Analyse

Athena Ul

Gastbeitrag von Jirgen Dumschat, AECON Fondsmarketing GmbH

WKN: A0Q2SF
Portfoliomanager: LeanVal Asset
Management AG

Volumen: 72,0 Mio. EUR
Auflegungsdatum: 23.6.2008

Typ: Strategiefonds Optionsstrategie
defensiv

Jiirgen Dumschat ist gelernter Bankkaufmann
und Marketing-Fachwirt. Seir 1988 ist die
Investmentbranche sein Betiitigungsfeld. Von
Anfang an bat er sich auf vermogensverwal-
tende Fonds spezialisiert. Mit seinem Pool, der
AECON Fondsmarketing GmbH, betreut
er Finanzdienstleister auf hohem Niveau.
Als Organisator der alljahrlichen Hidden
Champions Tour und weiterer Veranstaltungs-
reihen hat er sich als Protagonist des Segments
»vermogensverwaltende Fonds bundesweit
einen Namen gemacht. Er ist Mitinitiator

und Jurymitglied der Boutiquen Awards,
beriit einen ,aktivistischen Dachfonds“ und har
in seinem V'V-Basis-Newsletter Kennzahlen

und Betrachtungsweisen entwickelt, die eine
verstindlichere Beurteilung der Leistungsfii-
higkeit von Fonds begiinstigen.
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Ein Fonds, der in 29 von 32 Monaten ein
positives Ergebnis erzielte und damit in
elf von 14 Verlustmonaten des DAX posi-
tiv performt hat, ist per se eine starke
Erginzung fiir das Anlegerportfolio. Ein
Fonds, dessen schlechtestes Monatsergeb-
nis lediglich -0,82% und dessen lingste
Underwater-Phasen (Verlust- plus Aufhol-
phase) bislang nur 78 Kalendertage betrug,
lisst Investmentgourmets mit der Zunge
schnalzen. Der héchste Drawdown konnte
auf 2,95% limitiert werden. Wer nun
glaubt, es handele sich um einen Absolute-
Return-Fonds, der letzten Endes nur die
Kosten verdient und ansonsten um die
Nulllinie oszilliert, der irrt gewaltig.

Sichtbarer Erfolg
Die Athena-Strategie ist eine Options-
strategie, die man bei LeanVal Asset Ma-
nagement (frither: Conservative Concept
Portfolio Management) vor allem nutzte,
um die Aktienportfolios institutioneller
Mandanten zu ,versichern. Uber mehr
als 20 Jahre hat diese Strategie, zunichst
als Zertifikat und seit 2008 im Rahmen
des Athena Ul, genau das gemacht, was
ihre Aufgabe war. Im Rahmen des Fonds
war der Erfolg jedoch nicht visibel. In 13,5
Jahren hat der Fonds unter dem Strich nur
ein (kumuliertes) Plus von knapp 13%
erwirtschaftet. Wer den Fonds isoliert
betrachtete, war ,not
amused . Also entschloss
man sich, den Erfolg der
Optionsstrategie sichtbar
zu machen. Zum Beginn
des Jahres 2022 wurde
die Optionsstrategie
mit einem Portfolio
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Zusammenwirken mit der ,, Korridorstra-
tegie®, bei der das Risiko der Optionen
tiber viele kleine Einzelschritte moglichst
minimiert wird, prisentierte sich der Fonds
nun so wie oben beschrieben. Dass er da-
bei seit Strategicanpassung (siche Grafik
per 13.9.2024) bislang eine annualisierte
Rendite von 5,85% erzielte, weckt Erinne-
rungen an ein Fabelwesen, dem nachgesagt

wird, dass es fiir Eier, Wolle und Milch sorgt.

Basisbaustein

Eine Calmar Ratio (annualisierte Rendi-
te in Relation zum Maximum Drawdown)
von nahezu zwei seit Strategiewechsel im
Verbund mit den anfangs aufgezihlten
Vorteilen machen diesen Fonds nicht nur
fiir defensive Anleger zu einem ganz be-
sonderen Basisbaustein. Offensichtlich
schreckt die Historie, die bis Ende 2021
eben nur die Ergebnisentwicklung der Opti-
onsprimienkomponente zeigt, Anleger
und Berater gleichermaflen ab, weshalb
die Grafik nun die Entwicklung zeigt, die
aufgrund der aktuellen Strategie erzielt
wurde. Das Volumen von nur 72 Mio. EUR
steht in krassem Missverhiltnis zu den
auf8erordentlichen Leistungsmerkmalen
dieses Konzepts. Die Zukunft dieses vor
mehr als 16 Jahren aufgelegten Fonds hat
gerade erst begonnen. Pridikat: unver-

zichtbar! [

Wertentwicklung des Athena Ul seit Strategieanpassung (1.1.2022 bis 13.9.2024)
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