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Prof. Dr. Demif BEKTiC, Leiter Portfoliomanagement beim Family Offi€e FINVIA, diskutierte mit BlackPoint
t Geschaftsfuhrer Eduardo Mollo Cunha tiber di@Anforderungen, die heutzutage an
nager gestellt werden und warum Digitalisieruné und Transparenz essenziell sind.
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Prof. Dr. Bekti¢, Herr Cunha, es gibt schon
viele Asset Manager. Warum braucht
man BlackPoint?

Eduardo Mollo Cunha: BlackPoint ent-
stand aus der Zusammenarbeit von In-
vestment-Experten, die ihre Unabhangig-
keit schatzen, und dem Family Office von
Dr. Kurt Schwarz, der zur Griinderfamilie
der Schwarz Pharma AG gehort. Wir ste-
hen daher fiir ein klares Geschaftsmodell,
bei dem Interessengleichheit zwischen
uns und unseren Anlegern sichergestellt
ist. Eine solche Symbiose ist bislang selten.

Bektié: Wie stellen Sie die Interessen-
gleichheit her?

Cunha: Dies funktioniert liber unseren
Publikumsfonds. Der BlackPoint Evolution
Fund verfolgt einen vermdgensverwalten-
den Ansatz, inspiriert durch die Strategie
fiir das Familienvermégen, die in diesem
Fondskonstrukt verankert ist. Das bedeu-
tet, die Anleger investieren nicht nur in
dieselbe Strategie, sondern sogar in den-
selben Fonds, also unmittelbar zusam-
men, anstatt nur neben den Familien.

Bektié: Soll es bei einem Publikumsfonds
bleiben oder wollen Sie lhr Portfolio suk-
zessive erweitern?

Cunha: Nicht unbedingt. Wir verfolgen
ein sehr fokussiertes Geschaftsmodell.
Unser Vorbild ist Terry Smith (Fundsmith)
aus GroRbritannien, der als der britische
Warren Buffett gilt. Auch wir wollen unse-
re Expertise blindeln, um aus dem Black-
Point Evolution Fund einen der besten
Multi-Asset-Fonds der Welt zu machen.

Bekti¢: Bescheiden klingt das nicht!

Cunha: Nein, aber man muss Ziele haben.
Durchschnitt ist nicht unser Anspruch. Da-
her sind wir auch von Tag eins des Unter-
nehmens mit einer 100-prozentigen Aus-
stattung gestartet, mit den besten Daten-
banken der Welt, fiir die Fundamental- als
auch fiir die ESG-Analyse. Das ist eine Her-
ausforderung — vor allem finanziell.

Bekti¢: Auch eine personelle?

Cunha: Natiirlich, auch das. Aber mit Ale-
xander Pirpamer, der das Unternehmen
mitgegriindet hat, war einer der besten
Multi-Asset-Manager von Anfang an mit
an Bord. Pirpamer blickt auf 25 Jahre Er-
fahrung zuriick und war elf Jahre Ge-
schaftsfiihrer des Asset Managements der
Familie Reimann. Sie gehort zu den vermo-
gendsten Familien Deutschlands. Sie bat

Pirpamer, obwohl er bereits bei BlackPoint
war, ihre Portfolios weiter zu managen,
bis ein Nachfolger gefunden war.

Bektic: Er ist aber kein Einzelkdampfer?
Cunha: Nein, Pirpamer hat Lukas Bommler
als Quantitative Analyst von Reimann In-
vestors Asset Management mitgebracht.
Zudem konnten wir zum Fondsstart auch
Marcel Huber fiir uns gewinnen. Er war
15 Jahre bei der MEAG/ERGO Asset Ma-
nagement und hat dort auch Multi-As-
set-Fonds gemanagt. Auch er verfiigt tiber
einen exzellenten Track Record.

Bekti¢: Es mangelt ja bislang nicht an

Multi-Asset-Fonds. Was zeichnet Sie aus?
Cunha: Multi Asset ist ein dehnbarer Be-
griff. Jeder hat einen anderen Ansatz. Aber
wir zeichnen uns durch Bestandigkeit aus.
Wir setzen Multi Asset mit einem ausge-
wogenen Rendite/Risiko-Profil um. His-
torisch und strategisch gesehen ist dies
der Sweet Spot. Wir managen flexibel
und nutzen taktische Anpassungen, aber
immer mit der MaRgabe, dass ausgewo-
gen auch ausgewogen bleibt. Wir werden
niemals eine 100-prozentige Cash- oder
Aktienquote haben. Zudem haben wir uns
entschieden, unseren Fokus auf die Kern-
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Wir wollen den Black-
Point Evolution Fund
zu einem der besten
Multi-Asset-Fonds der
Welt machen.
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expertise des Teams zu legen. Und das
sind Aktien und Anleihen. Hinzu kommen
situativ auch Beimischungen von weniger
korrelierten Anlageideen.

Bektic¢: Wie hat sich lhre Strategie im
schwierigen Jahr 2022 geschlagen?
Cunha: 2022 war natiirlich auch fiir uns
ein schwieriges Jahr. Wir haben den Fonds
im Oktober 2021 aufgelegt, was alles an-
dere als ein guter Startzeitpunkt war. An-
fang 2022 haben wir festgestellt, dass un-
sere Allokation nicht zum Umfeld steigen-
der Zinsen und galoppierender Inflation
passte. Die Duration wurde auf das neue
Umfeld ausgerichtet. Bei Aktien haben wir
defensive Faktoren wie Quality und Risk
Uiber-, Growth sowie Momentum unter-
gewichtet. Ein wichtiger Punkt war auch,
dass wir unkorrelierte Anlageklassen wie
Cat Bonds, ESG-konforme Rohstoffe, Gold
oder CO2 Zertifikate beigemischt haben,
in die wir normalerweise nicht investieren.

Bekti¢: Welche Auswirkungen hatten die
Verdanderungen im Portfolio?

Cunha: Positive Auswirkungen! Seit Mitte
des vergangenen Jahres und auch in die-
sem Jahr haben wir stark performt. In die-
sem Jahr ist der Fonds per Ende Oktober
sogar im ersten Dezil und iiber 12 Monate
im ersten Quintil seiner Morningstar Peer
Group, bestehend aus etwa 500 Misch-
fonds ausgewogen Global. Aber auch eine
deutliche Outperformance gegeniiber
Multi-Asset-ETFs konnten wir erzielen.

Bektic: Sie sprachen von der Bestandig-
keit Ihrer Anlagephilosophie. Dennoch
haben Sie 2022 schon nach wenigen Mo-
naten umgeschichtet — ein Widerspruch?
Cunha: Ganz und gar nicht. Unsere obers-
te Maxime lautet: Fehler zu ver- [X
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meiden. Es wdre im vergangenen Jahr ein
Fehler gewesen, nicht auf das massiv ver-
anderte Kapitalmarktumfeld zu reagieren.
Um es noch einmal zu verdeutlichen, das
hatte nichts mit Market Timing zu tun,
sondern wir haben nur auf das verdnderte
makrodkonomische Umfeld reagiert. Und
genau das erwarten die Anleger auch.

Bekti¢: Sie versuchen also nie, mit einem
kurzfristigen Trade Gewinne zu machen?
Cunha: Nein, davon halten wir gar nichts.
Unser Leitspruch lautet: ,Strategie schlagt
Timing". Eine disziplinierte Vorgehenswei-
se ist unserer Meinung nach viel effektiver
als die standige Suche nach dem perfek-
ten Timing.

Bekti¢: Wie gehen Sie konkret bei der
Aktienauswahl vor?

Cunha: Unser Investmentansatz ist global
und indexunabhangig, flexibel, mit klarem
Fokus und dem bewussten Blick auf eine
ausgewogene Risikobalance. Im ersten
Schritt fihren wir eine makrodkonomi-
sche Analyse durch, um festzustellen, wo
wir uns im Zyklus befinden. Wir arbeiten
dann mit den Faktoren, die in diesem Um-
feld am besten funktionieren. Wir kombi-
nieren also Top-down mit Bottom-up und
investieren dabei sehr agnostisch — nicht
dogmatisch.

Bekti¢: Wie sieht dann konkret das Port-
folio des Evolution Fonds aus?

Cunha: Im Zentrum unserer Strategie
steht das ,DARWIN Portfolio“, eine Kom-
bination aus bewahrten und aufstreben-
den Titeln. Die etablierten Unternehmen
liefern verldssliche Cash-Ertrage und er-

IAI\AE 04/2023

Ambitioniert: Eduardo
Mollo Cunha ist seit
2000 im Fondsgeschaft

fiihrer von BlackPoint
Asset Management.

WERTENTWICKLUNGSVERGLEICH

und seit 2021 Geschafts-

Outperformance des BlackPoint Evolution
Fund gegeniiber Multi-Asset ETFs ,Balan-
ced” (60/40) Uiber 18 Monate.

Wertentwicklung in %
5

indexiert am 17.06.22

-10

| | | |
f } | |

6/22 10/22 2/23 6/23 10/23

== BlackPoint Evolution Fund C

== VanEck Multi-Asset Growth Allocation
Amundi Multi-Asset Portfolio

== ARERO Der Weltfonds

Dimensional World Allcation 60/40 EUR

Quelle: BlackPoint Asset Management, 17.11.2023
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Der BlackPoint Evolution Fund verfiigt
Uber eine breite Diversifikation nach An-
lageklassen und Sub-Anlageklassen.
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zielen hohe Kapitalrenditen. Dynamische
Unternehmen hingegen, oft mit disrupti-
ven Geschaftsmodellen, bieten das Poten-
zial fiir beschleunigtes Wachstum. Diese
Kombination hat sich bewahrt, um ver-
schiedene Wirtschaftszyklen und Markt-
phasen erfolgreich zu bewadltigen. Denn
nicht die starksten Unternehmen Uberle-
ben, sondern die anpassungsfahigsten.

Bekti¢: Anpassungsfahigkeit ist ein gutes
Stichwort. Wie gehen Sie als noch junges
Unternehmen mit den wachsenden
Anforderungen der Regulierung, dem Re-
porting und dem Risikomanagement um?
Cunha: Der grofite Vorzug unseres Ge-
schaftsmodells besteht darin, dass wir uns
auf jene Bereiche spezialisieren, bei denen
unsere Expertise besonders hervorsticht:
Portfoliomanagement und Kundenbe-
treuung. Wir verfiigen lber eine effiziente
Struktur, bei der Aufgaben, die nicht zum
Kerngeschaft gehoren, ausgelagert, auto-
matisiert oder in Zusammenarbeit mit
spezialisierten Partnern geldst werden.
Risikomanagement und Nachhaltigkeits-
anforderungen sind gute Beispiele hierfiir.
Diese effiziente Arbeitsweise ermoglicht
es uns, dort zu glanzen, wo es fiir den An-
leger den groRten Nutzen bringt: in Per-
formance und Service.

Bekti¢: ESG spielt also eine groBe Rolle
bei lhnen?

Cunha: In der Tat tut es das. Der Fonds

ist nach Artikel 8 klassifiziert. Im Bereich
Nachhaltigkeit verlassen wir uns auf die
Dienste von ISS ESG - Institutional Share-
holder Services. Das ESG-Research ist fi-
nanziell fuir ein kleines Unternehmen zwar
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eine Herausforderung, aber ohne eine
solche Nachhaltigkeitsexpertise und de-
ren Integration in den Investmentprozess
kommt man heutzutage nicht mehr aus.

Bektic: Beim Reporting werden die Kun-
den immer anspruchsvoller und digitale
Lésungen sind gefragt. Wie sind Sie in
dieser Hinsicht aufgestellt?

Cunha: Wir sind kein Family Office, das
auch Privatkunden hat, sondern ein As-
set Manager. Daher spielen individuelle
Reportings fiir uns keine Rolle. Allerdings
sind Reporting und Transparenz fiir uns
essenziell. Wir haben eine webbasier-
te digitale Plattform entwickelt, die in
Deutschland einzigartig ist.

Bekti¢: Wie sieht ihre Plattform konkret
aus?

Cunha: Darauf kénnen Anleger, die im
Evolution Fund investiert sind, alle Einzel-
titel in ihrem Depot tagesaktuell einsehen.
Ihr investiertes Kapital sowie das Cash des
Fonds werden automatisch der Liquiditat
auf ihrem Konto zugeordnet. Darliber hin-
aus verfligt das System uiber eine geldge-
wichtete Performancebetrachtung Uber
beliebige Zeitraume.

Bektic: Ist das alles?

Cunha: Nein! Wir sind zudem in der Lage
zu zeigen, warum wir ein Investment tati-
gen. Das haben wir in unseren BlackPoint
Essentials dokumentiert. Dies sind 3-sei-
tige Summaries iiber Einzelinvestments.
Wie Sie sehen, sind Digitalisierung und
Transparenz, wie bei FINVIA, ein integraler
Bestandteil unserer Firmenphilosophie.
Daher wurden wir auch von Reportify

und Rodl & Partner mit dem transparen-
ten Bullen 2023 und 2024 ausgezeichnet.
Trotz unserer noch geringen FirmengroRe
wollen wir der Konkurrenz immer einen
Schritt voraus sein.

Bekti¢: Ich habe jiingst im Handelsblatt
gelesen, dass in diesem Jahrzehnt der
groBRte Vermaogenstransfer der Geschichte
stattfindet. Sind Sie darauf vorbereitet?
Cunha: Diese Tatsache haben wir bereits
bei der Firmengriindung berticksichtigt.
Unsere Investoren haben uns ins Lasten-
heft geschrieben, dass unsere Anlagestra-
tegie auch die Generation Y ansprechen
muss. Punkte wie Nachhaltigkeit, Digita-
lisierung und Transparenz sind dabei am
wichtigsten. Vieles, was wir heute ma-
chen, wie die komplette Transparenz und
unsere digitalen Angebote, werden in Zu-
kunft aus der Branche nicht mehr wegzu-
denken sein.

Bekti¢: Welche Anforderungen stellt die
Generation Y noch?

Cunha: Die jlingere Generation zeigt tat-
sachlich ein starkes Interesse an nach-
haltigen Investitionen und bevorzugt An-
lagestrategien, die sowohl 6kologische
als auch soziale Aspekte berlicksichtigen.
Portfolios mit klaren 6kologischen und so-
zialen Merkmalen kénnen als ,Core-Anla-
gen“dienen, wahrend ,Satellite-Anlagen®,
die diese Ziele sogar verfolgen, komple-
mentdr eingesetzt werden kénnen. Auch
ehrliche Kommunikation ist entschei-
dend, um die Bediirfnisse der Investoren
zu verstehen und ihnen zu zeigen, wie ihre
Investitionen mit ihren Werten iberein-
stimmen kénnen.
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