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Echte Allwetterfonds

Solide Renditen, auch wenn der Markt im Minusist - von mehr a's 180 Fonds kénnen nur ganz wenige

dieses Versprechen halten

VON dérte jochims

Seit Jahresbeginn sind die meisten
Fonds, die Gewinne unabhdngig vom
Marktgeschehen versprechen, im Mi-
nus. Viele davon haben bereits das Ge-
schaftsahr 2007 mit roten Zahlen abge-
schlossen. Das zeigt eine aktuelle Ana-
lyse von Feri Rating & Research. Un-
term Strich sind von 114 Absolute-Re-
turn-Fonds, 73 dynamischen Wertsiche-
rungsfonds, die Ertrége regelméfdig ein-
loggen, und 14 Dach-Hedge-Fonds, von
denen einige ebenfalls absolute Rendite-
zielein Aussicht stellen, nur finf Fonds
ein Investment wert.

Der Grund fir das schlechte Abschnei-
den so vieler Absolute-Return-Produkte
liegt in der Strategie der Fonds. Sie
streuen Risiken, indem sie Verluste bei
Aktien vor alem mit Gewinnen in ande-
ren Anlageklassen ausgleichen wollen.
Diese Methode funktioniert zurzeit
nicht, weil die wichtigsten Markte im
Minus sind.

Finf Fonds sind dennoch auf dem be-
sten Weg, auch im laufenden Jahr solide
Ertrage zu erzielen (siehe Tabelle). Da
bei verfolgt jeder einen eigenen Ansatz.

Long-Short-Equity  Ulrich  Kaffarnik
von der Munchner DJE Kapital und Eli-
sabeth Hehn von der Schweizer VIP
Vaue Investment wollen lediglich den
Geldmarkt Ubertreffen. Dennoch zahlt
der von beiden Hausern verantwortete
Modulor LSE 1 zu den erfolgreichsten
Absolute-Return-Fonds. "Wir setzen auf
Uberdurchschnittliche ~ Wertzuwéachse
bei ge- oder verkauften Aktien, nehmen
dabei aber das Marktrisiko raus’, erlau-
tert Hehn. Dafur wéahit DJE vielverspre-
chende Titel aus. Die VIP neutralisiert
mittels Derivaten das Risiko.

Volatilitét "In Krisenzeiten ist nichts so
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sicher wie ein Anstieg der Kursschwan-
kungen", lautet das Credo von Eric Her-
mitte, Portfoliolenker bei CAAM, einer
Tochter der Crédit Agricole. Noch rei-
hen die Experten von Feri Rating & Re-
search den CAAM Fund Volatility Euro
Equities unter "Spezialitdten" ein. "Es
waére aber nicht falsch, den Fonds unter
die Absolute Return Funds Multistrat-
egy einzuordnen”, erlautert Christian
Michel, Analyst bei Feri. Der Vorteil
von Multistrategy zeigt sich im Ergeb-
nis. Die erwartete Einjahresvolatilitdt
beim EuroStoxx 50 stieg von 12,5 im
Juli 2005 auf 28 Prozent im Frihjahr
2008. Das beflligelte 2007 die Wertent-
wicklung. Seither bewegt sich die Kurs-
schwankung in einer Bandbreite von 21
bis 29 Prozent. Daher félt das Plus bei
vielen vergleichbaren Portfolios 2008
niedriger aus. Hermitte spekuliert je-
doch auch auf kurzfristige Verénderun-
gen.

Diversifikation Charles Cassel und Jo-
nathan Binder, Berater des US
amerikanischen World Express Fund |1
Globa EM kaufen Anleihen aus
Schwellenléndern, die in lokaler Wah-
rung notieren. Sie nehmen auch exoti-
sche Papiere ins Depot, etwa Anleihen
aus Nigeria oder Costa Rica. Sie achten
darauf, dass sich die Papiere im Portfo-
lio moglichst unabhéngig voneinander
entwickeln, und setzen auch Optionen
ein. Derzeit positionieren sie sich fur ei-
ne schwierige Phase. "Die verhaltenen
Aussichten in den USA und die gestie-
gene Inflation stimmen uns vorsichtig.
Wir bauen Short-Positionen auf."

Zinsentwicklung Auch Peter Allwright
und Quentin Fitzssimmons vom briti-
schen Vermégensverwalter Threadneed-
le spekulieren mit Derivaten auf die
Entwicklung an den Rentenmérkten. Sie
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gingen bereits 2006 von enem
"Okonomischen Storfall bel den US
Renten" aus und lagen damit richtig.
Die Anleger erzielten mit dem Thread-
needle Target Return Fonds 2007 rund
4,9 Prozent Plus, im laufenden Jahr sind
es 2,8 Prozent. Derzeit setzen Allwright
und Fitzsimmons auf Zinssenkungen.

Terminmérkte Wéhrend dynamische
Wertsicherungsfonds eine traurige Bi-
lanz zeigen, sind Dach-Hedge-Fonds ei-
ne interessante Alternative zu den Abso-
lute-Return-Fonds. Manche liefern her-
vorragende Ergebnisse - beispielsweise
der HI Varengold CTA Hedge von der
Varengold Wertpapierbank Hamburg.
Seine Manager Steffen Fix und Yasin
Sebastian Qureshi stiegen bereits 1995
ins Geschéft ein und haben sich auf Ma
naged Futures speziaisiert. In diesem
Segment handeln Investoren Waren und
Finanzprodukte auf Termin. Manche
decken bis zu 300 Mérkte ab - von
Schweinebéuchen bis Zinsen. Das Va
rengold-Team kombiniert Trendfolger,
die mit Zeithorizonten von mehreren
Wochen arbeiten, mit ganz kurzfristigen
Strategien und sogenannten Global-Ma-
kro-Fonds, die auf volkswirtschaftliche
Entwicklungen setzen. Zudem mischen
sie Portfolios bewéahrter Spezialisten
bei, die sich etwa auf Wahrungen oder
Rohstoffe konzentrieren.

dorte jochims ist Redakteurin fur Geld-
anlage bei "Capita". Den vollstandigen
Artikel finden Sie in der aktuellen Aus-
gabe des Magazins.
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