eine méglichst hohe Rendite zu
erwirtschaften, erklart der 55-jahrige.

Alle Daten per3.8.2006 in Euro
Quelle:

LIPPER
LIPPER

Top 5/ Mixed Asset Anleihen Global - Euro

Fondsname Perf Outperf Sharpe Ratio Vertriebs
5y p.a. Syp.a. Syp.a. & zulassung
|

Ziel Netto 11.16 1.84 —
ESPA SELECT MED A 5.24 0.70 =
Salzburger Sparkasse Select Trend A 5.05 0.66 —
siemens/portfolio.two 4.75 0.66 —
SUPERIOR 3 - Ethik 3.92 0.49 =

Quelle: Lipper, www.e-funddata.com, Daten per 31.07.2006 in Euro

Wichtige rechtliche Hinweise (Disclaimer):

Warnhinweis § 43 Abs. 2 InvFG: ,Performanceergebnisse der Vergangenheit lassen keine Rickschlisse auf die zukinftige
Entwicklung eines Investmentfonds zu.“ Wert und Rendite einer Anlage in Fonds konnen steigen oder fallen. Anleger kénnen
gegebenenfalls nur weniger als das investierte Kapital ausgezahlt bekommen. Auch Wahrungsschwankungen kdnnen das
Investment beeinflussen. Die Informationen auf www.e-fundresearch.com reprasentieren keine Empfehlungen fir den Kauf, Verkauf
oder das Halten von Wertpapieren, Fonds oder sonstigen Vermogensgegenstanden. Die Informationen des Internetauftritts der e-
fundresearch.com Data GmbH werden laufend geprift und aktualisiert. Dennoch kann es zu unbeabsichtigt fehlerhaften
Darstellungen kommen. Eine Haftung oder Garantie fur die Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der zur Verfigung gestellten
Informationen kann daher nicht Ubernommen werden. Gleiches gilt auch fir alle anderen Websites, auf die mittels Hyperlink
verwiesen wird. Die e-fundresearch.com Data GmbH lehnt jegliche Haftung fur unmittelbare, konkrete oder sonstige Schaden, die im
Zusammenhang mit den angebotenen oder sonstigen verfiigbaren Informationen entstehen, ab.
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