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Branchenrotation begunstigt Finanzwerte

Die Branchenrotation, die seit dem vierten Quartal 2020 Finanzwerte gegeniiber dem breiten
Markt nach oben trug, setzte sich auch im ersten Quartal des neuen Jahres fort, wovon ins-
besondere Banktitel profitierten. Anleger, die an der Finanzwirtschaft partizipieren wollen,
sollten sich Asset Manager genauer ansehen.

Jeder Aktienanleger, dessen Portfolio sich am MSCI World ausrichtet, investiert nicht nur in real-,
sondern auch in finanzwirtschaftliche Unternehmen. Die Finanzwirtschaft ist als zweitstéarkste Posi-
tion sogar tiberdurchschnittlich stark im MSCI World reprasentiert. ,Die strategische Asset Alloka-
tion einer globalen Aktienanlage kommt an einem Exposure in Finanzwerten nicht vorbei®, so Mi-
chael Klimek, Portfoliomanager der Vermégensmanagement Euroswitch. Fur die taktische Allokati-
onsentscheidung hinsichtlich der Finanztitel stellt sich die Wahl zwischen Banken, Versicherern
sowie Kapitalmarktdienstleistern. Letztere lassen sich entlang der Kapitalmarktstruktur einteilen:
Auf der Sellside sind dies Investmentbanken, auf der Buyside Asset Manager und zwischen Buy-
und Sellside: Borsen. Hinzu kommen Sonderdienstleister wie Custodians. Die zahlenmafig grofite
Gruppe bei den Kapitalmarktdienstleistern sind Asset Manager. ,Ertrage von Asset Managern sind
in der Regel verlasslicher in die Zukunft extrapolierbar als dies bei Investmentbanken der Fall ist,
was fir die Investmentanalyse bzw. -entscheidung von Vorteil ist*, erklart Klimek.

Asset Manager weniger gefahrdet als Banken und Versicherer

Asset Management unterscheidet sich fundamental von den beiden gréReren Finanz-Subsektoren.
Bankspezifische Risiken hangen von Konjunktur (Kreditausfalle) und Zinspolitik (Zinsmarge) ab.
Versicherer sind mit Naturrisiken konfrontiert (Personenversicherer mit Unfallen, Langlebigkeit und
anderen biometrischen Risiken, Sachversicherer mit Feuer, Sturm, Hagel, Naturkatastrophen,
Pandemien). Aufgrund der Kopplung ihrer Ertrage (Management fees) an den Bestand der verwal-
teten Kundengelder ist das gréRte unternehmerische Risiko von Asset Managern indessen die Ent-
wicklung des Kapitalmarktes. ,Wer als Anleger davon ausgeht, dass es in Zukunft mehr Naturkata-
strophen geben wird als friiher und dass der Kapitalmarkt auch weiterhin eine zunehmend wichti-
gere Rolle fur die Refinanzierung von Unternehmen spielt als Banken, der wird sein Finanzwerte-
portfolio um Asset Manager ergénzen wollen®, ist sich Klimek sicher. Da Asset Manager insgesamt
weniger als systemrelevant gelten, sind sie auch weniger kollapsgeféhrdet als Banken und Versi-
cherer.

Hohes Beta bietet Chancen

Das fir die Asset-Management-Branche typische Kapitalmarktrisiko auf3ert sich in einem fir ge-
wohnlich hohen Beta borsennotierter Asset Manager. ,Lauft der Markt nach oben, fuhrt dies ten-
denziell zu Nettomittelzuflissen und steigenden Ertrégen fur die Asset Manager, deren Bewertung
dadurch Uberproportional steigt. Lauft indessen der Markt nach unten, verdiistert sich meistens
das Bild fur Asset Manager Uberproportional®, sagt Klimek. Wer davon ausgeht, dass der Kapital-
markt sich auch weiterhin international verbreitern und vertiefen wird und eine langfristig steigende
Kapitalmarktentwicklung unterstellt, kann das hohe Beta nutzen und auf mittlere bis lange Sicht
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eine Outperformance des breiten Aktienmarktes erwirtschaften. ,Diese Annahme wird gestiitzt von
dem ungebrochenen demografischen Entwicklungstrend in der Welt, dem damit einhergehenden
Vermogenswachstum und steigenden Bedarf nach Altersvorsorgeangeboten®, so Klimek.

Asset Manager im Aufwind

Der auf die Asset-Management-Branche spezialisierte ARC ALPHA Global Asset Managers ist der
einzige Fonds, der ausschlief3lich in ,reine” Asset-Management-Unternehmen investiert. Er bildet
diesen Teilmarkt der Finanzwirtschaft, auf Basis aktiver Titelselektion und risikostreuender Portfoli-
okonstruktion, in seiner gesamten Breite und Tiefe ab. ,Der Fonds stellt ein Portfolio von bérsenno-
tierten Unternehmen dar, deren Aktivitaten ausschlie3lich oder Giberwiegend auf Asset bzw.
Wealth Management als Dienstleistung fir Kunden konzentriert sind und keine bzw. méglichst ge-
ringe Risiken, die fur andere Finanz-Subsektoren spezifisch sind, beinhalten®, erldutert Klimek
seine Strategie. Mit Erfolg. Die Outperformance des Fonds gegentber den MSCI World auf Euro-
Basis nach Kosten betrug im ersten Quartal fast 3 Prozentpunkte (12,27 % gegentiber 9,35 %).
Aber auch Value-Fans kommen auf ihre Kosten. ,Die Dividendenrendite liegt im Fonds bei durch-
schnittlich 3,9 %, vor dem MSCI World mit 1,9 % und den in Deutschland registrierten Finanz-Sek-
torfonds mit 2,1 %", freut sich Klimek.

Uber Vermégensmanagement EuroSwitch! GmbH:

Die Euroswitch verwaltet traditionelle und alternative Investmentstrategien. Sie bietet diese Strate-
gien in Form von standardisierten und individuellen Managed-Accounts fur das gesamte Kapital-
marktspektrum — von Absolute Return Uber nachhaltige Kapitalanlagen bis hin zur reinen Chan-
cenorientierung. Darlber hinaus werden fir das breite Publikum vier Dachfonds in abgestuften Va-
rianten von sehr risikoarm bis hin zur reinen Aktienanlage geboten. Gegenwartig verwaltet die Ge-
sellschaft 150 Millionen Euro. Die Euroswitch ist als ,Finanzportfolioverwalter® gemaf §32 KWG
von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen und beaufsichtigt.

Bei Fragen oder fir weitere Informationen wenden Sie sich bitte an
Monika Mossdorf

Dolphinvest Communications Ltd.
Telefon: +49 69 33 99 78 11
E-Mail: mmossdorf@dolphinvest.eu
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Disclaimer

Die enthaltenen Informationen stellen keine Anlageempfehlung oder sonstigen Rat dar. Die hier dargestellte Meinung ist
die der Investmentexperten der Vermdgensmanagement Euroswitch. Diese Meinung kann sich jederzeit andern. Obwohl
groRRe Sorgfalt darauf verwendet wurde um sicherzustellen, dass die in diesem Dokument enthaltenen Informationen
korrekt sind, kann keine Verantwortung fur Fehler oder Auslassungen irgendwelcher Art lbernommen werden wie fiir
alle Arten von Handlungen, die auf diesen basieren. Herausgeber ist die Vermdgensmanagement EuroSwitch! GmbH mit
Sitz in der SchwindstraBe 10, 60325 Frankfurt.



