AKTIVES VS. PASSIVES INVESTIEREN

Herr Klotz, Sie bieten mit Griine
Welt eine ETF-basierte Vermogens-
verwaltung an. An wen richtet sich
das Angebot konkret?

Unser Vertrieb findet aktuell aus-
schliefSlich uber freie Vermittler statt,
die ihren Kunden eine breit gestreute
Anlage mit hohen Nachhaltigkeits-
standards anbieten mochten, und zu-
dem einfach in der Handhabung ist
— fr Kunden und Berater.

Fiir Privatanleger gibt es keine Mog-
lichkeit, direkt auf Ihrer Website
oder per App Kunde zu werden?

Das, was haufig unter dem
Begriff Robo-Advisor angeboten
wird, gibt es bei uns aktuell nicht.
Einfach tber die Website Kunde zu
werden — das bieten wir bis auf Wei-
teres nicht an.

Soll sich das bald @ndern?
Momentan planen wir da nichts.

Sie bieten zwei Anlagestrategien
an. Die Griine Welt Strategie 50
und die Griine Welt Strategie 100.
Was steckt da jeweils drin und wie
unterscheiden sich die Produkte?
Das mit den Zahlen ist leicht
erklart. Die bezeichnen immer die
maximal moégliche Aktienquote. Die
Griine Welt 100 ist demnach eine
Anlage in die etablierten globalen
Aktienmarkte. Wir sind dann typi-
scherweise auch wirklich zu 100 %
investiert — und zwar uber die
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Fiir umweltbewusste Anleger, die sich eine nachhaltige ETF-basierte Vermaigens-
verwaltung wiinschen, hat die Griine Welt GmbH etwas am Start. Was unter-
scheidet dieses Konzept von anderen nachbaltigen Ansdtzen? Was hat es mit dem
Schutzschirm gegen schlechtes Borsenwetter auf sich? Und wie ldsst sich das Klum-
penristko USA im Portfolio dampfen? Antworten auf diese Fragen im Interview.

Regionen hinweg. Das heifft, wir
haben ETFs, mit denen wir Nord-
amerika abbilden, und solche, mit
denen wir Europa abbilden. Dann
noch Japan, Pazifik inklusive Aust-
ralien und die Schwellenliander.

Die Griine Welt 50 hingegen
richtet sich an Kunden, die keine
Aktienquote von 100% tragen kon-
nen oder wollen. Das heifit, die eine
Hilfte des Produkts entspricht der
Griinen Welt 100. Die andere Hilfte
besteht aus sicheren Euro-Anleihen
von Staaten und Unternehmen -
stets Anleihen von Emittenten mit
hochster Bonitit. Die Grine Welt
50 muss eben ein spirbar reduzier-
tes Risiko aufweisen.

Handelt es sich bei den Anleihen
um Green Bonds?

Wir haben zwei Anleihen-ETFs
in dem Produkt. Der eine folgt dem
gleichen Nachhaltigkeitskonzept wie
die Aktien-ETFs. Also sehr ambitio-
nierte Ausschlusskriterien und ein
ebenfalls ambitionierter Best-in-
Class-Ansatz. Der andere Anlei-
hen-ETF enthalt tatsachlich Green
Bonds von Unternehmen und
Schwellenlandern.

Sie greifen nicht einfach auf einen
MSCI-World-ETF zuriick. Warum
werden die Regionen bei lhnen
einzeln abgebildet?

Wir finden: Der MSCI World ist
far Privatanleger kein passendes In-

vestmentvehikel. Hauptgrund dafir
ist die Gewichtung nach Marktkapita-
lisierung. Dadurch erhalten Anleger
im MSCI World aktuell einen Anteil
von ungefahr 70% US-Aktien. Und
auch im breiter anlegenden Index
MSCI All Countries World (ACWI)
stecken immer noch mindestens 60%
US-Titel. Wir haben da einen eigenen
Algorithmus, mit dem wir jahrlich
die Gewichte neu festlegen.

Was ist das fiir ein Algorithmus?
Er besteht aus drei Komponen-
ten. Eine Komponente ist die bereits
erwihnte Marktkapitalisierung — bis
zu einem gewissen Punkt ist diese
Gewichtung ja auch sinnvoll. Der
zweite Faktor ist die Wirtschaftsleis-
tung der jeweiligen Region. Dadurch
ergibt sich eine Aufwertung der
Schwellenldnder und eine niedrigere
Gewichtung der USA. Und drittens
lassen wir eine Erkenntnis aus der
Kapitalmarktforschung einfliefSen,
namlich dass es fir Anleger eine ge-
wisse Risikoreduzierung darstellt,
wenn sie stirker in ihrer Heimat-
wiahrung investiert sind. Aus diesem
Grund verdoppeln wir den Anteil
des Investments in der Eurozone,
der ansonsten aufgrund von Wirt-
schaftsleistung und Marktkapitali-
sierung herausgekommen wire.

Dann diirfte die Region Europa am
hochsten gewichtet sein, nehme
ich an?



Die Region Europa, die neben
der Eurozone ja noch weitere Lander
umfasst, liegt in der Tat auf Platz 1,
aber nur relativ knapp vor den USA.

Sie sagten, die ETFs haben harte
Ausschlusskriterien und einen
Best-in-Class-Ansatz. Klingt nach
ETFs aus der SRI-Produktfamilie.
Welche Produkte von welchen An-
bietern nutzen Sie denn konkret?

Innerhalb der SRI-Familie gibt
es Unterschiede. Wir entscheiden
uns grundsatzlich fir den jeweils
nachhaltigsten Ansatz, wobei auch
ein paar technische Anforderungen
erfullt sein missen.

Zum Beispiel?

Wir mochten keine unnotig
hohen Transaktionskosten haben.
Das Produkt muss also gut handelbar
sein. Auflerdem bendtigen wir stets
eine thesaurierende Vari-
ante. Ausschuttende
ETFs wiaren fir unsere
Kunden nachteilig. Un-
ter den Produkten, die
diese technischen Anfor-
derungen erfiillen, ent-
scheiden wir uns
schliefSlich fir den nach-
haltigsten ETE Dementsprechend
haben wir Produkte verschiedener
Anbieter in unserem Portfolio — ak-
tuell sind das ETFs von UBS,
Amundi und iShares.

Welche Vorteile bietet ihr Ansatz
gegeniiber einem simplen Portfolio
aus 70% MSCI World und 30%
MSCI Emerging Markets, wie es
iiblicherweise von Verbraucher-
schiitzern empfohlen wird?

Zum einen wird die bereits
zuvor angesprochene Ubergewich-
tung der USA vermieden. Zum
anderen bleiben wir mit unserem
Research in puncto Nachhaltigkeit
immer am Ball und entlasten
dadurch den Anleger. Wenn nach-
haltigere Ansitze auf den Markt
kommen, tauschen wir die ETFs
aus. Und der dritte Vorteil ist der
Schutzschirm, den wir in bestimm-
ten Marktphasen fir unsere Kun-
den aufspannen.

Worum handelt es sich dabei?
Ich sage immer: Wenn im Som-
mer dunkle Wolken aufziehen, sollte

man fir die Grillparty lieber noch
einen Plan B haben. Und genau das
haben wir fir unsere Anleger. Wenn
wir dunkle Wolken am Borsenhim-
mel aufziehen sehen, verkaufen wir
die Aktien-ETFs und kaufen statt-
dessen Anleihen-ETFs. Gerade in
den letzten Monaten hat sich das
als ein Segen fir unsere Kunden
herausgestellt.

Wie stark haben Sie die Aktien-
quote gesenkt?

Das ist auch wieder von der
Region abhingig. Wir haben uns in
puncto Aktien-ETFs im November
komplett aus den USA und Europa
zurickgezogen. Seit Anfang Marz
sind wir in den USA wieder inves-
tiert. In Europa greift der Schutz-
schirm aktuell jedoch noch. Da ste-
hen wir an der Seitenlinie [Stand:
17.05.2022]. Unsere Kunden muss-

Wenn wir dunkle Wolken am
Borsenhimmel aufziehen sehen,
verkaufen wir die Aktien-ETFs und
kaufen stattdessen Anleihen-ETFs.“

ten deshalb weniger Wertschwan-
kungen in ihren Depots in Kauf
nehmen. Und auch die Rendite
kann sich sehen lassen. Wir hatten
am Ende des ersten Quartals nur
Verluste von maximal —2% zu ver-
buchen. Je nach Marktvergleich ent-
spricht das einem Alpha von vier bis
sieben Prozentpunkten.

Trauen Sie sich zu, derart verlass-
lich kritische Borsenphasen aus-
zumachen? Falls Sie eines Tages
durch das Stehen an der Seitenlinie
ein paar Aufschwiinge verpassen,
ist Ihre Performance doch im Nu
wieder ruiniert.

Wenn ich das Gefihl nicht aus-
halten konnte, mich unter Umstan-
den zu irren, dirfte ich den Job
nicht machen. Meine Erfahrung aus
tber 20 Jahren Portfoliomanage-
ment ist: Eigentlich ist unsere Situa-
tion mit der von Odysseus ver-
gleichbar, der an den Sirenen vor-
beisegelt. Im Prinzip wissen wir, wie
die Dinge liegen und wie wir uns
verhalten sollten. In Echtzeit ist es
aber schwierig, entsprechend zu
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handeln. Manchmal gibt mir der
von mir konzipierte Algorithmus
Verhaltensweisen vor, die meinem
eigenen Bauchgefiihl und den Sire-
nengesingen der anderen Markt-
teilnehmer zuwiderlaufen. Zum
Beispiel kurz nach dem Corona-
Crash, als der Algorithmus einen
starken Aufschwung prognostiziert
hatte. Es hat sich nicht gut ange-
fuhlt, aber es war die richtige Ent-
scheidung. Dazu sei aber gesagt:
Auch wir haben natirlich nicht den
perfekten Mechanismus gefunden —
denn den gibt es nicht — und es
wird Riickschlige geben. Aber vor
den ganz groffen Einbuffen wollen
wir unsere Kunden bewahren.

Wenn lhr Sicherungsmechanismus
greift, konnte die Aktienquote also
auch bei Griine Welt 100 auf null
fallen?

Theoretisch moglich.
Aber das gab es selbst in
der Riickrechnung noch
nie. Die ein oder andere
Region zeigt doch im-
mer wieder eine positive
Tendenz.

Wie sieht es eigentlich
mit Small Caps aus? Den Titeln
kleinerer Unternehmen wird die
sogenannte Size-Pramie zuge-
schrieben, wodurch sich langfristig
mehr Ertrag generieren lassen
sollte. Bilden Sie auch derartige
Nebenwerte ab?

Das ist in der Tat ein Bereich,
den wir momentan noch nicht
abdecken kénnen. Wir haben aber
ETFs im Auge, die vor Kurzem auf-
gelegt wurden. Sie bilden solche
Small Caps zumindest global ab —
also als MSCI World. Wir tberle-
gen derzeit, wie wir das in unseren
Ansatz integrieren konnen. Eine
hohere Small-Cap-Quote ware uns
auch unter Nachhaltigkeitsge-
sichtspunkten willkommen, weil
die kleineren Unternehmen mehr
neue Ideen und ofter nachhaltige
Produkte auf den Markt bringen
als grofere Anbieter. Insofern wire
es uns sehr recht, wenn wir diesen
Mosaikstein in puncto Nachhaltig-
keit ebenfalls bertcksichtigen
konnen. Vielleicht wird das im
kommenden Jahr schon moglich
sein. o

Juni 2022 | AssCompact



	„Der MSCI World ist für Privatanleger kein passendes Investmentvehikel“
	Interview mit DR. Stefan Klotz, Geschäftsführer der Grüne WELT GMBH


