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Multi-Themenfonds
Auf der Suche nach den Megatrends

Fonds, die auf Megatrends setzen, sind bei Anlegern beliebt. Multithematische Pro-
dukte mit breiter Sektorallokation blieben 2022 jedoch hinter gewdhnlichen globalen
Aktienfonds zurlick. Multi-Themenfonds mit Tech-Fokus Ubertrafen dagegen ihre
Peergroup.

Thematische Aktienfonds sind ein stark wachsendes und beliebtes Marktsegment. Scope hat
in einer gro3 angelegten Studie Produkte untersucht, die gleichzeitig mehreren Themen fol-
gen. Sie grenzen sich mit ihrem Blick auf verschiedene Ubergeordnete strukturelle Trends
(Megatrends) von der Vielzahl an Fonds ab, die sich auf singulare Themen konzentrieren.

Fir deutsche Anleger stehen 132 multithematische Aktienfonds zur Verfigung, die insge-
samt 72 Milliarden Euro verwalten. Diese teilt Scope in zwei Gruppen: 87 Fonds sind sektoral
breit aufgestellt, zeigen also bei der Allokation keine extremen Ubergewichte einzelner Bran-
chen (AuM: 48 Mrd. Euro). Bei den Ubrigen 45 Fonds erkennt Scope einen klaren Fokus auf
den Technologie-Sektor (AuM: 24 Mrd. Euro).

Das Angebot wird von aktiv gemanagten Fonds beherrscht. Lediglich sieben multithemati-
sche Aktienfonds sind als ETF konzipiert. Die Produkte unterscheiden sich teils deutlich hin-
sichtlich Breite und Tiefe der investierten (Sub-)Themen, der Haufigkeit ihrer Anpassung so-
wie der thematischen Reinheit. Dies erschwert die Vergleichbarkeit der Multi-Themenfonds
insbesondere fir Privatanleger. Mit einem Anteil von mehr als 90% dominieren global aus-
gerichtete Produkte.

Die gréRten Asset Manager von Multi-Themenfonds sind Pictet (12,0 Mrd. Euro AuM), UBS
(6,0 Mrd.), Deka (5,1 Mrd.), Nikko & ARK (4,4 Mrd.) und AllianceBernstein (4,2 Mrd.). Die
funf Hauser vereinen auf sich beinahe die Halfte des in multithematische Aktienfonds inves-
tierten Vermogens (45%).

Im vergangenen Jahr entwickelten sich globale sektoral diversifizierte Multi-Themenfonds im
Schnitt deutlich schlechter als globale Aktienfonds (-480 Basispunkte). Hauptgriinde sind die
Ubergewichtung des IT-Sektors, der 2022 schwach lief, und die Untergewichtung des Ener-
giesektors, der ein starkes Jahr erlebte. Hinzu kommt die Vorliebe der multithematischen
Fonds fuir Growth-Werte, die 2022 abgestraft wurden. Uber drei Jahre haben sich die sektoral
diversifizierten Multi-Themenfonds dagegen a&hnlich entwickelt wie der Durchschnitt aller glo-
balen Aktienfonds.

Auf der anderen Seite konnten globale Multi-Themenfonds mit Technologie-Fokus globale
Technologie-Aktienfonds 2022 klar Ubertreffen: Sie erzielten im Mittel eine Outperformance
von 200 Basispunkten. Das starkere Ergebnis ist hauptsachlich darauf zuriickzufuihren, dass
die Themenfonds trotz ihres Tech-Schwerpunkts den IT-Sektor niedriger gewichtet hatten als
gewdhnliche Technologie-Fonds. Auch in den vergangenen drei Jahren erzielten Multi-The-
menfonds mit Technologie-Fokus gegeniiber dem Durchschnitt aller globalen Technologie-
Aktienfonds eine Uberrendite, die sich annualisiert auf 140 Basispunkte belauft.

Anleger kdnnen mittels einer Investition in Multi-Themenfonds mit héheren Renditen belohnt
werden, wenn der Fondsmanager die erfolgreichsten Profiteure von Megatrends selektiert.
Die Studie zeigt jedoch, dass ein Mehrertrag — insbesondere kurzfristig — kein Automatismus
ist. Zugleich sollten Aussagen zu einem etwaigen langfristigen Outperformance-Potenzial mit
Vorsicht aufgenommen werden, da gewisse Themen (z.B. Cannabis, Weltraumforschung,
geanderte Erndhrungsgewohnheiten, Fintechs etc.) erst seit kurzem ,bespielt* werden.

Gleichwohl bieten sich multithematische Fonds fiir viele Anleger als interessante Beimi-
schung im Depot an. Das Kernportfolio vollstédndig ersetzen kénnen sie aber nicht.
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Einleitung und Abgrenzung

Ob aktiv oder passiv, ob multi- oder monothematisch: Uber ein mangelndes Angebot an
thematischen Anlagelésungen kénnen sich Anleger eindeutig nicht beschweren. Kontinu-
ierlich haben Anzahl und Vielfalt entsprechender Produkte in den vergangenen Jahren zu-
genommen. Die vorliegende Studie will bei der Orientierung helfen und wirft einen Blick auf
multithematische Aktienfonds, die in mehrere Megatrends investieren. Diese streuen das
Risiko breiter als monothematische Fonds, die nur auf singulare Megatrends setzen. Dank
dieser Diversifizierung sind Multi-Themenfonds fir viele Anleger eine interessante Beimi-
schungsoption fiir ihr Portfolio.

Scope teilt die multithematischen Aktienfonds in zwei Segmente auf: in sektoral breit auf-
gestellte Multi-Themenfonds (im FlieRtext der Studie der Einfachheit halber Multi-Themen-
fonds genannt) und in Multi-Themenfonds mit klarem Fokus auf Technologie (im nachfol-
genden Multi-Technologie-Themenfonds genannt).

Um sektoral breit diversifizierte Multi-Themenfonds von Multi-Technologie-Themenfonds
abzugrenzen, wurde hauptsachlich auf die Quoten der Sektoren Informationstechnologie
(IT) und Kommunikationsdienste abgestellt. Multi-Technologie-Themenfonds weisen in der
Regel ein hohes Gewicht (>50% des Fondsvermdégens) in diesen beiden Sektoren auf.

Bei manchen Fonds, die auf disruptive Innovatoren setzen und dies auch mit ihrem Namen
ausdriicken, ist die Abgrenzung nicht ganz einfach. Denn innovative Technologien wirken
sich nicht nur auf den Technologiesektor aus, sondern auch auf Sektoren wie Gesundheit,
Industrie, Konsumgtter oder Finanzwesen.

Da viele Asset Manager Holding- und Allokationsdaten teilweise nur quartalsweise oder
halbjahrlich und zudem nicht einheitlich nach GICS-Sektoren-Systematik zur Verfligung
stellen, wurde fiir diese Unterscheidung eine einfache, pragmatische Vorgehensweise ge-
wahlt: Falls der IT- und der Kommunikationssektor weniger als 50% des Fondsvermégens
ausmachten, wurde zusatzlich auf den strategischen Themenfokus gemaR Anlagepolitik
geachtet. Wurde beispielsweise in den Anlagerichtlinien ein klarer Technologiefokus be-
nannt, so wurde das Produkt als Multi-Technologie-Themenfonds eingestuft.

Abdeckung der unterschiedlichen Themen

Sektoral diversifizierte Multi-Themenfonds investieren in Aktien von Unternehmen, die von
globalen Megatrends profitieren kdnnen. Megatrends sind méchtige transformative Kréfte,
die die Weltwirtschaft, die Unternehmen und die Gesellschaft in den kommenden Jahren
und Jahrzehnten massiv beeinflussen und tiefgreifend veréandern kénnten. Sie kénnen nicht
isoliert betrachtet werden, da sie sich gegenseitig beeinflussen und in ihrer Wirkung wech-
selseitig verstarken.

Beispiele fur Megatrends sind Gesundheit, Bevolkerungswachstum, Urbanisierung, Digita-
lisierung, Klimawandel und Ressourcenknappheit. Multi-Themenfonds haben sich zum Ziel
gesetzt, diese transformativen Krafte zu identifizieren, ihr Veranderungspotenzial zu erken-
nen und in ihren Investitionsentscheidungen zu bericksichtigen.

Multi-Technologie-Themenfonds legen ihren Schwerpunkt auf Megatrends aus dem Tech-
nologiebereich und investieren in Unternehmen, die von den Entwicklungen der vierten in-
dustriellen Revolution profitieren und/oder in ihrem Segment Technologiefihrer sind. Bei-
spiele fiir technologischen Megatrends sind kiinstliche Intelligenz, Elektrofahrzeuge & au-
tonomes Fahren, Robotertechnik, Biotechnologie & Medizintechnik, Cybersicherheit und E-
Commerce.

Die Fondsmanager von Multi-Themenfonds unterteilen das Investmentuniversum in unter-
schiedliche Themen- bzw. Megatrendbereiche, identifizieren die attraktivsten Themen bzw.

20. Januar 2023

2/21



SCOPE

Multi-Themenfonds
Auf der Suche nach den Megatrends

Sub-Themen und bestiicken diese mit innovativen Unternehmen. Diese Innovationseigen-
schaft kann sich auf Produkte oder Dienstleistungen beziehen oder auf Prozesse und Ge-
schaftsmodelle. Diese Unternehmen werden haufig als ,Game Changer” bezeichnet, da sie
das Potenzial besitzen, bestehende Geschéaftsmodelle ins Wanken zu bringen, den Markt
weitreichend oder komplett zu veréandern und selbst als Profiteur aus der Disruption der
Markte hervorzugehen.

Produktangebot und Portfolioausrichtung

Thematische Aktienfonds sind ein stark wachsendes und beliebtes Marktsegment, das sich
stetiger und hoher Zuflisse erfreut. Diese Beliebtheit mag sicherlich auch daran liegen,
dass die dahinterliegende Investmentthese fir den Anleger verstandlich und intuitiv ist: Me-
gatrends sind méachtig, da sie tiefgreifende Konsequenzen fiir alle Lebensbereiche haben.
Es klingt nachvollziehbar und logisch, dass sich eine Investition in innovative Unternehmen
lohnt. Denn diese locken mit der Aussicht auf ein héheres Gewinnwachstum, das sich lang-
fristig in hoheren Renditen niederschlagen sollte.

Per Ende November waren fur deutsche Anleger 87 breit aufgestellte Multi-Themen-Akti-
enfonds (verwaltetes Vermdgen rund 48,0 Mrd. Euro) und 45 Multi-Technologie-Themen-
Aktienfonds (verwaltetes Vermdgen rund 24,4 Mrd. Euro) zugelassen.

Dieses umfangreiche Angebot fiihrt dazu, dass es fur Privatanleger nahezu unmdéglich ist,
den Uberblick zu behalten, zumal die Fonds sehr unterschiedlich ausgestaltet sind. Die
Anzahl der identifizierten Hauptthemen variiert je nach Anbieter ebenso wie die Anzahl der
investierten Subthemen, ihre Gewichtung und die Haufigkeit der Anpassung der (Sub)-An-
lagethemen. Die unterschiedliche Vorgehensweise hinsichtlich der Auswahl und Investition
der Anlagethemen zeigen die nachfolgenden Tabellen beispielhaft auf.
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Tabelle 1: Anlagethemen der finf groRten sektoral breit anlegenden Multi-Themenfonds

Haupt-Anlagethemen Aktuell investierte Sub-Themen

Pictet — Global
Megatrend
Selection

UBS (Lux)
Equity SICAV
Long Term
Themes

Allianz
Thematica

AB SICAV | —
Sustainable
Global
Thematic
Portfolio

12 gleichgewichtete Themen:

Ernéahrung, Biotechnologie, Saubere Energie, Digitalisierung,
Gesundheit, Premiummarken, Robotik, Sicherheit, Smart City,
Human, Holz und Wasser

Die Themen sind relativ statisch, werden aber regelmafig vom
Investmentkomitee auf Relevanz und Investierbarkeit Gberpruft.

In den vergangenen drei Jahren wurden die Themen Biotech
(Anfang 2020) und Human (Ende 2020) aufgenommen.

Der Strategische Produkt-Ausschuss validiert neue thematische
Strategieideen. Neue Themen werden i.d.R. (iber 1-6 Monate
hinzugefugt.

3 Themen:

Bevolkerungswachstum, zunehmende Urbanisierung und Alte-
rung der Bevolkerung. Diese Themen sind langfristig ausgelegt
und wurden seit Auflage des Fonds nicht ausgetauscht.

Derzeit gibt es 18 Themen, in die der Fonds investieren kann.
Eine Themen-Obergrenze existiert nicht. Der Fonds muss je-
doch in mind. 3 Themen investiert sein und darf max. 35% des
Vermaogens in ein einzelnes Thema investieren.

Die Manager sind durchschnittlich in 13-18 Sub-Themen inves-
tiert. Die Allokation in Themen wird durch die Bottom-up-Aktien-
auswahl bestimmt.

5-7 Themen, derzeit:

Intelligente Maschinen, Infrastruktur, Energie der Zukunft, Hau-
stier-Okonomie, Gesundheitstechnologie, Digitales Leben, Sau-
beres Wasser & Boden. Die Zusammensetzung der Hauptthe-
men wird dynamisch angepasst.

Dem Portfoliomanagement ist es wichtig, dass nicht in Themen
investiert wird, die medial ,overhyped” sind, sondern dass sich
nur Themen mit Performance-Potenzial im Portfolio befinden. Es
ist essenziell, dass es gentigend Anlagemdglichkeiten gibt.

Fir jedes Thema werden Aktienkdrbe definiert, d.h. die einzel-
nen Themen werden nicht Uber bestehende Allianz Global In-
vestors-Themenfonds abgebildet. Einzeltitelgewichte werden ub-
licherweise unter 1% gehalten.

Die Subthemen sind ein Hilfsmittel, um die Struktur der Themen
im Zeitablauf anzupassen. Sie unterliegen einem kontinuierli-
chen Monitoring und werden bei Bedarf angepasst. Fixe Zeitin-
tervalle gibt es dafir nicht.

3 nachhaltige Themen:

Klima, Gesundheit und Empowerment mit einer Gewichtung von
jeweils mind. 20% bzw. max. 50% des Portfolios.

Die Hauptthemen sind bewusst langfristig ausgelegt, nicht von
geopolitischen oder wirtschaftlichen Faktoren abhangig und ver-
korpern sakulare Wachstumstrends, die tiber Jahrzehnte anhal-
ten werden.

Die Themen sind von den 17 Hauptzielen der Vereinten Natio-
nen fiir nachhaltige Entwicklung (UN SDGs) abgeleitet. Die
SDGs werden als Instrument genutzt, um positiv ausgerichtete
Unternehmen fur das Anlageuniversum zu finden.

Die Hauptthemen bestehen seit dem Jahr 2016, als Alli-
anceBernstein die Ziele fur nachhaltige Entwicklung offiziell in
seinen Anlageprozess tibernommen hat. Seither wurden keine
gréReren Anderungen an den Themen und Unternehmen vorge-
nommen.

17 Sub-Themen:

Luxusprodukte, Digitale Disruption, Konnektivitat, Sicherheit, Fi-
nanzielle Inklusion, Nachhaltige Forst- & Landwirtschaft, Erneu-
erbare Energie & Mobilitat, Kreislaufwirtschaft, Industrieeffizi-
enz, Ressourceneffizienz, Gluckliches Leben, Bildung & Arbeit,
Wohnen & Intelligente Gebaude, Wasser & Entsorgung, Ge-
sunde Ernéhrung, Gesundheitsinnovationen und Gesundheit &
Wohlbefinden

11 Sub-Themen:

In Komfort altern, Energieeffizienz, Fettleibigkeit, Die Lebensmit-
telrevolution, Intelligente Mobilitat, Automatisierung & Robotik,
Saubere Luft & CO2-Reduktion, Gesundheitstechnologie, Onko-
logie, Wasserknappheit und Gentherapien

Sub-Themen Infrastruktur:

Offentliche Infrastruktur, Materialien,
Bau- und Ingenieursdienstleistungen, Ausriistung

Sub-Themen Energie der Zukunft:

Energieerzeugung, Effizienter Energieverbrauch,
Energiespeicherung

Sub-Themen Digitales Leben:

Cloud Computing, Digitale Finanzdienstleistungen/Digital
Payments, Cybersicherheit, E-Sports

Sub-Themen Sauberes Wasser & Boden:
Wasserversorgung, Wasserqualitat und Wassereffizienz
Sub-Themen Intelligente Maschinen:

Roboter & Automatisierung, Internet der Dinge
Sub-Themen Gesundheitstechnologie:

Biotechnologie, Medizinische Gerate & Ausristung, Kl & Big
Data

Sub-Themen Haustierdkonomie:

Haustiernahrung, Haustiergesundheit, Vertrieb von Haustierpro-
dukten und -dienstleistungen

Sub-Themen Klima:

Saubere Energie, Ressourceneffizienz, Abwasserentsorgung &
Recycling und Nachhaltiger Transport

Sub-Themen Gesundheit:

Zugang zu hochwertiger Pflege, Ernéhrungssicherheit & saube-
res Wasser und Medizinische Innovation

Sub-Themen Empowerment:

Finanzielle Sicherheit & Integration, Informations- und Kommu-
nikationstechnologien und Nachhaltige Infrastruktur

Die Unterthemen kdnnen sich im Laufe der Zeit andern, sind
aber langfristig angelegt und stellen die groRten Herausforde-
rungen dar, mit denen unsere Gesellschaft weltweit konfrontiert
ist.

Das Portfolio wird nicht thematisch von oben nach unten aufge-
baut, sondern von unten nach oben, d.h. die Allokationen erge-
ben sich daraus, wo die Fondsmanager die attraktivsten Investi-
tionsmdglichkeiten finden.
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FF — Global 5-10 Themen mit einer Gewichtung von 5-20% 8 Strategien/Baskets:

Thematlc‘ . Die Fondsmanager betreiben keine Einzeltitelselektion, sondern Global Technology, Global Demographics, Sustainable Water &
Opportunities investieren in aktive Fidelity Strategien (z.B. Global Technology, | Waste, Global Future Leaders, Sustainable Climate Solutions,

Global Demographics etc.) und in Aktienkérbe. Global Health Care, Solactive European Renewables und

Die Haltedauer der Kern-Strategien ist i.d.R. sehr lang. Ein Solactive Cyber Security

Tausch erfolgt dann, wenn die langfristige Investmentthese ge-

brochen ist. Ein wichtiger Input fir die Positionsgrof3e der einzel-

nen Themen sind die Core-Views, die auf monatlicher Basis an-

gepasst werden.

Die Fondsmanager vermeiden die Implementierung von gré3e-

ren kurzfristigeren Allokationen, um von langfristigen Trends zu

profitieren.

Quelle: Scope Fund Analysis, Anbieter; Stand: 30.11.2022

Tabelle 2: Anlagethemen der funf gro3ten Multi-Technologie-Themenfonds

Haupt-Anlagethemen Aktuell investierte Sub-Themen

Deka-Industrie 3 Themen: Sub-Themen Konsumentenanwendungen:

4.0 Konsumentenanwendungen, Basis-Technologien und Industrie- Gesundheitswesen, E-Commerce, Neue Mobilitat, Haushalts-
anwendungen. und Service-Roboter, Smart Everything, (Smart Buildings, ver-
Diese Themen- und Investitionsfelder sind seit Auflage des netzte Klimatechnik)
Fonds vor knapp 6 Jahren unverandert geblieben. Sub-Themen Basis-Technologien:
Anderungen/Verschiebungen gab es jedoch hinsichtlich der je- Kunstliche Intelligenz, Internet-Plattformen, Cloud-Software,
weiligen Gewichtungen. Wahrend der Fonds aktuell zu 29% in Halbleiter und Sicherheitstechnologie

Aktien des Themas Konsumentenanwendungen, zu 31% in Ba-
sis-Technologien und zu 40% in Industrieanwendungen inves- . o . L
tiert ist, betrugen die Quoten im April 2021 nur 18% Konsumen- Roboter, Automation & Optimierung, Industrie-Software, Logistik

Sub-Themen Industrieanwendungen:

tenanwendungen, 38% Basis-Technologien und 44% Industrie- und Neue Materialien

anwendungen.
CPR Invest — 4 Themen: Sub-Themen Digitale Wirtschaft:
G_Iobal . Digitale Wirtschaft, Industrie 4.0, Gesundheits- & Lebenswissen- | Big Data, Sicherheit & Cybersicherheit, Erweiterte und virtuelle
Disruptive schaften und die Erde Realitat, Sharing Economy, Cloud, E-Commerce, Digitale Enab-

Opportunities h 4 - )
PP Ziel ist es, in Aktien zu allokieren, die dem tibergeordneten The- | I€r, Fintech, Internet-of-Things und Digitales Marketing

mengebiet des disruptiven Ansatzes entsprechen — unabhangig Sub-Themen Industrie 4.0:
davon, ob das Unternehmen Produkte, Losungen oder Services | ponotik & Kinstliche Intelligenz, Elektrofahrzeuge & Autonomes

anbietet. Fahren, Smarte Fabriken, 3D-Druck und Drohnen
Diese Hauptthemen haben sich seit Auflage des Fonds nicht ge- | g,p-Themen Gesundheits- & Lebenswissenschaften:
andert. :

Immuntherapie, Biotechnologie, Medizintechnik, E-Health, Life

Aktiv ist jedoch die Allokation zwischen diesen 4 Themen, wenn- | ggience Tools

gleich die digitale Wirtschaft seit jeher das signifikanteste Thema

mit einem Anteil im Portfolio von 40-60% ist. Sub-Themen Erde:
Es gibt keine strategische Vorgabe, in wie viele Sub-Themen Ene(gjfe_}eﬁizienz, Sonstige Erneqerbare E_nergign, Rohstofor(_)-_
der Fonds investieren darf, jedoch sind es seit Auflage 28 Sub- duktivitat, Solar- und Windenergie, Energiespeicherung, Prazisi-
Themen. onslandwirtschaft und YieldCo (Unternehmen, die aufgrund ihrer
operativen Vermdgenswerte einen vorhersehbaren Cashflow ge-
nerieren)
BNP Paribas 5 Themen: Sektor Industrie: Robotik, 3D-Druck, vorausschauende Wartung,
Disruptive Mobilitat, Cloud Computing, Automation/Robotik, Internet der Logistikoptimierung
Technology Dinge (loT) und Kinstliche Intelligenz Sektor Kommunikationsdienste: Soziale Netzwerke, Streaming
Die Hauptthemen sind langfristig ausgerichtet und wurden bis- Media (OTT), digitale Werbung
her nicht angepasst. Sektor Gesundheitswesen: Fortgeschrittene Genomik, Gesund-
Es gibt keine strategische Vorgabe, in wie viele Sub-Themen heitsiberwachung, pradiktive Analyse
der Fonds investieren darf. Sektor Finanzwesen: Digitalisierung, Zahlungstechnologie, Be-

Foundational Technologien: trugspravention, Blockchain

Unterstitzen die breiten Themen: z.B. Halbleiter, Internet-Proto- | Sektor Konsum: elektronischer Handel, autonomes Fahren,
kolle, mobiles Internet (5G), Cybersicherheit etc. Hausautomatisierung
Emerging Themen: Sektor Energie: Alternative Energien, Energieeffizienz, seismi-

i . ) ) . . sche Datenanalyse
Kdnnen die wesentlichen Treiber fir die Zukunft sein: z.B. auto-
nomes Fahren, Metaverse, Blockchain, 3D-Drucken etc.

Die Sub-Themen werden mit den ,3 E* der Globalen Sustainabi-
lity Strategie von BNP Paribas gemappt: Energy transition (CO2-
Emissionen pro Portfolio, Anteil griiner Investition am verwalte-
ten Vermdgen), Environmental sustainability (Wald- und Was-
serfuflabdruck) und Equality (Anteil von Frauen im Vorstand/
Aufsichtsrat).

20. Januar 2023 5/21



SCOPE

Goldman Sachs
— Global Future
Technology
Leader Equity
Portfolio

Nikko AM Ark
Disruptive
Innovation
Fund

Multi-Themenfonds

Auf der Suche nach den Megatrends

6 Themen:

Smarte Komponenten: ca. 31%

Digitale Transformation: ca. 30%

Consumer Internet: ca. 12%

Leading-Edge Semicap Equipment: ca. 11%
Cybersicherheit: ca. 10%

Fintech: ca. 6%

Zur Anzahl an Sub-Themen, in die das Portfolio investieren
kann, gibt es keine Vorgaben. Die Themen sollen die aktuelle
Uberzeugung innerhalb der globalen Small-Cap-Technologie-
Branche veranschaulichen, in der die Fondsmanager langfristig
die besten Chancen fur Anleger sehen.

Wachstumsstarke Aktien werden mit eher wertorientierten Ideen
erganzt, um das Portfolio ausgewogen zu gestalten und das Ri-
siko sorgféltig zu steuern.

Die Themen wurden seit Fondsauflage nur einmal angepasst
(Q3 2022). Aufgrund des makrodkonomischen Hintergrunds war
man gegeniiber E-Commerce und Online-Unterhaltung nicht
mehr so optimistisch und hat Unternehmen dieser Themen ver-
kauft.

Das Portfolio wird auf der Grundlage einer Bottom-up-Funda-
mentalanalyse fur jedes Unternehmen aufgebaut.

5 Hauptthemen/,Innovation Platforms“: Robotik, Energiespeiche-
rung, DNA-Sequenzierung, Kinstliche Intelligenz und Block-
chain-Technologie

Der Fonds nutzt Trends, die durch technologiegestiitzte Innova-
tionen verursacht werden und die sich Uber verschiedene Sekto-
ren, Branchen und Regionen erstrecken.

Die Hauptthemen sind seit Auflage des Fonds unverandert.

Es gibt keine Vorgabe, in wie viele Substrategien investiert wer-
den muss.

Anlageberater des Fonds ist ARK Investment Management mit
Sitz in New York, der sich ausschlie3lich auf disruptive Innovati-
onen konzentriert.

Der Investmentprozess ist eine Kombination aus Top-down- und
Bottom-up-Research. Das finale Portfolio besteht aus Innovati-
onsfiihrern und -befahigern sowie den NutznieRern disruptiver
Technologien.

Sub-Themen Smarte Komponenten:

Komponenten wie Halbleiter und Hardware, welche die zuneh-
mende Konnektivitét durch 5G und die Autonomie durch kinstli-
che Intelligenz vorantreiben.

Sub-Themen Digitale Transformation:

Unternehmen, die Technologien und Dienstleistungen zur Unter-
stiitzung der Digitalisierung von Unternehmen anbieten.

Sub-Themen Consumer Internet:

Internetplattformen, die den Kauf von Waren und Dienstleistun-
gen oder Unterhaltung fordern, einschlieBlich sozialer Medien,
Musik- und Videostreaming und Online-Spiele.

Sub-Themen Leading-Edge Semicap Equipment:

Modernste Halbleiterfertigungsanlagen, die von schnell wach-
senden Endmarkten und der Verlagerung von Produktionsstét-
ten profitieren.

Sub-Themen Cybersicherheit:
Software-Unternehmen, die unsere Daten schitzen.
Sub-Themen Fintech:

Technologiegestitzte Innovationen treiben die Zukunft des Fi-
nanzwesens voran, indem sie die Effizienz und die Innovation
des Zahlungssystems steigern.

Subthemen Industrielle Innovation:

Autonomes Fahren, 3D-Druck, Automatisierung & Robotik, Bat-
terietechnologie, Weltraumforschung, Mobility-as-a-Service, In-
novative Materialien

Subthemen Genomik-Innovation:

Programmable Biology, Stammzellen & Immuntherapie, Digital
Health, Biological Hardware, Diagnostik, Beyond Health

Subthemen Internet-Innovation:

Cloud Computing, Big Data, Neuronale Netze, Mobile/Internet-
of-Things, Digitale Medien, E-Commerce

Subthemen Fintech-Innovation:

Transaction Innovations, Customer Facing Platforms, Risk

Transformations, Frictionless Funding Platforms,
Bitcoin/Blockhain, The New Intermediaries

Quelle: Scope Fund Analysis, Anbieter; Stand: 30.11.2022

Die Tabellen 1 und 2 offenbaren eindrucksvoll das Dilemma, vor dem Anleger im Bereich
der thematischen Investitionen stehen: Die Themen sind sehr breit gefachert und jedes
Hauptthema lasst sich wiederum in zahlreiche Sub-Themen unterteilen. Die Subthemen
tragen teilweise unterschiedliche Bezeichnungen und sind je nach Asset Manager in der
Breite und Tiefe unterschiedlich definiert. Fir Anleger ist es unmoglich abzuschéatzen, wie
breit und tief ein Sub-Thema besetzt wird bzw. wie viele investierbare Unternehmen es
geben muss, damit ein Asset Manager ein Sub-Thema im Fonds umsetzt.

Die Produkte unterscheiden sich auch hinsichtlich ihrer thematischen Reinheit. Jeder Asset
Manager entscheidet diskretionér tber die Umsatzschwelle, die ein Unternehmen benétigt,
um einem bestimmten Sub-Thema zugeordnet werden zu kdnnen. Es gibt Anbieter, die
eine solche Schwelle bei 20% definieren, wahrend andere héhere Mindestanforderungen
von beispielsweise 50% stellen. Hinzu kommt, dass sich manche Schwellenwerte auf Ein-
zeltitelebene beziehen, andere auf Portfolioebene. Selbst innerhalb eines Asset Managers
ist es nicht uniblich, dass fiir jedes Sub-Thema unterschiedliche thematische Reinheits-
schwellenwerte gelten.

All diese Faktoren erschweren die Vergleichbarkeit der einzelnen Multi-Themenfonds bzw.
machen einen solchen Vergleich insbesondere fur Privatanleger nahezu unmdglich. Dabei
kommt der Auswahl des ,richtigen“ Fonds eine hohe Bedeutung zu, da diese Anlagethemen
zwar langfristig ausgelegt sind, aber in Zyklen verlaufen. Fir den Erfolg eines Fonds ist es
daher unabdingbar, die definierten (Sub-)Themenbereiche kontinuierlich zu Uberpriifen,
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ihre Attraktivitdt im aktuellen Marktumfeld zu bewerten und gegebenenfalls anzupassen.
Ein gutes Handchen fiir das richtige Timing ist bei thematischen Investitionen sehr wichtig.

Die grof3ten Fonds und Anbieter

Die funf grofiten Multi-Themenfonds verwalten in Summe rund 24,4 Mrd. Euro, was einem
Marktanteil von 51 Prozent entspricht. Die Konzentration ist damit betréchtlich: Die Top-5-
Produkte verwalten ungeféhr genauso viel Kapital wie die librigen 82 Fonds in dieser Ka-
tegorie.

Der mit betrachtlichem Abstand gréRte Fonds ist der Pictet — Global Megatrend Selection,
der im Oktober 2008 lanciert wurde. Der Schweizer Vermdgensverwalter Pictet Asset Ma-
nagement ist ein Pionier in Sachen Themenfonds, da er bereits 1995 mit der Konzeption
und Verwaltung themenorientierter Aktienfonds begann. Das Team bestehend aus mehr
als 50 Anlagespezialisten verwaltet in 15 thematischen Strategien insgesamt knapp 60 Mrd.
US-Dollar und wird dabei von 13 Fondsbeiraten unterstitzt.

Tabelle 3: Die funf grof3ten sektoral breit anlegenden Multi-Themenfonds

Euro

Pictet — Global Megatrend Selection LU0386859887 10.989,2
UBS (Lux) Equity SICAV Long Term Themes LU2459128034 4.835,0
Allianz Thematica LU1479563717 3.375,0
AB SICAV | — Sustainable Global Thematic LU0252218267 3.181,8
Portfolio

Nikko AM ARK Positive Change Innovation LU2270681757 1.977,0
Fund

Summe 24.357,9

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Die Top-5 Asset Manager im Bereich Multi-Themenfonds sind Pictet, UBS, AllianceBern-
stein, Allianz Global Investors und Nikko Asset Management. Sie verwalten ein Vermdgen
von rund 27,7 Mrd. Euro und vereinen damit einen Anteil von knapp 58 Prozent des Kapitals
aller breit aufgestellten Multi-Themenfonds auf sich.

Tabelle 4: Die funf grof3ten Asset Manager von sektoral breit anlegenden Multi-The-

menfonds
Pictet 11.997,2
UBS 5.986,5
AllianceBernstein 4.198,0
Allianz Global Investors 3.512,1
Nikko Asset Management 1.977,0
Summe 27.670,7

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Der Ende November 2022 gréfRte Fonds ist (sehr knapp) der Deka-Industrie 4.0, dessen
Anlagekonzept seit Dezember 2016 umgesetzt wird und der in Unternehmen aus den The-
men Robotik, Industrieautomation, Software, Internet und Gesundheitswesen investiert.
Die funf gréRten Multi-Technologie-Themenfonds verwalten in Summe rund 15,4 Mrd.
Euro, was einem Marktanteil von 63% entspricht.
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Tabelle 5: Die funf groRten Multi-Technologie-Themenfonds

Fondsname ISIN Volumen in Mio.
Euro

Deka-Industrie 4.0 LU1508359509 3.682,7
CPR Invest — Global Disruptive Opportunities LU1508359509 3.679,4
BNP Paribas Disruptive Technology LU0823421689 3.177,0
Goldman Sachs — Global Future Technology LU2094235293 2.498,9
Leader Equity Portfolio

Nikko AM Ark Disruptive Innovation Fund LU1861558747 2.412,0
Summe 15.449,9

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Zu den Top-5 Asset Managern von Multi-Technologie-Themenfonds zahlen Amundi, Deka,
BNP Paribas, Goldman Sachs und Nikko Asset Management. Sie verwalten ein Vermdgen
von ca. 15,6 Mrd. Euro. Damit liegt ihr Marktanteil bei 64%.

Tabelle 6: Die funf grof3ten Asset Manager von Multi-Technologie-Themenfonds

Asset Manager Verwaltetes Vermogen in Mio. Euro

Amundi 3.854,2
Deka 3.682,7
BNP Paribas 3.177,0
Goldman Sachs 2.503,8
Nikko Asset Management 2.412,0
Summe 15.629,6

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Managementstil und Anlageregionen

Die Produktpalette der Multi-Themenfonds wird klar von aktiv gemanagten Fonds be-
herrscht, da 85 aktiven Fonds lediglich zwei passive ETFs gegenuberstehen. Der Grol3teil
der aktiven Fonds investiert in Einzeltitel, wahrend neun Produkte ausschlieBlich oder Uber-
wiegend in Zielfonds investieren, wobei diese Uber aktive Fonds und/oder ETFs abgebildet
werden. Auch die angebotenen Multi-Technologie-Themenfonds werden eindeutig von ak-
tiven Fonds dominiert: 40 der 45 Fonds werden aktiv gemanagt, funf sind passive ETFs.

Diese Zahlen stiitzen die von aktiven Asset Managern aufgestellte These, dass das Ver-
sténdnis von sdkularen Wachstumstreibern komplex und Research-aufwéndig, jedoch fur
den Erfolg von thematischen Investitionen sehr wichtig ist. Megatrends zeigen sich zwar
langfristig, bewegen sich aber in Zyklen. Deshalb besteht nur dann eine Chance auf Out-
performance, wenn mittels aktiven Researchs in jedem Zyklus die aussichtsreichsten The-
men kombiniert, deren Profiteure erfolgreich identifiziert und die Investitionen in diese gut
getimt werden.

Im letzten Abschnitt beleuchten wir, ob es dem Durchschnitt der Multi-Themenfonds im
laufenden Jahr und in den vergangenen drei Jahren gelungen ist, eine Outperformance
gegeniber dem breiten Markt bzw. monothematisch(er)en Fonds zu erzielen.

Uber 90% aller Multi-Themenfonds haben einen globalen Anlagefokus und verwalten ein
Vermogen von 44,4 Mrd. Euro. Globaler Investitionsschwerpunkt bedeutet in diesem Fall,
dass sie durchschnittlich eine Gewichtung von 55% in US-amerikanische Titel aufweisen.
Im Vergleich zum MSCI World Index, bei dem die USA mit knapp 70% den grof3ten Anteil
ausmachen, bedeutet das eine Untergewichtung von rund 15%.
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Sechs Fonds konzentrieren sich auf Unternehmen in Europa, funf auf chinesische Unter-
nehmen, drei auf US-amerikanische Firmen, zwei Fonds auf die Anlageregion Asien-Pazifik
und ein Fonds auf Schwellenléander.

Tabelle 7: Sektoral breit anlegende Multi-Themenfonds nach Anlageregion

Anlageregion Volumen in Mio. Euro Anzahl der Fonds

Global 44.448,7 70
USA 1.524,7 3
Europa 1.418,8 6
Asien-Pazifik 314,6 2
China 267,4 5
Emerging Markets 32,2 1
Summe 48.006,3 87

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Von den 45 Multi-Themenfonds mit Technologie-Fokus investieren 38 ihr Kapital weltweit
und verwalten in Summe rund 24,0 Mrd. Euro. Sie weisen ein USA-Exposure in Hohe von
durchschnittlich knapp 70% auf, was deutlich héher als das von sektoral breiten Multi-The-
menfonds ist, aber durchaus vergleichbar mit dem Anteil US-amerikanischer Unternehmen
im MSCI World Index.

Vier Fonds setzen ausschlie3lich auf chinesische Unternehmen, die Zukunftstechnologien
entwickeln. Zwei Fonds konzentrieren sich auf US-amerikanische Firmen, ein Fonds auf
Unternehmen der Emerging Markets.

Tabelle 8: Multi-Technologie-Themenfonds nach Anlageregion

Anlageregion Volumen in Mio. Euro Anzahl der Fonds

Global 23.985,5 38
USA 345,3 2
China 53,7 4
Emerging Markets 9,9

Summe 24.394,4 45

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Bevorzugte Unternehmen und Sektoren

Um zu bestimmen, in welchen Aktien und Sektoren die Fonds besonders stark engagiert
sind, wurden fur die Multi-Themenfonds Daten von insgesamt 60 Produkten ausgewertet,
fur die Holding-Daten per 31.10.2022 vorlagen.

Die Rangliste der globalen Multi-Themenfonds wird von Microsoft angefuhrt. Die Aktie des
US-Softwareriesen gehort bei 23 Produkten zu den zehn grofiten Positionen. Das ent-
spricht einem Anteil von 38% (an den 60 ausgewerteten globalen Fonds), wobei die Héhe
der Beteiligung durchschnittlich 3,5% betragt.

Haufig vertreten ist auch die Aktie von Alphabet, dem Google-Mutterkonzern. Sie befindet
sich bei einem Drittel der Fonds unter den beliebtesten Positionen und ist durchschnittlich
mit 2,8% in den Portfolios gewichtet. Rang 3 teilen sich die Aktien des Krankenversicherers
UnitedHealth und von Amazon mit jeweils 17 Fonds, die diese Aktien unter ihren Top-Hol-
dings halten. Thermo Fisher Scientific und Apple sind ebenfalls beliebt und belegen die
folgenden Range.
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Tabelle 9: Beliebteste Top-10-Aktien bei globalen sektoral breit anlegenden Multi-Themenfonds

Anzahl Fonds, die Anteil der Fonds, bei Durchschnittli-
Unternehmen Sektor diese Aktie als Top- denen die Aktie eine ches Gewicht der

10-Position halten Top-10-Position ist Aktie
Microsoft Technologie 23 38% 3,5%
Alphabet Kommunikationsdienstleistungen 20 33% 2,8%
UnitedHealth Gesundheitswesen 17 28% 3,0%
Amazon Zyklische Konsumgiter 17 28% 2,6%
Thermo Fisher Scientific Gesundheitswesen 14 23% 2,5%
Apple Technologie 14 23% 3,3%

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 31.10.2022

Fir das Segment der Multi-Technologie-Themenfonds wurden die Daten von insgesamt 38
Fonds ausgewertet, fir die Holdings-Daten per 31.10.2022 vorhanden waren.

Die popularste Aktie ist — analog zu den Multi-Themenfonds — Microsoft, die bei jedem
zweiten globalen Multi-Tech-Themenfonds zu den Top-Holdings gehért und mit durch-
schnittlich 5,6% gewichtet ist. Rang 2 belegt — wie auch bei den breiten Multi-Themenfonds
— die Aktie von Alphabet, die von einem guten Drittel der Fonds als Top-10-Position gehal-
ten wird. Ihr Anteil im Portfolio betrégt durchschnittlich 4,4%. EIf Fonds setzen je auf die
Aktien von Apple und Amazon. Der Chipentwickler NVIDIA und der Autohersteller Tesla
sind ebenfalls beliebt und belegen die folgenden Range.

Tabelle 10: Beliebteste Top-10-Aktien bei globalen Multi-Technologie-Themenfonds

Anzahl Fonds, die Anteil der Fonds, bei Durchschnittli-

Unternehmen Sektor diese Aktie als Top-10- | denen die Aktie eine ches Gewicht der

Position halten Top-10-Position ist Aktie
Microsoft Technologie 19 50% 5,6%
Alphabet Kommunikationsdienstleistungen 13 34% 4,4%
Apple Technologie 11 29% 4,8%
Amazon Zyklische Konsumguter 11 29% 4,0%
NVIDIA Technologie 10 26% 3,3%
Tesla Zyklische Konsumgtiter 9 24% 4,5%

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 31.10.2022

Als Zwischen-Fazit kann festgehalten werden, dass Microsoft sowohl bei breit aufgestellten
Multi-Themenfonds als auch bei Multi-Technologie-Themenfonds die beliebteste Aktie ist.
Der Unterschied liegt in der Gewichtung: Wéahrend erstere die Aktie mit durchschnittlich
3,5% gewichten, ist ihr Anteil bei letzteren mit 5,6% deutlich hdher.

Zweitpopularste Aktie ist Alphabet, und zwar sowohl bei den sektoral diversifizierten Multi-
Themenfonds als auch bei Multi-Technologie-Themenfonds. Auch bei diesem Titel greifen
die Manager von Multi-Technologie-Themenfonds beherzter zu: 4,4% betragt dort die Ge-
wichtung im Durchschnitt gegenuiber 2,8% bei den Allroundern.

Die Aktie von Amazon belegt bei beiden Segmenten Rang 3. Ihr Portfolioanteil in Multi-
Technologie-Themenfonds beléauft sich auf 4% im Durchschnitt, wohingegen ihr Anteil in
breiten Multi-Themenfonds 2,6% betragt.

Was die Sektoren anbelangt, so sind Multi-Themenfonds durchschnittlich in vier Sektoren
im zweistelligen Bereich investiert. Mit einem Anteil von rund 25% des Aktienportfolios ist
der Technologiesektor durchschnittich am hochsten gewichtet, gefolgt vom Gesund-
heitssektor mit knapp 18%, Industriewerten mit 15% und den zyklischen Konsumgdtern mit
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rund 11%. In Summe sind Multi-Themenfonds also zu knapp 70% im Durchschnitt in diese
vier Sektoren investiert.

Wie in Tabelle 11 dargestellt, sind Multi-Themenfonds im Vergleich zum MSCI World Index
in den Sektoren Informationstechnologie, Industrie und Gesundheitswesen durchschnittlich
mit rund 4% Ubergewichtet. Am deutlichsten untergewichtet sind sie in Aktien des Sektors
Finanzwesen mit 8%, gefolgt von Energie mit einer Untergewichtung von 3%.

Tabelle 11: Sektorale Aufteilung von sektoral breit anlegenden Multi-Themenfonds

Uber- bzw. Untergewichtung
der Multi-Themenfonds zum

Durchschnittliche Gewichtung | Gewichtung im MSCI World

Sektor

in den Multi-Themenfonds Index MSCI World Index
Informationstechnologie 25,2% 21,0% +4,2%
Gesundheitswesen 17,6% 14,1% +3,5%
Industriewerte 15,0% 10,5% +4,5%
Zyklische Konsumguter 11,2% 10,5% +0,7%
Finanzdienstleistungen 6,0% 14,0% -8,0%
Basiskonsumgdter 5,3% 7,7% -2,4%
Basismaterial (Grund- und Rohstoffe) 5,1% 4,4% +0,7%
Kommunikationsdienstleistungen 4,8% 6,6% -1,8%
Versorger 3,3% 3,0% +0,3%
Energie 2,6% 5,6% -3,0%
Immobilien 1,5% 2,7% -1,2%

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 31.10.2022

Aufgrund ihres expliziten Fokus sind Multi-Technologie-Themenfonds fast doppelt so hoch
im IT-Sektor engagiert wie sektoral breit aufgestellte Multi-Themenfonds. Wéhrend der
Technologiesektor mit durchschnittlich rund 52% Gewichtung den sektoralen Portfoliokern
bildet, weisen die Ubrigen Sektoren eher SatellitengrofRe auf. Der zweitgroRte Sektor, in
den Multi-Technologie-Themenfonds investiert sind (Gesundheitswesen), ist mit einem An-
teil von rund 11% noch knapp zweistellig. Die Beteiligungen in den Sektoren zyklische Kon-
sumglter, Industrie und Kommunikation betragen durchschnittlich jeweils 8-9%.

Tabelle 12: Sektorale Aufteilung von Multi-Technologie-Themenfonds

Sektor Durchs.chnlttllche Qewmhtung in den Gewichtung im MSCI World Growth Index
Multi-Technologie-Themenfonds

Informationstechnologie 51,8% 35,0%
Gesundheitswesen 10,9% 12,2%
Zyklische Konsumgiter 9,0% 15,4%
Industrie 8,8% 10,5%
Kommunikationsdienstleistungen 8,6% 9,6%
Finanzdienstleistungen 3,8% 5,5%
Basismaterial 1,9% 3.2%
Immobilien 1,3% 1,2%
Basiskonsumgiter 1,1% 5,7%
Versorger 0,7% 0,3%
Energie 0,6% 1,5%

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 31.10.2022
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Kurz- und mittelfristige Performance
A. Sektoral breit anlegende Multi-Themenfonds

Um die Leistung beurteilen zu kénnen, wurden Daten von 61 Fonds (Perf. 2022 bis inkl.
30.11.) bzw. 42 Fonds (Perf. 3 Jahre) ausgewertet.

Im Kalenderjahr 2022 (bis inkl. 30.11.) erzielte der Durchschnitt der globalen Multi-Themen-
fonds eine deutliche Underperformance von 480 Basispunkten gegeniber dem Durch-
schnitt aller globalen Aktienfonds. Die Multi-Themenfonds erzielten eine Performance von
-16,0%, wahrend der Durchschnitt aller Fonds der Peergroup ,Aktien Welt‘! geringere
Kursverluste von -11,2% erlitt. Verglichen mit dem MSCI World Index féllt das 2022-Ergeb-
nis noch weniger schmeichelhaft aus: der Minderertrag betragt satte 970 Basispunkte.

Tabelle 13: Performance 2022 (in Euro) von globalen sektoral breit anlegenden Multi-
Themenfonds

Perf. 2022 Renditedifferenz der
(bis inkl. 30.11.) Multi-Themenfonds

Durchschnitt globale

- 0,
Multi-Themenfonds 16,0%
Durchschnitt Fonds der Scope . .
Peergroup ,,Aktien Welt* -11.2% -480 Basispunkte
MSCI World Standard Core (gross) 6.3% 970 Basispunide

Index (USD)
Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Rund die Halfte der Underperformance der Multi-Themenfonds gegeniiber den Aktienfonds
der Scope Peergroup ,Aktien Welt“ resultiert aus Abweichungen (Uber- oder Untergewich-
tungen) in der sektoralen Allokation.

Das IT-Ubergewicht von 6,9% von Multi-Themenfonds gegeniiber globalen Aktienfonds be-
lastet ihre relative Performance mit -2,1%, da der IT-Sektor im abgelaufenen Kalenderjahr
2022 (bis inkl. 30.11.) der Sektor mit der zweitschwéchsten Performance ist, wie aus Ta-
belle 14 hervorgeht. Die Untergewichtung der Multi-Themenfonds in Energietitel in Hohe
von 1,4% schlagt negativ mit -0,9% zu Buche, da der Energiesektor 2022 der mit Abstand
stérkste Sektor war. Insgesamt ist daher eine Rendite-Differenz von 210 Basispunkten zu
Lasten von Multi-Themenfonds auf die Sektoren IT und Energie zurtickzufiihren.

Tabelle 14: Performance (in Euro) der einzelnen Sektoren (alphabetisch gereiht)

Perf. 2022 (bis inkl. 30.11.) Perf. 3J (p.a.)

Basiskonsumguter 4,8% 8,6%
Basismaterial 0,5% 12,6%
Energie 66,7% 18,8%
Finanzdienstleistungen 1,3% 8,4%
Gesundheitswesen 5,0% 13,1%
Immobilien -14,89% 1,23%
Industrie -2,8% 7,7%
Informationstechnologie -17,7% 16,0%
Kommunikationsdienstleistungen 1,8% -0,7%
Versorger 4,7% 7,3%
Zyklische Konsumguter -20,2% 8,9%

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

1 Der GroRteil der globalen Multi-Themenfonds ist dieser Scope Peergroup zugeordnet.
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Die {ibrigen negative Beitrage stammen aus den Sektoren Zyklische Konsumgiiter (Uber-
gewicht 1,4%), Finanzdienstleistungen (Untergewicht -7,0%), Industrie (Ubergewicht 4,3%)
und Basiskonsumgiiter (Untergewicht -2,4%). Insgesamt ergibt sich aus der unterschiedli-
chen sektoralen Allokation eine relative Underperformance in Hohe von 260 Basispunkten
fur Multi-Themenfonds.

Ungefahr ein Drittel der relativen Underperformance der Multi-Themenfonds gegenuber
den Aktienfonds der Scope Peergroup ,Aktien Welt* resultierte aus abweichenden Stilfak-
toren. Multi-Themenfonds investieren durchschnittlich einen héheren Anteil ihres Vermo-
gens in Growth-Werte und gewichten im Gegenzug Aktien mit Value-Charakter unter. Die
Kombination aus einem 7,4%-Ubergewicht in Growth-Aktien (Euro-Perf. des MSCI World
Standard Growth Index vom 1.1. bis 30.11.2022: -17,5%) und einer 6,7%-Untergewichtung
in Value-Aktien (Euro-Perf. des MSCI World Standard Value Index vom 1.1. bis 30.11.2022:
+5,3%) ergab eine relative Underperformance von Multi-Themenfonds in H6he von 170
Basispunkten.

In den vergangenen drei Jahren lagen Multi-Themenfonds fast gleichauf mit dem Durch-
schnitt aller globalen Aktienfonds — die Differenz betragt annualisiert lediglich 40 Basis-
punkte zu Lasten von Multi-Themenfonds. Gegenliber dem MSCI World féllt der Rendite-
Unterschied mit 500 Basispunkten jedoch betrachtlich aus.

Tabelle 15: 3-Jahres-Performance (in Euro) von globalen sektoral breit anlegenden
Multi-Themenfonds

Renditedifferenz der

Durchschnitt globale

0,
Multi-Themenfonds 5.1%
Durchschnitt Fonds der Scope 0 .
Peergroup ,,Aktien Welt* >:5% 40 Basispunkte
MSCI World Standard Core 10,1% -500 Basispunkte

(gross) Index

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Insgesamt gab es im Kalenderjahr 2022 (bis inkl. 30.11.) drei globale Multi-Themenfonds
mit einer positiven Wertentwicklung. Die Rangliste (Tabelle 16) wird vom JSS Sustainable
Equity Global Dividend Fonds angefihrt, der einen Dividendenfokus aufweist und sich auf
Megatrends in Sachen Nachhaltigkeit (z.B. Klimawandel, Ressourceneffizienz) kon-
zentriert. Er erzielte 2022 (bis inkl. 30.11.) eine Performance von +5,64%.
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Tabelle 16: Top-5-Performer der globalen sektoral breit anlegenden Multi-Themenfonds im vergangenen Jahr

Fondsname Strateaie Volumen Perf. 2022
ISIN 9 (in Mio. EUR) (bis inkl. 30.11.) inkl. Kommentar

JSS Sustainable
Equity Global
Dividend

LU0533812276

Fulcrum
Thematic Equity
Market Neutral
Fund

LU2164659463

KBC Equity Fund
Strategic
Satellites

BE0170815956

Neuberger
Berman Global
Equity
Megatrends Fund

IEOOBFMHRM44

M&G (Lux)
Global Themes
Fund

LU1670628491

Dividendenfokus & nachhaltige Mega-
trends, z.B. Ressourcenknappheit, demo-
grafischer Wandel, Klimawandel

Der Fokus des Fonds liegt auf nachhalti-
gen Qualitatsunternehmen mit einer star-
ken Dividendenperspektive in Kombination
mit einer starken Bilanz, einem soliden
operativen Cashflow und einer attraktiven
erwarteten Dividendenrendite.

Die erwartete Mindest-Dividendenrendite
fur européaische Unternehmen liegt bei
etwa 3% und fur US-Unternehmen bei
etwa 2% (in Kombination mit einer Aktien-
riickkaufrendite von ebenfalls mind. 2%).

Marktneutrale Strategie, die darauf abzielt,
sowohl auf der Long- als auch auf der
Short-Seite des Portfolios Alpha zu gene-
rieren. Der Fonds konzentriert sich auf
Themen mit minimalem Marktrisiko und
geringem aktienspezifischen Risiko.

Das Portfolio ist Giber 20-30 Themen diver-
sifiziert und hat kein Beta zu globalen Ak-
tien.

Die Auswahl der Aktien erfolgt nach einem
thematischen Ansatz. Beispiele fir The-
men sind Unternehmen, die stark auf Inno-
vation ausgerichtet sind oder Unterneh-
men, die nachhaltig im Wasser- oder
Energiesektor tatig sind.

Von starken Uberzeugungen getragener
Ansatz. Die investierten globalen Themen
weisen einen Anlagehorizont von mind. 7-
10 Jahren auf.

Aktuell ist der Fonds in 9 Themen inves-
tiert, darunter: sich verandernde Konsum-
gewohnheiten, Gesundheit & Wohlbefin-
den, Smarte Systeme, Energieeffizienz
etc.

4 Hauptthemen:

Ausbau & Erneuerung der Infrastruktur
(aktuell 17% Gewicht), demografischer
Wandel (aktuell 37%), zunehmendes Um-
weltbewusstsein (aktuell 16%) und techno-
logische Innovationen (aktuell 29%)

Jedes dieser 4 Themen ist in 2 Unterthe-
men aufgeteilt.

230,6

242,1

176,4

80,2

641,3

5,64%

Das gute Ergebnis erzielte der Fonds hauptsachlich
dank seiner erfolgreichen Aktienauswabhl, insbeson-
dere in den Sektoren Gesundheitswesen und IT.

Zusétzlich trug die Sektorallokation positiv zur Perfor-
mance bei: Die negativen Auswirkungen der Unterge-
wichtung des Fonds im Energiebereich und das Feh-
len von Versorgertiteln wurde durch die Untergewich-
tung in den Sektoren IT und Kommunikationsdienst-
leistungen uberkompensiert.

Die Ubergewichtung von Industrie- und Finanztiteln
hat einen positiven Performancebeitrag geliefert.

5,31%

Die Strategie zeigt im allgemeinen Konvexitat wah-
rend Marktabschwiingen, wobei der Grof3teil (>75%)
des Alphas von der Short-Seite generiert wird.

Die groR3ten positiven Beitrage (kumuliert) zur Perfor-
mance lieferten die Themen Olproduzenten versus

Pipelines (2,2%), Long Commodity Chemicals (1,7%)
sowie Long Shipping & Short E-Commerce (je 1,4%).

0,61%

Der Fonds profitierte insbesondere von seinem hohen
Energie-Exposure in Hohe von 17%.

-2,78%

Das Ergebnis ist auf eine sehr erfolgreiche Einzelti-
telauswahl zurtickzufiihren, insbesondere in den Sek-
toren IT, Basismaterial/Rohstoffe, Finanzwesen und
Kommunikationsdienste.

Die Bewertungsdisziplin hat geholfen, schnell wach-
sende Unternehmen zu meiden, die Ende 2021 zu un-
angemessenen Bewertungen gehandelt wurden und
2022 massive Korrekturen erlitten hatten.

Der Ansatz von Neuberger Berman fuhrt i.d.R. zu ei-
nem sehr komplementéren Portfolio gegeniiber ande-
ren Anbietern.

-3,99%

Das Ergebnis ist insbesondere auf die Sektoralloka-
tion und in etwas geringerem Ausmaf auf die Einzelti-
telauswahl zurtickzufiihren.

Besonders die Ubergewichtung des Energie- und Ver-
sorgungssektors sowie die Untergewichtung des IT-
Sektors trugen positiv zur Performance bei.

Am erfolgreichsten war die Titelselektion in den Sek-
toren zyklische Konsumgiiter, Basismaterial/Roh-
stoffe, Gesundheitswesen und Energie.

Quelle: Scope Fund Analysis, Anbieter; Stand: 30.11.2022
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B. Multi-Technologie-Themenfonds

Um die Leistung der Themenfonds mit Technologie-Fokus beurteilen zu kdnnen, wurden
Daten von 35 Fonds (Perf. 2022 bis inkl. 30.11.) bzw. 22 Fonds (Perf. 3 Jahre) ausgewertet.

Im Kalenderjahr 2022 (bis inkl. 30.11.) erzielte der Durchschnitt der globalen Multi-Techno-
logie-Themenfonds eine Outperformance von 200 Basispunkten gegeniiber dem Durch-
schnitt aller globalen Technologie-Aktienfonds.

Die Multi-Technologie-Themenfonds erzielten eine Performance von -27,6%, wahrend der
Durchschnitt aller Aktienfonds der Scope Peergroup ,Aktien Technologie Welt“? hohere
Kursverluste von -29,6% erlitt. Die Underperformance der globalen Technologie-Aktien-
fonds war weitgehend auf die h6here Gewichtung des Sektors Informationstechnologie zu-
ruckzufihren (+13,2 Prozentpunkte), was einen Performance-Nachteil von rund 230 Basis-
punkten mit sich brachte.

Die Unterschiede in der regionalen Allokation, bei den Marktkapitalisierungen sowie hin-
sichtlich der Investmentstile Value und Growth fielen sehr gering aus.

Gegeniiber dem MSCI World Information Technology Index, der 2022 (bis inkl. 30.11.) um
-17,7% nachgab, zeigten Multi-Technologie-Themenfonds eine Underperformance in Héhe
von 990 Basispunkten.

Tabelle 17: Performance 2022 (in Euro) von globalen Multi-Technologie-Themen-
fonds

Perf. 2022 Renditedifferenz der Multi-
(bis inkl. 30.11.) Technologie-Themenfonds

Durchschnitt globale Multi-Technolo-

- 0,
gie-Themenfonds 27,6%
Durchschnitt Fonds der Scope Peer- 0 _
group ,,Aktien Technologie Welt* -29,6% +200 Basispunkte
MSCI World Information Technology 17 7% P ——

Standard Core (gross) Index

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Auch in den vergangenen drei Jahren erzielten Multi-Technologie-Themenfonds gegen-
tiber dem Durchschnitt der globalen Technologie-Aktienfonds eine annualisierte Uberren-
dite, die sich auf 140 Basispunkte belduft: Multi-Technologie-Fonds erwirtschafteten 7,0%
p.a., wahrend die Aktienfonds der Peergroup ,Aktien Technologie Welt* auf ein Ergebnis
von 5,6% p.a. kamen. Im Vergleich mit dem MSCI World Information Technology Index
zeigt sich dagegen eine hohe Underperformance der Multi-Technologie-Themenfonds von
900 Basispunkten.

Tabelle 18: 3-Jahres-Performance (in Euro) von globalen Multi-Technologie-Themen-
fonds

Perf. 3J (p.a.) Renditedifferenz der Multi-
; s Technologie-Themenfonds

Durchschnitt aller globalen

Multi-Technologie-Themenfonds 7,0%

Durchschnitt Fonds der Scope . _
Peergroup ,,Aktien Technologie Welt“ 56% +140 Basispunkte
MSCI World Information Technology 16,0% J

Standard Core (gross) Index

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

2 Der Grofteil der Multi-Technologie-Themenfonds ist dieser Scope Peergroup zugeordnet. Die Fonds dieser Peergroup investieren ihr Vermégen in Aktien von Unter-
nehmen, die dem Technologiebereich (Informationstechnologie, Biotechnologie, Halbleiter, Hardware, Software & Services etc.) zugeordnet werden. Auch eher singu-
lare Themenfonds wie Robotik- oder Cybersicherheit-Fonds sind Bestandteil dieser Peergroup.
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Aufgrund der zweistelligen Kursverluste des Informationstechnologiesektors im vergange-

nen Jahr schaffte es keiner der Multi-Technologie-

wicklung zu erzielen.

Themenfonds, eine positive Wertent-

Die Rangliste der Best-Performer (Tabelle 19) wird vom DigiTrends Aktienfonds angefuhrt,
der schwerpunktmafig die Themen Technologie, Medizintechnik, Umwelttechnologie und
Erneuerbare Energien abbildet. Er wird von der inhabergefiihrten, unabhéngigen Vermo-
gensverwaltung FV Frankfurter Vermdgen AG gemanagt.

Tabelle 19: Top-5-Performer der globalen Multi-Technologie-Themenfonds im vergangenen Jahr

Fondsname Strategie Volumen Perf. 2022
ISIN 9 (in Mio. EUR) | (bis inkl. 30.11.)

DigiTrends
Aktienfonds

DEOOOAOYAEHS

FS Exponential
Technologies Fund

LU1575871618

Eurizon Fund -
Equity Innovation

LU2050470348
BNP Paribas

Disruptive
Technology

LU0823421689

Unilndustrie 4.0
LU1772413420

Schwerpunktthemen sind Technologie, Medizintechnik, Umwelttechnologie
und Erneuerbare Energien.

Im Sektor Technologie setzen die Manager neben klassischen Technolo-
giewerten auf Unternehmen im sog. ,Emerging growth“-Bereich (z.B.
Quantencomputer, neuromorphic Computing, nichtfliichtige Speicher etc.).

Die Unternehmen in diesen Sektoren profitieren nicht nur von der zuneh-
menden Zahl neuer Anwendungen (z.B. 5G fur autonomes Fahren, Aug-
mented Reality Wearables, Internet of Things etc.), sondern auch von dem
Trend zur Miniaturisierung.

Der Fonds investiert in exponentielle Technologien mit besonders groBem
Potenzial. Technologische Grundlagen wie superschnelle Kommunikati-
onsnetze bilden den ersten Anlageschwerpunkt.

Zusétzlich investieren die Manager opportunistisch in neue Geschéaftsmo-
delle. Zu den Themen gehéren u.a.: mobile Roboter, kiinstliche Intelligenz,
autonomes Fahren, Cybersicherheit, smarte Fabriken, Telemedizin, smarte
Logistik, Virtual Reality und Internet-of-Things.

Der Fonds investiert in Aktien von Unternehmen, die von langfristigen Inno-
vationstrends wie Kommunikationstechnologie, kiinstliche Intelligenz, Ro-
botik, E-Commerce und Cybersicherheit profitieren kénnen.

Der Fonds investiert in Unternehmen, die innovative Technologien fir die
digitale Transformation bereitstellen oder davon profitieren. Dazu gehéren
Kl, Cloud Computing, Internet der Dinge, Automation & Robotik.

Die Fondsmanager investieren einerseits in sog. Foundational Technolo-
gies, die die breiten Themen unterstitzen, z.B. Halbleiter, mobiles Internet
(5G), Cybersicherheit und alternative Energien. Andererseits wird in sog.
Emerging Themen investiert, die wesentliche Treiber flr die Zukunft sein
kénnen, z.B. autonomes Fahren, Metaverse, Blockchain, 3D-Drucken, mo-
derne Genomik, Quantencomputing etc.

Konzentriertes Portfolio bestehend aus 30-50 Titeln.

Das Fondsvermdégen wird in internationale Aktien von Unternehmen ange-
legt, die einen wichtigen Beitrag zur Digitalisierung und Automatisierung
der Industrie leisten.

Die Fondsmanager fokussieren sich auf Profiteure der Industrie 4.0, also
auf Unternehmen, die einen wesentlichen Beitrag hinsichtlich der Digitali-
sierung der Industrie sowie der digital vernetzen Produktions- und Logistik-
prozesse zwischen Unternehmen leisten.

Das Portfolio besteht aus 40-60 Titeln.

12,3 -13,48%
110,2 -13,64%
1.888,1 -15,22%
3.177,0 -16,92%
1.355,1 -16,99%

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022
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Vergleich zu monothematisch(er)en Megatrendfonds

Eine weitere Moglichkeit, die Leistung der Multi-Themenfonds mit und ohne Technologie-
Fokus einzuschétzen, bietet der Vergleich mit Themenfonds, die sich einem einzelnen Me-
gatrend verschrieben haben.

Dazu wurden die in Deutschland vertriebenen thematischen Aktienfonds in Themen-Clus-
ter wie Gesundheit & Wohlbefinden, Demografie, Konsum, Robotik & Automatisierung etc.
eingeteilt. Insgesamt wurden neben den in der vorliegenden Studie detailliert beschriebe-
nen Multi-Themenfonds und Multi-Technologie-Themenfonds neun weitere Themen-Clus-
ter definiert. Die jeweiligen Performance-Mittelwerte wurden sodann Uber einen Zeitraum
von elf Monaten bzw. 3 Jahren einander gegeniibergestellt.

Im Kalenderjahr 2022 (bis inkl. 30.11.) schaffte es kein Themenfonds-Cluster, eine positive
Performance zu erzielen. Am besten schlugen sich Demografie-Fonds mit einer Wertent-
wicklung von durchschnittlich -10,6%. Rang 2 belegen Fonds mit Fokus auf die Mobilitat
der Zukunft (-13,1%), gefolgt von Produkten, die sich auf das Thema Erndhrung/geéanderte
Ernéhrungsgewohnheiten konzentrieren (-13,3%).

Die sektoral breit anlegenden Multi-Themenfonds rangieren auf Platz 5, die Multi-Techno-
logie-Themenfonds auf Platz 9. Im vergangenen Jahr taten sich Aktienfonds der Themen
Fintech und Neue Digitale Wirtschaft besonders schwer und erzielten bis Ende November
2022 Kursverluste von mehr als 30%.

Tabelle 20: Ranking 2022-Performance — Multi-Themenfonds und monothema-
tisch(er)e Themenfonds

Perf. 2022
Themenfonds-Cluster (bis inkl. 30.11.)

Demografie (15 Fonds) -10,6%
Mobilitat der Zukunft (14 Fonds) -13,1%
Erndhrung (13 Fonds) -13,3%
Gesundheit & Wohlbefinden (33 Fonds) -15,0%
Sektoral breite Multi-Themenfonds -16,0%
Konsum (22 Fonds) -19,8%
Robotik & Automatisierung (13 Fonds) -23,4%
Schutz & Sicherheit (8 Fonds) -24,0%
Multi-Technologie-Themenfonds -27,6%
Fintech (15 Fonds) -31,7%
Neue Digitale Wirtschaft (21 Fonds) -37,2%

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Obwohl Themenfonds aufgrund der verfolgten sékularen Wachstumstrends langfristig aus-
gerichtet sind, erreichen bisher vor allem bei den monothematischeren Fonds nur wenige
Produkte ein Alter von drei Jahren und mehr.

Sektoral breit aufgestellte Multi-Themenfonds weisen demgegentiber eine deutlich langere
Historie auf. Zwar erweist sich bei ihnen 2021 als wichtigstes Auflegungsjahr, doch betrégt
der Anteil der Fonds, die vor 2018 aufgelegt wurden, rund 35%. Die &ltesten Multi-Themen-
fonds wurden knapp vor oder um die Jahrtausendwende aufgelegt, seither aber mehr oder
weniger stark umstrukturiert und ihr Anlagefokus angepasst. Multi-Technologie-Themen-
fonds sind im Schnitt deutlich junger: Nur knapp 22% wurden vor 2018 aufgelegt. Analog
zu den sektoral breiteren Multi-Themenfonds wurden die meisten 2021 aufgelegt.
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Daher sind in die Analyse der 3-Jahres-Performance deutlich weniger Fonds eingeflossen
als in die Analyse fiir 2022.

Alle elf Themenfonds-Cluster bzw. ihre Mitglieder erzielten in den vergangenen drei Jahren
im Durchschnitt eine positive Performance. Spitzenreiter sind Fonds mit Anlageschwer-
punkt Mobilitét der Zukunft mit einem jéahrlichen Wertzuwachs von 19,5%. Auf Rang 2 fol-
gen Fonds mit Fokus auf Robotik & Automatisierung (7,4% p.a.), auf Platz 3 Multi-Techno-
logie-Themenfonds (7,0%).

Die sektoral breit anlegenden Multi-Themenfonds belegen mit einer Wertentwicklung von
5,1% pro Jahr Rang 8. Analog zur YTD-Betrachtung stehen Fonds mit Themenschwerpunkt
Neue Digitale Wirtschaft und Fintech auf den letzten Platzen und erzielten geringe Kurszu-
wachse von 3,1% bzw. 0,2%.

Tabelle 21: Ranking 3-Jahres-Performance — Multi-Themenfonds und monothema-
tisch(er)e Themenfonds

Themenfonds-Cluster Perf. 3J (p.a.)

Mobilitat der Zukunft (9 Fonds) 19,5%
Robotik & Automatisierung (12 Fonds) 7,4%
Multi-Technologie-Themenfonds 7,0%
Gesundheit & Wohlbefinden (17 Fonds) 5,9%
Konsum (16 Fonds) 5,7%
Schutz & Sicherheit (5 Fonds) 5,5%
Demografie (12 Fonds) 5,2%
Sektoral breite Multi-Themenfonds 5,1%
Ernéhrung (6 Fonds) 3,5%
Neue Digitale Wirtschaft (8 Fonds) 3,1%
Fintech (9 Fonds) 0,2%

Quelle: Scope Fund Analysis; Stand: 30.11.2022

Fazit

Thematische Aktienfonds sind ein stark wachsendes und beliebtes Marktsegment, das sich
stetiger und hoher Zufliisse erfreut. Scope hat in der vorliegenden Studie Multi-Themen-
fonds mit und ohne explizitem Technologie-Schwerpunkt analysiert. Diese streuen das Ri-
siko breiter als monothematische Fonds und bieten sich fiir viele Anleger als interessante
Beimischungsoption fur ihr Portfolio an.

Ende November konnten deutsche Anleger aus 132 Multi-Themen-Aktienfonds mit einem
verwalteten Vermégen von rund 72,4 Mrd. Euro wéhlen. Davon waren 87 sektoral breit
aufgestellt (AuM: rund 48,0 Mrd. Euro), 45 hatten einen ausdricklichen Technologie-Fokus
(AuM: rund 24,4 Mrd. Euro).

Die Produktpalette wird von aktiv gemanagten Fonds beherrscht, da lediglich sieben Multi-
(Technologie-)Themenfonds passiv in Form von ETFs verwaltet werden. Die Produkte un-
terscheiden sich teilweise deutlich hinsichtlich Breite und Tiefe der investierten (Sub-)The-
men, der Haufigkeit ihrer Anpassung sowie der thematischen Reinheit. Dies erschwert die
Vergleichbarkeit der einzelnen Multi-Themenfonds insbesondere fur Privatanleger.

Mit einem Anteil von mehr als 90% dominieren global ausgerichtete Produkte. Die funf
grofRten Asset Manager im Bereich Multi-(Technologie-)Themenfonds sind Pictet Asset Ma-
nagement (2 Fonds: rund 12,0 Mrd. Euro AuM), UBS Asset Management (6 Fonds: rund
6,0 Mrd. Euro), Deka Investment (2 Fonds: rund 5,1 Mrd. Euro), Nikko Asset Management
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& ARK (2 Fonds: rund 4,4 Mrd. Euro) sowie AllianceBernstein (2 Fonds: rund 4,2 Mrd.
Euro). Der Anteil dieser funf Investmenthauser betragt knapp 45%.

Die drei beliebtesten Aktien bei Multi-(Technologie-)Themenfonds sind Microsoft, Alphabet
und Amazon. Unterschiede liegen in der Gewichtung, da Manager von Multi-Technologie-
Themenfonds diese Unternehmen konzeptgemafd deutlich héher gewichten. Aufgrund ih-
res Fokus sind Multi-Technologie-Themenfonds mit durchschnittlich rund 52% Gewichtung
fast doppelt so hoch im IT-Sektor engagiert wie sektoral breit aufgestellte Multi-Themen-
fonds.

Im Kalenderjahr 2022 (bis inkl. 30.11.) erzielte der Durchschnitt der sektoral breiten globa-
len Multi-Themenfonds eine deutliche Underperformance von 480 Basispunkten gegen-
Uber dem Durchschnitt aller globalen Aktienfonds. Dieses schwéchere Abschneiden basiert
ungefahr zur Halfte auf der Ubergewichtung des IT-Sektors und der Untergewichtung des
Energiesektors. Die ubrigen negativen Performancebeitrdge stammen aus weiteren Unter-
schieden in der sektoralen Allokation sowie aus abweichenden Stilfaktoren. Multi-Themen-
fonds investieren im Vergleich zu anderen globalen Aktienfonds durchschnittlich einen ho-
heren Anteil ihres Vermdgens in Growth-Werte und gewichten dafiir Value-Aktien unter.
Verglichen mit dem MSCI World Index betragt der Minderertrag satte 970 Basispunkte.

Auf Sicht von drei Jahren ist die Wertentwicklung von sektoral breiten globalen Multi-The-
menfonds durchaus mit dem Durchschnitt aller globalen Aktienfonds vergleichbar, annua-
lisiert schneiden sie lediglich um 40 Basispunkte schwéacher ab. Gegenuber dem MSCI
World fallt der Rendite-Unterschied mit 500 Basispunkten jedoch betréchtlich aus.

Im Kalenderjahr 2022 (bis inkl. 30.11.) erzielte der Durchschnitt der globalen Multi-Themen-
fonds mit Technologie-Fokus eine Outperformance von 200 Basispunkten gegeniiber dem
Durchschnitt aller globalen Technologie-Aktienfonds. Das starkere Ergebnis ist hauptséch-
lich auf die niedrigere Gewichtung des IT-Sektors zuriickzufihren, der im vergangenen
Jahr mit einem Ergebnis von -17,7% am zweitschwéchsten von allen Sektoren abschnitt.
Verglichen mit dem MSCI World Information Technology Index betréagt der Minderertrag
stattliche 990 Basispunkte.

Auch in den vergangenen drei Jahren erzielten Multi-Themenfonds mit Technologie-Fokus
gegenuber dem Durchschnitt aller globalen Technologie-Aktienfonds eine annualisierte
Uberrendite, die sich auf 140 Basispunkte belauft. Gegeniiber dem MSCI World Information
Technology Index fallt der Renditeunterschied mit 900 Basispunkten jedoch sehr hoch aus.

Auch monothematische(re)n Aktienstrategien gelang es im Kalenderjahr 2022 (bis inkl.
30.11.) nicht, eine positive Performance zu erzielen. Die geringsten Kursverluste verbuch-
ten globale Demografie-Fonds mit durchschnittlich -10,6%. Rang 2 belegen Fonds mit Fo-
kus auf die Mobilitat der Zukunft (-13,1%), gefolgt von Produkten, die sich auf das Thema
Ernéhrung konzentrieren (-13,3%). Die sektoral breit anlegenden Multi-Themenfonds ran-
gieren auf Platz 5 (-16,0%), die Multi-Technologie-Themenfonds auf Platz 9 (-27,6%).

Deutlich positiver fallt die Bilanz von thematischen Aktienfonds Uber drei Jahre aus: Alle
betrachteten elf Themenfonds-Cluster (z.B. Robotik & Automatisierung, Konsum, Fintechs
etc.) generierten im Durchschnitt eine positive Performance. Spitzenreiter sind Fonds mit
Anlageschwerpunkt Mobilitdt der Zukunft mit einem jahrlichen Wertzuwachs von 19,5%.
Auf Rang 2 folgen Fonds mit Fokus auf Robotik & Automatisierung (7,4% p.a.), auf Platz 3
Multi-Technologie-Themenfonds (7,0%). Die sektoral breit anlegenden Multi-Themenfonds
belegen mit einer Wertentwicklung von 5,1% pro Jahr Rang 8.

Der Erfolg von Multi-Themenfonds hangt von vielen Faktoren ab. Wenngleich sich Me-
gatrends langfristig zeigen, so bewegen sie sich doch in Zyklen. Nicht jeder Megatrend
funktioniert in jedem Marktumfeld. Es besteht nur dann eine Chance auf Outperformance,
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wenn sich a) das Thema so entwickelt wie prognostiziert, b) die Fondsmanager im jeweils
vorherrschenden Marktumfeld bzw. in jedem Zyklus die aussichtsreichsten Themen identi-
fizieren und kombinieren, c) die Manager die Profiteure dieser Megatrends selektieren und
d) diese Investitionen gut ,getimt* sind.

Anleger kdnnen mittels einer Investition in (Multi-)Themenfonds mit héheren Renditen be-
lohnt werden, wenn der Fondsmanager richtig liegt. Die Studie zeigt, dass dies — insbeson-
dere kurzfristig — nicht immer der Fall ist. Aussagen zu einem etwaigen langfristigen Out-
performance-Potenzial sollten mit Vorsicht aufgenommen werden, da gewisse Themen
(z.B. Cannabis, Weltraumforschung, geénderte Erndhrungsgewohnheiten, Fintechs etc.)
erst seit kurzem ,bespielt* werden und viele Fonds in den vergangenen 3-5 Jahren in Rich-
tung Themenfonds umstrukturiert wurden.

Bevor ein Investor eine Investition in einen Multi-Themenfonds in Betracht zieht, sollte er
zunéachst seine Risikobereitschaft, seine Anlageziele sowie seinen Anlagehorizont sorgfal-
tig ermitteln. Zudem sollte er beachten, dass ein (Multi-)Themenfonds eine Ergénzung zum
Kernportfolio darstellen sollte, aber kein Ersatz dafir ist.
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