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Einkommensorientiere Investitionen sind berechtigter
weise weit verbreitete Anlageformen. In Zeiten niedriger 
Zinsen ist die Nachfrage nach solchen Anlagen jedoch 

deutlich gestiegen. Die Investoren sind jetzt gezwungen, über 
Zinsen von (fast) risikolosen Bundesanleihen hinauszugehen 
und andere Einkommensquellen zu erschließen. Herkömm
licherweise geschieht das über die Vergütung von Kreditrisiken. 

Das anhaltende Null und Negativzinsumfeld durch die EZB hat 
somit dazu geführt, dass fast alle Anleger, ob institutionell oder 
privat, in erheblichem Maße Kreditrisiken eingegangen sind. 
Entsprechend ging die Reise von anfänglich hochqualitativen 
Schuldnern via InvestmentGrade über hoch verzinsliche Anlei
hen und schließlich zu Emerging Markets, um ein attraktives 
Einkommensniveau zu erhalten. 

Alternative einkommensorientierte Anlagestrategien bieten 
sich hier als Substitute an. In der Tat gibt es eine Reihe solcher 
Anlageformen, die gut etabliert sind und die üblicherweise un
ter dem Dach von CarryStrategien zusammengefasst werden. 
Kreditanlagen sind dabei nur eine Subkategorie und die Rendi
tequelle ist in diesem Fall eben das Kreditrisiko. Weitere inter
essante Strategien sind Währungs, Rohstoff und Volatilitäts
Carry. So erzielt WährungsCarry eine einkommensorientierte 
Rendite, indem man hochrentierende Währungen wie zum Bei
spiel den Australischen Dollar oder den Brasilianischen Real 
kauft und gegen tiefrentierende Währungen, wie beispielswei
se den Japanischen Yen oder den Schweizer Franken verkauft. 
Durch die Kombination einer Reihe solcher Währungspaare 
lässt sich das einkommensorientierte Renditeprofil verfestigen. 
Die anderen CarryStrategien funktionieren ähnlich, indem 

Carry auf eine Renditedifferenz baut. Bei Rohstoffen zum Bei
spiel wird die Differenz von Rohstoffkontrakten über verschie
dene Monate ausgenutzt. Diese Strategien werden also häufig 
durch eine relative Positionierung über Long/ShortPositionen 
abgebildet, weswegen sie als alternative Anlagestrategien ange
sehen werden. 

CarryStrategien sind momentan als YieldAlternative beson
ders attraktiv, da man Kreditrisiken vermeiden kann bzw. nicht 
weiter aufbauen muss. Stattdessen kann durch eine Vielzahl 
von Implementierungsformen und Diversifikation ein weniger 
volatiles CarryProfil erreicht werden. Einer unserer institutio
nellen Investoren hat mit uns bereits vor einiger Zeit einen 
 solchen Ansatz implementiert und einen Teil seines Kreditport
folios durch ein MultiAssetCarryPortfolio ersetzt. In der 
 Ge samtportfoliobetrachtung basiert das Risiko nun nicht län
ger auf der Wiederholung von Kreditrisiken, sondern auf 
 diversifizierten Einkommensquellen via alternative Carry 
Strategien. ¿
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Alternativen gesucht? 
Alternativen gefunden!

Neue Perspektiven
für institutionelle 
Investoren 

Haben Sie die Lösungen für Ihre Anlagestrategie 
gefunden oder sind Sie auf der Suche nach Alternativen, 
die sich von  klassischen Anlageprodukten abheben? 
Finden Sie die für Ihr Anlageziel passende Strategie mit 
dem Absolut|alternative, der einzigen Analysepublikation 
zu liquiden alternativen Anlagestrategien. 

Mehr Informationen: info@absolut-research.de

absolut-research.de

0601 2016

Marktneutrale Aktienfonds spielen 
im Dezember ihre Stärken aus

Im Dezember schalteten die Märkte in den Risk-Off-Modus. Nach 
zwei haussierenden Monaten im Oktober und November, konnten 
sich die meisten alternativen Strategien dieser Entwicklung nicht 
entziehen. Nur drei Strategiesegmente erzielten eine positive 
Rendite. Dennoch schnitten nur etwa 20% der Fonds schlechter 
ab als der Aktienmarkt. Zu den Segmenten, die im Plus lagen, ge-
hörten alternative Rohstofffonds (+0,6 %), Event-Driven-Fonds 
(+0,1 %) und Equity-Market-Neutral-Fonds (+0,7 %). Die höchsten 
Verluste mussten Managed Futures Fonds verkraften. Der Abso-
lut Research UCITS Alternative Strategies Index – Multi-Asset 
CTA büßte im Dezember 2,6 % ein. 

Einige Fonds konnten trotz des schlechten Umfelds sehr gute Ergebnisse 
erreichen. Bester Fonds im Dezember war der marktneutrale Endymion 
Market Neutral, der 6 % zulegte. Den zweiten Platz belegte der Odey Gi-
ano European Fund, der mit seiner Long/Short-Strategie eine Rendite 
von 5,2 % erzielte. Der DNB NOR Eco Absolute Return kam mit einem 
Plus von 4,6 % auf den dritten Rang.

Aufgrund der Marktentwicklungen im Oktober und November fi elen die 
Renditen für das Quartal deutlich positiver aus. Equity Long/Short-Fonds 
legten im vierten Quartal knapp 2 % zu. Spitzenreiter waren hier die Emer-
ging-Markets-Strategien (+4,2 %). Die kleine Gruppe der alternativen 
Rohstofffonds, zu der Ende Dezember 2015 zehn Fonds gehörten, ver-
buchten mit einem Plus von 2,4 % ebenfalls ein gutes Abschlussquartal. 
Alternative Anleihenstrategien und Managed Futures zählen zu den Ver-
lieren in diesem Zeitraum. Während sich die Verluste der Anleihenstrate-
gien, im Mittel -0,2 %, in Grenzen hielten, verloren Managed Futures 2,7 %.

Mit dem Banor Greater China Long Short Equity Fund, der im vierten 
Quartal eine Rendite von 18,3 % erzielte, belegte entsprechend der Seg-
mentperformance, ein Equity Long/Short-Fonds mit Emerging Markets 
Fokus den ersten Platz. Dahinter folgten der Hector Campsor Long/Short 
Equity (+17,1 %) und der Antecedo Strategic Invest (+16,1 %).

Equity Long⁄Short profi tieren 
vom positiven Marktumfeld 
im Oktober und November

Marktneutrale Fonds glänzen 
in schwierigem Marktumfeld 
(+0,7% vs. –6,7% EuroStoxx 50)
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Equity Market Neutral
Top 25 % Asset Manager

Kurzüberblick

 Top-Fonds Performance & AuM: Equity Market Neutral

Top Quartile

Rendite YtD 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Standard Deviation 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Sharpe Ratio 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Maximum Drawdown 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Value at Risk 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Modified Value at Risk 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Worst Month 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Omega Ratio 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

4000

Im Fokus

2201 2016

5 Anbieter alternativer Publikumsfonds nach verwaltetem Vermögen

Standard Life 54.743

GAM Group 14.935

BlackRock 12.235

Goldman Sachs 11.625

JP Morgan 10.955

BNY Mellon 8.553

Morgan Stanley 8.454

Invesco 8.346

Schroders 8.291

Henderson 8.041

in Millionen Euro

Quelle: Absolut Research GmbH

6 Die 10 größten alternativen Publikumsfonds

Standard Life Glbl Abs. 
Ret. Strat.

GS Global Strategic Income 
Bond Portefolio

Invesco Global Targeted 
Returns

Morgan Stanley – 
Divers. Alpha Plus

BlackRock Fixed Income 
Strategies

GMO Global Real Return

Bluebay Investment Grade 
Absolute Return Bond

GMO Global Real Return

Old Mutual Global Equity 
Abs. Ret.

Julius Baer – 
Abs. Ret. Bond 

36.335

6.599

5.778

5.702

5.570

5.055

4.999

4.867

4.859

4.434

in Millionen Euro

Quelle: Absolut Research GmbH
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Performance aktueller Monat –  
Alle Strategien auf einen Blick

 Gastbeitrag

Rekorrelation bei „alternativen 
Risikoprämien-strategien“ 
Luc Dumontier, La Française 
Investment Solutions, Paris

 Im Fokus

FX-Strategien 

Einkommensorientiere Investitionen sind berechtigter
weise weit verbreitete Anlageformen. In Zeiten niedriger 
Zinsen ist die Nachfrage nach solchen Anlagen jedoch 

deutlich gestiegen. Die Investoren sind jetzt gezwungen, über 
Zinsen von (fast) risikolosen Bundesanleihen hinauszugehen 
und andere Einkommensquellen zu erschließen. Herkömm
licherweise geschieht das über die Vergütung von Kreditrisiken. 

Das anhaltende Null und Negativzinsumfeld durch die EZB hat 
somit dazu geführt, dass fast alle Anleger, ob institutionell oder 
privat, in erheblichem Maße Kreditrisiken eingegangen sind. 
Entsprechend ging die Reise von anfänglich hochqualitativen 
Schuldnern via InvestmentGrade über hoch verzinsliche Anlei
hen und schließlich zu Emerging Markets, um ein attraktives 
Einkommensniveau zu erhalten. 

Alternative einkommensorientierte Anlagestrategien bieten 
sich hier als Substitute an. In der Tat gibt es eine Reihe solcher 
Anlageformen, die gut etabliert sind und die üblicherweise un
ter dem Dach von CarryStrategien zusammengefasst werden. 
Kreditanlagen sind dabei nur eine Subkategorie und die Rendi
tequelle ist in diesem Fall eben das Kreditrisiko. Weitere inter
essante Strategien sind Währungs, Rohstoff und Volatilitäts
Carry. So erzielt WährungsCarry eine einkommensorientierte 
Rendite, indem man hochrentierende Währungen wie zum Bei
spiel den Australischen Dollar oder den Brasilianischen Real 
kauft und gegen tiefrentierende Währungen, wie beispielswei
se den Japanischen Yen oder den Schweizer Franken verkauft. 
Durch die Kombination einer Reihe solcher Währungspaare 
lässt sich das einkommensorientierte Renditeprofil verfestigen. 
Die anderen CarryStrategien funktionieren ähnlich, indem 

Carry auf eine Renditedifferenz baut. Bei Rohstoffen zum Bei
spiel wird die Differenz von Rohstoffkontrakten über verschie
dene Monate ausgenutzt. Diese Strategien werden also häufig 
durch eine relative Positionierung über Long/ShortPositionen 
abgebildet, weswegen sie als alternative Anlagestrategien ange
sehen werden. 

CarryStrategien sind momentan als YieldAlternative beson
ders attraktiv, da man Kreditrisiken vermeiden kann bzw. nicht 
weiter aufbauen muss. Stattdessen kann durch eine Vielzahl 
von Implementierungsformen und Diversifikation ein weniger 
volatiles CarryProfil erreicht werden. Einer unserer institutio
nellen Investoren hat mit uns bereits vor einiger Zeit einen 
 solchen Ansatz implementiert und einen Teil seines Kreditport
folios durch ein MultiAssetCarryPortfolio ersetzt. In der 
 Ge samtportfoliobetrachtung basiert das Risiko nun nicht län
ger auf der Wiederholung von Kreditrisiken, sondern auf 
 diversifizierten Einkommensquellen via alternative Carry 
Strategien. ¿
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Im Fokus

FX-Strategien – Diversifi kationspotenzial 
und aktives Management in Reinform
Investmentopportunitäten trotz verhaltener Performance 

DIn den vergangenen Jahren wurden häufi g die Aussagen der 
globalen Notenbank-Chefs hinsichtlich einer drohenden Abwer-
tungsspirale und somit auch die Wechselkursentwicklungen 
 medial ins Zentrum gerückt. Betrachtet man die rapide Aufwer-
tung des US-Dollar in den Jahren 2014 und 2015 sowie dessen 
Abwertung gegenüber dem Euro in diesem Jahr, waren die Wech-
selkursschwankungen zuletzt tatsächlich stark ausgeprägt und 
boten beispielsweise trendfolgenden Investoren tendenziell inte-
ressante Anlagemöglichkeiten. Zusätzlich zu derartigen Trends 
haben sich zuletzt auch die Zinsen und Infl ationsraten global 
 unterschiedlich entwickelt. Ferner handelt es sich bei dem glo-
balen Devisenmarkt um den größten globalen Finanzplatz, auf 
dem renditeorientierte Investoren nur einen kleinen Marktanteil 
einnehmen. Für FX-Investoren und Fonds können sich in diesem 
Umfeld aktuell Opportunitäten ergeben, weshalb das Segment 
der liquiden alternativen FX-Fonds, obwohl sehr klein, in der 
 August-Ausgabe eingehender betrachtet wird. 
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Commodities
Top 25 % Asset Manager

Kurzüberblick

 Top-Fonds Performance & AuM: Commodities

Top Quartile

Rendite YtD 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Standard Deviation 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Sharpe Ratio 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Maximum Drawdown 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Value at Risk 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Modified Value at Risk 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Worst Month 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.

Gain/Loss Ratio 1 J. 2 J. 3 J. 5 J.
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1000redaktioneller Teil quantitativer Teil

 Bitte senden oder faxen an:  
info@absolut-research.de 
0049 (0)40 303779 -15

Absolut Research GmbH 
Große Elbstraße 277a, 22767 Hamburg

Inhalt  
Absolut|alternative  
09 2017


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


