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In jeder Marktsituation fiir
Anleger Ertriige zu erwirtschay-
ten lautet die Devise des neu auf
den Markt kommenden Fonds
Salus Alpha Equity Hedged.

Anfang September ist es soweit: Salus Al-
pha Equity Hedged soll als neuartiger
Fonds durch seine geringe Volatilitat und
seine Marktneutralitdt neuen Wind in das
Anlagegeschift bringen. Mit erwarteten
Renditen von 10 - 12% p.a. hebt er sich
vor allem durch seine Fahigkeit jede Markt-
situation zu meistern von herkommlichen
Anlage-Fonds ab. Er nutzt Marktschwan-
kungen aus und verspricht Anleger in je-
der Lage positive Ertrage.
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Frrererning

Fonds, die um Anleger buhlen, gibt
es wie Sand am Meer. Umso mehr
muss man bei der Auswahl die Spreu
vom Weizen trennen und selektie-
ren, welche Fonds-Konzepte sich
wirklich lohnen und ertragreiche Per-
spektiven bieten kénnen. Beim Sa-
lus Alpha Equity Hedged wurde ein
durchdachtes und transparentes
Fonds-System auf Basis des LSX In-

dex geschaffen, bei dem Anleger

Von Expertenwissen profitieren

vom Expertenwissen von tiber 30
Long/Short Aktienfonds-Managern
profitieren kénnen. Durch die Kom-
bination verschiedener Investment-
anséatze kann damit auch in turbu-
lenten und schwer einschéatzbaren
Marktsituationen ein Mehrwert fir
Anleger sichergestellt werden, der
weit Uber die Méglichkeiten von
Long-Only Anséatzen hinausgeht.
lhre BE-Special-Redaktion
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Der Salus Alpha Equity Hedged (,SA Equity Hed-
ged*) ist ein Fonds, der in den LSX - Long/Short
Equity Index investiert, der von der Alternative-In-
dex GmbH aufgelegt und von der Wiener Borse
berechnet wird.

Der Fonds ist eine Weltneuheit, da er aufgrund
seiner durchdachten Struktur dem UCITS III Reg-
lement entspricht und somit fiir alle Investoren
europaweit verfligbar ist. Ein Mindestinvestitions-
volumen von lediglich 100 Euro und die tagliche
Handelbarkeit der Anteile sprechen fiir sich und
machen den Fonds gerade auch fiir Kleinanleger
zu einem lohnenden Investment.

Der LSX Index weist seit 1997 eine Performance
von fast 16% bei einer Volatilitat von rund 3% aus*
Der Index setzt sich aus bis zu 30 qualifizierten
Long/Short Aktien-Fonds Managern weltweit zu-
sammen, was eine fachgerechte Beurteilung der
Marktlage und ein optimiertes Chancen-Risiko-
verhaltnis fir das Gesamtportfolio garantiert.

Die grosse Anzahl an etablierten Experten si-
chert, dass auch kleinste Marktschwankungen aus-
genutzt und durch den Einsatz von Long und Short
Aktien Positionen sowohl bei steigendem als auch
bei fallendem Marktumfeld positive Ertriage erzielt
werden konnen. Die Manager im Universum des
LSX werden nach der jeweils angewandten Sub-
Strategie kategorisiert. Diesen Sub-Strategien wen-
den wir uns im folgenden Teil genauer zu.

SA Equity Hedged
Long/Short
Equity
Index
(LSX), 09%
Cash &
other, 1%

Leng Short
WVariabole Bias, 2%

>

Salus Alpha mit neuer Investment-ldee

® Manager dieser Sub-Strategie gehen sowohl
Long- (Kauf-) als auch Short- (Leerverkauf-) Posi-
tionen ein. Hierbei werden die beiden Portfolios
(Long und Short) getrennt behandelt, jede Posi-
tion wird fundamental und individuell bestimmt
und begriindet. Aktien, die der Manager als unter-
bewertet erachtet, werden gekauft, andere, die als
uberbewertet befunden werden, werden leerver-
kauft.

o Oft positioniert sich der Manager auch in Ak-
tien, bei denen ein bestimmtes Ereignis bevor-
steht (,Catalyst), das den Aktienkurs in eine be-
stimmte Richtung tragen konnte. Das Gesamt-
portfolio kann daher je nach ,Richtung® der
bevorstehenden Events eine Netto Long oder Short
Exposure aufweisen.

LEX Portfolio

Markzt Meutral,
4%

Long Bias, 40%

Der LSX Index mit einem diversifizierten Portfolio dient als Basis fiir den Fonds
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® Zu den weiteren Merkmalen der Long/Short
Variable Bias gehort es, zusétzlich zu Einzelposi-
tionen des Ofteren hochliquide Positionen in Ak-
tienindizes oder ETFs einzugehen, um die Ge-
samtexposure kurzfiistig und flexibel entsprechend
der Marktmeinung des Managers zu steuern. Meist
handelt es sich hierbei um Short-Positionen, die
eingesetzt werden, um in einem schwachen Markt-
umfeld das Gesamtportfolio zu schiitzen.

@ Die Anzahl der eingegangenen Positionen
héangt vom individuellen Stil des Managers und
von seinem Universum ab. Die meisten Manager
fiihlen sich mit einem Portfolio von 30-40 Long -
und 20-40 Short-Positionen wohl, da so ausrei-
chende Diversifikation erreicht wird, das Portfolio
aber dennoch iiberschaubar bleibt. Die Positio-
nen sind meist in Core- und Satellite-Positionen
unterteilbar, wobei Core-Positionen langerfristige
Investmentthesen darstellen, wihrend Satellite-
Positionen verwendet werden, um kurzfristige Han-
delsopportunititen auszunutzen.

® Manager im Bereich Long Bias investieren
dhnlich wie Long/Short Variable Bias-Manager,
unterhalten jedoch grundsitzlich eine Netto-Long-
Exposure im Portfolio. Durch fundamentale Ak-
tienbewertung und durch den Fokus auf Aktien,
die durch spezielle Ereignisse eine Wertverande-
rung zu erwarten haben (,Catalyst“) und somit vom
Marktumfeld weitgehend unabhéngig sind, kon-
nen diese Manager auch in einem negativen Markt-
umfeld positive Ertrage erzielen. Dartiber hinaus
tragen in einem solchen Umfeld natiirlich auch
Short Positionen zum Ergebnis bei.

o Im Market Neutral-Bereich werden tiblicher-
weise Long- und Short-Positionen von miteinan-
der korrelierenden Aktien eingegangen, wenn der
Manager der Ansicht ist, dass zwischen den Titeln
eine voriibergehende Fehlbewertung besteht. Durch
die Erstellung kombinierter Long- und Short-Po-
sitionen wird die Investmentthese gegeniiber ex-
ternen Marktbewegungen weitgehend isoliert. So-
bald die Fehlbewertung durch den Markt korri-
giert wird, realisiert der Manager einen Gewinn.

SALUS ALPHA EQUITY HEDGED

BALANCE FUR IHR PORTFOLIO

S—

Die Nettoexposure des Gesamtportfolios wird in
einem engen Spielraum um O gehalten.

o In dieser Strategie unterhalten die Manager
iiblicherweise bis zu 100 Long- und Short-Posi-
tionen, um ihre Zielrenditen zu erreichen und das
Risiko im Portfolio gering zu halten. Die Halte-
dauer individueller Positionen héngt von der je-
weiligen Investment-These des Managers ab.

® Manager in diesem Bereich verwenden stati-
stische, meist computergestiitzte Modelle, um fehl-
bewertete Aktien zu identifizieren und entspre-
chende Portfolios zu erstellen. Der Investmentan-
satz entspricht in etwa dem der Market Neutral
Long/Short Equity-Manager, ist jedoch starker stan-
dardisiert und meist voll automatisiert.

@ Durch die maschinelle Unterstiitzung sind die
Statistical Arbitrage-Manager in der Lage, eine
grosse Anzahl an Aktien im Portfolio zu halten.
Weiters zeichnen sie sich durch hohe Handels-
frequenz und daher kurze Haltedauer pro Posi-
tion aus. Portfolios mit bis zu 600 Aktien, deren
Positionierung téaglich adjustiert wird, sind tiblich.

vip.salusalpha.com/sacm/ehex.asp
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Das Portfolio des an der Wiener Borse notierten
LSX - Long Short Equity Index, auf dem der Salus
Alpha Equity Hedged basiert, besteht zum Stand
August 2007 aus einer Gewichtung von mehr als
50% ,Long Bias“. Etwa 40% sind auf Basis des
,Long Short Variable Bias“-Ansatzes aufgebaut,
unter 10% ,Market Neutral“ bzw ,Pair Trading".
Der LSX hat derzeit keine Exposure zu Statisti-
cal Arbitrage Managern, da dieser Bereich die vo-
latilitats-abhéngigen Index Kriterien nicht erfiillt.
Einen beispielhaften Ausschnitt aus dem aktuell
Portfolio des LSX, das zurzeit 30 verschiedene Be-
standteile z&hlt, bieten folgende Manager.

Sandler Plus |S&P 500
Jahresertrag 2007 bis Mitte August [+26,87% -0,82%
Ertrag Juli 2007 +10,90% -3,20%
Ertrag August {Monatsmitte) +0,17% -3,34%
Yolatilitat 2007 11,69% 9,61%
Negative Monate 2007 1 wvon 8§ 4 wvon 8
Bester Maonat +10,90% +4,33%
Schlechtester Monat -1,45% -3,34%

Dieser Long/Short Equity Manager mit Fokus
auf Nordamerikanische Aktien, welcher derzeit ei-
ne Gewichtung von 3,20% besitzt, zeichnete sich
durch konstante Outperformance des relevanten
Aktienmarktes aus.

Candela 0J Stoxx 50

Jahresertrag 2007 bis Mitte August |+10,87% -0,85%
Ertrag Juli 2007 -0,47% -3,87%
Ertrag August {Monatsmitte) +0,59% -3,39%
Yolatilitat 2007 3,98% 8,78%

Megative Monate 2007 2 won 8 3 von 8
Bester Monat +2,08% +4,03%
Schlechtester Monat -0,47% -3,87%

Der mit derzeit 3,50% gewichtete Long/Short
Equity Manager Candela mit Fokus auf Europai-
sche Aktien verzeichnete ebenfalls konstante Out-
performance des relevanten Aktienmarktes.

Gartmore S&p 500
Jahresertrag 2007 his Mitte August |+5,93% -0,82%
Ertrag Juli 2007 -0,23% -3,20%
Ertrag August {Monatsmitte) +0,54% -3,34%
Yolatilitat 2007 2,41% 9,61%
Megative Maonate 2007 2 won g 4 won 8
Bester Monat +1,57% +4,33%
Schlechtester Monat -0,23% -3,34%

Unabhangig vom Gesamtmarkt lieferte der
Long/Short Equity Manager Gartmore L/S US mit
Fokus auf US-Aktien in der Vergangenheit kon-
stante Ertrige mit geringer Volatilitat. Die Ge-

wichtung im Long Short Equity Index betragt der-
zeit 3,7%.

Blickt man auf die historische Riickrechnung*
des SA Equity Hedged, so zeichnet sich eine kon-
tinuierliche positive Entwicklung ab.

Historische Wertentwicklung*

200

150

Die Entwicklung seit dem Jahr 1999

Noch deutlicher zeigt sich die erfreuliche Ent-
wicklung des SA Equity Hedged, wenn man diesen
mit einer Long-Only-Assetklasse wie zZB dem DAX
vergleicht. Wiahrend der Deutsche Aktienindex nach
Verlusten im Béarenmarkt erst vor kurzem wieder
das Niveau des Startjahres (Break-Even) erreichte,
konnte sich der SA Equity Hedged nahezu ver-
doppeln.

Entwicklung des Salus
Vergleich mit anderen

SA Equity Hedged und der DAX seit 1999

* Historische Riickrechnungen und historische Er-
trége lassen keine Riickschliisse auf die kiinftige
Wertentwicklung zu.
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Borse Express: Den Salus Alpha Equity Hedged be-
zeichnen Sie selbst als ,, Weltneuheit mit einer durch-
dachten Struktur”. Worin besteht diese Neuheit?
Oliver Prock: Hedge kommt aus dem Englischen und
bedeutet absichern. Equity Hedged bedeutet somit
Aktien gesichert. Wir werden bei der aktuellen Bor-
sephase wieder daran erinnert, dass Aktienkurse nicht
immer nur steigen sondern auch fallen konnen, et-
wa wie in den Jahren 2000 bis 2003. Damals konn-
ten regulierte Fonds nicht zu 100% Cash halten oder
Einzeltitel shorten. Die einzige mogliche Absiche-
rung waren Shorts durch Index Futures. Kein Long
Only Fondsmanager hat diese Moglichkeit wahrge-
nommen. Short zu gehen ist eine andere Disziplin
als Long zu gehen. Wenn Sie eine Long Position ha-
ben und Sie liegen falsch, dann wird die Position im-
mer kleiner in Threm Portfolio und irgendwann hat
sich das Problem erledigt. Bei einer Short Position
wird Thr Problem aber immer grosser. Short ist defi-
nitiv eine andere Disziplin als Long. Sie benotigen
dafuir Experten. Long Only Manager sind in der Re-
gel dafiir nicht ausgebildet.

Welche Vorteile hat man nun durch den Einsatz von
Long/ Short Strategien?

Wie erwahnt kann man durch Short Positionen
auch in fallenden Mirkten verdienen. Nebenbei re-
duzieren Sie damit Thr Gesamtrisiko im Portfolio
und sichem dessen Werterhalt. Somit haben Sie mehr
,Firing Power“, wenn es wieder nach oben geht, d.h.
Sie konnen dann mehr Aktien kaufen und somit ei-
ne bessere Performance erzielen. Die Long Aktien-
positionen sind durch Short Positionen abgesichert.
Die Entscheidungen werden von 30 Long/Short Ak-
tienfondsmanager getroffen. Jeder dieser Manager
verfolgt eine klar definierte Strategie in einem defi-
nierten Sektor. Dadurch gibt es auch eine exzellen-
te Diversifikation im Portfolio.

Salus Alpha ist die weltweit erste Gesellschaft, die
Hedge Fonds Strategien nach dem UCITS III Re-
glement anbietet. Was bedeutet dies genau?

Ein UCITS Fonds ist ein von der EU regulierter
Fonds, der dem europiischen Investmentfondsge-
setz unterliegt. Ein regulierter Fonds in Spanien
funktioniert genau gleich wie ein regulierter Fonds
in Osterreich, man nennt dies auch Europapass.
Durch den Europapass kann ein Fonds grenz-
iiberschreitend vertrieben werden. Salus Alpha ist

Oliver Prock, SA Financial Services GmbH

es als erster Gesellschaft weltweit gelungen, Alter-
native Investment Strategien im strengen Korsett
eines UCITS Fonds abzubilden.

Fiir den Investor bedeutet dies, dass er den hoch-
sten Anlegerschutz und die beste Liquiditit bekommt.
Die Fonds von Salus Alpha sind die einzigen, die
Multi Manager Exposure mit tiglicher Liquiditat an-
bieten konnen. Dartiber hinaus ermoglicht das UCITS
Reglement, dass Investoren in ganz Europa in die
Fonds investieren konnen, sobald die Vertriebszu-
lassung erteilt wurde. Zusammenfassend bietet der
SA Equity Hedged dem Privatinvestor ein Veranla-
gungsinstrument, das bis dato nur Grossanlegern
und High Net Worth Individuals zugénglich war.

Deizeit redet der ganze Markt iiber die Subprime-
Kiise in den USA. Ist der Salus Alpha Equity Hed-
ged Fonds im Subprime-Geschéift indirekt investiert?

Die Subprime Kirise ist ein Kapitel fiir sich. Wir se-
hen, dass sich der Markt verandert hat. Durch Easy
Leverage und Financial Engineering entstehen plotz-
lich Korrelationen in Instrumenten die es nicht ge-
ben sollte. Somit sind alle Sektoren von der Subpri-
me Kirise betroffen. Diese Krise hat sich von einer
Subprime Kiise zu einer Finanzkrise entwickelt. Oh-
ne Einschreiten der FED wiére auch der vollstandi-
ge Kollaps des Systems vorstellbar gewesen. In so ei-
nem Szenario funktioniert die Diversifikation nicht
mehr. Wir sprechen von einem Korrelation Eins
Event. Cash ist King in so einem Szenario. Um ihre
Frage zu beantworten: Der Fonds ist indirekt im Sub-
prime-Sektor auf der Short-Seite engagiert, um in
Sektoren zu profitieren, in denen die Aktienkurse
wegen der Subprime-Krise unter Druck geraten sind,
zB. Finanzdienstleister und Bauunternehmen.

vip.salusalpha.com/sacm/ehex.asp


http://vip.salusalpha.com/sacm/ehex.asp

B EXPRESS

EXPRESS

August 2007

Seite 6

THE STORY

Salus & Alpha

Mit dem Salus Alpha Equity Hedged im Rahmen der UCITS lll von Long/Short Aktien profitieren

Bei Salus Alpha handelt es sich um eine Schwei-
zer Alternative Investment Gesellschaft mit Nieder-
lassungen u.a. in Osterreich, den Niederlanden,
den USA, Liechtenstein und Indien. Das Kern-
team des innovativen Investment-Unternehmens
ist bereits seit 1994 im Bereich Alternative In-
vestments (Al) titig und verfiigt iiber eine breite
institutionelle Kundenbasis in Europa.

Gegriindet wurde die Salus Alpha Group
2001/2002, die ersten Produkte im Bereich Al-
ternative Investments kamen bereits 2002 auf den
Markt. Der erste Fonds nach dem UCITS Regle-

Das Angebot im Detail:

® Angebot: Salus Alpha Equity Hedged

o Emittentin: Erste Sparinvest
Kapitalanlage GmbH

@ Manager: Salus Alpha Capital
GmbH

® Rechtsform:  UCITS IlI

o ISIN: ATO0000A062W6 (A)
AT0000A062X4 (T)

® Angebotsfrist: 10.08.07 bis 7.09.2007

o 1. Auflagetag: 10. September 2007

® Preis: 100 Euro je Anteil

e Aufschlag: Ausgabeaufschlag
zur Abgeltung der Aus-

gabekosten: 5,55%

1 Anteil stellt die kleinste
handelbare Einheit dar

o Handelbarkeit:

ment wurde 2003 auf den Markt gebracht. Nach
der Akquisition der Alternative-Index Ltd. 2005
brachte Salus Alpha 2006 die ersten Alternative
Investment Indices auf den Markt, in die tiglich
investiert werden kann.

Salus Alpha managed derzeit ca. 400 Mio. Eu-
ro an Kundengeldern und ist spezialisiert auf Al-
ternative-Investments mit unterschiedlichen Ver-
anlagungsstrategien: Multi Manager - Multi Stra-
tegy, Multi Manager - Single Strategy sowie Single
Manager - Single Strategy. Das Unternehmen bie-
tet UCITS III Fonds, strukturierte Alternative In-
vestment Produkte und Foreign Exchange Over-
lay Losungen an.

95% der Kunden von Salus Alpha sind institu-
tionelle Investoren wie Pensionskassen, Versi-
cherungsgesellschaften und Banken. Der restli-
che Kundenkreis besteht aus investitionsstarken
Privatpersonen. Investoren aus Zentral-Europa
bilden die Hauptzielgruppe: die meisten Investo-
ren stammen dabei aus den deutschsprachigen
Landern Schweiz, Deutschland, Osterreich und
Liechtenstein, aus Skandinavien (Schweden, Nor-
wegen, Finnland und Dinemark) sowie aus siid-
europdischen Staaten wie Spanien, Italien und
Portugal.
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