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Khard
Sauren

hat im Jahr 1991 die Sauren
Finanzdienstleistungen
gegriindet. Heute ist er
einer der bekanntesten
Dachfondsmanager und
Fondsselektoren Deutsch-
lands und gilt als Pionier
auf dem Gebiet. Das Beson-
dere: Sauren bewertet die
Fonds, in die er investiert,
nicht anhand quantitativer
Kriterien. Als Grundlage
dient ihm seine ,,personen-
bezogene Investmentphilo-
sophie, die sich — wie der
Name schon sagt — haupt-
sdchlich an der Person des
Fondsmanagers orientiert.

-WIir haben einen
signifikanten
Wettbewerbsvorteil*



In der deutschen Finanzbranche
git ECKHARD SAUREN als
Selektor-Pionier. Im Interview
erklart er, warum er Themen-

und Kryptofonds skeptisch gegen-
Uber steht, was das Problem von
Trends ist und wie eine ausgewo-
gene Fondsselektion aussieht.

Herr Sauren, wie schldft es sich so, wenn man ein
Milliarden-Vermodgen verwaltet?

Ich bin mir der Verantwortung fir ein zu verwal-
tendes Vermdgen von zirka 2,5 Milliarden Euro
bewusst. Gleichwohl bereitet sie mir keine
schlaflosen Nachte. Und da die Wertentwicklung
in der jungeren Vergangenheit recht erfreulich
war, schléft es sich noch besser.

Als Dachfondsmanager und Fondsselektor verfolgen
Sie eine ganz eigene Strategie, die Sie ,, personenbe-
zogene Investmentphilosophie“ nennen. Was verbirgt
sich dahinter?

Dahinter verbirgt sich die Uberzeugung, dass

fur den Erfolg eines Investmentfonds die Fahig-
keiten der Person entscheidend sind, welche die
Anlageentscheidungen trifft. Um die Qualitat eines
Fondsmanagers zu beurteilen und seine Denk-
und Handlungsweise zu verstehen, sind intensive
Gesprache mit ihm notwendig.

Erfolgen Ihre Investitionsentscheidungen auf rein
qualitativer Grundlage, oder ziehen Sie zusdtzlich
auch quantitative Analysen zurate?

Bei uns stehen qualitative Analysen eindeutig im
Vordergrund. Wir sind davon Uberzeugt, dass man
Investmentfonds und deren Wertentwicklung nur
verstehen kann, wenn man sich tiefgreifend qualita-
tiv damit auseinandersetzt.

Im Jahr 1991 haben Sie Sauren Finanzdienstleistun-
gen gegrtindet. Wie hat sich Ihr Job in den vergange-
nen 30 Jahren verdndert?

Das Unternehmen ist gewachsen und die Pro-
zesse und Entscheidungen stehen auf einer
breiteren Basis — beispielsweise besteht das
Portfoliomanagement-Team aus funf Personen.
Die Grundgedanken der personenbezogenen
Investmentphilosophie sind gleich geblieben,
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wurden aber dennoch im Zeitverlauf verfeinert und
weiterentwickelt.

Worin liegen fiir Sie die Herausforderungen Ihres Jobs?

Man muss sich immer wieder bewusst machen, wor-
in die Wettbewerbsvorteile der Strategie liegen. Man
muss sich aber auch dartiber im Klaren sein, wo man
nicht schlauer als der Markt sein kann. Letztendlich
muss die Investmentphilosophie Uber viele Zyklen
hinweg konsequent umgesetzt werden.

Welche Eigenschaften braucht es, um ein guter Fonds-
selektor beziehungsweise Dachfondsmanager zu sein?

Es bedarf rationaler Analysen und Entscheidungen,
gepaart mit Demut vor dem Markt. Man muss in
der Lage sein, einen Fondsmanager mit kritischen
Fragen zu analysieren und zu beurteilen. Gleich-
zeitig muss man sich aber auch dariber im Klaren
sein, nicht schlauer als der Fondsmanager zu sein.
Mehrwerte sollen langfristig Uber die Fondsmana-
ger-Selektion erzielt werden und nicht tUber kurz-
fristiges Markt-Timing und Asset-Allokation.

,,Es bedarf rationaler
Analysen und Entschei-
dungen, gepaart mit
Demut vor dem Markt.“

Wie hat die Covid-19-Pandemie Ihre Arbeit in den
vergangenen anderthalb Jahren beeinflusst?

Die Eckpfeiler der Investmentphilosophie haben
auch in Corona-Zeiten Giiltigkeit und ein Festhalten
daran wurde belohnt. In der Tagesarbeit wurden
wesentlich mehr Fondsmanager-Gespréache online
wahrgenommen. Die Reisetétigkeit ist dadurch
zurlickgegangen. Die Anzahl der Gesprache und die
Intensitat der Analysen ist eher leicht angestiegen.

Worin liegen fiir Sie die besonderen Herausforderun-
gen der Gegenwart?

Wir sind grundsatzlich davon Uberzeugt, dass ein
aus vielen guten Fondsmanagern zusammenge-
stelltes, breit diversifiziertes Portfolio unabhangig
von den aktuellen Herausforderungen langfristig
zu Uberdurchschnittlichen Anlageergebnissen
flhren sollte. Dies ist sinnvoller, als sich primar
mit der Covid-19-Pandemie und dem Einfluss

von Notenbanken, Inflation oder Schulden
auseinanderzusetzen.
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Was sind flir Sie die Kriterien einer ausgewogenen
Fondsselektion?

In unseren breit aufgestellten Portfolios haben wir kei-
nen Manager mit mehr als zehn Prozent Gewichtung.
Wir flihlen uns wohl mit einem Portfolio aus mehr als
30 Fondsmanagern, die alle wichtigen Marktsegmen-
te abdecken und durch eine hohe Spezialisierung in
ihrem jeweiligen Segment Alpha erzielen kénnen. Im
Ergebnis lassen sich Uber ein solch ausgewogenes
Portfolio die Diversifikations- und Alpha-Moglichkei-
ten der Markte konsequent nutzen.

Gibt es bestimmte Trends — und wenn ja: Wie stehen
Sie dazu?

Bei Trendthemen sind wir vorsichtig, weil die
Bewertungen der Unternehmen meist hoch sind,
wenn ein Trend als solcher propagiert wird.

Auch bieten Trendthemen grundséatzlich wenig
Alpha-Potenzial. Ein langfristiges Thema hingegen
— und kein Trend — ist Nachhaltigkeit.

,Bel Trendthemen

sind wir vorsichtig, weil
die Bewertungen der
Unternehmen meist hoch
sind, wenn ein Trend als
solcher propagiert wird.”

Wie lberpriifen Sie, wie nachhaltig Fonds anlegen?
Wie wichtig sind ESG-Kriterien?

In Gesprachen mit dem Fondsmanager und durch
Portfoliochecks wird herausgefiltert, wie nachhaltig
ein Fondsmanager in der Praxis wirklich agiert. Ent-
scheidend ist es, ein Verstandnis daflir aufzubauen,
wie der Prozess funktioniert. Die Ergebnisse wer-
den in unserem Sauren-ESG-Scoring ausgedriickt
und transparent dargestellt.

Krypto-Fonds sehen wir als Spekulation an, da
Krypto-Wahrungen nicht wirklich zu bewerten sind.
Auch ist fiir uns die Vorstellung schwierig, wie sich in
diesem Bereich mit einem nachvollziehbaren Invest-
mentansatz Wettbewerbsvorteile erarbeiten lassen.

Welche Rolle spielen fiir Sie Boutiquen-Fonds?

Wir finden bei Fonds-Boutiquen sehr haufig die
Kombination von einem guten Fondsmanager
mit Uberschaubarem Volumen. Daher kommt
solchen Fonds eine wesentliche Bedeutung bei
unseren Dachfonds zu. Viele Fondsmanager von
Boutiquen haben wir sehr friihzeitig erkannt und
damit in der Vergangenheit langfristig erfolgrei-
che Investments getatigt.

Welche Kunden haben Sie und wie berticksichtigen
Sie deren Bedlirfnisse bei der Fondsselektion?

Wir haben eine sehr breite Kundenstruktur. Uns
ist wichtig, dass die Kunden die Eckpfeiler unserer
Investmentphilosophie verstehen und in unsere
Dachfonds investieren, da sie an den langfristigen
Erfolg unseres personenbezogenen Ansatzes
glauben.

Welche Rolle spielen bei der Fondsselektion
Makro-Meinungen?

Dies ist sehr differenziert und jeweils individuell
hinsichtlich der jeweiligen Investmentphilosophie
zu betrachten. Fast jeder Manager hat Makro-Ana-
lysen; viele erfolgreiche Manager nutzen dies
jedoch primar aus Risikogesichtspunkten und
versuchen, Mehrwerte beispielsweise durch erfolg-
reiche Einzelwertselektion zu erzielen.

Investieren Sie fiir Ihre Kunden auch in Alternatives
wie Private-Equity-Fonds?

Wir haben viele erfolgversprechende Absolute-
Return-Fondsmanager in unseren Dachfonds
berticksichtigt. Dadurch kdnnen wir die Diversi-
fikation der Portfolios verbessern. Private-Equity-
Fonds setzen wir aus Transparenz- und Liquiditats-
grinden nicht in unseren Portfolios ein.

Wie stehen Sie zu Themenfonds?

Wie sehen Sie die Zukunft der Fondsselektion?

Wir sehen Themenfonds kritisch, da hier die
Marketingaspekte Uberwiegen und es so gut wie
keine Fonds gibt, die mit einem guten Investment-
ansatz und erfolgversprechendem Fondsmanage-
ment innerhalb des Themas nachhaltig Alpha
generieren.

Und wie stehen Sie zu Krypto-Fonds?

Wir glauben, dass auch zukiinftig Fondsselek-
tion am besten mit umfangreichen qualitativen
Analysen und einem hohen Verstandnis fir die
verfolgte Investmentphilosophie funktioniert. Mit
flinf Personen im Portfoliomanagement-Team

und insgesamt mehr als 100 Jahren Erfahrung
haben wir einen signifikanten Wettbewerbsvorteil,
der auch zuklnftig erhalten bleiben sollte. ®

Diese Information stellt kein Angebot und keine Aufforderung zum Kauf von Investmentfondsanteilen dar. Hinweise zu Chancen und Risiken entnehmen Sie bitte dem aktuellen Verkaufsprospekt. Verbindliche Grundlage fir den Kauf eines Fonds sind die
Wesentlichen Anlegerinformationen (KIID), der jeweils giiltige Verkaufsprospekt mit den Vertragsbedingungen bzw. dem Verwaltungsreglement / der Satzung, der zuletzt veroffentlichte und gepriifte Jahresbericht und der letzte veroffentlichte ungepriifte
Halbjahresbericht, die in deutscher Sprache kostenlos bei der Sauren Fonds-Service AG, Postfach 10 28 54 in 50468 Kéln (siehe auch www.sauren.de) und bei der Verwaltungsgesellschaft IP Concept (Luxemburg) S.A., société anonyme (siehe auch
www.ipconcept.com), erhéltlich sind. Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie fiir den Vertrieb der Fonds getroffen hat, gemaB Artikel 93a der Richtlinie 2009/65/EG und Artikel 32a der Richtlinie 2011/61/EU aufzuheben.
Weitere Informationen zu Anlegerrechten sind in deutscher Sprache auf der Homepage der Verwaltungsgesellschaft (https:/Awww.ipconcept.com/ipc/de/anlegerinformation.html) einsehbar.





