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Liebe Leserin, Erscheinungsweise: zweimal monatlich

Lieber Leser, 14. Jahrgang
Folgen Sie uns: DER FONDS ANALYST jetzt auch auf Twitter

Uber das vergangene Bérsenjahr entwickelten sich
Fortezza Finanz - Aktienwerk @ Nebenwertefonds mit européischer Fokussierung
zu den attraktivsten Anlagemdglichkeiten fir
Chancen orientierte Investoren! Auch die Perfor-
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Greiffenberger AG a76% | nehmen. Es erweist sich durchaus als Irrglaube, dass
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InVision Software AG sor% | tragschancen bieten, bei aufkommender Marktvolati-
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Stand: 30.12.2013 Quelle: Depotbank, dleversoft FactsneetsLive™ | ZUM €inen sagt man Nebenwerten innerhalb eines
Sektors eine geringere Korrelation nach, zum anderen
liegt die Wertentwicklung kleinerer Nischenplayer an
vielschichtigen Unternehmensdaten - und Konjunk-
turzyklen und nicht blo3 an der Dynamik des weltwirtschaftlichen Wachstums. Wenn wir die Wertentwick-
lung unseren Fondsempfehlungen im Nebenwertesegment betrachten, so bestatigt sich diese Annahme.
Fonds wie SQUAD CAPITAL — SQUAD GROWTH, MES EUROPEAN SMALLER COMPANIES
hatten Uber die letzten 12 Monate lediglich eine Volatilitat von 6 bis 7% und konnten dennoch zwischen 22
und 25% an Wert hinzugewinnen. Selbst ein ALKEN SMALL CAP EUROPE blieb bei 10% Vola, hatte in
2013 dafur satte 46% Rendite zu bieten. Da die Manager von Nebenwertefonds h&ufig mit Spezialthemen
und engen Mérkten konfrontiert sind und zumindest die Guten unter ihnen zudem heif3 begehrt sind, liegt es
nahe, dass die top Small Cap Fonds friiher oder spater die Pforten fur neue Investorengelder schlieen. Da-
her lohnt es sich unserer Ansicht nach, friihzeitig nach aufstrebenden Managern und noch jungen Fonds
Ausschau zu halten, die im Gegensatz zu Alken Small Cap Europe oder Squad Growth noch Volumens-
wachstum erzielen méchten. Kommen wir zu einem Vertreter der Zunft, der noch ganz am Anfang steht:

Der FORTEZZA FINANZ — AKTIENWERK (WKN A1T 6TT) fristet mit einer 7-monatigen Historie
und einem Fondsvolumen von knapp 8 Mio. EUR noch ein Schattendasein! Was jedoch ins Auge sticht,
ist seine fulminante Startphase. Satte 23% Wertzuwachs im zweiten Halbjahr 2013 ohne nennenswerte
Schwéchephase. Fir den erfolgreichen Start sind in erster Linie zwei Personen verantwortlich. Zum einen
Wolfgang Altmann von der Fortezza Finanz AG und zum anderen Jochen Waag von der Waag & Zubert
Value AG. Als Vorstand einer Beteiligungsgesellschaft fur européische Nebenwerte konnte Waag einige
Erfahrung im Aufspiren lukrativer Small Caps sammeln und z.B. an der erfolgreichen Entwicklung des
Scherrer Small Caps Europe mitwirken. In Wolfgang Altmann und der Fortezza Finanz AG fand er schlief3-
lich den richtigen Partner fur die Lancierung des neuen Nebenwertefonds. Value Investing a la Warren Buf-
fett, das trifft den Kern der Anlagestrategie des Aktienwerk Fonds wohl am besten. Die beiden Manager
steuern ein konzentriertes Aktienportfolio, achten beim Kauf auf hohe Sicherheitsmargen, beschéftigen sich
nicht allzu sehr mit Marktprognosen, sondern investieren ihre Zeit in die Analyse von Unternehmen und den
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Austausch mit deren handelnden Personen. Selbst taktische Manéver mittels Derivate oder Kasse sind nicht
das bevorzugte Terrain der beiden. ,, Wir bauen nur Kasse auf, wenn strukturelle Unterbewertungen nicht
mehr auffindbar sind*“. Von diesem Zustand ist aktuell jedoch nicht viel zu bemerken, denn der Fonds ist mit
rund 90% investiert, schwerpunktmalig in den Branchen Industrie und Technologie. Zudem:

Waéhrend zum Lancierungszeitpunkt im Juni 2013 ein vorsichtiger Portfolioaufbau den ersten Markt-
rucksetzer kaum spirbar machte, reagiert das Portfolio derzeit angesichts der hohen Investitionsquo-
te Uberraschend milde! ,,Wir denken, dass viele der Aktien, in die wir investieren, sich zu einem groflen
Teil in starken Handen befinden (Management, strategische und Value-Investoren) und somit kein so grof3er
Druck aufkommt, wenn der Markt fallt” so Altmann auf die Frage warum sich der Fonds auch in diesem
Umfeld so gut schlagt. Was neben der insgesamt sehr hohen Performancequalitét auffallt, ist eine GebUlhren-
struktur, die dem Fondsmanagement erst dann nennenswerte Ertrage ermdglicht, wenn auch der Investor
Geld verdient. Die Performance Fee liegt demnach bei 15% und einer hurdle von 0 (mit ewiger Highwater-
Mark). Dafur liegt die reguldre Managementvergitung in einem Bereich, den man wohl eher als Aufwands-
entschadigung bezeichnen kann. Auch den Wunsch nach Wachstum formulieren Waag und Altmann sehr
verniinftig. Es geht den Managern darum, das Vermdgen der Anleger nachhaltig und langfristig zu vermeh-
ren. Daftr nehmen die beiden Verantwortlichen auch ein langsames Wachstum in Kauf und wissen schon
heute, dass der Fonds aufgrund der Nebenwertestrategie nicht endlos im VVolumen wachsen wird. Der
FORTEZZA FINANZ — AKTIENWERK besticht durch seine bisher ausgezeichnete Wertentwicklung
und eine transparente sowie umsichtige Managementauffassung. Ein heil3er Tipp fur die Watchlist!

Mit den besten Winschen fir Ihren Anlageerfolg Ausdauer wird friher oder spater belohnt —
meistens aber spéter.
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