ordlichfer

Hamburg hat dank aktiver Kaufmannschaft und Hanse eine lange Tradition im Vermdgens-

verwaltungsgeschdft. Eine breite Palette von Asset-Management-Boutiquen, fast durchgehend auf
einzelne Themen spezialisiert, zieht auch das Interesse von institutionellen Anlegern auf sich.

ansesten durfen keine Aus-
zeichnungen ,, fremder Her-
ren* annehmen. Diese Zu-
rickhaltung geht auf das
Hamburger Stadtrecht des 13. Jahrhunderts
zurlick, und an diese Tradition halt man sich
teilweise bis heute. Beispielsweise lehnte
der Hamburger Senator und Bundeskanzler
Helmut Schmidt mehrfach die Annahme
des Bundesverdienstordens ab. Im Asset
Management ist man weniger zurtickhal-
tend, und so ging schon so mancher Award
an Managementboutiquen
aus Hamburg, die in ihrer
jeweiligen Nische durchaus
in der Spitzenliga mitspielen.
Als Handelss und See
fahrtsstadt war die heute
knapp 1,8 Millionen Ein-
wohner zéhlende Hansestadt
schon immer ein bedeutender
Industrie- und Handel sstand-
ort. Hamburgs Hafen zéhit zu den weltweit
fuhrenden Seeh&fen und verleiht der Stadt
Weltoffenheit. 1558 wurde die Hamburger
Borse as eine der Ersten Deutschlands
eréffnet, und die wohlhabende Kaufmann-
schaft erwies sich as fruchtbarer Boden fir
Privatbanken, die zum Teil bis heute aktiv
im Asset Management tétig sind.

Berenberg Bank —
Asset Management

Das Bankhaus Joh. Berenberg, Gosder &
Co. KG kann seine Geschéftstétigkeit bis
ins Jahr 1590 zurtickverfolgen. Die Firma,
die damals noch Tuchhandel und Im- und
Exportgeschéfte betrieb, ist die dteste in-
habergefihrte Privatbank Deutschlands. Im
Asset-Management-Bereich hat Berenberg
aktuell 6,3 Milliarden Euro Assets under
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Management. Beispielsweise hat man eine
lange Historie in der Verwatung von Ost-
europa-Mandaten.

Bei ingtitutionellen Anlegern ist Beren-
berg aber eher fir seine quantitativen Kon-
zepte bekannt, von denen die Currency-
Strategie in diesem Heft als Topfonds dar-
gestdlt ist. ,, Unseren Anlageentscheidungen
liegt ein stringenter, klar strukturierter und
transparenter Investmentprozess zugrunde,
der fur den Investor jederzeit nachvollzieh-
bar ist*, ist Tindaro Siragusano, Leiter Asset

Management bei Berenberg, tUberzeugt, und
blickt dabei von seinem Biro direkt auf die
Binnenalster und das représentative Hapag-
Lloyd-Gebdude. Ein Beispiel sind die
marktneutralen Investmentstrategien mit
Total-Return-Charakter. In diesem Bereich
werden rund 1,4 Milliarden Euro gemanagt.
Hier kommt ein von Berenberg selbst
entwickeltes Multi-Faktor-Modell , Dy-
MACS* zur quantitativen Auswertung von
Mérkten (Aktien, Renten oder Gold) zum
Einsatz. Das Dynamic Market Adaptive
Combined Scoring-Modell ~ kombiniert
klassische Ansdtze der modernen Finanz-
wissenschaft mit verhaltenswissenschaftli-
chen Ansédtzen und wertet fundamentale,
technische sowie Sentiment-Indikatoren
aus. Aus der Andyse resultiert ein Scoring-
wert, dessen Hohe verschiedene Marktsze-
narien definiert.

|||||||||||||

Der im Dezember 2009 aufgelegt Publi-
kumsfonds Berenberg DyMACS Fixed In-
come Market Neutral Ul dient ds Schau-
fenster und hat in dieser kurzen Zeit 132
Millionen Euro von inditutionellen Investo-
ren eingesammelt. Der Fonds invedtiert in
ausgewdhlte Staatsanleihen européischer
Emittenten mit hoher Bonitét und kurzer
Duration. Neben den laufenden Zinseinnah-
men kénnen Zusatzertrage aus einer markt-
neutralen Rentenoptionsstrategie erzielt wer-
den. Die Strukturierung der Optionsstrate-

» Die Investmentstrategie riickt in den Mittel-
punkt der Investitionsentscheidungen und nicht
der Markt, an dem sie umgesetzt wird. &

Tindaro Siragusano, Leiter Asset Management der Be enberg Bank

gien erfolgt auf Basis des Multi-Faktor-Mo-
dells. ,,Aus der Analyse resultiert ein positi-
ves oder negatives Rentenmarktszenario, das
das Auszahlungsprofil respektive den Ge-
winnbereich der jeweiligen Optionsstrategie
in Abhangigkeit von der Schwankungsbreite
des Rentenmarktes definiert,”, erklart Sira
gusano. Die marktneutrale Fixed-lIncome-
Strategie erzielte vom 1. 1. 2009 bis 28. 2.
2010 eine Performance von 8,33 Prozent bel
einer durchschnittlichen Volatilité von etwa
zwel Prozent per annum.

Siragusano ist durch und durch Quant-
Mann: ,,2008 haben wir gesehen, dass As-
setklassen durchaus miteinander korrelieren
kénnen. Strategien dagegen lassen sich so
kombinieren, dass sie nicht miteinander
korrelieren. Daher wird meiner Meinung
nach die Investmentstrategie in den Mit-
telpunkt der Investitionsentscheidungen

www.institutional-money.com
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die im Hinblick auf ihren Einfluss und die
Wirkungsrichtung auf die Assetklassen rein
regelgebunden simultan ausgewertet wer-
den. Dieses Bewertungsprozedere wird mo-
natlich wiederholt und zur dynamischen
Anpassung der Assetklassen genutzt.” Sta
tische Allokationsstrukturen, die das jewel-
lige Marktumfeld ignorieren, sind laut Ja-
sperneite passé, denn der Mehrwert liegt in
der taktischen Allokation. , Wir nehmen das
Risko eines Marktes, wenn wir glauben,
dass es sich lohnt. Je nach Assetklasse er-
zidlen wird dabei Trefferquoten von 60 bis
70 Prozent.”

Dabel handelt es sich jewells um mal3-
geschneiderte Portfoliolésungen, die im
Hinblick auf die Ertragsvorstellungen, die
Riskopréferenzen und die Art und Anzahl
der einbezogenen Assetklassen zusammen
mit dem Kunden erarbeitet werden. Dane-
ben bietet Warburg Invest seit Kurzem auch
eine standardiserte Losung in Form eines
Publikumsfonds an. ,,Der Warburg — Mul-
ti-Asset — Select — Fonds vereint aus dem
Umfeld Aktien, Renten und Rohstoffe ins-
gesamt zwolf Assetklassen und Mérkte",
beschreibt Budinsky as verantwortlicher
Fondsmanager.

Mit dem von Pall Mall entwickelten
Risk@Work-Ansatz wird die Wertunter-
grenze des Investors gemald MaRisk be-
ricksichtigt. , Wahrend klassische VaR-An-
sétze nicht mehr as ein Warnsignal liefern
und eine Normalverteilung annehmen, gibt
Risk@Work konkrete Handlungsanweisun-
gen zur Erhatung und optimalen Bewirt-
schaftung des Risikokapitals*, sind die bei-
den Warburg-Experten stolz auf den ge-
meinsamen Ansatz. Durch die Dynamik des
Modells werden die Zugewinne aus dem
Portfolio regelméig durch regelbasiertes
Nachziehen der Wertuntergrenze gesichert.
Dadurch, dass Pal Mall mit zehn Millio-
nen Szenarien rechnet, werden nicht nur
historische, sondern auch theoretische Kurs-
verldufe simuliert, was zu einer hoheren
Konfidenz fuhrt als die 99 Prozent, die mit
VaR-Modellen erreicht werden konnen.

»Mit unserem Allokationsansatz kehren
wir zurlick zu den Urspriingen und den
Stérken eines konservativen Privatbankhau-
ses’, meint Budinsky und erganzt: ,, Was wir
unseren Kunden bieten, ist nichts anderes
as klassische Vermogensverwaltung im Ge-
wand moderner Technologie* Er erkennt
einen neuen Trend: ,, Es geht zukinftig nicht

vvvvvvvvvvvvv

»

«

Martin Mack, Geschftsfihrer von Mack & Weise

mehr darum, an einer Benchmark zu ,kle-
ben', sondern darum, durch aktives Ma-
nagement ein vom Kunden gefordertes Ri-
sko-Ertrags-Profil zuverléssig abzubilden.”

Mack & Weise: Geldanlage
d la Mittelstand

Einen vollig anderen Asset-Allocation-
Ansatz verfolgt die Hamburger Boutique
Mack & Weise GmbH, eine Vermdgens-
verwaltung mit Lizenz nach § 32 KWG Die
beiden Griinder Martin Mack und Herwig
Weise lernten sich wéhrend ihrer Bank-
aushildung kennen, studierten anschlief3end
Betriebswirtschaft und griindeten 1989 ge-
meinsam die eigene Vermdgensverwatung.
Mit drei weiteren Mitarbeitern verwalten sie
aktuell Assets im Wert von 183 Millionen
Euro. ,Wir setzen keine quantitativen Mo-
delle ein, sondern managen die Depots ver-
mdgensverwaltend, das heildt, wir steuern
unsere Investmentfonds eher wie ein mittel-
sténdischer Unternehmer. Wir hinterfragen
die konjunkturelle und volkswirtschaftliche
Situation, justieren die Aktienquote und set-
zen so unsere antizyklische Market-Timing-
Strategie um®, erklart Martin Mack.

FOTO: ©OMACK & WEISE, WARBURG INVEST



Dies gelang den beiden Managern seit
Grundung ihrer  Vermogensverwaltung
Uberzeugend. So erzielten sieim Horrorjahr
fur Aktien — 2008 — mit ihrem vermdgens-
verwaltenden Aktienfonds M&W Capital
ein Plus von 3,9 Prozent. Kein Zufall, denn
auch schon die Jahre 2000 und 2001 meis-
terten Se mit positiven Ergebnissen. M&W
agieren frei von Benchmark- und Index-
zwéngen und scheuen sich nicht, Uber 18n-
gere Phasen nicht investiert zu sein und
gegebenenfalls die Indizes auch mal an sich
vorbeiziehen zu sehen. ,,Das war beispiels-

" Es geht zukinftig nicht mehr darum, die
Benchmark zu schlagen, sondern darum, ein
Risiko-Ertrags-Profil zuverldssig abzubilden. «

Dr. Ralf Budinsky, Head of Applied Resea ch bei Warbu g Invest

weise ab Spatsommer 1999 der Fal, aswir
schon komplett aus Aktien ausgestiegen wa-
ren und kurzfristig bis Mé&rz 2000 Unrecht
hatten”, erzahlt Mack. , Erst ab dem dritten
Quartal 2002 haben wir uns aufgrund der
Ergebnisse unserer Fundamentalanalysen
entschlossen, unsere Aktienquote sukzessive
wieder hochzufahren, die dann im Friihjahr
2003 93 Prozent erreichte. Seit dem Auf-
treten der ersten US-Kreditprobleme im
Frihjahr 2007 sind wir erneut stark defensiv
ausgerichtet und ersparten so unseren Inves-
toren auch in der jingsten Abwaértsbewe-
gung Verluste. Die Aufwértshewegung seit
dem Tiefpunkt im Mé&rz 2009 haben wir
alerdings nicht mitgemacht, da wir unver-
andert dem fundamentalen Umfeld und
einer nahezu ausschlieflich liquiditétsgetrie-
benen Rallye sehr kritisch gegentiberstehen.
Dieses verschmerzen wir alerdings gut, da
wir keine Verluste auszugleichen haben.”
Momentan parken M&W bei niedriger
Aktienquote die Gelder in kurz laufenden
deutschen Bundesanleihen und in Cash.
Mack & Weise sind sich durchaus be-
wusst, dass sie mit ihrem vermdgensverwal -
tenden, nicht indexgebundenen Konzept bei
groflien Indtitutionellen nur schwerlich auf
der Watchlist landen. ,Da wir keine quanti-
tativen Modelle nutzen, sind wir auch 2000
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und 2008 nicht regelkonform gescheitert”,
macht Mack seine Sichtweise deutlich. Zu-
dem durchbrachen sie erst 2008 die Volu-
mensschallmauer von 100 Millionen Euro,
S0 dass sie das Interesse grof3er ingtitutio-
neller Investoren erst nach und nach
erwecken konnten. Inzwischen investierten
Dachfondsmanager, aber auch fondsge-
bundene Lebensversicherungen bei M&W.
Fur Dachfonds und Stiftungen passt das
Konzept von M&W gut, und insbesondere
natirlich fir den Privatanleger. Letztere
sind die Basis von Mack & Weise und be-

sreiten rund 90 Prozent des verwaltenden
Vermogens.

Die Anzahl der gemanagten Accounts ist
mit zwel bewusst sehr Ubersichtlich: ,,Nach
Einfihrung der Abgeltungsteuer verwalten
wir keine individuellen Depots mehr, son-
dern ausschliefdich zwel vermdgensverwal-
tende Publikumsfonds — den konservativ
ausgerichteten Aktienfonds M&W Capita
und den aggressiver ausgerichteten Super-
fonds M&W Privat." Beide konnen eine
Aktienquote zwischen null und hundert
Prozent haben, wohingegen Letzterer auch
in physische Edelmetdle investieren kann.
, S0 konnen wir fokussiert arbeiten und
bewegen uns bei den Transaktionen in sinn-
vollen GréRenordnungen.” Es scheint, ds
verstiinden die beiden Hanseaten nicht nur
etwas von Market-Timing, sondern auch
von Fokussierung.

Hamburg ist aber nicht nur die Heimat
interessanter Asset Manager, sondern auch
zahlreicher Family Offices. Neben Single
Family Offices, die sch aufgrund der vor
Ort ansdssigen Familien dort etabliert haben,
gibt es auch einige Multi-Family-Offices.
Beispielsweise Spudy & Co., die unmittel-
bar an der AulRendster anséssig sind, und
die zur Warburg Bank gehtrende Privatbank
Marcard, Sein & Co., die ds Family-Office-
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Bank ihren Sitz am feinen Bdlindamm hat.
Daneben falt in der Hamburger Finanzszene
die hohe Anzahl an Privatbanken auf. Bei-
spielsweise die fur ihre Holland-Immo-
bilienfonds bekannte Wadlbern Bank und die
Conrad Hinrich Donner Bank, die erst im
Sommer 2009 das renommierte Miinchener
Bankhaus Reuschel bernommen hatte und
dadurch Privatbankengewicht von Mnchen
an die Alster holte,

Ebenso ist Hamburg neben Frankfurt,
M{inchen und Kdéln ein wichtiger Versiche-
rungsstandort. Die Versicherungsgesell-
schaften treten zwar auch
as Asset Manager auf,
Uberwiegend jedoch fir
die eigenen Bestdnde. So
erklat Dr. Jorg Stotz,
Geschéftsfihrer der Sig-
nal-lduna-Tochter Hansa-
invest: ,Die Hansainvest
konzentriert sich mit Blick
auf Dritte auRRerhalb unse-
rer Gruppe auf die Konzeption und Admi-
nistration von Drittfonds und versteht sich
as Service-KAG Das Portfoliomanagement
unserer eigenen Fonds haben wir an unsere
Finanzschwester, die Signal |duna Asset
Management GmbH, ausgelagert.”

Solche Finanzhduser stehen zwar fir
inditutionelle Anleger weniger im Fokus,
prégen aber ebenfdls das Bild des gedie-
genen Finanzplatzes Hamburg. Im Ver-
gleich dazu wirkt Frankfurt fast wie ein
hektischer Emporkémmling.

Wave Management AG

Ebenfalls ein versicherungsnahes Haus ist
die Wave Management AG die sowohl als
Consultant as auch als Asset Manager tétig
ist. Die Gesdlschaft mit Sitz in Hamburg
und Hannover wurde im Januar 2000 ge-
grindet und 2006 von der VHV-Gruppe
Ubernommen. Das Beratungsspektrum von
Wave fir ingtitutionelle Anleger erstreckt
sich auf ale Fragestellungen rund um das
Kapitalanlagemanagement wie Strategie-
beratung, Risikomanagement, strategische
und taktische Asset Allocation.

Aktudl verwaltet Wave mit 35 Mitarbel-
tern Assets im Wert von rund 14 Milliar-
den Euro und betreut dabei neben den kon-
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zerneigenen Mitteln auch Kapitalanlagen
fur Dritte, vor dlem Versicherungen, Pen-
sionskassen und andere Altersvorsorge-
einrichtungen.

AlsAsset Manager liegt ein Schwerpunkt
auf Total-Return-Mandaten. In diesem
Rahmen lancierte Wave Ende 2007 auch
einen Publikumsfonds, den Wave Totd
Return. ,Der Fonds hat das Ziel, pro
Kaenderjahr mindestens 5,5 Prozent zu
enwirtschaften — mit einer Wertuntergrenze
von 90 Prozent des Fondspreises, die jéhr-
lich um die im Vorjahr erzielte Rendite an-
gehoben wird. Diesen Anspruch erfillt die
Wave seit Uber sieben Jahren fur ihre insti-
tutionellen Kunden mit einer jahrlichen Per-
formance von 6,4 Prozent bei einer jahr-
lichen Volatilitét von 6,1 Prozent*, erklért
Vorstandsmitglied Dr. Stefan Tolg. Dartiber
hinaus nutzt Wave quantitative Ansétze so-
wohl beim Overlaymanagement als auch
bel der Einzeltitelselektion.

Jahrlich angepasste
Wertuntergrenze

Schaufenster fir die Strategie ist der im
Dezember 2007 aufgelegte Publikumfonds
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»Wer in der Konigsklasse
globalen Aktienmanagements
dabei sein will, muss die
Freiheiten des Rechtsmantels
Hedgefonds zu nutzen

verstehen.

Dr. Christoph Bruns, Vorstand und Fondsmanager der Loys AG

Wave Tota Return, der mit einer Publi-
kumstranche auch Privatanlegern zur Ver-
figung steht. ,, Der Fonds hat das Zidl, pro
Kaenderjahr mindestens 90 Prozent des
Fondspreises zu sichern. Durch eine Anhe-
bung um die im Vorjahr erzielte Rendite
wird die Wertuntergrenze jahrlich ange-
passt’, erklat Rothe und figt hinzu: ,Die
Untergrenze von 90 Prozent haben wir seit
2003 in keinem Jahr voll nutzen missen.”
Im Consultingbereich Ubernimmt Wave
Mandate zur strategischen Asset Allocation
sowie das Finanzcontrolling zur laufenden
Uberwachung der Kapitalanlage und der
damit verbundenen Risiken.

Loys — globale Aktien

Nicht direkt hanseatisch, aber mit Haupt-
sitz Oldenburg auch weit im Norden
Deutschlands residiert die 1995 gegriindete
Investmentboutique Loys AG. Der globale
Aktienfondsspezialist arbeitet mit einem
kleinen Team von nur sieben Mitarbeitern.
Als Gdionsfigur gilt Dr. Christoph Bruns,
der von 1996 bis 2002 bel seinem vor-
herigen Arbeitgeber Union Investment den
globalen Aktienfonds UniGloba managte.
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Seit Januar 2005 ist er Teilhaber, Vorstand
und alleinverantwortlicher Fondsmanager
der Loys AG

Bruns managt die zwei Fonds der Loys
AG: den international anlegenden Aktien-
fonds Loys Globa sowie den im Februar
2006 aufgelegten deutschen Single-Hedge-
fonds Loys Globa MH. ,Wer in der
Konigsklasse globalen Aktienmanagements
dabel sein will, muss die Freiheiten des
Rechtsmantels Hedgefonds zu nutzen ver-
stehen“, erklart Bruns. Hinsichtlich des
Volumens hdten sich ingtitutionelle und
private Anleger etwa die Waage, aber man
kann davon ausgehen, dass Loys einen
hohen Anteil ,, Sticky Money“ in seinen bei-
den Fonds hat. Mit dem kurzlich erfolgten
Durchbrechen der Schallmauer von 170
Millionen Euro Assets under Management
und einem Track Record von nunmehr Uber
funf Jahren — der Loys Globa wurde am
1. 1. 2005 aufgelegt — soll jetzt das ingtitu-
tionelle Geschéft welter ausgebaut werden.

Erfrischend ist, dass Bruns sich traut,
vom Mainstream abzuweichen. Er gilt ds
,Old School“, obwohl er die Quant-Mode-
|e durchaus kennt, da er dariber doziert und
geschrieben hat. Bruns sucht aktiv nach
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fundamental unterbewerteten Unternehmen
weltweit und hat sein Portfolio mit nur 30
bis 50 Positionen stark konzentriert. Die
grofien zehn Positionen im Loys Global
machen aktuell 49,6 Prozent des Fonds-
vermogens aus. , Wir betreiben genuines
aktives Management und nutzen unsere
Expertise, um mit Aktienselektion und -ge-
wichtung deutlichen Mehrwert zu erzielen*,

»Wir positionieren uns als Spezialist fir
Managed Futures, da wir seit 15 Jahren
nichts anderes fun.«

Yasin Qureshi, Grinder und Vorstand Varengold Wertpapierhandelsbank AG

erkl&rt Bruns. ,, Wenn ich nicht ausreichend
viele oder keine attraktiv erscheinenden
Investitionsmoglichkeiten sehe, wird dem-
entsprechend Kasse gehaten”, ist Bruns
konsequent wertorientiert. Entsprechend
grof3 ist der Tracking Error, wobei aler-
dings die Abweichungen gegeniber dem
MSCI World TR net Euro durchweg posi-
tiv sind. Mit einer durchschnittlichen Jah-
resperformance von 5,6 Prozent seit 1. 1.
2005 und einer Standardabweichung von
17,1 Prozent gehort der Loys Global zu den
Besten seiner Klasse.

Varengold: Kein Ansatz
funktioniert durchgehend

Um eine ganz andere Assetklasse, nam-
lich um Managed Futures, geht es bel der
Wertpapierhandelshank Varengold. Steffen
Fix und Yasin Qureshi griindeten die Asset-
Management-Boutique 1995. ,Wir haben
seinerzeit als Studenten mit Erfolg begon-
nen, eine systematische Strategie zu ent-
wickeln. Es gibt aber keinen Handel sansatz,
der in dlen Marktlagen funktioniert, und so
kamen wir ziemlich schnell auf die Lésung
des Dachhedgefonds mit einem Multi-Stra-
tegie-Mix, den wir dynamisch gewichten®,
erklart Qureshi in seinem Biro mit Blick
auf die Docks von Blohm & Voss. Er fahrt
fort: ,Eigentlich haben es nur zwel Asset-
klassen geschafft, Alpha zu generieren:
Managed Futures und Long/Short-Makro-
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Strategien. Alles andere ist gehebeltes Beta.”
So investiert Varengold in verschiedene
Strategieansétze, in Futures auf Wahrungen,
Rohstoffe und Aktien und schafft es da
durch, weitgehend unkorrelierte Ergebnisse
zu erzeugen. ,Dieser Stilmix ist unser be-
sonderes Know-how, denn Trendfolger wie
Aquila, Winton oder Man Investments sind
zwar Ertragstreiber, aber im letzten Jahr

wurden sie ausgestoppt, da die Govern-
ment-Stimuli dazu fihrten, dass die Trend-
folgemodelle 2009 schlicht keine Markt-
richtung fanden, erklért Qureshi.

Da die beiden Grinder selbst als CTAs
gearbeitet haben, verstehen sie offenbar,
was qualitetiv in einer Single-Strategie pas-
siet und welcher Manager in welcher
Situation funktioniert. So fuhrt Varengold
ein quantitatives Screening Uber ein Univer-
sum von 1000 Managern durch, hat rund
100 davon auf der Shortlist und besucht un-
gefahr 50 Manager pro Jahr. Quereshi be-
leuchtet die Hintergrinde: ,Durch die In-
vedtition in Single-Strategien tauscht man
im Prinzip Marktrisiken gegen Managerri-
siken. Hier kommt unsere Expertise ins
Spiel, die einzelnen Manager zu selektieren
und zu gewichten. Wir beobachten die Ma-
nager Uber eine Periode von drel bis zehn
Jahren, bis wir ihnen Geld anvertrauen.
Durch den frihen Kontakt zu den Mana
gern sichern wir uns ein hohes Transpa-
renzniveau. Daher kénnen wir es uns er-
lauben, unser Portfolio sehr konzentriert zu
fahren; aktuell investieren wir nur mit ef
Managern. Dabel liegt unsere Zidrendite
bel zehn bis zwolf Prozent, bel einer Vola
von neun Prozent. Unser grofter Draw-
down lag seit 2006 mit 4,5 Prozent fir den
Managed-Futures-Bereich extrem niedrig.”

Varengold verwaltet heute Kundengelder
in CTA-Strategien in Héhe von rund 100
Millionen US-Dollar in zum o&ffentlichen
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Vertrieb zugelassenen Produkten und Ma
naged Accounts und betreut Kunden mit
einem monatlichen Handelsvolumen von
mehreren hundert Millionen Dollar. Fur
ingtitutionelle Investoren bietet Varengold
den Managed-Futures-Dachfonds HI Varen-
gold CTA Hedge sowie individuelle Port-
folios und den Zugang zu Derivatema-
nagern. Der Fonds it als steuertransparen-
tes Sondervermégen zum
offentlichen Vertrieb zu-
gelassen. Er schaffte 2008
und 2009 jewells eine
Netto-Performance von
+15,84 und —2,17 Prozent
und wurde damit mehr-
fach prémiert. In ene
UCITSH1-Struktur méch-
te sich Varengold vorerst
noch nicht begeben; Qureshi erklart warum:
»Da missten wir ein Bauernopfer bringen
und einen kingtlichen Index kreieren. Aber
unsere Strategie lebt von einem Trendmix
und der unterschiedlichen Gewichtung der
Strategien.”

Aquila Capital: Synonym fir
innovative Losungen

Ebenfalls eine relative junge Boutique ist
Aquila Capital, die im Hesse-Newman-
Haus in bester Hamburger Citylage angesie-
delt ist. Im Jahr 2001 von Dr. Dieter
Rentsch und Roman Rossenbroich ge-
grindet, ist Aquilain vielen Bereichen First
Mover und hat sich so einen Namen fir
innovative Investmentldsungen gemacht.
~Wir wollen frithzeitig die groRen Trends
erkennen und sie mit Aquila auch rasch
in Investmentprodukte umsetzen. Beispiels-
weise haben wir 2003 den ersten China-
Fonds nach der Asienkrise aufgelegt und as
Erste direkte Forst- und Agrarinvestments
zuganglich gemacht”, erklart Grinder und
Geschéftsfihrer Rentsch. Dabei erstreckt
sich das Know-how Uber die Bereiche Redl
Assets, Absolute Return, Derivate, Rohstof-
fe und unternehmerische Beteiligungen.
Aquila hat auch lange gewachsene Bezie-
hungen zum Branca Family Office (, Fernet
Branca') in Lugano, da Bernardino Branca,
einer der ersten (seit 1997) und durchaus
erfolgreichen  Dachhedgefondsmanager,
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partnerschaftlich in das Unternehmen ein-
gebunden ist. Aktuell verwaltet die Aquila-
Gruppe mit ihren 120 Mitarbeitern Kun-
dengelder in Hohe von mehr as 1,8 Mil-
liarden Euro, davon rund 80 Prozent fir
Ingtitutionelle.

Im Asset Management ist Aquila unter
anderem auf den Bereich der liquiden
Financial Assets spezialisiert. Hier bietet der
Manager eine grofe Bandbreite von Long-
only-Schwellenlénderaktienfonds bis hin
zu Absolute-Return- und Hedgefonds-
strategien, die in UCITS-I11-Verpackung
geliefert werden. Der AC Pharos Evolution
Fund — ein Managed-Futures-Fonds, der im
Februar 2009 aufgelegt wurde — gilt
beispielsweise ds der erste UCITSHII-
Hedgefonds. Rentsch erklart dazu: ,, Auf
diese Weise fdlt der Hedgefonds bei
Anlegern, die der Anlageverordnung un-
terliegen, nicht unter die Trashquote.
AuRerdem geben die tégliche Liquidierbar-
keit des Fonds und die Aufsicht der lu-
xemburgischen CSSF eine gewisse Sicher-
heit, was den Due-Diligence-Prozess unse-
rer Investoren verkirzt.* Die Pharos-Stra-
tegie hat sch bereits seit 2001 mit einem
Live-Track-Record bewdhrt. Selbst im Kri-

senjahr 2008 konnten die Hamburger ein
Plus von 24,7 Prozent einfahren, dagegen
wurde das Jahr 2009 allerdings mit 13,5
Prozent abgeschlossen. Insgesamt erwirt-
schaftete die Strategie aber hohe zweistel-
lige und unkorrelierte Renditen.

2008 souveriin gemeistert

Auch der AC Statigtical Value Market
Neutral 7 Vol Fund ist hervorzuheben.
Dieser im Februar 2008 aufgelegte Abso-
|ute-Return-Publikumsfonds verfolgt eine
Multi-Asset-Strategie mit dem Ziel, bei
einer Voldtilitét von sieben Prozent eine
Rendite von elf Prozent nach Kosten zu
erwirtschaften. Hierzu kooperiert Aquilamit
Prof. Harry Kat von der Londoner Cass
Business School, dessen Risikomanage-
mentsystem téglich Volatilitét, Korrelation
und weitere wichtige Parameter prift und
justiert. Der Track Record der Absolute-
Return-Strategie geht bis Juli 2004 zuriick,
und selbst im Jahr 2008 konnte sie mit 9,3
Prozent ein positives Ergebnis erzielen.
Auch im Jahr 2009 war die Rendite posi-
tiv und hat dem Fonds ein Volumen von
fast 300 Millionen Euro beschert.

vvvvvvvvvvvvv

»

«

Dr. Dieter Rentsch,
Geschiftsfishrender Gesellschafter Aquila Capital

Aquila verfolgt die Strategie, externen
talentierten Managern eine Infrastruktur zur
Verfigung zu stellen und sie auf diese
Weise frihzeitig zu binden. Rentsch gibt
zwel Beispiele: ,Die Manager des Pharos-
und des Statistical-Vaue-Fonds waren
zunéchst a's externe Manager flr uns tétig,
dann haben wir se an Bord geholt. Aktuell
testen wir drei neue Manager. Nur so
kommt man an Tdente fir Single-Strategien
heran.“ Eine @nliche Alphaplattform bietet
auch Lupus dpha mit seinem Talenthotel.

Die verschiedenen Ansédtze erfordern
auch hinsichtlich der rechtlichen Ver-
packung ein spezidisiertes Know-how:
»Wir strukturieren unsere Ansétze in Form
von Publikumsfonds, Spezialmandaten oder
Masterfonds, die wir dank unserer eigenen
KAG Alceda Fund Management S.A. effi-
Zient und auf die Bedurfnisse der Man-
danten zugeschnitten auflegen kodnnen*,
erklért Geschéftsfuhrer Rentsch. Die 2007
in Luxemburg gegrindete Tochtergesell-
schaft Alceda gilt as innovativer Private-
Label-Dienstleister. Der Strukturierer hat
inzwischen 2,5 Milliarden Euro Assets
under Administration und beschéftigt 30
Mitarbeiter. m
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