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Wertentwicklung und Risikokennzahlen

Quelle: Axxion S.A.

SQUAD Aguja Opportunities - I
Anlagestrategie

Fondsdaten per 30.04.2023

WKN A2AR9C

ISIN DE000A2AR9C9

Anteilsklasse I (Institutionelle)

Vertriebsstatus offen

Fondskategorie Mischfonds 
Global 
ausgewogen

Mindestkapital-
beteiligungsquote

25%

Erstausgabepreis 100,00 €

Kurs 145,16 €

Anteilsklassenvolumen 71.071.031 €

Fondsvolumen 281.495.772 €

Mindestzeichnung 100.000,00 € 

Ausgabeaufschlag bis zu 5%

Rücknahmeabschlag keiner

Laufende Kosten p.a. 1,24% 

davon Verwaltungs-
gebühr p.a.

bis zu 1,20% 

Erfolgsgebühr p.a. 10% (mit ewiger 
Highwatermark)

Ertragsverwendung thesaurierend

Geschäftsjahresende 31. Dezember

Vertriebszulassung DE, AT

Fondstyp/Rechtsform OGAW/-

Einstufung nach SFDR Artikel 8+

Nähere Informationen Siehe VKP

Zeitraum 1 M YTD 1 J 3 J 5 J 10 J Auflage

Rendite -0,95% +3,08% -7,46% +25,01% +31,37% +45,49%

Rendite p.a. +7,74% +5,61% +6,04%
Volatilität 7,03% 9,13% 11,39% 11,13% 11,04% 10,02%

Fabian Leuchtner

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für die künftige 
Wertentwicklung. Berechnung nach BVI-Methode inklusive Ausschüttungen.

Wertentwicklung seit Auflage am 05.12.2016

Quelle: Axxion S.A.

Kommentar

Auszeichnungen

Der Schwerpunkt der Anlagestrategie soll auf der Identifizierung von Fehl- bzw.
Unterbewertungen in Verbindung mit einem Werttreiber in der gesamten Kapitalstruktur von
Unternehmen liegen. Generell wird eine flexible Allokation in Aktien, Anleihen, Derivaten und
Kasse angestrebt. Die flexible Anlagestrategie soll es dem Fonds ermöglichen, in die jeweils
attraktivsten Teile der Kapitalstruktur eines spezifischen Unternehmens zu investieren. Dem
Fondsmanagement liegt ein diskretionärer Ansatz zugrunde. Der Investmentansatz basiert auf
fundamentalen Bewertungsprinzipien, zudem werden ESG-Kriterien berücksichtigt.

Dimitri Widmann
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Nach einem eher ruhigen Auftakt ins zweite Quartal stand zum Ende des Monats der Start der
Berichtssaison an. Nachdem HelloFresh einen Kapitalmarkttag Ende März 2023 abgehalten
hatte, zogen Aktienkurs und Wert der Wandelanleihe im April an. Insbesondere das Aufzeigen
der Profitabilitäts- und Wachstumsdynamiken in verschiedenen Segmenten hat das Vertrauen
der Marktteilnehmer bzgl. der mittelfristigen Margen- und Wachstumsziele gestärkt. Im April
wurde anlässlich der Quartalszahlen zudem die aktuelle Guidance bestätigt und insbesondere
das Segment mit frischen Fertiggerichten (Factor 75 / Youfoodz) als Wachstumstreiber
hervorgehoben. Nicht nur die HelloFresh Wandelanleihe, sondern der gesamte Baustein
Anleihen lieferte einen positiven Renditebeitrag. Sehr positiv reagierten die Marktteilnehmer auf
Quartalszahlen von Meta: So vermeldete das Unternehmen einerseits starke Nutzer- und
Engagementzahlen der Plattformen (Facebook / Instagram / WhatsApp) und schlug die
Umsatzerwartungen. Gleichzeitig zeigte sich das Management deutlich kostenbewusster, indem
es - nach sehr deutlichem Personalaufbau in den letzten Jahren - weitere Mitarbeiter entlässt,
sodass die Gewinnmargen sich positiv entwickeln sollten. Die Position wurde nach der starken
Entwicklung etwas reduziert. Aus unserer Sicht positiv waren auch die Zahlen des norwegischen
Versicherungskonzern Protector. Speziell das Prämienwachstum im UK-Markt erscheint
nachhaltig stark. Mit der kanadischen Fairfax ist ein zweiter Versicherungskonzern in die Top 5
Positionen gerückt. Wir erachten diesen Markt in der aktuellen Gemengelage als attraktiv und
Versicherer als potentielle Profiteure. Dazu sind die Bewertungen günstig, Protector wird laut
Konsens mit einem erwarteten KGV von 12 und Fairfax sogar mit weniger als 10 bewertet,
obwohl beide Unternehmen profitabel wachsen. Positiv und negativ verlief die Sondersituation
um Activision Blizzard. Nachdem sich zunächst die These zunehmend bestätigte, dass der
fundamentale Wert der Aktie über den bisherigen Markterwartungen lag und die Aktie daraufhin
anzog, kam es Ende des Monats dann zur enttäuschenden Entscheidung der britischen
Wettbewerbsbehörde den Deal zu blockieren. Die Aktie gab daraufhin einen großen Teil des
vorherigen Anstiegs wieder ab. In Summe bestätigte sich damit allerdings, dass die Aktie zuvor
deutlich zu niedrig gehandelt hatte und damit eine attraktive Chance darstellte. Trotz des nun
voraussichtlichen Scheiterns des Deals (Microsoft gibt sich noch kämpferisch, wir erachten die
Chancen aber für gering) ist der Wertbeitrag der Position neutral.

Stand: 30.04.2023
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Rollierende Wertentwicklung

Quelle: Axxion S.A.

2017 2018 2019 2020 2021 2022

+14,31% -11,72% +18,75% +35,28% +5,35% -18,68%

Quelle: Axxion S.A.

Wertentwicklung je Kalenderjahr

Chancen

Risiken

Fondspartner

Risiko Indikator 

Potentiell geringerer Ertrag         Potentiell höherer Ertrag

+ Partizipation an der Entwicklung 
globaler Aktien- und Anleihemärkte.

+ Flexible Anlagepolitik ohne 
Indexorientierung. Es werden die 
Anlagemöglichkeiten der gesamten 
Kapitalstruktur von Unternehmen 
genutzt.

+ Durch die Kombination von 
Aktieninvestments, Fremdkapital und 
Aktien mit Anleihecharakter sowie 
dem Fokus auf Sondersituationen/ 
Events soll ein asymmetrisches 
Rendite-/Risikoprofil erzielt werden.

- Die Kurse von Aktien, Anleihen und 
anderen Vermögensgegenständen 
können stark schwanken, somit sind 
auch deutliche Verluste möglich.

- Fehleinschätzungen bei der 
Investmentauswahl sind möglich.

- Ein bisher bewährter Analyse- und 
Investmentansatz garantiert keinen 
künftigen Anlageerfolg.

- Durch Anlagen in Fremdwährung 
entstehen zusätzliche 
Währungsrisiken, die aus Sicht eines 
Euro-Anlegers nachteilig wirken 
können.

Ausführliche Hinweise zu Chancen und 
Risiken entnehmen Sie bitte dem 
Verkaufsprospekt.

Verwahrstelle Hauck & Aufhäuser 
Privatbankiers AG

Kapitalverwaltungs-
gesellschaft

Axxion S.A.

Haftungsdach PEH Wertpapier AG

Länder- und Währungsallokation �netto�

Aufteilung nach Marktkapitalisierung und Assetklasse

1 2 3 4 5 6 7

Die Axxion S.A. hat dieses Produkt auf 
einer Skala von 1 bis 7 in die 
Risikoeinstufung 3 eingestuft, wobei 3 
einer mittelniedrigen Risikoklasse 
entspricht. Das Risiko potenzieller 
Verluste aus den künftigen 
Wertentwicklungen wird als mittelniedrig 
eingestuft.

Der Risikoindikator beruht auf der 
Annahme, dass das Produkt für 3 Jahre 
gehalten wird. 

Niedrigeres Risiko                                    Höheres Risiko

Wichtige Fondspositionen

Aktien:

Netto-Aktienquote (nach Absicherung): 58 %
-ohne Aktien mit Anleihecharakter-

Deutschland

Europa (ohne DE)

Nordamerika

Andere Länder

Kasse inkl. Gold

Anleihen und Aktien mit Anleihecharakter:

WA= Wandelanleihe  
BuG=Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag
SO=Squeeze-Out

Euro

USD

GBP

Andere

Jet2 (WA)

HelloFresh (WA)

Activision Blizzard

Kabel Deutschland (BuG)

WH Smith (WA)

Focus Home

Protector

Jumbo

Fairfax

Flex

17%

60%

15%

5%

2%

61%

13%

11%

15%

4,5%

3,2%

3,1%

2,6%

2,0%

1% 2%

11%

58%

28%

(Hybrid-)/Anleihen Kasse
Aktien mit Anleihecharakter Aktien
Wandelanleihen

Absicherung: 0%

3%

30%

45%

20%

2%

Micro Caps
(<0,1 Mrd. EUR)

Small Caps
(<1 Mrd. EUR)

Mid Caps
(<10 Mrd. EUR)

Large Caps
(>10 Mrd. EUR)

Kasse inkl. Gold

6,4%

2,9%

2,9%

2,6%

2,4%

2,97% 2,06%

55,44%

-13,10% -7,46%-1,93%

30.04.2018
30.04.2019

30.04.2019
30.04.2020

30.04.2020
30.04.2021

30.04.2021
30.04.2022

30.04.2022
30.04.2023

brutto netto mit 5% Ausgabeaufschlag
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ESG-Framework

Historische Asset-Allokation

Leitgedanke: Lebensmöglichkeit und -qualität muss für künftige Generationen erhalten bleiben.

Ziel: Seit Gründung der Aguja Capital GmbH sind uns ein positiver gesellschaftlicher Beitrag und der oben genannte Leitgedanke wichtig.
Unsere Aufgabe als Kapitalmarktbeteiligte sehen wir insbesondere in der Förderung und Gestaltung nachhaltigen Wirtschaftens und dem
Verzicht auf finanzielle Rendite durch Ausbeutung. Darüber hinaus erachten wir "effektives Spenden" als einen wichtigen Beitrag, den
wir leisten können und unterstützen daher Hilfsorganisationen, welche messbar hohen gesellschaftlichen und/oder ökologischen Mehrwert
schaffen.

Konkrete Maßnahmen:
§ Ausschluss-Kriterien im Rahmen unserer Überzeugung für den SQUAD Aguja Opportunities implementiert 
§ Entwicklung eines ESG-Scores in Zusammenarbeit mit der Verwaltungsgesellschaft des Fonds
§ Die Aguja Capital GmbH hat UN PRI unterzeichnet
§ Eigene Maßnahmen auf Unternehmensebene, wie ressourcenschonendes Arbeiten und effektives Spenden

Ausschlussliste: Der Fonds wird nicht in Wertpapiere von Unternehmen investieren, die folgende Ausschlusskriterien erfüllen:

a. Unternehmen, die Umsatz mit der Produktion und / oder dem Vertrieb von kontroversen Waffen erwirtschaften.
b. Unternehmen, die mehr als 5 % ihres Umsatzes mit der Produktion und / oder dem Vertrieb von konventionellen Waffen erwirtschaften.
c. Unternehmen, die mehr als 5 % ihres Umsatzes mit der Produktion von Tabakerzeugnissen erwirtschaften.
d. Unternehmen, die mehr als 5 % ihres Umsatzes mit der Förderung von Ölsand erwirtschaften.
e. Unternehmen, die mehr als 5 % ihres Umsatzes mit der Produktion und / oder dem Vertrieb von Kernenergie erwirtschaften.
f. Unternehmen, die mehr als 10 % ihres Umsatzes mit der Produktion und / oder dem Vertrieb von Kohle und / oder Kohleverstromung

Zudem ausgeschlossen werden:
• Wertpapiere von Unternehmen, welche schwerwiegend gegen die UN Global Compact Kriterien verstoßen (dazu gehören Positionen, die 

gegen mindestens einen der zehn Grundsätze des Global Compact der Vereinten Nationen verstoßen)
• Wertpapiere von Staatsemittenten, die nach dem Freedom House Index als „not free“ eingestuft sind

Zusätzlich werden bei Investmententscheidungen die nachteiligen Auswirkungen, die Investitionen auf ökologische und soziale 
Nachhaltigkeitsfaktoren (u.a. in den Bereichen Klima, Soziales, Unternehmensführung oder Menschenrechte) haben könnten (sog. Principle
Adverse Impacts oder PAIs), berücksichtigt. 

Weitere Informationen zu UN PRI finden Sie hier.

Kommentar zur Asset-Allokation:
Ziel des Fonds ist es eine stabile, attraktive Rendite bei ausgewogenem Risikoprofil zu generieren. Seit Auflage lag die Netto-Aktienquote
(nach Absicherung) im normalen Umfeld daher im Bereich 50-60%. Aus unserer Sicht ist es wichtig, den Risikocharakter des Fonds nicht durch
Marktwetten/-timing zu verändern, weshalb die Abweichungen von dieser Quote in der Regel im Rahmen bleiben (+/- 10%). Nach der
Korrektur im Jahr 2020 erhöhte sich (Brutto-)Aktiengewichtung deutlich, wurde aber durch Absicherung auf 50-60% reduziert. Zuletzt sank die
(Brutto)-Aktienquote wieder, so dass aktuell keine systematische Absicherung mehr besteht. Mitte 2019 wurde entschieden die Kasse
Großteiles in (Xetra)-Gold zu investieren, da es eine ähnliche hohe Flexibilität analog zur Kasse bot, um kurzfristige Opportunitäten nutzen zu
können. Zum anderen bereicherte die Position im expansiven Notenbankumfeld das Portfolio um einen weiteren Diversifikationsbaustein. Zum
Ende Juli 2022 wurde die Position aufgrund einer Vielzahl attraktiver Opportunitäten verkauft. Nachdem der Bereich Anleihen in den letzten
Jahren für den Fonds aufgrund des schlechten Rendite-/Risikoprofils von weniger Bedeutung war, gibt es nun zunehmend auch wieder
attraktiv verzinste Investitionsmöglichkeiten in diesem Segment. Aktuell sind die Opportunitäten für den Fonds speziell im Bereich
Wandelanleihen zu finden. Entsprechend ist die Quote dieser zuletzt angestiegen. Auch der Bereich Aktien mit Anleihecharakter liefert, wie zu
erkennen, immer wieder spannende Investmentmöglichkeiten mit reduzierter Korrelation mit dem Gesamtmarkt. Abhängig vom Chance-
/Risikoprofil im Vergleich zu anderen Investments schwankt die Quote zuletzt im Bereich 5-20%. Stand: 30.04.2023

Stand: 30.04.2023
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Fußnoten/Glossar

Aktien mit Anleihecharakter: Beherrschungs- und Gewinnabführungsverträge sowie laufende Übernahmeangebote.
Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag �BuG�: Vertrag zwischen zwei Gesellschaften, der die eine Gesellschaft dazu verpflichtet den 
Gewinn an die andere Gesellschaft abzuführen und die Leitung der Gesellschaft dem anderen Unternehmen zu unterstellen. Als Ausgleich wird den 
verbleibenden Aktionären eine Garantiedividende bezahlt.
BVI-Methode: Siehe oben bei „Wichtige Hinweise“.
Downside: Potentieller Kursverlust eines Investments.
Highwatermark: Für die Erfolgsgebührenberechnung relevante Hürde. Nur bei Überschreiten der alten Höchststände (gemessen zu Ende der 
Geschäftsjahre) fällt die Erfolgsgebühr an.
Länderallokation: Die Länderallokation bezieht sich auf den Sitz des Emittenten des Wertpapieres. Dabei können sich Sitz des Emittenten und 
korrespondierende Währung des Wertpapieres unterschieden.
Marktkapitalisierung: Rechnerischer Börsenwert eines Unternehmens (Anzahl der Aktien x Aktienkurs). Bei Anleihen bezieht sich die Angabe auf 
den Emittenten.
Mindestkapitalbeteiligungsquote: Nach Investmentsteuergesetz (InvStG).
NAV: Kurz für Net Asset Value, zu deutsch Nettovermögenswert. Wert aller materiellen und immateriellen Vermögensgegenstände eines 
Unternehmens abzüglich der Verbindlichkeiten.
OGAW: Organismus für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren; Richtlinie mit Definition von speziellen Anforderungen an Fonds und ihre 
Verwaltungsgesellschaften.
Spin-off: Ausgliederung und Verselbständigung einer Abteilung oder eines Unternehmensteils aus einer Unternehmung/einem Konzern.
SQUAD: Stammt aus dem Englischen und bedeutet soviel wie „ein Team von Spezialisten, welche gut zusammenarbeiten“.
SQUAD Fonds: Eine Marke der Discover Capital GmbH für die Vertriebsaktivitäten der SQUAD Fonds.
Thesaurierend: reinvestierend
Upside: Potentieller Ertrag eines Investments.
VKP: Verkaufsprospekt
Volatilität: Maß für Schwankungsbreite eines Wertpapiers.
YTD: Year-To-Date; im laufenden Kalenderjahr von Jahresanfang bis zum Stichtag des Factsheets.

Die in dieser Publikation enthaltenen Fonds- und Marktinformationen sind zu allgemeinen Informations- sowie Werbezwecken erstellt worden. Sie
ersetzen weder eigene Marktrecherchen noch sonstige rechtliche, steuerliche oder finanzielle Informationen bzw. Beratungen. Es handelt sich
hierbei um eine Werbemitteilung und nicht um ein investmentrechtliches Pflichtdokument, welches allen gesetzlichen Anforderungen zur
Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen genügt. Es handelt sich um eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale
und dient lediglich der Information des Anlegers. Diese Publikation stellt keine Kauf- oder Verkaufsaufforderung oder Anlageberatung dar. Diese
Publikation enthält nicht alle für wirtschaftlich bedeutende Entscheidungen wesentlichen Angaben und kann von Informationen und
Einschätzungen anderer Quellen/Marktteilnehmer abweichen. Die hierin enthaltenen Informationen sind für die Axxion S.A., die PEH Wertpapier
AG, die Discover Capital GmbH (SQUAD Fonds/SQUAD Green), die Capanum GmbH, die HC Capital Advisors GmbH, die Aguja Capital GmbH, die
Point Five Capital GmbH, die rezooM Capital GmbH, die Praemium Capital GmbH, die 4AM - For Asset Managers AG und teilweise Morningstar
urheberrechtlich geschützt und dürfen ohne Zustimmung nicht vervielfältigt oder verbreitet werden. Für deren Richtigkeit, Vollständigkeit oder
Aktualität wird keine Gewähr übernommen. Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschätzung wieder, die ohne vorherige Ankündigung
geändert werden kann. Weder die Axxion S.A., die PEH Wertpapier AG, die Discover Capital GmbH (SQUAD Fonds/SQUAD Green), die Capanum
GmbH, die HC Capital Advisors GmbH, die Aguja Capital GmbH, die Point Five Capital GmbH, die rezooM Capital GmbH, die Praemium Capital
GmbH, die 4AM - For Asset Managers AG und Morningstar noch ihre jeweiligen Organe/Mitarbeiter können für Verluste haftbar gemacht werden,
die durch die Nutzung dieser Publikation oder ihrer Inhalte oder im sonstigen Zusammenhang mit dieser Publikation entstanden sind. Die
vollständigen Angaben zu dem Fonds sind dem jeweils aktuellen Verkaufsprospekt sowie ggf. den wesentlichen Anlegerinformationen, ergänzt
durch den letzten geprüften Jahresbericht bzw. den letzten Halbjahresbericht, zu entnehmen. Diese zuvor genannten Unterlagen stellen die
alleinverbindliche Grundlage für den Kauf von Fondsanteilen dar. Sie sind in elektronischer (www.axxion.lu) oder gedruckter Form in deutscher
Sprache kostenlos bei der Axxion S.A., 15 rue de Flaxweiler, L-6776 Grevenmacher erhältlich. Die Discover Capital GmbH (SQUAD Fonds/SQUAD
Green), die Capanum GmbH, die HC Capital Advisors GmbH, die Aguja Capital GmbH, die Point Five Capital GmbH, die rezooM Capital GmbH und
die Praemium Capital GmbH sind bei der Erbringung der Anlageberatung und der Anlagevermittlung als vertraglich gebundene Vermittler
ausschließlich für Rechnung und unter der Haftung der PEH Wertpapier AG (nachfolgend „PEH“) tätig. Die PEH hat ihren Sitz in der Bettinastr. 57-
59, 60325 Frankfurt am Main und unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht mit Sitz in der Graurheindorfer Str.
108, 53117 Bonn. Als bankenunabhängiger Vermögensverwalter ist die PEH Mitglied der Entschädigungseinrichtung der
Wertpapierhandelsunternehmen (EdW). Die 4AM - For Asset Managers AG unterliegt der Schweizer FINMA.
Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung. Investmentfonds unterliegen
Kursschwankungen, die zu Verlusten, bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals, führen können. Es wird ausdrücklich auf die
Risikohinweise des ausführlichen Verkaufsprospektes verwiesen.

Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) berücksichtigt bereits alle auf Fondsebene anfallenden Kosten und geht von einer Wiederanlage
eventueller Ausschüttungen aus. Sofern nicht anders angegeben, entsprechen alle dargestellten Wertentwicklungen der Bruttowertentwicklung.
Die Nettowertentwicklung geht von einer Modellrechnung mit dem maximalen Ausgabeaufschlag aus. Sie berücksichtigt keine anderen eventuell
anfallenden individuellen Kosten des Anlegers, wie beispielsweise eine Depotführungsgebühr. Da der Ausgabeaufschlag nur im 1. Jahr anfällt,
unterscheidet sich die Darstellung brutto/netto nur in der der ersten dargestellten Periode. Über den „Performance- und
Wertentwicklungsrechner“ auf der Detailansicht Ihres Fonds unter www.axxion.lu können Sie sich Ihre individuelle Wertentwicklung unter
Berücksichtigung aller Kosten berechnen lassen. Nähere steuerliche Informationen enthält der Verkaufsprospekt. Die ausgegebenen Anteile dieses
Fonds dürfen nur in solchen Rechtsordnungen zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf
zulässig ist. So dürfen die Anteile dieses Fonds weder innerhalb der USA noch an oder für Rechnung von US-Staatsbürgern oder in den USA
ansässigen US-Personen zum Kauf angeboten oder an diese verkauft werden.
Diese Publikation und die in ihr enthaltenen Informationen dürfen nicht in den USA verbreitet werden. Die Verbreitung und Veröffentlichung
dieser Publikation sowie das Angebot oder ein Verkauf der Anteile können auch in anderen Rechtsordnungen Beschränkungen unterworfen sein.

http://www.axxion.lu/



