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Thomas Wust empfiehlt ,internationalen
Value-Fonds in Reinform*

DAS INVESTMENT befragt monatlich unabhéangige Vermégensverwalter nach ihren
Fonds-Tipps. Aktuell empfiehlt Thomas Wust, geschéftsfihrender Gesellschafter der
Valorvest Vermdgensverwaltung in Stuttgart, einen Value-Aktienfonds der LLB Fund
Services, der auf ginstig bewertete Standardwerte setzt.

»Zahlen sind wichtiger als Meinung" — dieser Leitsatz bringt die Philosophie des Fondsmanagers
Peter Frech ganz gut auf den Punkt. Denn er managt den Quantex Global Value Fund, einen
international ausgerichteten Aktienfonds, losgel 6st von einer Benchmark rein nach
Value-Prinzipien. So werden ausschliefdlich Unternehmen selektiert, deren Aktienkurs eine
Sicherheitsmarge zum geschétzten fairen Wert aufweist. Eine solche Sicherheitsmarge stellt sich
Ublicherweise bei niedrigen Erwartungen der Marktteilnehmer im Hinblick auf die Perspektiven
eines Unternehmens ein.

Die Analyse, inwieweit diese Einschétzung gerechtfertigt ist oder nicht, erfordert einen
disziplinierten Anlageprozess, in dem unter anderem auch ein Qualitétscheck im Hinblick auf die
Bilanzstruktur und die Nachhaltigkeit des freien Cashflows fest verankert ist. So sucht man hoch
verschul dete Unternehmen aus zyklischen Branchen in dem Fondsportfolio vergebens, selbst wenn
Aktien daraus eine glinstige Bewertung aufwei sen.

Defensive Branchen Ubergewichtet
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Defensive Branchen, wie Gesundheit und Haushaltsgiter, wurden zu Jahresbeginn dagegen
Ubergewichtet. In der Landerallokation wurden US-Aktien stark untergewichtet, wahrend

beispiel sweise Aktien aus Polen oder Korea wiederum deutlich Ubergewichtet wurden. Das aktive
Management macht sich nicht nur in der starken Abweichung in der Landerallokation im Vergleich
zum M SCI World Index bemerkbar, sondern auch in einem Fondsportfolio, das sich auf 30 bis 40
zunéchst gleichgewichtete Einzeltitel konzentriert, die folgerichtig Bottom-up ausgewahlt werden.

Prozessua verfolgt das Fondsmanagement zudem einen antizyklischen Ansatz, in dem die
Gewichtung einmal selektierter Titel Uber ein Rebalancing-V erfahren fortlaufend angepasst wird.
Gemal3 dem Motto, dass Outperformance nur erzielt werden kann, indem man anders als die Masse
handelt, ist zudem bereits auf der Ebene der Titelauswahl eine antizyklische Komponente fest
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Anleger sollten sich jedoch dariiber im Klaren sein, dass der Fonds nicht nach Makro-Uberlegungen
gemanagt wird und das Fondsportfolio eine geringere Risikostreuung auf Einzelunternehmen al's der
MSCI World mit seinen Uiber 1.600 Unternehmen aufweist. Der global ausgerichtete Aktienfonds
eignet sich daher fur langfristig-orientierte Investoren, die einen Fonds mit einem Investmentansatz
suchen, der konsequent auf Va ue-Prinzipien ausgerichtet ist und mit seinem konzentrierten
Portfolio keineswegs mit einer Benchmark kuschelt.
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