Interview

“The Trend is Your (ETF)-Friend”

Sven Stoll ist Fondsanalyst & Strategieberater des Fondsinitiators GSR GmbH. In den von
ihm betreuten Dachfonds sind ETFs eine hochst flexible Beimischung.

GSR wirbt mit dem Anspruch eines besonderen
Investments. Was ist das Besondere an lhrem Kon-
zept? Welches Leistungsangebot bieten Sie, und wer
sind die Kundinnen und Kunden?

Der von GSR initiierte Fonds ist im Prinzip eine Fondsver-
mogensverwaltung, die sich durch einen besonderen
Managementansatz auszeichnet. Wir setzen konsequent
auf das Best-of-Prinzip und stitzen uns dabei auf drei
Saulen. Im Mittelpunkt stehen Fonds, die von den unab-
hangigen Rating-Agenturen Scope, Lipper und Morningstar
mit Topnoten ausgezeichnet wurden und deren Manager
Uber mehrere Marktzyklen hinweg eine Outperformance
erzielt haben. Diese sollten zudem unterschiedliche Ansat-
ze und Philosophien vertreten. Idealerweise korrelieren die
Fonds in bestimmten Marktphasen negativ miteinander. In
der zweiten Sdule konzentrieren wir uns auf Themen und
Trends, also auf Markte, denen wir ein hohes Performance-
potenzial zutrauen. Die dritte Saule besteht aus neuen
Fonds und jungen Fondsmanagerinnen und Fondsmana-
gern, die entweder erfolgreiche Wikifolios fihren oder bei
Wettbewerben wie den Future Funds Stars ausgezeichnet
wurden. Unsere Kundinnen und Kunden kommen Uber-
wiegend aus dem Retailbereich. Sie investieren kleinere
Betrage, nutzen Sparpléne oder fondsgebundene Versi-
cherungen und profitieren von unserer Auswahl.

Wie wird das konkret umgesetzt?

Wir bieten zwei Dachfonds an. Der ALL-IN-ONE, der bei
Universal aufgelegt ist, setzt Uberwiegend auf Aktien.
Das Volumen betragt rund 185 Millionen Euro. Der
Multi Leaders ist als Multi-Asset-Fonds etwas konserva-
tiver ausgerichtet.
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Das sind ja alles klassische aktive Fonds. Welche
Rolle spielen denn bei lhnen ETFs?

ETFs sind fUr uns die taktische Komponente. Wenn wir
schnell auf Marktchancen reagieren wollen, ist das mit
aktiven Fonds etwas schwierig. Ein haufiger Ein- und Aus-
stieg ist bei vielen Managerinnen und Managern nicht
gern gesehen. Da kénnen wir besser mit ETFs reagieren.

Wie wahlen Sie ETFs aus? Es gibt ja unterschiedliche
Indizes und Kosten.

Wichtigstes Kriterium ist stets die Performance im Ver-
gleich zu anderen, auch aktiven Produkten. Zum Ein-
satz kommt unter anderem ein quantitatives Trendfol-
gemodell, das nach dem Prinzip , The Trend Is Your
Friend” handelt. Der zugrundeliegende Index sollte
einen Aufwartstrend oder Anzeichen einer Trendwende
aufweisen. Ist der ETF in dieser Hinsicht aussichtsreich,
spielen die Kosten, insbesondere die Tracking Difference,
sowie die FondsgroBe eine zentrale Rolle. Je groBer der
Fonds, desto hoher die Liquiditat und desto besser die
Handelsmoglichkeiten.

Wie groB ist der ETF-Anteil in lhren Dachfonds?

Der Anteil ist derzeit gering, kann aber in bestimmten
Situationen schnell steigen. Beispielsweise wollten wir
2022 in die Turkei und Olwerte investieren und haben
ETFs gewahlt. Naturlich sind wir uns bewusst, dass Trends
schnell enden kénnen. Deshalb setzen wir auf Limits und
Stop-Loss. Dreht der Markt, steigen wir aus. Genau das
war bei der Turkei der Fall. Aktuell sind wir wieder Gber
einen Osteuropa-Fonds mit Turkei-Exposure investiert.
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Agieren Sie nur mit Plain-Vanilla-ETFs, also mit klas-
sischen Indizes? Oder greifen Sie auch zu Strate-
gie-ETFs und Faktor-ETFs, in denen dann Kriterien
wie High Quality, Dividenden oder Momentum zum
Tragen kommen?

Wir schlieBen keine ETF-Kategorie aus, entscheidend ist
immer der Trend. So passt beispielsweise der Momen-
tum-Ansatz hervorragend zu unserem Trendfolgesystem.
Allerdings prufen wir zugrundeliegende Strategien sorg-
faltig, um sicherzustellen, dass sie zu unserem Gesamt-
konzept passen.

Dann sollten Sie auch keine Vorbehalte gegen The-
men-ETFs haben, die viele Vermdgensverwaltungen
nur sehr vorsichtig anfassen?

Nein, wenn der Trend stimmt, greifen wir zu. 2022 war
das zum Beispiel der Energiesektor, 2023 waren es Halb-
leiter. Wir sind uns aber bewusst, dass auch erfahrene
Anlageprofis Fehler machen kénnen. Oft steigen viele
Anlegerinnen und Anleger erst ein, wenn ein Trend
schon weit fortgeschritten ist. Deshalb haben solche
Investments flr uns nur eine erganzende Rolle. Sie sind
eine taktische Beimischung in unserem Portfolio.

, Viele ESG-Kriterien erscheinen uns
nicht sehr schlissig. Ein Beispiel ist
die Kernenerqie ...”

Sven Stoll
Fondsanalyst & Strategieberater
des Fondsinitiators GSR GmbH

Nachhaltigkeit gilt als wichtiges Anlagethema.
Dazu muss ja in der Beratung inzwischen auch
immer hingewiesen werden. Wie halten Sie es mit
der Nachhaltigkeit im Anlageprozess?

Nachhaltigkeit ist fir uns nicht das entscheidende Krite-
rium, die finanzielle Performance steht im Vordergrund.
ESG-Kriterien konnen in Einzelfallen relevant sein,
grundsatzlich investieren wir aber ohne spezifische Aus-
schlusskriterien. Viele ESG-Kriterien erscheinen uns nicht
sehr schlissig. Ein Beispiel ist die Kernenergie: Einige
halten sie fur nachhaltig, weil sie weitgehend CO, -frei
ist, andere lehnen sie wegen der Risiken radioaktiver
Abfalle und méglicher Unfélle ab. Ahnlich verhélt es sich
mit der Elektromobilitat: Sie verursacht zwar keine direk-
ten CO, -Emissionen, aber bei der Herstellung der Batte-
rien konnen erhebliche Umweltschdden entstehen. Des-
halb halten wir uns in diesen Fragen lieber zurtick.
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Noch einmal genauer zum Risikomanagement. Sie
haben ja schon liber die Diversifikation von Strategien
bei den aktiven Fonds gesprochen und iiber die Stop-
Loss-Marken. Nutzen Sie dazu die Charttechnik?

Technische Indikatoren wie gleitende Durchschnitte hel-
fen uns, geeignete Ein- und Ausstiegszeitpunkte zu
identifizieren. So sind wir in China derzeit nicht inves-
tiert, da der Gbergeordnete Trend klar nach unten zeigt.
Ahnliches gilt fiir den Bereich Clean Energy: Trotz lang-
fristigem Potenzial halten wir uns auch hier aufgrund
der Charttechnik zurick.

Dann brauchen wir zum Schluss noch die aussichts-
reichsten Trends zurzeit. Worauf setzen Sie?

Neben unseren globalen Aktienfonds setzen wir im
defensiven Bereich beispielsweise auf Schweizer Divi-
dendentitel und US-Versicherer. Aktuelle Trendthemen
sind Indien, Cybersecurity, Goldminen, Frontier Markets
und unterbewertete Small Caps. Nebenwerte neigen
zwar zu starkeren Kursschwankungen. Wenn sich aber
das Zinsumfeld und die Konjunkturdaten verbessern,
dirften Small Caps Uberproportional profitieren. In den
USA konnten Aktien aus der zweiten Reihe wieder der
Renner werden, insbesondere wenn nach den Prasident-
schaftswahlen MaBnahmen ergriffen werden sollten,
um die Binnenkonjunktur zu starken.

Seite 3



Disclaimer

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden nur zum Zwe-
cke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Infor-
mationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung
oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung
zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als
Grundlage fir irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflich-

tung gedacht, noch ersetzen sie eine (Rechts- und/oder Steuer-) -IDeka
Beratung; auch die Ubersendung dieser stellt keine derartige
beschriebene Beratung dar. Die hier abgegebenen Einschdtzungen
wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen
(teilweise) aus von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zugénglichen Deka Investment GmbH
Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtig- Lyoner StraBe 13,

keit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der

rechtlichin Ausf(]hrung?en, ist ausgeschlossen%ie enthaltenen Mei- 60528 Frankfurt
nungsaussagen geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt

der Erstellung wieder. Die Einschatzung kann sich jederzeit ohne Postanschrift:

Ankindigung &ndern. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhan- Postfach 11 05 23

gige Beurteilung, eine eigene E|nschatz.L.mg und Entsche|dung vor- 60040 Frankfurt

nehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine

unabhangige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhéngig fach-

lich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hin- Telefon: (0 69) 71 47 - 652
blick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Beriicksichtigung Telefax: (0 69) 71 47 - 11 43
der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilan- - .

ziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind E-Mail: service@deka.de
diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer www.deka-etf.de
Kurse/Preise.
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