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Folgen Sie uns: DER FONDS ANALYST auf Twitter

Ende 2017 haben Ma-
rion und Manfred
Gridl den GRIDL
GLOBAL MACRO Ul
FONDS (WKN
A2ATAT) aufgelegt,
der sich im Haifischbe-
cken der globalen, fle-
xibel verwalteten
Mischfonds behaupten
muss! Wir hatten lhnen

Mischfonds 2.0 - der Gridl Macro Ul Fonds!

Liquiditst = Sicher = Null oder negative
4 = Téglich verfugbar Verzinsung
Rentenfonds = Bei vielen Rentenfonds ist bereits die « Verluste vororogrammiert
Verzinsung Kleiner als die Kosten (TER) preg

= Sehr hohe Drawdowns . i . .
Aktienfonds >> = Aktien miissen nicht immer langfristig steigen> EI§tﬁrl§ChGC)lh?|I§$ﬂdlte
(siehe z.B. Japan ltalien) €l hoher Volatilita

Traditionelle = Kleben i.d.R. an der Benchmark (BM) = Oft lange Historie mit gutem
Mischfonds = Oftmals mit hohen Drawdowns Risiko- / Rendite-Profil
diese Fondsidee bereits

-Akt@ve Agset—AIIokation / keine BM «Neue sehr frih in Ausgabe

= Aktiver Einsatz von Derivaten Konzente 2/2018 ellt und

=Risikomanagement ist zentral -Oft Ip N ¢ vorgestelit un !
mais noe in Ausgabe 13/2019 ein

-ﬁgsglﬁte-Returtn-?rie_ntiert kein langer ‘ od A

Reduzierung der Drawdowns Track Record A
tikel finden Sie wie ge-
wohnt in unserem Online-Archiv. Die Anlageidee war bzw. ist es, eine allwettertaugliche Strategie in einem Misch-
fonds moderner Pragung anzubieten. Unter moderner Pragung verstehen wir eine aktive Verwaltung, keine Bindung
an eine Benchmark, aktiven Einsatz von Derivaten, Risikomanagement mit zentraler Bedeutung und eine klare Abso-
lute Return-Orientierung mit Absicherungsstrategien zur Reduzierung der Drawdowns. Und genau das ist der Ansatz,
den Marion und Manfred Gridl verfolgen und umsetzen. Da dies bislang sehr gut gelang und sich der Fonds auch ge-
gen die grofRen und etablierten Vertreter dieser Kategorie behaupten kann, haben wir die Chance genutzt und uns er-
neut mit dem Management unterhalten. Hierbei stand uns sowohl Marion Gridl (aka ,,Frau Rente*) als auch Manfred
Gridl (aka ,,Herr Aktie*) zur Verfligung. Final waren die letzten Jahre an den Kapitalmarkten nicht wirklich einfach,
sodass man als Manager hier sprichwértlich zeigen musste, was man auf der Pfanne hat. Nachfolgend unsere Fragen
und die Antworten der beiden:

Lp 3 0 D)

Mischfonds 2.0

Quelle: Gridl Asset Management GmbH

Nach dem Aktienmarkteinbruch im letzten Quartal 2018 war der Corona-Crash im Frihjahr 2020 die zweite
starke Marktbewegung, die Sie mit Bravour gemeistert haben und den zwischenzeitlichen Wertverlust konnten
Sie sehr schnell wieder aufholen — wie ist Ihnen das gelungen? Manfred Gridl: ,, Fiir uns stand bereits im Januar
2020 fest, dass die Corona-Krise, welche zundchst nur als ,, lokales Ereignis “ von China dargestellt wurde, auch uns
erfassen wiirde. Man muss sich aus heutiger Sicht nochmal klar machen, dass im Januar 2020 viele westliche Aktien-
markte neue Allzeithochs erreichten. Wir hatten zu Jahresanfang beispielsweise die Aktien der Lufthansa verkauft,
denn wir rechneten schon damals mit einem deutlichen Riickgang der globalen Reiseaktivitaten. Anfang Februar hat-
ten wir dann noch einen Teil des Aktienexposures mit Put-Optionen abgesichert, sodass die Aktienquote auf unter 10%
gesunken war. Mit der defensiven Positionierung des GRIDL GLOBAL MACRO Ul waren wir zum damaligen Zeit-
punkt eher ein AufRenseiter. Als die Aktienmérkte dann ab Mitte Februar begannen zu fallen, waren wir gut aufgestellt.
Ab Mitte Mérz hatten wir die Aktienquote wieder erhdht und konnten von der anschlieBenden Erholung der Méarkte
profitieren. Uber den Sommer wurde insbesondere die zyklische Ausrichtung im Fonds akzentuiert, so konnte der
Fonds auch an der Jahresendrallye im letzten Jahr partizipieren. Die aktive Asset Allokation hat also auch im Krisen-
jahr 2020 unseren Investoren einen Mehrwert geliefert und wird weiterhin ein wichtiger Bestandteil unserer Anlage-
strategie sein. “ Daraus resultierte unsere nachste Frage:
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Haben Sie Ihre Anlagestrategie oder den Prozess aufgrund dieser Erfahrungen angepasst? ,, Wir haben keine
wesentlichen Anderungen an unserer Anlagestrategie vorgenommen, denn wir haben die letzten Krisen ja gut gemeis-
tert. Die Drawdowns waren im GRIDL GLOBAL MACRO Ul wéahrend der letzten Schwéchephasen an den Méarkten
eher moderat und bei steigenden Méarkten konnte insgesamt eine positive Rendite erwirtschaftet werden. Unser Ziel,
eine Mindestrendite nach Kosten von Euribor (3 Monate) +3% p.a. zu erreichen, haben wir bisher mit einer Rendite
von etwa 4% p.a. Ubertroffen. Kinftig werden wir aber, wenn wir mit deutlichen Riickschlagen an den Markten rech-
nen, versuchen, auch das Portfolio der Unternehmensanleihen gezielter abzusichern. , so die Antwort der beiden.

Sie setzen auch
auf Mittel-
standsanleihen
in Ihrer Anla-

— Gridl Global Macro Ul EUR R gestrategie —
15,00 was ist hier der

Lipper Global Mixed Asset EUR Flex — Global Hintergrund

10,00 und wie gehen
Sie in diesem
Segment vor?
0,00 Hierzu erklart

n uns Marion
-5,00 Gridl: ,, Mittel-
standsanleihen
bieten oftmals
immer noch sehr
attraktive Ren-
diten von etwa
5% bis 8% —
und dies in ei-
Quelle: Refinitiv Lipper for Investment Management, Zeitraum: 20.12.2017 bis 11.08.2021 nem Umfeld, in
dem bei deut-
schen Staatsan-
leihen nur noch von Negativzinsen die Rede ist. Wir haben etwa ein Viertel des Fondsvolumens in Mittelstandsanlei-
hen investiert. Diese Unternehmen sind oftmals inhabergefiihrt und die Inhaber/Griinder halten zumeist einen wesent-
lichen Anteil. Der Fokus des Managements liegt auf dem langfristigen Unternehmenserfolg; es wird folglich in Jahren
oder auch Generationen gedacht und nicht notwendigerweise auf den nachsten Quartalsreport geachtet. Das soge-
nannte ,, Going-Concern-Prinzip “ gilt hier also tatsachlich noch. Bevor wir in derartige Unternehmen investieren,
flhren wir aber in der Regel ein direktes Gespréach mit dem Management. Bei der Unternehmensanalyse ist es fir uns
wichtig, dass die Ertragskraft des Unternehmens auch in schwierigen Zeiten ausreichend hoch ist, um die Anleihen zu
bedienen. Selbst in dem schwierigen Krisenjahr 2020 hatten wir keinerlei Ausfalle oder verspatete Kuponzahlungen zu
verzeichnen. Alle Unternehmen, in die wir investiert waren, konnten stets piinktlich zahlen. Da die Mittelstandsanlei-
hen aber zumeist eher geringe Emissionsvolumen von bis zu EUR 100 Mio. haben und es auch kein Kredit-Rating von
groBen Agenturen gibt, kdnnen viele institutionelle Investoren wie Pensionskassen oder auch Versicherungen auf-
grund interner Regeln und Restriktionen nicht investieren. Deshalb miissen diese Unternehmen einen Renditeauf-
schlag bieten, um ihre Anleihen erfolgreich platzieren zu kénnen. In der Summe hat unser Anleiheportfolio derzeit eine
Allokation von 40%, eine Rendite von 4% und eine durchschnittliche Duration von nur 2 Jahren!

Hebt sich positiv von der Masse ab: ,,Weniger Volatilitit— mehr Rendite!“
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Wenn man beim Thema Zinsen angelangt ist, ist das neue/alte Gespenst Inflation nicht nur aufgrund der jings-
ten Datenerhebungen nicht zu unterschétzen! Daher die Frage an die Fondsberater: Steigende Inflation, aber immer
noch sehr niedrige Zinsen — wo sehen Sie Chancen oder auch Risiken? ,, Das Risiko fiir Anleger besteht darin, dass die
Zentralbanken auf die héheren Inflationszahlen bis auf Weiteres nicht reagieren werden. Dadurch wird der Kaufkraft-
verlust, welcher tber die Inflation entsteht, nicht durch entsprechend héhere Zinsen kompensiert werden. Aus Sicht
der Staaten, welche hohe Schulden haben — und dazu gehdrt auch Deutschland — ist dies ja wiinschenswert, da man
sich auf diesem Weg iiber die néichsten Jahre aus den Schulden ,,rausinflationieren* kann **, so Marion und Manfred
Gridl.
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»FUr Anleger bedeutet dies aber, dass man
sehr gezielt versuchen muss, in Unter-
nehmen zu investieren, die héhere Kosten

Aktive Steuerung der Asset-Allokation

Kernportfolio auch in Form von héheren Preisen an
ihre Kunden weitergeben kdnnen. Im

" Generiert Einkommen (u.a. Zinsen, Dividenden) Rahmen unserer Anlagestrategie stellen wir

= Stabil / wenig Transaktion uns darauf ein, dass die Zinsen flr lange

= Derivate zur Absicherung Zeit niedrig bleiben werden und der Real-

zins negativ sein wird. Gerade fir konser-
vative Anleger gilt: Wer sein Geld auf dem
Geldmarktkonto liegen lasst, wird in den

néchsten Jahren nicht nur Strafzinsen zah-

= Aktive Verwaltung zur Renditesteigerung len miissen, sondern auch noch deutlich an
u.a. Einzelaktien, High Yield Anleihen, Gold Kaufkraft verlieren. Wir bieten mit dem

= Aktive Wahrungspositionen GRIDL GLOBAL MACRO Ul eine Lo6-

= Derivate als Renditequelle sung fiir diesen Anlagenotstand *, S0 Mari-

on und Manfred Gridl weiter. Wir bedan-
Quelle: Gridl Asset Management GmbH ken uns bei den Gridls fur das Interview
und bleiben bei unserer Einschatzung: Wer
auf der Suche nach einer flexiblen allwettertauglichen Anlage ist, sollte sich diese Losung unbedingt einmal naher
anschauen. Ein sympathisches und erfahrenes Management, eine klug umgesetzte Strategie mit dem sprichwortlich
richtigen Riecher kann bis dato auf ganzer Linie Uberzeugen.

Mit den besten Wiinschen fiir Ihren Anlageerfolg Wer aufhort zu werben, um Geld zu sparen, kann
ebenso seine Uhr anhalten, um Zeit zu sparen.

; (Henry Ford)

J
.;
N 5

Michael Bohn
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Disclaimer: Die in diesem Brief verdffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als serids und verlasslich einschétzen. Eine
Gewahr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht ibernommen 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 aufgefasst
werden, da darin lediglich die subjektive Meinung des Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem Newsletter
veroffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln vollstdndig auf eigene Gefahr und sollten sich in jedem Fall von
ihrer Haus- bzw. Depotbank beraten lassen, inwieweit die vorgestellten Anlagen zum persdnlichen Risikoprofil passen. Dieser
Newsletter kann diese Beratungsfunktion nicht tibernehmen. Des Weiteren kénnen Verlag, Autor oder nahestehende Dritte Longpo-
sitionen 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 iberdurchschnittlichem Risiko. Insbesondere bei Optionsscheinen oder Auslandsaktien besteht das Risiko eines
Totalverlustes. Eigenverantwortliche Anlageentscheidungen im Wertpapiergeschaft darf der Anleger deshalb nur bei eingehender
Kenntnis der Materie in Erwéagung ziehen. Weitere Details im Hinblick auf bestehende Risiken sowie weitere bestehende Eigenpositio-
nen werden im ausfuihrlichen 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-
sprichen frei.
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