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Wissenschaft
statt Bauchgetihl

Bei den Anlagestrategien der Frankfurter Vermégensverwaltung Source For Alpha

nehmen die Erkenntnisse der Kapitalmarkiforschung eine Schlusselrolle ein. Das gilt

auch fur den S4A Pure Equity Germany

Text: Claudia Lindenberg

der Vermdgensverwaltung Source For 1
Erkenntnisse der Kapitalmarktforschung fiir ihre Anlagestrategie

T2  DAS INVESTMENT EXTRA

DREI STUDIENFREUNDE, ein Unterneh-
men: Christian Funke, Gaston Michel und
Timo Gebken kannten sich bereits aus
dem Studium an der privaten EBS Univer-
sitat fir Wirtschaft und Recht, als sie am
Stiftungslehrstuhl Asset Management der
Hochschule jeweils mit ihrer Promotion
starteten. 2010 wagten die drei Doktoren
dann den Schritt in die Selbstandigkeit
und griindeten die Vermogensverwaltung
Source For Alpha (S4A). Diese Zusammen-
arbeit hat sich bis heute bewahrt, rund 200
Millionen Euro verwaltet das mittlerweile
zwolfkopfige Team vom Firmensitz im
Frankfurter Westend aus. Investieren kon-
nen Anleger auf verschiedenen Wegen: Bei
grofBeren Betrdgen ab 250.00 Euro stehen
individuelle Anlagekonzepte auf Multi As-
set- oder Aktienbasis zur Wahl. Die Retail-
Tranchen der Aktienfonds S4A US Long,
S4A EU Pure Equity und S4A Pure Equity
Germany richten sich hingegen auch an
Privatanleger mit schmalerem Budget.

Wie es der Firmenname bereits andeu-
tet, haben sich die promovierten Kapital-
marktforscher mit ihren Anlagelésungen
zum Ziel gesetzt, eine Rendite zu erzielen,
die iiber dem Niveau des Marktes liegt.
Die Funktionsweise des Ansatzes ldsst sich
beispielhaft am S4A Pure Equity Germany
zeigen, bei dem die regelbasierte und auf
Ergebnisse der Kapitalmarktforschung ge-
stiitzte Strategie umgesetzt wird. Hierfiir
betreibt das Team zum einen eigene Stu-
dien und greift zum anderen auch auf sein
Netzwerk im wissenschaftlichen Bereich
zurtick. Erscheint eine Studie tiberzeugend,
wird diese anhand einer Analyse fiir liquide
Anlagekategorien tiberpriift. Bestdtigen sich
die Ergebnisse fiir diese Markte, erarbeitet
das Team eine entsprechende Anlageregel.
»Diese Herangehensweise bietet unter ande-
rem den Vorteil, dass wir strikt systematisch
vorgehen und die Gefahr psychologischer
Uberreaktionen wie etwa Gier umgehen®,
skizziert Vorstand und Mitbegriinder Chris-
tian Funke das Anlagekonzept.

Das Resultat der Strategie kann sich
sehen lassen: So erzielte der im Dezember
2013 aufgelegte S4A Pure Equity Germany
als einziger seiner Vergleichsgruppe bei
den Ratingagenturen Lipper und Morning-
star in jedem Kalenderjahr eine Outper-

S4A Pure Equity Germany

ISIN

DEOOOATWB8Q60

Auflegung

19. Dezember 2013

Fondsvolumen

18,2 Mio. Euro

Top-5-Aktien in %

SAP
Siemens
Allianz
linde
BASF

Top-5-Sektoren in %

Finanzdienstleistungen
Konsumgiter
Grundstoffe

Industrie

Informationstechnologie

Quelle: Source For Alpha, Stand 31

W S4A Pure Equity Germany

9,2 | —
9,0 | eo——
8,5 | m—
8,4 | ——
4,7 | —

19,6 | ——
16,7 | ———
16,3 |——
14,0 | —

13,8 |e—

Okiober 2019

50,0%J
50
“ M mf
30

20 A / '\F

o W

0
01.12.2014

Quelle: Morningstar

29.11.2019

formance gegeniiber dem Dax — und seit
Auflegung betrug der Vorsprung gegen-
uber dem deutschen Leitindex Dax 18,4
Prozentpunkte (Stand 31. Oktober 2019),
wobei der Fonds vor allem in fallenden
Mirkten die Nase vorn hatte. Dass die
Ratingagentur Morningstar den S4A Pure
Equity Germany mit der Bestnote von fiinf
Sternen bewertet, tiberrascht daher nicht.

Das gute Abschneiden des Fonds fiihrt
Funke unter anderem darauf zuriick, dass
riskante Titel strukturell untergewichtet
werden. ,Diese Vorgehensweise haben
wir aufgrund der Erkenntnisse der em-
pirischen Kapitalmarktforschung in den
Anlageprozess integriert. Sie haben gezeigt,
dass Aktien mit sehr hohem Risiko im
Schnitt deutlich schlechtere Renditen als
der Markt erzielen”, erldutert er. Ein po-
sitiver Nebeneffekt: Der Fonds hat nicht
nur den Dax hinter sich gelassen, sondern
weist seit Auflegung auch ein deutlich
niedrigeres Risiko auf - obwohl er stets
zu 100 Prozent in Aktien investiert ist.
Ein hoheres Engagement geht das Team
generell nicht ein. ,Market Timing ist fiir
uns kein Thema, daher bleiben Optionen,
Futures oder andere derivative Finanzinst-
rumente beim Fonds generell aufien vor”,
betont der Fondsmanager.

Im Schnitt umfasst das Portfolio rund
40 bis 60 Titel, wobei die Gewichtung
von Dax-Werten {tibers Jahr variiert. Der
Grund: ,Zum Jahresende hin schneiden
Standardwerte in der Regel deutlich besser
als Titel aus der zweiten Reihe ab, weil viele
Fondsmanager zum Endes des Jahres ihre
Risikobudgets reduzieren. Diese Tatsache
machen wir uns zunutze, indem wir vorab
entsprechende Positionen in klassischen
Blue Chips eingehen”, erlautert Funke. Er
zeigt sich zuversichtlich, dass der Fonds
auch 2020 den Dax hinter sich lassen wird.
»Wir glauben, dass sich die Aktienkurse im
Spannungsfeld negativer geopolitischer
Turbulenzen einerseits und positiver geld-
politischer Impulse andererseits bewegen
werden. Letzteres wird sich positiv auf den
Aktienmarkt auswirken, wihrend unsere
risikodrmeren Titel von den geopolitischen
Risiken weniger betroffen sein diirften als
der Rest des Marktes”. Il
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