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,Die Hidden Champions der Fondsbranche”.

Varengold Alternative Alpha usix proooaicsps7)

Managed Futures sind keine neue Erfindung. Terminbdrsen gibt es seit Jahrhunderten und der Handel mit Terminkontrakten

hat grundsétzlich nichts Spekulativeres als der Handel mit Aktien oder Anleihen. Wie an den Aktienbérsen komprimieren ver-
schiedene Indices die Ergebnisse der GroSen der Branche. Einer dieser Indices ist der Barclays CTA Index (CTA = Commodity
Trading Advisor). Vergleicht man die Ergebnisse dieses Index mit dem MSCI World, so kann einem das schon zu denken
geben. Nicht nur, dass die Ergebnis-Korrelation gering bis negativ ausféllt - es ist vor allem die ausgeprigte Konsistenz der
Ergebnisentwicklung (vgl. Grafik), die Managed Futures zu einer unverzichtbaren Portfoliobeimischung machen.

In dieser Rubrik analysiert
Fonds-Experte Jlrgen
Dumschat regelméaBig
leistungsstarke und zu
Unrecht unbekannte ver-
mogensverwaltende Fonds.

Die Varengold Wertpapierhandelsbank
screent rund 1.000 Manager, den groi-
ten Teil des globalen Anlagesegments.
Jeder achte Manager durchlauft einen
Due Dilligence-Prozess, an dessen Ende
rund 65 Manager verbleiben, aus denen
letztendlich sieben im ,Varengold Alter-
native Alpha Index” gewichtet sind, der
die Basis flr den hier in Rede stehenden
Fonds bildet. Diese sieben Fonds bieten
in jeder Hinsicht breite Diversifikation.
Die Fondsmittel sind auf die drei Sub-
Strategien Short-Term Trading (40%),
Trendfolge (30%) und Global Macro
(30%) verteilt. Dabei wenden die Mana-
ger ihre systematischen Handelsmodelle
auf den klassischen Anlagemarkten wie
Aktien, Zinsen, Wahrungen, Metalle,
sowie Agrar- und Energiemdrkten an.
Damit sind die Manager insgesamt an
rund 200 Futuresmdrkten aktiv. Zusam-
men verwalten sie knapp 5,5 Milliarden
US-Dollar und sind im Schnitt seit 17

Jahren mit ihren Programmen am Markt.
Die Manager-Korrelationen werden stan-
dig Gberwacht. Klumpenrisiken in den
Substrategien werden analysiert und na-
turlich ist der Index nicht fiir alle Zeit in
Stein gemeifBelt. In einem kontinuier-
lichen Due Dilligence-Prozess werden
Risiken auf Management-Ebene (Style
Drifts, personelle Wechsel etc.) sowie
strukturelle und strategische Risiken
einem standigen Monitoring unterzogen.
Betrachtet man die Ergebnisse der im
Index gewichteten Manager, so kann
man fir den erst in 2010 aufgelegten
Fonds eine recht realistische Historie
herleiten. Riickgerechnet bis April 2006

Juli in der Spitze mehr als 15% verlor,
konnte der Varengold-Fonds um 6,25%
zulegen (per 01.09.2011).

Der Index wird Uber einen Swap der
LBB ins Fondsportfolio ,importiert”. Mit-
telzu- oder -abfliisse im Fonds fiihren zu
einer sofortigen Anpassung der Swap-
grolle. Die LBB ihrerseits investiert 1:1 in
die dem Index entsprechenden Mana-
ged Accounts — eine sichere Konstrukti-
on, bei der der Fonds selbst in Anleihen
und Geldmarktinstrumente investiert
bleibt.

Fazit: Geballte Expertise flir das ge-
samte Segment der Managed Futures in
einem einzigen Fonds.

ergab sich eine durch-
schnittliche Perfor-
mance von 12,23% | %%
p.a. (Fondskosten be-
riicksichtigt), wobei ”
die Historie dem selbst
gesteckten Ziel einer
Volatilitit von 12%
sehr nahe kam. Der
Fonds selbst hat jliingst |-40%
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Verlustphasen — Managed Futures vs. Aktien

T YN Y Y ey

In dieser Grafik sind ausschlieBlich
H die Draw down Phasen zu erkennen!
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= Barclay CTA Index
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