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Was ist Mikrofinanz?

Mikrofinanz beginnt dort, wo klassische Banken hdufig nicht ver-
treten sind. In vielen Entwicklungs- und Schwellenldandern haben
Kleinstunternehmer, Handlerinnen, Landwirte oder Handwerker
keinen oder nur eingeschrankten Zugang zu Bankkrediten. Oft
fehlen formale Sicherheiten, regelmafige Gehaltsnachweise oder
schlicht eine Bankfiliale in erreichbarer Nahe. Mikrofinanzinstitute
schliefien einen Teil dieser Liicke. Sie vergeben kleine Kredite und
weitere Finanzdienstleistungen an wirtschaftlich aktive Men-
schen, die damit beispielsweise Waren einkaufen, Saatgut finan-
zieren, Werkzeuge anschaffen oder einen bestehenden Betrieb er-
weitern kénnen.

Fur Anleger funktioniert die Kette indirekt: Ein Mikrofinanzfonds
vergibt Darlehen an ausgewdhlte Mikrofinanzinstitute. Diese In-
stitute reichen das Kapital vor Ort in Form von Mikro- und Klein-
krediten an Endkreditnehmer weiter. Aus Zins- und Tilgungszah-
lungen flie8t das Geld zuriick an die Institute und anschlieflend an
den Fonds. Die Grundidee ist damit ,Hilfe zur Selbsthilfe": Zugang
zu Finanzdienstleistungen soll wirtschaftliche Eigenstandigkeit
ermoglichen und zugleich lokale Einkommen, Beschaftigung und
finanzielle Teilhabe fordern.

Impact Investing

Mikrofinanz geh&rt zum Impact Investing: Neben der finanziellen
Rendite wird ausdriicklich eine positive und messbare soziale Wir-
kung angestrebt. Entscheidend ist deshalb nicht nur, ob ein Mik-
rofinanzinstitut wirtschaftlich solide arbeitet, sondern auch, wie
Kredite vergeben werden, ob Uberschuldung vermieden wird und
ob Kundenschutz, Transparenz und soziale Standards eingehalten
werden.

Jenseits von Aktien und Anleihen

Aus Portfoliosicht und Diversifikationsgriinden ist Mikrofinanz vor
allem deshalb interessant, weil die Renditen nur gering von den
taglichen Bewegungen an Aktien- und Rentenmarkten abhangen.
Ihre Wertentwicklung wird starker von den vereinbarten Kreditzin-
sen, der Riickzahlungsfahigkeit der Mikrofinanzinstitute, den wirt-
schaftlichen Bedingungen in den jeweiligen Landern und dem
Wahrungsmanagement bestimmt. Dadurch entstehen andere
Renditetreiber als bei bérsennotierten Aktien oder Anleihen.
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Unkorreliert, aber nicht risikolos

Man kann deshalb durchaus von einer geringen Korrelation zu
klassischen Anlageklassen und einer stabilisierenden Wirkung im
Portfolio sprechen. Wichtig: ,Unkorreliert” sollte dabei nicht mit
Jrisikolos” verwechselt werden. Langfristig kdnnen globale Zinsen,
Wahrungen und Konjunktur auch das Thema Mikrofinanz beein-
flussen, kurzfristig schlagen Bdrsenschwankungen jedoch typi-
scherweise deutlich weniger unmittelbar auf die Fondspreise
durch. Gerade in einem gemischten Portfolio kann diese geringe
Abhdngigkeit von Aktien- und Rentenmarkten einen positiven
Diversifikationseffekt liefern.

Der historische Verlauf der Mikrofinanzindizes zeigt diese Eigen-
schaft ganz gutauf: Die Monatsrenditen bewegten sich (iber lange
Zeitin relativengen Bandbreiten. Auch der IV Mikrofinanzfonds
(WKN A1H44T) weist seit seiner Auflage eine sehr niedrige annua-
lisierte Volatilitat aus.

20 Jahre Invest in Visions - vom Pionier zum speziali-
sierten Impact-Investor

2026 ist fiir Invest in Visions ein doppeltes Jubildumsjahr. Edda
Schroder griindete die Frankfurter Gesellschaft 2006 mit dem Ziel,
privaten und institutionellen Anlegern Zugang zu Impact Invest-
ments zu eréffnen.

Zehn Jahre spater wiirdigten wir im Rahmen einer Fondsanalyse
(siehe Online-Archiv) die Gesellschaft bereits als Pionier: Damals
war Invest in Visions zehn Jahre alt und der 1V Mikrofinanzfonds
seit knapp flinf Jahren am Markt. Heute blickt das Unternehmen
also auf zwei Jahrzehnte zurtick.

Die Meilensteine

Die Entwicklung I3sst sich an einigen Meilensteinen ablesen. 2008
initiierte Invest in Visions gemeinsam mit Wallberg Investment ei-
nen frithen Luxemburger Mikrofinanzfonds fiir institutionelle An-
leger. 2011 folgte mit dem IIV Mikrofinanzfonds der erste in
Deutschland zum Vertrieb zugelassene Mikrofinanz-Publikums-
fonds, der auch Privatanlegern offensteht. 2013 erhielt die Gesell-
schaft die BaFin-Erlaubnis zur Finanzportfolioverwaltung, 2017
liberschritten die Assets under Management 500 Mio. Euro und
2022 die Marke von einer Milliarde Euro. 2025 erweiterte Invest in
Visions das Angebot mit einem Impact-Infrastrukturprodukt fir
dezentrale Solarenergie in Subsahara-Afrika.

Wichtiger Hinweis: Zu moglichen Risiken und Interessenkonflikten
bei den vorgestellten Anlagen beachten Sie bitte unseren Disclaimer
auf der letzten Seite und unter www.derfondsanalyst.de
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Im Jubildumsjahr erfolgte zugleich ein Generationswechsel in der
Geschaftsflihrung: Oliver Fischer trat zum 1. Mdrz 2026 in die Ge-
schaftsfiihrung ein und Gbernahm zum 1. Juni die Aufgaben der
Griinderin Edda Schrdder, insbesondere das Business Develop-
ment, Portfolio Management und die Fiihrung des Impact Teams.
Lars Siebert verantwortet weiterhin Operations einschlieflich
Risk Management, Finance & Controlling sowie Compliance.
Schroder bleibt dem Unternehmen beratend verbunden. Damit
verbindet Invest in Visions den 20. Geburtstag mit einem bewusst
vorbereiteten Flihrungsiibergang.

15 Jahre IV Mikrofinanzfonds - aus einer Nische wird
ein grof8es Portfolio

Das zweite Jubildum: Der IV Mikrofinanzfonds wurde am 10. Ok-
tober 2011 aufgelegt und feierte vor wenigen Tagen sein 15-jdhri-
ges Bestehen. Ein Blick in unsere Analyse aus dem Jahr 2016 zeigt,
wie stark das Portfolio seitdem gewachsen ist. Damals investierte
der Fonds in mehr als 40 Mikrofinanzinstitute in Giber 15 Landern,
rund 64.600 Kreditnehmer wurden erreicht.

Zehn Jahre spdter ist die Diversifikation deutlich breiter (Stand
Ende September 2026): 86 Mikrofinanzinstitute, verteilt auf 34
Lander und rund 468.000 Endkreditnehmer werden erreicht. Die
durchschnittliche Kreditsumme lag per 30.06.2026 bei 1.283 USD.
85 % der vergebenen Kredite gehen an Frauen. Damit hat sich
nicht nur das Fondsvolumen erheblich vergréfiert, sondern auch
die geografische und institutionelle Streuung.

Der Fonds - Private Debt mit sozialem Ziel

Der IV Mikrofinanzfonds ist ein Publikums-AlIF nach § 222 KAGB.
Investiert wird iberwiegend in unverbriefte Darlehensforderun-
gen gegenliber Kredit- und Finanzinstituten in Entwicklungs- und
Schwellenlandern. Die Fondswahrungist Euro. Fremdwahrungsri-
siken werden grundsdtzlich abgesichert, soweit entsprechende
Instrumente zur Verfiigung stehen. Das Portfoliomanagement
liegt bei Investin Visions.

Besondere Abwicklungsmodalititen

Die I-Anteilklasse (WKN A1H44S, ISIN DEO00A1TH44S3) verlangt
eine Mindestanlage von 30.000 Euro, die R-Klasse (WKN A1H44T,
ISIN DEO00ATH44T1) hat dagegen keine Mindestanlage. Kdufe
sind monatlich méglich, Riickgaben werden quartalsweise abge-
wickelt. Das ist ein wesentlicher Unterschied zu klassischen Pub-
likumsfonds mit taglicher Liquiditdt und passt zum weniger liqui-
den Charakter der zugrunde liegenden Private-Debt-Anlagen.

Investmentprozess - Finanzanalyse und soziale Due
Diligence

Der Auswahlprozess ist das Herzstiick der Strategie. Zundchst
werden Lander, Finanzsektoren sowie Wahrungs- und Kreditri-
siken analysiert. Auf Ebene des Mikrofinanzinstituts untersucht
das Team unter anderem Unternehmensfiihrung, finanziellen
Erfolg, Risikomanagement sowie soziale und ékologische Leis-
tungen. Hinzu kommen Priifungen vor Ort und Besuche bei End-
kreditnehmern. Erst danach wird eine Investitionsentscheidung
getroffen.

Fur die Bewertung der Nachhaltigkeitsperformance nutzt Invest
in Visions unter anderem das Scoring-Tool ALINUS, das auf den
Universal Standards for Social and Environmental Performance
Management basiert. Damit soll verhindert werden, dass eine
wirtschaftlich attraktive Kreditvergabe zu Lasten der sozialen Ziel-
setzung geht. Themen wie verantwortungsvolle Zinssatze, trans-
parente Kreditbedingungen, Vermeidung von Uberschuldung,

Einzugspraktiken und Kundenschutzsind deshalb Bestandteil der
Analyse.

Auch die Fondsrichtlinien setzen Grenzen: Bis zu 95 % des Fonds-
vermoégens diirfen in unverbriefte Darlehensforderungen an re-
gulierte Mikrofinanzinstitute investiert werden, maximal 75 % in
unregulierte Institute. Pro Mikrofinanzinstitut gilt eine Ober-
grenze von 10 %, pro Land von 15 %. Bei den Instituten soll ein ho-
her Anteil der einzelnen Endkredite unter 30.000 Euro liegen. Zu-
dem fokussiert sich der Fonds auf kleine und mittlere Mikrofinan-
zinstitute und investiert nicht in deren Eigenkapital.

Portfolio - breit iiber Regionen und Institute ge-
streut

Das Factsheet per Ende September 2026 zeigt eine breite regio-
nale Verteilung. Zentralasien war mit knapp 24 % die gréfite Re-
gion, gefolgt vom Kaukasus mit 15,5 %, Stidamerika mit 15,2 %,
Ostasien mit 13,7 %, Osteuropa mit 10,5 % und Silidasien mit
10,2 %. Kleinere Anteile entfielen unter anderem auf Zentralame-
rika und die Karibik, Stidostasien und Subsahara-Afrika.

Die durchschnittliche Restlaufzeit der Kredite lag Ende Septem-
berbei 24,4 Monaten, die durchschnittliche Darlehenshéhe an ein
Mikrofinanzinstitut bei 4,4 Mio. Euro. Die relativ kurzen bis mittle-
ren Laufzeiten ermoglichen es, neue Kredite regelmafig zu aktu-
ellen Konditionen abzuschlief3en. Das kann in einem verdnderten
Zinsumfeld ein Vorteil gegeniiber sehrlanglaufenden Festzinsan-
lagen sein.

Performance - stabil und positiv seit Auflage

Die R-Klasse erzielte von der Auflage im Oktober 2011 bis Ende
September 2026 durchschnittlich knapp 2 % pro Jahr. 2023 waren
es +3,10 %, 2024 +2,57 %, 2025 +2,75 % und in den ersten neun Mo-
naten 2026 +2,07 %. Die Volatilitat tber die letzten 3 Jahre liegt bei
0,97 % und der maximale Drawdown seit Auflage bei -3,14 %. Be-
merkenswertist, dass der Fonds seit Auflage kein negatives Kalen-
derjahr verzeichnet hat.

Soziale Rendite - Wirkung ist Teil des Anlageziels
Der Fonds will nicht nur Kreditzinsen vereinnahmen, sondern fi-
nanzielle Inklusion férdern. Der hohe Frauenanteil von rund 85 %
ist dabei ein zentrales Wirkungsmerkmal.

Die Mittel sollen unter anderem unternehmerische Tatigkeit, lo-
kale Einkommen, Beschaftigung und Bildungschancen unterstiit-
zen.

Diese Wirkungist jedoch nicht automatisch gegeben, nur weil ein
Kredit klein ist. Mikrofinanz kann bei falscher Ausgestaltung auch
Uberschuldung oder problematische Kreditpraktiken begiinsti-
gen. Deshalb ist die soziale Due Diligence mindestens ebenso
wichtig wie die klassische Bonitdtspriifung.

Chancen und Risiken - niedrige Volatilitdt ist nicht
dasselbe wie niedriges Risiko

Zu den Stdrken zdhlen die breite Streuung liber viele Lander und
Mikrofinanzinstitute, die geringe historische Korrelation zu klassi-
schen Kapitalmarkten und die kurzen bis mittleren Kreditlaufzei-
ten. Dem stehen spezifische Risiken gegeniiber: Kredit- und Aus-
fallrisiken der Institute, politische und regulatorische Risiken in
Entwicklungs- und Schwellenlandern, Wahrungsrisiken, mégliche
Einschrdnkungen bei Kapitaltransfers sowie eine deutlich gerin-
gere Liquiditat als bei tdglich handelbaren Fonds.

Hinzu kommt ein Bewertungsaspekt. Unverbriefte Darlehen be-
sitzen keinen laufenden Bdrsenkurs. Die geringe ausgewiesene
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15 Jahre IIV Mikrofinanzfonds
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Volatilitdt darf deshalb nicht eins zu eins mit dem Risiko eines tag-
lich gehandelten Rentenfonds verglichen werden. Anleger miis-
sen zudem akzeptieren, dass Fondsanteile nur quartalsweise zu-
rickgegeben werden kdnnen. Der Risikoindikator SRI wird mit 2
angegeben; die empfohlene Haltedauer betrdgt drei Jahre.

Das Interview mit dem Geschiftsfithrer Oliver
Fischer:

DFA Investin Visions feiert 2026 sein 20-jahriges Bestehen. Was
hat sich im Mikrofinanzmarkt in diesen zwei Jahrzehnten am
starksten verdndert - und was hat Sie selbst iberrascht?

Fischer Am starkstenverdnderthabensichindenvergangenen
zweilahrzehnten die Professionalisierung, Digitalisierung und Re-
gulierung des Mikrofinanzsektors. Viele Mikrofinanzinstitute sind
heute deutlich professioneller aufgestellt als noch vor 20 Jahren.
Sie verfiigen iiber moderne Risikomanagement- und Berichtssys-
teme, arbeiten mit klaren Governance-Strukturen und haben sich
zu etablierten Finanzdienstleistern entwickelt. Digitale Prozesse
und mobile Technologien kénnen heute oftmals eine deutlich ef-
fizientere Kreditvergabe und einen besseren Zugang zu Finanz-
dienstleistungen ermdoglichen, selbst in abgelegenen Regionen.
Hinzu kommt eine stdrkere Regulierung, die fiir mehr Transpa-
renz, Verbraucherschutz und Stabilitat sorgt und damit das Ver-
trauen von Anlegern und Endkreditnehmern vor Ort gestdrkt hat.

Was mich personlich iiberrascht hat, ist die Geschwindigkeit, mit
der sich der Mikrofinanzmarkt entwickelt hat.

Mikrofinanz ist Idngst nicht mehr nur ein Nischenmarkt mit stark
sozialem Fokus, sondern ein professioneller und zunehmend in-
tegraler Bestandteil vieler lokaler Finanzsysteme geworden, chne
seinen wirkungsorientierten Anspruch zu verlieren.

DFA Mikrofinanz wird hdufig mit stabilen Ertrdgen und einer
geringen Korrelation zu Aktien und Anleihen in Verbindung ge-
bracht. Warum funktioniert diese weitgehende Entkopplung von
den klassischen Kapitalmarkten - und wo liegen ihre Grenzen?

Fischer Die allgemeine Aussage, Mikrofinanz weise keinerlei
nennenswerte Korrelationen auf, muss man inzwischen differen-
zierter betrachten, wie wir in Zusammenarbeit mit dem Schma-
lenbach Institut flir Wirtschaftswissenschaften der Technischen
Hochschule Kéln und der dortigen Professorin fiir Finanzwissen-
schaft Dr. Britta Hachenberg festgestellt haben.

Genauer: Die weitgehende Entkopplung erkldrt sich vor allem
dadurch, dass Mikrofinanzinvestitionen auf der Finanzierung von
Kleinstunternehmen in Entwicklungs- und Schwellenlandern be-
ruhen, deren wirtschaftliche Entwicklung weniger unmittelbar
von den Schwankungen internationaler Aktien- und Anleihe-
madrkte beeinflusst wird. Entsprechend konnten in unserer Unter-
suchung Uber einen Zeitraum von 18 Jahren keine statistisch
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signifikanten Zusammenhdnge mit den klassischen Aktienmark-
ten nachgewiesen werden.

Allerdings zeigen sich auch Grenzen dieser Unabhdngigkeit. Ins-
besondere gegeniiber Anleihen bestehen messbare positive Kor-
relationen. Dies ist aber nicht weiter verwunderlich, da einige
Mikrofinanzfonds auch klassische Rentenanlagen beimischen.
Der 1IV Mikrofinanzfonds verzichtet darauf bzw. investiert aus-
schlieflich in unverbriefte Darlehensforderungen an Mikrofinanz-
institute in den Entwicklungslandern. Unsere eigenen Berech-
nungen gegeniiber verschiedener Rentenindizes und Gber ver-
schiedene Zeitrdume haben Werte von 0,07 bis 0,17 bei der Korre-
lation ergeben. Laut klassischer Lehrbuchmeinung, wonach man
bei einer Korrelation von -1 von einem stark negativen Zusam-
menhang und bei einem Wert von +1 von einem stark positiven
Zusammenhangspricht, kann angesichts der Ergebnisse von einer
leicht positiven Korrelation zu Anleihen bzw. zum Rentenmarkt
beim IIV Mikrofinanzfonds ausgegangen werden.

DFA Kritiker werfen der Mikrofinanzbranche immer wieder vor,
dass hohe Kreditzinsen oder eine zu aggressive Kreditvergabe die
eigentlich positive soziale Wirkung ins Gegenteil verkehren kén-
nen. Wie berechtigt ist diese Kritik heute?

Fischer Mikrofinanz kann - bei verantwortungsvoller und regu-
latorisch konformer Umsetzung - zur Armutsbekdampfung beitra-
gen und nachhaltige wirtschaftliche Perspektiven schaffen. Die
dafiir erhobenen nominalen Zinssdtze auf Ebene der Endkredit-
nehmer wirken aus unserer westlichen Sichtweise zundchst sehr
hoch.

Die Analyse zeigt jedoch, dass aufgrund des kostenintensiven,
kleinteiligen Geschaftsmodells, des regulatorischen Aufwands
und der makrodkonomischen Rahmenbedingungen in den Ziel-
regionen dieses Zinsniveau nicht nur 6konomisch und moralisch
vertretbar ist, sondern auch mindestens erforderlich, um den
Mikrofinanzinstituten vor Ort ein wirtschaftliches Arbeiten zu
ermoglichen.

Die gleichmafliig hohen Riickzahlungsraten und Zufriedenheits-
befragungen staatlicher wie zivilgesellschaftlicher Organisatio-
nen bestdtigen diese Aussage. Die Endkreditnehmer kdnnen er-
fahrungsgemaf sehr hdufigihre Lebenssituation mit einer Mikro-
finanzierung verbessern und die gewdhrten Darlehen regelkon-
form bedienen. Es bleibt dariiber hinaus unser erklartes Ziel, die
Gesamtkosten fiir Endkreditnehmer weiter zu senken, um noch
mehr Menschen Zugang zu verantwortungsvollen Finanzdienst-
leistungen zu ermaglichen.

DFA Der Anteil weiblicher Kreditnehmer istim IIV Mikrofinanz-
fonds mit rund 85 % ausgesprochen hoch. Warum spielen Frauen
im Mikrofinanzbereich eine so grofie Rolle - und ldsst sich bele-
gen, dass Kredite an Frauen eine besonders grofie soziale Wirkung
entfalten?

Fischer Frauen spielen im Mikrofinanzbereich traditionell eine
besonders wichtige Rolle, weil sie in vielen Entwicklungs- und
Schwellenlandern einen grofien Teil der wirtschaftlichen Verant-
wortung fiir ihre Familien tragen. Gleichzeitig haben sie hdufig ei-
nen erschwerten Zugang zu klassischen Finanzdienstleistungen.
Mikrofinanz ermdéglicht ihnen, ein eigenes Einkommen aufzu-
bauen, kleine Unternehmen zu griinden oder auszubauen und
ihre finanzielle Unabhangigkeit zu starken.

Dass Kredite an Frauen eine besonders hohe soziale Wirkung ent-
falten kdnnen, wird durch zahlreiche Erfahrungen und Studien ge-
stlitzt. Frauen investieren zusatzliche finanzielle Mittel haufig in

IV Mikrofinanzfonds (R-Klasse)

WKN A1H44T

Auflagedatum 10.10.2011

Fondsvolumen Ca. 640 Mio. Euro

Verantwortlich Invest in Visions GmbH

Peergroup Rentenfonds Sonstige

Kontakt https://www.investinvisions.com/

die Bildung ihrer Kinder, die Gesundheitsversorgung der Familie
oder die Verbesserung der Lebensbedingungen im Haushalt.
Die positiven Effekte gehen daher oft Giber die einzelne Kredit-
nehmerin hinaus und kommen dem gesamten familidren Um-
feld zugute.

Dariiber hinaus gelten Frauen als besonders verldssliche Kredit-
nehmerinnen mit einer hohen Riickzahlungsdisziplin. Sie verfol-
gen haufig einen langfristigen Ansatz und treffen finanzielle Ent-
scheidungen mit grofler Sorgfalt. In vielen Mikrofinanzprogram-
men schlieflen sich Frauen zu Kreditgruppen zusammen, in denen
die Mitglieder gegenseitig fiireinander einstehen. Diese gemein-
schaftliche Verantwortung starkt nicht nur die Riickzahlungsbe-
reitschaft, sondern férdert auch Zusammenhalt, gegenseitige Un-
terstlitzung und unternehmerischen Erfolg.

Der hohe Frauenanteil von rund 85 % im IIV Mikrofinanzfonds ist
daher kein Zufall. Er entspricht dem Grundgedanken der Mikrofi-
nanz, finanzielle Teilhabe zu férdern und dort Zugang zu Kapital
zu schaffen, wo dieser bislang nur eingeschrankt vorhanden ist.

DFA Wenn wir beim ndchsten grofien Jubildum im Jahr 2036 auf
den Mikrofinanzmarkt schauen: Wie wird er sich voraussichtlich
bis dahin verdandert haben - und welche Rolle werden Digitalisie-
rung, Mobile Banking und méglicherweise auch Kiinstliche Intel-
ligenz dabei spielen?

Fischer Mikrofinanz wird voraussichtlich nicht an Bedeutung
verlieren. Auch 2036 werden Menschen mit niedrigen und
schwankenden Einkommen Kapital benétigen.

Bis 2036 wird sich der Mikrofinanzmarkt weiter professionalisie-
ren und technologisch deutlich fortentwickeln. Digitalisierung
und Mobile Banking werden eine noch gréflere Rolle spielen und
den Zugang zu Finanzdienstleistungen fiir Millionen Menschen
weiter erleichtern. Bereits heute werden in vielen Ldndern Kredite
digital beantragt, ausgezahlt und zuriickgezahlt. Dieser Trend
dirfte sich weiter beschleunigen.

Kiinstliche Intelligenz kénnte insbesondere bei der Bonitatsprii-
fung, der Betrugserkennung und der individuellen Kundenbe-
treuung neue Méglichkeiten eréffnen. Ich bin iberzeugt, dass der
persdnliche Kontakt und die lokale Verankerung der Mikrofinan-
zinstitute wichtig bleiben werden.

Mikrofinanz basiert nicht nur auf Technologie, sondern vor allem
auf Vertrauen und dem Verstdndnis der Lebensrealitat der Kun-
dinnen und Kunden vor Ort. Die Zukunft wird daher aus meiner
Sichtin der intelligenten Verbindung von digitalen Innovationen
und personlicher Betreuung liegen.
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Ein echter Diversifikator mit besonderem Profil

Der IV Mikrofinanzfonds ist kein Ersatz fiir einen klassischen
Rentenfonds und erst recht kein Tagesgeldersatz. Er ist eine Pri-
vate-Debt-Anlage mit Schwellenlander-, Kredit-, Liquiditdts- und
Wahrungsrisiken. Seine Stdrke liegt gerade darin, dass seine Er-
tragsquellen anders funktionieren als die von Aktien und bérsen-
gehandelten Anleihen. Fiir ein breit aufgestelltes Portfolio kann
die geringe Korrelation deshalb wertvoller sein als ein isolierter
Renditevergleich. Fiir die Beurteilung sollte aus unserer Sicht so-
wieso nicht allein die absolute Rendite, sondern die Kombination
aus Ertrag, niedriger historischer Schwankung, Diversifikation und
sozialer Wirkung betrachtet werden.

Fazit

20 Jahre nach der Griindung von Invest in Visions und 15 Jahre
nach Fondsauflage ist aus dem Pionierprodukt ein etabliertes
Mikrofinanzportfolio geworden. Gegeniiber 2016 haben sich Anzahl
der Partnerinstitute, Landerdiversifikation und Reichweite verviel-
facht. Gleichzeitig hat das Unternehmen 2026 den Fithrungswech-
sel von Griinderin Edda Schrdder zu Oliver Fischer und Lars Siebert
vollzogen. Fiir weitere erfolgreiche Jahre wird es unter anderem
entscheidend sein, ob es gelingt, die bisherige Kreditdisziplin und
soziale Due Diligence auch bei der inzwischen erheblichen Grofe
des Fonds konsequent beizubehalten. Wir sind diesbezlglich opti-
mistisch und werden den Fonds weiter im Auge behalten.

.Du verfehlst 100 Prozent der Schiisse,
die Du nicht abgibst.”

Wayne Gretzky

Bis zur kommenden Ausgabe verbleiben wir

herzlichst

Michael Bohn Markus Kaiser Werner Lang
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Disclaimer: Die in diesem Brief veréffentlichten Angaben beruhen auf Quellen, die wir als seriés und verldsslich einschdtzen. Eine Gewdhr
hinsichtlich Qualitdt und Wahrheitsgehalt dieser Informationsquellen kann nicht ibernommen werden. Weder unsere Musterdepots noch
Einzelanalysen zu bestimmten Wertpapieren stellen eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder derivativen Produk-
ten dar. Der Newsletter darf deshalb nicht als persdnliche oder auch allgemeine Beratung aufgefasst werden, da darin lediglich die subjek-
tive Meinung des jeweiligen Autors reflektiert wird. Leser, die auf Grund der in diesem Newsletter verdffentlichten Inhalte Anlageentschei-
dungen treffen, handeln vollstandig auf eigene Gefahr und sollten sich in jedem Fall von ihrer Haus- bzw. Depotbank beraten lassen, inwie-
weit die vorgestellten Anlagen zum personlichen Risikoprofil passen. Dieser Newsletter kann diese Beratungsfunktion nicht tibernehmen.
Des Weiteren kdnnen Herausgeber, Autor oder nahestehende Dritte Longpositionen in den besprochenen Anlagen eingegangen sein. In
diesem Fall liegt ein Interessenkonflikt im Sinne der Marktmissbrauchsverordnung EU Nr. 596/2014 vor, den wir unten offenlegen. Bei den
analysierten Wertpapieren oder derivativen Produkten handelt es sich um Anlagen mit iberdurchschnittlichem Risiko. Insbesondere bei
Optionsscheinen oder Auslandsaktien besteht das Risiko eines Totalverlustes. Eigenverantwortliche Anlageentscheidungen im Wertpapier-
geschaft darf der Anleger deshalb nur bei eingehender Kenntnis der Materie in Erwdgung ziehen. Weitere Details im Hinblick auf bestehende
Risiken sowie weitere bestehende Eigenpositionen werden im ausfiihrlichen Disclaimer unter der Internetadresse www.derfondsana-
lyst.de/eigenpositionen offengelegt. Mit dem Bezug dieser Information erkennt der Leser diesen Disclaimer an und stellt den Herausgeber
von allen Haftungs- und Gewahrleistungsanspriichen frei.
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