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€URO AM SONNTAG: Herr Irmak, wie hat 
sich das Portfolio des Digital Leaders Fund 
seit Start im März 2018 verändert?
BAKI IRMAK: Die Titel sind nahezu identisch, 
nur die Gewichtungen haben wir angepasst.  
Einige der Digital Enabler wie The Trade 
Desk, Twilio und Mongo DB haben über 300 
Prozent zugelegt, sodass wir die Gewichtun-
gen deutlich runtergefahren haben. Auch 
Disney, Mastercard oder Paypal waren schon 
im Startportfolio. Wir haben zudem einige 
chinesische Unternehmen beigemischt, 
nachdem der Bewertungsabschlag gegen-
über US-Titeln deutlich zugenommen hat. 
Vereinzelt haben wir Unternehmen ver-
kauft, wie Hortonworks nach der Fusion mit 
Cloudera, und extrem wählerisch auch neue 
Investitionen getätigt. Unser Portfolio atmet, 
allerdings viel ruhiger als vergleichbare 
Fonds.

Gibt es Branchen oder Themen, die stark 
vertreten sind?
Wir lieben Unternehmen mit steigenden, 
wiederkehrenden Erträgen. Der Anteil 
Cloud-basierter Software-as-a-Service-Fir-
men, die auf Subskriptionsumsätze bauen, 
ist sehr hoch. Entgegen mancher Darstellung 
sind wir kein Technologiefonds. Der Bran-
chenanteil von Technologie ist weniger als 
50 Prozent. Bei Branchen würde ich zudem 
Kommunikationsdienste hervorheben. Hier 
sind wir unter anderem mit Disney, Face-
book und Alphabet stark investiert.

Porsche: Die Vorzugsaktie der VW-Dach
gesellschaft Porsche SE zählt zu den Top-
titeln im Digital Leaders Fund (siehe 
„Fonds im Fokus“ rechts)

Digitalisierung » Der Manager des Digital Leaders Fund über 
Gewinner des Wandels, den richtigen Mix und eine ruhige Hand 

Der Fonds hat derzeit rund  
13 Prozent Cash. Warum?
Das Fondsvolumen ist noch niedrig. Die 
Marktausschläge sind sehr hoch. Wir möch-
ten nicht in eine Situation geraten, in der wir 
gezwungen sind, zu verkaufen. Allerdings 
haben wir derzeit fast täglich Nettomittelzu-
flüsse. Perspektivisch wollen wir 100 Pro-
zent investiert sein. 

Wie schätzen Sie Risiken und Bewertungen 
des Markts ein?
Wir schauen nicht auf den Markt und die Be-
wertungen im Allgemeinen. Wir glauben, 
dass erstklassige Unternehmen mit vernünf-
tiger Bewertung in jedem Markt gekauft wer-
den können, insbesondere wenn ihre Ge-
schäftsmodelle im digitalen Zeitalter funkti-
onieren. Aktuell reagieren Anleger im Rah-
men der Quartalszahlen extrem nervös auf 
geringe Abweichungen von Konsensschät-
zungen. Manche Titel auf unserer Watchlist 
werden dann endlich investierbar.

Einer der Topwerte ist Porsche. Wo liegt dort 
das digitale Gen?
Der Einfluss von Technologie wird kurzfris-
tig meist über- und langfristig unterschätzt, 
besonders dort, wo physikalische Gesetze 
wirken wie in der Autoindustrie. Als wir ge-
startet sind, haben wir nicht auf die astrono-
misch teure Tesla-Aktie gesetzt, sondern auf 
Porsche, somit auch auf VW, zur großen Ver-
wunderung von vielen. Wir glauben daran, 
dass der VW-Konzern den technologischen 
Rückstand auf Tesla dank seiner Finanzkraft 
aufholen und eine gute Rolle auch in der 
E-Mobilität der Zukunft spielen kann.

Welche Rolle spielt das Risikomanagement?
Der Fonds investiert in drei Kategorien von 
Unternehmen: Digital Transformation Lea-
ders, Digital Business Leaders und Digital En-
ablers. Während Firmen der ersten Katego-
rie sehr substanzhaltige Unternehmen sind, 
die man eher zu den Value-Titeln zählen 
würde, sind die Digital Enabler 
High-Growth-Unternehmen. Die einzigartige 
Mischung führt zu einem günstigen Risiko-
Rendite-Profil. Daneben lassen wir uns nicht 
von Kennzahlen beeindrucken, die bilanziell 
große Spielräume zulassen, sondern setzen 
auf robuste Kennzahlen wie Umsatzentwick-
lung und Free-Cashflow-Marge. Das Boni-
tätsrisiko ist sehr niedrig, wir sind nicht auf 

der Jagd nach Turnaround-Werten. Liquidi-
tätsrisiken sind auch limitiert, da wir nur in 
Unternehmen mit Marktkapitalisierung von 
über einer Milliarde Dollar investieren.

Was erwarten Sie vom Fonds auf Sicht von 
drei bis fünf Jahren?
Wir wollen weiter eine deutlich bessere Ren-
dite erzielen als ein passives Investment in 
den MSCI World. Wenn das gelingt, wird der 
Fonds weiter wachsen. Die Botschaft unse-
res Fonds, nämlich in die Gewinner des di-
gitalen Zeitalters zu investieren, ist einfach. 
Die meisten Menschen empfinden diese 
epochalen Umwälzungen in Echtzeit als an-
strengend. Sie wollen und können diese Ge-
schwindigkeit nicht mitgehen. Geld kann es.
� Interview: Jörn Kränick

„Einzigartige Mischung“
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FONDS IM FOKUS
The Digital Leaders Fund
Die Digitalisierung durchdringt immer mehr 
Bereiche des täglichen Lebens. Auch Anleger 
sind gut beraten, auf die neuen Technologien 
zu setzen. Vor gut einem Jahr lancierten Baki 
Irmak und Stefan Waldhauser den Digital 
Leaders Fund (siehe Interview links). Das Duo 
setzt bei dem global investierenden Aktien-
fonds auf ein konzentriertes Portfolio von rund 
30 Unternehmen, die zu den Gewinnern der 
Digitalisierung gehören. Regional haben Titel 
aus den USA derzeit mit 53 Prozent das größte 
Gewicht, vor China mit acht und Deutschland 
mit sieben Prozent. Seit Start im März 2018 
liegt das Plus bei 21 Prozent. Bisher überzeugt 
der Fonds, er hat mit 24 Millionen Euro auch 
schon ein ansehnliches Volumen erreicht.
Fazit: Äußerst interessanter Fonds, der 
bislang ohne Fehl und Tadel läuft.� jk

Hier stellt €uro am Sonntag 
jede Woche einen ausgewählten 
FONDS oder ETF vor. Zudem wird ein 
Vorjahrestipp analysiert.
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