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� Fondsgesellschaften
Aberdeen
www.aberdeen-asset.de
Telefon: 069 71916140
Acatis
www.acatis.de
Telefon: 069 97583777
ACM Bernstein
www.alliancebernstein.com
Telefon: 00800 22638637
AHW
www.ahw.de
Telefon: 0180 5 238282
Alger
www.noramco.de
Telefon: 06526 92920
Allianz GI
www.
allianzglobalinvestors.de
Telefon: 0180 3303311
Alte Leipziger Trust
www.al-h.de
Telefon: 061 716667
AMB Generali AM
www.amgam.de
Telefon: 0221 16361636
Ampega Gerling
www.ampegagerling.de
Telefon: 0221 790799799
Axa IM
www.axa-im.de
Telefon: 00800 1011221
Axxion
www.axxion.de
Telefon: 00352 7694941
Baader Bank
www.baaderbank.de
Telefon: 089 51500
Bankinvest
www.bankinvest.com
Telefon: 00352 248388
Barclays Global Investors
eu.ishares.com
Telefon: 0800 4742737
Barings
www.barings.com
Telefon: 069 71691888
Blackrock
www.
blackrockinvestments.de
Telefon: 069 5899-2000
BNP Paribas
www.bnpparibas.de
Telefon: 0180 3241706
BW-Invest
www.bw-invest.de
Telefon: 0711 229100
C-Quadrat
www.investmentfonds.at
Telefon: 0043 1 515660
Carlson / DNB Nor
www.carlsonfunds.com
Telefon: 00352 2629821
Carmignac
www.carmignac-
gestion.com
Telefon: 00352 46706065
Cazenove
www.cazenovecapital.com
Telefon: 0044 20 71555678
Charlemagne
www.charlemagnecapital.com
Telefon: 069 97503185
Citigroup
www.citigroup.com
Telefon: 069 13665104
Clariden
www.claridenleu.com
Telefon: 0800 1816008
Comgest
www.comgest.com
Telefon: 0211 4403870
Cominvest
www.cominvest.de
Telefon: 069 13010

Craton Capital
www.cratoncapital.com
Telefon: 06103 72514
Crédit Agricole
www.caam-funds.com
Telefon: 069 742210
Credit Suisse (CSAM)
www.csam-europe.com
Telefon: 069 7538-1111
Danske Invest
www.danskeinvest.de
Telefon: 0045 45139719
Davis Funds
www.noramco.de
Telefon: 06526 92920
Degi
www.degi.de
Telefon: 069 768072-100
Deka
www.deka.de
Telefon: 069 7147652
Deutsche Postbank
www.postbank.de
Telefon: 0180 3 040500
Deutsche Bank X-trackers
www.dbxtrackers.com
Telefon: 069 91038807
Dexia
www.dexia-am.com
Telefon: 00352 27971
DJE Investment
www.dje.de
Telefon: 089 790453610
DWS
www.dws.de
Telefon: 069 71909 2600
East Capital
www.eastcapital.com
Telefon: 0046 8 505 88500
Erste Sparinvest (Espa)
www.sparinvest.com
Telefon: 0043 50100 198 82
F&C
www.fandc.com
Telefon: 069 30855098
Fidelity
www.fidelity.de
Telefon: 0800 0006566
Financière de l’Echiquier
www.fin-echiquier.fr
Telefon: 0033 1 47239951
First Private
www.first-private.de
Telefon: 069 5050820
First State
www.firststate.co.uk
Telefon: 069 91036690
Fortis
www.fortisfunds.com
Telefon: 0800 0367847
Frank Russell
www.russell.com
Telefon: 0044 2070246247
Frankfurt Trust
www.frankfurt-trust.de
Telefon: 069 92050200
Franklin Templeton
www.franklintempleton.de
Telefon: 0800 0738001
GAM
www.gam.com
Telefon: 0044 2074939990
Gartmore
www.gartmore.com/de
Telefon: 069 7140050
Generali Investment
www.geninvest.de
Telefon: 0180 1 163616
Goldman Sachs
Asset Management
www.gs.com/gsam
Telefon: 069 75321976
Griffin
www.griffincm.com
Telefon: 0044 20 72905580

Gutzwiller
www.gutzwiller-funds.com
Telefon: 0041 612057000
Hansainvest
www.hansainvest.com
Telefon: 0180 3 331533
Hauck & Aufhäuser
www.hua-invest.lu
Telefon: 00352 451314500
Henderson
www.henderson.com
Telefon: 069 860030
HSBC Investment
www.
assetmanagement.hsbc.com
Telefon: 0211 9104636
HSH Nordbank
www.hsh-nordbank-pb.com
Telefon: 00352 4241211
iii-Investment
www.iii-investments.de
Telefon: 089 12173200
ING Investment Mgt.
www.ingim.com
Telefon: 069 5095490
Invesco
www.de.invesco.com
Telefon: 069 29807800
IP Concept
www.ipconcept.lu
Telefon: 00352 2602481
Janus
www.janusinternational.com
Telefon: 0044 2074101911
JP Morgan AM
www.jpmam.de
Telefon: 00352 34103010
Julius Bär
www.juliusbaer.com
Telefon: 0041 588885497
Jyske Invest
www.jyskeinvest.com
Telefon: 0211 88242199
Kanam Grund
www.kanam-grund.de
Telefon: 069 7104110
KBC Asset Management
www.kbcbank.de
Telefon: 0421 36840
Kepler Capital Markets
www.keplercapitalmarkets.com
Telefon: 069 75696-0
Kepler Fonds
www.kepler.at
Telefon: 0043 732
65965314
Lazard
www.lazardnet.de
Telefon: 069 506060
LBB Invest
www.lbbinvest.de
Telefon: 030 24564500
Legg Mason
www.leggmason.de
Telefon: 069 719143720
LGT
www.lgt.com
Telefon: 00423 2351702
Lingohr & Partner
www.lingohr.de
Telefon: 0211 95707-0
Lion Corporate/Aegis
www.aegisfund.de
Telefon: 06392 994670
Lombard Odier
www.www.lodh.com
Telefon: 0041 227092111
LRI Invest
www.lri-invest.lu
Telefon: 00352 261500935
Lupus Alpha
www.lupusalpha.de
Telefon: 069 365058 7000

Lyxor
www.lyxoretf.de
Telefon: 069 7174444
M&G
www.mandg-investments.de
Telefon: 069 1338 670
Main First
www.mainfirst.com
Telefon: 069 788080
Maintrust
www.maintrust.com
Telefon: 069 153093-020
Man Investments
www.maninvestments.com
Telefon: 0041 5541 76300
Meag
www.meag.com
Telefon: 089 28672999
Meridio
www.meridio.de
Telefon: 0221 376390
Metzler
www.metzler.com
Telefon: 0180 2 210444
MFS
www.mfs.com
Telefon: 00352 2547019277
Morgan Stanley
www.
morganstanley.com/sicav
Telefon: 069 21662613
Morley
www.morley.com
Telefon: 069 75938592
Nestor
www.nestor-fonds.de
Telefon: 0800 0637867
Nordea
www.nordea.lu
Telefon: 00352 4339501
Öko World Lux S.A.
www.oekoworld.com
Telefon: 0800 1501999
Oppenheim Fonds Trust
www.oppenheim-fonds.de
Telefon: 0180 2 145145
Oyster/Syz & Co
www.oysterfunds.com
Telefon: 0041 22 8190905
PEH Wertpapier AG
www.peh.de
Telefon: 06171 6331-0
Pictet
www.pictetfunds.com
Telefon: 00800 88886666
Pioneer
www.pioneerinvestments.de
Telefon: 0800 8881928
Powershares
www.invesopowershares.net
Telefon: 069 29807 800
Pramerica Real Estate
www.weltfonds.de
Telefon: 089 286450
Raiffeisen
www.rcm.at
Telefon: 0043 1 711700
Robeco
www.robeco.de
Telefon: 069 9590858
Rreef
www.rreef.com
Telefon: 069 7170400
Sarasin
www.sarasin.ch
Telefon: 0041 61 2777737
Sauren Fonds-Select Sicav
www.sauren.de
Telefon: 0800 1685555
Schroders
www.schroders.lu
Telefon: 069 9757170
SEB Invest
www.sebam.de
Telefon: 0180 3 181818

Skandia
www.skandia.de
Telefon: 0180 2 7526342
Société Générale (SGAM)
www.sgam.com/
germany/index.asp
Telefon: 069 710428080
Standard Chartered
www.standardchartered.de
Telefon: 069 770 75 04 44
Sparinvest
www.sparinvest.de
Telefon: 069 71034772
Star Capital
www.starcapital.de
Telefon: 06171-694190
State Street
www.statestreet.de
Telefon: 089 558780
Superfund
www.superfund.com
Telefon: 0800 000 1334
Swisscanto
www.swisscanto.ch
Telefon: 0041 5834400
Sydinvest
www.isi-fonds.de
Telefon: 0045 74363300
Thames River
www.thamesriver.co.uk
Telefon: 0044 2073601272
Threadneedle
www.threadneedle.de
Telefon: 0044 1793363900
Tweedy Browne
www.tweedy.com
Telefon: 0041 12276018
UBS
www.ubs.com
Telefon: 069 13698989
Union Bancaire Privée
www.ubpbank.com
Telefon: 0041 228192111
Union Investment
www.union-investment.de
Telefon: 0180 3 959500
Union Invest. Real Estate
realestate.union-
investment.de.
Telefon: 040 349190
Universal
www.
universal-investment.de
Telefon: 069 71043-900
VCH
www.vch-group.de
Telefon: 069 71375880
Veritas
www.veritassg.de
Telefon: 069 97574322
Vontobel
www.vontobel.com
Telefon: 0041 58 28355497
Wallberg Kapital
www.wallberg.at
Telefon: 0043 662 875414 0
Warburg Invest
www.warburgfonds.de
Telefon: 069 170970
West LB Mellon AM
www.wmam.com
Telefon: 0211 826 6750
WWK Investment
www.wwk-investment.lu
Telefon: 0180 1 995468378

� Zertifikate-Emittenten
Alceda Star
www.alceda.lu
Telefon: 00352 248329-1
Barclays Capital
ecommerce.barcap.com
Telefon: 069 71611035
BHF Bank
www.bhf-bank.com
Telefon: 069 7183533

BNP Paribas
derivate.bnpparibas.com/de
Telefon: 0800 0267267
Citigroup
www.citiwarrants.com
Telefon: 069 13661540
Commerzbank
www.zertifikate.
commerzbank.de
Telefon: 069 13647845
Credit Suisse First Boston
www.credit-suisse.com/de
Telefon: 069 75382331
Deutsche Bank
www.x-markets.db.com
Telefon: 069 91038807
DWS Go
www.dwsgo.de
Telefon: 0180 3 10111060
Erste Bank
www.erstebank-
zertifikate.com
Telefon: 0043 50100 20111
DZ Bank
www.dzbank.de
Telefon: 069 744701
Goldman Sachs
www.goldman-sachs.de
Telefon: 0800 6746367
HSBC Trinkaus
www.hsbc-tip.de
Telefon: 0211 9104636
HSH Nordbank
www.hshnordbank.de
Telefon: 040 3333-0
Hypovereinsbank
www.zertifikate.
hypovereinsbank.de
Telefon: 0180 3 131412
JP Morgan
www.jpmorgansp.com
Telefon: 0044 207779 2063
Landesbank Berlin
www.zertifikate.lbb.de
Telefon: 030 86962900
LBBW
www.lbbw-markets.de
Telefon: 0711 12445773
Merrill Lynch
www.merillinvest.ml.com
Telefon: 069 58994555
Morgan Stanley
www.morganstanleyiq.de
Telefon: 069 21664000
Natixis
www.natixis-direct.de
Telefon: 069 915077-500
Nomura
www.nomura.com/prod
Telefon: 0044 2071035404
Raiffeisen Centrobank
www.rcb.at
Telefon: 0043 1 51520
Royal Bank of Scotland
markets.rbs.de
Telefon: 069 26900 900
Sal. Oppenheim
www.oppenheim-derivate.de
Telefon: 069 71342333
Société Générale
www.sg-zertifikate.de
Telefon: 069 7174663
UBS
www.ubs.com/keyinvest
Telefon: 069 13698989
Vontobel
www.vontobel-zertifikate.de
Telefon: 069 29720811
West LB
www.westlb-zertifikate.com
Telefon: 0211 8265988

Chinas Erfolgsstory geht
schweren Zeiten entgegen
DAS INVESTMENT August 2009 –
Titel Bric, Jim-O’Neill-Interview:
„China ist meine klare Nummer 1“

Als Initiator des Galiplan Aktien Global AMI
bin ich überzeugt, dass China in den nächsten
Jahren mehr Probleme als Freude bereiten
wird. Das Platzen der vielen in China ent-
standenen und entstehenden Blasen könnte
die Weltwirtschaft mittelfristig noch mehr un-
ter Druck bringen und sich auch sehr schnell
in der Entwicklung der chinesischen Aktien-
märkte widerspiegeln.
Auf den ersten Blick sieht die Lage in China
zwar derzeit nicht schlecht aus, die chinesi-
sche Regierung will jedoch mit allen Mitteln
ein hohes Wachstum erreichen. Neben dem
Konjunkturpaket gibt die Regierung auch in-
direkte Garantien für neue Kredite gegenüber
den Banken. Solche Garantien sind die per-

fekte Einladung zum Missbrauch. China
schafft mit seinem Stimulierungsprogramm
nach meiner Meinung kurzfristige Lösungen
und langfristige Probleme. Im Immobilien-
sektor gibt es hohe Leerstände, und bei Inves-
titionen wird ausschließlich auf Wertsteige-
rungen gesetzt. Ich bezweifle stark, ob diese
eintreten werden. Eine ähnliche Meinung wie
aktuell in China hat bei den US-Immobilien-
besitzern zur jetzigen Weltwirtschaftskrise ent-
scheidend beigetragen.
Alles in allem betrachtet geht die chinesische
Erfolgsstory schweren Zeiten entgegen. Wer
auf China als Lokomotive der Weltwirtschaft
setzt, könnte schon bald eines Besseren belehrt
werden. Max Lenzenhuber, Galiplan Financial

Services GmbH, Aachen

Die Redaktion behält sich vor, Leserbriefe gekürzt zu ver-
öffentlichen. Unsere Adresse für Leserbriefe und -fragen:
Fonds & Friends Verlagsgesellschaft GmbH, Postfach
13 07 71, 20107 Hamburg, Fax: (0 40) 40 19 99 60,
E-Mail: info@dasinvestment.com

Uwe Wystup: CPPI (Constant Proportion
Portfolio Insurance), erstmals publiziert
1971 von Robert Merton, löst den Traum
vieler Anleger, an Kursgewinnen teilzuha-
ben, aber Kapitalschutz bei Kursverlusten
zu bieten. Es ist eine in der Finanzbranche
weit verbreitete dynamische Absiche-
rungsstrategie, die vor allem bei Garantie-
fonds zum Einsatz kommt.
Grundsätzlich gilt: Bei steigenden Aktien-
kursen wird immer mehr und bei fallen-
den Kursen immer weniger in Aktien in-
vestiert. Bei sehr stark fallenden Kursen
kann die Aktienquote sogar auf null fallen
und dort bleiben. Die Umschichtungen

passieren in der Praxis meist täglich. Ein
Beispiel: Angenommen, wir garantieren
100 Euro in einem Jahr. Dessen abge-
zinster Wert (Barwert) beträgt 96 Euro.
Damit hat der Anleger noch einen Puffer
von 4 Euro übrig für ein Aktieninvest-
ment. Man geht allerdings davon aus,
dass die Aktie über Nacht höchstens
20 Prozent verliert (Proportionalitätsfak-
tor). Diese Annahme wird immer der
Marktlage angepasst und kann je nach
Anbieter variieren. Sie erlaubt aber einen
beträchtlichen Aktienanteil. Wir können
damit für 4 Euro geteilt durch 20 Prozent,
also 20 Euro, Aktien kaufen. Schlimmsten-
falls fällt deren Wert über Nacht auf
16 Euro, was für die Garantie immer noch
ausreichen würde. Der Barwert von
96 Euro wird aufgefüllt mit Anleihen im
Wert von 96 Euro minus 16 Euro, also
80 Euro. Damit könnte das Depot gefahr-
los aus Anleihen für 80 Euro und Aktien
für 20 Euro bestehen. Diese Gewichtung
wird täglich neu berechnet.

Ich habe gehört, dass viele Garantiefonds und sogar Riester-Investmentpläne nach
einem CPPI-Modell gemanagt werden. Was ist das, und wie funktioniert so etwas?

Steffen Altenbrügger, per E-Mail

Was versteht man unter einem CPPI-Modell?

Uwe Wystup, Vorstand der MathFinance AG

Leser fragen – Experten antworten


