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Finanzprofis unter sich

»Wer unseren Fonds kauft,
investiert gemeinsam mit uns*

Die Diskussion war fordernd: Eduardo Molle Cunha, Geschaftsfiihrer von BlackPoint Asset Management,
stellte sich den kritischen Fragen von FondsConsult-Analyst Michael Wimmer. lhr Thema waren die
Anforderungen an internationale Investorén — und ein auRergewohnlicher Ansatz
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Michael Wimmer: Den BlackPoint Evo-
lution Fund gibt es nun seit fast drei Jah-
ren. Die Idee entstand in der Zusammen-
arbeit mit einem Family Office. Welche
Besonderheiten und Anforderungen gibt
es bei der Betreuung von Family Offices?
Eduardo Mollo Cunha: Aus meiner Er-
fahrung ist es schwierig, allgemein (iber
die Besonderheiten und Anforderungen
von Family Offices zu sprechen. Dieses In-
vestorensegment agiert heterogen. Trotz-
dem l3sst sich feststellen, dass Qualitat
und Diversifikation haufig zentrale Krite-
rien bei der Investmententscheidung sind.
Darliber hinaus wird darauf geachtet, be-
kannte, aber immer wieder verlockende
Fehlerquellen wie Market-Timing oder
sogenannte Blackbox-Investments zu ver-
meiden. Ein weiteres entscheidendes Ele-
ment ist, dass der Asset-Manager ,skin in
the game* hat und natiirlich Vertrauen in
die handelnden Personen besteht.

Wimmer: Was zeichnet die Fondsstrate-
gie aus beziehungsweise welches Profil
kann ein Investor erwarten?

Cunha: Uns ist bewusst, dass wir mit
unserer Strategie konstant zu den besten
20 bis 25 Prozent der Kategorie gehoren
missen. Obwohl unsere Strategie ein
dauerhaft ausgewogenes Rendite-Risiko-
Profil bietet, bleiben wir in allen Bereichen
flexibel, ohne uns an gangige Indizes zu
binden.

Wimmer: Warum denken Sie, dass dieser
Ansatz langfristig Mehrwert bietet?
Cunha: Langfristig wird unsere Strategie
durch die Vermeidung bekannter Fehler-
quellen wie Market-Timing, Blackboxes
und grolRe Wetten Ulberzeugen. Ein wei-
terer entscheidender Unterschied zu an-
deren Produkten: Wir investieren unser
eigenes Geld — wer unseren Fonds kauft,
investiert gemeinsam mit uns. Das hilft
beizeiten, Uberzeugend und uberzeugt
aufzutreten.

Wimmer: Mischfonds verzeichneten 2024
bis Juli Abfliisse in H6he von 1,9 Milliarden
Euro. Wie wollen Sie das Vertrauen der In-
vestoren in Mischfonds und insbesondere
in Ihre Strategie zuriickgewinnen?

Cunha: Das Segment der Mischfonds hat
lber einen langen Zeitraum die gréften
Zuflisse verzeichnet und in schlechten
Jahren die geringsten Abfliisse erlebt.
Dann kam 2022, eines der vier schwachs-
ten Borsenjahre fiir Aktien und Anleihen

seit 1954. Klar, dass dort, wo Uber viele
Jahre hinweg die grofSten Zufliisse waren,
nun die groRten Abfliisse waren. Anleger
verhalten sich zyklisch. Doch die zentrale
Frage fiir Investoren lautet: Traue ich mir
zu, eine Asset-Allokation strategisch und
taktisch dauerhaft selbst zu steuern, oder
kann mir ein spezialisierter Asset-Mana-
ger einen Mehrwert bieten? Genau hier
setzt unsere Strategie an: Wir konzentrie-
ren alle unsere Ressourcen auf diese eine
Aufgabe, verfiigen Uber die notwendige
Expertise und gewahrleisten durch unser
Konstrukt eine Interessengleichheit mit
unseren Anlegern.

Wimmer: Wo sehen Sie im Renten-

anteil des Fonds derzeit die besseren
Opportunititen beziehungsweise
geringeren Risiken — Duration oder
Credit Spreads?

Cunha: Im Moment bevorzugen wir Zins-
risiken gegeniiber Kreditrisiken, vor allem
weil die Renditen derzeit sehr hoch sind,
wie man am Bloomberg Global Aggre-
gate Index sieht. Dieser liegt seit 2009
im obersten Zehntel, wahrend die risiko-
angepassten Pramien im untersten Fiinf-
tel sind. Angesichts der historischen Daten
und aktuellen Risiken finden wir Kredit-
risiken weniger attraktiv und gehen hier
selektiv vor. Zinsen bieten hingegen at-
traktive Niveaus fiir langfristige Ertrage
und grolRere Diversifikation, insbesondere
durch die Kombination von entwickelten
Marktanleihen und ausgewahlten EM-
Staatsanleihen. Unsere Strategie konzen-
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Ein weiterer Top-
Fondsmanager wird in
Kiirze zu uns stofSen.”

Eduardo Mollo Cunha
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DER FONDS

Fondsname BlackPoint Evolution
Fund C

Kategorie Mischfonds

Fondsstart 03.11.2021

Lfd. Fondskosten 1,08 %

Fondsvolumen 238,8 Mio. Euro

Wertzuw. 2023 11,5%

Wertzuw. 2 Jahre 13,9 %

ISIN LU 236 9268 771
Stand: 30.08.2024

Der QR-Code fiihrt online
direkt zu weiteren Informa-
tionen liber den Fonds.

triert sich dabei auf eine Mischung aus
Investment-Grade-Anleihen mit Beimi-
schungen von Hochzinsanleihen. Aktuell
erzielt unser Rentenportfolio eine Rendite
von etwa 5,5 Prozent, mit einer neutralen
Duration von sechs Jahren.

Wimmer: Das Aktienportfolio ist auf re-
lativ wenige Unternehmen konzentriert.
Welche Anforderungen stellen Sie an die
Unternehmen?

Cunha: Unser Anlageuniversum umfasst
liber 40 000 Unternehmen, aus denen wir
nach einer umfassenden quantitativen
Analyse etwa 1500 auswahlen. Diese be-
werten wir anhand von fiinf Hauptfakto-
ren: Profitabilitat, Stabilitat, Wachstum,
Nachhaltigkeit und Marktbewertung. Wir
investieren sehr gerne langfristig und prii-
fen jede Beteiligung kontinuierlich. Unser
konzentriertes Portfolio ermdglicht diese
Vorgehensweise.

Wimmer: Sie investieren in sogenannte
Eliteunternehmen, sowohl etablierte
Firmen als auch Herausforderer. Was hat
man sich darunter vorzustellen?

Cunha: Das resultierende — so nennen wir
es — ,,DARWIN Portfolio“ kombiniert rund
40 dieser Eliteunternehmen. Die etablier-
ten Firmen bieten starke und vorherseh-
bare Cash-Ertrage, wahrend die dynami-
schen Unternehmen beziehungsweise
Herausforderer mit disruptiven Geschafts-
modellen ein groBes Wachstumspotenzial
aufweisen. Idealerweise entsteht dadurch
eine robuste Kombination von Wider-
standskraft und Anpassungsfahigkeit.

Wimmer: Solche Qualitdtsunternehmen
weisen in der Regel h6here Bewer-  —
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tungskennzahlen auf. Wie lautet hier
lhre Strategie?

Cunha: 82 Prozent der bereinigten Unter-
nehmensgewinne im MSCI World Index,
der 1600 Unternehmen umfasst, stam-
men aktuell von 50 Unternehmen, wovon
40 US-amerikanische sind. Diese haben
besonders von der Digitalisierung profi-
tiert und stehen vermutlich auch bei der
aktuellen KI-Revolution an vorderster
Front. Daher libergewichten wir momen-
tan US-Titel, insbesondere aus den Be-
reichen Technologie und Healthcare. Die
Marktbewertung leitet unsere Entschei-
dungen beziiglich Einstiegszeitpunkt und
Gewichtungen. Unser Ziel ist es, langfris-
tige Qualitat zu sichern und kurzfristigen
Blasen auszuweichen.

Wimmer: Welche wirtschaftlichen Trends
oder Ereignisse sehen Sie als besonders
relevant fiir den Fonds?

Cunha: Das ist keine einfache Frage. Die
digitale Transformation, demografischer
Wandel und Nachhaltigkeit sind die Kern-
themen, die die Trends der kommenden
Jahre pragen. Dazu zdhlen die digitale Ar-
beitswelt, kiinstliche Intelligenz, E-Com-
merce, elektronische Finanzdienstleistun-
gen, Gesundheit, Erndhrung, Mobilitat,
Lifestyle. Diese Bereiche werden fiir zu-
kiinftige Uberlegungen zentral sein.

Wimmer: Wie ist das Aktienportfolio
derzeit positioniert?

Cunha: Wir investieren global, vorran-
gig in entwickelten Markten. Unsere re-
gionale Aufteilung orientiert sich an den
Schwerpunkten einzelner Sektoren. Tech-
nologie und Healthcare sind dabei starker
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ist Senior Fondsanalyst bei
FondsConsult und der Top-

Mischfonds

WERTENTWICKLUNG IM VERGLEICH

Engagiert: Michael Wimmer

experte fiir Multi-Asset und

Outperformance des BlackPoint Evolu-
tion Fund gegeniiber Multi-Asset ETFs
»Balanced” (60/40) tiber 27 Monate.

Performancevergleich in Prozentpunkten

Bz BlackPoint Evolution Fund C

VanEck Multi-Asset ETF A

109 Morningstar-Benchmark ///\/_
/\

5 Y/

0

5

-5 v

== Armundi Multi-Asset ETF

-10: t t t t t
5/22 8/22 2/23 8/23 2/24 8/24
Quelle: BlackPoint AM; Stand: 31.08.2024

AKTUELLE VERMOGENSAUFTEILUNG

Der BlackPoint Evolution Fund verfiigt
lber eine breite Diversifikation nach An-
lageklassen und Subanlageklassen.

Aktuelle Vermégensaufteilung in Prozent
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gewichtet, aber auch die Finanz- und die
Konsumgiiterbranche sind wesentlich ver-
treten. Zusatzlich sind wir in einige indus-
trielle Unternehmen investiert.

Wimmer: Welche Risikomanagement-
strategien setzen Sie ein?

In erste Linie verfolgen wir eine Invest-
mentphilosophie, die auf die langfristige
Kraft von Zeit und Qualitat setzt und dabei
klare Regeln beachtet: Wir meiden Index-
Hugging, Market-Timing und Hedging,
setzen nicht auf intransparente Blackbox-
Investments und vermeiden grof3e Risiko-
wetten. Das Risikomanagement ist inte-
graler Bestandteil aller Schritte unseres
Prozesses, insbesondere durch sorgfiltige
Asset Allocation. Technisch nutzen wir
eigene Modelle, um Risiken zu analysieren
und durch Optimierungsberechnungen
diese gegebenenfalls zu minimieren oder
anzupassen.

Wimmer: Welche Bedeutung haben
Nachhaltigkeitsfaktoren in der Titel-
selektion bei Aktien und Anleihen?
Cunha: Mindestens 75 Prozent des Vermo-
gens des BlackPoint Evolution Fund wer-
den in Wertpapiere investiert, deren Emit-
tenten nach &kologischen, sozialen und
Governance-Kriterien (ESG) ausgewahlt
wurden. Wir bewerten Unternehmens-
anleihen, Pfandbriefe und Aktien nach
strengen Nachhaltigkeitskriterien. Unsere
Analysen stiitzen sich auf das proprietdre
Screening und die Bewertung durch Daten
von spezialisierten Unternehmen unter
Verwendung von ESG-Nachhaltigkeitsfil-
tern. Zunachst wenden wir Filter an, um
Emittenten mit VerstoRen gegen interna-
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Ehrgeizig: Eduardo Mollo
Cunha ist seit 2000 im
Fondsgeschaft. Seit 2021 ist
er Geschaftsfiihrer von Black-
Point Asset Management
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tionale Standards, wie die UN Global Com-
pact Pillars, oder kontroverse Geschafts-
felder auszuschlieRen. Im zweiten Schritt
priifen wir die Nachhaltigkeit der verblie-
benen Investments mittels des ESG Per-
formance Scores. Fiir Staatsanleihen nut-
zen wir einen mehrstufigen Prozess, der
Anleihen von Staaten ausschlieRt, die Un-
freiheit, hohe Korruption oder Einschran-
kungen der Religionsfreiheit aufweisen.

Wimmer: Sie legen beim Reporting auf-
fallend groRen Wert auf Kommunikation
und Transparenz. Wie kénnen sich Inves-
toren iiber die aktuelle Performance und
Portfoliozusammensetzung informieren?
Cunha: Wir aktualisieren alle relevanten
Live-Daten zum Portfolio taglich sowie
zum Monatsende auf unserer Website.
Registrierte Nutzer erhalten Zugang zu
einem speziellen Bereich namens ,Pro-
fessional Corner“, wo sie detaillierte In-
formationen und spezielle Berichte zum
BlackPoint Evolution Fund, einschlieRlich
Holdingslisten und Performancebeitrags-
berichten, sehen kénnen.

Wimmer: Sie bieten neben einer digita-
len Plattform auch eine digitale Ver-
maogensverwaltung an. Was hat man

sich darunter vorzustellen?

Cunha: Unsere Onlineplattform ,Black-
Point DIGITAL® im B2B2C-Modell bietet
die Option, vollstandig digital in unsere
vermogensverwaltende Strategie zu in-
vestieren. Dabei bieten wir einen hohen
Transparenzgrad: Anleger kénnen ihr De-
pot jederzeit auf Laptop oder Smartphone
einsehen, alle Einzeltitel und Veranderun-
gen tagesaktuell verfolgen. Statt monat-

licher Depotausziige gibt es eine tagliche,
geldgewichtete Performancemessung, die
Transaktionen, Spar- und Auszahlplane so-
wie Kosten berlicksichtigt.

Wimmer: Welches Kundensegment wol-
len Sie mit BlackPoint DIGITAL anspre-
chen, und was haben Sie bislang erreicht?
Besonders Millennials schatzen die Kom-
bination aus Nachhaltigkeit, digitalem Zu-
gang und vollstandiger Transparenz. Als
zusatzlicher Vertriebskanal wurden durch
Kooperationen mit Beratern und Family
Offices innerhalb von zweieinhalb Jahren
etwa 65 Depots mit mehr als 50 Millionen
Euro Anlagesumme er&ffnet.

Wimmer: Was hat sich im Unternehmen
BlackPoint seit dem letzten Tacheles-
Gesprach im Oktober 2023 getan?

Cunha: Seit letztem Oktober hat unser
Fonds um beachtliche 15 Prozent zugelegt.
Damit haben wir — ganz unbescheiden
gesagt — unsere Vergleichsgruppe und ei-
nige Bestsellerfonds in unserer Kategorie
hinter uns gelassen. Zudem haben wir das
Mandat fiir den BlackPoint NextGen Fund
erhalten und verwalten jetzt annahernd
20 Millionen Euro in diesem zukunfts-
orientierten Bereich. Unser gesamtes ver-
waltetes Vermogen ist auf 260 Millionen
Euro angewachsen. Wir stehen kurz vor
dem Start eines bedeutenden Projekts. Ein
Fondsmanager, dessen Fonds sowohl lang-
wie kurzfristig — 15, zehn, fiinf, drei Jahre,
ein Jahr sowie seit Jahresbeginn — in vier
Fondskategorien zu den besten ein Pro-
zent gehorten, wird voraussichtlich bald
unser Investmentteam verstarken. Seien
Sie gespannt! T]

Michael Wimmer,
Senior Analyst bei FondsConsult

Neben der Erfahrung als Kunden-
berater bei einer bayerischen Sparkasse
war Michael Wimmer 13 Jahre in ver-
schiedenen Funktionen mit Schwer-
punkt Managerselektion im Asset-
Management des Bankhaus Jungholz
in Osterreich tdtig. Seit 2019 ist er bei
FondsConsult Research.
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Geschdiftsfiihrer
BlackPoint Asset Management
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Nach Stationen bei der ddnischen
Fondsgesellschaft Sparinvest und
Thames River Capital war Eduardo
Mollo Cunha elf Jahre Head of Dis-
tribution und spdter Gesellschafter bei
Eyb & Wallwitz. 2021 war er Mitgriin-
der von BlackPoint Asset Management.
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