Auswege aus
dem Zinstief

Groldiinvestoren furchten um ihre
Renditeziele. Neue Anlagestrategien
konnten ihnen helfen.

» Studie: Sogenannte Risiko-
pantasSirategie zeigt Starken.
¥ Verbesserung des Risiko-
Rendite-Verhilinisses moglich.

Anke Rezmer
Frankfurt

ungern nach Rendite,
Dorsten nach Sicher
heit - immerweker aus-
einander klaffen diz Be-
dirfnissa von Grofan-
legem, weil die finsen in Buropavor-
erst rekordniedrig bleiben. Der
Diruck anf Imvestoren wie Versiche-
numgpen und Pensionskassen mimmt
1, neue Ertragsquellen zu finden,
um kiimdtig thre laufenden Verpflich-
tungenwie Betriebsrenten oder Le-
bensversicherunpen erfillenzu kon-
nen funehmend diskutiersn sie Mo-
delle aus der Kapitalmarkttheorie,
die in Portfolicstrategien gepossean
werden und helfen sollen, die Fendi-
te derVermbgenvor allem zuverste-
tigen. Experten raten, die komple-
¥en Sirategien genan zu profen.
LDer Druck fir Grofinvestorean
nimmi o=, erklan Ammd Wiede-
mann, Professor fiir Finanz- und
Bankmanapement an der Universitat
siegen am Rande einer Konferenz.
Hintergrund- In den nachsten Jahren
laufen massiv relativ put verzinste
staatsanleiben aus, deren Kupons
noch im hohen einstelligen Bereich
liegen. Digse milssen Grofinvestoren
ersetzen, fir als sicher peltende Pa-
pierewerden solche Zinsenwohl sal-
ten. Daher sehenviele Grofimesto-
ren die rund vier Prozent Rendite,
die s im Schnitt jahrlichverdienen
mikssen, als pefahrdet an. Bei siner
Umirageunter 109 Grofianlepgern er-
fubr das Fondshaus Union Iovest-
ment, dass knapp die Halfte meint,
bereits im kommenden Jahr jhre
selbst pesteckten Anlaperiele nichtzu
erreichen. Dazu passt, dass mit fast

einem Fimfiel doppelt sovieke Anke
perwie imYorjahr angeben, dass die
Rendite ihres Vermipgens bei A nlags-
entscheidungen im Vordergrund
steht. Sicherheit nenmen Twar wei
Dirittel alswichtigstes Kriterium, vor
einem Jlahr waren es aber noch fast
&0 Proment. Weil mun Anbeihen nicht
mehr genug Rendite abwearfen und
Aktiervermiigen zusehr schwanken,
suchen Anleper nach Strategien mit
hiiheren Ertrigen und fir sie ertris
lichen Wertschwankungen.

Wissenschartler Wiedemann hat da-
her In elner Studle Oberprift, was e
ne Kombination bestimmer Strate-
gien auf der Grundlage von Aktien-
mirkten bringt. bei denen die

Hisikogewichtung aller Strategien

pheich ist (Risikoparit2t): 5o stellt er

einen Aktienindsx fir unterbewerte- Handler an der Bérse
te Tited einem breiteren Index pegen- Mew York: Stark

ober - soliert damit den Risikoauf
schlag filr unterbewertete Titel. 5o
setzt er zudem aufVorteile kleiner
Firmen und von A ktien, die muiletzt
oberdurchschmittlich waren, und
solche mit geringer Wertschwan
kumig. [iese Hisikogew ichte gleicht

schwankende Kursa
schrecken Anlager ab.

Stabilere Renditen durch Risikoparitat-Strategie

Rendite und Wertschwaniung cer wergengaen
aein Jzbra in Prosent®
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er immer wieder an, reduziert also
eine Strategie etwa mit hoherer
Wertschwankung und erhitht eine
weniger riskante. Ergebnis: ein hit
herer Entrapsaufschlag gepeniber
Anlapen ohne Risiken im Verhilinis
zur Wertschwankung. Der Strategie-
mix entwickelte sich nach Berech
nungvon'Wiedemann in denvergan-
penen zehn Jahren klar stabiler als
eintypisches Mischportfolo aus Ao
leihen, Aktien und Rohstoffen (Gra-
fik).

Kombiniert man diesan Strategie-
mix mit einem Mischportfolio,
dies das Risiko- Rendite-Verhalnis
insgesamt . dewtlich verbessern=,
schlussfolgert Wiedemann. Dies
auch, weil die Entwicklung dieser
Strategien wenig von der anderer
Anlapeklassen abhingt, dasVermit
pen damit diversifiziert wird. Wih
rend der Strategiemix eine Mehrmen-
dite gepennber einer sicheren Anla-
ge von put 2.5 Prozent im Jahr
einbrachte und imWert 2,9 Prozent
schwanbae, brachte das Mischport-
folio 4.6 Prozent im Jahr bei einer
‘Wertschwankungvon filnf Prozent.
Wahrend dessen maximaber Verlust
aber fast 26 Frozent betrug, verlor

Quelle: Handelsblatt, Mittwoch, 12. November 2014, Nr. 218, S. 36 + 37.

das Paritat-Portfolio zwischenzeit-
lich gut sechs Prozent.

Wermutstropfen: Solche Strate-
gien kosten rund 0,8 Prozent des
Vermigens im Jahr, wie Wiedemann
meint_ 5ie lohnen sich daher mur fir
Imvestoren mit profien Anlagesum-
men mit einem zweigelligen Millio-
nen-Euro-Batrag.

In Deutschland wird in solchen
Fonds und Mandaten ein mittlerer
mweistelliger Milliarden-Eure Betrag
pemanagt, wie Experten schatzen.
[as Interessa der Investoren an Bi-
stkoparitit-Arsdtren steigt*, sagt Mi-
el Cresswell, Imvestmentchef beim
Unternehmernsberater Towers Wat-
son. 50 managt das Us-Fondshans [n-
vesco einen Milliarden- Eura- Fonds
nach dem Ansatz. Ober Derivate
sett er auf Anleiben, den Geld
markt, A ktien und Rohstoffe. Zuwei-
teren Anbietern pehiiren Adquila Capi-
tal, die Deutsche Bank Vermidigens-
verwalhme und Raiffeisen Capital
Management.
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Ivestoren muossen
genau schauen, was
in den einzelnen,
teils komplexen
Strategien steckt.

Cari-HelInrich Kshr
Herater, Morcor

Union Investment bietet soge-
nannte Trendfolgemodelle an, um
sichvon Abwirtstrends abzukop-
peln, wie Experte Thorsten MNew
mann erklart. En Mix aus acht sol-
cher Strategien habe sich in denver-
panpenen filnfrehn [ahren besser
und stabiber entwickelt als der Welt-
aktienindex M= Warld.

Unternehmenshberater warnen al-
lerdingsvor zu grofer Euphorie fir
Hisfopariar-Sirategien. | [mvestoren
millssen genau schanen, was in den
eimmalnen, teils komplexen Strate-
pien steckt”_ sagt Cart Heinrich Kehr,
Berater bei Mercer.  Es magVarian-
tendieser Strategie peben, die inno-
vative Elemente enthalten®, meint
er. Der Ansatx stabilisiere die Wert-
enmtwickhing, sapt Cresswell. Doch
WRisikoparitit-Strategien  laufen
nicht in allen Marktphasen gut=,
mahnt Eehr. Der Ansatz 2eige seine
searken insbesonders fiber mehrere
Marktzyklen, meint Morningstar-
Amnabyst Ali Masarwah. Aber er schie-
ze micht gegen jedweds Verhste, at-
wawenn sich verschiedene Anlage-
klassen  anders  zueinander
entwickeln als oblich. Zum Thema
Kosten rat Kehr: Auch kostengnnsti-
peres einfaches Neupewichtenetwa
ut pelaufener Aktien gepentiber si-
nem Birsenindex stabilisiere lang-
fristig die Rendite.
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