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Der Fondsmanager

Welches sind erfolgversprechende Eigen-
schaften eines Fondsmanagers? MBA-Ab-
solventen einer Top-30-Business-School
in den USA schneiden gemadss einer
neuen Studie von Gottesman und Morey
signifikant besser ab als ihre Kollegen;
CFA, Doktorat und andere Master-Ab-
schliisse lassen hingegen keine Riick-
schliisse zu. Unsere Hypothese: Nur die
besten Fondsgesellschaften haben Zu-
gang zu den Absolventen der besten
Business Schools, und umgekehrt — ein
sich selbst verstdrkender Effekt.

Was das Alter des Fondsmanagers und
die Performance betrifft, kommen die
Studien zu widerspriichlichen Aussagen.
Bestimmt haben jlingere Manager ein
grosseres Karriererisiko. Sie gehen gerin-
gere Risiken ein und diversifizieren das
Portfolio stirker, denn jlingere Fonds-
manager verlieren bei einer schlechten
Performance ihr Mandat schneller als
ihre é&lteren Berufskollegen. Anderseits
sollten jiingere Manager {iberdurch-
schnittlich motiviert sein, haben sie doch
ihre Karriere noch vor sich. Altere Mana-
ger sind unter Umstdnden weniger hung-
rig und lehnen sich zuriick.

Das optimale Alter eines Fondsmana-
gers diirfte somit zwischen fiinfunddreis-
sig und fiinfzig Jahren liegen, wobei es
unter den dlteren Semestern eine Reihe
von Ausnahmen gibt, die mit viel Engage-
ment, Weitblick und der nétigen Portion
Gelassenheit erfolgreich arbeiten.

Erfahrung

Die Erfahrung hangt nur bedingt vom
Alter ab: Zentral ist, wie intensiv sich der
Fondsmanager im Anlegen geiibt hat. Wie
wichtig die Ubung ist, wissen wir aus an-
deren Bereichen wie Sport, Schach oder
Musik: Sehr gute zwanzigjdhrige Musiker
haben in fiinfzehn Jahren im Schnitt rund
10 000 Stunden geiibt - fiinfmal mehr als
ein Amateur. Eine Analyse von Fonds-
managern ergibt folgendes Bild: Erfah-
rene Manager schneiden besser ab als
Unerfahrene. Erfolgreiche Fonds werden
besonders oft von erfahrenen Managern
gefithrt. Der Umkehrschluss gilt jedoch
nicht: Erfolglose Fonds werden nicht
unbedingt von weniger erfahrenen Mana-
gern verwaltet.

Wie lange sollte ein Manager den Fonds
schon verwalten? Eine Fondsgesellschaft
kennt ihre Manager: Die Besten machen
Karriere und verwalten schliesslich die
Flaggschifffonds. Je ldnger ein Manager
einen Flaggschifffonds schon gefiihrt hat,

desto besser — solange sein Alter nicht
allzu fortgeschritten ist und sich seine
Karriere nicht dem Ende nihert. Verwal-
tet ein Manager hingegen schon lange ein
fiir die Fondsgesellschaft weniger wich-
tiges Vehikel, ist das ein Signal, dass er
zwar ordentlich arbeitet, aber kein beson-
deres Potenzial hat.

Personlichkeit

Was macht das Talent eines Fondsmana-
gers aus, welche Eigenschaften pradesti-
nieren ihn fiir eine starke Performance?
Jack Schwager fiihrte in den Neunziger-
jahren Einstellungsinterviews mit Fonds-
managern und Héndlern. Daraus lédsst
sich das folgende Anforderungsprofil fiir
einen erfolgreichen Manager ableiten:

Der Anlageansatz muss zur Personlich-
keit passen. Der Manager muss seinen
eigenen Stil gefunden haben und sich
darauf konzentrieren, was er am besten
kann. Dabei spielt es keine Rolle, ob er
einen fundamentalen, technischen oder
quantitativen Ansatz verfolgt. Zentral
sind ein ausgeprigtes Selbstbewusstsein
und das Vertrauen, den Markt schlagen
zu konnen. Ein erfolgreicher Manager ver-
bringt sehr viel Zeit mit der Analyse des
Marktes und der Entwicklung neuer Anla-
geideen und -strategien; Fondsmanage-
ment ist nicht nur Beruf, sondern Beru-
fung - der Fondsmanager lebt mit dem
Markt. Er ist aber keineswegs ein Ha-
sardeur. Im Gegenteil, die Kontrolle des
Risikos geniesst einen hohen Stellenwert.
Er geht keine Risiken ein, wenn er vom
Markt dafiir nicht geniigend entschédigt
wird. Lieber wartet er geduldig, bis sich
neue Chancen bieten.

Schliesslich ist der Umgang mit Ge-
winn und Verlust zentral: Die meisten In-
vestments schneiden durchschnittlich ab,
die Ausreisser machen den Unterschied.
Gewinne muss man laufen lassen kon-
nen, wihrend Verluste rasch zu realisie-
ren sind, wenn sich zeigt, dass die Analyse
fehlerhaft war. Fehler eingestehen zu
konnen, ist somit eine wichtige Charakter-
eigenschaft eines Fondsmanagers, Arro-
ganz hingegen ein Risikofaktor.
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