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Wir investieren nur in Assetklassen, 

die wir einfach kontrollieren können.

Absoluter Ertrag

• Fokus auf risikoadjustierte 

Renditen

• Aktives Risikomanagement 

begrenzt Drawdowns bei 

Marktschwächen

• Wir folgen keiner Benchmark

• Kapitalerhalt

Wir investieren nur, wenn wir von der 

Kombination aus Risiko und Ertrag 

überzeugt sind.

Die Philosophie von ETHENEA
ETHENEAs DNA

Flexibel

• Entscheidungsfähigkeit zu 

unkonventionellen Positionen

• Wir analysieren jedes 

einzelne Investment auf sein 

Risiko- und Ertragspotenzial

• Kapitalisierung von Chancen

Aktiv

• Klar definierte Sicht auf die 

strategische Ausrichtung des 

Fonds auf Basis einer 

Fundamentalanalyse

• Reaktion auf kurzfristige 

Ereignisse durch taktische 

Anpassungen

• Portfolioliquidität ist 

entscheidend, um sich an 

veränderte Marktsituationen 

anzupassen

Wir reagieren nur auf makroökonomische 

Veränderungen, die zuvor vom Investment 

Komitee als relevant eingestuft wurden.
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Exklusives Update

Ethna-AKTIV

Stabile Positionierung durch flexible Steuerung

Ein solides Fundament mit fünf Sternen

Überzeugende Risikokennzahlen

Starke Performance bei reduziertem Risiko
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Ethna-AKTIV: ein solides Fundament mit fünf Sternen
... und Ihre gute Grundlage für jedes Portfolio

• Konzentration auf die Kernkompetenz

= makroökonomisch basierte Vermögensallokation trifft auf 

Fundamentalanalyse

• Agile Reaktionsfähigkeit in jedem Marktumfeld

Unser Erfolgsrezept

• Benchmark- und Indexunabhängige Portfoliokonstruktion

• Gründer und Eigentümer ist auch CIO

• Aktives Drawdown- und Risikomanagement

• Entscheidungsfähigkeit zu unkonventionellen Positionen

Der Unterschied zu unseren Peers

• Langjähriger Multi-Asset Allokations-Spezialist

• 23 Jahre Track Record und ∼ 2.1 Mrd. EUR AuM

• Völlig transparent und hoch liquide

Unsere Stärken

Stand: ​​31.05.2026​

Ethna-AKTIV A |

Morningstar Rating (Cautious Allocation Funds)

3 Jahre

5 Jahre

10 Jahre

Gesamt

Morningstar

Sustainability

Aus ​​5833​ „EUR Cautious Allocation - Global “ Fonds, Stand: 30.04.2026​. 

Basierend auf ​​​83,75​ % der AUM von „Unternehmen“ und 100 % der AUM 

von „Staaten“. Die Daten beruhen nur auf Long-Positionen.   










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Unsere Kernkompetenz:
stabile Positionierung bei flexibler Steuerung

Anleihen

Basisportfolio

• Fokussiertes und hochqualitatives 

Basisportfolio

• Kreditqualität AAA bis BBB

• Keine Klumpenrisiken

• Laufzeiten-gesteuert und 

hochliquide

Strategische Durationssteuerung

• Flexible und aktive Steuerung der 

Modifizierten Duration zwischen -10 

bis 10

Taktische Durationssteuerung

• Aktive Nutzung von Zins-Futures

(u.a. Bund, Treasuries) zur Steuerung 

über das derivative Overlay

Währungen

Währungen

• EUR-denominierter Fonds

• Aktien und Anleihen werden in 

lokaler Währung gekauft

• Fokus auf Safe-Haven-Währungen

• Abgesichert wird bis auf die 

gewünschte Fremdwährungsquote

Währungs-Strategie

• Flexible und aktive Steuerung

der Fremdwährungsquoten 

entsprechend der Makro-Meinung

Aktien

0

25

in %

49

-10

Strategische Aktienquotensteuerung

• Flexible und aktive Steuerung der 

Aktienquote bis max. 49 %

Taktische Aktienquotensteuerung

• Einsatz von liquiden Futures auf 

Hauptindizes (S&P500, Nasdaq, 

DAX, Euro Stoxx…)

Basisportfolio (min. 25 %)

• Fokus auf US-Large-Caps

• Hochliquide und flexibel

• Gut sicherbar über Futures
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Unsere Prinzipien auf einen Blick
Was machen wir und was nicht?

Wir verzichten auf:

• Aktien mit kleiner

und mittlerer 

Marktkapitalisierung

• CoCo-Bonds und 

ABS-Bonds

• EM FX-Risiken

Wir vermeiden:

• Aktien mit einer Markt-

kapitalisierung von

≤ 25 Mrd. EUR

• Geringe Emissionsvolumina

• Ewige Anleihen

• EM-Risiken

• Non-rated und 

High Yield-Anleihen

• Gold

Wir investieren in:

• Globale Aktien

US-fokussiert

• Staatsanleihen

• Investment Grade-

Anleihen

• Währungen

• Derivate der benannten 

Assetklassen

Wir stehen für:

• Flexible Asset Allokation

• Aktives Management

• Durations-Steuerung und 

Risiko-Management

• Höchste Liquiditäts- und 

Qualitäts-Ansprüche bei 

der Selektion

• Stabile, verständliche 

Basis-Portfolien
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Nachhaltigkeitsprozess
Alle ETHENEA Fonds sind als  Artikel 8-Fonds (SFDR) eingestuft

ESG-

Mindeststandards

Emittenten von Aktien und 

Anleihen, die unsere 

kombinierten Mindeststandards 

für Umwelt, Soziales und 

Unternehmensführung nicht 

erfüllen, werden ausgeschlossen.

Individuelle ESG -

Analyse

Neben den traditionellen 

Parametern für die Risiko-/

Ertragserwartungen fließen auch 

individuelle Umwelt-, Sozial- und 

Governance-Kriterien in die 

Bewertung jedes Emittenten und 

jedes einzelnen Wertpapiers ein.

ESG-Kriterien fließen auf jeder Ebene der 

Portfoliokonstruktion bei allen ETHENEA-Fonds 

ein

Für das ESG-Research arbeiten wir mit einem 

unabhängigen und spezialisierten 

Datenlieferanten zusammen 

Die folgenden Ausschlüsse werden in Schritt 1 angewendet:

1. Unternehmen mit Kerngeschäft in den Bereichen Tabak, Pornographie und/oder Kohleabbau/-handel

2. Unternehmen mit schwerwiegenden Verstößen gegen die Prinzipien des UN Global Compact (ohne positiven Ausblick)

3. Länder, die in der jährlichen Analyse von Freedom House als "unfrei " deklariert werden (www.freedomhouse.org)

2 3Umfassende 

Exklusion

Eine auf verschiedenen 

Produkt¹- und Standard²-

Kriterien basierende Prüfung 

schließt Investitionen in 

problematische Unternehmen 

von vornherein aus; außerdem 

werden Staatsanleihen unfreier³ 

Länder ausgeschlossen.

1

1
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Praxisbeispiel
Aktives Durationsmanagement

Zinsplateau („höher für längere Zeit“)Steigende Zinsen

2022 2023 2024 2025 2026 YTD

• Die Inflation war nicht nur vorübergehend

• Die Zinskurve reagierte stark

• Übersicherung = der Schlüssel zum Erfolg

Die Verlängerung der Laufzeit im Portfolio

wird über ein Overlay vorgesteuert.

Taktischer Einsatz 

eines Overlays

9
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Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA; Stand: ​​02.07.2026​
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Praxisbeispiel
Aktives Management der Aktienquote

Bärenmarkt Bullenmarkt

2022 2023 2024 2025 2026 YTD

Effektive Absicherung 

im Bärenmarkt 2022

Seit 2023 aktive Teilnahme am 

Bullenmarkt.

• Reduzierung des Exposures

• Verbesserung der Bewertung

• Umschichtung von Momentum- auf Value-

Aktien

• Taktische Absicherung mithilfe von 

Derivaten

?

10

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

Aktienquote netto

Aktienquote brutto

Morningstar-Equity-

Bandbreite: Cautious

Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA; Stand: ​​02.07.2026​



Marketing Kommunikation - Nur für Informationszwecke

Praxisbeispiel
Aktienauswahl und aktives Bewertungsmanagement

Bärenmarkt

2022 2023 2024 2025 2026 YTD

Value übergewichtet Gewinne realisieren/Chancen nutzen = Fokus auf Risiko und Rendite

Bullenmarkt ?

-2,0

2,0

6,0

10,0

14,0

18,0

0

5

10

15

20

25

30

35
Delta KGV

Erw. KGV Aktien Ethna-AKTIV

Erw. KGV S&P500
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Praxisbeispiel
Währungsmanagement

2022 2023 2024 2025 2026 YTD

Starker USD USD unverändert Fallender USD

• Absicherung vor der US-

Wahl 

• Vermeidung zweistelliger 

Verluste im Jahr 2025

Die Phase der 

Dollarstärke wurde 

genutzt, um Bestände 

abzubauen

12
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Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA; Stand: ​​02.07.2026​
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Sonstige ​​1​%

Aktien ​35% 

(35% netto)

Anleihen ​54%

(54% netto)

Kasse ​10%

Aktuelle Positionierung
Ethna-AKTIV*

Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA

Stand: 17/07/2026

* Alle Werte in %    ** Bei Anteilen an anderen Investmentfonds liegt die Obergrenze bei 10 % des Fondsvermögens.

Aktuell investiert zu 90%

YTM p.a.: ​​4,40​%

Kupon YTD: 1,20​% 

Kupon ​​​2026​: 2,26​%

Einzeltitelauswahl

Derivate

ETF
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Anleihen

Top 10 –Anleihen und Aktien
Ethna-AKTIV

* Dies stellt keine Anlageberatung oder Kaufempfehlung dar.

Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA; Stand: ​​02.07.2026​

Aktien
Name* %

European Union (10.2039) 4,50

European Union (12.2040) 3,70

European Union (10.2045) 3,66

JAB Holdings BV (2035) 2,39

Electricité de France S.A. Green Bond (2045) 2,30

Amazon.com Inc (2045) 1,92

Vonovia SE (2040) 1,84

Alphabet Inc (2044) 1,80

OMV AG (2040) 1,79

Baker Hughes Holdings LLC / Baker Hughes Co-

Obligor Inc (2046)
1,42

Name* %

Meta Platforms Inc. 3,10

NVIDIA Corporation 2,79

Alphabet Inc. 2,74

Amazon.com Inc. 2,69

CVS Health Corporation 2,22

Ecolab Inc. 2,15

Walmart Inc. 1,58

DoorDash Inc. 1,43

Rocket Lab Corp. 1,42

Starbucks Corporation 1,27
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Sektorallokation

Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA; Stand: ​​02.07.2026​

Ecolab

Freeport-McMoRan

Meta Alphabet

Amazon.com DoorDash

Walmart

Starbucks

Con…

Gilead

Phillips 66 Exxon Mobil

VISA Morgan Stanley

Goldman Sachs
Mizuho 

Financial

Allianz

Rocket Lab

Fedex

CVS HealthNVIDIA
American Electric 

Power

Basic MaterialsCommunications Consumer, Cyclical

Energy

Financial Industrial

Pharma …
Technology

Utilities
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Ethna-AKTIV: Performance seit 2019
Attraktive absolute and relative Performance im Vergleich zur Peergroup

Bei den Angaben handelt es sich um Vergangenheitsdaten. Die angegebene Wertentwicklung ist kein verlässlicher Indikator für laufende oder künftige Ergebnisse. Der Wert der Anteile kann schwanken. Die Wertentwicklungsdaten lassen die 

bei der Abgabe und Rücknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberücksichtigt. Alle dem Fonds in Rechnung gestellten und in die tägliche NAV-Berechnung einbezogenen Kosten wurden den entsprechenden Kategorien 

zugeordnet, basierend auf dem durchschnittlichen Anteil jeder Kategorie am Fondsvolumen.

Performance in %

Performance Contribution in %

Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA; Stand: ​​02.07.2026​

10,4% 1,1% 5,1% -6,5% 7,4% 6,0% 8,1% 6,2%

8,1% 1,1% 3,8% -11,0% 6,2% 5,4% 3,9% 3,2%

12,5% 1,3% 10,1% -12,6% 7,6% 9,0% 6,5% 6,0%

-8

0

8

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Bonds Equity Cash/FX Others
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-5

5

15
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35

45

Delta(RHS) EAA Fund EUR Cautious Allocation - Global EAA Fund EUR Flexible Allocation - Global Ethna-AKTIV (A)

Equity-Bandbreiten nach Morningstar Kategorien: Cautious 15–45 % | Moderate 45–65 % | Flexible 20–80 %
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Verlauf Fondsvermögen und Outperformance 
Ethna-AKTIV vs. Morningstar Cautious Allocation – Global seit 2006
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Fondsvermögen Outperformance Ethna-AKTIV (A) vs. Peergroup

Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA, Morningstar; Stand: 10.07.2026

Gesamtperformance

Ethna-AKTIV (A): ​​112,09%​

MS Cautious Allocation – Global: 44,81%​
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Ethna-

DEFENSIV (A)

Ethna-

AKTIV (A)

Ethna-

DYNAMISCH (A)

WKN A0LF5Y 764930 A0YBKY

3 Jahre   

5 Jahre   

10 Jahre   –

Gesamt   

Morningstar Sustainability

Ethna Funds
Morningstar Ratings und Sustainability Globes

Quelle: Morningstar; Stand ​31.05.2026

Aus ​​2941​ „EUR Flexible Allocation - Global“ 

Fonds, Stand: 30.04.2026​. Basierend auf ​​​84,9​

% der AUM von „Unternehmen“ und 100 % der

AUM von „Staaten“. Die Daten beruhen nur auf 

Long-Positionen.   

Aus ​​5833​ „EUR Cautious Allocation - Global “ 

Fonds, Stand: 30.04.2026​. Basierend 

auf ​​​83,75​ % der AUM von „Unternehmen“ und 

100 % der AUM von „Staaten“. Die Daten 

beruhen nur auf Long-Positionen.   

Aus ​​2407​ „EUR Diversified Bond“ Fonds, 

Stand: 30.04.2026​. Basierend auf ​​​77,47​ % 

der AUM von „Unternehmen“ und 100 % der 

AUM von „Staaten“. Die Daten beruhen nur 

auf Long-Positionen. 
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Portfolio Manager
Ethna-AKTIV

Jörg Held

• Portfolio Manager mit über 30 

Jahren Berufserfahrung in der 

Finanzindustrie.

• Seit 2014 ist Jörg Held als Portfolio 

Manager und Head of Portfolio 

Management (Execution), 

verantwortlich für die Asset 

Allokation und Selektion aller Fonds.

• Seit Februar 2024 übernimmt er 

zusätzlich Verantwortung als Head 

of Portfolio Management.

Luca Pesarini

• Der diplomierte Betriebswirt ist 

Portfolio Manager und Chief 

Investment Officer mit mehr als 30 

Jahren Erfahrung.

• Gründete im Jahr 2010 zusammen 

mit Arnoldo Valsangiacomo 

ETHENEA Independent Investors 

S.A.

• Zuvor war er langjähriges 

Vorstandsmitglied bei der Bank 

Julius Bär (Deutschland) AG.

Marketing Kommunikation - Nur für Informationszwecke 19
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Diese Werbemitteilung dient ausschließlich Informationszwecken. Eine Weitergabe an Personen in Staaten, in denen der Fonds nicht zum Vertrieb zugelassen ist, insbesondere in den USA oder 

an US-Personen, ist untersagt.

Diese Präsentation ist vorläufig, vertraulich und nur zur persönlichen Information bestimmt. Sie darf nicht weitergegeben werden. Es handelt sich um Marketingmaterial, keinen Forschungsbericht. 

Die gesetzlichen Anforderungen an Unparteilichkeit wurden nicht erfüllt; ein Handelsverbot vor Veröffentlichung gilt nicht.

Die Informationen stellen weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar und ersetzen keine anleger- und produktbezogene 

Beratung. Sie berücksichtigen nicht die individuellen Anlageziele, die finanzielle Situation oder die besonderen Bedürfnisse des Empfängers. Vor einer Anlageentscheidung sind die jeweils 

gültigen Verkaufsunterlagen (Verkaufsprospekt, Basisinformationsblätter/PRIIPs-KIDs, Halbjahres- und Jahresberichte) sorgfältig zu lesen. Diese Unterlagen sind in deutscher Sprache sowie in 

nichtamtlicher Übersetzung bei der Verwaltungsgesellschaft ETHENEA Independent Investors S.A., der Verwahrstelle, den nationalen Zahl- oder Informationsstellen sowie unter 

www.ethenea.com erhältlich. Die wichtigsten Fachbegriffe finden Sie im Glossar unter www.ethenea.com/glossar.

Ausführliche Hinweise zu Chancen und Risiken zu unseren Produkten entnehmen Sie bitte dem aktuell gültigen Verkaufsprospekt. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlässlicher 

Indikator für die zukünftige Entwicklung. Preise, Werte und Erträge können steigen oder fallen und bis zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals führen. Anlagen in Fremdwährungen unterliegen 

zusätzlichen Währungsrisiken. Aus den bereitgestellten Informationen lassen sich keine verbindlichen Zusagen oder Garantien für zukünftige Ergebnisse ableiten. Annahmen und Inhalte können 

sich ohne vorherige Ankündigung ändern. Die Zusammensetzung des Portfolios kann sich jederzeit ändern. Dieses Dokument stellt keine vollständige Risikoaufklärung dar.

Durch den Vertrieb des Produktes können Vergütungen an die Verwaltungsgesellschaft, verbundene Unternehmen oder Vertriebspartner fließen. Maßgeblich sind die Angaben zu Vergütungen 

und Kosten im aktuellen Verkaufsprospekt. Eine Liste der nationalen Zahl- und Informationsstellen, eine Zusammenfassung der Anlegerrechte sowie Hinweise zu Risiken einer fehlerhaften 

Nettoinventarwert-Berechnung finden Sie unter www.ethenea.com/rechtshinweise/. Im Falle einer fehlerhaften NIW-Berechnung erfolgt eine Entschädigung gemäß CSSF-Rundschreiben 24/856; 

bei über Finanzintermediäre gezeichneten Anteilen kann die Entschädigung eingeschränkt sein.

Informationen für Anleger in der Schweiz: Herkunftsland der kollektiven Kapitalanlage ist Luxembourg. Vertreterin in der Schweiz ist die IPConcept (Schweiz) AG, Bellerivestrasse 36, CH-8008 

Zürich. Zahlstelle in der Schweiz ist die DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG, Bellerivestrasse 36, CH-8008 Zürich. Prospekt, Basisinformationsblätter (PRIIPs-KIDs), Statuten sowie der Jahres- und 

Halbjahresbericht können kostenlos bei der Vertreterin bezogen werden.

Informationen für Anleger in Belgien: Der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Informationsdokumente (PRIIPs-KIDs), die Jahresberichte und die Halbjahresberichte des Teilfonds sind auf Anfrage 

kostenlos in deutscher Sprache bei der Verwaltungsgesellschaft ETHENEA Independent Investors S.A., 16, rue Gabriel Lippmann, 5365 Munsbach, Luxemburg und beim Vertreter erhältlich: DZ 

PRIVATBANK AG, Niederlassung Luxembourg, 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxemburg.

Trotz größtmöglicher Sorgfalt wird kein Gewähr für Richtigkeit, Vollständigkeit oder Aktualität der Informationen übernommen. Maßgeblich sind ausschließlich die deutschen Originaldokumente; 

Übersetzungen dienen nur Informationszwecken. Die Nutzung von digitalen Werbeformaten erfolgt auf eigene Verantwortung; die Verwaltungsgesellschaft übernimmt keine Haftung für technische 

Störungen oder Datenschutzverletzungen durch externe Informationsanbieter. Die Nutzung ist nur in Ländern zulässig, in denen dies gesetzlich erlaubt ist.

Dieses Dokument enthält ausgewählte, nicht vollständige Informationen aus verschiedenen Quellen. Für Richtigkeit, Vollständigkeit, Aktualität oder Eignung wird keine Gewähr übernommen. 

Einschätzungen und Meinungen entsprechen dem Stand bei Erstellung und können sich jederzeit ändern.

Alle Inhalte unterliegen dem Urheberrecht. Jegliche Vervielfältigung, Verbreitung oder Veröffentlichung, ganz oder teilweise, ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der 

Verwaltungsgesellschaft zulässig.

Copyright © ETHENEA Independent Investors S.A. (2026). Alle Rechte vorbehalten.

Wichtige Hinweise
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Mehr Insights 

finden Sie

auf Linkedin: 
Two elephants with tusks next to a sign

Description automatically generated
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https://www.linkedin.com/company/ethenea-independent-investors-s-a-/
https://www.linkedin.com/in/luca-pesarini/


Q&A
Danke für Ihre Aufmerksamkeit!
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