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Wihrend sich mancher Urlauber in den Sommerferien erholen [risikobereitschart der Anleger auf dem Tiefpunkt
konnte, war von Erholung an den Aktienmiirkten nur vereinzelt die
Rede! Zwar quittierten die Aktienmirkte in den letzten Tagen die teil-
weise besser als erwartet ausgefallenen Konjunkturdaten mit steigen-
den Kursen, mehr als eine Erholung als Reaktion auf die zuvor panik-
artigen Verkdufe kann man darin allerdings bislang nicht sehen. War die
Panik bereits Ende Juni auf das Niveau gestiegen, das wir wiahrend der
Finanzkrise Teil 1 vor rund drei Jahren gesehen hatten (vgl. Chart), ist
diese im August noch weiter angestiegen. Deutlich erkennbar war die | e momonowsmn 15 v e srsgmose Govn i s ceom oments e 0
Hysterie auch am Angstmesser VDAX, der Mitte August zeitweise auf Werte von iiber 50 schoss, ein Niveau, das
erfahrungsgemifl immer mehr Antizykliker auf den Plan ruft, die das ausgebombte Kursniveau gerne zu giinsti-
gen Kaufen nutzen. So auch dieses Mal, denn Kurse beim Dow Jones unterhalb der 11.000 Punkte-Marke und
beim DAX unterhalb der 5.500 Punkte-Marke waren fiir einige Anleger lukrativ genug, dass sie beherzt zugrif-
fen. Per Monatsultimo August konnte sich der Dow Jones-Index immerhin um 900 Punkte vom Tief erholen
und beendete den Monat bei 11.613 Punkten. Auch der DAX konnte zuletzt eine ordentliche Rallye hinlegen
und beendete den Monat bei 5.785. Soweit so gut, allerdings nur auf den ersten Blick, denn:
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DAX-Index rutschte per Ende August unter die wichtige 20-Monatsinic! Bei genauer Betrachtung gibt es einige Hinweise, dass diese Er-
holung wohl noch nicht der Beginn einer neuen Aufwiirtsbewe-
gung war! Zunichst fillt auf, dass sich die US-Indizes wesentlich
besser halten konnten als die européischen. Konkret: Wéhrend der DJ
Euro Stoxx 50 seit Jahresanfang rund 18 % verlor, liegt der Dow
Jones-Index auf Dollarbasis genau auf der Null-Linie. Ob dies funda-
mental begriindet ist, muss man allerdings stark bezweifeln, vielmehr
diirfte diese Outperformance vor allem den massiven Geldspritzen

: w der amerikanischen Politik und der US-Notenbank geschuldet sein.
Auch wenn Ende August verbesserte Sentimentindikatoren eine Besserung der US-Konjunktur andeuteten,
scheint das Vertrauen der Anleger trotz der erfolgten Erholung noch nicht wieder zuriickgekehrt zu sein. Dazu ist
auch charttechnisch einfach zuviel Porzellan zerschlagen worden. Auf Basis der Monatsschlusskurse August sind
viele Borsen unter ihre 20-Monatslinien gerutscht. Dies gilt fiir alle Eurolandbdrsen und damit leider auch fiir
den deutschen Aktienmarkt. Lag der DAX-Index Ende Juli noch im Jahresplus und damit deutlich iiber der stra-
tegisch wichtigen gleitenden 20-Monatslinie, hat das deutsche Aktienbarometer per Ende August deutlich unter-
halb dieser Linie geschlossen. Ubrigens haben die US-Indizes genauso wie einige Emerging Markets (z.B. Russ-
land, Philippinen, Thailand, Indonesien, Siidafrika) {iber der 20-Monatslinie geschlossen. Daher:

Schnappchenjager nutzten das tife Kursniveau zum Einsticg! Mehr als eine Fortsetzung der angelaufenen Erholung scheint an
T den Aktienmiéirkten derzeit nicht drin zu sein! Dabei konnen
weitere Borsenunfille, die zu nochmaligen Tiefs fithren konnten,
derzeit nicht ausgeschlossen werden. Vor allem der deutsche Aktien-
markt macht technisch einen angeschlagenen Eindruck. Mit einem
August-Ergebnis von — 19,2 % liegt der DAX im Vergleich zu ande-
NS A V. S NPWL SN ren Borsen weit hinten. Hier kommt zum Ausdruck, dass Deutsch-
N T\ land zur Rettung angeschlagener Euroldnder immer mehr in An-

e spruch genommen wird. Ende offen. Kommen wir nun zu Fonds, die
sich vor allem in schwierigen Marktphasen bewéhren sollten. Ob das auch dieses Mal gelang, lesen Sie auf den
folgenden Seiten. Wir beginnen mit dem Segment der Managed Futures:

Wichtiger Hinweis: Zu moglichen Risiken und Interessenskonflikten :;gmsﬁefm‘:k'?r{:m“ .08 e e
. . . . . { I -Insiae.
bei den vorgestellten Anlagen beachten Sie bitte unseren Disclaimer & Company Services OHG Tel. 07642/90778-0

auf der Seite 8 und im Internet unter www.boerse-inside.de. Postfach 1154, D-79343 Endingen Fax 07642/90778-88
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Managed Futures - Entwicklung in Bérsenkrisen! Managed Futures Fonds sind eine der erfolgreichsten

0% alternativen Anlageklassen der letzten Jahre! Durch die
0% B 2o | Deregulierung der Fondsmirkte dringen immer mehr Anbieter
0% | 78e ‘- - el von Managed Futures Fonds, die bisher meist nur im Privat

0% | - Placement kaufbar waren, in Publikumsfonds, die 6ffentlich
0% 1% - zum Vertrieb zugelassen sind. Doch zuerst einmal zur Defini-
s | ~1584% 1245% | tion. Was ist ein Managed Futures Fonds? Managed Futures
. | sind eine spezialisierte Hedgefonds-Anlageklasse, die sich
ol MSCHWorltndex | i B durch systematisch quantitative Handelsansdtze mit fast aus-
N «m  waw | schlieBlich borsengehandelten Derivaten wie Futures (Termin-

Shens T MRETOU W™ “moa” %975% | kontrakten) auszeichnet. Diese werden von sogenannten Ma-
Quelle: Eigene Berechnung Varengold WPH Bank AG; Aktien: MSC| The World; Managed Futures: Barclay CTA Index, Stand: 16012011 naged FutureS—Managem, traditionell unter der amerikani_

schen Berufsbezeichnung Commodity Trading Advisors (CTA) bekannt, verwaltet. Da Futures sowohl ge- als
auch verkauft werden kdnnen, kdnnen Managed Futures-Strategien sowohl von steigenden als auch von fallen-
den Kursen profitieren. Der erste Managed Futures-Fonds wurde 1949 von dem amerikanischen Rohstoff-Futu-
res-Héndler Richard Davoud Donchian aufgelegt. Urspriinglich erwarb er seine Kenntnisse im Wertpapierge-
schéft, aber angeregt durch den Borsencrash 1929 spezialisierte er sich auf die technische Analyse, also das
Erkennen von Trends in den Markten. Sein regelbasierter Handelsansatz ermoglichte erstmals die systematische
Investition in Rohstoffe iiber Terminkontrakte wie Futures und Optionen.

Wertentwicklung des Managed Futures Index seit 1980 | Managed Futures konnen grundsitzlich in alle Anlageklassen

investieren! Egal ob Aktien- oder Rentenmérkte, ebenso Agrarroh-

=Rty Chlwies stoffe wie Metalle, aber auch Zins- und Wahrungsstrategien werden

’ umgesetzt. Damit stehen mehr als 300 Markte zur Verfiigung, die

| A | jeden Managed Futures Fonds zu einem Unikat machen. Gemein-

\f sam ist allen, dass sie mit Terminkontrakten arbeiten, gemeinsam

! ist den meisten auch, dass sie oft computergestiitzt und sehr regel-

) Voo ST W iiae basiert arbeiten. Als Vergleichsmalistab dient fiir die meisten der

BT i Barclays CTA Index. Im Wesentlichen lassen sich fiinf verschiede-
LEFESEPELEPEEEISEES eSS 08ssssss | e Tellstrategien unterscheiden: Short Term Trading bezeichnet

o e e e e e raes e cnne e inon | e kurzfristige Investition in Trendfolgemodelle! Hier wird meist

intraday agiert, aber auf keinen Fall ldnger als 14 Tage. Trend Following ist die Ausrichtung an mittelfristig

stabilen Trends in fallenden wie steigenden Mérkten. In der Regel mit einer Dauer von 3 bis 18 Monaten. Als

Global Macro bezeichnet man die Ausrichtung an fundamentalen Daten, die mittelfristig die Trendrichtung

bestimmen konnen. Mit der wohlklingenden Bezeichnung Discretionary Trading beschreibt man die Ausrich-

tung eines Fonds anhand der Entscheidungen seines Fondsmanagers, die haufig nicht mit klaren Regeln unterlegt

sind, sondern auf der Erfahrung oder den besonderen Kenntnissen des Managers beruhen. Die letzte Teilstrategie

ist das FX Trading die ausschlieBliche Ausrichtung auf Devisenmaérkte, also der richtigen Einschédtzung der

Wahrungsmaérkte. Was ist der grole Mehrwert von Managed Futures und wo liegen die Risiken?
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Managed Futures sind krisenresistent! Ihre Stiirke haben die Managed Futures vor allem in schwierigen
Borsenphasen! In nahezu allen Borsenkrisen der letzten 30 Jahre
041987 _ Black Monday 2z emn ok | konnten Managed Futures positive Ergebnisse erzielen. Dies macht sie
Q4 2008  Barenmarkt -2256% 8.73% 3129% . . . . . . .
032002 WordCom Skandal e eaw  zee | zU einem idealen Vehikel fiir Absicherungen oder zu einem fantasti-

03 2001 -1489% 412% 19,10%

PP TR ———— i anz=m | schen Depotbestandteil, um das Rendite-Risiko-Profil des Gesamtport-
022002 Technologi Blase o e 2% | folios zu optimieren. Dariiber hinaus ist ihr Wertschwankungsprofil

012001 Barenmarkt New Economy -1211% 597% 1808%

031998 Russland Krise, LTCH - wsw  mee | deutlich geringer als ein reines Aktienfondsportfolio. So lag der maxi-
012008 Kreditkrise, Rohstoff Rally -9.92% 591% 1583% . . . .
032008 Rettungspakete zen  anw = | male Riickgang zwischen 1995 und 2010 gerade einmal bei 7,73%,

JOR oo 77 | gemessen am Barclays CTA Index. Die weltweiten Borsen dagegen,

031999  Millennium Panik -6.56% -057% 589%

Q11994  Fed beginnt mit Zinserhohungen -443% -210% 233% gemessen am MSCI World Index’ hatten lm glelchen Zeitraum elnen

042007 Kreditkrise beginnt -382% 3.02% 6.34%

Q11990 US Rezession, Olpreis Top 381% 1.76% 557% maximalen RﬁCksetzer von 53,64%‘ Dle gréﬁten SChWierigkeiten
RIS S AT A SN | haben Managed Futures Konzepte in unklaren, trendlosen oder stark
wechselhaften Borsenphasen. Auch ist regelmiBig zu erkennen, dass die Fonds nach Borsenkrisen, ob ihrer
guten Ergebnisse, viel Aufmerksamkeit und Anlagegelder bekommen und danach nur noch maBig performen.
Mit anderen Worten, der Schweinezyklus immer dann zu investieren, wenn die Ergebnisse schon top sind und
dann wieder zu deinvestieren, wenn es nicht 14uft ist auch in dieser Anlageklasse sehr ausgeprégt. Eine strategi-
sche Entscheidung fiir einen fest definierten Prozentsatz an Managed Futures Fonds im Portfolio ist daher sinn-

voll. Aber welche Fonds gibt es und welche sind interessant?

Quartal  Event S&P500  Barclays BTOP50  Differenz
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Ausgewsihite Managed Futures Fonds sortiert nach Ergebnis laufendes Jahr Eine Ubers1cht der Manged Futures Fondskon-
Fonds WKN_Vol. (Mio. EUR) Parf. d. J. Parf. 2010 Perf. 2003 |l 7311y offenbart eine sehr heterogene Ergebnis-
Rubin Managed Futures Fund AlciaL 6,67 11,26% N -

Ak ERES 2o e oem werwl | welt! Die besten Manager konnten im laufenden
amandea MK - Hybrid A ADX952 15,16 977% 747% _“ ..

Varengor Atematie Apha | Atcsos 257 2se% Jahr iiber 7% zulegen, wahrend der Schlechteste
Man AHL Uivergihed pic 357956 170434 2,52% 23,79% 19,71%) . . . .

Saphir Managed Mutures Fund Aictal 7.04 250% ) iber 15% verlor! Die Zahlen sind bis zum 30.08.
Salus Alpha Managed Futures T AONDRZ 19,44 2,40% 8,26% -10,77% .

A QO T R s R S TR sehr aktuell, um den aktuellen Crash auch in den
TERCON SR e HAIGIE HABZE 254 TE020% Ergebnissen der Futures Funds abzubilden! Bereits
tetlander & Partnere Freedom Fund Ul A AICSUT 36,04 0,81% . .

APM Hanaged Futures IT ADYCZY g7 0% 200% in der Mai Ausgabe Nr. 9 des Fonds Analysten

Man AHI Trena USD 1 AICXLA 338m -2,748% . . . . T

HI Varengols 1/ Heage 8 sz @ zam o oee o 2eml | haben wir Sie darauf hingewiesen, dass die Durst-
amandea MK - intraday A™* AICTIS 52 -2.60% . .

Furopean SICAV Aliance Gabixy G FUR AOFTI3 na AT71% 18.24% -17,88% Strecke der Managed Futures beendet sein konnte
Supertund Abeolute Return | AVM2JU 8,02 5,55% 9.9/% 6,37%

TC Futures Fund Dynamic AdliotK s o  oa% 0ol | und [Thnen unsere Dauerempfehlung AMANDEA
AC Allernalive - Pharox Fyolulion Fund FUR B | ADRFOK 878 -13772% -12.97% N
TR A S T %, TR MK — HYBRID (WKN A0X9S3) noch einmal

ade Manag utures I un: =] J, 10,04 . v
Quieslles: Figesrses Reschesrchen, ippess Starud 30.08.2011 * Auflage Aprd 2010* Auflage: Janua 2011 empfohlen. Selther hat der Fonds uber 5% Zugelegt,

steht mit einem Ergebnis von 3,77% im laufenden Jahr positiv da und notiert Ende August am Jahreshoch. Von
Korrektur im August also keine Spur, im Gegenteil die Managed Futures Strategie hat zum wiederholten Male
gezeigt, dass sie insbesondere in Krisenphasen stabil ist. Wir halten den Fonds, den wir seit seiner Auflage in
2009 begleiten, nach wie vor fiir einen der besten, um Ihr Portfolio mit Managed Futures zu bereichern. Kom-
men wir zu einem sehr interessanten Newcomer, den wir IThnen ebenfalls vom Start weg empfehlen wollen:

Feuertaufe ist gelungen: Varengold Alternative Alpha ! Die Rede ist vom VARENGOLD ALTERNATIVE AL-

| PHA (WKN A1C5D5)! Seit 1995 fokussiert sich die Invest-
mentbank Varengold ausschlieBlich auf Managed Futures
und hat damit eine sehr lange Expertise aufgebaut. Als
Managed Futures Boutique selektieren, analysieren und
iiberwachen die Varengold Experten die Manager von Future
Fonds und wihlen die besten fiir ihre Produkte aus. Zu
Recht kann sich Varengold als der fithrende unabhéngige
Managed Futures Advisor im europdischen Raum bezeich-
nen. Uber 1000 Manager werden iiberwacht und damit der

: o 2 e Grofteil der Managed Futures Industrie. Circa 400 Manager
kommen nach einem ersten Raster in die néhere Betrachtung. Davon werden ca. 125 durch eine ausfiihrliche Due
Dilligence gescreent, an dessen Ende 65 Manager in die engere Auswahl kommen. Letztlich bleiben ca. 30 tibrig,
die in den eigenen Produkten als Manager eingesetzt werden. Mit dem neuen VARENGOLD ALTERNATIVE
ALPHA Fonds hat man einen tiglich liquidierbaren UCIT III Publikumsfonds aufgelegt, der als Multi-Manager-
Produkt in iiber 200 Mirkte diversifiziert, um damit bei einer Null-Korrelation zu Aktien und Renten eine
jéhrliche Rendite von 12% zu erzielen. Dies bei einer angestrebten Volatilitdt von 12%. Alle Manager arbeiten

in transparenten und sicheren Accounts und werden nicht mittels Swap Konstruktionen angesteuert. Zugleich
besteht kein Zugriff der Manager auf die Gelder. Das Portfolio besteht in der Regel aus 5-10 Managern, die
regelbasierte Investmentprozesse verfolgen. Die Uberwachung und Gewichtung iibernehmen die Spezialisten
von Varengold. Dabei wird in nahezu alle Sub-Strategien der Managed Futures diversifiziert.

Varengold Alternative Alpha

Breite Diversifikation des Varengold Alternative Alpha | Yarengold ist in dieser Hinsicht sehr transparent und
liefert detaillierte Aufstellungen der Sub-Strategien und

Sub-Fonds! Mit einer Kostenbelastung von 1,34% Verwal-
tungs-und Managervergiitung ist der Fonds fair gepreist. Das
Gesamtpaket stimmt und mit Varengold ist ein Spezialist am
Werk. Der Fonds kann als Beimischung die Rendite —Risiko-
Struktur des Gesamtportfolios verbessern und hilft insbeson-
dere bei schwierigen Borsenphasen. Die erwéhnten Risiken
von Managed Futures gelten natiirlich auch fiir das Varengold
Produkt, allerdings kann das aktive Management und die
breite Streuung auf viele Mirkte helfen auch in trendlosen Phasen positiv zu performen. Dennoch muss man fiir
diesen Fonds Volatilititen einkalkulieren die zwischen 10-20 liegen kénnen. Wenn diese auch nicht korreliert
sind mit den Aktien- oder Rentenmirkten, so konnen sie schnell den Blick aufs Gesamtportfolio verstellen, wenn
die etablierten Mérkte laufen. Die Gewichtung des Fonds sollte daher nach strategischen MaBstiben getroffen
werden und einen Zyklus von mindestens 3 bis 5 Jahren umfassen. Fiir kurzfristige Spekulationen halten wir
diesen Fonds nicht geeignet. Unsere Empfehlung ist daher klar: Kaufen und liegen lassen! Wechseln wir die
alternative Anlageklasse und kommen von den Managed Futures zu den Long-Short-Strategien:

Markte Substrategien

uTrend Following

Quelle: Varengold: Stand Feb. 2011
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Stabilitat in wackligen Bérsenphasen - MainFirst Equity Market Der August 2011 ist nach der Fukushima Krise
NaQa 2 ST EMope 890 die zweite grofie Bewiihrungsprobe fiir alle Ab-

%

solute Return Produkte in diesem Jahr! Da
zahlreiche Fonds unter dem Etikett marktneutral
laufen oder Renditen unabhéingig von den Marktbe-
wegungen versprechen, bot 2011 ausreichend Gele-
genheit dies auch in der realen Welt zu beweisen.
Schaut man sich die Peergroup an, erkennt der
kundige Investor relativ schnell, welche Konzepte
in letzter Zeit der Theorie auch Taten folgen lassen
e konnten. Beginnen wir mit dem_MAINFIRST
EQUITY MARKET NEUTRAL FUND (WKN
A1) ATW). MainFirst war im Friihjahr mit dem Produkt an den Markt gegangen, die zugrunde liegende Strate-
gie lauft jedoch schon seit 2010. Die Fondsmanager Oliver Haseley und Thomas Merx hitten sich in punkto
Bewihrungsproben wohl kaum ein anspruchsvolleres Jahr aussuchen konnen. Nach dem der externe Schock
durch Fukushima im Friihjahr solide gemeistert wurde, nutzen wir die Gunst der Stunde und priifen wie sich das
marktneutrale Portfolio am aktuellen Rande schlédgt. Zuvor aber noch ein paar Details zur Strategie direkt aus den
Hinden des Managements: Haseley und Merx mochten das Marktrisiko und das Sektorrisiko eliminieren, aus
diesem Grund gibt es keine sektoriibergreifende long/short Positionen. Dazu ein Beispiel aus dem Tagesgeschift:
VOLKSWAGEN LONG: Marke und GroBe sind in der Automobilbranche die notwendigen Kriterien, um erfolg-
reich zu sein, es gibt weltweit nur 2 Firmen die beide Kriterien erfiillen, VW/Audi und Toyota/Lexus. Der Markt-
fiihrer in Brasilien und China, VW/Audi, baut auch in Russland und Indien seine Fertigungsstétten weiter aus und
ist somit ideal aufgestellt um am Wachstum in den BRIC Landern zu partizipieren. Dariiber hinaus wird die Ein-
fiihrung der MQB Plattform 2012 die Kosten weiter senken, ein Quantensprung fiir VW/Audi. Dagegen DAIM-
LER SHORT: Die LKW Einheit von Daimler profitiert derzeit von einem sich erholenden LKW Markt in Europa
und Nordamerika. Aber aufgrund einer Delle im Produktzyklus werden mittelfristig nur stabile Margen bei Mer-
cedes Car Group erwartet, bis die neuen Generationen der A/B-Klasse im vollen Umfang erhiltlich sein werden.

w0
g
3

11 ver

e

e e
o
ey

A
5

wme

1

- : : Deshalb sieht das Fondsmanagement in der Aktie
Mainfirst Equity Market Neutral - die nur bedingt Potenzial! Wihrend in den ersten 6 Mona-
ten des Jahres die Prozesse bei solchen pair trades sehr
gut funktioniert haben, waren Juni und Juli weniger
erfolgreich und kosteten den Fonds etwas Performance.
Eine wichtige Komponente der Strategie, der Kapitaler-
halt, wurde dagegen in der gesamten Zeitspanne erfolg-
reich umgesetzt. In Zahlen driickt sich das folgenderma-
Ben aus: Mit einem Plus von 2,5% steht der Fonds in
2011 richtig gut da! Selbst im August konnte das Ma-
nagement den Fonds iiber der 0-Linie halten. Auch die
Volatilitdt, welche annualisiert bei 4,2% liegt, ist unter
dem Maximalwert von 5% geblieben. Auch die Korrelation zum STOXX Europe 600 TR ist weiterhin negativ.
Man kann somit eindeutig festhalten, dass die anvisierten Ziele des Managements auch in Stressphasen erreicht
werden konnen. Lediglich die Zielrendite ist etwas auller Sichtweite, aber das ist aus unserer Sicht in solchen
Marktphasen nicht das vordringlichste Ziel. Das Produkt funktioniert, Marktneutralitét ist vorhanden, die Ergeb-
nisse passen und das Management zeigt sich beziiglich seiner Arbeit sehr transparent. Das gefallt uns, Sie kon-
nen hier gerne zugreifen!

aktuellen Kennzahlen

‘ Annualisierte Performance?:
| Annualisierte Volatility*:

| Sharpe Ratio:

‘ Maximum Draw Down:

‘ # Trading Days to Recover:

‘ Korrelation STOXX Europe 600 EUR TR:

‘ VAR 99% (1 day) (31.07.2011)

Quelle: MainFirst

-1 Die fiir das Sondervermogen LOYS

-, Global MH (WKN A0OH 08U) verfolgte
=1 Anlagestrategie kann im weitesten Sinne
" der Kategorie Long/Short Equity zuge-
«+ ordnet werden, doch hat sie aufgrund

.. seines long bias dagegen eine deutlich

=« wildere Zeit hinter sich! Mit einem Riick-
| schlag von 8% seit dem 26. Juli nahm der
| Fonds dennoch geddmpft an den Kursver-
" werfungen teil. Grund dafiir waren die

| Beitrige der Short-Geschifte.

Loys Global MH und ishares
MSCI World uber 3 Jahre
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Der Fonds Analyst - Musterdepot

Fondsname WKN  Stickzahl Kaufdatum Kaufkurs Kaufsumme  aktueller Kurs Sto, Veriinderung in %  Wert aktuell ~ Wertanteil in %
Aktienfonds
DWS Invest Global Agribusiness DWSO0BX 140 12.0L.10 $116,23 11.300,14 € $124,18 6,84% 12.073,06 € 5,02%
Franklin Templ. Global Smaller Companics 785334 ! 22.03.10 $29,76 15.604,25 € $30,60 3,18% 15.108,75 € 6,28%
M&G Global Basics 797735 94 02.08.11 2385€ 18.93690 € 075€ 4,61% 18.064,53 € 7,51%
Carmignac Emergents AODPX3 23 07.03.08 52895 € 1216585 € 62593 € 18,33% 14.396,39 € 5,98%
4Q-Value Fonds 978163 800 12.12.08 22,19€ 17.752,00 € 32,13¢€ 44,79% 25.704,00 € 10,68%
4Q-Smart Power AORHHC 2717 23.02.10 41,30€ 11.440,10€ 39,89€ -341% 11.049,53 € 4,59%
Aberdeen Asian Smaller Companics AOHMM3 683 03.08.10 $31,98 16.491,01 € $3547 2,02% 16.823,62 € 6,99%
Nestor Australien 570769 39 17.08.10 308,25€ 12.021,75€ 363,36 € 17,88% 14.171,04 € 5,89%
ING (1.) Invest SICAV Global Opp. AOLGRQ 82 08.05.09 196,47 € 16.110,54 € 23526 € 19,74% 19.291,32€ 8,02%
Warbug Value Fund AODN29 97 06.07.10 171,17€ 16.603,49€ 16794€ -1,89% 16.290,18 € 6,77%
FCP Medical Biohe@Ith-Trends AQF69B 132 03.08.10 12452€ 16.436,64 € 13485 € 830% 17.800,20 € 7,40%
Earth Exploration Fund Ul AQJ3UF 230 20.04.10 53,06€ 12.203,80 € 5092¢€ 4,03% 1IL71L,60 € 4,87%
Summe Aktienfonds 177.066,46 € 19248422€ g 95
Rohstoffe
Iiberius Active Commodity OP AWKOG 150 12,1208 §74,03 8.28694 € $116,88 46,92% 1217500 € 5,06%
Summe Rohstoffe 8.286,94 € 1217500¢€ 5,06%
Summe Wertpapicre 18535340 € 1042% 204.659,22 € 85,06%
Barposition 35.95430€ 14,94%
Depotwert 24061352 € 100,00%
Erdffnung des Musterdepots ""Chance" am 08.05.01 Startkapital mit: 200.000,00 €
Wertentwicklung seit Auflegung: Entwicklung 2011:
Musterdepot "Chance" 2031% -11,65%
Benchmark (MSCI World Index) -35,89% -13,51%
Asset Allocation Aufteilung nach Lindern (Aktienfonds)
Rohstoffe sonst.
5% - 16%
T USA
- _ Aktienfonds J %
Liquiditat_—" — 80% Pl
15% — EMMA__""
24%
—Europa
3%

Der Fonds Analyst — Musterdepot ,,Wachstum* -

Fondsname WKN  Stiickzahl Kaufdatum Kaufkurs Kaufsumme  aktueller Kurs Stop Verinderungin %  Wert aktuell ~Wertanteil in %
Aktienfonds
‘WM Aktien Global UI - Fonds 979075 216 19.10.10 6185€ 13.359,60 € 6336€ 2,44% 13.685,76 € 5.21%
Multiadvisor-Loys Global 926229 1.290 20.03.08 13,51€ 17.42790€ 1544€ 1429% 19.917,60 € 7,58%
Morgan Stanley Global Brands 579993 i 06.07.10 $53,41 15.836,19€ $66,08 8,09% 17.116,56 € 6,51%
StarCap Pergamon 593117 10 27.12.10 173298 € 1732980 € 1.546,60 € -10,75% 15.466,00 € 5,80%
FvS Portfolio Aktien Global 989975 % 21.07.09 114,12€ 10.270,80 € 129,02€ 13,06% 11.611,80€ 442%
4Q-Smart Power AORHHC 364 22.03.11 5247€ 19.099,08 € 39,89€ -23,98% 14.519.96 € 5,53%
Summe Aktienfonds 93.32337€ -1,08% 92317,68 € 35,13%
Renten-, Mischfonds/Absolute Return-Fonds
LAM-Absolute Return-Universal AORE9S 194 18.05.10 109,00€ 21.146,00€ 110,63 € 1,50% 21.46222€ 8,17%
Tiberius Absolute Return Commodity OP AOM6XM 120 08.02.08 101,70€ 12.204,00€ 110,71 € 8.86% 13.28520€ 5,06%
M&G Global Dynamic Allocation Fund AOYEMC 1774 20.07.10 1039€ 18.430,26 € 10,17€ -2,07% 18.048,85€ 6.87%
4Q-Income Fonds Universal 978199 1.023 02.11.09 17,11€ 17.503,53 € 17,10€ -0,06% 17.49330€ 6,66%
StarCap Winbonds A0123B 18 16.11.10 1.394,05€ 25.09290€ 1.363,48 € 2,19% 2454264 € 9,34%
Ethna Global Dynamisch AOYBKZ 443 16.11.10 56,44 € 25.002,92€ 5733€ 1,58% 25.397,19€ 9.67%
M&W Privat AOLEXD 164 12.12.08 119,76 € 19.640,64 € 14941 € 24,76% 24503,24€ 9,33%
Summe Rentenfonds 139.020,25€ 411% 144.732,64 € 55,08%
Summe Immobilienfonds 0,00€ 0,00€ 0,00%
Summe Wertpapiere 23234363 € 2,03% 237.05032 € 90.21%
Barposition 2511371 € 9,79%
Depotwert 262.764,03 € 100,00%
Eriffnung des Musterdepots "Wachstum" am 08.05.2001 Startkapital mit: 200.000,00 €
Wertentwicklung seit Auflegung Entwicklung 2011:
Musterdepot ""Wachstum" 31,38% -5,55%
Benchmark (MSCI World Index 70% / REX Perform.- Index 30%) -3,81% -153%
Asset Allocation Aufteilung nach Léndern (Aktienfonds)
Liquiditat s oA
14%
g \ Akienfonds ’ 36%
. 8% Japan
%
Mischfonds =K
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MUSTERDEPOT-STRATEGIE:

Um Thnen konkrete Handlungsvorschlége fiir ein Fondsinvestment an die Hand zu geben und unsere Fondspicking-

Strategie im Markterfolg messbar und transparent zu machen, haben wir zwei Musterportfolios eingerichtet, die am
8. Mai 2001 jeweils mit einem Kapital von EUR 200’000 gestartet sind. Die beiden vorgestellten Depots bertick-
sichtigen in ihrer Ausrichtung unterschiedliche Risikoklassen:

Wer gezielt Chancen sucht und auch bereit ist, voriibergehend hohere Risiken einzugehen, wird mit unserem FONDS-
DEPOT ,,CHANCE" seine Freude haben. Hier werden wir versuchen, tiberdurchschnittliche Renditen zu erwirtschaften,
ohne dabei auf eine ausgewogene Struktur zu verzichten. In der Regel werden wir ausschlieBlich in Aktienfonds investieren.
Und natiirlich wollen wir uns mit dem Anlageerfolg unseres Fondsdepots messen lassen, denn unser Ziel ist klar, mit
einer dynamisch ausgerichteten Investmentstrategie den Aktienmarkt insgesamt zu schlagen. Als VergleichsmaBstab (Bench-
mark) zur Messung unseres Anlageerfolgs dient entsprechend der MSCI World-Aktienindex auf EURO-Basis.

Das FONDSDEPOT .. WACHSTUM" dient konservativen Anlegern als Orientierung, die neben einer hohen Rendite
vor allem auf moglichst geringe Schwankungen Wert legen. Deshalb wird dieses Portfolio neben aussichtsreichen
Aktienfonds auch einen Anteil an Rentenfonds aufweisen. Zu diesem Zweck werden wir auch beziiglich des Fremd-
wahrungsanteils bewusst Zuriickhaltung iiben. Auch fiir dieses Depot setzen wir uns natiirlich das Ziel, eine konkrete
Benchmark zu schlagen. Als Vergleichsmalstab wihlen wir eine Kombination aus dem MSCI World Aktienindex auf
EURO-Basis (70%) und Rex Performance-Index (30%).

MUSTERDEPOT ..CHANCE*

Die Angst vor einem Riickfall in eine globale Rezession und die Schuldenkrisen in Europa und den Vereinig-

ten Staaten haben dazu gefiihrt, dass der August fiir viele Handelsplétze rund um den Globus zu einem der
schlimmsten Borsenmonate seit Jahren wurde. So wird der MSCI World Index mit einem Minus von gut 8
Prozent wohl die hochsten monatlichen Verluste seit Mai vergangenen Jahres einfahren. Besonders grof3 war
der Vertrauensverlust wieder einmal bei den Finanzinstituten. Der Dax hat im August gut 20% an Borsenwert
verloren. In der Spitze war er bis auf 5345 Punkte gefallen. Im Laufe der vergangenen zwei Wochen hatten die
meisten Zielfonds des Musterdepots ,,Chance* einen Teil der Zwischenverluste ausgleichen konnen. NESTOR
AUSTRALIEN und M&G GLOBAL BASICS hatten mit 8-9% Zuwachs am stirksten angezogen. Insgesamt
konnte das Musterdepot ein Plus von 2,61% erzielen, liegt aber in 2011 noch mit 11,65% im Minus. Mit Aus-

nahme des Edelmetall Sektors und ,,sicheren* Anleihen sind kaum Trends zu erkennen und es herrscht weiter-
hin hohe Unsicherheit an den Kapitalmérkten. Sowohl ein weiterer Abverkauf als auch eine vehemente Rallye
scheinen gleichermalBlen mdglich. Bis sich der Markt fiir eine Richtung entscheidet, werden die Marktteil-
nehmer noch die eine oder andere turbulente Woche durchstehen miissen.

MUSTERDEPOT ..WACHSTUM

Das Musterdepot ,,Wachstum® konnte sich ansatzweise aus dem Tal der Tridnen erheben und nach den teils

kréftigen Riickgdngen der Vorwochen um 1,45% an Wert gewinnen. Zielfonds, die zuletzt fiir rote Vorzeichen
sorgten, waren in den vergangenen zwei Wochen mit Zuwéchsen am Start. So konnten STARCAP PERGA-
MON, LOYS GLOBAL und WM AKTIEN GLOBAL Ul mit 4-7% einen ermunternden Schritt nach vorne
machen. Unter den Mischfonds sind weiterhin der LAM ABSOLUTE RETURN UNIVERSAL und der
M&W PRIVAT das Nonplusultra. Bonds und Edelmetalle sorgten in diesen Fonds immer dann fiir Auftrieb,
wenn sich die Bedenken an den Aktienmarkten erhohten. STARCAP WINBONDS, ETHNA GLOBAL
DYNAMISCH und 4Q-INCOME FONDS hatten dagegen weitere Riickgéinge zu verzeichnen. Auch der
TIBERIUS ABSOLUTE RETURN COMMODITY OP gibt derzeit von Woche zu Woche nach. In diesem
krisendurchzogenen Jahr 2011 notiert das Musterdepot ,,Wachstum® nun bei -5,55%. Im Vergleich dazu liegt

die Benchmark bei -7,53%. In den kommenden Wochen werden wieder einige Marktgertichte zu horen und
demnach volatile Borsen an der Tagesordnung sein.
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| Bei diesen Aktien nutzte das Fondsmanagement die
= | Rilckschlige, um bei hohen impliziten Volatilititen
« | auf die Short Positionen Verkaufsoptionen zu schrei-
ben! Auf der Long-Seite wurden zugleich Positionsauf-
e ee i | stockungen vorgenommen und Neuengangements einge-
iiber 3 Jahre .. | gangen, sodass per saldo die Netto-Investistionsquote
des LOYS Global MH deutlich angestiegen ist. Wechseln
wir zu einem der Gewinner des Crashmonats August:
Den NORDEA 1 — HERACLES LONGSHORT MI
FUND (WKN AON DW9) haben wir Ihnen erstmals vor
genau 3 Jahren in einem ebenfalls sehr turbulenten
Borsenjahr 2008 vorgestellt! Nochmals zur Erinnerung:
Der Fonds nutzt Anlagechancen bei steigenden und fallenden Borsenkursen in bis zu 50 Mérkten. Die Anlage-
entscheidungen im Heracles LongShort MI Fund werden durch ein automatisiertes, quantitatives System gene-
riert. Auf Basis mathematischer Formeln und fest definierter Regeln errechnet dieses borsentédglich, in welchem
Umfang in den jeweiligen Markten investiert werden soll. Das System gibt auch exakt vor, ob und — wenn ja —
wie stark eine Long- oder Short-Position im jeweiligen Markt aufgebaut werden soll. Da man sich dieser Tage
ohnehin hiufiger fragt was Prognosen und Marktmeinungen iiberhaupt noch wert sind, riicken systematische
Ansitze wie die eines Heracles Fonds wieder in den Fokus der Anleger, insbesondere dann, wenn damit Stabili-
tat im Portfolio erzielt werden kann. Die Signale des Heracles haben jedenfalls im August zum einen den Crash
vorerst verhindert und dariiber hinaus sogar einen deutlichen Wertzuwachs erzielt. Einen Fondsmanager gibt es
auch, dieser heillt [ven Kurz, ist Mitglied des Alternativen Investments & Quantitativen Strategien Teams und
verantwortlicher Senior-Portfoliomanager fiir Absolute Return- und Wertsicherungskonzepte. Mit einem Fonds-
volumen von 267 Mio. EUR hat der Fonds eine stattliche GroBe erreicht. Angesichts der Tatsache, dass wir in
Krisenphasen immer wieder auf den Heracles aufmerksam werden zeigt sich, dass das Produkt auch in Stress-
phasen funktioniert. Der NORDEA 1 - HERACLES LONGSHORT MI FUND bietet sich somit weiterhin
als Investition an, um Renditepotenzial zu optimieren und marktneutrale Performancebeitriage zu generieren.
Machen wir nun einen kleinen Abstecher auf die Rentenseite:

A s Mit dem SCHRODER GAIA CQS CREDIT FUND
Schroder GAIA CQS Credit f’ J\M (WKN A1H 86S) hat Schroders zusammen mit COS
(v

Fund seit April 2011 4 einem von Europa’s renommiertesten Absolute-Return
«4 Manager ein long/short Rentenfonds lanciert! Bei

3

»4 dem Fonds handelt es sich um eine UCITS III konforme

“7 Long- / Short-Unternehmensanleihenstrategie, welche auf

absolute Renditen ausgerichtet ist. Folgende Rahmendaten
W ™ bringt das Konzept mit sich: Es gilt ein benchmarkunab-

. hingiger Bottom-up Ansatz, zudem gibt es keine Verwen-
w4 dung von Leverage, dafiir aktives Durationsmanagement.
=31 Das Portfolio besteht aus 30-50 Einzeltiteln und soll eine
| Rendite von 4-8% tiber Libor erreichen. Durch die Mog-
T e s =o ™| Jichkeit Short-Positionen einzugehen wiirde man laut den
Verantwortlichen besonders in volatilen Marktphasen attraktive Alpha-Quellen erschlieBen konnen. Dadurch hat
der Fonds im August bereits eine ausgezeichnete Performance erzielen konnen. Seit Auflage am 13. April 2011
bis 25. August 2011 belduft sich die Rendite sogar auf + 6,90 %. Damit steht der Fonds, genauso wie die CQS
Offshore-Variante, an der Spitze der Vergleichsgruppe.

Der SCHRODER GAIA COS CRE-
DIT FUND hat bereits ein Fondsvo-
lumen von 62 Mio. EUR! Weitere
Zuflisse diirften bei den Marktschwan-
investment Style Benchmark Absolute Return kungen und der gleichzeitig guten
Performance des Fonds nicht lange auf
_ sich warten lassen miissen. Ein kleiner
Wermutstropfen: der Fonds hat ledig-
lich eine wochentliche Handelbarkeit.

Der erste Eindruck ist definitiv sehr gut. Anleger, die nach alternativen Investitionsmoglichkeiten in turbulenten
Zeiten suchen, finden hier eine attraktive Losung. Das gilt auch fiir den Fonds, den wir Thnen nun vorstellen:

Typical Credit Manager Schroder GAIA CQS Credit

Interest Rates Directional Hedged
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Julius Bar Absolute Return | Bereits mehrfach sind wir in den letzten Jahren durchaus Kritisch auf das vielfiltige
Equity Fund seit Auflegung

o A58 A Angebot an Absolute Return-Fonds eingegangen! Immer wieder mussten Anleger
schlechte Erfahrungen mit diesen Produkten machen, weil sie ihre hochgesteckten Ziele

leider nur in den wenigsten Fillen erreichten. Speziell in unsicheren Zeiten, wie wir sie
seit dem Ausbruch der Finanzkrise erlebten, sollten Fonds, deren Manager unabhingig

i vom allgemeinen Marktgeschehen absolut betrachtet positive Renditen erzielen wollen,
- ¢ | eigentlich eine gute Figur machen. Das machen jedoch nur die wenigsten, um es kurz und
- _ ™ | knapp auf den Punkt zu bringen. Vor allem die in jiingster Vergangenheit vermehrt aufge-
w:-;;;— - ":;:c:" "| legten Long-/Short-Strategien haben reihenweise versagt. Nur wenige Produkte konnten

. ABA% +10,0%

“Emmenen =% | das halten, was die Hochglanzprospekte dem Anleger suggerierten. Ein Haus, das mit
Absolute Return-Fonds bereits {iberzeugend gute Ergebnisse erzielen konnte, ist vor rund einem Jahr mit einem
solchen Long-/Short-Produkt auf den Markt gekommen, das bis dato als eines der wenigen Vehikel in diesem
Segment iiberzeugen konnte. Es handelt sich um den JULIUS BAR ABSOLUTE RETURN EUROPE EQUI-
TY FUND, der Ende September sein einjahriges Dasein feiern wird. Anders als seine Wettbewerber, setzt das
Management des bei Swiss & Global Asset Management aufgelegten Produkts eine marktneutrale Strategie um,
was in der bislang elfmonatigen Wertentwicklung auch klar zum Ausdruck kommt. Hier die Details:

Wihrend die meisten Konkurrenten zwar ebenfalls behaup-
ten, marktneutral zu agieren, entpuppen sich deren Strate-
Weights Seckr gien in Wirklichkeit nicht selten als long-orientiert! Zwar

Top 5 pair trades
As of 29 July 2011

Nt 23 _Ca I Comimdainiosy gelingt es dem einen oder anderen Manager besser abzuschnei-
Kabel Deutschiand 21%  Awel Spanger 21%  Consumer dscrebonary 1 d Ak . . k d h h td P f h
e T P den als die Aktienmaérkte, dennoch héngt die Performance sehr
) 2% Mo 1% Commorsopes stark von der Marktrichtung ab, steigt diese, steigt der Fonds,
BASF 20%  HodeberComent 20%  Matiaks

fallt diese, fallt auch der Fonds. Anders agiert dagegen Andreas
Kastner, Manager des JULIUS BAR ABSOLUTE RETURN EUROPE EQUITY FUND. Um tatséchlich eine
marktunabhéngige Performance erzielen zu konnen, geht er jeweils in einer Aktie long, wéhrend er zugleich
einen zweiten Wert shortet. Dabei achtet er stets darauf, dass beide Werte aus derselben Branche stammen. Er
sucht jeweils zwei Werte, bei denen er eine voneinander abweichende Entwicklung erwartet. So war er zuletzt
beispielsweise in einem Pairtrade aus dem Konsumbereich engagiert und zwar bei BMW long und zugleich bei
TUI short. Derzeit befinden sich auf diese Weise insgesamt 25 Paare im Fonds, d.h. die Aktien von 25 Werten
hat der Fondsmanager gekauft und weitere 25 Werte geshortet. Interessant dabei ist vor allem, dass es vollkom-
men egal ist, ob die Werte steigen oder fallen. Selbst wenn beide Aktien eines Paares fallen, kann der Fonds
profitieren, wenn ndmlich die Long-Position weniger stark fillt, als die Short-Position. Dies ist mit ein Grund,
weshalb der Fonds in den letzten Wochen trotz stark fallender Aktienmarkte leicht zulegen konnte.

Iulivs Bar Absolute Return Equity Fund - Absolue Return vom Feinsten Insgesamt selektiert das Management aus rund 800 Einzelwerten in
AR A miin Europa. wobei jeweils einer als attraktiv eingeschitzten Long-Positi-
on eine weniger attraktive Short-Postion entgegengehalten wird!
Neben fundamentalen Faktoren wie der Bewertung spielen auch quantita-
tive Faktoren wie beispielsweise das Momentum eine wesentliche Rolle.
Auch wenn die Historie noch kurz ist, iiberzeugen die Ergebnisse des
Fonds. Nicht nur die Performance von +10,1 % seit Auflegung iiberzeugt,
sondern auch die klar erkennbare Marktneutralitit (Beta: -0,01). Damit
=T T E 0" unterstreicht Fondsmanager Kastner, dass seine Stockpicking-Strategie
aufgeht und der JULIUS BAR ABSOLUTE RETURN EUROPE EQUITY FUND zu den ganz wenigen,
wirklich iiberzeugenden Absolute Return-Fonds zihlt. Fiir uns ein klarer Kauf (WKN A1C 6L4, EUR 110,01)!

Mit den besten Wiinschen fiir Ihren Anlageerfolg Rezession: vornehmer Ausdruck fiir das brutale

Wort Wirtschafiskrise. Unsere Vorfahren nannten

7 / :// [ i \/ W/ﬁ £ Ef es schlicht und einfach schlechte Zeiten.
- [ AN AN .

Edgar Mitternacht Volker Scfilling Robert Habatsch Anonym
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