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Alle apano-Fonds auf einen Blick:
Fonds-Monatsreport per 30. Juni 2022

e Das erste Halbjahr 2022 geht mit hohen Kurseinbriichen bei Aktien und
Anleihen als eines der schwarzesten in die Borsengeschichte ein

e Der Investmentfonds Man AHL Trend kletterte Mitte Juni inmitten der
globalen Kursschwache auf ein neues Allzeithoch

e Im Monatsverlauf wandelten sich die Anlegersorgen: zunéchst
dominierten Inflationsangste, dann die Furcht vor einer globalen
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Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein Indikator fur zukiinftige Wertentwicklungen. Bitte beachten Sie die Risikohinweise am Ende des
Dokumentes. Die Darstellung zeigt nur die kurzfristige Wertentwicklung. Unter www.apano.de/kurse-berichte finden Sie die langfristigen
Wertentwicklungen.

Auch interessant fiir Sie:

Den taglichen Blog zum Stimmungsindex finden Sie unter www.apano.de/stimmungsindex.

Werte Leser,
nach nur wenigen Tagen einer zaghaften Erholung zu Beginn des Monas Juni sackte der

apano-Stimmungsindex wieder zurtick in den pessimistischen Zustand, wobei er zur

Monatsmitte sein historisches Tief vom 9.-12. Mai erneut erreichte. Die ausgesprochen
schlechte Stimmung war die logische Folge mehrerer belastender Ursachen: Erstens: die

hartnackig hohen Produzenten- und Verbraucherpreise und die damit verbundene


https://apano.de/stimmungsindex/
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Notwendigkeit der Notenbanken, die Zinsen zu erhdhen. Zweitens: die anhaltenden
Lieferengpasse, wobei China mit neuen Lockdowns frische Angste ausldste. Drittens: die
Sorge vor einem massiven Energieversorgungsproblem in Europa und viertens
Beflirchtungen, dass dies alles zusammen die globale Wirtschaft in eine Rezession oder eine

Stagflation flihren kénnte.

Das 1. Halbjahr 2022 markiert einen Negativrekord: es ist das schwarzeste Borsenhalbjahr
seit den 80er Jahren. Der Weltaktienindex MSCI ACWI fiel um 21%, sein Pendant, der Global
Government Bond Index, um 10%. Fur einen typischen 50:50 Mischfonds mit
Wahrungsabsicherung lag die Messlatte also bei -15%. Der apano-Stimmungsindex hatte
diese Schlechtwetterlage friih erkannt und durchgangig gespiegelt: das Stimmungsbild war im
gesamten Zeitraum nur knapp neutral bis tief pessimistisch. Die damit verbundene klare
Warnung war hilfreich fur uns. Sie veranlasste uns, im ersten Halbjahr defensiv zu agieren,
was sich in den vergleichsweise robusten Ergebnissen der beiden von uns betreuten apano-

Fonds widerspiegelt.

Der Investmentfonds apano Global Systematik erzielte ein Halbjahresergebnis von -10,6%.

Nach freundlichem Start in den Juni beschleunigte sich die Abwartsbewegung der Borsen im
Monatsverlauf weiter. Wir hielten die Netto-Aktienquote im Monatsdurchschnitt bei moderaten
ca. 45%. Das war richtig: der Fonds verlor im Juni lediglich 3,7%, Weltaktien brachen um 8,3%
ein. Taktisch haben wir uns aus Branchen-,Wetten“ zuriickgezogen und dagegen ,Equal
Weight* als Smart Beta Stil ausgebaut. Wir sehen momentan in keiner Branche
Nachholbedarf. Regional haben wir Asien ausgebaut. Fernost ist geopolitisch kaum in den
Krieg in der Ukraine einbezogen und die Inflationsraten sind moderat. Interessant ist es, sich
das Ergebnis der Branche der 3500 Mischfonds anzuschauen ab dem 14. Februar 2020.
Dieses Datum ist der Tag unmittelbar vor dem ersten groferen Covid-Kurseinbruch der
Markte. Ab diesem Moment wurde Fondsmanagement zur Herausforderung zwischen abrupt
wechselnden und ausgepragten Risk on - und Risk off - Phasen. Wem gelang es, in dem
Zeitraum 14.02.2020-30.06.2022 einen realen Wertzuwachs, also mehr als +5%, zu erzielen?
Die Ergebnis-Datenbank ist sehr Uberschaubar, aber der apano Global Systematik gehort mit
+8,5% dazu. Der MSCI - Weltaktienindex ACWI erzielte in dieser Zeit auf USD-Basis +6,7%,

Staatsanleihen (Global Government Bond Index) verloren hingegen 11,6%.

Der globale Anleihemarkt war auch im Juni von der Entwicklung der US-Staatsanleihen

gepragt. Der globale Trendsetter, die 10y-Treasuries, wies dabei die gleiche Bewegung auf


https://apano.de/produkte/apano-global-systematik/
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wie im Mai: erst ein scharfer Anstieg der Renditen von 2,86 auf 3,38%, dann ein massiver
Ruckgang zurtck auf 3,03%. Dahinter standen zwei kontrare Gedankenspiele: in Phase 1
zunachst die Furcht vor einer aggressiven Notenbank. Das zeigt sich an den Renditen der
zweijahrigen Laufzeiten, die viel unmittelbarer an den FED-Entscheidungen hangen. Sie
schnellten von 2,57% Ende Mai auf 3,38% Mitte Juni, lagen damit also gleichauf mit den
zehnjahrigen Laufzeiten. Dieses Phanomen, dass 2- und 10-jahrige Laufzeiten dieselbe
Rendite haben, tritt selten auf. Das belegt, dass die Renditen der Kurzlaufer die der Langlaufer
nach oben gedrickt haben. Dieser starke Anstieg quer Uber alle Laufzeiten |6ste aber Phase 2
aus: Rezessionssorgen. Kurioserweise hat also ausgerechnet die Angst vor steigenden
Renditen diese im weiteren Monatsverlauf wieder nach unten drickte. Zugleich half auch ein
massiver Rickgang der Rohstoffpreise, der ab Mitte des Monats einsetzte. Der Grund hierfir
war derselbe: Furcht vor einem eventuellen Nachfrageeinbruch. Das Ausmal der
Preiskorrektur an den Rohstoffmarkten war beachtlich, -18% z.B. bei Kupfer und -8% bei der
Nordsee-Olsorte Brent. Das l6ste Hoffnungen aus, dass sich das Tempo der
Preissteigerungsraten vielleicht doch schneller als zunachst erwartet wieder abflachen konnte.
Im Gleichklang mit den US-Papieren performten m Juni die Staatstitel der Eurozone. Hierbei
fiel aber auf, dass insbesondere sideuropaische Staatsanleihen in Phase 1 unter ganz
besonderen Druck gerieten. Die 10y-Laufzeiten Italiens rentierten Ende Mai bei 3,02%. Zwei
Wochen spéater lagen sie bereits bei liber 4%! Panik begann sich auszubreiten. Angste, dass
die EZB ihrem entschlossen agierenden US-Pendant nacheifern kdnnte, belastete vor allem
die Anleihen der Euro-Staaten mit geringerer Bonitat. Vor allem grassierten Beflirchtungen flr
die Zeit nach dem avisierten Ende der Pandemie bedingten stlitzenden EZB-Anleihekaufe.
Deshalb beeilte sich die EZB-Spitze, zu betonen, hier jeglicher Spekulation einen Riegel
vorzuschieben. Ein Instrument wirde geschaffen werden, das ausufernde
Renditeunterscheide (Spreads) innerhalb der Eurozone eindammen wirde. Finanziert und
umgesetzt durch Falligkeiten aus Covid-Programmen wie APP. Zum Beispiel wirde dann
erforderlichenfalls das Geld aus endfalligen deutschen Papieren in italienische Staatstitel
flieBen, um die Renditeunterschiede zu glatten. Zusammen mit der Beruhigung am US-
Anleihemarkt entspannten solche Aussagen die Lage gegen Monatsende ein wenig: Ende
Juni stand der 10y-Italienbond bei 3,29%. Einen scharfen Kurseinbruch erlitten auch die
Schwellenlanderanleihen (EM) — dargestellt am SPDR Bloomberg EM Bond Index — in der
ersten Monatshalfte. Danach stoppte die Bewegung, anders als in Europa und den USA blieb
aber die daran anknlpfende Erholung aus. Die Kurse der US-amerikanischen und
europaischen hochrentierlichen Titel (High Yield) brachen um ca. 7% ein. Einerseits belastete

der Renditeanstieg der Konkurrenz mit besserer Bonitat, andererseits die aufkeimenden
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Rezessionssorgen: HY-Schuldner haben ein hoheres Ausfallrisiko. Einer der Indikatoren des
apano-Stimmungsindex sind Creditspreads, die solche Angste visualisieren. Deren
Ausweitung — also zunehmende Eintriibung des Sentiments - hielt tber den gesamten Monat
an, u.a. war dies ganz sicher auch der angespannten Energieversorgungslage insbesondere
in Europa geschuldet. Vor diesem Hintergrund bufte der Investmentfonds OVID HY
Infrastructure im Berichtsmonat 4,58% an Wert ein. Der Wandelanleihefonds Man
Convertibles Global verlor wegen der erneuten Doppelbelastung aus steigenden Zinsen und

fallenden Aktien weitere 5,73%. Der IV _Mikrofinanzfonds Al war von der globalen

Entwicklung erneut unbeeindruckt und stieg im Juni um 0,11%.

Mit Man AHL Trend Alternative und apano HIl Strategie 1 fihren wir zwei Fonds in unserer

Produktpalette, die das globale Marktgeschehen Uber die Anlageklassen Aktien,

Rentenmarkte und Devisen in variabler Ausrichtung angehen.

Der Kurs des Investmentfonds Man AHL Trend Alternative stieg im Juni um 2,94%. Mit

+11,78% seit Jahresanfang bewies der Fonds erneut eindrucksvoll seine hohe Wichtigkeit als
diversifizierender Portfoliobaustein insbesondere in Phasen fallender Markte. Da er in
Anleihen — sowohl in Staatstiteln als auch von Unternehmen emittierten Bonds — sowie in
Aktienmarkten ,Short* positioniert war, konnte der Fonds von den fallenden Marktpreisen
profitieren. Auch der Sektor ,Wahrungen* erzielte Zuwachse. Hier profitierte AHL
insbesondere vom steigenden US-Dollar. Im Monatsverlauf hat AHL seine Short-
Positionierung in Aktien und Anlehen ausgebaut, wobei jedoch das Engagement in Aktien
weiterhin relativ gering ist. Am 14. Juni erreicht AHL inmitten einbrechender Kurse ein neues
Allzeithoch.

Der von uns betreute Investmentfonds apano HI Strateqgie 1 gab im Juni um 2,7% nach,

Weltaktien brachen um 8,3% ein. Wegen der Sorge um eine ausreichende Energieversorgung
insbesondere in Europa haben wir taktisch ein EuroStoxx-Discountzertifikat zu Gunsten Asien
getauscht. Fernost ist geopolitisch kaum in den Krieg in der Ukraine einbezogen und die
Inflationsraten sind moderat. Aulderdem stellten wir temporar einige Megatrend-ETFs glatt.
Der Ruckkauf erfolgt bei Marktberuhigung. Etwas deutlicher fielen die Kursriickgange bei
Sycomore (Aktien Long-Short) und AHL Target Risk (Global Macro) aus. Auch Basic
Resources (Global Macro) standen unter Druck, diese Position hatten wir jedoch friihzeitig
veraulRert. Gegen die schwache Markttendenz legten Creditspreads Long (Anleihen), GG
Value (Aktien Long-Short) und Man AHL Trend (Trendfolgestrategien) zu.


https://apano.de/produkte/ovid-infrastrukturfonds/
https://apano.de/produkte/ovid-infrastrukturfonds/
https://apano.de/produkte/iiv-mikrofinanzfonds-ai/
https://apano.de/produkte/man-ahl-trend-alternative/
https://apano.de/produkte/man-ahl-trend-alternative/
https://apano.de/produkte/apano-hi-strategie-1/
https://apano.de/produkte/apano-hi-strategie-1/

& apano

INVESTMENTS

Gerne verweisen wir auch noch auf unseren Ausblick auf das zweite Halbjahr 2022. Diesen

finden Sie unter diesem Link.

Mit freundlichen GrifRen

Ihr apano-Team


https://apano-bloggt.de/2022/07/08/boersenausblick-wie-wird-das-zweite-halbjahr-2022/
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Rechtliche Hinweise

Diese Informationen der apano GmbH dient ausschliel3lich Werbezwecken. Sie stellt weder eine
Anlageberatung dar noch ein Angebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebotes. Es handelt
sich ferner nicht um eine Finanzanalyse im Sinne des deutschen Wertpapierhandelsgesetzes und des
Osterreichischen Wertpapieraufsichtsgesetzes. Daher geniigen die in dieser Werbemitteilung
enthaltenen Informationen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der
Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen und es besteht kein gesetzliches Verbot, vor
Veroffentlichung der Werbemitteilung in den darin genannten Wertpapierprodukten zu handeln. Die in
dem Dokument zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung
andern. Frihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur
die kunftige Wertentwicklung. Grundlage fur den Kauf von Anteilen an dem Investmentfonds sind die
jeweils gultigen Verkaufsunterlagen, die ausfiihrliche Hinweise zu den einzelnen mit der Anlage
verbundenen Risiken enthalten. Die Verkaufsprospekte und die Wesentlichen Anlegerinformationen zu
den Fonds sind kostenlos in deutscher Sprache erhaltlich u.a. unter www.apano.de.

Risikohinweise zu Investmentfonds

Grundsatz: Die Vermdgensanlage in Investmentfonds (,Fonds®) bietet Chancen, aber auch Risiken.
Fonds sind keine risikolosen Anlagen. Fonds unterscheiden sich untereinander in erheblichen Malke
nach Struktur und Anlagespektrum. Die Risiken einer Vermogensanlage soll sich der Anleger vor seiner
Entscheidung bewusst machen. Bitte beachten Sie daher immer die Risikohinweise. Hinweis auf
Prospekt: Fur jeden Fonds besteht ein eigener Fondsprospekt, der die Gegebenheiten und Risiken des
konkreten Fonds schildert. Es gibt ebenfalls auch die Wesentlichen Anlegerinformationen zu dem
Fonds. Bitte lesen Sie den Prospekt, die Wesentlichen Anlegerinformationen und beachten Sie die
ausfuhrlichen Risikohinweise. Der Prospekt muss dabei nicht in Deutsch gefasst sein, sondern kann
auch in Englisch abgefasst sein. Prospekt und Wesentliche Anlegerinformationen sind bei der apano
erhaltlich. Risiko von Wertschwankungen und Substanzverlust: Der Wert eines Anteils an einem
Fonds kann, je nach der Entwicklung der Vermogensgegenstande in die der Fonds investiert, sehr stark
schwanken. Es sind daher bei schlechter Entwicklung der Anlagen des Fonds, erhebliche
Wertschwankungen und dauernde Substanzverluste moglich. Es besteht das Risiko von fallenden
Anteilspreisen. Risiken aus den Anlagen des Fonds: Ein Fonds investiert in verschiedene
Finanzanlagen. Er tréagt damit alle Risiken, die auch in den Zielanlagen (z.B. Immobilien, Aktien etc.)
auftreten konnen. Bonitéatsrisiko: Vermdgensanlagen, in die der Fonds investiert, unterliegen einem
Bonitats- und Emittentenrisiko. Bei Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage des Emittenten kann es
zu Zahlungsausfallen bis hin zur Zahlungsunfahigkeit kommen. Risiko trotz Diversifikation: Eine
Mischung oder Diversifikation der Anlagen kann nicht verhindern, dass bei einer negativen Entwicklung
des Gesamtmarkts Verluste eintreten. Risiko der Fehlinterpretation von Performanceangaben:
Positive Ergebnisse in der Vergangenheit geben grundsatzlich keine Rickschlisse auf zuklnftige
Ergebnisse. Fonds veroffentlichen Performanceergebnisse in Bezug auf die Entwicklung ihrer
Anteilswerte. Hier sind aber die verwendeten Daten und Zeitraume und Kosten zu bericksichtigen.
Risiken durch besondere Anlageschwerpunkte: Fonds mit besonderen Schwerpunkten haben ein
erhohtes Risiko, da Entwicklungen im Bereich des Schwerpunkts sich besonders stark auswirken. Sie
unterliegen auch den besonderen Gegebenheiten ihres Schwerpunkts. Wahrungsrisiko: Notieren der
Fonds oder seine Anlagen in einer Fremdwahrung, sind Anderungen des Wechselkurses zu der
Heimatwahrung des Anlegers zu berticksichtigen. Anlageentscheidungen und Fondsmanagement:
Die Anlageentscheidungen im Fonds werden durch das Fondsmanagement und nicht durch den
Anleger getroffen. Er hat keinen Einfluss auf die konkreten Anlagen des Fonds. Ihm ist in der Regel
nicht bekannt, welche konkreten Finanzanlage der Fonds tatigen wird (Blind Pool Risiko). Das
Fondsmanagement kann sich andern, Schlusselpersonen, die bisher den Fonds pragten, kénnen sich
weggehen. Aussetzung der Riicknahme von Anteilen: Es besteht das Risiko, dass ein Fonds
aufgrund besonderer Umstande die Riicknahme von Fondsanteilen aussetzt. Der Anleger kann also
nicht sicher damit rechnen, dass er Fondsanteile immer zurlickgeben kann. Einzelheiten werden in den
Fondsbedingungen geregelt. Risiko der Liquidierung oder der Zusammenlegung von Fonds: Ein
Fonds kann durch die Fondsgesellschaft ohne Zustimmung der Anleger liquidiert oder mit anderen
Fonds zusammengelegt werden. Der Anleger muss dann seine Anlage ggfs. zur Unzeit beenden oder
Anderungen zu dem urspringlich gekauften Fonds hinnehmen. Risiken aus Kosten: Der Anleger
muss immer die mit dem Erwerb des Fonds verbundenen Kosten, aber auch alle andere laufenden
Kosten des Fonds bericksichtigen, da sie von der Wertentwicklung des Fonds zuerst verdient werden
mussen, bevor der Anleger einen Gewinn erzielt. Bei Fonds kdnnen auf mehreren Ebenen Kosten
anfallen. Insbesondere bei Dachfonds sind die Kosten der Zielanlagen zu berticksichtigen. Es ist auch
die Differenz zwischen Ausgabepreis und Riucknahmepreis zu bertcksichtigen. Risiken bei
Dachfonds: Bei Dachfonds kann der Fonds die Anlageentscheidungen der Zielfonds, die in der Regel
ein eigenes Management haben, nicht beeinflussen. Es entstehen zusatzlich die Kosten der Zielfonds.
Verstandnisrisiko bei Fremdsprache: Wesentliche Unterlagen (z.B. Prospekt) kbnnen in einer
fremden Sprache abgefasst sein, die der Anleger méglicherweise nicht vollkommen beherrscht. Er kann
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daher wesentliche Angaben eventuell nicht, nicht vollstandig oder falsch verstehen. Der Anleger sollte
ein Verstandnis der Angaben vorher sicherstellen.



