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Folgen Sie uns: DER FONDS ANALYST auf Twitter

Wenn das Schlagwort ..Sachwerte“ fillt, hat man ohne grof3
nachzudenken folgende Investments vor Augen: (Physisches)

Top 10 Branchenaufteilung

Nahrungsmittel 24 349 Gold, Immobilien und dann vielleicht noch Unternehmensbe-
—— . teiligungen! Jedoch sind Immobilien recht unflexibel, der Gold-
Medizinische Produkte 13,38% | preis kann stark schwanken, Gold bezahlt keine Zinsen und die
Versorgunsgbetriebe 10,94% | Preisentwicklung héngt von sehr vielen Faktoren ab und Unter-
Einzelhandel 10.19% nehmensbeteiligungen sind sehr haufig (zu) komplex. Es gibt ein
- ’ interessantes Fondskonzept, das sich dieses Themas annimmt,
Pharmazeutika 8,63% | den Begriff ,,Sachwerte* allerdings anders interpretiert. Die Rede
Gesundheitsdienste 4,96% | istvom HELLERICH SACHWERTAKTIEN (WKN HAF
Gas A 70% XOR). Im Jahr 1967 griindete Dr. Peter Hellerich PM Portfolio
. Management und war damit eine der ersten bankenunabhéngigen
Wasser 4,40% | vermogensverwaltung hierzulande. Seit 2012 ist Nina Kordes als
Pipelines 3,84% | Senior Portfolio Managerin bei der HELLERICH GmbH fiir den
Korperpflegeprodukte 3,38% eingangs genannten Fonds verantwortlich und ist auRerdem Co-

Managerin des HELLERICH Global Flexibel, einem flexiblen
Mischfonds. Als Diplom-Okonomin kann Frau Kordes auf mehr
als 20 Jahre Erfahrung als Fondsmanagerin zurtickblicken, wobei der Schwerpunkt schon seit jeher auf globalen Ak-
tienanlagen liegt. Schauen wir uns also mal an, welche Philosophie hinter dieser Fondsidee steckt.

Quelle: HELLERICH GmbH, Stand 31.12.201%

Vermogen schitzen und erhalten — so lautet das primére Ziel des Fonds! Um dieses Ziel zu erreichen, investiert
Nina Kordes in Aktien von Unternehmen, die auch bzw. insbesondere in extrem schwierigen Marktphasen Werte bes-
ser erhalten kénnen. Typischerweise findet sie diese Firmen in den Branchen, die flr eine gewisse Grundversorgung
stehen. Und in dem Zusammenhang kommt man aus Sicht von Kordes an Themen bzw. Sektoren wie Wasser/Strom
(Versorger), Medikamenten (Pharma), Telekom und natirlich auch Nahrungsmitteln nicht vorbei. Klingt irgendwie
einleuchtend, schauen wir uns also nun an, wie die Fondsmanagerin bei der Titelselektion vorgeht: Mittels des ersten
Selektionsfilters wird das globale Anlageuniversum nach Unternehmensgrofie (Marktkapitalisierung) sowie dem téagli-
chen Borsenumsatz (ausreichend Liquiditét) sortiert. Die Mindest-Marktkapitalisierung liegt bei 500 Millionen Euro.
Was Nina Kordes an Unternehmen schétzt und welche Eigenschaften sie mitbringen sollten, um allokiert zu werden,
erlautert sie uns im Gesprach:

»Die Anlagephilosophie des Fonds basiert auf der Idee, nur in Produkte und Dienstleistungen des téglichen Be-
darfs zu investieren, denn diese werden auch in der Krise weiter nachgefragt! Unternehmen, die daruber hinaus fi-
nanziell gut aufgestellt sind, kénnen schwdchere Konjunkturphasen besser iiberstehen und gehoren als ,, Sachwertak-
tien““ in unser Portfolio. Fiir die Auswahl nutzen wir eine quantitative Systematik. Dieser zweite Selektionsfilter ist
komplex, aber kurz formuliert, zielen wir hierbei im Wesentlichen auf die Finanzstarke des Unternehmens und dessen
Bewertung ab. Fir die Endauswahl wird das Unternehmen im Detail analysiert. Das Geschaftsmodell und die spezifi-
schen Risiken des Unternehmens spielen dabei eine wichtige Rolle. Auch der historische Kursverlauf wird als Krite-
rium mit einbezogen. Einmal im Monat wird der gesamte Investmentprozess durchgefiihrt und gegebenenfalls umge-
schichtet. Nun wissen wir, wann sie einen Titel erwirbt, aber wann kommt es zu einem Verkauf? ,,Ein Verkaufssignal
wird generiert, sobald die quantitativen Kriterien nicht mehr erfillt sind. Ein h&ufiger Verkaufsgrund ist beispiels-
weise die Bewertung. Aber es gibt viele andere Stellschrauben, die zu einem Verkauf fiihren kbnnen. Unter anderem
wenn die Verschuldung steigt oder der Anteil der immateriellen Vermégensgegenstande in der Bilanz zu hoch wird.
Das war bei Nestlé der Fall, die wir im August 2019 verkauft haben. Ein weiterer Verkaufsgrund ist auch die Kursent-
wicklung, die oftmals frilhzeitig auf sich verschlechternde Fundamentaldaten hinweist ““, so Kordes.

Wichtiger Hinweis: Zu miglichen Risiken und Interessenskonflikten bei den Kundenservice IVA/CH g:ébcx(rgc;(i:Isitlc-(lcd .
< hi : . : B-Inside Intemational Media GmbH redaktion(@boerse-inside.de
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Bei Unternehmen aus diesen genannten Sektoren denkt man unweigerlich sofort an Firmen wie Nestlé, Unile-
ver, Roche oder andere dieser Grofienordnung! Ob sie denn auch aus der zweiten Reihe attraktive Investments fin-
det oder am Ende doch die Big Player die erste Geige im Fonds spielen, wollten wir wissen. Nina Kordes: ,,Sie haben
recht, die von Ihnen genannten Unternehmen gehdren selbstverstandlich in unser Anlageuniversum. Insgesamt rund
1000 Unternehmen sind darin enthalten, aber nur etwa 100 davon erfillen in der Regel unsere quantitativen Kriterien.
Darunter sind oft groRe internationale Konzerne, aber eben auch viele, die den meisten nicht bekannt sein dirften.

Im Bereich Einzelhandel investieren wir in Apotheken, Drogerien oder Supermarkte. In Japan heiRen die Pendants zu
Rossmann und dm dann Matsumotokyoshi oder Tsuruha und sind gute Beispiele fiir Fondspositionen aus der zweiten
Reihe. Dennoch handelt es sich nicht um kleine Werte, denn die Marktkapitalisierungen liegen bei immerhin EUR 3,9
Mrd. und EUR 5,5 Mrd. Das Filialnetz von Matsumotokyoshi umfasst rund 1650 Einzelgeschéfte und das Unterneh-
men besteht seit 1932. Seither hat es viele verschiedene Krisen iberstanden. *“ Weiter

L, Grundsatzlich spielen Gréfte und Umsatz bei der

Tup 5 Pugitiu nen Beurteilung, wie krisenfest ein Unternehmen ist,
eine wichtige Rolle! Je breiter ein Unternehmen
0 aufgestellt ist, desto weniger héngt es von einzel-
Wa l ma rt I nc. 4’ 03 /[’] nen Landern oder Produkten ab, was das unterneh-

0 merische Risiko verringert. Im Bereich Pharmazeu-
3, 99 /{J tika ist die Abh&ngigkeit von wenigen oder gar nur
einem zugelassenen Medikament ein Ausschlusskri-

PE m b| Nna P | pE | | ne CD rp . 3; 84% terium. Ein Beispiel fiir eine ,, Sachwertaktie“ in

diesem Segment ist Hikma Pharmaceuticals. Hikma

Ba)(ter |rItE'rrIatiDr|a| IrIC. 3}75% stellt etwa 700 verschiedene Generika her und ver-

treibt diese international. Der Vorteil ist ein ver-

lcon plc

0 gleichsweise stabiles Geschaftsmodell in einem
O rk l d ASA 3: 7 1 /6 Markt, der sehr wettbewerbsintensiv und reguliert
Quelle: HELLLERICH GmbH, Stand 31.12.2020 ist. “ Taktisches Geplankel in Form einer aktiv ge-

steuerten Kassequote gibt es bei Kordes nicht, der
Fonds ist immer nahezu voll investiert! Intern gibt es gewisse Gewichtungsgrenzen, wie sie uns erklart: ,,Die Gewich-
tungsgrenzen sind fiir uns sogenannte ,, weiche “ Kriterien. Wir richten uns danach, aber die Welt verandert sich und
wir wollen die Grenzen hin und wieder neu tberdenken. Der Anteil Emerging Markets sollte nicht Uber 22 Prozent
steigen, aktuell sind wir mit 11,5 Prozent davon weit entfernt. Die L&ndergrenze fir US-Unternehmen liegt beispiels-
weise bei 30 Prozent und diejenige fiir Japan bei 25 Prozent. Auch bei den Wahrungen wollen wir diversifizieren und
halten durchschnittlich einen Anteil von 80 Prozent in Fremdwahrungen. “ Die grof3en Regionen USA, Europa und
Asien sind im Sinne eines klugen Risikomanagements immer in etwa gleich gewichtet: Die USA liegen aktuell mit
knapp 26% vorne, gefolgt von Japan mit fast 19%, danach folgen Lander wie z.B. GroBbritannien mit etwa 8,5%, Nor-
wegen (7,25%) und auch Irland (4,96%). Eine Absicherung von Fremdwahrungen findet nicht statt. Vielleicht vermisst
der eine oder andere Leser bei der Aufstellung der ,,Top Branchen den Sektor, der die géngigen Indizes in letzter Zeit
stark nach oben gepusht hat?! Entgegen vieler anderer Manager verzichtet Frau Kordes ndmlich ganz bewusst auf Ak-
tien aus dem Tech-Sektor. Sie sieht diese als zu konjunktur- und trendabhéngig, was sich auf die Kursentwicklung un-
glnstig auswirkt und der Anlagestrategie des Fonds nicht entspricht.

Jetzt fragt sich der ein oder andere vielleicht, warum man sich dieses Investment anschauen sollte, da die Per-
formance nicht sonderlich aus der Masse hervorsticht bzw. der Fonds einem Index wie dem MSCI World hin-
terherhinkt! Naja, das ist aus unserer Analyse-Sicht schlichtweg zu kurz gegriffen, und zwar aus folgenden Griinden:
Eine moglichst hohe Performance wollen die meisten Anleger, aber wehe es geht mal ein wenig schwankungsreicher
an den Aktienmarkten zu, dann wird — wie so hdufig — ganz schnell auf den Verkaufs-Button gedriickt. Was liegt da
néher, als sich nach einem Aktienfonds umzuschauen, der auf der einen Seite die Drawdowns begrenzt und anderer-
seits von der langfristig attraktiven Anlageklasse ,,Aktie profitiert?! Nina Kordes zum Thema ,,Risiko*: ,,Das Ma-
nagement des Risikos steht beim HELLERICH Sachwertaktien starker im Fokus als die Erzielung von Rendite. Das
Fondsvermdgen wird international breit gestreut und in vorwiegend entwickelten Landern angelegt. Damit sollen auch
geografische Risiken verringert werden. Das Portfolio orientiert sich an keinem Index und verhalt sich nicht konform
zur allgemeinen Marktentwicklung. Gerade in Abschwiingen hat sich bislang gezeigt, dass der Fonds wesentlich gerin-
gere zwischenzeitliche Verluste (Drawdowns) aufwies als andere globale Aktienfonds. ““ Also machen wir doch mal
den Faktencheck (Daten per 31.12.2019/Quelle: Lipper) und blicken auf die Zahlen:
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Die Volatilitdt des HELLERICH SACHWERTAKTIEN liegt iiber 12 Monate bei rund 5%, tiber 3 Jahre bei
7,21%, Uber 5 Jahre bei 8,54% und auch liber 10 Jahre mit 8,78% im einstelligen Bereich! Wenn man dann ei-
nen Blick auf die Volatilitat gangiger Indizes (MSCI World, DAX) wirft, sieht man in diesen Zeitrdumen deutlich ho-
here bzw. sogar zweistellige Zahlen. Und genau das ist das Resultat dieses speziellen Ansatzes, der eben nicht ,,Perfor-
mance auf Teufel komm raus* als vorrangiges Ziel verfolgt, sondern sich vielmehr als Fels in der Brandung sieht,
wenn Gewitter an den Aktienmarkten aufziehen. Mit dieser Strategie hat Nina Kordes seit Auflage (07.04.2009)
+144,25% erzielt, Gber 5 Jahre steht ein Plus von 28,79% zu Buche und letztes Jahr konnte sie +11,08% fir ihre Inves-
toren erzielen (alle Daten Stand 31.12.2019). Das Fondsvolumen liegt aktuell bei rund 51 Mio. Euro. Fazit: Die erfah-
rene Fondsmanagerin zeigt, wie man mit einer klugen Auswahl und Kombination solider Unternehmen (beraus an-
sehnliche Renditen erwirtschaftet, gleichzeitig die Risiken reduzieren kann, und dies nicht erst seit gestern!

Mit den besten Winschen fir Ihren Anlageerfolg “Es ist traurig, eine Ausnahme zu sein.
Aber noch trauriger ist es, keine zu sein.”
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Disclaimer: Die in diesem Brief veroffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als serids und verlasslich einschétzen.
Eine Gewahr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht ibernommen werden. Weder
unsere Musterdepots noch Einzelanalysen 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 Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem
Newsletter veroffentlichten 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 personlichen Risikoprofil
passen. Dieser Newsletter kann diese Beratungsfunktion nicht (ibernehmen. Des Weiteren kénnen Verlag, Autor oder naheste-
hende Dritte Longpositionen in den besprochenen Anlagen eingegangen sein. In diesem Fall liegt ein Interessenskonflikt im Sinne
der Marktmissbrauchsverordnung EU Nr. 596/2014 vor, den wir unten offenlegen. Bei den analysierten Wertpapieren oder derivati-
ven Produkten handelt es sich um Anlagen mit tberdurchschnittlichem Risiko. Inshesondere bei Optionsscheinen oder Auslandsak-
tien besteht das Risiko eines Totalverlustes. Eigenverantwortliche Anlageentscheidungen im Wertpapiergeschaft darf der Anleger
deshalb nur bei eingehender Kenntnis der Materie in Erwégung ziehen. Weitere Details im Hinblick auf bestehende Risiken sowie
weitere bestehende Eigenpositionen werden im ausfihrlichen Disclaimer, unter der Internetadresse www.derfondsanalyst.de/eigen-
positionen offengelegt. Mit dem Bezug dieser Information erkennt der Leser diesen Disclaimer an und stellt den Verlag von allen
Haftungs- und Gewahrleistungsanspriichen frei.

Als Finanzdienstleistungsunternehmen und Herausgeber der Finanzanalyse ,,Der Fonds Analyst‘‘, unterliegt die Greiff Rese-
arch Institut GmbH der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BAFIN); Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn.
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