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- Was bei der

- Vermaogensanlage
wirklich zdhlt
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Dr. Stephan Skaanes, CFA, CAIA, Senior
Imvestment Consultant PPCmetrics AG und
: Lehrheauftragter der Universitit Zirich.

an kennt die Problema-
Mlik aus dem Alltag: Im
Tagesgeschiift bleibt kei-

ne Zeit fiir strategische Projekte

oder fiir die wichtigen Dinge des

| privaten Lebens. In der Vermi-

- gensanlage besteht dieselbe Prob-

lematik. Investoren sehen sich
glich mit neuen Anlageideen

| konfrontiert: Soll man nun in

| Gold, afrikanische Linder oder

i doch lieber in Solaraktien inves-

eren? Dabet geht oft vergessen,

welches die wirklich wichtigen

Anlageemscheide sind.

‘mpirische Studien zeigen, dass
der wichtigste Anlageentscheid
| die Anlagestrategie (d.h. die grobe
| Aufteilung des Vermiigens aufun-
terschiedliche Anlagekategorien
und insbesondere auf Aktien und
. Obligationen) ist. Die Anlagestra-
| tegie bestimmit langfristig mehr
als 90% des Anlagerisikos, Beziig-
ich der Anlagerendite ist die An-
lagestrategie sogar noch bedeu-
¢ tender. Aktives Portefeuille-
. management zeigt sich empirisch
| als Nullsummenspiel. lm Durch-
schnitt und nach Kosten gelingt es

«Die disziplinierte
Einhaltung einer
Anlagestrategie fiihrt
zu erfolgreicheren
Anlageresultaten.»

der Mehrheit der Vermiigensver-
{ walter nicht, eine faire Bench-
| mark zu iibertreffen.
| Esempfiehltsich deshalb eine sys-
tematische Vorgehensweise bei
der Vermiéigensanlage.

1. Bestimmung eines persin-
lichen «Risikobudgets». Aufgrund
desselben kann die spezifische
Anlagestrategie hergeleitet wer-

. den. Dieser wichtige Schritt er-
folgte friiher oft mittels einer pau-
schalen Einteilung in «konservati-
i ves oder saggressives Anlagepro-
file. Heute stehen quantitative
Madelle und Simulationen zur
Verfilgung, welche dem Investor
aufzeigen, wie sich die gewiihlie

| Strategie in der Vergangenheit be-
wiihrte, wie sich diese in der Zu-

. kunft mit einer gewissen Wahr-
| scheinlichkeit verhalten wird und
welches Verlustpotenzial diese
aufweist.

2, Effiziente Umsetzung der Anla-
gestrategie: Die Anhiiufung von
unterschiedlichen Produkien mit
' je einer anderen «Investment-
Idee ist weder diversifiziert noch
kostengiinstig. Anlagevehikel, die
ch an breiten Marktindizes aus-
richten, sind besser geeignet,

3. Festlegung, wie bei Abwei-
chungen von der Anlagestrategie
aufgrund von Marktschwan-

i kungen zu reagieren ist (sog. Re-

| balancing): Auch hier erweist sich
| ein systematisches Handeln als
vorteilhaft: Wird jede Anlagekate-
| gorie mit einer Bandbreite verse-

| hen, so besteht bei einer Verlet-
ng derselben Handlungsbedarf.
Diese Vorgehensweise zwingt den
Investor zu einem antizyklischen

| Anlageverhalten.

| Die disziplinierte Einhaltung ei-

i ner Anlagestrategie fiihrt zu er-

! [olgreicheren Anlageresultaten im
. Vergleich zum Verfolgen von In-

| vestmenttrends. Die frei gewor-

| dene Zeit kiinnte dann fiir die
wichtigeren Dinge im Leben ver-

{ wendet werden.




