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anfalligkeit des S&P-500-Index abbildet, oder alternativ Op-
tionsstrategien mit Einzelpapieren. Den zweiten Weg bilden
direkte Investments in Aktien mit traditionell niedriger Vo-
latilitdt und damit auch geringeren Kursrisiken.

Ausnutzen hoher Volatilitdt ... So spielt etwa der Assena-
gon-Fonds(WKN: A2PKY5), mit Mindestanlage 100 000 Euro
gedacht fiir Gro8investoren, via Optionen Aktiengruppen
unterschiedlicher Volatilitidt gegeneinander aus. Ahnlich ge-
zieltin Volatilitdt bei weit geringerem Einsatz investiert der
Lyxor-S&P-500-Vix-Futures-ETF (LYXOPM) des franzosi-
schen Investmentriesen Amundi. Der Fonds versucht, den
Vix-Index via Futures nachzubilden. Damit eignet er sich als
direkte Spekulation auf Angstausbriiche an der Borse. Diese
kommen zwar nur sporadisch, dann lohnt es sich aber (s.
Chartr.). Bei schwacher Vola brockelt der Wert des ETF we-
gen der Rollverluste bei Auslaufen/Neukauf der Futures vor
sich hin. Die beste Strategie somit: hinlegen bei mtider S&P-
500-Volatilitat und warten auf den nachsten Ausbruch. Da-
nach aber auch rasch verkaufen und Gewinne sichern.

Den dltesten Vola-Fonds legte ibrigens HSBC Trinkaus be-
reits 2002 mit dem Aktienstrukturen Europa (724591) auf.
Er verfolgt einen weit defensiveren Ansatz mit Optionsstra-
tegien aufkonservative Discountzertifikate an europaischen
Aktienmarkten. Nach lange soliden Resultaten schwachelte
eraber zuletzt. Eine stetigere Wertentwicklung zeigt der Op-
toflex des Vermogensverwalters Feri(A1J4YZ, siehe Chartr.),
gleichfalls mit defensiver Strategie: Der Grofiteil des Portfo-
lios von immerhin zwei Milliarden Euro wandert in kurzlau-
fende oder variabel verzinste Anleihen. Daneben fungiert der
Fonds als Stillhalter bei Verkaufsoptionen meist aufden ame-
rikanischen S&P-500-Index, deren Ausiibungspreis weit
unter den jeweiligen Kursen liegt. Flir die Kaufer dieser Op-
tionen bietet der Optoflex damit eine Art Versicherung vor
extremen Kurseinbriichen. Steigt die Nervositit an den
Markten, steigen auch die kassierten Optionspramien. Das
Idealumfeld fiir den Fonds ist so eine hohe erwartete Volati-
litat, ohne dass es zu nachhaltigen Kursriickgangen (Versi-
cherungsfall) kommt.

Diese Fonds sind eher als Depotbeimischung gedacht mit
dem Ziel des mittelfristigen Werterhalts, auch real, also in-
klusive einer flihlbaren Rendite bei gleichzeitig geringer Kor-
relation mit anderen Anlagen. Das Kassieren dicker Vola-
Pramien peilt ebenfalls der Volatility Risk Premium von
Lupus Alpha an (A1J9DU). Er bedient sich dazu einer Opti-
onsstrategie mit Aktienindizes, die aufein Portfolio erstklas-
siger kurzlaufender Euro-Anleihen draufgepackt wird.

... oder erwiesener Resistenz. Weniger kompliziert und
anspruchsvoll geht es bei Investments in Aktien zu, die tra-
ditionell eine hohe Kursstabilitat aufweisen. ,Low Volatili-
ty"“, geringe Volatilitit, heifdt dieser Ansatz im Borsenlatein.
Hier gibt es eine grofiere Auswahl allein an ETFs, die Indizes
nachbilden, welche aus resistenteren und daher auch in Kri-
sen stabileren Aktien bestehen. Gut schlug sich in der Ver-
gangenheit so zum Beispiel der weltweit investierende
Xtrackers-MSCI-World-Minimum-Volatility-ETF (A1103F,
s. Chart r.). Eine Alternative nur fiir US-Aktien bildet der
SPDR S&P 500 Low Volatility (A1J3PA), fiir Europa deriSha-
res Edge MSCI Europe Minimum Volatility (A1]783). [ |
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Fonds fiir gewisse Zeiten

Meist wenig los und lahme Kurse, aber in Krisen
geht’s zur Sache: Corona brachte dem Lyxor-ETF vor-
Uibergehend satte 300 Prozent Plus, Ukraine 35 Pro-
zent und der neue Bankencrash bisher 15 Prozent.
Lyxor-S&P-500-VIX-Futures-ETF
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Eichhornchen-Strategie greift

Die 2022er-Borsenbaisse setzte dem Optoflex, lange
mit sehr stetigem Trend, wegen haufiger Options-
auslibung sichtbar zu. Steigende Pramieneinnahmen
bringen den Fonds aber bald wieder auf Kurs.

Feri Optoflex P

prozentuale Entwicklung seit 11.2018, in Euro

ra .
Lo el .

! 10
2018 19 20 21 2 2023

Quelle: Bloomberg

Sicherheit zuerst

Der MSCI-World-Minimum-Volatility-Index und ETFs
darauf umfassen globale Aktien mit hoher Kurssta-
bilitat, voran Titel wie Merck & Co., Pepsico, Waste
Management, Nestlé. Das lohnt vor allem langfristig.
Xtrackers-MSCI-World-Low-Volatility-ETF
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