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~Wir kampfen um jedes zehntel Prozent”

Die meisten Fondsmanager schaffen es nicht, den Index zu
schlagen. Also Finger weg von Fonds? Nein, man muss nur
die Richtigen auswahlen, sagt Eckhard Sauren. Im Interview
erklart der Spezialist fur Dachfonds, wie er sich von Koéln aus
auf die Suche nach den besten Fondsmanagern der Welt
macht und warum Gewinne keine Glicksache sind.

~ Herr Sauren, ihr Motto lautet: Wir investieren nicht in Fonds, wir investieren in
Fondsmanager. Gibt es denn tberhaupt genug gute Fondsmanager?

Eckhard Sauren: Es gibt keinen Mangel. Auch wenn es ein Grofteil nicht schafft, einen
Mehrwert zu erzielen, gibt es immer noch genitgend, denen dies Uber einen langeren
Zeitraum gelingt. Das hat nichts mit Gluck zu tun. Zur Auswahl attraktiver Anlageideen

"J_edgzjé“er ein hFO”dS muss man ausfihrlich mit den Fondsmanagern sprechen und die Richtigen auswahlen.
wird, desto mehr

Flexibilitat und
Potenzial b3t er
ein”, sagt Eckhard

Sauren. Quelle: Durch Zuhéren und gezielte Nachfragen. Wir lassen uns von dem Fondsmanager
Fressenld erklaren, wie er arbeitet, wie er denkt und wie er glaubt, einen Mehrwert gegenuber dem
Markt zu erzielen. Wir wollen herausfinden, wie tief der Fondsmanager wirklich in der Materie steckt, wie
konsistent seine Aussagen sind und wie sich seine Strategie in unterschiedlichen Marktrahmenbedingungen
verhalt.

Wie finden Sie heraus, welche gut sind?

Sie haben ihren Sitz in Koln - nicht gerade der Nabel der Finanzwelt. Ein Nachteil bei der Suche nach
den besten Leuten?

Viele Fondsmanager kommen zu uns nach Koln. Aber die besten Ideen findet man in der Tat, wenn man
sich auf den Weg macht. Wir sind viel auf Reisen.

Wo schauen Sie sich um?

Die meisten guten Manager sitzen in London. Aber mit Filip Weintraub haben wir auch in Stockholm einen
hervorragenden Fondsmanager gefunden.

Ware es nicht sinnvoll, gleich nach London umzuziehen?

Das hatte den Vorteil, naher dran zu sein. Andererseits ist es oft leichter, Einzelgesprache zu vereinbaren,
wenn man von weiter her anreist. Diejenigen, die vor Ort sitzen, sehen die Top-Manager oft nur bei
Gruppenveranstaltungen.

Oder abends beim Bier.

Das mag in manchen Fallen ein Vorteil sein. Aber eigentlich ist unser Job eine sehr nuchterne
Angelegenheit.
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Wie oft treffen Sie die Manager?

Wenn man einen Manager schon lange kennt und seine Philosophie genau verstanden hat, dann reicht es,
ein bis zwei Mal im Jahr in Kontakt zu treten.

Wie sieht lhre Erfolgsquote aus?

80 Prozent der von uns ausgewahlten Fondsmanager, schaffen es, mit ihnrem Fonds ab dem Zeitpunkt
unserer Investition ihren jeweiligen Vergleichsindex zu Ubertreffen. Im Vergleich zu rund 20 Prozent
Uberdurchschnittlich guten Fonds ist dies eine extrem hohe Erfolgsquote.

Und was ist mit denjenigen, die es nicht schaffen, werden die schnell wieder ausgetauscht?

Nein, nicht wenn ein Fondsmanager nur eine schlechte Phase hat und die Performance aufgrund Anlagestil
und Marktrahmenbedingungen erklarbar ist. Wir verstehen uns als Langfrist-Investoren. Wenn wir allerdings
in einem Gesprach von einem Fondsmanager enttauscht sind, dann greifen wir auf eine alternative
Anlageidee zurtck.

Haben Sie bei der Auswahl eines Fondsmanagers schon einmal richtig daneben gelegen?

Enttauschungen sind selten, aber natirlich kdnnen auch Fehler passieren. Bisher ist uns aber noch nie eine
grolde Katastrophe unterlaufen. Wir haben noch nie einen Manager ausgesucht, der uns viel Geld gekostet
hatte.

Im Friihjahr haben Sie einen ihrer beliebtesten Fonds, den Sauren Global Defensiv, geschlossen.
Was war passiert?

Wir hatten sehr hohe Zuflisse, aber zum damaligen Zeitpunkt keine neuen attraktiven Anlageideen, um das
Geld sinnvoll anzulegen. Wir wollten auf keinen Fall die Qualitat des Fonds verwassern, indem wir das Geld
in die nachstbeste Idee investieren. Zum Schutz der Investoren ist es in einer solchen Situation besser,
einen Fonds zu schliel3en.

Haben Sie die Zeit genutzt, um auf neue Ideen zu kommen?

Wir haben zum Beispiel in den GAM Star Global Rates investiert, gemanagt von Adrian Owens. Ein
weiteres Beispiel ist ein Fonds von Filip Weintraub, der hat Gber die letzten zehn Jahre den besten Global
Fonds tiberhaupt verwaltet und griindete dann seine eigene Investmentgesellschaft. Ahnlich ist es mit einem
neuen Publikumsfonds von Graham Clapp. Clapp verwaltete einst einen der gréf3ten europaischen
Aktienfonds, vor anderthalb Jahren machte er sich mit einer kleinen Fondsboutique selbstandig.

Auffallig ist, dass Sie lieber vergleichsweise kleine Fonds aussuchen. Warum?

Grundsatzlich kdnnen kleinere Fonds ihre Anlageideen besser umsetzen. Je gréf3er ein Fonds wird, desto
mehr Flexibilitat und Potenzial buf3t er ein.

Was ware denn eine gute GroRe?

Das ist je nach Marktsegment verschieden. Bei einem Small-Cap-Fonds, der sich auf den
deutschsprachigen Raum konzentriert, kann schon ein Volumen von 150 Mio. Euro zu viel sein. Es gibt
aber auch Strategien, bei denen sich mehrere Mrd. verninftig verwalten lassen. Es gibt da keine
Pauschalregelung. Letztlich kommt es auf die Philosophie des Managers und das Anlagesegment an.

Die Performance des Sauren Global Defensiv in diesem Jahr ist nicht gerade liberragend. Kénnen
Sie damit zufrieden sein?



Das Umfeld ist extrem schwierig, die Markte haben oft abrupt ihre Richtung gewechselt. Wenn man es in
einem solchen Jahr schafft, auf die anvisierte Rendite von gut drei Prozent zu kommen, dann muss man
damit zufrieden sein.

Wie lange wird diese schwierige Phase noch anhalten?

Insbesondere auch aufgrund des erreichten niedrigen Zinsniveaus bleiben die Rahmenbedingungen
schwierig. Wir richten uns darauf ein, dass es ein herausfordernder Job bleiben wird, bei dem wir um jeden
zehntel Prozentpunkt kdmpfen mussen.

Bei Anlegern werden Indexfonds immer beliebter, nicht zuletzt weil die Gebuhren niedriger sind als
bei aktiv gemanagten Fonds. Flirchten Sie die Konkurrenz?

Nein, die sind fur uns keine Konkurrenz. Indexfonds kleben ja wie der Name schon sagt immer am Index.
Unser Anspruch ist es, besser zu sein als der Vergleichsindex - und das ist uns, mit allen Fonds, die wir
bisher aufgelegt haben, auch gelungen.

Eckhard Sauren griindete im Jahr 1991 die Sauren Finanzdienstleistungen, zu der die Sauren Fonds-
Service AG in Kéln gehért. Mit seinen Dachfonds gehért er zu den Pionieren in diesem Segment. In seiner
Freizeit widmet er sich dem Pferderennsport.
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