ABSOLUTE RETURN

VOLATILITATEN

FLEXIBEL BEGEGNEN

Diversifikation iiber einen Multi-Asset-Ansatz .
an Grenzen. Neue Wege sind daher gefragt.

ie wirtschaftlichen Auswirkun-

gen der Lockdowns fast samtli-

cher Volkswirtschaften als Folge

der Corona-Krise sind bis auf

Weiteres nicht abzusehen. Kurz-

und mittelfristig sind signifi-
kante Kursschwankungen weiterhin mog-
lich. Kein einfaches Umfeld, um Rendite-
anforderungen und Risikorestriktionen in
Einklang zu bringen.

Flexibilitit iiber Anlageklassen

und -strategien

Absolute Return-Strategien kdnnen vor
diesem Hintergrund eine mogliche Alter-
native fiir institutionelle Investoren sein.
Sie zielen darauf ab, in moglichst vielen
Marktphasen eine stabile positive Rendite
zu erwirtschaften und gleichzeitig Volatili-
tat und Draw Downs niedrig zu halten.

Eines der wesentlichen Merkmale von
Absolute Return-Strategien ist ihre Flexibi-
litdt. Neben der Diversifikation tiber ver-
schiedene Anklageklassen nutzen sie ein
deutlich breiteres Spektrum an Anlage-
strategien als klassische Multi-Asset-
Ansétze. So kdnnen sie beispielsweise
Short-Positionen eingehen und damit auch
von fallenden Mérkten profitieren. Das
reduziert ihre Abhéngigkeit von steigenden
Aktien- oder Anleihekursen und hilft
dabei, Preisschwankungen aktiv als Chan-
ce zu nutzen. Entscheidend ist, dass das
Fondsmanagement von der jeweiligen
Strategie in einem bestimmten Zeitraum
eine positive Rendite erwartet. Hinzu
kommt der Einsatz verschiedener Anlage-
stile. Je nach Anforderung werden funda-
mentale neben modellgestiitzten und
markttechnischen Ansétzen genutzt. Auch
das verringert die Abhangigkeit von einem
bestimmten Marktumfeld.

Die Deka setzt Absolute Return-Stra-
tegien unter anderem in den institutionel-
len Publikumsfonds der Deka Institutionell
Absolute Return-Reihe mit den Varianten
Defensiv und Dynamisch um. ,,Durch die
Kombination von marktabhéngigen und
marktunabhangigen Strategien sollen ins-
gesamt positive Gesamtertrage erzielt wer-
den®, beschreibt Marcel HaBelmann, Leiter
Absolute Return Multi-Asset Fonds bei der
Deka Investment, das Konzept. ,Eine Mog-
lichkeit sind beispielsweise marktunah-
hangige Alpha-Strategien, welche die rela-

tive Attraktivitat einer Anlage gegeniiber
einer anderen Anlage nutzen. Beispiel
Long-Short-Strategien: Erwartet das
Fondsmanagement, dass deutsche Aktien
sich besser entwickeln als der Gesamt-
markt, geht es eine Long-Position im DAX
ein und baut im Gegenzug eine Short-Posi-
tion, etwa im EuroStoxx 50, auf. Beta-Stra-
tegien dienen wiederum der Umsetzung
einer fundamentalen Marktmeinung, zum
Beispiel durch eine Long-Position auf
deutsche Bundesanleihen. Mit Carry-Stra-
tegien sollen {iber die Dauer einer Anlage
regelmaBige positive Ertrége generiert
werden, indem etwa unter der Vorausset-
zung eines gleichbleibenden Risikos zwei-
er Anlagen diejenige mit der hoheren Ren-
dite bevorzugt wird. SchlieBlich dienen
Hedge-Strategien der Absicherung des
Gesamtportfolios und der Reduzierung der
Volatilitdt. Am Ende bestehen die Portfo-
lios aus einer Vielzahl von Strategien, die
untereinander moglichst wenig bis negativ
korreliert sind.

Strategische und taktische
Komponenten

Die Strategien werden nach ihrer Bedeu-
tung fiir die Gesamtstrategie des Fonds
und dem Anlagehorizont, iiber den sie
genutzt werden, unterschieden. Basis-
strategien dienen liber einen Zeitraum von
sechs bis zwolf Monaten als strategische
Performancetreiber. Hinzu kommen
Ergdnzungsstrategien, die einen eher tak-
tischen Charakter haben und mit einem
Anlagehorizont von einem bis sechs
Monate eingesetzt werden. Kurzfristig ori-
entierte Tradingstrategien, mit denen auf
Tagesbasis oder bis zu wenigen Wochen
kurzfristige Chancen und Marktopportu-
nitdten genutzt werden, runden das Port-
folio ab. ,Den Kern unserer Portfolios
bilden in der Regel die Basis- und Ergén-
zungsstrategien®, so David Theis, Fonds-
manager der Deka Institutionell Absolute
Return-Fonds. ,Aber wahrend der Markt-
turbulenzen im Februar und Mérz sind wir
auf Sicht gefahren. Unser proprietares
Risikomanagementtool hat bereits Ende
Februar steigende Marktvolatilitaten
angezeigt, entsprechend haben wir unse-
re Positionen heruntergefahren. Die
Basis- und Ergdnzungsstrategien waren
vollstandig abgesichert, und wir haben
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vor allem {iber die Tradingstrategien
gesteuert.”

Die Streuung liber Anlagesegmente
und Strategien hat sich HaBelmann zufolge
in der Krise bewahrt: ,Viele Absolute-
Return-Ansatze sind bei den steigenden
Volatilitdten in Zuge der Korrekturen unter
die Rader gekommen, da sie letztendlich
stark marktsymmetrisch agiert haben.
Unsere Strategien sind vergleichsweise
ruhig durch die schwierigen Gewasser
gesegelt, und wir konnten unsere Volatili-
téts- und Draw-Down-Ziele einhalten. Bei-
de Fonds verzeichnen seit Auflegung im
November 2018 positive Wertzuwéchse.”

Der Deka Institutionell Absolute
Return Dynamisch soll sich bei der Volati-
litdt im einstelligen Bereich bewegen, bei
einem maximalen Draw Down von fiinf bis
sechs Prozent. In der defensiven Variante
sollen eine Volatilitat von drei Prozent und
ein Draw Down von 1,5 Prozent nicht Giber-
schritten werden. ,,Die Anlageuniversen
beider Fonds sind annéhernd deckungs-
gleich®, erldutert Theis. ,In der defensiven
Variante sind risikoreichere Anlageklassen
wie High Yield ausgeschlossen, um hier
eine VAG-Konformitat zu gewahrleisten.
Die dynamische Variante weist im Gegen-
zug eine um den Faktor drei bis vier hohe-

STRATEGIEN
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DAVID THEIS

Fondsmanager der Deka Institutionell
Absolute Return-Fonds

re Risikoauslastung auf.” Beide Fonds
kénnen kombiniert und so jeweils an die
individuelle Rendite- und Risikopraferenz
angepasst werden.

Das weiterhin hochdynamisch erwar-
tete Umfeld spricht aus Sicht von David
Theis fiir Multi-Asset-Strategien mit einem
Absolute-Return-Ansatz: ,Unsere Strate-
gien sind schnell und flexibel und kénnen
sich auf jedes Umfeld einstellen. Fiir uns
ist weniger wichtig, wie das Umfeld sich
entwickelt, sondern dass wir in der Lage
sind, aktiv zu managen. Unsere Fonds
sollen in moglichst vielen Marktphasen
ihre Stérken ausspielen. ®

WERTENTWICKLUNG DER DEKA INSTITUTIONELL
ABSOLUTE RETURN FONDS SEIT AUFLAGE (01.11.2018)

FONDSPREIS (NETTO*)
e Deka-Institutionell Absolute Return Defensiv

e Deka-Institutionell Absolute Return Dynamisch

Wertentwicklung in %
106

WERTENTWICKLUNG (EUR)
IN 12-MONATSPERIODEN IN %

Deka-Institutionell
Absolute Return Defensiv

01.11.2018 - 31.03.2019 0,22%

104

102

31.03.2019 - 31.03.2020 -0,19%

Deka-Institutionell
Absolute Return Dynamisch

100

01.11.2018 - 31.03.2019 1,96%
31.03.2019 - 31.03.2020 0,59%
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Quellen: DekaBank. Stand: 31.3.2020

* Nettowertentwicklung: Neben den auf Fondsebene anfallenden Kosten wurden auch die auf Kundenebene anfallenden
Kosten (Ausgabeaufschlag) beriicksichtigt. Zusatzlich kinnen Depotkosten anfallen, die die Wertentwicklung mindern.
(Bitte vergleichen Sie hierzu das Preisverzeichnis |hrer depotfiihrenden Stelle.)

Bitte beachten Sie: Die | Wer
wicklung.

ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertent-
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