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INTERVIEW MIT SERGEJ CRASOVSCHI,

——

GRUNDER UND GESCHAFTSFUHRER PORTFOLIO ADVICE:

,»,Das globale Niedrigzinsum-
feld wird langer anhalten”

Segej Crasovschi verfiigt liber mehr als 15 Jahre Berufserfahrung bei internationalen Ban-
ken mit Schwerpunkt im Bereich Multi Asset Solutions. Im Interview erlautert er warum
sich der Absolute Return Multi Premium Fonds gut zur Diversifikation fiir traditionelle

Portfolien eignet.

Herr Crasovschi, sind Multi-Asset-Fonds besonders
gut geeignet, um den Herausforderungen des anhal-
tenden Null- bis Negativzinsumfelds zu begegnen?

Das aktuelle Marktumfeld ist grundsatzlich eine groBe
Herausforderung flr alle Investoren. Wir befinden uns in
einem globalen Niedrigzinsumfeld, welches scheinbar
auch noch langer anhalten wird, und sichere Anleihen
werfen zum groBen Teil keine Renditen mehr ab. Hinzu
kommt die deutlich gestiegene Korrelation von traditio-
nellen Assetklassen wie Aktien, Anleihen und Wahrungen,
was eine effektive Diversifikation im Portfolio schwieriger
gestaltet. Seit geraumer Zeit werden die Markte zudem
stark von den Zentralbanken beeinflusst, was zu haufige-
ren und starkeren Schwankungen gefihrt hat.

Multi-Asset-Fonds versprechen oftmals, dem Anleger
die schwierigen Entscheidungen zur richtigen Portfolio-
Allokation (Aufteilung der Assetklassen) und zum richti-
gen Timing abzunehmen. Jeder Anleger sollte sich aber
selbst fragen, ob dies im genannten Umfeld so ohne
weiteres mdglich ist und ob vergangene Renditen von

bekannten Multi-Asset-Fonds eine starke Aussagekraft
fir die Zukunft besitzen. Deshalb ist es sicherlich sinn-
voll, vor allem die Strategie eines Fonds mit Hinblick auf
die zukUnftige Entwicklung zu analysieren und weniger
nur auf historische Performancedaten zu schauen.

Was zeichnet den Investmentansatz des Absolute
Return Multi Premium Fonds aus?

Der Investmentansatz des Absolute Return Multi Premi-
um Fonds wird bereits seit 2009 erfolgreich umgesetzt.
Der nun aufgelegt Fonds soll mdglichst unabhangig
vom aktuellen Marktumfeld eine jahrliche Rendite nach
Kosten von 4-5% erzielen bei einer einstelligen Volatili-
tat. Daflr fokussiert er sich schwerpunktmaBig auf die
Investition in Multi Asset Risikoprdmien. Mdégliche Bei-
spiele hierfir sind Carry, Dividenden, Konvexitat, Me-
an-Reversion und Volatilitat. Als Assetklassen kommen
Aktien, Zinsen, Wahrungen und Rohstoffe (ohne Nah-
rungsmittel und Tiere) in Betracht, wobei es keine festen
Allokationsgrenzen gibt. Wesentlich fir das Risikoma-
nagement ist auch die Méglichkeit, bis zu 100% der An-
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lagegelder in Cash umzuschichten. Dadurch bleibt der
Ansatz sehr flexibel und kann — je nach Marktsituation
— auf veranderte Gegebenheiten reagieren. Im aktuellen
Marktumfeld sind die attraktivsten Pramien aus den As-
setklassen Aktien und (mit Abstrichen) Rohstoffe zu er-
zielen, wobei Investitionen in den Assetklassen Zinsen
und Wahrungen vor allem unter dem Gesichtspunkt der
Absicherung interessant sein kdnnen (Makro-Hedge).

Worin unterscheidet sich der Fonds von klassischen
Multi-Asset-Ansatzen?

Der Absolute Return Multi Premium Fonds unterscheidet
sich von anderen Fonds insbesondere dadurch, dass
grundsétzlich keine direktionalen Investments in Akti-
en oder Anleihen eingegangen werden. Spekulation auf
steigende oder fallende Markte findet somit nicht statt.
Stattdessen werden interessante Pramien vor allem
Uber Derivate investiert, welche ein asymmetrisches Ri-
sikoprofil erzeugen (Begrenzung von Gewinnen im Aus-

Anzeige

tausch fir hohe Verlustpuffer). Wichtig ist hierbei, dass
— anders als bei anderen Konzepten — der Fonds nicht
nur Optionen verkauft und somit Tail-Risiken eingeht,
sondern insbesondere auch gerne Optionen kauft. Wei-
terhin ist die Strategie nicht von Prognosen oder Timing
abhéngig, denn beide Komponenten sind erfahrungsge-
maB sehr unsicher. So ist beispielsweise die aktuelle und
sich fast wochentlich wiederholende Diskussion um den
Zeitpunkt und die H6he méglicher Zinserhéhungen nicht
wirklich relevant fir die Strategie. Aufgrund des grund-
sétzlichen Verzichts auf Investments in Anleihen weist
der Fonds auch kein besonderes Zinsrisiko (Duration)
auf. Anders als einige andere Fonds oder auch (Smart
Beta) ETFs investiert der Fonds auch generell nicht in
systematische / quantitative Strategien sondern nutzt
interessante Opportunitaten durch aktives Management.

Koénnten Sie einige Positionen aus dem Fonds nen-
nen, die derzeit besonders gut laufen bzw. in Zu-
kunft noch interessanter werden kénnten?
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Eine aktuell sehr interessante Risikopramie ist die Di-
vidende, genauer gesagt, die Dividende aller im Euro
Stoxx 50 enthaltenen Blue Chips. Diese Risikopréamie
wurde sehr erfolgreich im Fonds investiert, wobei Uber
bdrsengelistete Derivate das Aktienkursrisiko ausge-
schaltet werden konnte. Es spielt fir den Ertrag also
keine Rolle, ob die Aktienkurse zukinftig steigen oder
fallen, solange die Unternehmen weiterhin eine Dividen-
de bezahlen (Stichwort: Dividendenkontinuitat). Hierbei
konnten Renditen zwischen 6-8% jahrlich gesichert
werden bei einem Puffer von tUber 35% bezogen nur auf
die Dividendenzahlungen. Zum Vergleich: Sollte dieser
Puffer tatsachlich erreicht werden, wirden die Aktien-
kurse aufgrund der Bewertungsmethode (Dividenden-
Diskont-Modell) wahrscheinlich ins Bodenlose stirzen.

Weiterhin wurde erfolgreich in die Risikopramie Konve-
xitét investiert, schwerpunktmaBig in Europa, aber auch
teilweise in Japan. Wahrungsrisiken gegenlber dem
YEN wurden dabei vollstédndig abgesichert. Wahrend
die Laufzeiten der Dividenden-Positionen im Bereich
von einigen Jahren liegen kdnnen, betragen die Laufzei-
ten bei Konvexitat eher wenige Monate.

Warum sollten Anleger den Absolute Return Multi
Premium Fonds ins Depot buchen? Wo kénnen sich
Interessierte regelmaBig liber die Entwicklung des
Fonds informieren.

Investoren sollten grundséatzlich jedes Investment genau
analysieren, sowohl individuell als auch mit seinen Aus-
wirkungen auf das Gesamtportfolio. Aufgrund der be-
schriebenen Parameter konnte sich der Absolute Return
Multi Premium Fonds gut zur Diversifikation flr traditio-
nelle Portfolien eignen, welche haufig in Aktien und An-
leihen investiert sind. Zu diesen Assetklassen sollte der
Fonds eine nur sehr geringe Korrelation aufweisen bei
vernachlassigbaren Zinsrisiken (Duration). Bei Erreichen
einer stabilen Rendite von 4-5% nach Kosten misste
der Fonds zuséatzlich auch eine sinnvolle Ertragskompo-
nente im Portfolio darstellen. Je nach Portfolio-Aufstel-
lung kénnte ein solches Investment entweder als Alter-

native zu Anleihen bzw. Corporate Bonds oder auch im
Bereich der liquid Alternatives verbucht werden. Fir In-
vestoren wurden zwei Anteilsklassen aufgelegt mit der
WKN A2AGM1 (Mindestinvestment 100.000 EUR) bzw.
WKN A2AGM2 (ohne Mindestinvestment).

Interessierte Anleger kdnnen die offiziellen Dokumente
direkt von Universal-Investment (KVG) beziehen oder
sich auch auf meiner Webseite bzw. Gber E-Mail mit
monatlichen Reports lber die Fondsentwicklung infor-
mieren. In kirzeren Abstanden schreibe ich zuséatzlich
regelmaBig Uber aktuelle Ideen und konkrete Umset-
zungsbeispiele auf Guidants, auf meinem Experten-
desktop Portfolio Advice, wo interessierte Anleger auch
Uber die Chat-Funktion in einen direkten Austausch tre-
ten kdénnen.

Die Fragen stellte Helge Rehbein.

Sergej Crasovschi ist Grin-
der und Geschéftsfuhrer der
Portfolio Advice GmbH und
verfligt Uber mehr als 15
Jahre Berufserfahrung bei
i internationalen Banken mit

z ‘ Schwerpunkt auf der Bera-
&N tung institutioneller Investo-
ren in Deutschland und Osterreich. Wahrend dieser
Zeit hat er zahlreiche Transaktionen mit Investoren
umgesetzt und innovative Ldésungen im Bereich
Multi Asset erfolgreich entwickelt und implemen-
tiert. Portfolio Advice ist Initiator und Berater des
Absolute Return Multi Premium Fonds mit Fokus
auf empirischen Risikopramien und einer Zielrendi-
te von 4-5 Prozent p.a. nach Kosten. Auf Guidants
unterhalt Crasovschi seinen Expertendesktop Port-
folio Advice.

aut Portfolio Advice folgen
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