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Präsentiert in Kooperation mit:

Unternehmensstruktur

- Fokus auf Kapitalerhalt

- Erzielung langfristig 

stabiler Renditen

- Risikobewusster und 

verlustminimierender 

Investmentansatz

- ∼ 2,4 Mrd. EUR AUM

- Unabhängige Multi-

Investment-Boutique

- Stock-Picking-Ansatz

- Keine Benchmark-

Tracker

- ∼3.3 Mrd. EUR AUM

HARON HOLDING

Business Development

Services
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Core satellite strategy
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HESPER FUND – GLOBAL SOLUTIONS

• 2002: Auflegung des Ethna-AKTIV 

• 2007: Erweiterung der Fondspalette durch die Auflegung des defensiv 

ausgerichteten Ethna-DEFENSIV 

• 2009: Erweiterung der Ethna Funds Familie durch die Auflegung des 

offensiveren Ethna-DYNAMISCH

• 2010: Gründung der ETHENEA Independent Investors S.A. mit Sitz in 

Munsbach, Luxemburg

• 2019: Auflegung des HESPER FUND –

Global Solutions SICAV am 17. Juni

• Flexibler und aktiv gemanagter Managementansatz

• 10 Mitarbeiter im Portfoliomanagement

• 11 Vertriebsländer

• EUR 2,4 Mrd. AUM

Stand: 31.08.2023
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Unser aktives Portfolio-Management

10 Mitarbeiter verwalten 

Vermögenswerte in Höhe von

EUR 2,4 Mrd.

Langjähriger Track Record

Unser Expertenteam verfügt 

über langjährige Erfahrung 

sowohl im Finanzsektor als auch

 in der Vermögensverwaltung. 

ETHENEA Independent Investors S.A.

Eine bankenunabhängige 

Kapitalverwaltungsgesellschaft mit einem aktiv 

und flexibel verwalteten Multi-Asset-Ansatz.

Unser Ziel

Ihr langfristiger Asset-

Management-Partner zu sein, 

der das uns anvertraute 

Fondsvermögen verwaltet und 

bewahrt.

Vertriebszulassung in 11 Ländern:

Über uns
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Vom Hang der Hoffnung zur Wand der Sorgen

Marktentwicklung

Zeit

Slope of hope

(Hang der Hoffnung)

Wall of worry

(Wand der Sorgen)

Krieg in 

UkraineStarker

Dollar

Schwache

Frühindikatoren

Fallender

ISMDebt-

Ceiling

Invertierte 

Zinskurven

Rezession
Bank-

pleiten

Kredit-

klemme

Fehlende 

Marktbreite

Zinsanhebungszyklus

Konsumenten-

schulden

Bewertung
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HESPER FUND – GLOBAL SOLUTIONS

Makro-orientierter

Investmentansatz

Risiko-/Ertragsziele

• Top-down globaler

Makro-Fonds

• Dreistufiger 

Investitionsrahmen: 

säkulare Themen, 

Makrobild, 

Marktstimmung

• Globale Ausrichtung und 

Fokus auf die 

wesentlichen 

Anlageklassen

• Absolut Return-Ansatz

• Zielrendite von 7-9%

• Zielvolatilität von 7-9%

• Geringe Korrelation zu 

traditionellen 

Anlageklassen

• Drawdownkontrolle

Tägliche Liquidität und 

Transparenz

• In Luxemburg registrierter 

offener Publikumsfonds 

mit täglicher Liquidität

• Regelmäßige 

Kundenkommunikation 

zur Darstellung der 

Makrosicht und 

Positionierung

• Volle Transparenz des 

Portfolios
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HESPER FUND – GLOBAL SOLUTIONS

• Berufliche Positionen:

• Direktor und Leiter für Internationale Währungsko-

operation bei der Schweizer Nationalbank in Zürich. 

• Senior Economist beim Internationalen Währungsfonds in 

Washington D.C. 

• Leiter der Finanzmarktanalyse im

Eidgenössischen Finanzdepartement in Bern

Portfolio Management-Team

• Berufliche Positionen:

• verschiedene Positionen in Investmentgesellschaften, 

darunter Head of Research bei Banca del Ceresio, 

Portfolio Manager bei Banco de Galicia, Investment 

Advisor in Family Offices, Finance Coordination 

Manager bei Correo Argentino S.A, and Senior 

Financial Analyst bei Phosphor Asset Management S.A. 

in Lugano.

Dr. Andrea Siviero Federico Frischknecht



9

29.08.2023 in Düsseldorf, 05.09.2023 in München

11.09.2023 in Bad Nauheim, 19.09.2023 in Hamburg, 26.09.2023 in Berlin

Präsentiert in Kooperation mit:

Den Marktturbulenzen widerstehen (1)
HESPER FUND-Wertentwicklung seit Auflage bis Juni 2020 in %
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HESPER FUND – Global 
Solutions
Global Equity Index

1

2

30.7.19-23.8.19 HESPER Equities Bonds

Ertrag 1,1% -5,7% 2,2%

Korrelation - -0,5 0,9

Asset-Allokation Aktien 26%, Unternehmensanl. 39%, Staatsanleihen 24%, 

Cash 9%. USD-Exposure 45%

Auslöser Trump ließ die Handelsverhandlungen mit China platzen, als 

der Markt eine Einigung erwartete

Änderungen Halbierung des US-Dollar-Exposures, Erhöhung der Cash-

Position, Reduktion von Aktien auf 12%, Reduktion von 

Unternehmensanleihen auf weniger als 10%

19.2.20-23.3.20 HESPER Equities Bonds

Ertrag -0,4% -33,6% -10,9%

Korrelation - -0,8 -0,5

Asset-

Allokation

Aktien 42%, Unternehmensanl. 19%, Staatsanleihen 27%, 

Cash 6.5%. USD-Exposure 53%

Auslöser Ausbruch der Pandemie 

Änderungen Komplette Absicherung der Aktienquote durch Futures, 

zusätzliche (Netto-)Short-Position von 2 bis zu 5% durch 

weitere Aktienindex-Futures, Schreiben von Aktienindex-

optionen, um von hoher Volatilität zu profitieren, Erhöhung 

der Duration von US-Staatsanleihen

1 2

Quellen: Bloomberg Financial L.P., ETHENEA, Stand: 18.06.2020

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.
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Den Marktturbulenzen widerstehen (1)
Peer-Group-Vergleich 1
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HESPER - GLOBAL SOLUTIONS T-6 EUR Multi-Asset  Multi-Asset 2
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Den Marktturbulenzen widerstehen (1)
Peer-Group-Vergleich 2
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Den Marktturbulenzen widerstehen (2)
HESPER FUND-Wertentwicklung seit Dezember 2021 in %
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HESPER FUND – Global Solutions

Global Equity Index

Global Corp. Bond Index

3 3 24.2.22-09.3.22 HESPER Equities Bonds

Ertrag 3,5% -0,3% -1,1%

Korrelation - -0,8 -0,6

Asset-Allokation Aktien 25%

Unternehmensanl. 18%

Staatsanleihen 10%

Rohstoffe 13%

Duration fully hedged

USD-Exposure 37%

Auslöser Russische Invasion in der Ukraine

Änderungen • Auflösung der Durationsabsicherung 

und Halbierung der Aktienquote auf 13 

%.

• Ausstieg aus europäischen Aktien und 

Währungen

• Aufstockung der Anleihen mit hoher 

Bonität

• Erhöhung des US-Dollarexposures auf 

40% und Kauf von kanadischen Dollar

Quellen: Bloomberg Financial L.P., ETHENEA, Stand: 21.03.2022

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.
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Den Marktturbulenzen widerstehen (2)
Peer-Group-Vergleich 3
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Quelle: Morningstar

Stand 31.08.2023

Track Record seit Auflage im Vergleich zu 

anderen globalen Macro-Trading-Fonds in %

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.

HESPER FUND – Global Solutions T-6 EUR           Peer group*

• Größe: mehr als 50 Millionen, weniger als 1 Milliarde

• Währung: EUR

• Sitz in Europa

• Berücksichtigung der "institutionellen" "kumulativen" 

Anteilsklasse

• Mindestens dreijähriger Track Record

• Standardabweichung seit Beginn <10

• Morningstar-Kategorie: EAA Fund Makro Trading EUR

* Peer group:
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HESPER FUND – GLOBAL SOLUTIONS
Investmentprozess

Säkulare Themen

Szenario für die Weltwirtschaft mit einem Zeithorizont für 

die nächsten 5-10 Jahre

Makroausblick

Szenario für die Weltwirtschaf mit einem Zeithorizont von 

ca. 12-18 Monaten

Marktsentiment

Tägliche Nachrichten und die Marktwahrnehmungen der 

Marktteilnehmer können mitunter starke Auswirkungen 

auf die gesamte Kapitalmarktentwicklung haben → 

Berücksichtigung der taktischen Asset Allokation
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HESPER FUND – GLOBAL SOLUTIONS
Investmentprozess

Demografie

Globalisierung

Technologie

Klimawandel

China

Säkulare Themen, die die makroökonomischen

Rahmenbedingungen beeinflussen können
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HESPER FUND – GLOBAL SOLUTIONS
Investmentprozess

Mittelfristiges makroökonomisches Szenario:

"Verlangsamung des Konjunkturzyklus mit 

restriktiver Politik und langsam sinkender 

Inflation. Sehr unsichere Aussichten. Weiche 

Landung durch anhaltende Inflations- und 

Finanzstabilitätsrisiken erschwert. 

Rezessionsrisiko."

1. Abschwächung globales Wachstum auf unter 3%.

2. Rückgang globale Gesamtinflation, aber die Kerninflation 

bleibt hoch. 

3. Die Geldpolitik bleibt restriktiv. Eine weitere Straffung ist 

wahrscheinlich.

• Basisszenario: Konjunkturabschwächung gefolgt von 

schwachem Wachstum. 

• Abwärtsrisiken: Die hartnäckige Inflation könnte eine 

noch restriktivere Politik erzwingen. 

• Aufwärtsrisiken: Rascher Rückgang der Inflation, rasche 

Erholung Chinas und Beilegung des Konflikts in der 

Ukraine.
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HESPER FUND – GLOBAL SOLUTIONS
Investmentprozess

Taktische Allokationen zu Absicherungszwecken oder um von kurzfristigen Chancen zu 

profitieren

Suche nach Veränderungen im Sentiment

• Politisch / Geopolitisch

• Änderungen in der politischen Agenda und 

Ungewissheiten

• Finanzwirtschaftliche Schocks

• Unternehmensereignisse

Auslösende Marktveränderungen 

• Preisanpassungen

• Umkehrung zum Mittelwert

• Ungleichgewichte zwischen Anlageklassen

• Überschießen / Unterschreiten

• Risk on – Risk off

und Portfolioanpassungen …

Aktienexposure* Duration

*Berechnungen beinhalten ETFs. Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA; Stand 31.08.2023

-17,26%
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HESPER FUND – GLOBAL SOLUTIONS
Gesamtes Währungsexposure im Zeitverlauf (YTD)*

* Kann Termingeschäfte und Derivate enthalten; Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA;

Stand 31.08.2023
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HESPER FUND – GLOBAL SOLUTIONS

• Top-Down Global Makro-Fonds mit einer sehr geringen Korrelation 

zu traditionellen Anlageklassen

• Hohe Drawdown-Kontrolle

• Zielrendite von 7-9% (Zielvolatilität ebenfalls)

• Absolute-Return-Ansatz → taktische Allokationen im 

Aktienengagement

• Rückkehr des Zinses → Opportunitätenset für Multiasset-Fonds 

noch besser
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Vorschlag Modell-Portfolio

Ethna-AKTIV (WKN: 764930)

✓ flexibler, benchmarkunabhängiger, aktiv verwalteter Multi-

Asset-Fonds mit globaler Makrosicht

✓ 4 Anlageklassen (Aktien, Anleihen, Währungen und 

Rohstoffe) auf der Grundlage eines Top-Down-Ansatzes 

werden sorgfältig kombiniert

✓ je nach Marktlage wird die Aktienquote aktiv zwischen 0% - 

49% angepasst

✓ 191,25% Fondsperformance seit Auflegung

MainFirst Global Equities Unconstrained (WKN: A2N6SA)

✓ Investmentansatz: Langfristig strukturelles 

Wachstum → Wachstumsrate der Unternehmen bei 

Umsatz und Gewinn >20% p.a.

✓ 16.5% p.a. Fondsperformance „MainFirst Global Equities 

Unconstrained“ seit Auflage

✓ 5.5% Alpha p.a. gegenüber MSCI World seit 2013

Portfolioallokation

Europa

Amerika

Asien
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Peer-Group-Vergleich HESPER, Ethna-AKTIV & 

MainFirst Global Equities Unconstrained

Quelle: Morningstar

Stand 30.06.2023

Investment Growth 3-years
Time period: 15.06.2019 to 30.06.2023

Trailing returns
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Peer-Group-Vergleich HESPER, Ethna-AKTIV & 

MainFirst Global Equities Unconstrained

Quelle: Morningstar

Stand 30.06.2023

Drawdown 3-years
Time period: 01.07.2020 to 30.06.2023

Drawdown
Time period: 01.07.2020 to 30.06.2023 Calculation Benchmark: MSCI World NR EUR
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Peer-Group-Vergleich HESPER, Ethna-AKTIV & 

MainFirst Global Equities Unconstrained

Quelle: Morningstar

Stand 30.06.2023

Correlation Matrix 3-Year (weekly returns)
Time period: 05.07.2020 to 24.06.2023
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WKN Fonds

WKN HESPER Fund Global Solutions: 

A2PED9

WKN Ethna-AKTIV:

764930

WKN MainFirst Global Equities Unconstrained: 

A2N6SA
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Wir würden uns 

freuen, wenn 

Sie uns auf 

LinkedIn folgen

Click here

Click here

https://www.linkedin.com/in/luca-pesarini/
https://www.linkedin.com/company/ethenea-independent-investors-s-a-/
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Wichtige Hinweise

Dies ist eine Werbemitteilung.

Diese Präsentation ist ein vorläufiges und nicht endgültiges Dokument. Diese Präsentation muss vertraulich und persönlich behandelt werden und ihr Inhalt darf nicht an andere Personen weitergegeben werden. Dieses 

Dokument ist Marketingmaterial und dient ausschließlich der Produktinformation. Dieses Dokument ist kein Forschungs-/Analysebericht und ist nicht als solcher beabsichtigt. Die gesetzlichen Anforderungen, die die 

Unparteilichkeit von Forschungsmaterial garantieren, wurden somit nicht eingehalten. Ein Handelsverbot vor der Herausgabe dieser Publikation ist nicht anwendbar. Dies ist keine Grundlage für Käufe, Verkäufe, Absicherung, 

Übertragung oder Beleihung von Vermögensgegenständen. Keine der hier enthaltenen Informationen begründet ein Angebot zum Kauf oder Verkauf eines Finanzinstruments noch beruhen sie auf der Betrachtung der 

persönlichen Verhältnisse des Adressaten. Sie sind auch kein Ergebnis einer objektiven oder unabhängigen Analyse. Weder durch das Lesen der Unterlage noch durch das Zuhören im Rahmen eines Präsentationstermins 

kommt ein Beratungsverhältnis zustande. Alle Inhalte dienen der Information und können eine professionelle und individuelle Anlageberatung nicht ersetzen. Ausführliche Hinweise zu Chancen, Risiken sowie Angaben im 

Zusammenhang mit dem Anlegerprofil und der Anlagepolitik zu unseren Produkten entnehmen Sie bitte dem jeweils aktuellen Verkaufsprospekt. Allein maßgeblich und verbindliche Grundlage für den Anteilserwerb sind die 

gesetzlichen Verkaufsunterlagen (Verkaufsprospekt und Basisinformationsblätter (PRIIPs-KIDs), ergänzt durch die Halbjahres- und Jahresberichte), denen die ausführlichen Informationen zu dem Anteilerwerb sowie den damit 

verbundenen Chancen und Risiken entnommen werden können. Die genannten Verkaufsunterlagen in deutscher Sprache (sowie in nichtamtlicher Übersetzung in anderen Sprachen) finden Sie unter www.ethenea.com und 

sind bei der Verwaltungsgesellschaft ETHENEA Independent Investors S.A. und der Verwahrstelle sowie bei den jeweiligen nationalen Zahl- oder Informationsstellen und bei der Vertreterin in der Schweiz kostenlos erhältlich. 

Die Zahl- oder Informationsstellen sind für die Fonds Ethna-AKTIV, Ethna-DEFENSIV und Ethna-DYNAMISCH die Folgenden: Belgien, Deutschland, Liechtenstein, Luxemburg, Österreich: DZ PRIVATBANK S.A., 4, rue 

Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxemburg; Frankreich: CACEIS Bank France, 1-3 place Valhubert, F-75013 Paris; Italien: State Street Bank International – Succursale Italia, Via Ferrante Aporti, 10, IT-20125 Milano; 

Société Génerale Securities Services, Via Benigno Crespi, 19/A - MAC 2, IT-20123 Milano; Banca Sella Holding S.p.A., Piazza Gaudenzio Sella 1, IT-13900 Biella; Allfunds Bank S.A.U – Succursale di Milano, Via Bocchetto 6, 

IT-20123 Milano; Schweiz: Vertreterin: IPConcept (Schweiz) AG, Münsterhof 12, Postfach, CH-8022 Zürich; Zahlstelle: DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG, Münsterhof 12, CH-8022 Zürich; Spanien: ALLFUNDS BANK, S.A., C/ 

Estafeta, 6 (la Moraleja), Edificio 3 – Complejo Plaza de la Fuente, ES-28109 Alcobendas (Madrid). Die Zahl- oder Informationsstellen sind für die HESPER FUND, SICAV – Global Solutions die Folgenden: Belgien, 
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