Fondsmanager im Gesprach

Mit preuflischen Tugenden
zum Anlageerfolg

INTERVIEW Toney Coffey managt mit dem Fonds Franklin Global Fundamental
Strategies eines der erfolgeichsten gemischten Portfolios. Cash. sprach mit ihm
tber das Konzept, den Markt und warum sich der Fonds als Basisinvestment eignet.

Der Franklin Global Fundamental
Strategies Fund ist als globaler
Mischfonds konzipiert. Worin unter-
scheidet er sich vom Wettbewerb?

Coffey: Als Portfoliomanager des
Franklin Global Fundamental
Strategies Fund greife ich auf drei
Fondsmanagement-Teams zuriick,
die bei Franklin Templeton unter-
schiedliche Strategien managen.
Zu einem Drittel bildet der Frank-
lin Global Fundamental Strategies
Fund die zugrundeliegende Strate-
gie des Fondsklassikers Templeton
Growth Fund ab, der in hochwertige
Value-Aktien investiert. Das Fonds-
management um Norman Boersma
verfolgt bei der Aktienauswahl ei-
nen wertorientierten Ansatz, den
sogenannten Value-Ansatz. Es wer-
den weltweit unterbewertete Aktien
von hoher Qualitdt und mit groem
Wachstumspotenzial gesucht. Das
zweite Drittel dieses Mischfonds bil-
det die Mutual-Series-Strategie, bei
welcher das Team um Peter Langer-
man Deep-Value-Titel kauft. Das In-
vestmentprinzip von Mutual Series
ist ein spezialisierter, auf dem eben
erwihnten Deep-Value-Prinzip be-
ruhender Investmentansatz. Ziel ist
es, weltweit unterbewertete Aktien,
die auf lange Sicht Gewinn verspre-
chen, so giinstig wie mdglich einzukau-
fen. Man konnte fast sagen, wir erhalten
einen Euro, bezahlen aber nur 50 Cent.
Zudem kann die Stategie auch zu einem
kleinen Teil in Unternehmen investieren,
die sich in Ubernahmesituationen oder
Umstrukturierungen befinden. Die dritte
Strategie innerhalb des Franklin Global
Fundamental Strategies Fund basiert auf
der des Templeton Global Bond Fund.
Dessen Fondsmanager Michael Hasen-
stab investiert weltweit in Anleihen und
Wihrungen — oftmals auch gegen den
Trend. Das wesentliche Kriterium, worin

Coffey: ,Die drei Anlagestrategien werden alle drei
Monate auf ihren Ursprungsanteil zuriickgefiihrt.”

wir uns vom Wettbewerb unterscheiden,
ist das sogenannte Rebalancing, das die
drei Strategien immer wieder auf die
exakte 1/3 Gewichtung zuriickfiihrt.
Das miissen Sie uns néher erkldren. Wie
und in welchen Intervallen findet dieses
Rebalancing statt?

Coffey: Alle drei Monate werden die drei
zugrundeliegenden Anlagestrategien im-
mer wieder zuriick auf einen Anteil von
33,3 Prozent gebracht. Die Idee hinter
dem Rebalancing ist einfach: Man ver-
kauft in fixen Intervallen jene Titel, die
gut gelaufen sind, und steigt dort ein, wo

die Kurse sich schlechter entwickelt
haben. Gewinne werden mitgenom-
men und in die schwécher laufende
Strategie investiert. Auf diese Weise
kaufen Anleger preiswerte und ver-
kaufen teure Titel. Sie investieren
sozusagen gegen den Trend, also an-
tizyklisch. Diese konsequente, fast
schon preuBische Investment-Diszip-
lin wiirden die wenigsten Endanleger
an den Tag legen.

Wodurch unterscheiden sich die bei-
den Aktienstrategien? Wie vermei-
den Sie mogliche Klumpenrisiken?
Coffey: Der Vorteil der beiden zu-
grunde liegenden Aktienstrategien
liegt darin, dass man eine breite
Streuung nach Branchen und Regio-
nen erhdlt — und das bei gleichzeitig
niedriger Korrelation. Beide Akti-
enstrategien weisen namlich in der
Regel nur wenige Uberschneidungen
in ihren Portfolios auf. Derzeit ist der
Franklin Global Fundamental Strate-
gies Fund weltweit in substanzstar-
ke Aktien von iiber 160 Unterneh-
men, iiber 220 werthaltige Anleihen
und tiber 20 der aussichtsreichsten
Wiéhrungen investiert.

Drei Anlagestrategien unter einen Hut
zu bringen, klingt nach einer sehr an-
spruchsvollen Aufgabe. Wie gehen Sie
dabei vor und in welcher Form wer-
den die drei Anlagestrategien miteinander
kombiniert?

Coffey: Das ist einfacher, als es sich an-
hort. Im Prinzip ist die Vorgehensweise
fiir Anleger sehr transparent und leicht
nachvollziehbar. Die drei Anlagestrategi-
en werden wie beschrieben jeweils unab-
héngig voneinander gemanagt. Jeweils zu
einem Drittel flieen die Stategien schlief3-
lich in den Franklin Global Fundamental
Strategies Fund ein. Das heifit, sic werden
von mir so gut wie moglich nachgebildet.
Der Fonds hat mit Stichtag Ende April iiber
die vergangenen zwolf Monate rund 24
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Prozent zugelegt. Welche Titel bzw. Seg-
mente haben besonders zur Performance
beigetragen? Konnen Sie Beispiele nennen?
Coffey: Bei der Templeton-Aktienstra-
tegie leistete eine Ubergewichtung und
die Wertpapierauswahl im Energiesektor
einen positiven Beitrag zur Wertentwick-
lung. Die Aktie des staatlichen brasilia-
nischen Olunternehmens Petrobras ver-
zeichnete eine Rallye, nachdem das Un-
ternehmen nach einem Streit dariiber, wie
die Verluste im Zusammenhang mit einem
aktuellen Korruptionsskandal verbucht
werden sollten, gepriifte Finanzberichte
vorlegte. Wir finden es ermutigend, dass
die Geschiftsfithrung des Unternehmens
positive Malinahmen zum Verkauf von
Vermogenswerten ergreift, um die Un-
ternehmensbilanz zu stirken. Wir glau-
ben auch, die Aktie bleibt iberzeugend
billig mit ausgezeichnetem langfristigen
Potenzial fiir das Forderwachstum. Bei
der Mutual-Series-Strategie unterstiitzten
neun der zehn wichtigsten Sektoren die
Wertentwicklung des Fonds. Vorn lagen
die Sektoren Finanzwesen und Energie.
Die hochsten Beitrdge im Finanzsektor
leisteten die Industrial and Commercial
Bank of China, PICC Property and Casu-
alty und China Pacific Insurance.

Die EZB pumpt derzeit jeden Monat Mil-
liarden in die Mdrkte und auch andere
Notenbanken vefolgen eine sehr lockere
Geldpolitik. Ist dieses Vorgehen Fluch
oder Segen fiir Mischfonds im Allgemei-
nen sowie fiir den Franklin Global Fun-
damental Strategies im Besonderen?
Coffey: Grundsitzlich sollten in Phasen
hoher Liquiditit — und dafiir sorgen diver-

se Notenbanken, allen voran die Bank of
Japan und die EZB — aktienlastige Misch-
portfolios zu den Gewinnern zihlen. Bei
rentenlastigen Mischportfolios sollte auf
ein aktives Wahrungsmanagement geach-
tet werden. Daher fiihlen wir uns im Mo-
ment sehr gut aufgestellt: zwei Drittel in
globalen Aktienstrategien und ein Drittel
in einem aktive gemanagten Rentenport-
folio. Die Wahrungen vieler Industrie- und
Schwellenmarkte legten im vergangenen
Monat gegeniiber dem US-Dollar zu, nach-
dem sie zuvor Anfang des Jahres 2015
gefallen waren. Die Fundamentaldaten
einzelner Léander diirften nach Ansicht der
Anleihenexperten zunehmend zu Schliis-
selfaktoren der Marktperformance werden.
Die Bank of Japan und die EZB fiihrten
ihre quantitativen Lockerungsprogramme
im April fort. Die globale Liquiditét, die
von den beiden Notenbanken bereitgestellt
wird, bietet den Schwellenmarktanleihen
nach wie vor Unterstiitzung. Die von sol-
chen Papieren gebotenen Renditen erschei-
nen dem Anleihen-Team im Vergleich zu
den niedrigen Sdtzen der groften Industri-
elander weiter attraktiv. Ferner muss man
zwischen einzelnen Schwellenlédndern un-
terscheiden — zwischen solchen, die eine
stark exportorientierter Wirtschaft, solide
Leistungsbilanzen und Haushalte auf-
weisen, und jenen, die mit Defiziten und
wirtschaftlichen Ungleichgewichten zu
kadmpfen haben.

Der Anleihebereich gilt gemeinhin als
zunehmend schwierges Terrain. Miissen
Sie kiinftig auf riskantere Anleihen setzen,
um aus diesem Segement einen addquaten
Performancebeitrag zu erhalten?

Drei Langlaufer erfolgreich kombiniert

Der Franklin Global Fundamental Strategies (LU034352998) vereint zwei
Aktien- und eine Rentenstrategie von Franklin Templeton.

Wertentwicklung des Franklin Global Fundamental Strategies versus Benchmark
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Coffey: Generell hat der Fondsmanager
des Rentenanteils, Michael Hasenstab,
eine defensive Duration in seiner An-
leihenstrategie beibehalten, wobei er
bestidndig Ausschau nach Chancen hilt,
die potenziell positive Renditen ohne
iberméfBige Zinsrisiken bieten. ,,Ver-
niinftig” regierte Lander, die nicht zu
stark vom Ol abhingig sind, bieten hier
seiner Meinung nach gute Chancen. Ha-
senstab ist unveréndert von Lokalwéh-
rungen ausgewdhlter Schwellenmarkte,
die starke Fundamentaldaten aufwei-
sen, iiberzeugt. Insbesondere Lander
mit geringer Verschuldung und starken
wirtschaftlichen Verflechtungen mit
den USA, wie zum Beispiel Mexiko und
Siidkorea, sollten einen Zinsanstieg in
den USA besser verkraften. Deutsche
oder europdische Staatsanleihen finden
sich aus guten Grund kaum in seinem
Portfolio.

Welche Entwicklung erwarten Sie in den
kommenden zwolf Monaten fiir den
Fonds?

Coffey: Die globalen Aktienmirkte
haben nach einer signifikanten Ralley
seit den Tiefen der weltweiten Finanz-
krise vor mehr als fiinf Jahren nominale
Hochststénde erreicht. Trotz dieser star-
ken Zugewinne sind wir nach wie vor der
Ansicht, die Anlageklasse bietet lang-
fristig Wert, denn Aktien wurden Ende
April, wenn man von langfristigen, zyk-
lisch adjustierten Bewertungen ausgeht,
laut unserer Analysen weltweit insgesamt
immer noch auf einem angemessenen
Niveau gehandelt. Im Hinblick auf die
Anleihenmirkte sind wir der Uberzeu-
gung, das trotz einer Verlangsamung des
Wachstumstempos des Bruttoinlands-
produkts in den USA im ersten Quartal
2015, die globalen Finanzmirkte auch
weiterhin von dem Wirtschaftswachs-
tum in den USA, der wirtschaftlichen
Stabilisierung in China, dem niedrigeren
Olpreis und der Fiille globaler Liquiditit,
die von Bank of Japan und EZB bereit-
gestellt wird, positiv beeinflusst werden.
Zusammengefasst glaube ich, dass wir
mit dem Franklin Global Fundmen-
tal Strategies Fund eine Anlageldsung
anbieten, die tiber verschiedene Wirt-
schaftszyklen hinweg ein gutes Basisin-
vestment darstellt. Auch fiir die nichsten
zwolf Monate dndert sich nichts an dieser
Bewertung. |

Das Gespréach flihrte
Frank O. Milewski, Cash.
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Franklin Global Fundamental Strategies Fund®

Wertentwicklung tber 5 Jahre in EUR in %*
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Nutzen Sie Ihre Chancen:

» Geballte Erfahrung und spezifische Kompetenzen unserer drei Investmenthauser in einem
Fonds.

* Breite Streuung durch weltweite Investition in Aktien und Renten.

* GleichmaRige Aufteilung des Portfolios auf drei unterschiedliche Anlagestrategien. Anleger kénnen
von drei Fondsstrategien gleichzeitig profitieren, ohne umzuschichten.

Beachten Sie folgende Risiken:

» Der Fonds investiert vornehmlich in Aktien und Schuldtitel von Unternehmen aus aller Welt,
einschlielich der Schwellenméarkte. Wertpapiere dieser Art unterliegen erheblichen Kursbewegungen,
die aufgrund von markt- oder unternehmensspezifischen Faktoren plétzlich eintreten kdnnen. Aufgrund
dessen kdnnen die Wertentwicklung oder etwaige Ertrage des Fonds im Laufe der Zeit schwanken und
unter Umstanden zum Kapitalverlust lhrer Anlage fuhren.

» Weitere Risiken von erheblicher Relevanz sind: Kreditrisiko, Derivaterisiko, Schwellenmarktrisiko,
Liquiditatsrisiko

* Wir verweisen zusatzlich auf die detaillierte Beschreibung der mit der Anlagepolitik des Fonds
verbundenen Risiken, die in den ,Wesentlichen Anlegerinformationen® (KIID) sowie im Abschnitt
»Risikoabwagungen® des aktuellen Verkaufsprospektes aufgefihrt werden.

L Ein Teilfonds der Franklin Templeton Investment Funds (FTIF), eine in Luxemburg registrierte SICAV.

* Quelle: Franklin Templeton Investments. Stand: 31.05.2015. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist weder ein verlasslicher
Indikator fur die aktuelle oder zukiinftige Wertentwicklung noch stellt sie eine Garantie fur die Zukunft dar. Auflegung der hier
gezeigten Anteilsklasse am 21. Februar 2008. Die Darstellungen basieren auf einer Einmalanlage von 10.000 EUR bei der
Ausgabeaufschlage von 5,25% (=525,00 EUR), in Abzug gebracht wurden. Es wurde unterstellt, dass keine sonstigen Transaktionskosten
anfallen und etwaige Steuern blieben unbericksichtigt. Ausschittungen wieder angelegt. Alle Wertentwicklungsangaben in EUR.
Wechselkursanderungen kdnnen sich sowohl giinstig als auch ungiinstig auf die Wertentwicklung in Euro auswirken. Samtliche auf
Fondsebene angefallenen Kosten wurden vollsténdig beriicksichtigt. Zuséatzlich kénnen Depotgebuhren anfallen, die die Wertentwicklung
mindern. (Bitte vergleichen Sie hierzu das Preisverzeichnis lhrer depotfiihrenden Stelle.) Bitte beachten Sie, dass die tatséchlich auf
Kundenebene anfallenden Gebuhren gegenuber den getroffenen Annahmen héher oder niedriger ausfallen kénnen.

Der in diesem Dokument genannte Index wird lediglich zu Vergleichszwecken (,Benchmark*) herangezogen. In einen Index kann nicht
direkt investiert werden. Um personalisierte Informationen zu erhalten, wenden Sie sich bitte an Ihren qualifizierten Berater.
Verkaufsprospekte und weitere Unterlagen erhalten Sie kostenfrei bei uns oder bei der Franklin Templeton Investment Services GmbH,
Mainzer LandstrafRe 16, 60325 Frankfurt a. M.

Bitte beachten Sie, dass es sich bei diesem Dokument um werbliche Informationen allgemeiner Art und nicht um eine vollsténdige
Darstellung bzw. Finanzanalyse eines bestimmten Marktes, eines Wirtschaftszweiges, eines Wertpapiers oder des/der jeweils
aufgeflihrten Investmentfonds handelt. Franklin Templeton Investments verdffentlicht ausschlieRlich produktbezogene Informationen und
erteilt keine Anlageempfehlungen. SICAV-Anteile diirfen Biirgern der Vereinigten Staaten von Amerika und dort Ansassigen weder direkt
noch indirekt angeboten oder verkauft werden. lhre Anlage entscheidung sollten Sie in jedem Fall auf Grundlage des aktuellen
Verkaufsprospektes, der jeweils relevanten ,Wesentlichen Anlegerinformationen” (KIID) sowie des giiltigen Rechenschaftsberichtes
(letzter geprufter Jahresbericht) und ggf. des anschlieRenden Halbjahresberichtes treffen. Diese Unterlagen stellen die allein verbindliche
Grundlage fur Kaufauftrage dar.
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