ASSET ALLOCATION

> Auf das Team kommt es an

Beim FuBlball entscheiden die richtige Aufstellung und das Zusammenspiel dber
Sieg oder Niederlage, Fur die langfristige Vermagensplanung gilt dasselbe.

Asset Allocation:

Entscheidend fiir den Anlageerfolg
Mit dem Anstof des Spicls Portugal gegen
Grivchenland im Dragio-Stadion in Porig
beginm am 12, Juni 20004 dic Fugball-
Europameisterschall. Wer nach dem End-
spicl am 4. Juli den Siegerpokal mit nach
Hawse nehmen darf, hangt nicht vorrangiz
davon ab, welche Mannschaft die besten
Einzelspicler hat. Gewinnen wind das beste

Team, dessen Trainer die optimale Aul |
stellung seiner Spicler gewdhlt hat. Denn |
nur wenn sich Yerteidiger, Mitelfeld- |

Spieler, Stirmer und Torwart in ihren
Starken optimal erginzen, kinnen Tor-
chancen genutzt und Angriffe der gegne
rischen Mannschaft erfolgreich abgewehrt
werden. Far eine erfolgreiche Anlage-
strategie gilt genan das gleiche. Ausschlag-
gebend fur den Erfolg einer langfristigen
Kapitalanlage ist nicht etwa, dass Anleger
die besten Eingeltivel und Anlageprodukie
herauspicken. Viel wichtiger nech ist die
Asset Allocation, also die ausgpewogene
Verweilung des Kapitals aof unterschied-
liche Anlageklassen,

Optimale Aufstellung der
Vermogensklassen

Genan soowie jedes FuBhallieam, besiehi
ein erfolgreiches Anlegerdepol aus offen-

siven und defensiven Spiclern. Far eine
erfolgreiche Vermagensplanung missen
sich Assetklassen wie Immaobilien, Aktien
uid Renten optimal ergidnzen. Den Grund-
stein fur die Praxis der professionellen
Vermagensstrukturicrung  legte Harry
Markowitz 1952 mit seiner Modernen
Portlelio-Theorie. Markowite zeigle, dass
es nicht aofl das Risike der einzelnen
Assetklassen ankommt, sendern darauf,
welchen  Risikobeitrag zum  gesamien
Portfolio sie leisten.

Perfektes Zusammenspiel durch
geringe Korrelation

LEin gutes Portfolio ist eine ausbalan-
cierte Einheit, die dem Investor gleicher-
maBen Chancen und Absicherung unter
ciner Vielzahl von miglichen Entwick-
lungen hicter®, sagt Markowiz, Seine
Madderne Portfedio-Theorie weigt, wie cin
solches optimales Portfolio susammen-
gestellt wird. Dabei kommt es daraul an,
Anlageklassen xo kombinieren, die maog-
lichst gering korrelleren, das heigt, die sich
in unterschicdlichen Konjunkturplasen
unabhingig voncinander entwickeln. Der
Grad des Fusammenspicls der Yermd-
gensklassen wird durch Kerrelationskoef-
fizienten ausgedrockl.

wnd Merton Miller 1940 die hislste wissen-
schafiliche Auszeichnung, den Nobelpreis.
Yerichen wird dicser an Wissenschaftler,

| die .der Menschheit den grogien §
i | geleistet haben®, Der Nutzen der Portfolio:
Fir seine Moderne Portfolio Theorie erhiclt |
Markowitz gemeinsam mit William Sharpe |

Theorie: Sie zeigt Anlegern, wie sie mit
geringstem Risiko hichst mogliche Erirage
erziclen. Odder, wie der Fubball-Kaiser
Franz Beckenbaver sein Erfolgsrezept
umschrich:  Flach spiclen, hoch gewinnen®,

Aktien und Renten: Ein Dream-Team?

Aktien und festverzinsliche Wertpapiere gelten als Anlageklassen
mit geringer Korrelation. Eine Studie von Prof. Dr. Franz-loseph
Busse vom Minchner Institut fiir Finanz- und Investitionsmanage-
ment Infinanz zeigt allerdings, dass durch die Kombination von
Aktien und Renten allein keine ausreichende Streuung erreicht
wird. Denn der Gleichlauf zwischen Aktien und festverzinslichen
Wertpapieren hat sich seit Markowitz® Analysen werstarkt. Der
Korrelationskoeffizient, der friiher bei 0,25 Prozent lag, liegt heute
bei 0,6 Prozent - Tendenz steigend (moglich sind Werte von -1 bis
+1). .Schuld hierfiir tragt”, so die Studie, .die sich verdndernde
Qualitit der globalen Vernetztheit”, vor allem in der Kommu-
nikation. So genannte non-traditional Assets wie Immaobilien-,
Schiffs- und Private Equity-Fonds korrelieren laut Studie kaum oder
gar nicht mit Aktien und sind darum eine wichtige Erganzung des

Portfolios.




