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Das bekannte SQUAD-Team um Stephan Hornung und Johannes Kopple der Discover Capital GmbH hat im
April dieses Jahres die Fondsberatung eines der altesten Nachhaltigkeitsfonds in Deutschland libernommen!
Getreu dem Motto ,,ausgezeichnetes Stockpicking trifft Nachhaltigkeit®, tritt man mit dem SQUAD GREEN BA-
LANCE (WKN 564 968) in diesem Marktsegment an. Die Entscheidung, etwas in Sachen Nachhaltigkeit zu machen,
reifte iber mehrere Jahre. Als es nun die Chance gab, im Rahmen einer Nachfolgeregelung den MERIDIO GREEN
BALANCE FONDS zu ibernehmen, hat man nicht lange iberlegen miissen und im Frihjahr dieses Jahres zugeschla-
gen. Per 24.11. wurde dies auch im Fondsnamen ber(icksichtigt und dieser entsprechend angepasst. Der Ursprungs-
fonds wurde bereits im Jahr 2000 von Hans Berner (Ethik Vermdgensverwaltung AG), einem der Pioniere des nach-
haltigen Investierens, in Deutschland aufgelegt und betreut. Seine Erfahrungen im Bereich Nachhaltigkeit gehen bis
auf das Jahr 1988 zurtick, sodass er ein wirklich profunder Kenner dieses Segments ist. Bereits Ende der 90er-Jahre
hat das Thema Nachhaltigkeit (Sustainability) im Investmentbereich eine gewisse Rolle gespielt, wenn auch deutlich
kleiner als heutzutage. In den letzten Jahren wurde das Thema von allen Seiten weiter vorangetrieben und hielt nun
vollends Einzug in die moderne Anlagewelt. Sowohl das wachsende Bewusstsein in der Bevolkerung (u.a. die FFF-
Bewegung) als auch die MaRnahmen der Politik (u.a. Klimaziele) sorgen dafr, dass auch der Anteil nachhaltiger In-
vestments in den letzten Jahren stark angestiegen ist und voraussichtlich weiterhin stark wachsen wird.

Der SQUAD GREEN BALANCE wird neben den klaren ESG-Regeln um die Stéarken von SQUAD im Bereich
Stockpicking, und hier insbesondere im Bereich der Nebenwerte erweitert! Uber die Fonds des Hauses Discover
Capital GmbH, die mit rund 700 Mio. AUM als etablierte Fondsboutique gilt, berichten wir hier im DFA seit deren
Grindung im Jahr 2004 (zuletzt in Ausgabe 14/2020). Fir ihre Leistungen wurden die handelnden Personen mehrfach
ausgezeichnet und tragen von vielen Ratingagenturen Hochstnoten (u.a. Morningstar 5 Sterne, Sauren 3 Goldmedail-
len, diverse deutsche und Osterreichische Fondspreise). Beraten wird der Fonds von Stephan Hornung und Johannes
Kdpple, welche auf ein etabliertes und starkes Team zurtickgreifen kdnnen. Gerade fir das Thema ESG hat man das
Team noch aufgestockt und konnte auch Hans Berner mit seiner Ethik Vermdgensverwaltung AG in den Nachhaltig-
keitsbeirat integrieren. Was diesen Fonds ausmacht, méchten wir Thnen heute aufzeigen.

Die bisherigen Leistungen von Hornung und Kopple sind mehr als tiberzeugend! Der Fonds ist als Aktienfonds
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Erst wenn diese beiden Bausteine im Gleichgewicht sind, ist eine Investition fur die Manager interessant. Viele der am
Markt erhéltlichen ESG-Ldsungen konzentrieren sich auf Mega- oder Large-Caps, ggf. mit Beimischung von Mid-
Caps. Hier geht SQUAD einen anderen Weg und fokussiert sich auch stark auf Small-Caps, die Uber entsprechendes
Chancenpotenzial verfiigen. Generell sieht man den Markt als ausreichend grof? an, und gerade bei den von Analysten
weniger gecoverten Small Caps gibt es noch einige wenig beachtete Kandidaten, die zukunftig fiir Furore sorgen kon-
nen. Auf den Einsatz von Derivaten wird verzichtet, und auch etwaige Timing-Uberlegungen kommen nicht zum Ein-
satz. Der Fonds ist also in der Regel voll investiert. Grundséatzlich sind Titel interessant, die den Bereich ,,Produkte fiir
ein besseres Leben® abdecken. Dazu gehdren bspw. Titel aus den Bereichen Bildung, Biodiversitét, erneuerbare Ener-
gien, Gesundheit, IT und Kommunikation, nachhaltige Erndhrung und Konsum, nachhaltige Mobilitat, Kreislaufwirt-
schaft sowie Umwelt- und Klimaschutz.

Im Gegenzug werden Investitionen in Unternehmen ausgeschlossen, welche z.B. im Bereich Diamantenabbau,
Herstellung von Tabakprodukten, Uranabbau oder Kernenergie, Waffen- oder Rustungsindustrie aktiv sind
und dies ohne Umsatztoleranz! Der Bereich der Titel aus dem Segment ,,Abbau fossiler Energietriger” (Ol, Gas &
Kohle) ist mit einer 5%igen Umsatztoleranz zul&ssig, Gleiches gilt fur das Thema Kohleverstromung. Da man nur in
Unternehmen, deren Hauptbdrsensitz oder Firmensitz innerhalb Europas liegt, insvestiert, werden automatisch auch
die aulereuropéischen Staaten ausgeschlossen, die Menschenrechte, Demokratie, Korruptionsgsetze, Umweltschutz
oder den Atomwaffensperrvertrag nicht achten bzw. die Todesstrafe ausiiben. Auch européische Staaten, die diese
Prinzipien nicht achten, kénnen ausgeschlossen werden. Auch Titel, die entsprechend gegen die 10 Kernprinzipien des
UN Global Compact verstoRen, werden ausgeschlossen. Ebenfalls beachtet werden ESG-Kriterien wie CO2-Bilanz,
Millaufkommen/Recylingraten, Wasserverbrauch, Frauenquote, Mitarbeiterfluktuation, Betriebsunfélle,
Managementvergltung und effektive Steuerquote. ,, Wir verfolgen eine Mischung aus Top down- und Bottom up-
Ansatz und gewinnen mittels Analyse einzelner Unternehmen Erkenntnisse (iber Marktveranderungen und Trends
innerhalb unserer neun bevorzugten Investmenzbereiche “, lasst uns das Management wissen. Diese Informationen
werden dann in weiteren Schritten mit den ESG-KTriterien, Ausschlissen, Positiv- und Negativkriterien kombiniert. Als
klassische Stockpicker sucht das SQUAD-Team vor allem
Unternehmen, deren zukiinftiges Wachstum derzeit noch nicht im
aktuellen Borsenwert widergespiegelt ist. Man verfolgt damit einen
klassischen Growth-Ansatz. ,, Wir nehmen an, dass zum einen ein
positives Umfeld durch die politischen und regulatorischen
Entwicklungen in Bezug auf den Klimawandel, den disruptiven Wandel
F 0 N D S und auch durch das Umdenken in der Bevolkerung hinsichtlich
Nachhaltigkeit — was durch die aktuelle Pandemie-Lage verstarkt
wurde — derzeit bereits geschaffen ist und zum anderen Unternehmen,
welche sich hier gut positionieren kdnnen, durch ihren technologischen
Fortschritt, ihre Innovations- und Wirtschaftskraft, kiinftig hohes Wachstum aufweisen. “ So lautet die Einschédtzung
des Managements. Beim Research setzt man sowohl auf das Research von Uber 20 Banken (z.B. Berenberg,
Commerzbank oder Kepler Chevreux) sowie auf Daten von MSCI. Wenn keine externen ESG-Researchberichte
vorliegen, erstellt man diese selbst. Als wichtigste Kriterien fiir die Titelauswahl sind neben den eigenen ESG-
Kriterien die fundamentalen Daten sowie die Beriicksichtigung, dass das konkrete Produkt des Unternehmens zu
einem besseren Leben beitragen kann. Die Entscheidungen werden diskretionér getroffen und das Portfolio
entsprechend laufend Uberpriift. Fremdwahrungsrisiken werden nicht abgesichert, die angestrebte Turnover Ratio liegt
bei unter 1. Neben der Kaufdisziplin gilt auch ein hohes Augenmerk beim Verkauf. Sind Unternehmen fundamental zu
teuer, wird die Position abgebaut oder komplett verkauft. Gleiches gilt auch, wenn sich am Investmentcase etwas
geéndert hat. Selbstredend, dass auch bei Verstélien gegen die ESG-Anforderungen sofort reagiert wird.

Da der Fonds erst im April vom Management tibernommen wurde, macht ein Blick auf die seither gemachten
Ergebnisse nur wenig Sinn! Allerdings versprechen die erzielten Ergebnisse von Hornung und Kopple mit dem am
ehesten vergleichbaren SQUAD GROWTH (WKN AOH 1HX), tiber den wir hier im DFA vom Start weg berichtet
haben, auch bei dieser Lésung einiges (siehe Grafik). Seit der Auflage im Jahr 2006 wurde bei diesem Fonds eine p.a.-
Rendite von 11,95% bei einer Volatilitat von 12,80% erzielt. Den Ergebniskorridor sehen die Fondsberater
entsprechend auch beim neu tbernommenen SQUAD GREEN BALANCE, was nicht abwegig erscheint und auf ent-
sprechendes Renditepotenzial hinweist.
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Ein Blick ins aktuell rund 8,2 Mio. Euro grofe Portfolio zeigt eine Investition in 31 Titeln! Regionaler
Schwerpunkt liegt mit 23% in Deutschland, 20% Nordeuropa und 16% in Stideuropa. Thematisch ist man mit 22% in
Titeln aus dem Bereich IT&Kommunikation, mit 21% aus dem Gesundsheitssektor und mit 13% aus dem Bereich der
nachhaltigen Erndhrung & Konsum investiert. Die Top 3 Titel sind mit 4,7% Proeduca, mit je 4,5% U&I Learning und
Fabsoft. Die Top Ten machen rund 42% des Portfolios aus. Hinsichtlich der Marktkapitalisierung sind rund 46% im
Bereich Small-Caps (< 1 Mrd.), 26% im Bereich Micro-Caps (< 0,1 Mrd.) und 16% im Bereich Large-Caps (>10
Mrd.) investiert, die Cashposition liegt bei 1%. Bezliglich des Fondsvermdgens muss man sich akuell noch keine
Gedanken machen, da bereits weitere Zusagen vorliegen, sodass man im Dezember voraussichtlich bei mehr als 10
Mio. Euro liegen wird. In Summe bietet der neue Fonds aus dem Hause SQUAD bzw. der Discover Capital GmbH
einen spannenden Ansatz, der mit einem sehr erfahrenen Team nach klaren Regeln umgesetzt wird. Auch wenn die
Fondsubernahme noch recht frisch ist, lassen die bekannten Tugenden und die damit bislang erzielten Ergebnisse auf
eine tolle LAsung schlieRen, die tatsachlich in der Lage ist, ein Gleichgewicht aus tollen ESG-Ratings und
Uberzeugenden fundamentalen Daten zu schaffen. Mit dem Ausbau der Fondspalette in Richtung Nachhaltigkeit rundet
man das bestehende Portfolio sinnvoll ab und bietet Anlegern, die die Themen Stockpicking und ESG sinnvoll
miteinander verknlpfen mochten, eine geeignete aktiv gemanagte Fondsstrategie. Auf die Frage, welche Schlagzeile
man gerne Uber ihre Fonds lesen méchte, kam die Antwort: ,, SOQUAD-Fonds: Seit 50 Jahren unter gleichem
Fondsmanagement und immer noch erfolgshungrig! “ Bis zum 50-J&hrigen hat das Team noch ein paar Jahre vor sich,
aber auch mit dieser neuen Ldsung macht man einen wichtigen und richtigen Schritt. Wir wiinschen viel Erfolg und
behalten den Fonds fiir Sie im Auge!

Mit den besten Winschen fiir Ihren Anlageerfolg “Es gibt Augenblicke, in denen man nicht nur
sehen, sondern auch ein Auge zudriicken muss.”
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Disclaimer: Die in diesem Brief veroffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als serids und verldsslich einschétzen.
Eine Gewahr hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht ibernommen werden. Weder
unsere Musterdepots noch Einzelanalysen zu bestimmten Wertpapieren stellen eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren oder derivativen Produkten dar. Der Newsletter darf deshalb nicht als persdnliche oder auch allgemeine Beratung
aufgefasst werden, da darin lediglich die subjektive Meinung des Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem
Newsletter verdffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen treffen, handeln vollstdndig auf eigene Gefahr und sollten sich in
jedem Fall von ihrer Haus- bzw. Depotbank beraten lassen, inwieweit die vorgestellten Anlagen zum persénlichen Risikoprofil
passen. Dieser Newsletter kann diese Beratungsfunktion nicht libernehmen. Des Weiteren kdnnen Verlag, Autor oder naheste-
hende Dritte Longpositionen in den besprochenen Anlagen eingegangen sein. In diesem Fall liegt ein Interessenskonflikt im Sinne
der Marktmissbrauchsverordnung EU Nr. 596/2014 vor, den wir unten offenlegen. Bei den analysierten Wertpapieren oder derivati-
ven Produkten handelt es sich um Anlagen mit Gberdurchschnittlichem Risiko. Inshesondere bei Optionsscheinen oder Auslandsak-
tien besteht das Risiko eines Totalverlustes. Eigenverantwortliche Anlageentscheidungen im Wertpapiergeschéft darf der Anleger
deshalb nur bei eingehender Kenntnis der Materie in Erwégung ziehen. Weitere Details im Hinblick auf bestehende Risiken sowie
weitere bestehende Eigenpositionen werden im ausftihrlichen Disclaimer, unter der Internetadresse www.derfondsanalyst.de/eigen-
positionen offengelegt. Mit dem Bezug dieser Information erkennt der Leser diesen Disclaimer an und stellt den Verlag von allen
Haftungs- und Gewahrleistungsanspriichen frei.
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