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Nach einem holprigen Start mit stérkeren Kursschwankun-
gen, setzte sich die positive Tendenz an den Aktienmarkten
schlieRlichauchimvierten Quartal fort, traditionell die bes-
te Borsenzeit des Jahres. Wie in den Monaten zuvor, nutz-
ten viele Anleger bereits die kleinsten Riicksetzer, um ihre
Uberschussige Liquiditat im lukrativen Aktienmarkt anzu-
legen. Eine starke Berichtssaison der Unternehmen sorgte
dartiber hinaus fir positive Stimmung bei den Marktteil-
nehmern und verlieh den Aktienkursen Riickenwind. Nicht
nur das Gewinnwachstum konnte Uberzeugen, aufgrund
des anhaltenden Niedrigzinsumfelds wurden die Aktien-
markte auch durch starke Zufliisse in Fonds und ETFs sowie
durch anhaltende Aktienriickkaufprogramme der Unter-
nehmen mit einem stetigen Geldfluss unterstitzt.

Insgesamt kdnnen Anleger, trotz kurzzeitig heftiger Rlick-
setzer, auf ein auRerordentlich erfolgreiches Jahr an den
Aktienmarkten zuruckblicken. Denn unbeeindruckt von
den Einschrankungen aufgrund der anhaltenden Corona-
Pandemie setzten die Aktienmarkte in Europa und Nord-
amerika ihre Rekordjagd fort. Vor allem die US-amerika-
nischen Aktienmarkte legten im Jahresverlauf kraftig zu.
Der Dow Jones verteuerte sich 2021 um 20 Prozent, der
Technologieindex Nasdaq schaffte sogar ein Plus von 28
Prozent. In Europa konnte zumindest der EuroStoxx 50 mit
einem Zuwachs von 21 Prozent der amerikanischen Leit-
boérse Paroli bieten. Der DAX schaffte es zum Jahresende
nicht mehr ganz tber die 16.000 Punkte, verzeichnete aber
immerhin noch 16 Prozent an Wertzuwachs.

Nicht so gut lief es hingegen in den Schwellenlandern, die
gemessen am MSCI Emerging Markets Index im Jahres-
verlauf um 5 Prozent an Wert einbifsten. Der Kursriickgang
ist im Wesentlichen auf die negative Borsenentwicklung
in China zurlickzufiihren. Zwar trotzte Chinas Wirtschaft
wie kaum eine andere der Corona-Krise, doch dieser Er-
folg spiegelte sich bisher nicht an der Borse wider. Viel-
mehr sorgte die kommunistische Fihrung in China fur
Verunsicherung bei den Investoren. So wurden fuhrende
Technologiekonzerne mit regulatorischen MaRnahmen
Uberraschend stark in ihrer Geschéaftsentfaltung geziigelt.
Dariber hinaus sollen Bérsennotierungen chinesischer
Unternehmen im Ausland deutlich beschrankt werden. Zu
groRer politischer Einfluss wird an den Kapitalméarkten un-

gern gesehen und so lagen chinesische Aktien, trotz ihrer
attraktiven Bewertungen, in der Gunst der Anleger ganz
weit unten. Auch wurde im Jahresverlauf mehr als deutlich,
dass sich die chinesisch-amerikanischen Beziehungen wei-
ter verschlechtert haben, obwohl beide Staaten noch im
Januar 2020 ein Handelsabkommen unterzeichnet hatten.

Zu einem wesentlichen Belastungsfaktor entwickelte sich
der Anstieg der Inflation, die zuletzt aus dem Ruder zu lau-
fen schien. Die Verbraucherpreise stiegen hierzulande mit
einem Zuwachs von 5,2 Prozent gegenlber dem Vorjahr
auf ein Rekordniveau. In den USA erreichte die Inflationsra-
te sogar ein Rekordhoch von 6,8 Prozent und notierte damit
so hoch, wiein denletzten 40 Jahren nicht mehr. Lédngstist
den Marktteilnehmern klargeworden, dass es sich bei den
Preissteigerungen als eine direkte Folge der Corona-Krise
nicht nur um ein kurzfristiges Phanomen handelt. Vielmehr
sind steigende Rohstoff- und Energiepreise auch eine Fol-
ge der angestrebten Entkarbonisierung der Energiewirt-
schaft, also dem gezielten Umbau auf klimafreundlichere
Technologien. Doch die Corona-Krise hat in vielen Berei-
chen auch den Trend zu einer Deglobalisierung verstarkt,
was sich in zunehmenden Lieferengpassen sowie einer aus
dem Takt geratenen weltweiten Logistik widerspiegelt. Die
Folgen daraus sind in drastischen Preissteigerungen bei
einer Vielzahl von Produkten und Komponenten zu spiren.
Dementsprechend wurde das Inflationsziel der US-No-
tenbank Fed in Hohe deutlich Ubertroffen. Die US-Wah-
rungshiter haben reagiert und ihr Inflationsziel zunachst
aufgeweicht. Jerome Powell, Chef der US-Notenbank er-
lauterte, das die Preissteigerungen zukunftig lediglich im
Durchschnitt nicht mehr als zwei Prozent betragen sollen,
statt wie bisher auf zwei Prozent begrenzt zu sein. Rich-
tungsweisender erwies sich allerdings die Entscheidung
der US-Notenbank, das sogenannte Tapering einzuleiten
und damit auch die Abkehr von der Nullzinspolitik anzuktin-
digen. Noch bis in den November hatte die US-Notenbank
monatlich 120 Milliarden Dollar in die Markte gespllt und
damit einen Anstieg der Kapitalmarktzinsen eingebremst.
Die Nettoanleihekaufe sollen nun bereits im Mérz 2022 en-
den und werden bis dahin drastisch zurlickgefahren. Auch
mit Zinserhéhungen ist zu rechnen, so signalisierte die
US-Notenbank bereits drei Leitzinserhéhungen fiir das
Jahr 2022. Noch schneller reagierte die Bank of England,



die bereits im Dezember als erste der G7-Notenbanken mit
einer Erhéhungihrer Leitzinsen nicht nur die Zinswende ein-
lautete, sondern auch das Ende der ultralockeren Geldpolitik
beschloss. Die europaische Notenbank EZB hingegen wird
auch 2022 an ihrer Nullzinspolitik festhalten.

Niedrigere Infektionszahlen und zunehmende Impf-Fort-
schritte hatten noch zu Beginn des vierten Quartals die Zu-
versicht genahrt, die Corona-Pandemie kdnne endlich ein

Ende finden. Doch zu friih gefreut, denn zuletzt sorgte ,,Omi-
kron", die neuste Variante des Coronavirus, noch einmal fir
Unsicherheit. Erstmals in Stdafrika festgestellt, verbreitete
sich die hochansteckende Variante innerhalb kirzester Zeit
und die Infektionszahlen stiegen weltweit stark an. Die Bér-
sen blieben davon nicht unbeeindruckt, doch nach einem
kurzen Ricksetzer befreiten sich die Aktienmarkte von den
negativen Nachrichten und legten bis zum Jahresabschluss
noch einmal kraftig zu.

PRIMA - Kapitalaufbau Total Return im vierten Quartal 2021

Im vierten Quartal konnte der PRIMA - Kapitalaufbau Total
Return (R) um 3,0 Prozent an Wert zulegen. Das Jahreser-
gebnis 2021 weist somit einen Wertzuwachs von 4,9 Prozent
aus.Der Fondsinvestiert weltweit diversifiziertin die Aktien-
markte der Industrie- und Schwellenlander, um die Weltwirt-
schaft vollumfanglich abzubilden und eine méglichst breite
Risikostreuung im Portfolio sicherzustellen. Der Fokus liegt
auf Aktien-ETFs, die Nachhaltigkeitskriterien berucksich-
tigen und die Entwicklung ausgewahlter Aktienmarkte und
Regionen effizient abbilden.

Positiv hervorzuheben ist die Wertentwicklung der global
ausgerichteten Aktien-ETFs, dieimvierten Quartal vorallem
von den Kurssteigerungen der hoch gewichteten US-ameri-
kanischen Aktien profitieren konnten. So legte der iShares
MSCI World SRIETF im Berichtszeitraum um 14,4 Prozent an
Wert zu. Im Gegensatz zum klassischen MSCI World Index,
werden beim Aktien-ETF, der den MSCI World SRI Index ab-
bildet, lediglich Unternehmen berlcksichtigt, die Uber ein
sehr hohes Rating in den Bereichen Umweltschutz, soziale
Verantwortung und Unternehmensfiihrung aufweisen kdn-
nen. Auch der iShares Edge MSCI World Minimum Volatility
ESG ETF steuerte eine positive Wertentwicklung von 10,8
Prozent bei. Der auf ESG-Kriterien basierende Aktien-ETF
investiert in Unternehmen der Industrielander, die eine ge-
ringere Volatilitat aufweisen. Zuséatzlich werden dabei kon-
troverse Geschaftsfelder ausgeschlossen und Unterneh-
men mit einem hdheren ESG-Rating erhalten eine hohere
Gewichtung im ETF. Mit dem BNP Paribas Easy ECPI Global
ESG Infrastructure ETF wird in die Aktien von 100 hochka-
pitalisierte Unternehmen investiert, die den langfristigen

Wachstumstrend bei Infrastrukturen wie Transport, Sozia-
les, Wasser, Abfall, Kommunikation und Energie nutzen und
dabei ein hohes ESG-Rating aufweisen kénnen. Der global
ausgerichtete Aktien-ETF legte im vierten Quartal um 7,8
Prozentan Wert zu.

Enttduschend verliefen dagegen die Investitionen in die
Schwellenléander. Deren Gewichtung im Portfolio wurde auf-
grund der negativen Trends im Laufe des vierten Quartals
auf unter 13 Prozent reduziert. So verzeichnete der auf SRI-
Kriterien basierende iShares MSCI EM SRI ETF einen Rick-
gangum 1,1 Prozent. Sein Pendant, der UBS MSCI Emerging
Markets Social Responsible ETF legte zwar um 0,4 Prozent
an Wert zu, der Beitrag der Schwellenldander zum Gesamt-
ergebnis des Fondsportfolios war dennoch negativ. Insge-
samt blieben die Schwellenlander erneut deutlich hinter der
Borsenentwicklung der Industrielander zurtck.

Auch der auf japanische Aktien ausgerichtete Xtrackers
MSCI Japan ESG ETF enttduschte im Berichtszeitraum mit
einem Minus von 1,2 Prozent. Beijapanischen Aktien zeigten
sich zuletzt jedoch Stabilisierungstendenzen, so dass die
Gewichtung zunachst beibehalten wurde.

Zum Abschluss des vierten Quartals ist der Fonds mit 77,5
Prozent in Aktien-ETFs investiert. Die Gewichtung in Anlei-
hen wurde im Verlauf des vierten Quartals reduziert und be-
trug per Ende Dezember noch 14,3 Prozent. Dabei wird Giber
Renten-ETFs einerseits in global ausgerichtete Green Bonds
investiert, deren Erl6se ausschliellich in umweltfreundliche
Projekte flieken, die den Klimawandel bremsen und die Um-



welt schonen sollen. Dartber hinaus kommen kurzlaufen- schliellich noch 8,2 Prozent Liquiditat, die flexibel inves-

de europaische Unternehmensanleihen zum Einsatz, die an tiert werden kann, sobald sich wieder neue Opportunitdten

ESG-Kriterien ausgerichtet sind. In der Kasse hélt der Fonds ergeben.
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Ausblick

Der PRIMA - Kapitalaufbau Total Return ist mit einer hohen
Aktienquote weiterhin auf eine positive Aktienmarktent-
wicklung hin ausgerichtet. Die wirtschaftliche Erholung
sollte sich auch im Jahr 2022 weltweit fortsetzen. Unter-
brochene Lieferketten und das Auftreten weiterer Coro-
navirus Varianten kénnten die konjunkturelle Entwicklung
zwar temporar noch belasten, der internationale Wah-
rungsfonds (IWF) rechnet fiir 2022 jedoch mit einer Steige-
rung der weltweiten Wirtschaftsleistung um 4,9 Prozent.
Die Auftragsbulcher bei den Unternehmen sind gut gefiillt
und so sollte sich auch die Gewinndynamik fortsetzen. Auf-
grund der weltweit steigenden Impfquoten und der héhe-
ren Immunisierungsraten, sowie den inzwischen vielfach
zur Verfligung stehenden Medikamenten zur Behandlung
von covid-19 Infektionen, sollten Einschrankungen durch

das Coronavirus im Jahresverlauf an Bedeutung verlie-
ren. Die Inflationsraten hingegen werden zunéachst, auch
aufgrund der anhaltenden Lieferengpéasse, wohl noch auf
hohem Niveau verbleiben. Experten zufolge ist im Jahres-
verlauf 2022, u.a. bedingt durch auslaufende Basiseffekte,
allerdings mit einem Riickgang der Inflation und einer Nor-
malisierung auf dem Vorkrisenniveau zu rechnen.

Die US-Zinsen durften in den kommenden Monaten zwar
weiter ansteigen, das beseitigt jedoch noch langst nicht
den Anlagenotstand, der sich auch durch die héhere Inflati-
on und den daraus folgenden negativen Realrenditen noch
einmal verstarkt hat. Denn selbst wenn die Notenbanken
leicht an der Zinsschraube drehen, werden festverzinsliche
Wertpapiere, vor allem von bonitatsstarken Emittenten



auch im Jahresverlauf 2022 noch immer keine nennens-
werten Renditen erzielen kénnen. Renten-ETFs spielen
daher auch weiterhin eine untergeordnete Rolle im Portfo-
lio des PRIMA Kapitalaufbau Total Return. Vielmehr steigt
das Risiko, bei ansteigenden Zinsen mit festverzinslichen
Wertpapieren entsprechende Kursverluste hinnehmen zu
mussen.

Trotz ambitionierter Aktienbewertungen in den USA und
der Abkehr von der ultralockeren Geldpolitik durch die No-
tenbanken fiihrt an der Anlage in Aktien kein Weg vorbei.
Aufgrund der starken Kursanstiege wahrend der letzten
Wochen muss allerdings mit zunehmenden Marktschwan-
kungen gerechnet werden. Diese gilt es Uber eine breite Di-
versifikation im Portfolio abzufedern. Dazu bieten sich die

vonuns ausgewahlten breit gestreuten Aktien-ETFs an, die
wir Uber verschiedene Regionen miteinander kombinieren.
Auch lassen sich temporare Ricksetzer mit ETFs schnell
fur Neuinvestitionen nutzen.

Inzwischen ist es auch politisch gewollt, dass der Mega-
trend Nachhaltigkeit weiter in den Fokus der Anleger gerat.
Erneuerbare Energien, E-Mobilitat, Digitalisierung und Re-
cycling bieten interessante Investitionsthemen, die wir be-
obachten und deren Kurstrends genau analysiert werden.
Mit dem PRIMA - Kapitalaufbau Total Return haben wir uns
langst in Richtung Nachhaltigkeit positioniert und setzen
daher ausschlief3lich ETFs ein, die auf einer Berucksichti-
gung von Nachhaltigkeitskriterien basieren. Deutliche Zu-
flisseindie vonuns favorisierten Aktien-ETFs, die ESG und
SRI-Kriterien bericksichtigen, untermauern diesen Trend.

Uber den Berater

Die Greiff capital management AG ist ein bankenunab-
hangiger, inhabergefiihrter Asset Manager und verwaltet
ein Fondsvermdgen von uber 1 Milliarde Euro. Fur die tber
zehnjéhrige erfolgreiche Arbeit im Fondsmanagement hat
die Greiff AG mehrfach Auszeichnungen sowie Top Ratings
von namhaften Agenturen wie Morningstar, Lipper oder
Absolut Research erhalten. Die Expertise der Greiff AG be-
ruht dabei auf drei Sdulen. Der Bereitstellung einer kom-
pletten Infrastruktur fir externe Fondsboutiquen im Rah-
men der PartnerLOUNGE Plattform, der quantitativen und

qualitativen Fondsanalyse und des Fondsresearchs, sowie
dem Asset Management von Fund of Funds und uniquen
Single Fonds.

Fondsmanager Markus Kaiser, der die ETF-Strategien bei
der Greiff capital management AG verantwortet, ist bereits
seit mehr als 20 Jahren in der Vermdgensverwaltung tatig
und verfugt als ETF-Investor der ersten Stunde Uber eine
langjahrige und anerkannte Expertise im Management von

aktiven ETF-Anlagelésungen.




Fondsdetails

Anlagekategorie Vermdgensverwaltender ETF-Dachfonds
Anteilsklasse R WKN: ATWONE | ISIN: LU0944781623
Anlageziel Mittel- bis langfristig attraktive Rendite

bei moderaten Wertschwankungen

Aktienuniversum Globale Aktien-, Anleihen-, Rohstoff- und
Immobilienmarkte sowie Wahrungen

Fondsmanager Greiff capital management AG | Markus Kaiser
Fondsvolumen 7,08 Mio. €

Fondswahrung EUR

Ertragsverwendung Ausschittend
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Wichtiger Hinweis: Die Angaben dienen der Unterrichtung, sind aber keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren. Dieses Dokument dient
nur zur Information und soll ihre selbststéandige Anlageentscheidung erleichtern. Es ersetzt nicht die Beratung durch den Fonds Laden. Alleinverbindliche
Grundlage fir den Erwerb ist der jeweils glltige Verkaufsprospekt. Investmentfonds unterliegen dem Risiko sinkender Anteilspreise, da sich Kursriickgange
bei dem im Fonds enthaltenen Wertpapieren bzw. der zugrunde liegenden Wahrung im Anteilspreis widerspiegeln. Ertrdge bzw. Ergebnisse der Vergangen-
heit sind keine Garantie fur die Zukunft.



