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Votum: Kauf

Allianz Rohstofffonds - Fonds
Stand: 19. September 2023 00:00 Uhr

Fakten

Fondsgesellschaft Allianz Global Investors GmbH

Fondstyp Aktienfonds

Anlagesegment Rohstoffe

Managementtyp Aktiv

Währung EUR

Ertragsverwendung Ausschüttend

WKN / ISIN 847509 / DE0008475096

Produktgruppe Aktien, Aktienfonds, Aktien-ETFs

Fondsauflage 25.07.1983

Orderannahmezeit Erfassung bis 17.00 h (t), Bewertungstag: t+1,
Valuta: t+3

Sparplanfähig Ja

VL-fähig Ja
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Kennzahlen und Kosten

Kennzahlen per 12.03.2024

Wertentwicklung 1/3/5 Jahre in %3 -9,33% / +3,68% / +31,65%

Volatilität (3 Jahre)3 22,64%

Kosten

Ertragsanteil, orientiert am Ausgabeaufschlag1 5,00%

Pauschalvergütung 1,80%

Performanceabhängige Vergütung -

Laufende Kosten2 1,81%

Laufende Vertriebsprovision4 59,42% der Pauschalvergütung

1 Wird von der Commerzbank AG einmalig beim Kauf vereinnahmt
2 Kosten, die nach Angabe der Fondsgesellschaft vom Fondsvermögen im Laufe des Jahres

abgezogen werden
3 Quelle: FactSet, Wertentwicklung in EUR
4 Fließt an die Commerzbank AG

Auf einen Blick

Votum: Kauf

Wertentwicklung 5 Jahre

Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verlässliche Prognose für die
Zukunft.

Quelle: FactSet
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Highlights

- Teilbereiche des Rohstoffmarktes profitieren von der Energiewende

- Nachhaltigkeitsfaktoren im Investmentansatz berücksichtigt

- Fonds bleibt langfristig hinter Vergleichsindex zurück

19.09.2023

Investmentansatz

Anlageziel des Fonds

Der Allianz Rohstofffonds zielt darauf ab, langfristig ein Kapitalwachstum
zu erwirtschaften. Er investiert mindestens 70% des Fondsvermögens
in Aktien von Unternehmen, die von der Exploration, der Förderung
oder der Verarbeitung von Bodenschätzen profitieren sollten. Zu
den Bodenschätzen gehören Nichteisenmetalle (z.B. Nickel, Kupfer
und Aluminium), Eisenerz, Kohle, Edelmetalle (z.B. Gold oder Platin),
Diamanten oder Industriesalze und Mineralien (z.B. Schwefel).

Globale Rohstofftrends als Basis der Einzelaktienauswahl

Der Investmentprozess kombiniert die Beurteilung gesamtwirtschaftlicher
Faktoren mit detaillierter Analyse einzelner Unternehmen. Das
Fondsmanagement versucht globale Rohstofftrends – insbesondere
Angebots-/Nachfrage-Situationen – frühzeitig zu erkennen, um
anschließend durch eine gezielte Aktienauswahl die Unternehmen zu
identifizieren, die davon überproportional profitieren. Dabei nutzt das
Management individuelle Firmenbesuche und weitere direkte Treffen mit
den jeweiligen Entscheidungsträgern.

Konzentriertes Portfolio mit teils großen Abweichungen zum Index

Der Investmentschwerpunkt liegt auf Unternehmen mit überzeugendem
Geschäftsmodell und überlegenem Gewinnwachstum, die attraktiv
bewertet sind. Zudem haben Nachhaltigkeitskriterien eine große
Bedeutung im Analyseprozess. Ein Hauptaugenmerk liegt auf der
Einhaltung von Mindeststandards z.B. im Umweltschutz oder bei
Menschenrechten, was im Rohstoffsektor häufig ein Problemfeld darstellt.
Der Fonds investiert in ein konzentriertes Portfolio aus grundsätzlich
30 bis 50 Einzeltiteln. Dabei kann es zum Teil zu hohen Abweichungen
der Gewichte vom Vergleichsindex Euromoney Global Mining Index
kommen. Außerdem zeichnet sich der Fonds durch eine relativ geringe
Umschlagshäufigkeit aus.

Unsere Einschätzung
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Votum: Kauf

Globale Rohstoffmärkte zwischen zyklischer Unsicherheit und struktureller

Knappheit

Das Re-Opening in China, welches das Aufwärtsmomentum des
Sektors getrieben hatte, hat sich ab dem Q2 2023 eingetrübt, weil die
Maßnahmen der chinesischen Zentralregierung nicht gewirkt hatten.
Im Fokus der Märkte stand der Immobilienmarkt in China, der aufgrund
der Käuferzurückhaltung und schwieriger Finanzierungsbedingungen
enttäuschte. Im Juli 2023 sind hierzu beim Politbürotreffen korrektive
Maßnahmen klar benannt worden und könnten in der zweiten Jahreshälfte
Wirkung zeigen.

Auf längere Sicht sollte der Bedarf an Rohstoffen durch strukturelle
Zukunftsthemen wie Elektromobilität und erneuerbare Energien getrieben
werden, die umfassende Investitionen in Energienetze und digitale
Infrastruktur erfordern.

Das gewichtigste Argument für eine strukturelle Knappheit von
Rohstoffen liegt in den Unwägbarkeiten der Angebotsseite für zahlreiche
Rohstoffe, wie z.B. Kupfer. Zum einen liegt die Investitionsneigung der
Unternehmen noch immer auf einem niedrigen Niveau, was die Aktivität
in der Exploration und den Aufbau von Neuanlagen beschränken sollte.
Zum anderen erschweren politische Konflikte wie Anfang 2023 in Peru
oder Panama den Betrieb der Minen, da Streiks oder Straßenblockaden
die Logistik untergraben oder gar die Sicherheit des Personals bedrohen.

Mit Value-Schwerpunkt in den nächsten Rohstoffzyklus

Die Ausrichtung des Portfolios zeigt naturgemäß eine starke Betonung
von Value-Faktoren. Dies erwies sich insbesondere im ersten und vierten
Quartal 2022 als günstig. Das Fondsmanagement sieht sich mit seinem
bewertungsbezogenen Investmentstil bestätigt, der sich typischerweise in
einem klassischen Aufschwung auszahlen kann.

Trotz Kapitalwachstum über 5 Jahre hinter Vergleichsindex

Der Allianz Rohstofffonds hat sein Anlageziel, langfristig
Kapitalwachstum zu erwirtschaften, mit Blick auf 5 Jahre erreicht.
Den Vergleichsindex konnte der Fonds in diesem Zeitraum nicht
schlagen. Im Jahr 2022 machte sich der aktive Ansatz und die gezielte
Einzelwertselektion positiv bemerkbar. Zusätzlich profitierte der Fonds
von seiner Untergewichtung im Eisenerzbereich. Er konnte 7,4% zulegen
und lag damit ca. 1,9% vor seinem Vergleichsindex (5,5%).

Im bisherigen Jahresverlauf 2023 zeigt der Allianz Rohstofffonds
ein Minus von 2,25% (Stand 15.9.2023), dies bedeutet gegenüber
dem Vergleichsindex einen Rückstand von 4,33%-Punkten. In der
Vorkostenbetrachtung lässt sich fast die gesamte Underperformance auf
eine Aktie zurückführen: Der koreanische Stahlwert Posco Holdings (ca.
3% im Vergleichsindex) hat sich durch Spekulationen seit Jahresbeginn
verdoppelt (davon im Kalendermonat Juli +60%). Der Fondsmanager
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kann die drastischen Kursgewinne nicht nachzuvollziehen und erwartet
hier wieder eine Normalisierung der Wertentwicklung.

Nachhaltigkeitsfaktoren mit hohem Stellenwert im Investmentansatz

Das Portfoliomanagement folgt einem Ansatz, der den Chancen
ganzheitliche Risiken gegenüberstellt. Der Analyseprozess nimmt
Kontroversen der Unternehmen zum Anlass, den Kontakt mit den
Unternehmenslenkern zu suchen, um Probleme zu lösen (Engagement).
Sollte sich herausstellen, dass die Unternehmen nicht willens sind, oder
aber zu lange bräuchten, um gravierende Kontroversen auszuräumen, so
werden die betroffenen Wertpapiere verkauft oder es wird ganz auf ein
Investment verzichtet.

So ist z.B. die oben genannte Posco Holdings in schwere Kontroversen
verstrickt und disqualifiziert sich gemäß dem definierten Ansatz als
Portfolioholding. Unter anderem ist die Firma in Insiderhandel sowie
Entwaldung von Urwaldgebieten in Indonesien verstrickt.

Ausblick mit neuem Vergleichsindex

Das Management geht trotz der Unsicherheit durch Energieknappheit
und den Ukrainekrieg weiterhin von einer positiven Entwicklung an
den Rohstoffmärkten aus. Die strukturellen Trends (Elektromobilität,
Energiewende etc.) sollten konjunkturelle Sorgen überkompensieren.
Diese Knappheit sehen sie aber langfristig nicht bei Eisenerz, was
untergewichtet bleibt. Die Mitte Dez 2021 erfolgte Umstellung der
Benchmark (MSCI ACWI METALS&MINING 30%BUFFER10/40) trägt der
UCITS-Begrenzung (10% für Einzelwerte) Rechnung und schafft einen
fairen Vergleichsindex.

Kosteninformation

Die anfallenden Kosten beim Kauf (Ertragsanteil, orientiert am
Ausgabeaufschlag bzw. Transaktionskosten) sowie die laufenden
Fondskosten (z.B. Pauschalvergütung, performanceabhängige
Vergütung, laufende Vertriebsprovisionen) entnehmen Sie diesem
Dokument unter „Zahlen & Fakten“. Grundsätzlich wird der angegebene
Ertragsanteil, orientiert am Ausgabeaufschlag erhoben. Er variiert
jedoch in Abhängigkeit des gewählten Depotmodells. So fällt z.B. beim
PremiumDepot und PremiumFondsDepot dieser Kostenbestandteil nicht
an.

Eine auf die jeweilige Transaktion bezogene Aufstellung der
Gesamtkosten („Kosteninformation vor Wertpapiergeschäft“) erhalten
Sie rechtzeitig vor Auftragserteilung. Die „Kosteninformation vor
Wertpapiergeschäft“ beinhaltet neben den beim Kauf und Verkauf
anfallenden Kosten und den laufenden Fondskosten als Teil der
Produktkosten auch zusätzliche Kostenbestandteile wie z.B. ein
eventuelles Depot- bzw. Pauschalentgelt und Produktkosten sowie die
Auswirkung der Gesamtkosten auf die Rendite der Anlage.
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Chancen & Risiken

Chancen Risiken

- Aktien bieten auf lange Sicht überdurchschnittliches
Renditepotenzial verglichen mit anderen
Anlageklassen

- Durch die Investition in einen Fonds wird das Risiko
gegenüber einer Investition in Einzeltitel reduziert
(Risikostreuung, Diversifikation)

- Die vom Fonds gehaltenen Wertpapiere notieren in
Fremdwährung, sodass der Anlageerfolg von der
Wechselkursentwicklung profitieren kann

- Der Fonds ermöglicht die Partizipation an der
Entwicklung der Minenaktien. Deren Entwicklung
(und auch der Branchenpreise) hängt von
unternehmerischen und auch branchenspezifischen
Entwicklungen ab

- Die Volatilität (Wertschwankung) des
Fondsanteilwerts kann stark erhöht sein

- Die vom Fonds gehaltenen Wertpapiere notieren in
Fremdwährung, sodass der Anlageerfolg von der
Wechselkursentwicklung belastet werden kann

- Dieses Marktsegment kann auch schlechter
abschneiden als andere Branchen bzw. der
Gesamtmarkt

- Investmentfonds unterliegen Kursschwankungen
sowie dem Risiko sinkender Anteilspreise, sodass
diese möglicherweise bei einem Verkauf nicht mehr
dem Wert des ursprünglichen Kapitals entsprechen

- Ein grundsätzliches Risiko bei Investmentfonds
besteht in der vorübergehenden Aussetzung der
Anteilsrücknahme aufgrund nicht ausreichender
Liquidität bis hin zu einer geordneten Auflösung des
Fonds

- Die Fondsgesellschaft kann die Rücknahme
für diesen Fonds beschränken, wenn die
Rückgabeverlangen der Anleger den im
Verkaufsprospekt festgelegten Schwellenwert
an einem Geschäftstag erreichen oder auch
überschreiten. Der Schwellenwert legt den Punkt
fest, ab dem die Rückgabeverlangen aufgrund
der Liquiditätssituation des Vermögens des
Sondervermögens nicht mehr im Interesse der
Anleger ausgeführt werden können. Wird der
Schwellenwert erreicht, können die Rückgaben
beschränkt werden. Eine Rückgabe der Anteile
kann dann ganz oder teilweise nicht möglich sein.
Eventuell nicht ausgeführte Verkaufsaufträge
werden gestrichen

Impressum, wichtige Hinweise
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Impressum

Herausgeber: Commerzbank AG, Privat- und

Unternehmerkunden, Anlage&Vorsorge

Autor: Sandra Weißenberger, Fondsanalystin

Verantwortlich: Jörg Schneider

Stand unserer Einschätzung: 19. September 2023

Wichtige Hinweise

Diese Information ist eine Marketingunterlage im Sinne des

Wertpapierhandelsgesetzes, d.h. sie genügt nicht allen Anforderungen

für Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und für

die Commerzbank AG oder ihre Mitarbeiter besteht kein gesetzliches

Verbot, vor Veröffentlichung der Information in den darin genannten

Wertpapierprodukten zu handeln.

Adressat
Die hier wiedergegebenen Informationen und Wertungen („Informationen“)

sind primär für Kunden in Deutschland bestimmt. Diese Informationen dürfen

nicht in andere Länder, insbesondere nicht in die USA, eingeführt oder dort

verbreitet werden.

Kein Angebot; keine Beratung
Diese Information dient ausschließlich Informationszwecken und stellt

weder eine individuelle Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf

oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten dar.

Diese Ausarbeitung alleine ersetzt nicht eine individuelle anleger- und

anlagegerechte Beratung.

Informationsquelle; Aktualisierungsbedingungen
Die in der Ausarbeitung enthaltenen Informationen wurden sorgfältig

zusammengestellt. Wesentliche Informationsquellen für diese Ausarbeitung

sind Informationen, welche die Commerzbank AG für zuverlässig erachtet.

Eine Gewähr für die Richtigkeit und Vollständigkeit kann jedoch nicht

übernommen werden. Einschätzungen und Bewertungen reflektieren die

Meinung des Verfassers im Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung. Ob

und in welchem zeitlichen Abstand eine Aktualisierung dieser Ausarbeitung

erfolgt, ist vorab nicht festgelegt worden.

Prospekt
Den aktuellen veröffentlichten Emissions- oder Verkaufsprospekt erhalten Sie

in jeder Commerzbank-Filiale.

Interessenkonflikt im Vertrieb
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Die Commerzbank AG erhält für den Vertrieb des genannten Wertpapiers den

Ausgabeaufschlag und / oder Vertriebs-/ Vertriebsfolgeprovisionen von der

Fondsgesellschaft oder Emittentin bzw. erzielt als Emittentin oder Verkäuferin

eigene Erträge.

Anteilsklassen
Ein Investmentfonds kann verschiedene Anteilsklassen umfassen.

Unterscheidungsmerkmale sind insbesondere Währung, Ertragsverwendung,

Mindestanlage, Anlegereigenschaften und Kosten. Für die Beratung

eines Investmentfonds ist primär die für das Privatkundengeschäft

bestimmte Anteilsklasse vorgesehen. Bitte beachten Sie: Bei Vorhandensein

mehrerer Anteilsklassen beschränkt sich die Votierung der Commerzbank

möglicherweise auf eine Anteilsklasse, die im konkreten Einzelfall für einen

bestimmten Anleger nicht die Kostengünstigste darstellt.

Auswirkung von Inflation
Grundsätzlich beeinflusst die Entwicklung der Inflationsrate Ihren

Anlageerfolg. Ein daraus resultierender Kaufkraftverlust betrifft sowohl die

erzielten Erträge als auch Ihr investiertes Kapital.

Darstellung von Wertentwicklungen
Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verlässliche

Prognose für die Zukunft. Die Wertentwicklung kann durch

Währungsschwankungen beeinflusst werden, wenn die Basiswährung des

Wertpapiers / Index von EURO abweicht.

Votensystematik
Das Votum bezeichnet die zentrale, auf Markt- und Produktmerkmal

begründete allgemeine Einschätzung der Commerzbank Anlageexperten

zum jeweiligen Produkt. Das Votum stellt hingegen keine individuelle

Anlageempfehlung dar. Weitere Informationen zu unserer Votensystematik

finden Sie unter www.commerzbank.de/wphg.

Steuerlicher Hinweis für den Erwerb nicht börsengehandelter im Ausland
aufgelegter Investmentfonds*
Bei einer Anlage >EUR 150.000 muss der jeweilige Anleger den Erwerb an

diesen Investmentfonds grundsätzlich der deutschen Finanzverwaltung

anzeigen (§138 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 AO). Bitte besprechen Sie die Meldepflicht

mit Ihrem steuerlichen Berater.

Hintergrund: Der Gesetzgeber will hierdurch eine Aktualisierung und

Verbesserung des steuerlich relevanten Datenbestands der Finanzbehörden

erreichen. Beim Bundeszentralamt für Steuern (BZSt) erfolgt hierfür eine

zentrale Sammlung und Auswertung von Unterlagen über bestimmte

steuerliche Auslandsbeziehungen.

*gilt grundsätzlich auch für inländische Investmentfonds, bei denen sich die

Geschäftsleitung des gesetzlichen Vertreters (KVG) im Ausland befindet (§ 3

Absatz 2 InvStG).

Votenänderungen
Die Voten der Anlageexperten des Geschäftsfeldes Group Research der

Commerzbank AG in den vergangenen 12 Monaten lauteten:

Votum Geändert am
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Kauf 06. Januar 2016

Allianz Rohstofffonds, WKN - 847509

Aufsichtsbehörden

Die Commerzbank AG unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt für

Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Straße 108, 53117

Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt sowie der Europäischen

Zentralbank, Sonnemannstraße 20, 60314 Frankfurt am Main

©2024; Herausgeber: Commerzbank Aktiengesellschaft, Kaiserplatz, 60261

Frankfurt am Main

Diese Ausarbeitung oder Teile von ihr dürfen ohne Erlaubnis der

Commerzbank weder reproduziert, noch weitergegeben werden.


