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Faktorstrategien:

Schlaues Marketing
oder Erfolgsmodell?

DR. PETER ANDRES Sprecher der Geschéftsfihrung der SIGNAL IDUNA Asset Management GmbH, Hamburg

aut Google Trends ist Factor
L Investing weltweit eines der

meistdiskutierten Themen in der
Finanzbranche. Die Suchanfragen zu
dem Thema befinden sich auf einem
All-Time-High. Es als Modethema oder
Hype abzutun, greift dabei zu kurz.
Die Grundlage dieses Ansatzes, nim-
lich die systematische Erklarung von
Aktienrenditen, ist ein zentrales
Forschungsfeld der Finanzokonomie.
Bis heute verlasst kein Student in die-
sem Fachgebiet die Hochschule ohne
eine intensive Auseinandersetzung mit
dem Capital Asset Pricing Model
(CAPM). Und das vollig zu Recht.

Folgt man dem CAPM, so erklart
einzig der ,Beta“ Faktor die erwartete
Aktienrendite. Die Studien von Sharpe,
Lintner und Mossin aus den 1960er
Jahren legten dafiir den Grundstein.
Mehr noch, sie pragen bis heute das
Denken und das Sprechen der Akteure
an den globalen Finanzmarkten. Die
zahlreichen empirischen Studien der
letzten 30 Jahre, die vom CAPM abwei-
chende Faktoren wie Value, Momentum,
Size oder Low Risk nachgewiesen haben,
fihrten zu keiner Widerlegung des
CAPM. Oftmals wurden einige dieser
Faktoren in der Literatur sogar als
»2Anomalien“ deformiert. Dabei handelte
es sich um konsequente Bemithungen,
unser Verstindnis von den in Aktien-
renditen systematisch enthaltenen
Risiken Schritt fir Schritt zu verbes-
sern. Dieser Erkenntnisgewinn ist
nicht zu unterschitzen, da auch Teile
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»EiN Investment in
eine Faktorstrategie
st allerdings nicht
iImmer einer aktiven
Strategie Uberlegen.«

der Aktienrenditen systematisch erklart
werden konnen, die in der Praxis als
Indiz von tiberlegener Managerféahig-
keit wahrgenommen werden (,Alpha“).
Diese Kennzahl ist bis heute ein Eck-
pfeiler in der Vermarktung von aktiven
Anlagestrategien.

Eine wichtige Implikation von Factor
Investing ist daher die Erkenntnis, dass
Anleger bei der Suche nach Alpha nicht
zwingend auf aktive Anlagestrategien
angewiesen sind. Vielmehr kénnen
wesentliche Bestandteile solcher
Renditeprofile gezielt durch Faktor-
strategien erschlossen werden. Ein
Investment in eine Faktorstrategie ist
allerdings nicht immer einer aktiven
Strategie iiberlegen. Ist ein Anleger in
der Lage, nachhaltig Renditen zu er-
wirtschaften, die sich nicht systema-
tisch durch Faktoren erklaren lassen,
sollte dieser Investor aktive Anlage-
strategien gegeniiber Faktorstrategien
vorziehen. Etwaige Zusatzkosten fir
eine aktive Strategie waren in diesen

Fall gerechtfertigt. Ist dies nicht der
Fall, konnte der Einsatz von Faktorstra-
tegien sinnvoll sein.

Bei der Implementierung von Faktor-
strategien liegt der Teufel allerdings im
Detail. Aufgrund der gestiegenen
Nachfragen gibt es zwar eine grofie
Anzahl an Strategien. Die unterschied-
liche Parametrisierung verfiigbarer
Strategien fithrt hingegen zu einer ho-
hen Dispersion der Performancezahlen.
Der gewdhlte Umsetzungsweg ist da-
her ein entscheidender Erfolgsfaktor.
Ebenso wichtig ist das Verstdndnis des
inhdrenten Risikos der eingesetzten
Faktoren. Um erfolgreich Factor Inves-
ting zu betreiben, reicht es also nicht
aus, einem aktuellen Modethema un-
reflektiert zu folgen. Fiir einen nach-
haltigen Erfolg ist die kritische Ausein-
andersetzung mit den einzelnen
Faktoren, den darin enthaltenden
Risiken sowie mit der Konstruktions-
variante des gewahlten Produktes
notwendig, um die Erkenntnisse der
empirischen Finanzékonomie in eine
erfolgreiche Anlagestrategie zu ver-
wandeln.

15



Absolul;iternative

Liquide alternative Anlagestrategien
fur institutionelle Investoren

redaktioneller Teil

kommentar im fokus

Abso'“ﬁalternative

Hedgefonds
fiir das neue Jahrzehn

© Kommentare
Tom Kehoe, AIMA
Dr. Peter Andres, SIGNAL IDUNA

© Performance Review
Low-Risk und Managed Futures
widerstandsfahig wahrend
sommerlicher Turbulenzen

Inhalt
Absolut|alternative
05 2019

© Im Fokus

Smart-Beta-Strategien
mit Qualitatsaktien

Marktanalyse

» Smart Beta

quantitativer Teil

smart beta

nnnnnnnn

MMMMM

© Fachbeitrage

Wie lassen sich ESG- und
Faktor-Investing kombinieren?

Marc Haede und
Dr. Guido Giese, MSCI Inc.

Liquid Alternative Credit

Toni Quittschalle und
Tilo Wendorff, Prime Capital AG

D Ja, bitte senden Sie mir den aktuellen Vorname/Nachname

Absolut|alternative 05/2019 als kostenloses

Leseexemplar per PDF-Datei zu. Boroioh/Funkiion
Unternehmen
StraBe/Nr.

Bitte senden oder faxen an: PLZ/Ort

info@absolut-research.de

+49 40 303779 '1 5 Tel./Fax

Absolut Research GmbH

GroBe ElbstraBe 277a, 22767 Hamburg E-Mai

WEB_AA



	absolut|ranking
	die TOP 25 %
	positionierungsanalyse
	gesamtverzeichnis
	smart beta
	Markt
	Anbieter- und Fondsstatistiken
	Fondslisting
	Delisting
	long/short
	Markt
	Anbieter- und Fondsstatistiken
	Fondslisting
	Delisting
	smart beta
	Markt
	Anbieter- und Fondsstatistiken
	Fondslisting
	Delisting
	long/short
	Markt
	Anbieter- und Fondsstatistiken
	Fondslisting
	Delisting
	editorial
	news
	kommentare
	Tom Kehoe Managing Director Global Head of Research and Communications, AIMA
	Dr. Peter Andres Sprecher der Geschäftsführung der SIGNAL IDUNA Asset Management GmbH, Hamburg

	performance review
	fachbeiträge
	Wie lassen sich ESG- 
und Faktor-Investing 
kombinieren?
	Marc Haede
	Dr. Guido Giese
	MSCI Inc.

	Liquid Alternative Credit 
	Toni Quittschalle
	Tilo Wendorff
	Prime Capital AG


	im fokus
	Smart-Beta-Strategien 
mit Qualitätsaktien

	Marktanalyse
	absolut|ranking
	impressum

	Textfeld 93: 
	Textfeld 94: 
	Textfeld 95: 
	Textfeld 96: 
	Textfeld 97: 
	Textfeld 98: 
	Textfeld 99: 
	Kontrollkästchen 49: Off


