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• Destination Value Total Return, ein Teilfonds von Plenisfer
Investments SICAV, hat über fünf Jahre eine Rendite von ca. 40 %
in Dollar erzielt - 8 % jährlich - bei deutlich geringerer Volatilität als
die breiteren Märkte.1

• Der US-Exzeptionalismus gerät allmählich unter Druck. Wir bewegen 
uns auf ein neues Regime zu - eines, das durch Regionalisierung,
fiskalische Expansion und einen relativen Rückzug der US-
Führungsrolle definiert ist.

• Vor uns liegt ein strukturell schwächerer Dollar, der Anleger und
Vermögensverwalter dazu zwingt, ihre Portfolios zu überdenken.

• Europäische Banken, chinesische Aktien, Schwellenländer und 
Sachwerte wie Gold und Uran sind nur einige der überzeugenden 
Möglichkeiten, die Plenisfer hervorhebt.

SOLIDE RENDITEN BEI GERINGER VOLATILITÄT

Wir freuen uns sehr, dass unser erster Flaggschiff-Fonds, Destination Value 
Total Return, gerade sein fünfjähriges Bestehen gefeiert hat. Wir sind nicht 
nur stolz darauf, diesen Meilenstein erreicht zu haben, sondern auch, weil 
es von Anfang an eines unserer wichtigsten Ziele war, uneingeschränkte, 
zielorientierte Renditen ohne Benchmark-Beschränkungen zu erzielen.

Und das ist uns gelungen: Der Fonds hat in den letzten fünf Jahren 
eine Rendite von rund 40 % in US-Dollar erzielt – das entspricht einer 
jährlichen Rendite von 8 % – und dabei deutlich geringere Schwankungen 
verzeichnet als die breiteren Märkte.1 Diese Performance wurde in einer 
äußerst komplexen Phase erzielt, die von der Pandemie, den Turbulenzen 
des Jahres 2022 und einigen sehr schwierigen Bedingungen geprägt war, 
wie wir sie derzeit erleben.

EIN PLÄDOYER FÜR AKTIVES, UNEINGESCHRÄNKTES 
INVESTIEREN

Diese Ergebnisse zeigen hoffentlich, dass sich unsere Philosophie der 
Abkehr von traditionellen, auf Anlageklassen fokussierten Benchmark-
Anlagen bewährt hat. Wir sind der Meinung, dass hohe Renditen nur die 
halbe Miete sind; das Management von Abwärtsrisiken ist ebenso wichtig. 
Diese Ausgewogenheit ist es, die einen uneingeschränkten globalen 
Ansatz wirklich leistungsstark macht.

Benchmark-orientierte Fonds neigen dazu, US-Anlagen stark zu 
gewichten, einfach weil US-Aktien die globalen Indizes dominieren, der 
Dollar die Reservewährung ist und Staatsanleihen der wichtigste sichere 

Hafen der Welt sind. Und obwohl es in den USA sicherlich immer noch 
attraktive Möglichkeiten gibt - vor allem in der Technologiebranche -, 
waren wir immer der Ansicht, dass wirklich aktives Investieren bedeutet, 
über die Benchmark hinauszugehen und bereit zu sein, dort zu investieren, 
wo sich die Möglichkeiten bieten. 

Genau das haben wir getan. Im Gegensatz zu den meisten anderen 
Multi-Asset-Fonds setzen wir auf fünf firmeneigene Strategien (Income, 
Compounders, Macro, Special Situations und Alternatives) sowie auf ein 
Hedge-Overlay, um unsere Währungs- und Marktengagements besser 
zu steuern. Das Ergebnis ist ein globaler und gut diversifizierter Fonds 
mit einer Allokation in Aktien und festverzinslichen Wertpapieren sowie 
in Sachwerten - wie Uran, Gold und verschiedenen Rohstoffen - und in 
Schwellenländern.

In einer Welt, in der das Angebot der Vermögensverwaltung zunehmend 
zwischen privaten Märkten auf der einen Seite und passiven, 
indexgebundenen Produkten auf der anderen Seite aufgespalten ist, 
besteht unserer Meinung nach ein klarer Bedarf an liquiden, aktiven 
Produkten, die uneingeschränkt und global opportunistisch sind. Wir sind 
der Meinung, dass Anleger, die für aktives Management bezahlen, nicht 
nur ein Benchmark-Engagement erhalten sollten.

AUSWEITUNG DER STRATEGIE

Wir haben diesen Ansatz erfolgreich auf neue Produkte ausgeweitet 
und zwei weitere Fonds aufgelegt, die sich auf unsere Expertise in den 
Bereichen Anleihen und Aktien konzentrieren. Beide lehnen sich direkt 
an den ursprünglichen Fonds an und folgen der gleichen Philosophie: 
Erzielung von Gesamtrenditen unabhängig von Benchmarkvorgaben bei 
leichzeitiger Fokussierung auf die jeweiligen Anlageklassen.  

DAS ENDE DES US-EXZEPTIONALISMUS UND SEISMISCHE 
GLOBALE VERSCHIEBUNGEN

Die Anleger sind heute mit einem ganz anderen makroökonomischen 
Umfeld konfrontiert als in den vergangenen zwei oder drei Jahrzehnten. 

Das Modell, das sich auf den US-
Konsumenten als Hauptwachstumsmotor 
stützte, während sich Länder wie 
China und Deutschland auf den Export 
konzentrierten, ist im Wandel begriffen.

Der abnehmende US-Exzeptionalismus 
ist eine globale Chance für frei agierende 
Investoren

Giordano Lombardo
Mitbegründer, CEO und 
Co-CIO von Plenisfer, Teil 
von Generali Investments.

1 Die Erträge können aufgrund von Währungsschwankungen steigen oder fallen. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lässt keine Rückschlüsse auf zukünftige Erträge zu. 

MARKETINGKOMMUNIKATION FÜR PROFESSIONELLE ANLEGER IN IT, FR, AU, DE, ES, PT, LU. BITTE LESEN SIE DEN PROSPEKT DES OGAW UND DIE WESENTLICHEN INFORMATIONEN FÜR DEN ANLEGER, BEVOR 
SIE EINE ANLAGEENTSCHEIDUNG TREFFEN.

Das Ende des US-Exzeptionalismus stellt die langjährige Dominanz des US-Dollars in Frage, sagt Giordano Lombardo, Mitbegründer, 
CEO und Co-CIO von Plenisfer Investments. In diesem Artikel erklärt er, warum Anleger und Asset-Allokatoren ihre Portfolios 
angesichts dieser seismischen Verschiebungen überdenken sollten und wie ein uneingeschränkter und strategieübergreifender Ansatz 
dazu beitragen kann, wirklich differenzierte Anlagemöglichkeiten zu erschließen.



In den letzten Jahren war der vorherrschende Trend eine starke Präferenz 
für US-Engagements, sowohl auf den liquiden als auch auf den privaten 
Märkten, dank der starken Performance, der lockeren Geldpolitik und der 
aggressiven fiskalischen Anreize.

Aber dieses Narrativ des US-Exzeptionalismus gerät allmählich unter 
Druck. Seit 2022 und noch deutlicher seit Anfang 2025 haben wir 
gesehen, dass mehrere Faktoren dieses Modell in Frage stellen. Die 
derzeitige US-Regierung hat wichtige Elemente der globalen Ordnung in 
Frage gestellt, vom Handel über Zölle bis hin zur Außenpolitik, und scheint 
eine stärker nach innen gerichtete Haltung einzunehmen.

Gleichzeitig sehen sich die US-Technologieriesen, vor allem im Bereich 
der künstlichen Intelligenz, einem stärkeren Wettbewerb ausgesetzt, 
insbesondere aus China. Auch andernorts haben wir Veränderungen in 
der Wirtschaftspolitik festgestellt. Deutschland, lange Zeit ein Verfechter 
der fiskalischen Sparsamkeit, signalisiert nun einen möglichen Wandel. 
Jahrzehntelang waren die Bundesbank und die Haushaltsdisziplin nicht 
verhandelbar. Das könnte sich nun ändern, und ähnliche Veränderungen 
finden in China statt, wo die Regierung den Binnenkonsum offenbar 
aktiver fördert.

Diese Entwicklungen deuten auf einen Strukturwandel in der Weltwirtschaft 
hin. Das Modell, das sich auf den US-Konsumenten als primären 
Wachstumsmotor stützte, während Länder wie China und Deutschland 
sich auf den Export konzentrierten, ist im Wandel begriffen. Wir bewegen 
uns auf ein neues Regime zu - eines, das durch Regionalisierung, 
fiskalische Expansion und einen relativen Rückzug der US-Führerschaft 
gekennzeichnet ist.

WAS EIN GLOBALER STRUKTURWANDEL FÜR PORTFOLIOS 
BEDEUTET

Diese Verschiebungen haben erhebliche Auswirkungen auf die 
Investitionen. Vor allem stellen sie die langjährige Dominanz des US-
Dollars in Frage. Wir glauben, dass ein strukturell schwächerer Dollar zu 
erwarten ist, der Investoren und Vermögensverwalter dazu zwingt, ihre 
Portfolios zu überdenken. Diese Anpassungen stehen erst am Anfang 
ihrer Entwicklung. Wir sehen zwar nach wie vor einen Wert in US-Anlagen, 
doch die überzeugendsten Chancen bieten sich unserer Ansicht nach 
zunehmend anderswo.

EUROPÄISCHE BANKEN: EINE UNTERSCHÄTZTE CHANCE

Lassen Sie mich einige spezifische Bereiche erläutern, in denen wir 
Chancen sehen. In der Eurozone sind uns vor allem Mid-Cap-Banken 
wichtig. Nachdem sie nach der Krise 2008 und der Staatsschuldenkrise 
in der Eurozone jahrelang in Ungnade gefallen waren, haben die 
europäischen Banken ihre Bilanzen deutlich verbessert. Das Risiko einer 
strukturellen Deflationskrise scheint nun vorüber zu sein. Steigende 
Zinssätze haben die Rentabilität verbessert, und die Möglichkeit 
fiskalischer Anreize, insbesondere in Deutschland, trägt zu den positiven 
Aussichten bei. Wir halten sowohl bekannte Namen, wie italienische 
Banken, als auch weniger offensichtliche, wie griechische Banken, die 
sich stark erholt haben.

Natürlich hat das geringere Deflationsrisiko auch Auswirkungen auf die 
Anleihen der Eurozone. Die steigende Staatsverschuldung, selbst in 
Deutschland, in Verbindung mit dem Ende des Schuldenabbauzyklus lässt 
einen Aufwärtsdruck auf die Anleiherenditen vermuten. Dennoch sind 
viele Anleger über Benchmark-Portfolios weiterhin stark in Staatsanleihen 
der Eurozone engagiert. Auf dieses Risiko sollte man unserer Meinung 
nach hinweisen.

CHINA: VON UNINVESTIERBAR ZU UNVERZICHTBAR

Ein weiterer Bereich ist China. Bis vor kurzem galten chinesische Aktien 
aufgrund politischer Unsicherheiten, behördlicher Eingriffe und der 
Immobilienkrise als nicht investierbar. Doch diese Ansicht ist unserer 
Meinung nach überholt. 

Seit den ersten Handelsspannungen unter der ersten Trump-Administration 
hat China 6-7 Jahre damit verbracht, sich neu zu positionieren und stark 
in hochwertige Sektoren wie Halbleiter, Elektrofahrzeuge und Kernenergie 
zu investieren.

Heute beginnen chinesische Unternehmen, in einigen dieser Branchen 
zu dominieren. Unser Engagement beschränkt sich nicht auf chinesische 
Tech-Giganten, sondern umfasst auch den inländischen Konsum: Hotels, 
Versicherungen und sogar hochwertige Liköre. Dank unseres internen 
Fachwissens - darunter ein Teammitglied, das 15 Jahre in China gelebt 
hat - sind wir in der Lage, weniger offensichtliche, aber überzeugende 
Chancen zu nutzen.

AUFSTREBENDE MÄRKTE: UNTERNEHMENSANLEIHEN, 
WÄHRUNGEN UND EIN NEUES KAPITEL

Auch in den Schwellenländern sehen wir weiterhin Chancen, insbesondere 
im Bereich Unternehmensanleihen. Die Länder Lateinamerikas und Teile 
Asiens befinden sich in einer stärkeren Position als in den vergangenen 
Krisen. In den letzten zwei Jahrzehnten haben sie Reserven aufgebaut und 
ihre Bilanzen gestärkt. Vor dem Hintergrund eines schwächeren Dollars 
halten wir EM-Unternehmensanleihen, insbesondere in Lateinamerika, für 
attraktiv. Wir haben zum Beispiel kürzlich Positionen in brasilianischen 
Banken eröffnet und schätzen Brasilien nicht nur wegen seiner relativen 
Isolierung von den Handelsspannungen zwischen den USA und 
China, sondern auch wegen der Anzeichen für eine Verbesserung der 
Haushaltslage und der Inflation. 

Bei den Schwellenländern im weiteren Sinne geht es heute nicht um 
die Schwellenländer im Vergleich zu den entwickelten Märkten. Es geht 
darum, die richtigen Länder und Gelegenheiten auszuwählen. Das ist eine 
große Veränderung, die einen differenzierten Ansatz erfordert.

GOLD: EINE WICHTIGE STRATEGISCHE ABSICHERUNG

Wir halten nach wie vor an einer langjährigen, hohen Goldquote fest. 
In einer Welt, in der die USA bereit sind, ausländische Dollarreserven 
einzufrieren, wenden sich viele Zentralbanken weltweit vom Dollar ab. 
Es gibt immer noch keine offensichtliche alternative Reservewährung, 
weshalb wir glauben, dass Gold die praktikabelste Alternative bleibt. 
Während professionelle und private Anleger in den Industrieländern noch 
nicht in großer Zahl zu Gold zurückgekehrt sind, erwarten wir, dass sich 
das ändern wird. Für uns ist Gold eine langfristige Absicherung gegen 
finanzielle Instabilität.

ROHSTOFFE UND SACHWERTE

Schließlich verfolgen wir weiterhin thematische und reale Anlagechancen. 
Uran ist ein Beispiel dafür - wir haben die Chancen in diesem Bereich 
früh erkannt und scheuen uns nicht, Positionen einzunehmen, die 
in traditionellen, benchmarkorientierten Portfolios nicht zu finden 
sind. Genau das ist es, was unser Multi-Strategie-Ansatz ohne 
Einschränkungen ermöglicht: die Freiheit, unterschiedliche Portfolios mit 
hoher Überzeugungskraft zu konstruieren, die einen echten Mehrwert 
schaffen können.

Seit den ersten Handelsspannungen 
unter der ersten Trump-Regierung hat 
China 6-7 Jahre damit verbracht, sich 
neu zu positionieren.

Während professionelle und private 
Anleger in den Industrieländern noch 
nicht in großem Umfang in Gold investiert 
haben, erwarten wir, dass sich dies 
ändern wird.



WICHTIGE INFORMATIONEN:
Diese Marketingmitteilung bezieht sich auf Plenisfer Investments SICAV, eine luxemburgische UCITS-SICAV, und ihren Teilfonds Destination Value Total Return, zusammen als „der Fonds“ bezeichnet, und ist ausschließlich für professionelle Anleger in den 
EU-/EWR-Ländern bestimmt, in denen der Fonds zum Vertrieb zugelassen ist – nicht für Privatanleger oder US-Personen. Plenisfer Investments SICAV ist ein ausländischer Organismus für gemeinsame Anlagen, der bei der spanischen Wertpapieraufsichts-
behörde Comisión Nacional del Mercado de Valores unter der Registrierungsnummer 2018 registriert ist. Bitte beachten Sie, dass das Ziel dieses Fonds darin besteht, eine über dem Marktzyklus liegende risikobereinigte Gesamtrendite zu erzielen. Die 
Realisierung einer langfristigen Kapitalwertsteigerung und zugrunde liegender Erträge durch eine langfristige Fokussierung auf die Bewertung und die Marktzyklen ist für die Erreichung der Ziele des Fonds von entscheidender Bedeutung. Der Fonds wird aktiv 
verwaltet. Der Fonds strebt die Erreichung seiner Ziele durch weltweite Anlagen in Märkten der Organisation für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) und in Märkten außerhalb der OECD an. Diese Marketingmitteilung wird von Generali 
Asset Management S.p.A. Società di gestione del risparmio und Generali Investments Luxembourg S.A. herausgegeben. Vor jeder Anlageentscheidung müssen Anleger den Prospekt, den SFDR-Anhang und die wesentlichen Informationen (KID) lesen.  
Die KIDs sind in einer der Amtssprachen des EU-/EWR-Landes verfügbar, in dem der Fonds zum Vertrieb zugelassen ist, und der Prospekt/der SFDR-Anhang sind in englischer Sprache (nicht in französischer Sprache) unter www.generali-in-
vestments.lu oder auf Anfrage kostenlos bei Generali Investments Luxembourg S.A., 4 Rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg, Großherzogtum Luxemburg, E-Mail-Adresse: GILfundInfo@generali-invest.com. Informationen zu den Einrichtungen 
und dem Vertriebsstelle für Ihr Land finden Sie unter folgendem Link: https://www.generali-investments.lu. Die Verwaltungsgesellschaft kann beschließen, die für die Vermarktung des Fonds getroffene Vereinbarung zu kündigen. Der Inhalt dieses 
Dokuments, einschließlich aller Meinungen, stellt keine Rechts-, Steuer- oder Anlageberatung dar. Vor einer Anlageentscheidung müssen Anleger den Prospekt lesen und dabei insbesondere den Abschnitt „6. Risiko“, der eine umfassende Auflistung 
der mit der Anlage verbundenen Risiken enthält, da alle Anlagen mit Risiken verbunden sind. Quelle/Herausgeber Generali Asset Management S.p.A. Società di gestione del risparmio, zugelassen als italienische Vermögensverwaltungsgesell-
schaft und beauftragt, als Promoter des Fonds in den EU-/EWR-Ländern zu agieren, und Generali Investments Luxembourg S.A., zugelassen als OGAW-Verwaltungsgesellschaft und Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM) in Luxemburg.

www.generali-investments.com Your Partner for Progress
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Plenisfer Destination Value Total Return 
IX USD Acc.
ISIN: LU2087694050 

Stand Ende April 2025

Wertentwicklung seit Auflegung

8,23% 12,11% 7,33% 7,31% n/a 7,44%

Seit Auflegung 
annualisiertYTD 12M 3J ann. 5J ann. 10J ann.

1,71%

1M

42,21%

Seit Auflegung 
kumulativ

Plenisfer Destination Value Total Return 
IYH EUR Dis.
ISIN: LU2087694647

3,49% 7,62% 4,60% 6,41 n/a 6,41%

Seit Auflegung 
annualisiertYTD 12M 3J ann. 5J ann. 10J ann.

-0,90%

1M

36,38%

Seit Auflegung 
kumulativ

Mehr erfahren:

https://piper.gipcdp.generali-cloud.net/static/documents/FAC_LU2087694050_EN.pdf

