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TELOS-Kommentar
Seit  1991  setzt  der  EB-Öko  Aktienfonds ökonomi-

sche und nachhaltige Investitionsziele um. Der Fonds ist
länder-,  branchen-  und  währungsübergreifend  ausge-
richtet und bietet eine nachhaltige Alternative im globalen
Aktiensegment. Die  EB-Sustainable Investment Manage-
ment GmbH wurde im Dezember 2018 als „carve-out“ der
damaligen  Investment  Division  der  Evangelischen  Bank
als 100% Tochtergesellschaft  der  EB Holding ausgeglie-
dert. Somit besteht bereits eine langjährige Expertise bei
nachhaltigen Kapitalanlagen und der Integration von ESG-
Faktoren in den Investmentprozess. Seit 31.05.2018  wird
der Fonds von Philipp Hohmann gemanagt. Bei der Über-
nahme des Managements für den Fonds verfügte dieser
über ein Fondsvolumen in Höhe von ca. 42 Millionen Euro.
Die Anlegerstruktur war dabei  heterogen. Stiftungen und
kirchliche (bzw.  kirchennahe)  Kunden,  deren Risikoprofil
tendenziell als risikoavers zu beschreiben ist, waren unter-
repräsentiert. Nach der Umstellung konnten das Fondsvo-
lumen auf momentan über 100 Millionen Euro mehr als
verdoppelt  werden.  Besonders  hervorzuheben ist  dabei,
dass der Anteil kirchennaher Kunden und von Stiftungen
kontinuierlich gesteigert werden konnte. Mittlerweile reprä-
sentieren diese über 50% des Anlagevolumens.

Der  EB-Öko-Aktienfonds investiert  weltweit  nur  in
Unternehmen,  die  in  ihrer  Branche  und  Region  unter
ökologischen  und  ökonomischen  Aspekten  positiv
bewertet sind. Damit zeichnet sich der Fonds durch einen
konsequenten und strengen Nachhaltigkeitsansatz aus. 

Durch  den  mehrstufigen  Investmentprozess  wird

sichergestellt, dass das realisierte Risikoprofil dem Risiko-
profil globaler Aktienanlagen entspricht. Dies ist insbeson-
dere  für  Kunden  relevant,  deren  Asset  Allokation  auf
Asset-Liability-Studien aufbaut.

Für das Portfolio werden Unternehmen gesucht, die
bestimmte  ökologische  und  ökonomische  Vorausset-
zungen erfüllen.  Dabei werden Aspekte wie ökologische
Sustainable Development-Kriterien integriert, die mit Hilfe
mathematischer  Verfahren  (Z-Score  Verfahren  etc.)  zu
einem  aussagekräftigen  Punktwert  zusammengeführt
werden. 

Die Allokation  verteilt  sich  hauptsächlich  auf  Nord-
amerika  und  Europa.  Laut  Fondsmanagement  will  man
dort aktiv werden, wo besonders hoher Handlungsbedarf
bezüglich der Nachhaltigkeit (z.B. USA) identifiziert wurde.
In den vergangenen drei Jahren hat der Fonds eine durch-
schnittliche  Rendite  von  6.95%  p.a.  erzielt.  Abgerundet
wird  der  Investmentansatz  mit  einer  regelmäßigen
Ausschüttung.

 Über die letzten 10 Jahre beläuft sich die annuali-
sierte Performance auf 7.31% p.a. bei einem Sharpe-Ratio
von  0.5.  Seit  Fondsmanagewechsel  Ende  Mai  2018
beträgt  die  annualisierte  Performance  4.31%  p.a.  Der
Fonds  konnte auch in Krisenzeiten relativ stabile Erträge
aufweisen. Der EB-Öko Aktienfonds als nachhaltiger Akti-
enfonds ist häufig eher defensiv positioniert, da in einem
selektiven Investmentprozess in Qualitätsunternehmen mit
starkem ESG-Profil investiert wird.

Der  EB-Öko Aktienfonds erhält die Bewertung AA+.
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Produktprofil

Name des Fonds EB-Öko Aktienfonds

ISIN LU0037079380

Anlageuniversum Global equities

Benchmark 100% MSDEWIN Index

Anlagewährung EUR

Erträge Ausschüttung

Auflegungsdatum 01/01/90

EUR 106.6 m per 31/05/20

Management Fee 1.25% p.a.

TER 1.75 % p.a.

Fondsmanager Philipp Hohmann

Gesellschaft IPConcept

Internet

Anlegerprofil  

Anlagehorizont langfristig (über 5 Jahre)

Risikoklasse mittel (geringer als benchmarkorientiertes Aktienprodukt)

Renditeerwartung Fonds orientiert sich langfristig am Aktienmarkt bei niedrigerer Volatilität

Verlusttoleranz kurzfristige Verluste möglich

Fondsvolumen 
(alle Anteilsklassen)

www.ipconcept.com
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Investmentprozess
Der  EB-Öko  Aktienfonds wird  von  EB-Sustainable

Investment Management GmbH verwaltet.  Im Dezember
2018  wurde  die  Direktion  Investment  Management  der
Evangelischen Bank auf eine eigenständige Gesellschaft
EB -  Sustainable  Investment  Management  GmbH über-
tragen  (EB-SIM).  Die  Gesamtverantwortung  für  die
Anlageentscheidung  trägt  der  Fondsmanager,  Philipp
Hohmann.  Er  wird  von  Ralf  Müller-Rehbehn als  Co-
Manager unterstützt.  Darüber hinaus ist  auch  Dr. Oliver
Pfeil als CIO im Tagesgeschäft involviert. 

Das  Ziel  des  Fonds  ist  die  Outperformance  MSCI
World Index über eine rollierende 3 Jahresperiode durch
aktives Management. Darüber hinaus erfolgt eine Optimie-
rung der ökologischen Performance. 

Der  EB-Öko-Aktienfonds setzt eine attraktive, mehr-
stufige Nachhaltigkeitsimplementierung um. Neben klassi-
schen Ausschlüssen werden Nachhaltigkeitsinformationen
aktiv  in  den  Portfoliokonstruktionsprozess  und  in  die
Einzeltitelauswahl einbezogen. Besonders hervorzuheben
ist  hierbei  die  aktive  Integration  der  investierbaren
Sustainable Development Goals (SDG). Die formulierten
17  Ziele  der  Vereinten  Nationen  für  eine  nachhaltige
Entwicklung (SDGs) sowie der aktuelle EKD-Leitfaden für
ethisch-nachhaltige  Geldanlage  finden  dabei  in  unter-
schiedlichster  Ausprägung  ihre  Berücksichtigung.  Nach-
haltigkeitskriterien bilden die wesentlichen Leitplanken des
Investmentprozesses der EB-SIM. 

Entscheidend für die Selektion von einzelnen Werten
sind  die  Resultate  des  quantitativen  Bewertungspro-
zesses. In diesem werden sowohl ökonomische, als auch
ökologische  Kennzahlen  berücksichtigt.  Darüber  hinaus
sichtet das Team Aktien das Research von Drittanbietern
(Sell-side) und nimmt an Fachveranstaltungen und Konfe-

renzen  zu  Märkten,  Sektoren  und  Unternehmen  teil.
Aufgrund  der  starken  quantitativen  Ausrichtung  fällt  der
Bereich  der  Unternehmensbesuche  und  Objektbesichti-
gungen traditionell gering aus. 

Im ersten Schritt  werden die Unternehmen, die mit
ihrem Geschäftsmodel ethischen Anforderungen und den
Nachhaltigkeitsgrundsätzen der Evangelischen Bank nicht
genügen,  aus  dem  Analgeuniversum  ausgeschlossen.
Anschließend  wird  mit  den  verbleibenden  Unternehmen
eine faktorbasierte Unternehmensbewertung durchgeführt.
Die ökologischen Faktoren werden unter Berücksichtigung
ihres Beitrags zur Erreichung der SDG sowie unter Einbe-
zugnahme  der  ökologischen  Unternehmensdaten
ausgewählt. Des Weiteren werden Nachhaltigkeitsfaktoren
gezielt  zur  Reduzierung  unternehmensspezifischer
Extremrisiken  (z.B.  Reputationsrisiken)  angewendet.  Für
die ökonomische Bewertung werden fundamentale Unter-
nehmensdaten über Bloomberg  abgefragt. Dabei liegt ein
besonderes Vermerk auf eine einheitliche Bilanzierungsart
und  auf  eine  währungsbereinigte  Abfrage.  Insgesamt
werden  hierbei  ca.  40  Kennzahlen  analysiert.  Die
Z-Scores werden zu neun Hauptkategorien aggregiert. Die
gewichtete Aggregation von Sub-Kennzahlen zu „Faktor-
exposures“  erfolgt  auf  Basis  der  Performance  der
einzelnen  Subkennzahlen,  welcher  anhand  von
verschieden  historischen  Analysen  (u.a.  Regressionen,
Korrelationsanalysen) ermittelt wird. 

Der Fonds schließt aufgrund der Ausrichtung Investi-
tionen  in  Finanztitel  und  Energieunternehmen  aus.  Das
Derivateexposure  ist  auf  maximal  5% des  Fondsvermö-
gens beschränkt. Der Fondsmanager hat die Möglichkeit,
Assets  in  Fremdwährung  zu  erwerben  und  kann  daher
einem Fremdwährungsexposure unterliegen.

Qualitätsmanagement
Die Performance des Fonds wird regelmäßig mit den

Ergebnissen der Benchmark und der Peer Group vergli-
chen. Darüber hinaus existiert ein mindestens monatlich
stattfindendes  „Performance  Review  Meeting“  mit  dem
CIO,  Dr.  Oliver  Pfeil.  Weiterhin  werden  Attributionsana-
lysen  durchgeführt.  Die  Portfoliorisiken  werden  anhand
verschiedener Kennzahlen gemessen.  Das Team „Aktien“
im  Portfoliomanagement  leitet  aus  der  Optimierung  der
Portfolien  Anlagevorschläge ab,  die  an  die  Gesellschaft
IPConcept  zur  Aufgabe  und  Ausführung  weitergereicht

werden.  Die Anlageentscheidungen werden in Eigenver-
antwortung an ein ausgelagertes Trading Desk Team von
IPConcept  weitergereicht,  das  deren  Ausführung  über-
wacht und die Ausführungen zur Verbuchung weiterleitet. 

Durch die globalere Positionierung und die diversifi-
zierte Struktur kann die Sensitivität gegenüber einzelnen
Themen  reduziert  werden,  wodurch  insgesamt  ein
ausgewogeneres  Risikoprofi  für  den  Fonds  geschaffen
werden konnte.

Team
Der Fonds wird seit 31.05.2018 von dem Fondsma-

nager  Philipp  Hohmann gemanagt.  Philipp  Hohmann
verfügt  über  viele  Jahre  Erfahrung  im  Kapitalanlagege-
schäft,  unter  anderem in  dem Einsatz  der  quantitativen
Maßnahmen.  Ralf Müller-Rebehn leitet das Team Aktien,
er  war  für  namhafte  internationale  Adressen  tätig  und

verfügt  über  jahrzehntelange  Erfahrung  und  Fachkennt-
nisse. 

Die in den Gesamtprozess einbezogenen Fachleute
verfügen  alle  über  einen  akademischen  Abschluss  und
haben mehrjährige Erfahrung in dem Bereich Investments
und Anlagestrategien.
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Investmentcharakteristik

Produkthistorie
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 Fonds vs. Benchmark (letzte 36 Monate)
Jensen Alpha 0.00
Jensen Alpha (annualisiert) 0.01
Beta 0.89
R-squared 0.89
Korrelation 0.94
Tracking Error 0.05
Active Premium 0.00
Information Ratio 0.04
Treynor Ratio 0.07

Wichtige externe Einflussfaktoren Wichtige Steuerungsgrößen

Aktienmarkt (Volatilität) Assetauswahl

Konjunktur Assetgewichtung

Aktienmarkt (Volatilität) Benchmarkorientierung

Branchenentwicklung Branchengewichtung

Länderrisiko Länderallokation

Monatliche Returns
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Jan 0.5 1.9 4.9 3.9 3.7 -6.4 1.7 0.4 8.1 0.8
Feb -1.3 1.3 2.6 6.4 6.6 4.2 2.3 -1.3 3.9 -6.8
Mrz 2.1 -2.1 -0.7 -2.9 5.5 0.8 0.9 -2.6 2.2 -10.9
Apr -0.2 0.2 2.9 -3.1 2.3 0.4 3.3 2.6 3.4 6.2
Mai -3.4 -4.6 9.3 3.5 2.6 1.1 3.1 2.6 -4.2 6.6
Jun -3.0 0.0 -3.4 -0.6 -6.9 -2.5 -1.4 -0.1 3.0 -
Jul -4.9 2.8 6.5 -2.0 0.1 2.7 1.3 2.3 3.9 -
Aug 0.6 -2.9 2.3 2.6 -6.4 -0.3 -1.0 0.7 -2.4 -
Sep -3.2 -2.3 7.7 0.8 -2.4 -0.6 6.4 -1.2 2.5 -
Okt 0.4 -1.9 3.3 -6.2 6.8 -1.3 3.2 -6.1 0.5 -
Nov -6.8 0.3 2.7 3.9 1.2 -2.3 0.7 3.6 3.7 -
Dez -3.0 3.7 1.3 0.3 -0.5 3.5 0.8 -9.5 1.8 -

Produkt -20.4 -3.8 46.6 6.2 12.0 -1.4 23.1 -9.1 28.9 -5.3
Benchmark -2.4 14.0 21.2 19.5 10.4 10.7 7.5 -4.1 30.0 -6.2

Statistik per Ende Mai 20 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 5 Jahre 7 Jahre 10 Jahre

Performance (annualisiert) 7.36% 4.53% 6.95% 4.31% 10.04% 7.31%

Volatilität (annualisiert) 17.90% 17.04% 14.65% 13.48% 13.33% 12.71%

Sharpe-Ratio 0.39 0.25 0.45 0.30 0.71 0.50

bestes Monatsergebnis 6.58% 8.10% 8.10% 8.10% 8.10% 9.35%

schlechtestes Monatsergebnis -10.93% -10.93% -10.93% -10.93% -10.93% -10.93%

Median der Monatsergebnisse 2.12% 2.01% 1.07% 0.80% 1.25% 0.82%

bestes 12-Monatsergebnis 28.93% 28.93% 28.93% 35.01% 50.69%

schlechtestes 12-Monatsergebnis -6.04% -9.07% -9.07% -9.07% -21.23%

Median der 12-Monatsergebnisse 7.13% 7.36% 7.84% 8.09% 7.13%

längste Verlustphase 4 7 7 23 23 29

maximale Verlusthöhe -16.97% -16.97% -16.97% -16.97% -16.97% -27.27%
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Erläuterungen

Das  Produktprofil beinhaltet  allgemeine
Informationen  zum  Fonds,  zur  Gesellschaft  sowie  zum
verantwortlichen Fondsmanager. 

Das  Anlegerprofil ermöglicht  dem  Investor  einen
schnellen Abgleich seiner Erwartungen mit der „offiziellen”
Einstufung des Produkts seitens der anbietenden Gesell-
schaft. 

Der  TELOS-Kommentar fasst  die  wesentlichen
Erkenntnisse  des  Ratings  zusammen  und  bildet  damit
eine  wichtige  Ergänzung  zur  Ratingnote.  Die  weiteren
Abschnitte  beinhalten  deskriptive  Informationen  zum
Investmentprozess,  dem Qualitätsmanagement  und dem
verantwortlichen Team. 

Die  Investmentcharakteristik nennt  die  aus  Sicht
des  Fondsmanagements  wichtigsten  externen  Faktoren,
welche  die  Wertentwicklung  des  Fonds  beeinflussen,
sowie die zentralen Größen für dessen Steuerung. 

Die Produkthistorie stellt die Entwicklung des Fonds
im  Vergleich  zum  Geldmarkt  und  gegebenenfalls  zur
Benchmark  unter  Performance-  und  Risikogesichts-
punkten graphisch und tabellarisch dar, basierend jeweils
auf  den  Werten  zum  Monatsende.  Fonds-  und  Bench-
markdaten  werden  von  der  Fondsgesellschaft  bereitge-
stellt. 

Die  Performance des Fonds wird auf Basis reinves-
tierter  Preise  berechnet:  Ausschüttungen  werden  also
rechnerisch  umgehend  in  neue  Fondsanteile  investiert.
Dadurch  ist  die  Wertentwicklung  ausschüttender  und
thesaurierender  Fonds  untereinander  vergleichbar.  Die
Vorgehensweise entspricht  der  „BVI-Methode”.  Orientiert
sich das Fondsmanagement an einer Benchmark, so wird
deren  Entwicklung  abgebildet,  andernfalls  wird  in
Abstimmung mit der Gesellschaft indikativ ein geeigneter
Vergleichsindex herangezogen. 

Das Sharpe-Ratio gibt Aufschluss über die „Mehrren-
dite” des Fonds gegenüber einer risikolosen Geldanlage
im  Verhältnis  zum  eingegangenen  Gesamtrisiko.  Die
hierbei  verwendete  Volatilität ist  die  annualisierte
Standardabweichung  der  Monatsrenditen.   Als  Maßstab
für den risikofreien Zinssatz dienen Daten des IMF, die auf
FRED veröffentlicht werden.

Der  Median der  Monatsergebnisse ist  dadurch
gekennzeichnet,  dass  jeweils  die  Hälfte  aller  im
betrachteten  Zeitraum  aufgetretenen  Monatsrenditen
mindestens bzw. höchstens so groß wie dieser Wert ist.
Infolgedessen ist diese Kennzahl unempfindlicher gegen-

über  „Ergebnisausreißern”  als  etwa  der  Mittelwert.  In
analoger Weise ist der  Median der 12-Monatsergebnisse
zu interpretieren. Die längste Verlustphase ist die Anzahl
an Monaten, die der Fonds benötigte, um nach Verlusten
den höchsten im betrachteten Zeitraum schon erreichten
Stand  wieder  zu  erreichen  oder  zu  überschreiten;  falls
dies  nicht  gelang,  ist  das  Periodenende  maßgeblich.
Entsprechend  ist  die  maximale  Verlusthöhe der  größte
Verlust,  den  der  Fonds  im  betrachteten  Zeitraum  –
ausgehend  vom  höchsten  in  dieser  Periode  schon
erreichten Wert – erlitten hat. 

Das  Jensen Alpha misst  die Beta-adjustierte (siehe
Beta) Outperformance des Fonds gegenüber der Bench-
mark und wird mittels monatlicher Renditen berechnet. Ein
positiver Wert ist ein möglicher Hinweis auf die Erzeugung
von Mehrwert durch das Fondsmanagement.

Beta ist ein Maß für das Marktrisiko des Fonds. Das
Beta ist normalerweise größer (kleiner) als eins, wenn der
Fonds volatiler (weniger volatil) als die Benchmark ist.

R² ist das Quadrat der Korrelation (siehe Korrelation).
Es  ist  ein  Qualitätsmaß  dafür,  wie  gut  sich  die  Fonds
Erträge als lineare Funktion der Markterträge beschreiben
lassen. Der Wert liegt zwischen 0 (schlecht) und 1 (gut).

Die Korrelation ist ein Maß dafür, wie sich der Fonds
und  der  Markt  im  Verhältnis  zueinander  bewegen.  Die
Korrelation liegt zwischen -1 und +1. Die extremen Werte,
d.h. -1/+1 deuten darauf hin, dass sich der Fonds und der
Markt immer im Gleichschritt bewegen, -1 in entgegenge-
setzte Richtungen, +1 in die gleiche Richtung. 0 bedeutet,
es gibt keine eindeutige Beziehung. 

Der  Tracking  Error ist  die  Standardabweichung der
Differenzen zwischen Fonds und Benchmark-Rendite. Je
niedriger der Tracking Error ist,  desto genauer folgt das
Portfolio dem Index. 

Das  Active Premium (oder  Excess Return) misst die
Out-/Underperformance  eines  Fonds  im  Vergleich  zu
seiner Benchmark. 

Das  Information Ratio ist das Active Premium geteilt
durch den Tracking Error. Je höher das Information-Ratio,
desto höher ist das Active Premium des Fonds, bei gege-
benem gleichen Risiko. 

Das  Treynor Ratio ist die Überschussrendite gegen-
über einer risikolosen Geldanlage geteilt durch das Beta.
Das Treynor-Ratio misst also die Beta-adjustierte Outper-
formance gegenüber einer risikolosen Geldanlage. 

Alle Rechte vorbehalten. Dieser Rating Report beruht auf Fakten und Informationen, deren Quellen wir für zuverlässig halten,

ohne jedoch deren Richtigkeit und/oder Vollständigkeit garantieren zu können. TELOS GmbH übernimmt keine Haftung für Verluste

oder Schäden aufgrund von fehlerhaften Angaben oder vorgenommenen Wertungen. Weder die dargestellten Kennzahlen noch die

bisherige Wertentwicklung ermöglichen eine Prognose für die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlage-

politik tatsächlich erreicht werden. Ratings und Einschätzungen können sich ändern und sollten nicht alleinige Grundlage für Investmen-

tentscheidungen sein. Das Fondsrating stellt kein Angebot und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf dar. Die aktuelle Version

dieses Reports finden Sie auf unserer Webseite.
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TELOS-Ratingskala

AAA Der Fonds erfüllt höchste Qualitätsstandards

AA Der Fonds erfüllt sehr hohe Qualitätsstandards

A Der Fonds erfüllt hohe Qualitätsstandards

+ / - differenzieren nochmals innerhalb der Ratingstufe

http://www.telos-rating.de/de/results.html
http://de.wikipedia.org/wiki/Treynor-Ratio
http://de.wikipedia.org/wiki/Information_Ratio
http://guidewhois.com/2011/08/what-is-active-premium-definition-active-premium/
http://de.wikipedia.org/wiki/Tracking_Error
http://de.wikipedia.org/wiki/Korrelation
http://de.wikipedia.org/wiki/R%C2%B2
http://de.wikipedia.org/wiki/Betafaktor
http://de.wikipedia.org/wiki/Alphafaktor
http://de.wikipedia.org/wiki/Median
http://research.stlouisfed.org/fred2/series/INTGSBDEM193N
http://de.wikipedia.org/wiki/Sharpe-Ratio
http://de.wikipedia.org/wiki/Performance_(Risikomanagement)
http://www.telos-rating.de/de/tfr.html
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