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Herausforderung fur die SAA

n den kommenden Jahren wird sich das Kapitalmarktum-

feld vermutlich deutlich von dem unterscheiden, was wir

gewohnt sind und vielleicht inzwischen fiir normal halten.
Das Problem des aktuell negativen risikolosen Zinssatzes
wird dadurch verscharft, dass an den Rentenmarkten die
Risikopramien nahe Null sind (,zinsloses Risiko“) und die
Risikoprdamien einzelner Aktienmadrkte zukiinftig unter ihrem
langjahrigen Durchschnitt verharren kénnten - und das bei
deutlich steigenden Volatilitaten. Zudem wird bei rekordtiefen
Renditen und potenziell wieder anziehenden Zinsen die

Eine zukunftsfahige SAA nutzt Risiko-
steuerung fur klassische Assets und
diversifiziert mit Liquid Alternatives.

Korrelation von Aktien und Renten eher ins Positive drehen
und so den Diversifikationseffekt in der klassischen strategi-
schen Asset Allocation (SAA) verringern. Bei identischem
Zielertrag miissen Investoren kiinftig also eine deutlich héhe-
re Volatilitat in ihren Portfolios in Kauf nehmen oder ihre
Ertragsziele signifikant nach unten korrigieren. Die in den
letzten Jahren ungewohnlich niedrige Volatilitat ist zudem
eine tickende Zeitbombe - und klassische SAAs mit einem
Benchmark-orientierten statischen Investment in Aktien und
Renten sind kaum geeignet, sie zu entscharfen. An der jiingsten
Entwicklung in Italien, deren Auswirkungen auf die Aktien-
und Rentenmarkte genau zu beobachten bleibt, sieht man,
wie schnell Risiken schlagend werden kénnen und es zu dras-
tischen Verlusten in Benchmark-Portfolios kommen kann.

In einer ,alternativen“ SAA sehen wir eine sinnvolle Losung.
Dabei sind klassische, weltweit diversifizierte Investments in
Aktien und Renten weiterhin die Basis. Im Gegensatz zu tradi-

tionellen, statischen SAAs spielt hier zum einen das Thema
dynamische Risikosteuerung fir die klassischen Assets eine
wesentliche Rolle. Zum anderen werden zur Diversifikation
alternative Ertragsquellen einbezogen, die sich weitgehend
unabhangig von Aktien und Renten entwickeln. Wertsiche-
rungsstrategien sind ein Instrument, um auch in Krisen-
szenarien risikotragfahig zu bleiben: Dabei sollte Verlust-
begrenzung einhergehen mit der Moglichkeit, jederzeit an
Kurssteigerungen partizipieren zu kénnen. Zudem bietet sich
das Beimischen liquider alternativer Investments an, um
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Risikopramien zu nutzen, die sich méglichst unabhédngig von
den klassischen Markten entwickeln. Sie lassen sich nicht
durch einfaches Investieren in eine Asset-Klasse (Long only)
vereinnahmen, sondern meist nur tiber aktive Strategien mit
Derivaten und Short-Positionen. Hierzu zahlen etwa Volatilitat
und Carry, aber auch Strategien, die sich Marktineffizienzen
wie beispielsweise Momentum und Value zunutze machen.
Beide konnen sowohl von positiven als auch negativen
Markttrends profitieren und damit die Diversifikation im
Portfolio signifikant verbessern.

Die grofie Kunst unter den zukiinftigen Herausforderungen
wird sein, eine SAA genau auf individuelle Bedirfnisse und
Risikotragfahigkeiten mafdzuschneidern, eine auch im kom-
menden Marktumfeld funktionierende Diversifikation zu
erzeugen und durch dynamische Risikosteuerung fiir kom-
mende mogliche Krisenszenarien performancesteigernd
gewappnet zu sein. ¢

062018 09



Absolul;iternative

Liquide alternative Anlagestrategien
fur institutionelle Investoren

redaktioneller Teil quantitativer Teil
Kommentar ImEEokue Inhaltsverzeichnis ::;:’:L“:me 000
AbSOluw alternative i © Altemative Straegy Indis
§ S 3 ° Anlagesegt gy riberblick
Mérkte im Wanc © Quilatie et ° —
Absolut Research GmbH Datenstand: 31052018 Herausforderun! P ——— ° B N —
quu1d Alternatives 06 et Absolutfalternative: Top —
Markt | Fonds | Asset Manager | Top-Quartile 2018 © commodides
o ©0000
© Equity Long Short EM ‘Standard Deviation Q ° o o
Oty e o000
© Equity Long Short UK Maximum Drawdown 0 ° ° e
© Equity Long Short US
. © Equity Market Neutral Ve st Risk Q ° o °
e © Hedlncome longShon gt va ero 0000
::‘:: " e ‘; lternative: Ges  worst Month ° ° ° °
. FR— o000
Inh alt © Kommentar © Fachbeitrag
Markte im Wandel - Convertible-Arbitrage-
Absol ut| alternative Herausforderung fir die SAA Strategien im Fondsmantel
Dr. Marco Schulmerich Werner Kramer
06 2018 Metzler CEFA
© Performance Review © Im Fokus
Performance aktueller Monat - Equity Long/Short Global

Alle Strategien auf einen Blick

[ ] Ja, bitte senden Sie mir den aktuellen Vorname/Nachname

Absolut|alternative 06/2018 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

WEB_AA

GroBe ElbstraBe 277a, 22767 Hamburg E-Mai



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


