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INTERVIEW

sDie Vermogensverwaltung
wurde herausfordernd*

Warum sollten Anleger im aktuellen Marktumfeld Multi-Asset-Fonds kaufen?
Dariber hat Cash. mit Tilo Wannow gesprochen, Portfolioberater fiir den ODDO
BHF Value Balanced F1, der die Strategie hinter den
Multi-Asset-Produkten seines Hauses erklart.

Sie haben besehlossen, thee Mulli-Assel-
Familie umzubenennen. Was waren die
Grilnde dafiir?

Wannow: Mil der Integration ven Frank-
furt-Trust in die Asset-Management-Ein-
heit von Oddo BHF haben sich fiir unsere
Multi-Asset-Fonds neue Absatzmiiglich-
keilen in ganz Europa eriffnet. Diese
michten wir natlirlich nutzen. Alle Multi-
Asset-Fonds von Oddo BHF Asset Ma-
nagement werden daher in Zukunft euro-
paweit unter der neuen gemeinsamen
Marke Oddo BHF Polaris vertrieben.
MNach dem Oddo BHF Polaris Moderate
{zuvor Oddo BHF Total Return) werden
in Kilrze anch die drei anderen Multi-
Asset-Fonds umbenannt. Die Fondsfami-
lie Oddo BHF Polaris umfasst vier Fonds
mit einem Volumen von aktuell insgesamt
knapp 1,5 Milliarden Euro. Die Marke
Polaris eninnert an den Nerdstern, der von
jeher als Navigationshilfe diente. Ziel al-
ler Oddo BHF Polaris Fonds ist es, den
Kunden in volatilen und teils erratischen
Mirkten Orientierung zu bisten.

Thre Anlagesiratesie bestehit aus mehve-
ren Schritten, kiinnen Sie diese kurz be-
schreiben?

Wannow: Wir verfolgen einen dreistufi-
gen Investmentprozess. Unsere Asset-
Allokation bewegt sich prundsitzlich
rund um die neutrale Positionierung des
Portfolios. Beim Oddo BHF Value Balan-
ced FT wiren das 50 Prozent Aktien, 40
Prozent Renten und zehn Prozent Geld-
markt. Die strategische Asset-Allokation
orientiert sich dabei an der lang(mistigen
Perspektive. Sehen wir diese positiv, er-
hithen wir den Aktienanteil iiber die neu-
trale Positionierung hinaus und reduzie-
ren im Gegenzug den Rentenanteil. Uber
diese langfristige Finschiitzung tauschen
wir uns stindig mit den Investmentexper-
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ten in der Oddo BHF Gruppe aus. Dabei
spielen verschiedene Faktoren eine Rolle:
Unterstiitzt die Geldpolitik der Zentral-
barken den Aktienmarkt oder bremst sie
ihn? Wie entwickeln sich die Unterneh-
menshewertungen? Ist der Markt von Fu-
phorie oder Panik peprigt? In cinem
eweilen Schrill wiihlen wir dann aul der
Basis eines konservativen, qualititsorien-
tierten Ansatzes die Einzeltitel aus.
Schlieflich achlen wir auch aufl das Risi-
komanagement. Bei heftizen Marktkor-
rekturen kinnen wir das Risiko reduzie-
ren, allerdings versuchen wir, auch Chan-
cen in solchen Phasen zu nutzen. Und von
Einzeltitzln, die fiir bize (berraschungen
sorgen, trennen wir uns gegpehenenfalls
schnell.

Nach welcher Strategie gehen Sie bei der
Aktienauswakl des Oddo BHF Value Ba-
lanced FT'vor?

Wannow: Bei uns liegt der Fokus auf
Qualitit, Es reicht daher nicht, dass eine
Aktie giinstig bewertet ist, damit wir in
sie investieren. Wir bevorzogen Aktien,
die sich auch unter widrigen Mark thedin-
gungen positiv entwickeln kinnen. Eine
hohe Kapitalrentabilitit, gesunde Bilane-
relationen und langfristige Wetthewerhs-
vorteile sind eine Voraussetzung dafiir,
Zur Selektion nutzen wir neben der qua-
litativen Analyse auch erginzende quan-
titative Methoden, zum Beispiel Scoring-
maodelle. Um das langfristige Wachs-
tumspotenzial von Aktien zu erschlieBen,
konzentrieren wir uns auBerdem auf vier
besonders aussichisreiche Anlagethemen:
die Digitalisierung beispiclsweise der In-
dustrie und des Autoverkehrs, die Alte-
rung der Bevilkerung, die wachsende
Mittelschichl insbesondere in den Emer-
ging Markets und neue Formen des Kon-
sums wie E-Commerce. Die Digitalisie-

rung beispielsweise kinnte in den nichs-
ten zehn Jahren Produktivititssteigerun-
gen von bis zu zehn Prozent ermibglichen.
Firmen wie die Google-Holding Alpha-
bet, die solche Effizienzsteigerungen er-
mibglichen, sind daher schon heute inter-
essante Investments.

Fiir welchen Anlegertyp ist fhr Fondy am
besten geeignet?

Wannow: Der Fonds eignet sich eigentlich
fiir jedermann, da er breit gestreut well-
weit in verschiedene Anlapeklassen in-
vestiert. Frist ein gutes Basisinvestment,
urm mit dem Vermogensaulbau zu begin-
nen. Aber er eignet sich gut auch als
Baustein in einem griBer angelapten
Fortfolio,

Der Oktoher hat pezeigl, doss sich Akti-
enmdrkte nicht stetiy nach oben entwi-
cheln. Wie schiitzen Sie Anleger vor Fer-
lusten?

Wannow: Grundsitzlich sind Anleger in
diesem Fonds durch die Auficilung aof
risikodrmere Rentenpapiere und chancen-
trachtize Aktien heftigen Marktturbulen-
zen nicht in vollem Umfang ausgesetzt
Auch die breite Streunng auf unterschied-
liche Sektoren und Regionen vermindert
das Risiko. AuBerdem reagieren wir natiir-
lich aut aktuelle Ereignisse. Als Mitte Ok-
tober etwa die Aktienmérkte aufgrund des
Haushaltsstreits mit Italien und des unge-
kEirten Brexits unter Druck gerieten, redu-
zierlen wir umsere Aklienengagements
etwas. Aber der Oddo BHF Value Balan-
ced FT richtet sich an langfristig orientier-
te Anleger. Wenn wir von den fundamen-
talen Perspektiven einer von uns ausge-
wihlten Aktie weiterhin iiberzeugt sind,
werden wir diese micht wegen eines kurz-
fristigen Rilcksetzers verkaufen.

In Europa sind Aktien- und Anleiherendi-
ten bereity positiv korrelierd, in den USA
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Tilo Wannow, Oddo BHF AM: Wir sind relatly gut gewappnel gegen eine Phase stelgender finsen In den USA*

steigt die Korrelation wnd wird weniger
negativ. Wie stellen Sie sicher, dass Thr
Porifodio ausreichend diversifiziert ist?

Wannow: Es ist richtig, dass es in den
letzten Jahrem nicht mehr so einfach
miglich war, Verluste von Aktien durch
Gewinne von Anleihen anszugleichen.
Die Vermdgensverwaltung wurde in die-
sem Punkt herausfordernd. Auf lange
Sicht bleibe ich aber davon liberzengt,
dass wir mit dem Fokus auf die Auswahl
der richtigen Aktien, Anleihen und der
rechten Mischung sehr wetthewerbsfahi-
ge Renditen erzielt haben und weiterhin
erzielen kiinnen. Unterschiedliche Ver-
hiiltnisse von Chance und Risiko lassen
gich auch mit klassischem Handwerks-
#zeug pestallen. Bei Beimischungen von
alternativen Anlagen wie Rohstoffen
oder Hedgefonds bleibt die Frage nach
dem Kostenaufwand und der Korrelation
7 den herkémmlichen riskanten Anlage-
klassen. Aktuell erwirtschaften wir die
Ertrige fir unsere Kunden im Wesentli-

chen mit soliden Cualitsitsaktien. Die
Rentenseite dient momentan in Europa
eher der Diversifikation und dem Werter-
halt in turbulenten Phasen. Je nach Mi-
schung ist eine langfristiz crdentliche
Rendite méglich, vor allem wenn als Al-
ternative fiir konservative Anleger aus-
schliellich wenig verzinste Spareinlagen
infrage kommen.

Markibeohachier rechnen mit weiteren
Zinsschritien der Fed, Wie wird sich das |
auf die Entwickhang des Oddo BHF Value
Balanced FT auswirken?

Wannow: Aktuell besicht unser Renten-
portfolio ausschlieflich aus Unternzh-
mensanleihen mit mittleren Laufzeiten im
europdischen Raum. Hier sind wir von
einem Zinserhthungszyklus noch weiler
entfernt. Wir sind daher relativ gut ge-
wappnet gegen eine Phase steigender Zin-
sen in den USA, Auf der Aktienseite be-

tonen wir neben aller Qualitat auch den |

Bewertungsaspekt. Insofern kinnten die
Zinsen auch noch ein gutes Stilck steigen,

bevor Anleihen eine echte langfristig at-
trakiive Allernative zu Quahiéi=akiien
werden.

Wrinrnm 57 day akinelle Morktumfeld dos
richtige, wmn in Multi-Assel-Fonds zu in-
vestieren?

Wannow: [m Grunde ist jedes Marktum-
feld geeignet, um in Mulli-Assel-Fonds
anzulegen. Insbesondere wenn das Port-
folio, wie bei unserer Fondspalette, flexi-
bel an das Marktumfeld angepasst werden
kann. Aber fiir viele Anleger sind Multi-
Asset-Anlagen besonders dann attraktiv,
wenn die Unsicherheit zunimmi und man
nicht ¢infach in einen Aklienindex inves-
tieren kann, um einen guten Ertrag zu
erziclen. Entscheidend ist es dann, die
Lisung zu finden, die zu den eigenen
Ertrags- und Risikoerwartungen passt
Und das ist oft ein gut gemanagter Multi-
Asset-Fonds.

Das Gosprich fahrle
Katharina Lamster, Cash.
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