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Wichtige Hinweise
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➢ Keine Anlageberatung

 Im Rahmen dieses Webinars wird Ihnen kein Angebot zum Kauf, Verkauf oder 
zur Zeichnung von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten unterbreitet. 
Die enthaltenen Informationen und Einschätzungen stellen keine Anlageberatung 
oder sonstige Empfehlung dar, sondern dienen lediglich zur allgemeinen 
Information.

 Bitte beachten Sie den Disclaimer am Ende dieser Präsentation.

➢ Aufzeichnung 

 Dieses Webinar wird aufgezeichnet.
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Der Investmentansatz des Value Investing besteht seit über 90 Jahren. Mit seinem im Jahr 1934 erschienenen Buch „Security 
Analysis“ gilt Benjamin Graham als Vater des wertorientierten Anlagestils.

Benjamin Graham, Warren Buffett und auch André Kostolany  haben mit exzellenten Ergebnissen den Erfolg des 
klassischen Value-Anlagestils bewiesen. 

„Im Einkauf liegt der Gewinn“

Das Value Investing hat verschiedene Facetten. Allen gemein ist jedoch die Suche nach Wertpapieren, die deutlich unter ihrem 
inneren Wert notieren und damit eine Sicherheitsmarge („margin of safety“) besitzen. Besondere Aufmerksamkeit legt das 
Value Team dabei auf Unternehmen mit guten, verständlichen und nachhaltigen Geschäftsmodellen, die von fähigen und 
integren Managern geführt werden.

Investmentansatz

Das Value Team, bestehend aus Felix Schleicher (ehemaliger 
Geschäftsführer der FIDUKA Depotverwaltung GmbH / mitbegründet 
durch André Kostolany) und Markus Walder, arbeitet seit 2001 
zusammen und setzt den wertorientierten Anlagestil gemeinsam seit über 
24 Jahren erfolgreich um. Michael Friebe ist seit 2012 für die Beratung 

und Betreuung von professionellen und institutionellen 

Fondsinvestoren verantwortlich.

Team

In der Tradition von André Kostolany 

Der Anlagestil des Value Teams berücksichtigt viele 
Erkenntnisse von André Kostolany. Felix Schleicher hat 
über 10 Jahre (1989 bis 1999) mit André Kostolany 
zusammengearbeitet und schöpft heute aus dem 
enormen Erfahrungsschatz des Altmeisters.
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4Quelle: Der Spiegel, Time Mag.

Donald Trump dominiert die Schlagzeilen

11/2016 4/20256/2020
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… Ungleichgewicht spricht für einen Favoritenwechsel
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USA dominiert die Weltmärkte

Quelle: Ritholtz WM, Bloomberg, Stand 12/2024
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Kommt es zu einem Favoritenwechsel?

… Studien gehen von einem Favoritenwechsel aus!

Quelle: BlackRock, Fidelity, J.P.Morgan, CNBC, Stand 4/2025
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Markt verläuft in Zyklen

Die Chancen für einen neuen Zyklus stehen gut

Quelle: Morningstar, Bloomberg, Hartford, Stand 4/2025
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Markt verläuft in Zyklen

Die Chancen für einen neuen Zyklus stehen gut

Quelle: FactSet, MSCI, J.P.Morgan AM, Stand 9/2024
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Überbewertungen als Risiko

Quelle: Kopernik, Taunus Trust, Stand 04/2025

Konsequenz: Favoritenwechsel in günstige Märkte wahrscheinlich
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April-Korrektur „nur“ von kurzer Dauer?

Quelle: Bloomberg, VAA, Stand 05/2025, G216

Sehr unterschiedliche Situation und Bewertung

Index-Vergleich: Kurs-Umsatz-Verhältnis

GÜNSTIG

TEUER S&P 500, MSCI Welt Index

S&P 500 gleichgewichtet, Stoxx Europe 600, MSCI EM



Nur für professionelle Investoren

Marketingunterlage

11

Europas Discount auf Mehr-Jahres-Hoch

Quelle: BlackRock, Kopernik, 01/2025

Hoher Abschlag in Europa



Nur für professionelle Investoren

Marketingunterlage

12

Favoritenwechsel aus der Bewertungsperspektive

Quelle: Bloomberg, VAA, Stand 05/2025, G216

Risiko durch hohe Bewertung

MSCI Welt Index: Kurs-Umsatz-Verhältnis

GÜNSTIG

TEUER
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13Quelle: Bloomberg, VAA, Performance indexiert, Stand 03/2025 g165

Value-Growth-Zyklus

Favoritenwechsel 2000
VALUE GÜNSTIG

VALUE TEUER

Favoritenwechsel 2020/2025
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14Quelle: S&P Dow Jones, Stand 12/2024

S&P500: Gesamtmarktperformance nur von wenigen Aktien getragen

Favoritenwechsel ähnlich wie 2000?
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GMO: 7-Jahres-Prognose

Quelle: Taunus Trust, GMO, VAA, Stand 02/2025

Value als Profiteuer des Favoritenwechsel
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16Quelle: Bloomberg, VAA, Performance indexiert, Stand 12/2012

2000-2012: Phase einer starken Value-Outperformance

MSCI WELT INDEX

Analogie 2025 uff. ?

Abbau von Überbewertungen zu Gunsten unterbewerteter Value-Aktien

Internationale
Value-Fonds
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Günstiges Fondsportfolio durch laufende Anpassung! 

17Quelle: Bloomberg, VAA, Stand 05/2025 

Bewertungen im Vergleich

Kurs-Umsatz-Verhältnis

MMT
Global Value
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MMT Global Value: Top 10

Quelle: KVG, VAA, Cleversoft, 04/2025

Benchmark-unabhängig investieren

MSCI World

72% !
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19Quelle: Bloomberg, VAA, Performance indexiert, Zeitraum 30.04.2020 - 19.05.2025

Profiteuer des Favoritenwechsel

Outperformance durch antizyklisches Investieren

MMT Global Value + 109%

MSCI World Growth Index (Eur) +110%

MSCI World Value Index (Eur)    +  91%

MSCI World net TR (Eur)             +  98%
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Der Favoritenwechsel läuft bereits!

• (US-) Index-Investments: Schwierige Jahre zu erwarten

• Aktives Stockpicking vs. Index-Strategie wieder klar im Vorteil

• Mehrwert durch antizyklisches Management

• Günstige Value-Aktien als Renditelieferant

    ➔Ausgesuchte Value-Aktien bieten hohes Kurspotential



Nur für professionelle Investoren

Marketingunterlage

21

MMT Global Value: Auszeichnung

Quelle: HRI Research 11/2023
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Kontakt

VAA Value Advisors GmbH

Michael Friebe
Oberanger 43

D-80331 München

Tel.: +49 89 179 2465-302

E-Mail:      friebe@value-aa.com
Internet:   www.mmtvaluefonds.com

www.mmtvaluefonds.com
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Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschließlich der Information von institutionellen und professionellen Anlegern
und richtet sich nicht an Privatkunden!
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Bei diesen Informationen bzw. den Fondsporträts handelt es sich um Werbematerial und kein 
investmentrechtliches Pflichtdokument!

Mit diesem Dokument wird kein Angebot zum Verkauf, Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten unterbreitet. Die hierin enthaltenen Informationen 
stellen keine Anlageberatung dar, sondern geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Merkmale des Fonds. Alle Angaben wurden sorgfältig zusammengestellt; 
teilweise unter Rückgriff auf Informationen Dritter. Einzelne Angaben können sich insbesondere durch Zeitablauf, infolge von gesetzlichen Änderungen, aktueller Entwicklungen der Märkte 
sowie anderer wesentlicher Umstände ggf. auch kurzfristig als nicht mehr oder nicht mehr vollumfänglich zutreffend erweisen. Für die Richtigkeit, Vollständigkeit und Aktualität sämtlicher 
Angaben wird daher keine Gewähr übernommen. Die in dieser Information enthaltenen Ausführungen können sich jederzeit ohne vorherige Ankündigung ändern. Die Angaben gehen von 
unserer Beurteilung der gegenwärtigen Rechts- und Steuerlage aus. Die steuerliche Behandlung der Anlage hängt von den persönlichen Verhältnissen des jeweiligen Kunden ab und kann 
künftigen Änderungen unterworfen sein. Es wird keine Haftung für etwaige Schäden oder Verluste übernommen, die direkt oder indirekt aus der Verteilung oder der Verwendung dieser 
Produktinformation oder seiner Inhalte bestehen. Bei der Anlage in Investmentfonds besteht das Risiko von Kurs- und Währungsverlusten, so dass der zukünftige Anteilswert gegenüber 
dem Erwerbszeitpunkt steigen oder fallen kann. Sofern Aussagen über Marktentwicklungen, Renditen, Kursgewinne oder sonstige Vermögenszuwächse sowie Risikokennziffern getätigt 
werden, stellen diese lediglich Prognosen dar, für deren Eintritt wir keine Haftung übernehmen. Insbesondere sind frühere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen kein 
verlässlicher Indikator für die zukünftige Wertentwicklung. Die vollständigen Angaben zum Fonds sind in den wesentlichen Anlegerinformationen und dem Verkaufsprospekt in Ergänzung 
mit dem jeweils letzten geprüften Jahresbericht und den jeweiligen Halbjahresbericht, falls ein solcher jüngeren Datums als der letzte Jahresbericht vorliegt, zu entnehmen. Diese 
Dokumente stellen die allein verbindliche Grundlage des Erwerbs dar. Soweit steuerliche oder rechtliche Belange berührt werden, sollten diese vom Adressaten mit seinem Steuerberater 
bzw. Rechtsanwalt erörtert werden. Die vorgenannten Verkaufsunterlagen erhalten Sie in elektronischer oder gedruckter Form in deutscher Sprache kostenlos in den Geschäftsstellen der 
Hauck & Aufhäuser Lampe Privatbankiers AG, Kaiserstraße 24, 60311 Frankfurt am Main bzw. 1c, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach oder der Hauck & Aufhäuser Fund Services S.A., 
1c, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach. Anteile an Fonds dürfen nur in Ländern angeboten werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zulässig ist und/oder eine 
Genehmigung der örtlichen Aufsichtsbehörde vorliegt. Insbesondere dürfen Anteile dieses Fonds weder innerhalb der USA noch an oder auf Rechnung von US-Staatsbürgern oder in den 
USA ansässigen US-Personen zum Kauf angeboten oder an diese verkauft werden. Dieses Informationsdokument und die in ihm enthaltenen Informationen richtet sich weder an US-
Bürger noch an Personen mit ständigem Wohnsitz in den USA, noch darf es in den USA verbreitet werden. Die Verbreitung und Veröffentlichung dieses Dokumentes kann darüber hinaus 
auch in anderen Rechtsordnungen beschränkt sein.

Fondsverwaltung: Hauck & Aufhäuser Fund Services S.A., Telefon +352 451314-500, Fax +352 451314-519, E-Mail: info-hafs@hal-privatbank.com, www.hal-privatbank.com.

Der jüngste Nettoinventarwert (NIW) kann über die Internetseite der Verwaltungsgesellschaft/Kapitalverwaltungsgesellschaft abgerufen werden.

Die historische Wertentwicklung ist kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.
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