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ALTERNATIVE ANLAGEKLASSE

Dank Volatilitat zu stabilen Ertragen

CHRISTIAN POLLONI

orweg: Die Volatilitit misst den

s / Umfang der Schwankungen eines

Finanzinstruments. Mathema-

tisch gesehen handelt es sich um die An-

nualisierung der Standardabweichung sei-

ner Kursbewegungen. Investoren bevor-

zugen in der Regel Produkte mit tiefer Vo-

latilitdt oder solche mit einem hohen Ren-
dite-Volatilitdtsverhaltnis.

Der Optionsmarkt hat sich seit den
1970er Jahren stetig entwickelt. Bei der
Berechnung des Optionspreises spielt
nebst anderen Parametern die Volatilitat
des zugrunde liegenden Wertes eine
entscheidende Rolle. Aus diesem Grund
fiihrte die CBOE (Chicago Board Options
Exchange) 1993 den Volatilititsindex
VIX (Volatility IndeX) ein, der Investoren
ermoglicht, in Echtzeit das durchschnittli-
che Volatilititsniveau von Call und Put
Optionen auf den S&P 500 zu verfolgen.

Eine eigenstindige
Anlageklasse

Heutzutage stellen Volatilititsprodukte
eine eigenstidndige Anlageklasse dar. Mit
dem Erfolg des VIX, entwickelte die
CBOE in 2004 Terminkontrakte (Futures)
auf Volatilitdt und im 2006 dann Optio-
nen auf diese Futures. Beide Produkte er-
moglichen somit Investoren, Positionen
in Bezug auf die Entwicklung der Volati-
litdt einzugehen - sei dies zur Absiche-

«Besonders in fallenden
Mirkten verhilt sich
der Fonds Master Volatility
widerstandsfahig.»

rung eines Aktienportfolios oder zur Er-
zielung zusitzlicher Ertrige. Der Erfolg
solcher Derivate stieg insbesondere wih-
rend der Finanzkrise 2008.

Aufgrund der steigenden Nachfrage
wurden im Jahr 2009 auch Exchange-Tra-
ded Funds (ETF) auf VIX-Terminkon-

trakte eingefiihrt, die fiir Anleger einfa-
cher handelbar sind und einen deutlich
einfacheren Zugang als Futures-Kon-
trakte bieten.

Bedeutende Risikoprimie
zugunsten von Volatilitit

Wie kann man nun mit Produkten dieser
Anlageklasse Rendite erzielen? Zuerst ist
wichtig zu erinnern, dass die Volatilitat
ein asymmetrisches Verhalten aufweist.
In turbulenten Zeiten an den Finanz-
mirkten kann der Preis der Volatilitit
sehr schnell auf hohe Niveaus ansteigen,

HISTORISCHE PERFORMANCE DES FONDS

== AIP - Master Volatility (nur fiir qualifizierte Anleger)

160 Total Return’: 56,99%

i Annualized Return: 9,12%
' Volatility2 9,48%
140 Max. Drawdown?: ~13,9%

n
130 Sharpe Ratio®: 0,75
120
10
100
1) since 19.8.2019
90 2) weelly basis
2019 2020 2021 2022 2023 2024 3) average risk-free rate = 2%

fallt aber nicht im gleichen Tempo und
Intensitit, wenn sich die Mirkte beruhi-
gen. Diese Asymmetrie bietet dem Ver-
kaufer von Volatilitit eine lukrative Risi-
koprimie vorausgesetzt, man sichert sich
gleichzeitig gegen unerwartete Anstiege
der Volatilitdt, um grosse Verluste zu ver-
meiden.

Der Investitionsprozess des Fonds Mas-
ter Volatility basiert auf der Strategie,
durch den Verkauf aus den oben beschrie-
benen Risikoprimien Ertrige zu erzielen:
einerseits mittels Optionen, hauptsichlich
auf den S&P 500; andererseits mittels VIX-
Terminkontrakten, um vom iiblichen Con-
tango dieses Marktes zu profitieren. Beim
Letzteren gilt: je weiter entfernt der Zeitho-
rizont, desto grosser die Unsicherheit, was
nichts anderes bedeutet, als dass beispiels-
weise die dreimonatige Volatilitit in der
Regel hoher handelt als eine einmonatige.

Annualisierte Rendite
von iiber 9%

Volatilitidt zu verkaufen bedeutet, direkt
den Marktturbulenzen ausgesetzt zu sein.
Entsprechend wird der Investitionspro-
zess im Fonds Master Volatility besonders
sorgfiltig umgesetzt. Dieser beinhaltet die
Gesamtrisiken grundsitzlich gering zu
halten und bedingt dazu ein rasches Han-
deln beim Eintreten ungiinstiger Phasen,
um Verluste zu begrenzen.

Seit seiner Lancierung im August 2019
weist der Master Volatility Fund eine an-
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nualisierte Netto-Rendite von iiber 9%
auf. Der vollumfinglich quantitative Ma-
nagementprozess, entwickelt vom Fonds-
manager Christian Polloni mit iiber 20
Jahren Erfahrung, hat sich in allen Markt-
phasen bewiesen. Besonders widerstands-
fahig verhilt sich der Fonds in fallenden
Mirkten, mit beispielsweise einem maxi-
malen Verlust von nur 10,3% wihrend der
COVID-Krise, gegeniiber dem S&P 500
mit minus 31,8%.

Als Beimischung in ein klassisches
Portfolio bestehend aus Anleihen und Ak-
tien, bietet der Master Volatility Fund eine
interessante Alternative zur Diversifika-
tion - dies in Bezug auf die Anlageklasse,
als auch in Bezug auf die Korrelation der
Renditen.

Weitere Informationen www.activenf.ch



