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Absolute-Return-Strategien als Alternative

Bérsen-Zeitung, 7.1.2014
Absolute-Return-Strategien gewin-
nen in jlingster Vergangenheit im-
mer stirker an Bedeutung — und das
zu Recht. Denn zum einem kommen
immer mehr attraktive Fonds in die-
sem Bereich auf den Markt, deren
Manager ihre Expertise bereits unter
Beweis gestellt haben und deren Er-
trag-Risiko-Profil eine Bereicherung
fiir so gut wie jedes Portfolio dar-
stellt. Zum anderen sind Absolu-
te-Return-Fonds im aktuellen Nied-
rigzinsumfeld, in dem viele zinsori-
entierte Strategien die Ergebnisse
der Vergangenheit nicht mehr errei-
chen, ein hervorragender Ausweg
aus der Zinsfalle.

In Anbetracht dieser beiden Ent-
wicklungen sollte der Portfolioanteil
von Absolute-Return-Fonds noch
stirker wachsen. Tatsdchlich wer-
den aber viele Portfolios noch immer
von klassischen Verwaltungsstrate-
gien dominiert. Das Potenzial von
Absolute-Return-Strategien ~ wird
meist aufgrund von Vorbehalten
und fehlenden Kenntnissen noch zu
selten genutzt.

Wertzuwachs angestrebt

Namensgebend fur die Absolute-
Return-Fonds ist der absolute Wert-
zuwachs, den diese Fonds moglichst
unabhidngig von den allgemeinen
Marktrahmenbedingungen anstre-
ben. In der Fachsprache heildt das:
Die Zielsetzung ist ein attraktives Al-
pha (Mehrwert) bei geringem Beta
(Marktentwicklung).

Damit grenzen sich Absolute-Re-
turn-Fonds von klassischen Fonds
ab, deren Zielsetzung darin besteht,
durch aktives Management einen
Referenzindex zu tibertreffen. Solan-
ge der Fondsmanager eines klas-
sischen Fonds besser als sein Refe-
renzindex abschneidet, hat er sein

Ziel erfiillt. Das gilt selbst dann,
wenn der Fonds absolut gesehen an
Wert verliert.

Die Wertentwicklung eines klassi-
schen Fonds weist in der Regel eine
hohe Korrelation mit der Entwick-
lung des zugrunde liegenden Mark-
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tes auf, wihrend die Wertentwick-
lung eines Absolute-Return-Fonds
positiv und im Idealfall unabhéngig
von der allgemeinen Marktentwick-
lung verlaufen sollte.

Zur Erzielung eines absoluten
Wertzuwachses kann der Manager
eines Absolute-Return-Fonds auf ein
sehr breites Spektrum von Anlage-
moglichkeiten zurtickgreifen. Insbe-
sondere der Einsatz moderner, deri-
vativer Anlageinstrumente ermog-
licht es innovativen Absolute-Re-
turn-Fonds, auf Marktebene wie auf
Einzeltitelbasis auch von fallenden
Kursen zu profitieren.

Als Publikumsfonds unterliegen
die Absolute-Return-Fonds strengen
europdischen Gesetzesstandards
und werden von der Finanzaufsicht
iiberwacht. Die auf absoluten Ertrag
ausgerichteten Strategien werden so-
mit innerhalb eines rechtlich regu-
lierten Rahmens umgesetzt. Dabei
ist die Flexibilitit von Absolute-Re-
turn-Fonds relativ hoch, die Anteile
konnen in den meisten Fillen taglich

bzw. wochentlich zum Netto-Inven-
tarwert an die Fondsgesellschaft zu-
riickgegeben werden.

Beitrag zur Portfoliostruktur

Durch ihren besonderen Charak-
ter und die marktunabhéngige Orien-
tierung stellen Absolute-Return-
Fonds eine wertvolle Ergidnzung zu
klassischen Investmentfonds dar. Sie
wirken stabilisierend und eignen
sich damit fiir fast jedes breit aufge-
stellte Portfolio. Ihre Integration
kann das Gesamtrisiko senken und
gleichzeitig das Ertragspotenzial stei-
gern. Abhédngig von der verfolgten
Strategie und dem personlichen An-
lageprofil kann eine Beimischung
von 20 bis 30% eine sinnvolle Richt-
grofe sein.

In allen Anlagebereichen kommt
es darauf an, vielversprechende An-
lageideen von weniger attraktiven
Konzepten zu unterscheiden. Bei Ab-
solute-Return-Fonds gilt das umso
mehr. Gerade Investmentansitze
mit absoluten Ertragszielen erfor-
dern spezielle Kompetenzen. Die
Analyse ist anspruchsvoller und auf-
wendiger als bei klassischen Invest-
mentfonds. Deswegen bedarf es hier
eines tiefgehenden Verstandnisses
der jeweiligen Anlagephilosophie,
um vielversprechende Anlageideen
zu erkennen.

Anders als bei klassischen Fonds,
bei denen die Entwicklung wesent-
lich durch die allgemeine Marktent-
wicklung gepragt ist, hangt die Ent-
wicklung bei Absolute-Return-Fonds
insbesondere von den Fahigkeiten
und Erfahrungen des Fondsmana-
gers ab. Aus diesem Grund ist der di-
rekte Kontakt zum Fondsmanager
fur eine fundierte Einschatzung der
jeweiligen Anlageidee unerlésslich.

Insbesondere im Absolute-Re-
turn-Bereich beschrinken Fondsma-

nager oftmals ihr Volumen, um die
Umsetzung ihrer Anlagephilosophie
nicht durch ein zu hohes Volumen
zu gefahrden. Die frithzeitige Investi-
tion in vielversprechende Abso-
lute-Return-Fonds, deren Volumen
im Interesse einer attraktiven Wert-
entwicklungsmoglichkeit begrenzt
wird, bietet Anlegern den Vorteil,
lange von gut recherchierten Anlage-
ideen zu profitieren.

Der Kosmos der Absolute-Re-
turn-Strategien besteht aus einer
Vielzahl ganz unterschiedlicher An-
sdtze. Daher empfiehlt es sich, in ein
Portfolio unterschiedlicher Absolu-
te-Return-Fonds zu investieren und
durch die Diversifikation iiber ver-
schiedene Anlageideen das Risiko
hinsichtlich der jeweiligen Anlage-
strategie und des jeweiligen Anlage-
universums breit zu streuen. Da ein-
zelne Fondsmanager mit ihren Anla-
geentscheidungen falsch liegen und
Verluste erleiden konnen, ist dar-
iiber hinaus auch eine breite Diversi-
fikation hinsichtlich der ausgewahl-
ten Fondsmanager empfehlenswert.

Effiziente Anlagelosung

Am effizientesten ist die Investition
in ein breit diversifiziertes Portfolio
von Absolute-Return-Strategien tiber
einen Dachfonds moglich. Der Dach-
fondsmanager wird das Portfolio ak-
tiv verwalten, indem er die bestehen-
den Anlageideen {iberwacht und
neue attraktive Anlageideen inte-
griert. Der Dachfondsmanager selbst
sollte eine langjahrige Erfahrung besit-
zen und eine plausible Investmentphi-
losophie verfolgen, die sich iiber ver-
schiedene Marktphasen bewahrt hat.
Ein solcher Absolute-Return-Dach-
fonds stellt eine vielversprechende An-
lagealternative zu Niedrigzinsen dar
und sollte auch das Ertrag-Risiko-Pro-
fil des Gesamtportfolios verbessern.



