m Folgen Sie uns auf Social Media!

DER FONDS ANALYST

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

Liebe Leserinnen und Leser,

Hohe Verantwortung bedarf klarer Werte!

Getreu diesem Motto agiert die Reich, Doeker & Kollegen
AG, ein seit der Griindung 2010 partnergefiihrter, banken-
unabhangiger Vermdgensverwalter mit Sitz in Pullach im
Isartal. Die siebenkopfige Mannschaft um Martin Reich
und Ulrich Doeker ist sehr erfahren, hat ihre Expertise bei
fuhrenden Privatbanken erarbeitet und betreut aktuell rund
1 Milliarde Euro an Kundengeldern. Das flinfkopfige Griin-
dungsteam ist substanziell am Unternehmen beteiligt, so-
dass der langfristige, kundenorientierte Ansatz zusatzlich
untermauert wird. Neben Angeboten in klassischer Ver-
mdgensberatung und -verwaltung, Finanzplanung und Fa-
mily Office Lésungen verwaltet man auch einen Misch-
fonds, welchem wir uns heute widmen mdéchten. Es han-
delt sich hierbei um den Optomoni — Ul R (WKN
A407M3). Dieser war lange Zeit nur fiir den eigenen Ge-
brauch gedacht, bis man im Mai 2024 eine frei zugangliche
R-Tranche lanciert hat. Uns ist der Fonds sowohl in der
Fachpresse wie auch im Rahmen unserer Studie zur Akti-
vitdt von Fondsmanagern immer wieder aufgefallen, so-
dass wir nun die Gunst der Stunde nutzen und Ihnen diese
spannende Strategie naher vorstellen mdchten, welche
auch seitens der Ratingagenturen hoch bewertet wird
(FWW Fondsweb und Morningstar je 5 Sterne).

Aufgelegt wurde der Fonds bereits in Jahr
2008

Anfangs war der Mischfonds noch ohne klare Strategie,
seit 2012 hat das Management diese ausgearbeitet und
optimiert und final im Fruhjahr 2014 implementiert. Bei
Morningstar st
Optomoni-Ul der Fonds als

WKN ‘?';izn::R-TrancheAORKxe V- Mischfonds Mo-
| 17.05.2024 ( R-Tranche) derat (40-60 %
| 18.12.2008 (V-Tranche) Aktienquote) ge-
fuhrt, wobei er

eigentlich So-
wohl seitens des
Ansatzes als
auch des Inhalts
(Mindestaktien-
quote 75 %) eher im Bereich offensiver Mischfonds einzu-
gruppieren ware, wie es die Manager selbst auch tun. Ver-
antwortlich fur den Fonds zeigt sich das Duo Martin Reich
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(Partner und Vorstand) und Gerald Mildner (Partner und
Prokurist). Diese beiden entscheiden final gemeinsam
Uber das Portfolio. Die Grundlage liefert der Anlageaus-
schuss des Hauses, welcher aus sechs Personen besteht.

Strategie

Ziel des Fonds ist es, den MSCI World AC langfristig bei
geringeren Schwankungen und einer ausgewogeneren re-
gionalen Verteilung zu schlagen. Das Anlageuniversum
umfasst alle im MSCI World AC enthaltenen Regionen und
alle Marktkapitalisierungen. Die Kasse kann zwar aktiv
eingesetzt werden, spielt aber im Rahmen des Manage-
ments nur eine untergeordnete Rolle. Im Gegenzug dazu
werden Derivate aktiv zur Absicherung eingesetzt. Regio-
nal bildet man mit 75 % des Fondsvolumens den MSCI
World AC nach; 25 % entfallen auf Europa (je halftig in
deutsche — DAX, MADX, SDAX — und europaische Titel —
MSCI Europe). Die Grundgedanken dahinter: Das Ma-
nagement will an mittel- und langfristigen Aufwartstrends
mdglichst 1:1 partizipieren. In mittel- und langfristigen Ab-
wartstrends wollen die Macher durch ein geringeres Akti-
enexposure (Reduktion Europa und Absicherung) einen
Mehrwert generieren. Grundsatzlich ist man der Meinung,
dass die Prognostizierbarkeit der weltweiten Aktienmarkte
durch diverse Entscheidungen der Politik und Notenban-
ken zumindest erschwert wird; somit hat Research einen
begrenzten Wert. Da die Korrelation der entwickelten Ak-
tienmarkte stabil hoch bleibt und die europaischen Aktien-
markte wie eine Art Hebel auf die Grundtendenz der Welt-
markte dienen, hat man somit ein optimales Portfolio mit
einem erh6hten Europa-Anteil in Aufwartsphasen, in Ab-
wartsphasen hat man im Gegenzug eine geringere Aktien-
quote, die zu Lasten des Europa-Anteils geht. Der ,Risiko-
markt Europa“ wird so zum aktiven Teil der Exposure-
Steuerung genutzt. Ein weiterer Erfolgsfaktor ist die Be-
obachtung des Managements, dass langfristig nur ein ge-
ringer Teil der aktiven Manager ihre Vergleichsindizes
schlagt. Gleichzeitig ist man von der Effizienz der Markte
Uberzeugt, sodass man im Rahmen des Managements
nicht auf Einzeltitel setzt, sondern priméar auf kostengtins-
tige ETFs, und, wenn die Chance und Wahrscheinlichkeit
einer Outperformance nach Kosten hoch ist, auf aktive
Fondsmanager. Basis ist bei der Auswahl aber stets ein
kostengulnstiger und hdchst liquider ETF. De facto agiert
das Management in nur zwei Anlageklassen — Aktien und
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Cash (in Form von Absicherungen), was ein groRes Un-
terscheidungsmerkmal zu anderen Fonds der Kategorie
Mischfonds darstellt.

Umsetzung

MaRgeblich fiir die Allokation ist die hauseigene Markt-
meinung, fir das Marktresearch setzt man auf diverse
Quellen von Banken bis zu unabhangigen Analysehdu-
sern. Somit wird das Portfolio abseits der regionalen Ab-
bildung am Index, hinsichtlich der Marktkapitalisierung
(Mega-, Large-, Mid- oder Small-Caps) und des Anlage-
stils (Growth, Blend, Value) nach der Markterwartung al-
lokiert. Aktive Fonds kommen dann zum Einsatz, wenn
die Strategie zur Markterwartung des Managements
passt. Das Portfolio wird laufend Uberwacht und den
Marktgegebenheiten angepasst. Aktive Fonds werden mit
maximal 5 % allokiert, passive Produkte sollten 12,5 %
nicht ubersteigen und werden im Rahmen des Rebalan-
cing wieder reduziert. Bei der Selektion der aktiven Mana-
ger hat man einen eigenen tiefgehenden Priifprozess im-
plementiert, um zu filtern, wie hoch die Chance einer Out-
perfomance zum Index liegt und ob die Strategie zur eige-
nen Markterwartung passt. Dieser Prozess erfolgt nicht
nur einmalig, son-

toren gedffnet haben, konnten wir bereits zuvor ein signifi-
kantes Interesse feststellen. Zudem wurde der Fonds in
verschiedenen Fachpublikationen positiv hervorgehoben.
Riickblickend war es fiir uns oft eine Herausforderung,
beim Investieren Ruhe und Gelassenheit zu bewahren. Die
Informationsflut und die manchmal hektischen Marktbewe-
gungen auszublenden, um den langfristigen Horizont im
Fokus zu behalten, war nicht immer einfach. Hinzu kam,
dass das Marktumfeld fiir unsere Portfolioaufstellung nicht
immer optimal war. Dennoch haben wir unsere Strategie
konsequent verfolgt — selbst angesichts eines starken US-
Dollars und der Dominanz des US-Marktes. Wir sind (iber-
zeugt, dass sich unser Ansatz in der Zukunft noch stérker
bewéhren wird. Stringenz im Handeln ist dabei essenziell
— vorausgesetzt, man verfolgt einen fundierten Ansatz.
Natiirlich kann niemand immer alles richtig machen, aber
ein klarer Plan und konsequentes Handeln sind der
Schliissel zum Erfolg.“

Markteinschéatzung:

Auch hierzu hat man eine klare Meinung: ,In den kom-

menden Jahren erwarten wir eine Verschiebung der

Marktgewichte. Dass die USA in diese, seit ja nun fast 15
Jahren dominan-

dern wird laufend
durchgefiihrt, um
auf etwaige Abwei-
chungen reagieren
zu koénnen. Die
Fremdwahrungen

werden nicht im
klassischen Sinn ab-
gesichert, vielmehr 60%
setzt man dann ge- 40%
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Rahmen des Risiko-
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ten Aktienmarkt-
stellung verbleiben
wird,  bezweifeln
wir. In der Vergan-
genheit haben wir
schon sehr viele
und auch sehr
lange Zyklen die-
ser Art gesehen.
Am Ende habe
sich die Maérkte
aber immer wieder

managements setzt 0% neu ausgerichtet.

man auf verschie- 20% Flir die Zukunft un-
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Quelle: Momingstar Direct, Zeitraum: 20.06.2015 — 20.06.2025

Gegensatz zu vie-
len globalen offen-

gens  entwickeltes
Trendfolgemodell eingesetzt, welches als Basis die 200-
Tageslinie nutzt. Fur kurzfristige Themen wird eine Kombi-
nation aus RSI und MACD genutzt. In trendstabilen Mark-
ten wird das Exposure bei deutlichen technischen Ubertrei-
bungen antizyklisch gemanagt. In Krisensituationen wird
das Portfolio individuell gesteuert, indem man den Euro-
paanteil entsprechend reduziert.

Ruckblick

Wir haben uns mit dem Management kurzgeschlossen und
um einen kurzen Ruckblick gebeten. Hier die Antwort: ,Der
gréSte Erfolg unseres Fonds liegt im stetigen Volumen-
wachstum sowie in der hohen Zufriedenheit unserer Kun-
den. Obwohl wir den Fonds erst kiirzlich fiir externe Inves-

siven  Managern
sind wir regional ausgewogener aufgestellt und glauben,
von den sich ver&ndernden Markttrends liberdurchschnitt-
lich profitieren zu kénnen. Durch unseren Investmentan-
satz haben wir nicht das Risiko, mal richtig schief zu lie-
gen. Aber natiirlich liegt unser gréf3tes Risiko in einem
sehr lange fallenden Markt. Auch wenn wir dabei sicher
einige Prozente weniger verlieren, Idsst sich dabei eine
Wertreduktion nicht vermeiden Wir glauben, dass das
Credo, nur USA zu kaufen, zu Ende geht. Da wir trotz des
potenziellen Gegenwinds fiir unseren Fonds aus dem US-
und USD-Untergewicht eine ganz ansehnliche Perfor-
mance leisten konnten, sehen wir uns fiir die néchsten
Jahre noch besser aufgestellt als fiir die letzten 10 Jahre.*
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Ergebnisse & Portfolio

Im nebenstehenden Chart haben wir die Entwicklung der
alteren V-Tranche gegen die Vergleichsgruppendurch-
schnitte der moderaten (gemaR Morningstar) und aggres-
siven (passender) globalen Mischfonds dargestellt. Der
generierte Mehrwert der Strategie kann sich mehr als se-
hen lassen. Im aktuell rund 195 Mio. Euro gro3en Portfolio
sind aktuell 25 Fonds allokiert, davon 8 aktive Ansatze.

Fazit

Wenngleich die letzten Jahre bekanntermafien nicht ein-
fach waren, konnte die Strategie des Optomoni Ul Gber-
zeugen. Insbesondere die hohere Gewichtung der Region
Europa koénnte sich sehr positiv auf die Ergebnisse aus-
wirken Das sehr erfahrene Management ist seinem Stil
treu und hat auch in schwierigen Phasen eine ruhige
Hand bewiesen. Wer eine Alternative im Bereich globaler
offensiver Mischfonds sucht, sollte sich diese Strategie
naher anschauen.

Bis zur kommenden Ausgabe verbleiben wir »Ein Kluger bemerkt alles,
herzlichst ein Dummer macht iiber alles
eine Bemerkung. “

Heinrich Heine
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Disclaimer: Die in diesem Brief verdéffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als serids und verlasslich einschatzen. Eine
Gewahr hinsichtlich Qualitdt und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht Gbernommen werden. Weder unsere
Musterdepots noch Einzelanalysen zu bestimmten Wertpapieren stellen eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpa-
pieren oder derivativen Produkten dar. Der Newsletter darf deshalb nicht als persdnliche oder auch allgemeine Beratung aufge-
fasst werden, da darin lediglich die subjektive Meinung des jeweiligen Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem
Newsletter verdffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln vollstandig auf eigene Gefahr und sollten sich in jedem
Fall von ihrer Haus- bzw. Depotbank beraten lassen, inwieweit die vorgestellten Anlagen zum persénlichen 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 Gberdurchschnittichem Risiko. Insbesondere bei Optionsscheinen oder Auslandsaktien besteht das
Risiko eines Totalverlustes. Eigenverantwortliche Anlageentscheidungen im Wertpapiergeschaft darf der Anleger deshalb nur bei ein-
gehender Kenntnis der Materie in Erwagung ziehen. Weitere Details im Hinblick auf bestehende Risiken sowie weitere bestehende
Eigenpositionen werden im ausfiihrlichen Disclaimer unter der Internetadresse www.derfondsanalyst.de/eigenpositionen offengelegt.
Mit dem Bezug dieser Information erkennt der Leser diesen Disclaimer an und stellt den Verlag von allen Haftungs- und Gewabhrleis-
tungsanspruichen frei.
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