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Professionelle Investmentstrategien mit den weltweit besten Aktien-, Renten- und Spezial-Fonds
Eine Publikation der Greiff Research Institut GmbH

Liebe Leserinnen und Leser,

mit der seit dem Jahr 2000 immer gréRer werden-
den Anzahl an erhdltlichen ETFs, haben diese
auch in Portfolios von aktiven Misch-/Dach-/
Multi Asset-Fonds Einzug gehalten!

Viele Selektoren und Manager setzen ETFs in ihren Lésungen
ein. Ob nur, um temporér einen Markt, eine Region oder einen
Sektor abzubilden, ob als Basisinvestment oder um andere The-
men aktiv umzusetzen, ob als reine Beimischung/Satellit in ei-
nem ansonsten aktiven Portfolio oder als Instrument, um eine
komplette Strategie mittels ETFs umzusetzen. Der Hintergrund
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ETFs lanciert wurden, kann man diese getrost auch als Ersatz
fur einen Einzelwert oder einen Einzelwert-Basket nutzen und so
ganz gezielt Ideen umsetzen. Weltweit gibt es mittlerweile tber
10.000 ETFs, so dass die Auswahl riesig ist. Wenn der Manager
seine Ideen ohne aktive Rendite aus der Zielfondsauswahl zie-
hen moéchte, sind diese Vehikel perfekt, um auch eine reine ETF-
Strategie umzusetzen. Was aber oft der Fall ist: Die Gebuhren
fur das aktive Managen einer auf ETFs basierenden Idee sind
meist nicht niedriger als bei anderen Fondslésungen. Aber es
gibt Ausnahmen — eine davon mdéchten wir Ihnen heute vorstel-
len: das Global ETFs Portfolio EUR (WKN A2DUZY) aus dem
Hause der Apo Asset Management GmbH (apoAsset).

Neben dem Gesundheitsmarkt ist der Bereich der
Multi-Asset-Fonds das zweite Standbein von
apoAsset!

Waéhrend die Assets im Healthcare-Segment rund 60 % des ver-
walteten Vermdgens ausmachen, entfallen auf den Multi-Asset-
Bereich rund 40 %. Wir hatten im Dezember (DFA-Ausgabe
1/2024) bereits ausfiihrlich Uber apoAsset geschrieben; diesen
Beitrag finden Sie wie immer in unserem Archiv. Wie dort bereits
angekindigt, widmen wir uns heute einem Fonds aus dem Be-
reich Multi-Asset. Als verantwortlicher Manager ist hier vom Start
weg (01.12.2017) Christian Hein am Ruder, der sich neben dem
Global ETFs Portfolio auch um diverse andere Fonds des
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Hauses kiimmert, welche seitens der Fachpresse und Analyse-
hauser mehrfach ausgezeichnet wurden. Das heute vorgestellte
Konzept ist aktuell seitens Fondsweb mit 5 Sternen bewertet, bei
Morningstar sind es seit Auflage stets 4 oder 5 Sterne. Das Multi-
Asset-Team von apoAsset besteht aus 5 Personen, wobei Dr.
Boris Leissner als Vertreter fir Christian Hein agiert. Hein ist seit
2012 quantitativer Fondsmanager bei der apoAsset. Er verfigt
Uber Abschlisse als Certified International Investment Analyst
(CHIA/CEFA), M.Sc. Risk & Finance, Diplom-Betriebswirt (FH)
und Lic. en Comercio Internacional.

Beim Global ETFs Portfolio
Programm!

Es wird global in ETFs investiert, und dies ohne jegliche Bindung
an eine Benchmark. Es darf aktiv Kasse gehalten werden, und
auch der Einsatz von Derivaten ist méglich, wobei man diese Op-
tion bislang nicht genutzt hat. Neben der Markteinschatzung und
Qualitat der ausgewahlten ETFs spielen insbesondere auch die
Kosten derselben eine grof3e Rolle. Wahrend man im Schnitt bei
Kosten von 20 Basispunkten bei ETFs liegt, kosten die von
apoAsset ausgewahlten lediglich zwischen 5 und 12 Basispunk-
ten. Im Selektionsprozess, der in diverse Schritte untergliedert ist
(quantitatives Screening, konsolidierte Watchlist, Kostenstruktu-
ren, Due-Diligence-Priifung, separate ESG-Fragebdgen etc.),
entscheidet dann final die qualitative Analyse und die Kosten-
struktur Uber die Allokation im Portfolio. Das Portfolio wird lau-
fend Uberwacht, und wenn es im Rahmen der Selektion einen
besseren ETF gibt, wird entsprechend verkauft oder getauscht.
Gibt es hinsichtlich des Managements andere Markteinschatzun-
gen, wird ebenso agiert und Positionen werden veréndert und die
angestrebte Gleichgewichtung wieder hergestellt.

ist der Name

Auch das Thema ESG wird im Anlageprozess be-
racksichtigt!

Der Fonds ist als Kategorie 8 gem. Offenlegungsverordnung ein-
gestuft. Er investiert Uberwiegend in ETFs mit nachhaltigen Kri-
terien gem. dem apoAsset ESG-Prozess. Dieser Prozess ist sehr
komplex und es wird ein Best in Class-Ansatz verfolgt: Bei ver-
gleichbarer Ausrichtung und Risiko-/Renditeparametern werden
ETFs bevorzugt, die die ESG-Kriterien starker berlcksichtigen
und/oder seitens der Ratingagenturen wie Morningstar besser
bewertet werden. Auch Ausschlusskriterien werden bericksich-
tigt, wie z.B. ,Ausschluss kontroverser Waffen“ und ,VerstoRle
gegen die UN Global Compact Prinzipien®. Morningstar vergibt
im ESG-Bereich 4 Globen und MSCI gibt dem Fonds ein A-Ra-
ting. Wir haben uns wie immer mit dem Manager kurzgeschlos-
sen und ihm unsere Fragen gestellt: Als erstes wollten wir wis-
sen:

Wichtiger Hinweis: Zu mdglichen Risiken und Interessenkonflikten bei den
vorgestellten Anlagen beachten Sie bitte unseren Disclaimer auf der letzten
Seite und unter www.derfondsanalyst.de

Greiff Research Institut GmbH
Munzinger Stral3e 5a
D-79111 Freiburg im Breisgau

www.derfondsanalyst.de
info@greiff-research.de
Tel. +49 761 76 76 95-0
Fax +49 761 76 76 95-59


https://www.linkedin.com/company/der-fonds-analyst
https://twitter.com/DERFONDSANALYST
https://www.apoasset.de
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,Was macht lhre Strategie einzigartig?“

Hierzu Christian Hein: ,Die Strategie des Global ETFs Portfolio
der apoAsset stellt mit nur 9 ETF-Zielfonds ein global diversifi-
ziertes Portfolio dar und hat das Ziel, einen langfristigen Wertzu-
wachs zu generieren. Die Strategie ist einfach versténdlich und
Uiberzeugte bisher durch ihre Effizienz. Der Fonds investiert min-
destens 51 % in Ak-

Fonds aktiv die strategischen Einschatzungen des Manage-
ments und die taktischen Chancen wahrnimmt. Wenn Sie lang-
fristig investieren, ist das Timing weniger wichtig als die Qualitét
und die richtige Auswahl der Anlageprodukte, in die Sie inves-
tieren. Historisch gesehen haben langfristig orientierte Anleger
trotz kurzfristiger Schwankungen von einer kontinuierlichen
Wertentwicklung profitiert.“ Im Zuge der Zinswende und struktu-

tien-ETFs. Damit be-
steht die Flexibilitat,
Renten-ETFs beizumi-
schen oder auch die
Aktienquote auf bis zu
100 % anzuheben. Mit
nur 0,47 % GKQ (Ge-
samtkostenquote) ge-
hort der Fonds zu den

Allokation

Einfache und klare
Anlagestruktur
(bisher 9 ETFs

gleichgewichtet)

Selektionsprozess

Fokus auf
kostengtinstige und

kOSteng[,'lnstigsten Strategische qualitativ hochwertige
Allokation: weltweit ETFs
Dachfondskonzepten Gber Aillgekiassen

und Regionen -
Uberwiegend
wahrungsoffen.

Beriicksichtigung von
Nachhaltigkeits-
aspekten

am deutschen Markt.
Der Fonds berticksich-
tigt Nachhaltigkeitsas-
pekte und ist gemafn

Anlagepolitik des Global ETFs Portfolio!

rell héherer Inflation
wollten wir zum Folgen-
den seine Meinung ho-

ren:
kungen hat das
Bewahrter Stabiles Portfolio mit RegelmaBige veran d erte Um-

aktiver Nutzung von
Chancen

Uberpriifung der ETF-
Auswahl und der
Allokation

feld auf lhre Stra-
tegie, wie haben
Sie sich auf die-
ses eingestellt?

Auch hier hat er eine

klare Einschatzung:
,Die Strategie hat sich

Opportunistische
Rebalancings
(mind. einmal

pro Jahr)

Téagliches Monitoring,
regelmatige
Meetings, ad-hoc
Informationen

apoAsset Management GmbH

der Offenlegungsver-
ordnung als Artikel 8 klassifiziert. Dariiber hinaus besteht fir
deutsche Anleger auch die Méglichkeit, in eine Schweizer Fran-
ken-Anteilsklasse zu investieren, wodurch der Euro-Anleger von
einer Aufwertung des Schweizer Franken gegeniiber dem Euro*®
profitieren kann.“ Unsere néchste Frage schlief3t sich direkt an.
»Worin unterscheidet sich |hr Fonds von seinen Peergroup-Mit-
bewerbern?“ ,Als Vergleichsgruppe dienen die Fonds der Morn-
ingstar-Kategorie EUR Aggressive Allocation — Global. Die kom-
plexen Analysen und Prozesse in eine einfache und klare Anla-
gestruktur zu Uberfiihren ist ein wesentlicher Unterschied zum
Wettbewerb. In der Allokation entstand in der Vergangenheit der
Mehrwert aus der detaillierten Analyse der Anlagebausteine und
deren effiziente Mischung (z.B. bisher Ubergewichtung Aktien
Japan oder auch Aktien Deutschland gegeniiber Wettbewerb).
Taktische Entscheidungen (z.B. konsequente Verkirzung der
Duration im Jahr 2022, taktisches Re-Balancing) konnten in der
Vergangenheit weitere Vorteile schaffen. In der Selektion nutzt
der Fonds den Selektionsprozess aus dem Multi-Asset-Bereich,
der sich bereits seit mehr als 15 Jahren bewéhrt hat und stéandig
weiterentwickelt wird“, l1asst er uns wissen.

Warum ist gerade jetzt ein guter Zeitpunkt, um
einzusteigen?

seit Auflage als sehr ro-
bust erwiesen. Im Zuge der Zinswende haben wir die Duration
bereits im Marz 2022 deutlich verkiirzt, indem wir einen langlau-
fenden US-Staatsanleihen-ETF in einen kurzlaufenden ge-
tauscht haben. Dies und die Mischung auf der Aktienseite mit
einem bewertungsorientierten ETF konnte im letzten Jahr das
Portfolio stabilisieren. Im Jahr 2023 haben wir mit den starken
Aktienmarkten zudem die Aktienquote auf fast 90 % erhdht und
konnten an dem Aufwartstrend deutlich partizipieren. Das attrak-
tive Zinsumfeld nehmen wir ebenfalls positiv wahr und analysie-
ren die Vor- und Nachteile sehr genau, um uns entsprechend zu
positionieren.“ Auf die aktuelle Marksituation angesprochen und
auf die Entwicklung im abgelaufenen Jahr, sagt der Manager:
,Das globale Konjunkturumfeld entwickelt sich unverandert
schwach. Sowohl in der Eurozone als auch in China weisen im-
mer noch einige Wachstumsindikatoren rezessive Tendenzen
auf. Die USA weisen unverandert ein besseres Konjunkturum-
feld auf, insbesondere der Arbeitsmarkt bleibt robust und zeigt
bisher keine Anzeichen von Schwéche. Das Inflationsniveau ist
zwar immer noch erhodht, aber die einzelnen Preisindizes zeigen
mehrheitlich einen Abwaértstrend an, sowohl in den USA als auch
in der Eurozone. Gerade im letzten Monat konnte der Fonds von
der insgesamt positiven Aktienmarktentwicklung profitieren. Alle
Aktien-ETFs zeigten eine positive Wertentwicklung. Besonders

Hier seine Antwort: ,Als
Fonds, der global und tber-
wiegend in Aktien-ETFs in-
vestiert, eignet sich das Glo-
bal ETFs Portfolio als Basis-
investment fir Anleger mit
langem Anlagehorizont. Ob
jetzt der richtige Zeitpunkt
zum Investieren ist, hangt
von vielen Faktoren ab und
erfordert eine sorgfaltige
Analyse der aktuellen Wirt-
schaftslage, des Marktum-
felds und der persoénlichen fi-
nanziellen Ziele. Der Invest-
mentprozess beinhaltet u.a.
eine regelmalige Analyse
der Allokation, wodurch der
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Quelle: Morningstar Direct, Zeitraum: 01.12.2017 (Auflage) bis 30.01.2024

gut entwickelte sich der erst
kdrzlich neu aufgenommene
US-Technologie-ETF,  aber
auch der ETF fur die Region
Asien Pazifik ex Japan. Die
verbleibenden  Aktien-ETFs
fur die Lander USA, Deutsch-
land und Japan verzeichneten
mit jeweils mehr als 3 % eine
positive Wertentwicklung.“

Die bislang mit dieser
Strategie erzielten Er-
gebnisse kdnnen sich
sehen lassen!

Per 30.01.2024 liegt man seit

Auflage bei einem Plus von
41,7 %, wahrend die
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Vergleichsgruppe ein Plus von 24,8 % erzielt hat. In diesem Jahr
steht bereits ein Plus von 2,69 % (Vergleichsgruppe +1,79 %).
Auf Jahresbasis: 2023 +12,41 % vs. 10,91 %, 2022 -10,24 % vs.
-14,42 %, 2021 +14,22 % vs. +16,02 %, 2020 +3,86 % vs.
+4,01 %, 2021 +21,11 % vs. +18,67 % und 2018 -4,62 % vs.
-9,35 %. Auch hinsichtlich der Risikoparameter kann die Strate-
gie uberzeugen. Das Risiko ist in Relation zur Vergleichsgruppe
unterdurchschnittlich, dafur die Rendite Uberdurchschnittlich.
Das generierte Sharpe Ratio liegt bei 0,78 (Vergleichsgruppe
0,53) und auch die Standardabweichung mit 9,83 vs. 12,67 ist
Uberzeugend. Der maximale Draw Down (3 Jahre) liegt bei -
11,86 %, wahrend die Vergleichsgruppe bei -16,26 % liegt. Und
auch das Thema Gesamtkosten im Vergleich zum Wettbewerb
darf an dieser Stelle erwahnt werden: Mit einer Kostenguote von
knapp 0,5 % liegt man bei weniger als einem Drittel des Durch-
schnitts der Vergleichsgruppe, der bei rund 1,7 % liegt.

Ein Blick ins aktuell (per 07.02.2024) rund 48 Mio.
Euro grof3e Portfolio zeigt folgendes Bild:

Rund 83,3 % der angelegten Gelder entfallen auf Aktien, rund
11,2 % auf Renten und rund 5,5 % sind in der Kasse investiert.
Regional betrachtet entfallen rund 52,6 % des Portfolios auf die
USA rund 21,6 % auf Asien und rund 20,4 % auf Europa.

Bis zur kommenden Ausgabe verbleiben wir

Top Positionen des
Global ETFs Portfolio!

% des Fonds-Vermogens
L&G Asia Pacific ex Japan Equity UCITS ETF
L&G US Equity ETF

1,12 %
11,08 %

SPDR S&P 500 ESG Leaders ETF 10,74 %
Amundi I.S.-AMUND PRIME EUROPE 10,72 %
Amundi US Tech 100 Equal Weight UCITS ETF 10,64 %
Xtrackers Nikkei 225 UCITS ETF 10,37 %
iShares USD Treasury Bond 0-1 yr UCITS ETF 10,21 %
Xtrackers DAX ESG Screened UCITS ETF 10,18 %
SPDR MSCI| World ETF 9,77 %

Quelle: apoAsset Daten per 29.12.2023

Fazit: Der Global ETFs Portfolio EUR ist ein klassisches Ba-
sisinvestment, sehr kostengiinstig umgesetzt mit klarem Pro-
zess unter Berucksichtigung der ESG-Kriterien. Die bisher er-
zielten Ergebnisse sind dabei tiberzeugend und liegen deutlich
vor der Vergleichsgruppe.

»Gehe nicht, wohin der Weg fihren mag,

herzlichst sondern dorthin, wo kein Weg ist,
und hinterlasse eine Spur.“

. . J Paul
Michael Bohn Markus Kaiser Werner Lang ean Fau

vy
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Disclaimer: Die in diesem Brief vertffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als serids und verlasslich einschatzen. Eine Gewahr hin-
sichtlich Qualitéat und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht ibernommen werden. Weder unsere Musterdepots noch Einzelana-
lysen zu bestimmten Wertpapieren stellen eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder derivativen Produkten dar. Der
Newsletter darf deshalb nicht als persdnliche oder auch allgemeine Beratung aufgefasst werden, da darin lediglich die subjektive Meinung des
jeweiligen Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem Newsletter veréffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln
vollstéandig auf eigene Gefahr und sollten sich in jedem Fall von ihrer Haus- bzw. Depotbank beraten lassen, inwieweit die vorgestellten Anlagen
zum personlichen Risikoprofil passen. Dieser Newsletter kann diese Beratungsfunktion nicht ibernehmen. Des Weiteren kdnnen Verlag, Autor oder
nahestehende Dritte Longpositionen in den besprochenen Anlagen eingegangen sein. In diesem Fall liegt ein Interessenkonflikt im Sinne der Marktmiss-
brauchsverordnung EU Nr. 596/2014 vor, den wir unten offenlegen. Bei den analysierten Wertpapieren oder derivativen Produkten handelt es sich um
Anlagen mit Uberdurchschnittlichem Risiko. Insbesondere bei Optionsscheinen oder Auslandsaktien besteht das Risiko eines Totalverlustes. Eigenver-
antwortliche Anlageentscheidungen im Wertpapiergeschaft darf der Anleger deshalb nur bei eingehender Kenntnis der Materie in Erwagung ziehen.
Weitere Details im Hinblick auf bestehende Risiken sowie weitere bestehende Eigenpositionen werden im ausfiihrlichen Disclaimer unter der Internet-
adresse www.derfondsanalyst.de/eigenpositionen offengelegt. Mit dem Bezug dieser Information erkennt der Leser diesen Disclaimer an und stellt den
Verlag von allen Haftungs- und Gewahrleistungsanspriichen frei.
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