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Editorial
Renaissance

Liebe Leserinnen und Leser,

konservative Investoren hat es in den letzten Jahren hart getroffen. Zunachst wurden offene Im-
S, mobilienfonds von der Finanzkrise Gberrascht und werden mittlerweile — da zum Teil von der An-
Hier gelangen Sie zur ; teilsriicknahme ausgesetzt — iber die Bérse mit Abschldgen von mehr als -40% gehandelt. Nach
Df:ltenb:’:mf(glEH - y bereits sehr mageren Renditejahren wackeln nun Staatsanleihen westlicher Industrienationen
und damit eine Assetklasse, die uber Jahrzehnte hinweg der sichere Anlaufhafen fur Banken,
Stiftungen, Versicherungen, Unternehmen und auch fiir private Investoren war. Die Verbreitung
in den Portfolios der Investoren dirfte doch um einiges groRer sein, als es die Trash-Papiere auf
In halt amerikanische Immc.Jt.>iIien!(redite waren. Un.d die w.aren schliellich die Ursache fi]r“die Ausdgh-
nung der US-Immobilienkrise zur globalen Finanzkrise. Im Falle von Staatspleiten stiinde folglich

ein Szenario bevor, dass unsere heutige Vorstellungskraft wohl bei weitem (ibersteigen durfte.
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Renaissance der Diversifikation Renommierte Anbieter mit PIMCO an vorderster Front, Uberarbeiten eiligst ihre bisherige Allo-
kation. Nachdem nun bereits mehrere konservative Assetklassen betroffen sind und obendrein

Strategische Allokation Seite 02 auch noch der steigende Inflationsdruck auf den Marktteilnehmern lastet, wird es schwierig eine

weiterhin schwankungsarme Allokation aufrecht zu erhalten. Wer der Sicherheit der investierten
Gelder nach wie vor die héchste Prioritat einrdumt, muss neue Wege gehen und die fuhren vor-
aussichtlich nicht an schwankungsintensiveren Marktsegmenten vorbei. Méchte man das Marktri-
siko im Portfolio trotzdem niedrig halten, sind risikojustierte Investmentstile herausragender An-
lagehauser gefragt. Und auch unser bisheriges Verstandnis von Diversifikation hat die Chance

*Carmignac Patrimoine und
Aktienverwaltung long/short’
Herausragende Portfolios kombinieren

Interview mit Frank Kallmeyer, Seite 04 eine Erweiterung zu erleben. Denn um ein HochstmaR an Risikostreuung zu erreichen zahlt fiir
Devisen-Spezialist und professionelle Investoren zunehmend nicht nur Diversifikation, als Verteilung des Geldes auf ver-
Head of Trading der schiedene Assetklassen, verschiedenen Branchen, verschiedene Lénder, verschiedene Regio-
Financial Intercore GmbH nen und verschiedene Investmenthauser. Auch Handelsstile miteinander zu kombinieren, die auf
,Forex-Investments haben verschiedenen Zeitebenen im Chart arbeiten, erweist sich als Methode effektiver Diversifikation.

keinen Casino-Charakter*
Lesen Sie hierzu unseren Beitrag ,Strategische Allokation* auf der folgenden Seite.
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Strategische Allokation: Carmignac Patrimoine und "Aktienverwaltung long/short’

Durchstébert man deutschsprachige Finanzmagazine stét man auf einen Fundus interessanter Anl emo C, keiten.
Die Kontakte der Journalisten zu renommierten Fondsh&usern aber auch zu kleineren noch aufstrebenden Anbietern
bereichern Interessenten auf der Suche nach geeigneten Investments. Im Fokus stehen Anlagen, die Investoren ein
qualitativ hochwertiges Investment bieten und sehr exakt recherchiert sind. Zu erkennen ist allerdings, dass die Themen-
wahl tberwiegend auf langfristig orientierte Investmentstile ausgerichtet ist. Unsere Untersuchungen zeigen jedoch, dass

kombinieren
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lang- und kurzfristige Handelsstile geschickt miteinander kombiniert oft die besten Ergebnisse bieten.

Im Mittelpunkt medialer Aufmerksamkeit steht
zur Zeit der Mischfonds Carmignac Patrimoine
A (WKN AODPWO). Er liberzeugt mit einer kon-
stant guten Leistung, die zu Recht mit etlichen
Auszeichnungen honoriert wurde. Das Manage-
ment hat seine Qualitdt beim Aufstébern von
langfristigen Trends der globalen Finanzmarkte
unter Beweis gestellt. Ein taktisches Overlay
sorgt fur die Absicherung vor gréReren Kursein-
briichen und damit fiir ein ausgezeichnetes Ri-
sikomanagement. Trotz des mittlerweile enorm
angewachsenen Fondsvolumens fiihlen sich
Investoren bisher in sdmtlichen Marktphasen si-
cher — nicht nur wenn die Bérsensonne scheint,
sondern auch in Marktphasen, in denen die Vor-
aussetzung fur den Anlageerfolg fiir benchmark-
nahe Anlagestrategien nicht gegeben sind.

Eine herausragende Leistung mit erstklassigem
Risikomanagement zeigt in unserer Datenbank
fur Managed Accounts die "Aktienverwaltung
long/short” des Diisseldorfer Anbieters PP-Bro-
kerage. Mit der richtigen Titelauswahl und dem
richtigen Timing gelingt es Trading Advisor Marc
Wilhelms nicht nur, die Volatilitat gegeniber ei-
nem indexnahen Investment niedrig zu halten,
sondern seit Handelsbeginn auch permanent
besser abzuschneiden als diese. Branchenpro-

bleme bedingt durch die Finanzkrise, den Flash-
Crash oder die Katastrophe in Japan wurden
friihzeitig erkannt, so dass PP-Brokerage In-
vestoren nicht von Gewinneinbufen betroffen
waren. Im Gegensatz zu Carmignac ist die Hal-
tedauer der Zielpositionen allerdings teilweise
deutlich kurzfristiger. Diese kann bei der "Akti-
enverwaltung long/short” zwar durchaus mehre-
re Monate betragen, allerdings liegt auch eine
Haltedauer von wenigen Stunden vollkommen
im Rahmen der Anlagestrategie.

Kombiniert man die langfristige Orientierung
von Carmignac und die kurzfristige Ausrichtung
des PP-Brokerage Portfolios zeigt sich ein sehr
interessantes Bild. Aufgrund der spekulativen
Grundhaltung von PP-Brokerage wurde die
“Aktienverwaltung long/short” lediglich in einer
geringen prozentualen GrofRenordnung mit dem
Carmignac Patrimoine vermischt. Trotzdem
zeigt sich eine Verbesserung der Performance-
und Risikokennziffern in Bereichen, die Anle-
ger sehr stark zu schatzen wissen durften. Die
Mischung von 85% Carmignac Patrimoine und
15% “Aktienverwaltung long/short” zeigt eine
deutliche Verkurzung der Kennziffer ,langste
Verlustphase“ die bei Carmignac auf Monatsba-
sis 11 und bei der *Aktienverwaltung long/short”

Kombination zweier herausragender Anlagestrategien

8 Monate betragt. In der Kombination beider
Anlagen reduziert sich die langste Verlustpha-
se auf 5 Monate und auch der maximale Draw-
down geht auf nur -3,41% zurlck. Im Gegen-
zug konnte diese Konstellation der Anlagen im
Vergleich zur Einzelbetrachtung von Carmignac
auch einigen Mehrwert in Sachen Performance
erbringen. So steigt der durchschnittliche Jah-
resertrag im betrachteten Zeitraum um +2,04%
an.

Fazit: Eine Mischung von zwei hochwerti-
gen Anlagestrategien, eine mit langfristiger
Orientierung, die andere spezialisiert auf
schnelle Wechsel zwischen Long- und Short-
positionen, kann Investoren gleich mehrere
Vorteile verschaffen: Eine Verkiirzung der
Verlustphasen einerseits und langfristig be-
trachtet diirfte sich der Zinseszinseffekt mit
der verbesserten Jahresperformance deut-
lich bemerkbar machen. Diversifikationsef-
fekte erfolgen in diesem Fall also nicht iiber
ein erweitertes Anlagespektrum in Form von
Landern, Branchen oder Themen, sondern
liber die geschickte Kombination von kurz-
und langfristigen Handelsansatzen.
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Wahrend Carmignac langfristige Trends der globalen Finanzmarkte aufspurt, fokussiert der Handel von PP-Brokerage auf deutlich kurzfristigeren Markt-

bewegungen. Die Kombination beider Strategien zeigt eine Verkirzung der Drawdownphasen und eine Verbesserung der Performanceleistung.

— Mix mit 85% Carmignac Patrimoine A
und 15% Aktienverwaltung long/short

100% Carmignac Patrimoine A

Kennzahlen: Car_mig_nac 85% Ca_rmignac P. Aktienverw. 1400 -
Patrimoine A 15% Aktienverw. I/s  long/short
seit 12/2008 23,13% 28,56% 61,60%
@ Monat 0,75% 0,90% 1,73% 1300 1
@ Jahr 9,33% 11,37% 22,84%
pos. Monate 67,86% 67,86% 67,86% 6m
max. Monatsgewinn 4,33% 4,98% 12,57%
max. Monatsverlust -3,87% -3,41% -7,82%
max. Drawdown -3,99% -3,41% -10,59% 1.100 -
langste Verlustphase 11 Monate 5 Monate 8 Monate
Volatitlitat p.a. 6,58% 6,75% 13,88% /\/
Downside Deviation 4.17% 3,80% 8,17% 1000 +
Sharpe-Ratio 1,11 1,39 1,50
Sortino-Ratio 0,97 1,56 1,94 900 ‘
MAR-Ratio 2,33 3,33 2,16 Nov 08 Mai 09

Nov 09 Mai 10 Nov 10

Performance- und Risikokennziffern auf Basis der Monatsendstande von 12/2008 bis 03/2011. Datenquelle: Market Maker / chili-assets.de
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Interview mit Devisenspezialist Frank Kallmeyer, Intercore Financial

JForex-Investments haben keinen Casino-Charakter!”

Ausgabe Mai 2011 / 01

Frank Kallmeyer ist Griindungsmitglied und Head of Trading der Intercore Financial GmbH. Bevor er das Unternehmen zusammen mit
Pascal und Kurt Hofliger ins Leben rief, sammelte er Know-How bei etlichen renommierten Investmenthausern, wie beispielsweise der
Hornblower und Fischer Wertpapierhandelsbank oder der Varengold Wertpapierhandelsbank. Frank Kallmeyer ist seit 2001 geprufter

Borsenhandler (Eurex).

chili-assets: Herr Kallmeyer, die Managed Ac-
counts von Intercore Financial sind neu in unse-
rer Datenbank. Kénnen Sie uns Ihr Unterneh-
men bitte kurz vorstellen?

Frank Kallmeyer: Die Intercore Financial GmbH
ist ein Finanzdienstleistungsunternehmen sei-
ner eigenen Kategorie. Wir bieten Beratungs-
und Vermdgensverwaltungmandate im Bereich
Foreign Exchange an. Das Unternehmen um-
fasst dabei insgesamt vier Geschaftsbereiche
‘Forex Trading Business’, "Forex Vermdgens-
verwaltung’, ‘Forex Technologie” sowie die
‘Forex Beratung’. Intercore Financial wurde von
drei Partnern gegriindet, die liber umfassende
Erfahrung in den Bereichen Bankentechnologie
und Finanzwesen verfiigen. Das Ziel des Un-
ternehmens ist es, auf global ausgerichtetem
Niveau, Gesamtlésungen in der Asset Klasse
Devisen anzubieten. Um wirklich Gesamtlésun-
gen auch anbieten zu kénnen, damit ein echter
Mehrwert fiir die Kunden entsteht, bietet Inter-
core Financial mit den vier Geschéftsbereichen
eine interdisziplinare Herangehensweise.

chili-assets: Wie kommt es, dass Sie sich aus-
schlieflich dem Handel von Wahrungen widmen
und was zeichnet lhr Management auf diesem
Gebiet besonders aus?

,Kunden erhalten ein
Investment zugeschnitten auf
Ihre Gewinn- & Risikobereit-
schaft”

Frank Kallmeyer: Durch unser sehr erfahrenes
Héandlerteam, welches nun uber ein Jahrzehnt
vorwiegend Erfahrungen in der Asset Klasse
Devisen sammeln konnte, sind wir der festen
Uberzeugung, dass eben genau diese in Ver-
bindung mit einem breiten ,Know-How“ einen
nachhaltigen Mehrwert fir unsere Kunden ge-
nerieren kann.

chili-assets: Omega Investment, SwissPrime
Investment, RetailPro Investment und MTS In-
vestment Edition’s sind die vier Managed Ac-
counts die Sie anbieten. Kdnnen Sie uns diese
Produkte bitte erlautern?

,,Wir verfolgen ein
3 Stufen
Risikomanagementprinzip“

Frank Kallmeyer: Die Intercore Financial hat
einen Korb an erfolgreichen Strategien definiert,
welche fir alle Produkte eingesetzt werden. Da-
her basieren die Produkte grundlegend aus den
4 selben Handelsstrategien. Bei der Strukturie-
rung der Managed Accounts wurde primar auf
die Risikobereitschaft sowie die Gewinnerwar-
tung der Kunden geachtet. Durch unterschied-
liche Risiko- sowie Gewinnparametrierung
ergeben sich komplett eigene Ansatze. Die so-
genannten 4 Subsysteme basieren auf zeitlich
definierten Parametern sowie Chartmustern auf
Basis von signifikanten Retracement-Levels.
Durch die Variation der Transaktionsvolumen
ergeben sich verschiedene Risikoklassen. Un-
serer Meinung nach macht es keinen Sinn fiir
jedes Managed Account ,das Rad neu zu er-
finden“. Wenn eine Strategie funktioniert und
dementsprechend erfolgreich operiert, macht
es auch Sinn, diese in allen Produkten einzu-
setzen.

chili-assets: Gibt es einen Fokus auf bestimm-
te Wahrungspaare?

Frank Kallmeyer: Der Fokus liegt klar auf
den europaischen- sowie dem amerikanischen
Markt. Die asiatischen Wahrungen sind durch
die Zeitverschiebung sowie den zum Teil un-
kontrollierbareren Markten schwieriger einzu-
schatzen.

chili-assets: Konnen Sie uns die einzelnen
Systeme/Komponenten beschreiben?

Frank Kallmeyer, Head of Trading

Frank Kallmeyer: Die Komponenten basieren
auf den Major Wahrungspaaren (GBPUSD, EU-
RUSD, EURGBP). Die Systeme basieren nicht
auf komplexen Berechnungsgrundlagen oder
Indikatoren, sondern analysieren den Markt-
verlauf nach typischen Merkmalen, wie Ruck-
kauf-Starke, Trendentwicklung, Primar- und
Sekundarwiderstande und Unterstitzungen und
handeln dementsprechend.

chili-assets: Wenn man verschiedene Han-
delssysteme miteinander kombiniert ist das
grundsatzlich eine sehr begriiRenswerte Diver-
sifikation fur den Investor. Allerdings kénnen
Verluste auch gleichzeitig in mehreren Syste-
men vorkommen. Auf welche, beziehungsweise
welchen Ebenen findet das Risikomanagement
statt und wie wird es durchgefihrt?

Frank Kallmeyer: Wir verfolgen ein 3 Stufen
Risikomanagementprinzip. Zunachst hat jedes
System seine eigenen Risikoparameter, sprich
eine maximale Verlustbegrenzung pro Tag und

Anbieter Managed Account Manager offizieller Start Broker Kontofiihrung | Mindestanlage | checked by chili-assets.de
Intercore Financial SWISSPRIME Frank Kallmeyer 08/2010 MIG Bank Euro 100.000 Euro ja
Intercore Financial MTS AUTOSYSTEM vollautomatisch 07/2010 MIG Bank Euro 10.000 Euro ja
Intercore Financial OMEGA Frank Kallmeyer 05/2009 MIG Bank Euro 25.000 Euro ~ derzeit im Prifungsverfahren
Intercore Financial RETAILPRO Frank Kallmeyer 08/2010 MIG Bank Euro 10.000 Euro = derzeit im Prifungsverfahren
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Handelswoche. Dies gilt als sogenannte Stufe
1. Die Stufe 2 ist ein systemuUbergreifendes Ri-
sikomanagement, falls 2 von 4 Strategien einen
Tagesverlust von 3% ausweisen, so werden die
weiteren Systeme automatisch deaktiviert und
der Handel wird ausgesetzt. Die Stufe 3 wird
direkt von der Risikokontrolle (ibernommen,
das Tradingteam uberwacht die Systeme auf
allfallige Probleme und berechnet die Verlust-
strecke. Sollte diese den maximalen Wochen-
wert Ubersteigen, werden die Systeme inaktiv
geschaltet.

chili-assets: Drawdowns sind Phasen, die je-
der Investor, der auf aktiven Handel setzt einkal-
kulieren muss. Welche ,Risikofahigkeit* muss er
fur lhre Managed Accounts mitbringen?

Frank Kallmeyer: Das betreute Klientel der
Intercore Financial besteht aus konservativen
Anlegern ab 25000 Euro bis zu hoch riskan-
ten Spekulanten, welche hohe Renditestrecken
erwarten. Durch die Produktvielfalt konnen wir
praktisch jedem Kunden das passende Invest-
ment-Produkt anbieten. Die Risikoféhigkeit der
Kunden kann in einem personlichen Gesprach
eruiert und dem Kunden das dementsprechen-
de Produkt demonstriert werden. Wir definieren
eigentlich nicht direkt die Risikoparameter, son-
dern die gewlinschte Renditeerwartung. Anhand
von diesem Wert, kdnnen wir dem Kunden die
Méoglichkeiten sowie die Risiken aufzeigen.

chili-assets: Weshalb bieten Sie lhre Manage-

mentleistung ausschlieBlich in Form von Mana-
ged Accounts an? Ware ein Zertifikat oder ein
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Investmentfonds nicht auch eine Lésung gewe-
sen?

Frank Kallmeyer: Wir erarbeiten seit 2 Mona-
ten ein Produkt auf Basis eines ,Strategie Zerti-
fikats®, jedoch sind die rechtlichen Gegebenhei-
ten in der Schweiz sehr strikt. Wir denken aber,
dass wir Anfang nachsten Jahres ein Zertifikat
nach Schweizer Finanzrecht etablieren wer-
den.

chili-assets: Interessant fir die Finanzdienst-
leister unter unseren Lesern dirfte sein, dass
Ihre Managed Accounts auch fir den Vertrieb
zuganglich sind. Welche Voraussetzung muss
ein Finanzdienstleister erfillen, um ihre Mana-
ged Accounts mit in sein Angebot aufnehmen
zu kénnen?

L,Jedes Investment sollte auf
eine langere Zeit betrachtet
werden.

Frank Kallmeyer: Der Vertrieb unserer Pro-
dukte ist einer der Kernpunkte bei der Intercore
Financial. Das beste Produkt bringt nicht viel,
wenn es nicht publik ist. Die Intercore Financial
hat sich in der Schweiz einen Namen als Forex
Vermogensverwalter gemacht und streckt ihre
Fihler jetzt in die Nachbarlander Deutschand,
Osterreich und Italien aus. Die Vermittlung un-
serer Produkte hangt dort natirlich von den
rechtlichen Grundlagen des jeweiligen Landes
ab. Finanzdienstleister kdnnen sich gerne uber
unsere Webseite oder telefonisch bei uns mel-
den, um die Mdglichkeiten zu besprechen.

Ausgabe Mai 2011 / 01

chili-assets: Die meisten Managed Account
Anbieter schreiben ihren Kunden keine Min-
desthaltedauer vor. Weshalb legen Sie Wert auf
eine Haltedauer von mindestens 3 bis 6 Mona-
ten mit Kiindigungsfrist von einem Monat?

Frank Kallmeyer: Jedes Investment sollte auf
eine langere Zeit betrachtet werden. Viele Kun-
den sind neugierig und schauen fast im Stun-
dentakt auf lhr Konto und dessen Entwicklung.
Mit dieser Mindesthaltedauer méchten wir den
Kunden klar vermitteln, dass ein Forex-Invest-
ment keinen Casino-Charakter haben muss,
sondern sich auch als Langzeitinvestment eig-
net. Nach den ersten 3 Monaten sehen viele
Kunden wie sich das Investment entwickelt und
kénnen dann |hre Entscheidungen treffen.

chili-assets: Was erhalten Kunden, wenn sie
sich fir Intercore Financial entscheiden?

Frank Kallmeyer: Kunden erhalten ein Invest-
ment zugeschnitten auf Ihre Gewinn- & Risi-
kobereitschaft bei einem seridsen Finanzhaus
in der Schweiz, sowie den telefonischen oder
elektronischen Kontakt zu jeder Zeit.

chili-assets: Herr Kallmeyer, vielen Dank fiir
lhre Erlauterungen.
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