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Zu TOPAS in eigener Sache  

 
Im 4. Quartal des abgelaufenen, sicherlich geschichtsträchtigen Jahres, nahm das TOPAS Projekt mit den gestarteten 

Marketingmaßnahmen der drei Kooperationspartner Gies & Heimburger GmbH, alpha  beta  asset management  gmbh  und  

ELAN Capital -Partners GmbH weiter an Fahrt auf. So konnten trotz der fortgesetzten Belastung durch die anhaltende pandemische 

Gesamtsituation, und den dadurch erschwerten Bedingungen der Akquisition, neue Mandate hinzugewonnen werden.  

 

Beispielsweise ist im vierten Quartal  die Steuerung einer strukturierten Vermögensverwaltung für einen Asset Manager in Luxemburg 

angelaufen, welche sich aus zwei Risikoklassen mit einem globalen Universum von Indexfonds zusammensetzt. Die Strategie wurde 

analog dem Ansatz TOPAS Intelligent Global, aufgesetzt, der mit drei Risikoklassen auf ETF Basis konzipiert ist.  

Diese Allokationen von bereits kalibrierten Portfolios werden auf täglicher Basis als kostengünstige TOPAS Variante angeboten.  

 

Die für TOPAS aufgebaute gemeinsame Homepage wurde mit positiver Resonanz angenommen und motiviert uns, diese Seite in 

naher Zukunft noch aktiver zu gestalten und interessierte Anleger fortlaufend über unseren digitalen Portfoliomanagementansatz und 

seine Möglichkeiten zu informieren.  

 

Selbstverständlich freuen wir uns auch in Zukunft über Rückmeldungen, konstruktive Kritik und neue Anregungen.  

 

 

                 www.topasallokation.com  
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Der TIX des breit  gestreuten  Multi  Asset Universums stabilisierte  sich aktuell  

auf  leicht  erhöhtem  Niveau . Dadurch  stieg  bspw . die  Aktienquote  des 

ăTOPAS Multi  Asset Global  defensivò in Q4 wieder  stetig  auf  ca . 35%, nach  

einer  zuvor starken  Reduzierung  zum Ende  Q3.  

Die hauptsächlichen  Impulse  für die  gemessenen  Turbulenzwerte  kamen   

im 4. Quartal  2020 meistens  von  Seiten der  Rentenmärkte,  insbesondere  

von  den  Segmenten  USD-Staatsanleihen  sowie  Unternehmensanleihen . 

Turbulenzindex für das maßgeschneiderte Universum des  TOPAS MA Global defensiv  

Anleger blicken über den Tellerrand hinaus  
 
Das vierte  Quartal  2020 bot  den  Anlegern  zum Jahresende  noch  einmal  

die  ganze  Palette  an  potenziellen  Auszahlungsszenarien  an . Zu den  

beharrlichen  Pandemierisiken  traten  noch  politische  Unwägbarkeiten  

hinzu. Neben  den  finalen  Brexit-Verhandlungen  erzeugten  politische  

Tollheiten  der  US-Wahl  zeitweise  erhebliches  Verunsicherungspotenzial . 

Ein schwächerer  US-Dollar  sowie  Kursverluste bei  langfristigen  US- 

Staatsanleihen  bremsten  die  Performance  global  aufgestellter  Portfolios . 
Diese mittelfristig  wachsenden  Risikoquellen  erlangten  bei  den  Aktien -

investoren  jedoch  nur kurzfristig Aufmerksamkeit . Vielmehr  setzten  diese  

ihre Hoffnung  auf  die  Wirksamkeit  der  neuen  Impfstoffe  und  ein  damit  

abzusehendes  Ende  der  Covid -19 Eskalation  verbunden  mit  größeren  

konjunkturellen  Nachholeffekten,  insbesondere  bei  den  Investitionen . 

Dazu  konnte  das  zum Jahresende  zwischen  der  EU und  China  ab -

geschlossene  Investitionsabkommen  (CAI)  den  konjunkturellen  Horizont  

noch  weiter  aufhellen . So lag  der  Anteil  des gesamten  Waren -

austauschs  der  EU mit  China  2019 mit  einem  Volumen  von  646 Mrd .û 

(destatis ) bei  ca .16% [USA 744 Mrd .û]. Die Aktienmärkte  dürften  die  zu 

erwartende  Konjunktur -Stimulanz in den  USA solange  feiern , wie  die  

Zinsmärkte  überzeugt  bleiben,  dass die  eingesetzten  finanziellen  Mittel  

zu einem  stärkeren  Wirtschaftswachstum  und  steigender  Produktivität  

führen  werden . Aufkommende  Zweifel  daran  und  Sorgen  vor  einer  zu 

expansiven  Fiskalpolitik, könnten  bei  einem  geschätzten  Anstieg  des US-

Budgetdefizits  auf  20%, aber  schnell  auch  zu höheren  (wieder  positiven)  

Realzinsen am  langen  Ende  führen,  mit  negativen  Folgen  für die  KGV-
Bewertungen  an  den  Aktienmärkten  und  erneuten  Marktturbulenzen .  
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Unser erster defensiver ĂMaÇanzugô f¿r institutionelle Anleger ăTOPAS Multi Asset Global defensivò entwickelte  

sich auch in Q4 -2020 erfreulich und konnte sich weiter z. B. gegen etablierte Stiftungsfonds beweisen.  

Eine ausführliche Analyse hierzu finden Sie unter:  www.topasallokation.com/news -zu-topas -personal -tailor   

TOPAS Multi Asset Global  
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Die Allokationen im vierten Quartal 2020 verschoben sich sukzessive zu Gunsten der Aktiengewichtungen.  

 

In den letzten beiden Monaten des Berichtszeitraums  

veränderte sich die Allokationsstruktur im wesentlichen  

zu Gunsten der Aktiengewichtung Schwellenländer  
und zu Lasten von Unternehmensanleihen in US -Dollar.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

                     

 

       Allokation von TOPAS Multi Asset Global defensiv per 31.12.20  
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TOPAS MAG defensiv konnte sich im vergangenen Jahr ggü . anderen Allokationsmodellen erneut bestätigen.  

 

Unser Ansatz der dynamischen Portfoliooptimierung, der ein sich veränderndes Marktumfeld täglich bewertet und die Ertrags -Risiko-Profile der 

unterlegten Mandate zeitnah anpasst, konnte seine Vorteile in diesem Jahr respektabel ausspielen. ( ... eine gesonderte Analyse hierzu ist in Vorbereitung ) 

 

 

 

 

 

                     

 

 

 

 

 

 

 

 

   

Die Wertentwicklungen unserer strategischen Modellportfolios können von den tatsächlichen Entwicklungen der jeweiligen Mandate abweichen. So können unterschiedliche Einstiegszeitpunkte sowie steuerliche als auch 

volumenabhängige und gebührentechnische Kundenspezifika hierfür maßgeblich sein. Die Kostenbelastung in den jeweiligen Modellportfolios entspricht einer durchschnittlichen TER von ca. 1,37% und sind i n d en abgebildeten 

Ergebnissen berücksichtigt.  

 

TOPAS MAG defensiv  
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Das TOPAS ESG Universum profitierte adäquat von der starken Zunahme des medialen Interesses.  

 

Während die global aufgestellten Portfolios im zweiten Halbjahr in ihrer Wertentwicklung  durch steigende Renditen, fallendem US -Dollar und einem 

rückläufigen Goldpreis gebremst wurden, profitierten insbesondere die nachhaltigen Aktienmarktsegmente durch unverändert über dur chschnittliche 

Mittelzuflüsse, so dass sich entsprechend eine relative Stärke sich hausbilden konnte.  
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TIX - Turbulenzindex ESG Universum  
Mit  der  steigenden  Hoffnung  auf  einen  Machtwechsel  in den  USA 

und  einer  wachsenden  Elektrifizierung  in der  globalen  Automobil -

industrie,  stieg  auch  das  Interesse an  dem  Thema  erneuerbare  

Energien  innerhalb  des ESG Universums (ausgerichtet  an  den  17 UN-

Zielen) stark an .  

Zwar konnten  sich auch  die  Anleihesegmente  im Vergleich  zu US-

Staatsanleihen  gut  behaupten,  doch  führten  auf  der  Aktienseite  

eindeutig  jene  Fonds die  Skala der  Ergebnisbeiträge  an,  die  sich im 

Schwerpunkt  auf  erneuerbare  Energien  fokussierten . Über  den  

dynamischen  Optimierungsprozess  von  TOPAS waren  diese  Themen -

fonds  im vierten  Quartal  in der  Gewichtung  relativ  hoch  vertreten,  so 

dass die  Portfolios  von  dieser  relativen  Stärke auch  gegenüber  den  

statischen  Vergleichsportfolios  (VGP)  deutlich  profitierten . 

Insgesamt  konsolidierte  der  Turbulenzindex  unseres ESG Universums 

auf  leicht  erhöhtem  Niveau,  womit  der  Algorithmus  vergleichsweise  

aktiver  arbeitet  und  das  Portfolio  etwas  taktischer  steuert . 
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Der TOPAS ESG Ansatz erwirtschaftete in beiden Risikoklassen(Defensiv und Offensiv) respektable Ergebnisse.  

 

Dieser Ansatz wird von Gies & Heimburger  sowohl in der fondsgebunden Vermögensverwaltung angeboten, als auch in zwei Publikumsfonds (seit  

dem 01.10. 2020) abgebildet . Die beiden Publikumsfonds 3iK I und 3iK III befinden sich aktuell in der formalen aufsichtsrechtlichen  Umwidmung.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jahr max D Vola 250

TOPAS ESG def -2,92% -0,02% 1,53% 0,70% 1,15% -0,45% 1,97% 0,43% -0,17% -0,63% 0,08% 1,27% 2,89% -6,31% 4,61%

TOPAS ESG off -5,46% -0,33% 1,84% 0,86% 2,28% -1,80% 2,98% 0,60% -0,18% -0,88% 1,65% 1,78% 3,09% -11,21% 8,02%

TOPAS ESG def -0,06% 2,09% 0,54% 0,86% 0,10% -0,96% -0,07% -0,14% 1,30% 1,84% -0,85% 0,08% 4,78% -2,41% 2,87%

TOPAS ESG off 0,18% 2,91% 1,05% 1,24% 0,00% -1,37% -0,23% -0,43% 2,52% 3,11% -1,20% 0,13% 8,07% -4,04% 4,75%

TOPAS ESG def 0,01% -0,96% -0,97% 0,99% 1,07% -1,03% 0,99% 0,28% -0,26% -2,96% 0,75% -2,96% -5,04% -6,71% 3,89%

TOPAS ESG off 0,50% -1,43% -1,76% 2,07% 2,39% -1,42% 1,37% 0,84% -0,28% -5,04% 1,50% -5,60% -7,03% -10,43% 6,81%

TOPAS ESG def 3,75% 1,82% 1,34% 1,60% -1,81% 2,53% 1,36% -0,18% 0,80% 0,28% 1,42% 0,68% 14,36% -1,98% 3,33%

TOPAS ESG off 6,02% 3,09% 1,60% 2,67% -3,38% 3,52% 1,66% -0,80% 1,90% 0,72% 2,73% 1,18% 22,67% -3,67% 5,83%

TOPAS ESG def 0,91% -2,95% -7,09% 2,80% 1,78% 1,32% 1,40% 1,10% -0,04% 0,40% 4,51% 1,87% 5,66% -13,26% 6,04%

TOPAS ESG off 0,83% -3,88% -7,41% 3,60% 2,37% 1,37% 1,95% 1,96% -0,34% 0,11% 6,44% 4,13% 10,88% -15,82% 8,77%

2016

2017

2018

2019

2020

Die Wertentwicklungen der strategischen Modellportfolios können von den tatsächlichen Entwicklungen der 
jeweiligen Vermögensverwaltungsmandate abweichen. So können unterschiedliche Einstiegszeitpunkte 
sowie steuerliche als auch volumenabhängige und gebührentechnische Kundenspezifika hierfür 
maßgeblich sein. Die Kostenbelastung der fondsgebundenen Vermögensverwaltung entspricht einer 
durchschnittlichen TER von ca. 1,37% und sind in den abgebildeten Ergebnissen berücksichtigt.  
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TOPAS ESG Modellportfolios, im Einsatz für eine Fondsvermögensverwaltung bei Gies & Heimburger  

 

In diesem Jahr zeigten sich die Vorteile einer dynamischen Ertrags -Risiko-Steuerung unseres Allokationsalgorithmus. Dieser Ansatz wird von Gies & 

Heimburger sowohl in der fondsgebunden Vermögensverwaltung angeboten, als auch in zwei Publikumsfonds ( seit dem 01.10. 2020 ) abgebildet.  

Gleichwohl befinden sich die beiden Publikumsfonds 3iK I und 3iK III aktuell noch in der formalen, aufsichtsrechtlichen  Umwidmung.  
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Die gemessenen Turbulenzen des TOPAS IG Universums reduzierten sich in Q4 2020 noch einmal sichtbar.  

 

Zum Jahresende bildeten sich die Turbulenzen  

im Universum von ăIntelligent Globalò noch 

einmal deutlich zurück.  Entsprechend aus - 

geprägt waren zum Jahresende die Aktien - 

quoten  in den höheren Risikoklassen.  

Die defensive Strategie litt dagegen im  
Vergleich besonders im zweiten Halbjahr  

sowohl unter den höheren Gewichtungen in  

US-Dollar Anleihen und damit zusätzlich  

verbundenen Währungsverlusten. Lediglich  

im Oktober führten die Unsicherheiten bzgl.  

US-Wahl und Pandemie noch einmal kurz - 

fristig zu einem größeren Turbulenzanstieg.  

 

Die gemessenen Renditedifferenzen münden in einen weiter - 

entwickelten Turbulenzindex.  Basis der Messung ist eine multi - 

variate  Risikoschätzung , in Kombination mit einem statistischen  

Verfahren zur Extremwerterkennung der Mahalanobis -Distanz.  

Dieses Distanzmaß zwischen Werten in einem Vektorraum  

berücksichtigt die unterschiedlichen Standardabweichungen  

entlang der Achsen des mehrdimensionalen Raumes und die  

Korrelationen zwischen den jeweiligen Achsen.  

Ein dynamisches Optimierungsverfahren verarbeitet   diese  

Informationen und initiiert Veränderungen der jeweiligen  

Portfoliostrukturen.  
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TOPAS: Intelligent Global defensiv (SRRI 3)  

 

Insgesamt verliefen die Allokationsveränderungen in Q4 vergleichsweise ruhig.  

Als relevante Gewichtungsverschiebungen können der Aufbau einer Aktienge - 

wichtung  in Kanada sowie der Eurozone zu Lasten von US -Staatsanleihen angeführt  

werden. Der hohe Rentenanteil belastete Im Vgl. zu den anderen Risikoklassen.  
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SRRI: Der Synthetische Risiko - und Ertragsindikator  (Synthetic  Risk and  Reward  Indicator ), ist eine  Kennzahl  aus der Finanzwirtschaft, 
welche als Indikator für die  Höhe der Schwankungen eines Fonds  steht. Anhand der Intensität der Wertschwankungen, die auch 
als Volatilität  bezeichnet wird, kann geschlussfolgert werden, wie hoch das Risiko von Kursverlusten ist bzw. wie hoch die Chanc en 
sind, Kursgewinne zu realisieren. Die Kennzahl wird nach europäischen und deutschen Vorschriften einheitlich berechnet und vo n 
den Fondsgesellschaften veröffentlicht. Die Kennzahl wird in den KIIDs ausgewiesen und ist damit für Anleger transparent.  
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TOPAS: Intelligent Global moderat (SRRI 4)  

 

Im vierten Quartal 2020 reagierte TOPAS in der moderaten Risikoklasse mit einer  

flexibleren Aktienquote auf die politischen und pandemischen Unsicherheiten.  

Nach einer deutlichen Reduzierung im Oktober auf unter 50%, baute TOPAS die  

Aktienquote insbesondere zugunsten Europas wieder deutlich auf (ca.75 %). 
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sind, Kursgewinne zu realisieren. Die Kennzahl wird nach europäischen und deutschen Vorschriften einheitlich berechnet und vo n 
den Fondsgesellschaften veröffentlicht. Die Kennzahl wird in den KIIDs ausgewiesen und ist damit für Anleger transparent.  
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TOPAS: Intelligent Global offensiv (SRRI 5)  

 

Nach einer kurzen Phase ansteigender Unsicherheit Ende Oktober wurde die  

taktische Reduzierung der Aktienquote sehr schnell wieder korrigiert. Bis zum  

Jahresende wurden alle Positionen in Anleihen zugunsten einer maximalen  

Aktienquote mit Schwerpunkten in Europa und MSCI World abgebaut.  
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sind, Kursgewinne zu realisieren. Die Kennzahl wird nach europäischen und deutschen Vorschriften einheitlich berechnet und vo n 
den Fondsgesellschaften veröffentlicht. Die Kennzahl wird in den KIIDs ausgewiesen und ist damit für Anleger transparent.  
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TOPAS 
Spektrum   

TOPAS Strategien  2017 2018 2019 2020 Q4 20 Max D  Ȓ 250 

TOPAS ESG  defensiv  4,78% -5,01% 13,61% 5,66% 6,89% -13,3% 6,0% 

TOPAS ESG  offensiv 8,08% -6,98% 21,13% 10,88% 10,96% -15,8% 8,8% 

Intelligent  Global defensiv  3,19% -3,35% 8,84% -1,21% -1,06% - 8,1% 6,3% 

Intelligent Global moderat  6,80% -5,18% 17,33% 3,43% 5,48% -15,1% 11,9% 

Intelligent Global offensiv  6,30% -9,99% 22,19% 3,48% 6,21% -17,2% 15,1% 

Multi Asset Global defensiv  3,44% -4,09% 16,59% 7,82% 4,90% -8,20% 8,8% 

Die Wertentwicklungen der strategischen Modellportfolios können von den tatsächlichen Entwicklungen der jeweiligen Vermögensverwa ltungsmandate abweichen.   

So können unterschiedliche Einstiegszeitpunkte sowie steuerliche als auch volumenabhängige und gebührentechnische Kundenspezi fika hierfür maßgeblich sein.  

TOPAS ăESG Investmentsò Handverlesenes ESG -Universum (ETF+OGAW) in 2 Risikoklassen 

 

TOPAS ăIntelligent Globalò Vordefinierte globale ETF Bausteine in drei Risikoklassen  

 

TOPAS ăMulti Asset Globalò Defensiver Maßanzug für ein ETF Portfolios der Risikoklasse SRRI 3  
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TOPAS 
Risk compendium  

Die Wertentwicklungen der strategischen Modellportfolios können von den tatsächlichen Entwicklungen der jeweiligen Vermögensverwa ltungsmandate abweichen.   

So können unterschiedliche Einstiegszeitpunkte sowie steuerliche als auch volumenabhängige und gebührentechnische Kundenspezi fika hierfür maßgeblich sein.  
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Allgemeine Produktrisiken  
 
Ausfallrisiko : Die durch den Investmentfonds genutzten Wertpapiere unterliegen weder der gesetzlichen noch der freiwilligen Einlagensicherung. Der  
 Fonds verfügt somit über keinen Kapitalschutz. Das gesamte eingesetzte Kapital ist einem Verlustrisiko bis hin zum Totalverlust ausgesetzt . 

 
Bonitätsrisiko :  Die Zahlungsfähigkeit des Emittenten eines vom Fonds direkt oder indirekt gehaltenen Wertpapiers oder Geldmarktinstruments kann s inken. 

 Dies führt in der Regel zu Kursrückgängen des jeweiligen Papiers, die über die allgemeinen Marktschwankungen hinausgehen . 
 
Derivaterisiko:  Der Einsatz von Derivaten kann den Fonds erhöhten Verlustrisiken aussetzen. Derivate unterliegen grundsätzlich denselben Marktris iken wie 
 ihre Basiswerte . Durch den geringeren Kapitaleinsatzes bei Abschluss kann es zu einem Hebeleffekt und damit zu einer stärkeren Teilnahme 
 an Kursbewegungen kommen. Der Einsatz von Derivaten kann insgesamt zu überproportionalen Verlusten bis hin zum Totalverlust des für das 
 Derivategeschäft eingesetzten Kapitals führen und auf Ebene des Fonds können zusätzliche Zahlungsverpflichtungen entstehen.  
 
Kontrahentenrisiko :  Durch den möglichen Einsatz von Derivaten entstehen Kontrahentenrisiken  (Bonitätsrisiken). Hierunter versteht man die Gefahr einer 
 möglichen , vorübergehenden oder endgültigen Unfähigkeit zur termingerechten Erfüllung von Zins - und/oder Tilgungsverpflichtungen . 

 
Kurs-/ Marktrisiko:  Kursverluste von im Fonds gehaltenen Wertpapieren, hervorgerufen durch spezifische oder allgemeine Kapitalmarktbewegungen.  
 
Liquiditätsrisiko:  Bei Anteilsrückgaben können in bestimmten Marktsituationen im Fonds enthaltene Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eingeschr änk t, 
 mit Preisabschlägen oder gar nicht verkäuflich sein. Dies kann negative Auswirkungen auf den Anteilspreis haben . 
 
Schwellenlandrisiko:  Vermögensanlagen in Schwellenländern unterliegen i. d. R. höheren Risiken als Anlagen in Industrieländern . Negativ auf den Anlageerfolg  
 können sich dabei u.A.  Risiken politischer Veränderungen, Währungsrisiken, Börsenkontrollen und Kapitalverkehrskontrollen auswirken. 
 Vermögenswerte in Schwellenländern unterliegen grundsätzlich stärkeren Schwankungen und stellen damit auch ein höheres Verlustrisiko dar.  
 
Volatilitätsrisiko:  Der Fonds weist aufgrund seiner Zusammensetzung bzw. der vom Fondsmanagement verwendeten Techniken eine erhöhte Volatilität auf, 
 d.h. die Anteilspreise können auch innerhalb kurzer Zeiträume stärkeren Schwankungen nach unten unterworfen sein.  

 
Währungsrisiko :  Mögliche Währungsverluste aufgrund von Kursschwankungen zw. der Basiswährung des Fonds (Euro) und Investitionen u.a. in US-Dollar.  

 
Zielfondsrisiko:  Bei Portfolios mit mehreren Zielfonds können diese gleiche oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch können  
 sich bestehende Risiken kumulieren  oder eventuelle Chancen sich gegeneinander aufheben.  


