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Aktive ETFs

Eine neue Fonds-Kategorie etabliert sich

Die Diskussion um aktive ETFs in Deutschland nimmt weiter Fahrt auf, was sich am starken Wachs-
tum des investierten Vermogens, der stetigen Auflegung neuer Produkte und dem laufenden
Markteintritt neuer Anbieter zeigt. Zwar ist der Anteil aktiver ETFs am Gesamtmarkt weiterhin nied-
rig, doch es gibt mittlerweile zunehmend Produkte, die bereits einen vollen Marktzyklus hinter sich
haben und sich Uber diesen Zeitraum auch bewahrt haben.

Aktive ETFs vereinen die Vorteile klassischer aktiver Fonds wie die Chance auf Outperformance
mit den Vorteilen von ETFs wie Kosteneffizienz, Transparenz oder fortlaufende Handelbarkeit.
Wahrend die Produkte in den USA weiterhin ein Riesenerfolg sind, ist ihr Anteil in Europa mit etwas
mehr als 2% des gesamten ETF-Volumens von knapp zwei Billionen Euro noch Uberschaubar. Doch
das Segment wachst dynamisch.

Scope hat samtliche aktive ETFs analysiert, die in Deutschland verfiigbar sind: insgesamt 97 Pro-
dukte, darunter 52 fir Aktien, 34 fir Anleihen, neun Mischfonds und zwei aus sonstigen Peer-
groups. Seit unserem letzten Update zum Thema hat sich das verwaltete Volumen der in Deutsch-
land vertriebenen aktiven ETF von 26 Mrd. Euro Ende Juni 2023 auf 42 Mrd. per Ende August 2024
stark erh6ht — ein duBerst dynamisches Wachstum, allerdings noch auf niedrigem Niveau. Mittler-
weils sind 19 Asset Manager in diesem Segment aktiv — sowohl etablierte Anbieter aktiv gemanag-
ter Fonds wie PIMCO, Fidelity oder J.P. Morgan als auch reine ETF-Hauser wie Ossiam, VanEck
oder First Trust. Mehrere Anbieter sind in den vergangenen 14 Monaten neu dazugekommen wie
BNP Paribas oder EQ IQ (ARK), weitere haben bereits konkrete Plane fiir den Markteintritt wie
Robeco, Jupiter, Janus Henderson oder Avantis (American Century).

Die meisten aktiven ETFs finden Anleger weiterhin in den Peergroups Aktien Nachhaltigkeit/Ethik
Welt, Aktien Nordamerika und Aktien Welt. Auch beim verwalteten Vermoégen liegen die Peer-
groups Aktien Nordamerika und Aktien Nachhaltigkeit/Ethik Welt vorne. Neu zu den volumenméaBig
starksten Peergroups zahlt Geldmarkt Euro. Mittlerweile verfligen 22 aktive ETF Uber eine Historie
von mehr als funf Jahren und damit gleichzeitig auch Uber ein Scope-Rating. Bewahrte Produkte
werden zunehmend interessant flr Anleger, insbesondere institutionelle Kunden und Selbstent-
scheider. Die Chance auf eine Mehrrendite bei gleichzeitig niedrigen Kosten ist fur diese Anleger-
gruppen hoch attraktiv. Fir den breiten Vertrieb sind die fehlenden Ausgabeaufschldage und Be-
standsprovisionen bei aktiven ETFs weiterhin ein Hemmschuh. Auffallig in diesem Zusammenhang
ist auch die Zurtickhaltung bei bank- und versicherungseigenen Fondsanbietern, die bislang gréB-
tenteils noch keine aktiven ETFs aufgelegt haben.

Key Points fiir Anleger

o Weiterhin starkes Produktwachstum mit 17 neuen aktiven ETFs gegentiber Vorjahr, jedoch wei-
terhin mit ca. 42 Mrd. Euro verwaltetem Vermdgen noch ein recht kleines Marktsegment.

e Durch den Ausbau der Marktdominanz von J.P. Morgan AM und den Eintritt neuer Mitbewerber
verloren die meisten anderen Anbieter Marktanteile.

o Die Ergebnisse der aktiven ETFs Uiberzeugen insgesamt innerhalb ihrer Peergroups aus aktiven
und passiven Produkten.

¢ Neu in die Auswertung aufgenommen wurden aktive ETF in den Bereichen Mischfonds (Vangu-
ard, DWS) und Geldmarkt Euro (Amundi).
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Kurze Einfithrung - was sind aktive ETFs?

Passive ETFs bieten Investoren eine glinstige Méglichkeit, in verschiedene Markte zu investieren,
indem sie einen Referenzindex nachbilden. Indizes sind jedoch nicht immer gut diversifiziert, zu-
dem stellten Anleger fest, dass die Gewichtung nach Marktkapitalisierung unbeabsichtigte Risiken
mit sich bringen kann. Dies fiihrte zur Entwicklung von Strategic-Beta-ETFs, die ebenfalls Indizes
abbilden, jedoch nach anderen Kriterien gewichten, z. B. durch gleichgewichtete Portfolios oder
auf Basis von Faktoren wie Value, Dividende oder Qualitat. Mit ,Alpha“, also dem Erzielen eines
Mehrwerts gegeniiber der Benchmark mittels einer aktiven Strategie, konnten jedoch auch diese
Produkte nicht dienen.

Erst mit aktiven ETFs ist dies moglich. Diese Art von ETFs bildet keinen Referenzindex nach, son-
dern versucht, diesen durch aktives Management zu Ubertreffen. Beispielsweise konnen Fonds-
manager in aktiven ETFs flexibel auf Marktereignisse reagieren und das Portfolio anpassen, um
eine Outperformance zu erzielen. Aktive ETFs vereinen die Vorteile der ETF-Struktur — geringe
Kosten, Transparenz und kontinuierliche Handelbarkeit — mit dem Potenzial, einen Mehrertrag ge-

genliber einer Benchmark zu erwirtschaften.

Investiertes Vermogen und Entwicklung

Scope hat samtliche aktive ETFs analysiert, die in Deutschland verfiigbar sind: insgesamt 97 Pro-
dukte, darunter 52 fur Aktien, 34 flr Anleihen, neun Mischfonds und zwei aus sonstigen Peer-
groups.

Abbildung 1: Gesamtzahl aktiver ETFs
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Quelle: Scope Fund Analysis, Refinitiv, Anbieter, *Daten per Ende August 2024

Seit unserem letzten Update zum Thema hat sich das verwaltete Volumen der in Deutschland ver-
triebenen aktiven ETF von 26 Mrd. Euro Ende Juni 2023 auf 42 Mrd. Euro per Ende August 2024
stark erhoht — ein sehr dynamisches Wachstum, allerdings noch auf niedrigem Niveau. Zum Ver-
gleich: Insgesamt waren per Ende August 2024 knapp zwei Billionen Euro in passiven ETFs inves-
tiert. Der Anteil aktiver ETFs liegt damit weiterhin bei nur etwas mehr als 2% der insgesamt in ETFs
investierten Mittel. Hemmschuh beim Wachstum ist nach Ansicht von Scope nach wie vor der Ver-
trieb, denn es fallt auf, dass sich unter den Anbietern auch weiterhin nur wenige bank- und versi-
cherungseigene Anbieter befinden. Lediglich HSBC, BNP Paribas oder AXA haben einzelne aktive
ETFs aufgelegt. Hauseigene Vertriebskandle, z. B. bei bankeigenen Asset Managern {iber die Fili-
alen, stellen aktuell weiterhin einen groBen Vorteil flir den Vertrieb von klassischen aktiven Fonds
dar. Fehlende Ausgabeaufschlage und Bestandsprovisionen bei aktiven ETFs bieten zudem keinen
Anreiz fir das zumeist noch provisionsbasierte Beratungsgeschaft. Als mogliche Kunden- bzw.
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Vermittlergruppen flr aktive ETFs kommen daher auch weiterhin vor allem institutionelle Anleger,
Privatanleger als Selbstentscheider oder Honorarberater infrage.

Neben steigender Produktanzahl und Volumina wachst auch die Zahl der Anbieter weiter: Zwei
Anbieter kamen seit unserer letzten Veroffentlichung dazu: BNP Paribas mit zwei Anleihen-ETFs
und EQ 1Q (ARK Investment Management) mit dem Markteintritt Gber den Erwerb von Rize ETF,
einem Londoner Anbieter von Themeninvestments. Dartiber hinaus haben bestehende Anbieter
wie BlackRock, Franklin Templeton oder J.P. Morgan Asset Management ihre Produktpaletten seit
unserer letzten Analyse deutlich durch Neuauflegungen erweitert. Zusatzlich steht das Thema ,ak-
tive ETFs" auf der Agenda vieler weiterer Anbieter fiir aktive Fonds, die derzeit iber einen Eintritt
in den Markt flir aktive ETFs nachdenken oder ihn bereits geplant haben, beispielsweise Robeco,
Jupiter, Janus Henderson oder Avantis (American Century). Mit aktuell 19 Anbietern besteht hier
nach Ansicht von Scope noch viel Luft nach oben. Da wir davon ausgehen, dass das Thema ,aktive
ETFs" weiter an Relevanz gewinnen wird, erwarten wir, dass auch zukiinftig neue Anbieter hinzu-
kommen.

Bei den Volumina der aktiven ETFs gibt es weiterhin erhebliche Unterschiede: Zwar liegt das
durchschnittliche Volumen bereits bei mehr als 500 Mio. Euro, doch sind es im Median nur 62 Mio.
Euro. Von den 97 Produkten knacken lediglich 46 die fir Fondsanleger bedeutende Marke von 100
Mio. Euro. Es bestatigen sich die Ergebnisse aus dem Vorjahr: Der GroBteil der volumenschwachen
Fonds verflgt noch nicht tber die von vielen Anlegern geforderte Historie von finf Jahren, die in
der Branche gemeinhin als ,voller Marktzyklus” definiert wird. Die Fonds miissen sich daher erst
einmal bewahren, bevor investiert wird. Es gilt: ,, The winners take it all“ — die zehn groBten aktiven
ETFs verfiigen alle tber ein Fondsvolumen von knapp einer Milliarde Euro und mehr und vereinen
mit knapp 31 Mrd. Euro fast drei Viertel des verwalteten Vermdgens auf sich.

Bei den gréBten aktiven ETFs gab es im Vergleich zum Vorjahr wenig Uberraschungen, was auch
nicht verwundert, da sich die Produkte gut entwickelt haben. Von den acht Produkten mit Scope-
Rating verfligen sieben lber ein Top Rating (A oder B). Eine Neuerung gab es jedoch: Der Geld-
marktfonds Lyxor Smart Overnight Return schaffte mit einem Volumen von 4,6 Mrd. Euro den Di-
rekteinstieg in die Top 10.

Tabelle 1: Die zehn groBten aktiven ETFs

Volumen
Fondsname ISIN Peergroup

JPM US Research Enhanced Index

IEOOBF4G7076 9.330 Aktien Nordamerika (A)

Equity ESG

éPthlgggl Research Enhanced Index IEOOBF4G6Y48 6.220 ﬁ;tki:i?/gfhﬁzw;t (A)
Lyxor Smart Overnight Return LU1190418134 4.641 Geldmarkt EURO

PIMCO Euro Short Maturity IEOOBVZ6SP04 2.032 Renten EURO kurz (B)
PIMCO US Dollar Short Maturity IEOOB67B7N93 1.851 Renten USD kurz (B)
éPmtEuErgge Research Enhanced Index |EOOBF4G7183 1.802 fi\lg(tkiZirt]/Eltah?ErllEaul;opa (A)
HSBC Multi Factor Worldwide Equity IEOOBKZGB098 1.206 Aktien Welt (B)
iJnPdl\gXGléotl)J'?tI Ell_:\/lsgesearch Enhanced IEOOBF4G6254 1171 m:iigtlimerging (©)

Quelle: Scope Fund Analysis, Refinitiv, Anbieter, Daten per Ende August 2024
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Welche Anbieter fiir aktive ETFs in Deutschland gibt es?

Am Markt findet sich eine Mischung aus etablierten, aktiven Anbietern wie PIMCO, Fidelity oder
J.P. Morgan AM und klassischen ETF-Anbietern wie Ossiam, VanEck und First Trust. Im Vergleich
zur Erhebung im Vorjahr ist der Kreis der Anbieter von 12 auf 19 gewachsen. Weitere Asset Mana-
ger planen bereits den Eintritt in den Markt fir aktive ETFs und Scope erwartet in den kommenden
zwolf Monaten ein deutliches Wachstum des Anbieterkreises. Neben neuen Anbietern wie BNP
Paribas oder 1Q EQ, die die Strategien von ARK Investment Management in ETF-Form aufgelegt
haben, wurden mit Vanguard und DWS zwei bereits zuvor existierende Anbieter aktiver ETFs in die
Auswertung aufgenommen. Hierbei handelt es sich streng genommen um hybride Produkte: Die
Mischfonds investieren in passive ETF, verfolgen jedoch laut Produktinformation eine aktive Asset
Allokation.

Der Markt fir aktive ETF wird weiterhin von J.P. Morgan und Fidelity dominiert, jedoch konnte
BlackRock durch die Auflegung von sieben neuen Produkten im laufenden Jahr als Drittplatzierter
an Fidelity heranricken. J.P. Morgan AM hat dieses Jahr drei neue Produkte aufgelegt und damit

seinen Abstand zum zweitplatzierten Anbieter ausbauen kénnen.

Abbildung 2: Anzahl aktiver ETFs je Asset Manager
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Quelle: Scope Fund Analysis, Refinitiv, Anbieter, Daten per Ende August 2024

Der Markt fir aktive ETFs hat per Ende August 2024 ein Volumen von 42 Mrd. Euro. Aufféllig ist
die Konzentration des verwalteten Vermdgens auf wenige Anbieter. Der Platzhirsch aus dem ver-
gangenen Jahr, J.P. Morgan AM, der per Ende Juni 2023 ungefahr ein Drittel des verwalteten Ver-
mogens auf sich vereinte, konnte 2024 seine Dominanz auf 53% ausbauen und festigt seinen ers-
ten Rang. Die Platze zwei bis vier belegen mit elf bzw. zehn Mrd. Euro AuM fast gleichgewichtet
Amundi, Fidelity und PIMCO, danach folgen HSBC, AXA und Vanguard. Einige Hauser haben sich
entschieden, zur Auflegung ihrer aktiven ETFs bereits vorhanden Plattformen wie HanETF zu nut-
zen, beispielsweise im Falle des Guinness Sustainable Energy oder des Saturna Al Kawthar Global
Focused Equity.

Mit Ausnahme von J.P. Morgan AM gab es keine groBeren Aufsteiger im Vergleich zum Vorjahr.
Hintergrund war, dass sich durch den Eintritt neuer Anbieter und die stark gestiegenen Assets
under Management von J.P. Morgan AM der Anteil am Gesamtmarkt je Anbieter tendenziell ver-
kleinert hat. Zudem kam mit Amundi ein neuer Anbieter dazu, der mit seinem aktiven Geldmarkt-
ETF ,Lyxor Smart Overnight Return” direkt 11% des Marktes auf sich vereinen konnte. Lediglich
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Invesco konnte seinen Anteil am Gesamtmarkt leicht von 1,4% auf 1,9% steigern, AXA hielt seinen
Anteil immerhin stabil bei 2,7%.

Abbildung 3: Verwaltetes Vermoégen je Asset Manager (Anteil)
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Quelle: Scope Fund Analysis, Refinitiv, Anbieter, Daten per Ende August 2024

In welchen Peergroups sind aktive ETFs vertreten?

Die insgesamt 97 aktiven ETFs am deutschen Markt teilen sich auf 52 aktienbasierte, 34 renten-
basierte Produkte, neun Mischfonds und zwei sonstige Anlageklassen auf. Die steigende Produkt-
zahl fihrt auch zu einer Ausdifferenzierung bei den Peergroups. Derzeit teilen sich die ETFs auf 42
Peergroups auf, darunter 21 Aktien-Peergroups, 16 Renten-Peergroups, drei Mischfonds-Peer-
groups sowie die Peergroups ,Geldmarkt Euro” und ,Currency Strategies”.

Mit jeweils neun Produkten bleiben die beiden Peergroups ,Aktien Nordamerika“ und ,,Aktien Nach-
haltigkeit/Ethik Welt” die groBten nach Anzahl der Fonds. Die drittgréBte Peergroup ,,Renten EURO
Corp. Inv. Grade" war vergangenes Jahr mit drei Fonds besetzt, nun umfasst sie sieben ETFs. Ge-
nerell hat sich die Anzahl der ETFs im Anleihenbereich gegeniiber dem Vorjahr erhdht, was sicher-
lich dem neu erwachten Interesse der Anleger an Rentenfonds geschuldet ist. Das deutlich positive
Zinsumfeld duBert sich auch in einer gestiegenen Nachfrage nach Geldmarktfonds, so dass Anle-
gern seit diesem Jahr mit dem Lyxor Smart Overnight Return auch eine aktive ETF-Variante zur
Verfligung steht.

Auffallend ist, dass es sich bei den gréBten Peergroups tUiberwiegend um Standard-Peergroups im
Aktien- und Rentenbereich handelt, die Anleger gerne im Kernbereich ihrer Portfolios einsetzen,
sogenannten Core-Anlageklassen. Dazu gehoren beispielsweise Peergroups wie Aktien Welt, Ak-
tien Nordamerika und Aktien Europa/Euroland, auf der Rentenseite Peergroups wie Renten Euro
Corp. Investment Grade, auch in der kurzlaufenden Variante, oder Renten Euroland Staatsanleihen.
Ein groBes Thema im Aktienbereich bleibt die Integration von Nachhaltigkeit. Hier Ubertrifft die
Anzahl der Fonds in den nachhaltig orientierten Peergroups fiir globale und européische Aktien-
fonds sogar die der nicht-nachhaltigkeitsintegrierten Peergroups. Die neu in die Untersuchung
aufgenommenen Mischfonds fiihren dazu, dass nun zusatzlich drei Mischfonds-Peergroups in der
Auswertung auftauchen, insbesondere die Peergroup Mischfonds Global ausgewogen ist mit finf
aktiven ETFs vergleichsweise groB.
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Abbildung 4: GroBte Peergroups nach Anzahl der ETFs
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Quelle: Scope Fund Analysis, Refinitiv, Anbieter, Daten per Ende August 2024

Beim verwalteten Vermogen zeigt sich eine teilweise Uberschneidung mit den zahlenmaBig gréB-
ten Peergroups: Auch hier liegen Aktien Nordamerika mit 10,0 Mrd. Euro und Aktien Nachhaltig-
keit/Ethik Welt mit 7,5 Mrd. Euro an der Spitze. Im Bereich Aktien Nordamerika vereint der JPM US
Research Enhanced Index Equity ESG 9,3 Mrd. Euro auf sich — fast die kompletten AuM der Peer-
group. Auch in der zweitgroBten Peergroup dominiert ein Produkt von J.P. Morgan, der JPM Global
Research Enhanced Index Equity ESG mit 6,2 Mrd. Euro Volumen.

Neu ist das Thema Geldmarkt Euro, das bislang mit einem aktiven ETF besetzt ist: Im Lyxor Smart
Overnight Return sind 4,6 Mrd. Euro investiert.

Abbildung 5: GroBte Peergroups nach verwaltetem Vermdgen (Anteil)
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Quelle: Scope Fund Analysis, Refinitiv, Anbieter, Daten per Ende August 2024
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Kosten bei aktiven ETFs

Einer der wichtigsten Pluspunkte aktiver ETFs sind die niedrigen laufenden Kosten. Sie reichen bei
den untersuchten Produkten von 0,04% bis 0,98% p.a. Damit sind aktive ETFs deutlich glinstiger
als herkdmmliche aktiv gemanagte Fonds. An die Bepreisung von passiven ETFs kommen sie aber
im Mittel nicht ganz heran.

Aktive ETFs, die ausschlieBlich in Aktien investieren, verlangen durchschnittlich 0,47% pro Jahr,
aktive Renten-ETFs kommen auf 0,27%. Mischfonds im Mantel eines aktiven ETFs kosten im
Durchschnitt 0,38% jahrlich.

Tabelle 2: Laufende Kosten je Anlageklasse

Anzahl aktiver
52

Aktien 0,20% 0,98% 0,47%
Anleihen 34 0,04% 0,55% 0,27%
Multi Asset 9 0,25% 0,85% 0,38%

Quelle: Scope Fund Analysis, Refinitiv, Daten per Ende August 2024

Performance-Entwicklung aktiver ETFs

Der Trend hin zu ansprechenden Ergebnissen in der Wertentwicklung der aktiven ETF in ihren
Peergroups setzt sich fort. Mittlerweile gibt es 22 aktive ETFs, die liber eine Historie von mehr als
finf Jahren verfligen und ein Scope-Rating tragen. Deren Ergebnisse sind bislang ermutigend:
mehr als die Halfte der Fonds (zwdlf) tréagt ein Top-Rating von (A) oder (B).

Finf ETFs tragen ein (A)-Rating. Im Aktienbereich kann J.P. Morgan AM liberzeugen, deren Fonds
JPM US Research Enhanced Index Equity ESG, JPM Global Research Enhanced Index Equity ESG
und JPM Europe Research Enhanced Index Equity ESG in den drei groBen Peergroups Aktien Nord-
amerika, Aktien Nachhaltigkeit/Ethik Welt und Aktien Nachhaltigkeit/Ethik Europa eingruppiert
sind. Diese Fonds verfolgen einen sogenannten Research-Enhanced-Indexing-Ansatz, bei dem sie
die Empfehlungen der Analysten durch kleine Uber- oder Untergewichtungen zur Benchmark um-
setzen. Gleichzeitig sind sie stil-, sektor- und landerneutral aufgestellt.

Im Anleihensegment vergibt Scope aktuell zwei Spitzenratings, zum einen flr den Franklin Euro
Short Maturity, der in kurzlaufende, in Euro denominierte Anleihen investiert, zum anderen fiir das
US-Dollar-Pendant, den JPM USD Ultra-Short Income. Der JPM EUR Ultra-Short Income, der eben-
falls auf Anleihen mit besonders kurzer Laufzeit setzt, trdgt momentan ein (B)-Rating.

Bei den (B)-Ratings gibt es etwas mehr Diversitdt bei den Anbietern, jedoch fallen auch hier be-
kannte Namen besonders ins Auge. Im Anleihenbereich tberzeugt PIMCO - als Pionier flr aktive
ETFs in Deutschland bereits seit 2011 vertreten — mit drei Anleihenfonds mit Top-Rating (PIMCO
Euro Short Maturity, PIMCO US Dollar Short Maturity und PIMCO Sterling Short Maturity).

Der Fonds HSBC Multi Factor Worldwide Equity gehdrt ebenfalls zu den positiv gerateten aktiven
ETFs. Sein mehrstufiger, quantitativ basierter Ansatz bewertet Aktien anhand der Faktoren Wert,
Qualitat, Dynamik, (geringem) Risiko und GréBe und optimiert das Portfolio daraufhin hinsichtlich
seines Ertragspotenzials sowie Risikovorgaben.

Neu dazugekommen ist der Xtrackers Portfolio, den es bereits seit 2008 am Markt gibt, eine Zeit,
in der aktive ETFs noch kein Thema fir europdische Anleger waren. Da dieser ETF jedoch eine
aktive Asset-Allokation verfolgt, haben wir entschieden, ihn ebenfalls in die Auswertung aufzuneh-
men. Die Ergebnisse kénnen sich sehen lassen, insbesondere im Vergleich zu anderen Mischfonds,
wo ETFs bislang noch keine besonders groBe Rolle spielen.
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Tabelle 3: Aktive ETFs mit Scope Rating

Volumen Perf.5J
Fondsname in Mio. € Peergroup Perf. 1J p.a.
L7 Ui ISR S 1emEEe Imels IEOOBF4G7076 | 9.330 | Aktien Nordamerika | (A) | 2513% | 12,20% | 16,61%
Equity ESG
JPM Global Research Enhanced Index Aktien Nachhaltig- o o o
Equity ESG IEOOBF4G6Y48 6.220 keit/Ethik Welt (A) 22,85% 10,52% 14,31%
JPM Europe Research Enhanced Index Aktien Nachhaltig- o o o
Equity ESG IEOOBF4G7183 1.802 Keit/Ethik Europa (A) 17,64% 7,82% 10,17%
Franklin Euro Short Maturity IEOOBFWXDY69 442 Renten EURO kurz (A) 4,44% 2,05% 1,26%
JPM USD Ultra-Short Income IEOOBG8BCY43 284 Renten USD kurz (A) 413% 557% 2,57%
PIMCO Euro Short Maturity IEOOBVZ6SP04 2.032 Renten EURO kurz (B) 4,84% 1,46% 0,73%
PIMCO US Dollar Short Maturity IEOOB67B7N93 1.851 Renten USD kurz (B) 3,91% 5,10% 2,08%
HSBC Multi Factor Worldwide Equity IEOOBKZGB098 1.206 Aktien Welt (B) 21,87% 8,19% 12,30%
JPM EUR Ultra-Short Income IEOOBDOMMF62 797 Renten EURO kurz (B) 4,30% 1,74% 0,94%
Invesco Quantitative Strategies ESG Aktien Nachhaltig- o o o
Global Equity Multi-Factor IEOOBJQRDNTS 604 keit/Ethik Welt (B) 29,33% 12,29% 14,46%
Xtrackers Portfolio LU0397221945 57 | Mischfonds Global (B) | 12,28% @ 163% | 545%

ausgewogen

PIMCO Sterling Short Maturity IEOOB622SG73 101 Renten GBP (B) 7,63% 3,21% 3,23%
JPM Global EM Research Enhanced Aktien Emerging o _ o o
Index Equity ESG IEOOBF4G6Z54 1171 Markets (C) 10,73% 2,12% 4,23%
JPM EUR Corporate Bond Research Renten EURO Corp. o 1 0n¢ _ o
Enhanced Index ESG IEOOBF59RX87 362 Inv. Grade (C) 7,22% 1,90% 0,93%
Franklin Sustainable Euro Green Bond IEOOBHZRR253 289 Renten EURO (C) 6,71% -4,57% -2,62%
PIMCO Euro Low Duration Corporate |EOOBPOF2J32 89 Renten EURO Corp. ©) 6,78% -011% 0.27%
Bond Inv. Grade kurz
JPM USD Corporate Bond Research Renten USD Corp. o _ o o
Enhanced Index ESG IEOOBF59RV63 52 Inv. Grade (C) 6,96% 0,06% 0,36%
Franklin USD Investment Grade IEOOBFWXDX52 10 Renten USD Corp. ©) 6,85% -0,35% 0,24%
Corporate Bond Inv. Grade
JPM EUR Corporate Bond 1-5 yr Renten EURO Corp. o _ o o
Research Enhanced Index ESG IEOOBF59RW70 164 Inv. Grade kurz (D) 6.31% 0,08% 0,04%
Ossiam ESG Low Carbon Shiller ; - o, 9 o
Barclays CAPE® US Sector IEOOBF92LV92 72 Aktien Nordamerika (D) 5,78% 3,12% 10,40%
Sjcsgg Lo O o g e ey IEOOBJBLDJ48 33 | AktienNordamerika | (D) | 17,85% @ 6,35% | 12,73%
PIMCO Covered Bond IEOOBF8HV717 32 | RemenEUROCO™- o) e39% | -228% | -1.25%

Quelle: Scope Fund Analysis, Refinitiv, Anbieter, Daten per Ende August 2024
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Fazit

Aktive ETFs sind ein Wachstumssegment. Anbieter, deren Fonds Uber ein ausreichendes Volumen
und eine Historie von in der Regel mindestens finf Jahren verfligen, schafften es, bei guter Per-
formance bei Anlegern zu punkten und mehr als 100 Mio. Euro, teilweise sogar mehrere Mrd. Euro
einzusammeln.

Insgesamt flhrt das Vorhandensein bereits etablierter Anbieter mit entsprechender Historie zu
einer Fragmentierung des Marktes: Auf der einen Seite gibt es Hauser mit Produkten, die sich be-
reits erfolgreich am Markt behauptet haben, auf der anderen jedoch auch viele kleine aktive ETFs,
denen es noch an Volumen und Performancehistorie fehlt, um weitere Anleger anzuziehen. Bislang
tragen 22 aktive ETF mit mehr als funf Jahren Historie ein Scope-Rating. In den nachsten Jahren
wird die Zahl weiter steigen und damit auch eine gréBere Stichprobe fiir die Performancebeurtei-
lung bilden. Insgesamt Uberzeugen die Ergebnisse bei der Mehrzahl der aktiven ETFs im Peer-
group-Vergleich mit klassischen aktiven Fonds und passiven ETFs weiterhin.

Auch wenn Scope erwartet, dass sich die dynamische Entwicklung bei aktiven ETFs fortsetzen
wird, bleibt der Vertrieb ein Hemmschuh. GroBe banken- und versicherungsabhangige Asset Ma-
nager Uben sich bei der Auflegung aktiver ETFs groBtenteils in Zurlickhaltung. Das Thema aktive
ETFs ist jedoch nach Ansicht von Scope zu wichtig, um es zu ignorieren, so dass es sicherlich in
den meisten Hausern bereits diskutiert wird. Gerade Anbieter, die auf aktives Management setzen,
koénnten durch die Auflegung aktiver ETFs am Trend hin zum ETF-Investment profitieren, der seit
einigen Jahren zu Lasten klassischer aktiv verwalteter und damit teurerer Fonds geht. Eine Alter-
native fir Fondshauser ohne hauseigenen ETF-Anbieter sind Plattformen wie HanETF. Diese legen
ETFs fir Drittanbieter auf, was insbesondere fir kleinere Boutiquen relevant sein konnte.

Wir gehen jedoch zunédchst weiter von einer Koexistenz klassischer aktiver Fonds und ETFs aus:
Im provisionsbasierten Geschaft werden klassische aktive Fonds bevorzugt, bei institutionellen
Anlegern und Selbstentscheidern verbreiten sich aktiven ETFs weiter. Ein wirklicher Gamechanger
flr aktive ETFs im Rennen um die Gunst der groBen Zahl bankenunabhangiger Vermittler ist derzeit
nicht in Sicht. Es ist jedoch nicht ausgeschlossen, dass sich dies kinftig andern kénnte, zum Bei-
spiel in Form eines Provisionsverbots. Doch auch wenn dieses in den nachsten Jahren kein Thema
sein sollte, ist das Wachstum der aktiven ETFs unserer Ansicht nach nicht aufzuhalten und aktive
ETFs werden sich dadurch weiter aus der Nische zu einer etablierten Produktkategorie entwickeln.
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Zum Hintergrund - Das Scope Fondsrating

Das Scope Fondsrating bewertet die Qualitat eines Fonds innerhalb seiner Vergleichsgruppe. Das
Rating reflektiert unter anderem die langfristige Ertragskraft und die Stabilitdt der Fondsperfor-
mance sowie das Timing- und das Verlustrisiko.

Weitere Details: Zur Methodik

Die Ratingagentur Scope bewertet aktuell ca. 6.900 in Deutschland zum Vertrieb zugelassene In-
vestmentfonds (UCITS). Das investierte Vermégen dieser Fonds summiert sich auf rund vier Billi-
onen Euro.

Das Fondsrating von Scope umfasst fuinf Ratingstufen — von A bis E. Als Top-Rating gelten A- und
B-Ratings. Samtliche Fondsratings sind aktuell wie folgt verteilt:

e 525 Fonds mit A-Rating (7,5%)

¢ 1.835 Fonds mit B-Rating (26,4%)
e 2.231Fonds mit C-Rating (32,1%)
¢ 1.813 Fonds mit D-Rating (26,0%)

e 558 Fonds mit E-Rating (8,0%)

Weitere Analysen und samtliche Fondsratings finden Sie auf unserem Fonds-Portal — dem
~ScopeExplorer”: scopeexplorer.com

Ratingskala - Investmentfonds (UCITS)

A Sehr gut

B Gut

C Durchschnittlich

D Unterdurchschnittlich

E Schwach
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Weitere Veroffentlichungen

Fondsrating-Update September 2024 — Gemischte Ergebnisse auf Sektor- und Regionenebene

Aktienfonds: die besten Anbieter und Produkte, die markantesten Auf- und Absteiger

Fondsrating-Update August 2024 — Das vorlaufige Ende der Tech-Rally?

Scope Fund Analysis GmbH

LennéstraBe 5 Tel.: +49 30 27891-0 in
D-10785 Berlin Fax: +49 30 27891-100 Bloomberg: RESP SCOP
scopeexplorer.com info@scopeanalysis.com Scope Kontakte
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