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Marktneutrale Umsetzung

von Faktorstrategien

achdem in den letzten Jahren faktorbasierte Strategien

immer populdrer geworden sind, riicken nun zu-

nehmend auch Anlageformen in den Mittelpunkt des
Anlegerinteresses, die marktneutral investieren. Es lohnt sich
zundachst, die Grundlagen der Faktorstrategien zu beleuchten.
Faktoren sind quantifizierbare Charakteristika von Anlagen.

Verglichen mit Long-Only-Strategien
ermoOglichen marktneutrale Faktor-
strategien ein gezielteres Exposure
zu den gewunschten Faktoren.

Sie zeichnen sich durch direkt messbare Eigenschaften wie
Bewertung, Momentum oder Volatilitit aus, die haufig als
Stilfaktoren bezeichnet werden, aber auch indirekt messbare,
eher makrookonomische wie z.B. Inflation. Zugehorig sind aber
auch die Markte wie Aktien, Rohstoffe, etc. Oft sind diese Fak-
toren mit einer theoretisch fundierten, positiven Ertragserwar-
tung verbunden. Wir erwarten beispielsweise eine Rendite als
Risikopramie oder fiir das Ausnutzen von Marktineffizienzen,
die sich aus menschlichem Verhalten und der Marktstruktur
ergeben. Der Ertrag von Aktien tiber Kasse ist eine solche
Risikoprdmie.

Bisher sind die meisten Faktorstrategien sogenannte ,long-
only“ Portfolios. Das macht das Managen solcher Strategien
zwar einfacher, bringt allerdings Nachteile mit sich. Wenn man
die Faktorwetten eines Aktienportfolios betrachtet, dann ist der
dominante Faktor unweigerlich der Markt. Weit abgeschlagen

kommen dann andere Faktoren hinzu. Diese Portfolios erlauben
es nicht, in einem absoluten Sinn wesentlich von Stilfaktoren zu
profitieren. Nur in der relativen Betrachtung kann man nennens-
wert von den beabsichtigten Faktoren profitieren. Hierbei er-
gibt sich dann zusatzlich das Problem, dass manche Faktoren
in ihren Auspradgungen negativ miteinander korrelieren.

Michael Fraikin

Head of Research
Invesco Quantitative Strategies

Ein ,Value“-Portfolio mit niedrig bewerteten Titeln ist dann fast
zwangslaufig zumeist auch untergewichtet in Aktien mit posi-
tivem Momentum. Ein weiterer wesentlicher Nachteil liegt in
den Ertragsprofilen der meisten Faktoren. Weit Giber die letzten
10 Jahre hinaus hatten fiir weltweite Faktoren wie Bewertung,
Profitabilitdit oder Momentum die negativen Auspragungen
mehr als die doppelte Bedeutung der positiven Auspragungen.

Es liegt auf der Hand, dass eine marktneutrale Strategie aus
dieser Eigenschaft Nutzen ziehen kann. Zusatzlich ist es in einer
marktneutralen Strategie recht einfach méglich, einerseits da-
fir zu sorgen, dass der Einfluss des Aktienmarktes minimiert
werden kann, und andererseits sicherzustellen, dass das Port-
folio im Wesentlichen die gewtinschten Faktoren abbildet. Fir
einen Investor, der mehr und diversifizierendes Exposure zu
Faktoren aufbauen mochte, konnte eine solche Strategie daher
die erste Wahl sein. ¢

122017 09



Absolul;iternative

Liquide alternative Anlagestrategien
fur institutionelle Investoren

redaktioneller Teil quantitativer Teil

Alternative UCITS Alternative UCITS - 12/2017 Absolut e

Commadities

Im Fokus

Kommentar Inhaltsverzeichnis

Abso'“ﬁalternative

lagestrategien
<toren

Absolut Research GmbH

Liquid Alternatives

Markt | Fonds | Asset Manager | Top-Quartile

Datenstand: 3011.2017

Inhalt
Absolut|alternative
12 2017

[ ] Ja, bitte senden Sie mir den aktuellen

© Alternative Strategy Indiz

© Performance - Anlageseg1

Top 25% Asset Manager

Kurziiberblick

© aui "
° ©op t: Commodities
Marktneutrale U
Absolutfalternative: Toy
von Faktorstrate Top Quartile
© Commodities
Quemone o 20000
bt P
© tosymgshoney SandardDeviain 0000
Equity Long Short Ex
QLA s coo00
© Equity Long Short Global
© Equity Long Short UK Maximum Drawdown 0 ° ° e
© Equity Long Short US
LY X X
© Equity Market Neutral
© Fixed Income LongiShort  vodified Value st Risk 0000
S e LX)
o
rhn. Do B o At e Kse e GainfLoss Ratio o o o °
pricork
Anhang
s © Glossar 2 N
assenagon  JUPITER  Quoniam I;YAgOhR‘

u & vtz ane
domimante Tkt uwlgelich der Mkt Wit viss Dyamk. S0 mussten o becen grbBten Macro-Fonds v

© Kommentar

Marktneutrale Umsetzung

von Faktorstrategien

Michael Fraikin
Invesco

© Performance Review

‘Asset Management

© Gastbeitrag

Komplexe Korrelationen an
Finanzmadrkten entschliisseln

Dr. Gianni Pola, Simone Facchinato,

Anima SGR und Alexandra von
Kalnein, Hyde Park Investment

Performance aktueller Monat -
Alle Strategien auf einen Blick

© Im Fokus

Multi-Asset-Fonds mit Global-
Macro-Strategien

Vorname/Nachname

Absolut|alternative 12/2017 als kostenloses

Leseexemplar per PDF-Datei zu.

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

Absolut Research GmbH

GroBe ElbstraBe 277a, 22767 Hamburg

Bereich/Funktion

Unternehmen

StraBe/Nr.

PLZ/Ort

Tel./Fax

E-Mail

WEB_AA



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


