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Liebe Leserinnen und Leser,

Per Jahresanfang gab die Lloyd Fonds AG
bekannt, ihren Namen in LAIQON AG zu an-
dern!

Dies ist nach einigen erfolgreichen Ubernahmen und der
Integration dieser Unternehmen in den letzten Jahren der

finale Schritt zu einem modernen und etablierten Asset
Manager mit einer innovativen Plattformstrategie. Der neue
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Zur Erinnerung: Die Strategie gibt es bereits seit 2007 und
wird von Felix Schleicher und Markus Walder verwaltet.
Beide haben ihre Zusammenarbeit bereits 2001 zu FI-
DUKA Zeiten bei Gottfried Heller und André Kostolany ge-
startet. Michael Friebe komplettiert seit 2008 das Team. In
der V-S-P Strategie wird das Kapital zu 50% in Value Ak-
tien investiert, diese werden gegen Kursverluste gesichert

und das restliche Kapital

Name ist dabei kein Fanta-
sieprodukt, sondern ein
Wortspiel und steht im Ubri-
gen fur L — Leading, Al —
Artificial Intelligence; 1Q —
Intelligence Quotient und
ON - Always on. Das be-
treute Volumen der Gruppe

Durchschnittliche Performance p.a
Korrelation zum Vergleichsindex (Beta)
Gréktes Minus in einem Monat
Groktes Plusin einem Monat
Schlechtestes Jahresergebnis

Bestes Jahresergebnis

Anteil positiver Monate
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V-S-P Strategie langfristig liberzeugend!

wird als Sicherheit fur Still-
haltergeschéafte in Cash
und Renten investiert. Ziel
dabei: aktienmarktahnliche
Renditen bei deutlich gerin-
geren Schwankungen zu
erzielen, was seit 2008
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liegt bei rund 5,8 Mrd. Euro

auch problemlos gelang, so

LAIQON MFI Asset Management GmbH Iag SOWOhl dle Rendite

und man beschéftigt mehr

als 180 Mitarbeiter. Uber einige der Fonds des Hauses
hatten wir in der Vergangenheit hier im DFA (siehe hierzu
unser Archiv) immer wieder berichtet, und durch die Ak-
quisition und Verschmelzung u.a. mit der Bayrischen Ver-
maogen (BV Holding AG) und der MFI Asset Management
GmbH im Jahr 2022 sind auch zwei weitere uns bekannte
Fonds in die Obhut der LAIQON AG gelangt, denen wir uns
heute mit einem Update widmen mdchten.

Uber die Strategie des ersten Fonds hatten
wir zuletzt in Ausgabe 2-2019 berichtet!

Es handelt sich hierbei um den MMT V-S-P Strategie
Fonds R WKN
A2QJIWP, wel-
chen wir lhnen
noch unter
dem alten Na-
men VAA Va-
lue Strategie
Plus vorgestellt

MMT - V-S-P Strategie Fonds R

WKN A2QIWP
Auflagodatum | 15.01.2021
Fondsvolumen A

16,86 Mio. Euro (per 31.05.2023)

Verantwortlich MFI - Asset Management GmbH

Peergroup Mixed Asset EUR Flexible — Global hatten. Nach
. der Uber-

Kontakt www.mfi-am.de
nahme der

VAM durch die
Bayrische Vermdgen im Jahr 2020 wurde die KVG des
Fonds von Liechtenstein nach Luxemburg verlegt und
diese Lésung Anfang 2021 entsprechend neu aufgelegt.

deutlich héher als beim Eu-
roStoxx 50 und auch die max. Drawdowns sind sehr Uber-
zeugend und fielen deutlich geringer aus als beim Index.
Wir haben uns mit den Machern Michael Friebe und Mar-
kus Walder unterhalten und diesen entsprechende Fragen
gestellt. Die Strategie ist ja sehr ,alt*, ist krisenerprobt und
das Team arbeitet seit vielen Jahren zusammen.

Hat sich seit unserem letzten Bericht im DFA
an der Kernstrategie etwas geandert?

Hierzu das Management: ,Die Strategie ist im Wesentli-
chen dieselbe geblieben. Es gab kleine Anpassungen in
der Absicherungssystematik, was den Basispreis und die
Restlaufzeit der Optionen angeht, um ,Events®, die ver-
gleichbar mit dem Coronaszenario sind, besser zu han-
deln.

Wie wirkt sich die wieder aufkommende Zins-
und Inflationsthematik der letzten beiden
Jahren auf die Anlagestrategie aus?

,Durch das aktuelle Zinsumfeld hat sich vieles zum Positi-
ven fur die Strategie veréandert. Zum einen sind die Rendi-
ten auf der Anleihe-Seite deutlich gestiegen, was dem
Fonds hohere Zins-Einnahmen bringt. Zum anderen wirkt
sich eine héhere Inflation positiv auf den Value-Aktien-An-
teil aus. Value-Aktien profitieren ja bekanntlich in Phasen
mit héherer Inflation. “ Lasst uns das Management wissen.
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Wo sehen Sie besondere Chancen, aber
auch Risiken im aktuellen Umfeld?

Hier bezieht das Management wie folgt Stellung: ,Beson-
dere Chancen: Die Auswahl an unterbewerteten Value-
Aktien mit einem auf3ergewdhnlich hohem Kurspotenzial
ist immer noch hoch. Nach der langen Zeit der Underper-
formance von Value hat der Trend zugunsten ausgesuch-
ter Value-Aktien im Herbst 2020 gedreht und dirfte noch
etliche Jahre anhalten. Guinstige Aktien mit hoher Qualitat
und attraktiver Dividendenrenditen werden wieder ge-
sucht. Fir unsere Strategie gibt es aktuell keine besonde-
ren Risiken. Wir sichern alle Positionen im Fonds konse-
guent gegen starke Kursriickgange ab. Sollte es an den
Borsen wieder zu starken Verwerfungen kommen, wird
das Fondsportfolio sehr gedampft davon betroffen sein.
Sollten sich aber wieder Unterperformancephasen fir Va-
lue-Aktien ergeben oder die Zinsen auf Null fallen, dann
stellt das eher ein grundséatzliches ,Risiko” fiir die Strate-
gie aufgrund geringerer Einnahmen/Wertzuwachse dar.
Durch die kontinuierlichen Einnahmen aus den Stillhalter-
geschéften kann aber ein Teil dieser ,Ausfalle“ kompen-
siert werden.”

Fazit: Wir hoffen, dass das V-S-P Team bei der LAIQON
AG nun endgliltig angekommen ist und mit ihrer Uberzeu-
genden Strategie weitere Anleger begeistern kann. Zum
Abschluss noch der finale Hinweis: Der letzte Schritt soll
noch mit der Anderung des Fondsnamens in LF - MMT
Premium Protect Value Fonds erfolgen. Die Antrage
hierflir sind bereits eingereicht.

In Ausgabe 4/2021 des DFAs haben wir Ihnen
eine ausgewogene européaische Mischfonds-
strategie vorgestellt!

Es handelt sich hierbei um den Selection Rendite Plus |
WKN 260503. Die verantwortliche Selection Asset Ma-
nagement GmbH ist per 19.12.2022 in die MFI Asset Ma-
nagement GmbH Ubergegangen und gehort somit eben-
falls zur LAIQON Gruppe. Zur Erinnerung: Es handelt sich
um eine seit vielen Jahren sehr erfolgreiche, bench-
markunabhéangige Mischfondslosung mit klarer ethisch
nachhaltiger Investmentphilosophie, welche von dem
langjahrigen Manager Duo Jorg Scholl und Claus Weber
verwaltet wird. Der Fonds ist als SFDR 8 Fonds eingrup-
piert und wurde fir seinen nachhaltigen Ansatz mehrfach
ausgezeichnet. Der Fonds lief Uber Jahre unter geringen
Schwankungen stets nach oben und hat im August 2021
den Héchststand erreicht, anschlieRend ging es dann
aber bis Mitte Oktober 2022 deutlich nach unten und das
eigentlich im Uberdurchschnittlichen Maf. Daher haben
wir mit dem Management Kontakt aufgenommen, um eine
Erklarung fur den Rickgang zu erhalten:

Was war die Ursache fur den Uuberdurch-
schnittliche Kursriickgang 2021-20227?
Lautete unsere erste Frage. Hierzu erhielten wir eine sehr

ausfuhrliche Antwort: ,Im Jahr 2022 hatte der Fonds mit
verschiedenen Herausforderungen zu kdmpfen. Auf der

einen Seite erwies sich die streng 6kologisch-nachhaltige
Positionierung des Fonds in dieser Zeit als h6chst heraus-
fordernd. Im Zuge der geopolitischen Ereignisse und der

hohen In-
Selection Rendite Plus — | - EUR flationsra-
ten mit

WKN 260503 .
stark stei-
Auflagedatum 04.01.1990 genden
Fondsvolumen 59,03 Mio. Euro (per 31.05.2023) Zlnsen
konnten
Verantwortlich MFI - Asset Management GmbH am europé_-
: Mixed Asset EUR Balanced — ischen Akti-

eergroup

Europa enmarkt
Kontakt www.mfi-am.de (gemessen
am STOXX

600 und dessen Subsektoren) lediglich zwei Sektoren
eine positive Kursentwicklung aufweisen: Energie und
Rohstoffe. Der komplette Energiesektor (Kursentwicklung
2022: +24,0%, relativ: 37,1%), zum Grol3teil bestehend
aus Ol & Gas Firmen, ist fiir den Fonds als Investment
kategorisch ausgeschlossen. Ahnliches gilt fiir den GroR-
teil der Rohstoffaktien, welche im Jahr 2022 ebenfalls eine
deutliche Outperformance gegentber dem Gesamtmarkt
vorwiesen (Kursentwicklung 2022: +4,0%, relativ: 17,19%).
Viele dieser Firmen, welche unter Renditeaspekten durch-
aus interessant gewesen waren, waren und sind fur den
Fonds nicht investierbar. Dazu kam eine Problematik, wel-
che steigende Zinsen fur den Aktienmarkt mit sich
brachte: Hohere Diskontierungssatze wirkten sich negativ
auf die Bewertung von Aktien aus, dessen Gewinne vor
allem in der Zukunft erwartet werden. Dazu zahlten auch
Unternehmen, welche sich auf nachhaltige Energiegewin-
nung, Wasserstoff und allgemein formuliert Zukunftsthe-
men fokussieren. Ohne dass deren Geschéaftsmodelle
oder Unternehmensentwicklung durch die Ereignisse des
letzten Jahres disruptiert wurden, litten diese Unterneh-
men Uberdurchschnittlich und verbuchten im Jahr 2022 teils
herbe Verluste. Die Rentenseite des Fonds fungierte in der
Vergangenheit als Stabilitdtsanker im Fonds. In vergange-
nen Aktienkrisen halfen Renteninvestments, mit ihrer haufig
negativen Korrelation zum Aktienmarkt, Drawdowns und die
Volatilitdt im Fonds gering zu halten. Der Jahrhundert-Crash
am Rentenmarkt verhinderte dies im Jahr 2022 jedoch. Die
positive Korrelation zwischen Aktien- und Rentenmarkt im
Jahr 2022 erschwerte die Situation sogar noch deutlich.“

Wie wollen Sie solche Rickgéange in der Zu-
kunft verhindern, da der Fonds ja eigentlich
einen sehr konservativen Ansatz fahrt?

.Der Ansatz des Fonds ist weiterhin konservativ und wir
halten an unseren Uberzeugungen und Vorgehensweisen
fest. Die Selektion auf der Aktienseite bemisst sich weiter-
hin nach einer griindlichen Fundamentalanalyse und be-
zieht nachhaltige Investmentkriterien mit ein. Dafur ist der
Fonds seit Jahren mit dem FNG-Nachhaltigkeitssiegel in-
klusive zwei Sternen ausgezeichnet. Auf der Rentenseite
sind wir davon Uberzeugt, dass der Grol3teil der Zinserho-
hungen hinter uns liegt, vor allem in den USA.


https://www.mfi-am.de
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Das macht das Rentensegment, verglichen mit der ver-
gangenen Dekade, aufRerst interessant. Im Rentenbe-
reich haben wir aktuell eine Rendite von knapp 4,2% p.a.
Diese Situation gab es schon lange nicht mehr und wird fir
uns in der ndchsten Zeit von Vorteil sein.” Lautet die Ant-
wort des Managements.

Hat dieses Ereignis auf die Grundausrich-
tung oder den Anlageprozess eine Auswir-
kung?

Hierzu das Management: ,Nein, denn Verlorenem hinter-
her zu rennen hat am Kapitalmarkt in der Vergangenheit
nur auf3erst selten funktioniert. Wer die lange Historie des
Fonds betrachtet, der sieht, dass der Investmentprozess
erfolgreich war und ist, auch wahrend den Krisenzeiten
2018 und 2020.“

Ist gegebenenfalls gerade jetzt ein guter Zeit-
punkt fur den Einstieg in den Fonds?

+Wie bereits weiter oben erwahnt, sehen wir uns durch die
Kombination von Aktien und Anleihen im Fonds aktuell
stark fur die Zukunft aufgestellt.

Bis zur kommenden Ausgabe verbleiben wir

herzlichst
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Michael Bohn Markus Kaiser Werner Lang

Wir trauen uns zu behaupten, dass wir mit den Anleihen
im Portfolio wieder einen soliden Baustein haben.Jedoch
mit dem grof3en Vorteil gegentber friher, dass wir hier
Zinsen bekommen, welche Uber Jahre unvorstellbar wa-
ren. Das macht unseres Erachtens den Selection Ren-
dite Plus Fonds wieder zu einer echten Anlagealternative
fur Investoren®, macht uns das Management Klar.

Fazit: Auch wenn der Rickgang 2021-2022 fir ein aus-
gewogenes Mischmandat verhéaltnismaRig stark war, ist
man sowohl langfristig wie auch YTD (+ 3,94% per Ende
Juli 2023) absolut in der Spur. Vom Rentencrash 2022
war der Fonds nicht allein betroffen, sondern viele Misch-
fonds haben das Gleiche durchmachen mussen. Jetzt gilt
es die sprichwortlichen Wunden zu lecken und in aller Ruhe
das verlorene Terrain wieder gutzumachen. Wir begruf3en
auf alle Falle die unaufgeregte Art des Managements, wel-
ches nicht zu hektischen Reaktionen neigt und keine ,Ver-
schlimmbesserungen® vornimmt. Wir werden die beiden
Fonds zu einem spéateren Zeitpunkt wieder fiir Sie aufgrei-
fen.

»Alles, was Du sagst, sollte wahr sein.
Aber nicht alles, was wahr ist,
solltest Du auch sagen.“

Voltaire
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Disclaimer: Die in diesem Brief verdffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als seriés und verlasslich einschétzen. Eine
Gewaéhr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht tbernommen werden. Weder unsere
Musterdepots noch Einzelanalysen zu bestimmten Wertpapieren stellen eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpa-
pieren oder derivativen Produkten dar. Der Newsletter darf deshalb nicht als persénliche oder auch allgemeine Beratung aufge-
fasst werden, da darin lediglich die subjektive Meinung des Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem Newsletter
veroffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln vollstédndig 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 nahestehende Dritte Long-
positionen in den besprochenen Anlagen eingegangen sein. In diesem Fall liegt ein Interessenskonflikt im Sinne der Marktmissbrauchs-
verordnung EU Nr. 596/2014 vor, den wir unten offenlegen. Bei den analysierten Wertpapieren oder derivativen Produkten handelt es
sich um Anlagen mit Uberdurchschnittlichem Risiko. Insbesondere bei Optionsscheinen oder Auslandsaktien besteht das Risiko eines
Totalverlustes. Eigenverantwortliche Anlageentscheidungen im Wertpapiergeschéaft darf der Anleger deshalb nur bei eingehender
Kenntnis der Materie in Erwégung ziehen. Weitere Details im Hinblick auf bestehende Risiken sowie weitere bestehende Eigenpositi-
onen werden im ausfuhrlichen Disclaimer, unter der Internetadresse www.derfondsanalyst.de/eigenpositionen offengelegt. Mit dem
Bezug dieser Information erkennt der Leser diesen Disclaimer an und stellt den Verlag von allen Haftungs- und Gewahrleistungsan-
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