Asset-Allocation

Angehote sind heute
wenig zeitgeman

Nur die Mischung von Aktien und festverzinslichen Wertpapieren mit alternati-
ven Anlageklassen erzeugt zufrieden stellende Diversifikationseffekte.

Zu diesem Ergebnis kommt das INFINANZ Institut fiir Finanz- und Investitions-
management bei einer Analyse der Rendite- und Risikostrukturen von Anlage-
portfolios unterschiedlicher Zusammensetzung.

Entgegen der allgemein vertretenen An-
sicht, dass der Vertrauensverlust der Anle-
ger in die Markte vor allem auf wirtschaft-
liche oder steuerpolitische Ursachen
zurliickzufithren sind, sieht das Miinchner
Institut die vorherrschenden Probleme
durch die nicht mehr zeitgeméafien Ange-
bote in den Anlageprodukten begriindet.
Die in der Portfoliotheorie geforderte Di-
versifikation der Investitionen innerhalb
der Gruppe der Traditional Assets bewirke
langst keine zufrieden stellende Risikore-

duktion mehr,da sich Aktien und verzins-
liche Wertpapiere in ihren Wertentwick-
lungsverlaufen immer weiter angenahert
hétten und sogar schon eine weitgehen-
de _Parallelitat” erreicht worden sei, heif3t
es in der Studie.

INFINANZ hat Rendite und Risiko in
einem Multi-Asset-Portfolio mit wissen-
schaftlichen Methoden untersucht. Das
berechnete Portfolio setzte sich aus den
Anlageklassen Aktien, festverzinsliche
Wertpapiere, geschlossene Immobilien-
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fonds, Schiffsfonds und Venture Capital-
Beteiligungen zusammen. Inshesondere
Immobilienfonds und andere geschlos-
sene Beteiligungsgesellschaften erwie-
sen sich in der Riickschau laut Analyse
als besonders krisenresistent und zuver-
lassig. Mit diesen Eigenschaften qualifi-
zierten sie sich als geeignete Basis eines
jeden Anlageportfolios,so die Analysten.
Die weitreichende Unabhéangigkeit ihrer
Wertentwicklungszvklen zu denen der
traditionellen Anlageklassen bewirke in
der Mischung der beiden Anlageformen
eine der aktuellen Marktsituation ange-
messene Risikominimierung.

Die kurzfristigen und erheblichen Wert-
steigerungen an den Borsen zum Ende
der neunziger Jahre hétten zu einem un-
kritischen Anbieter- und Anlegerverhal-
ten gefithrt, in dem das hohe Risiko der
- trotz scheinbarer Diversifikation ein-
seitigen — Anlagestrategie zu wenig be-
riicksichtigt worden sei. Das habe bei
privaten wie institutionellen Investoren
zu hohen Verlusten gefiihrt — bis hin zur
drohenden Insolvenz.



