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Wie sollte mein Vermdgen jetzt investiert sein?

Anpassungsfahigkeit ist eine Uberlebensstrategie. Was fiir Tierarten allgemein bekannt ist,
gilt selbstverstandlich auch fir Menschen. So fanden Forscher heraus, dass Menschen in
der Nahe des Aquators geringere HirngroRen aufweisen, als Menschen aus hoheren
Breitengraden. Der Grund liegt voraussichtlich in der geringeren Helligkeit, je ndher man den
Polen kommt, was dann zu einer erhéhten Gehirnanstrengung beim Sehen fiihrt.*

Auch hinsichtlich der Geldanlage sollte in regelmaRigen Abstidnden die Prifung
vorgenommen werden, ob eine solche Anpassung vorgenommen werden muss, um keine
Uberraschungen zu erleben. Wer sich einmal vor Augen fiihrt, was in den letzten Monaten
alles passiert ist, erkennt diesen Bedarf sicherlich schnell.

Vor einem Jahr hat der EZB-Chef Mario Draghi auf einer Investorenkonferenz in London
angekindigt, alles Notwendige zu tun, um den Euro zu retten. Dies hat zu einer
Marktberuhigung gefiihrt und dazu beigetragen, dass die Zinsen fir Staatsanleihen der
Peripherielander deutlich zurtickgegangen sind. Allerdings ist das Problem der hohen
Staatsverschuldung nicht beseitigt, welches seit Aufkiindigung des ,Goldstandards” im Jahr
1971 stetig angestiegen ist. Die nachfolgende Tabelle verdeutlicht diesen Trend.

Staatsschulden im internationalen Vergleich (in % des
Bruttoinlandsproduktes)
Jahr 1980 2012 2013 2014
Deutschland 30,3 81,9 81,1 78,6
Frankreich 20,7 90,2 94.0 96,2
ltalien 56,6 127.0 1314 132,2
Euroraum - 927 95,5 96,0
Vereinigtes Konigreich 526 90.0 955 98 7
EU - 86,9 89,8 90,6
Japan 50,7 2375 2436 2429
USA 42,6 107.6 110,6 111,3

Quelle: Bundesfinanzministeriunt Stand Mai 2013

Einflussfaktoren fir die Uberprifung der Geldanlage konnen auch die negativen
Entwicklungen beim Goldpreis oder die weiter schwindenden Zinsen auf Tagesgelder sein.
Wir wollen heute unseren Fokus auf die Grinde ,Risikooptimierung” und ,Kosten* legen.

Viele Depots wurden relativ ,freihandig” zusammengekauft. Es gibt keine Ubergeordnete
Planung und Prifung, welche das Risiko anhand mathematischer Kriterien misst, sondern
durch verschiedene Berater oder selbst getroffene Entscheidungen werden im Laufe der
Jahre unterschiedliche Wertpapiere erworben und ergeben in Summe das Wertpapierdepot.
Analysen zeigen, dass diese Zusammenstellungen selten optimal sind, sondern dass ein
sehr hohes Risiko meist einer zu geringen Renditechance gegenubersteht. Als Beispiel
diene das nachfolgende reale Kundendepot, welches wir hinsichtlich des Verhaltnisses
Risiko zu Ertrag gepruft haben.

In der Grafik wird das Verlustrisiko auf der x-Achse abgebildet, die Renditechance,
mathematisch fir das Gesamtdepot berechnet, auf der y-Achse. Wie erkennbar ist, weist das
Bestandsdepot ein Verlustrisiko von tber 40% auf, bei einer Renditechance von gut 9,5%
(gelber Punkt — Bestandsportfolio).

L vgl. http://rsbl.royalsocietypublishing.org/content/early/2011/07/12/rshl.2011.0570
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Jeder Punkt auf der roten Linie (effizienter Rand) entspricht einem optimierten Depot, bei
dem das Verhaltnis zwischen Risiko und Ertrag nicht weiter verbessert werden kann. Wie Sie
erkennen kénnen, ist es mdglich, das Verlustrisiko auf 10% zu verringern und gleichzeitig die
jahrliche Rendite nur um ca. 1% zu verringern (dunkelblauer Punkt). Dieses optimierte
Portfolio entsprach viel exakter den Winschen des Anlegers, die dieser mit einem
maximalen Verlustrisiko von 10% beziffert hatte, verbunden mit einem Renditewunsch von
7% (turkisfarbener Punkt).

Das Thema Kosten betrifft die Frage, welche regelméafigen Kosten bei einer Anlage anfallen.
Eine deutsche GroRRbank wirbt im Geschéaft mit Privatkunden gerne fir eine
Vermdgensverwaltung auf Fondsbasis. Fir diese Anlage sind neben einem Agio
(Ausgabeaufschlag) von 2,5% noch jahrliche Gebihren von 2,35% fur die Verwaltung zu
entrichten. Wahrend das Agio renditemindernd wahrgenommen wurde, waren der Mandantin
die Hbhe der jahrlichen Kosten und die Auswirkungen auf das Ergebnis unbekannt.
Alternative Anlagen, die ohne Agio auskommen und bei denen die jahrlichen Kosten nur bei
durchschnittlich 0,30% liegen, kdnnen ein Weg sein, die Ablaufleistung zu optimieren. Man
nennt diese sehr effizienten Produkte ETF und sie werden von Banken und Sparkassen
deshalb nicht angeboten, weil nicht jahrlich ein hoher Anteil der Verwaltungskosten an die
vermittelnde Bank zuriickflie3t, so dass dies Anlagen fir die Bank unrentabler sind.

Lassen Sie uns einmal fur eine Anlagedauer von 10 Jahren und einer Wertentwicklung von
5% pro Jahr die Ergebnisse vergleichen. Was ware, wenn die bestehende Anlage bei der
GrofRbank gegen ETF ersetzt wirde? Trotz einmaliger Kosten fur die Depotoptimierung und
Umstellung auf ETF von ca. 3.000 Euro liegt der Vorteil durch Einsatz der ETF bei 102%
mehr Zuwachs, als bei den bestehenden teuren Investmentfonds:
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Fazit:

Es gibt viele gute Grinde, regelmaRig die Vermégensanlage zu tberprifen und anzupassen.
Dabei lassen sich einerseits aktuelle Marktentwicklungen bericksichtigen, aber auch Risiken
oftmals deutlich reduzieren. Zudem kann durch den effizienten Einsatz von ETF das
Ergebnis ergédnzend und nachhaltig deutlich verbessert werden. Untersuchungen zeigen,
dass eine jahrliche Prifung und Re-Allokation die sinnvollste Losung darstellt.

lhr

Dr. Mic@bnig

Die Einschatzungen, die in diesem Dokument vertreten werden, basieren auf Informationen Stand August 2013. Die
Einschéatzungen sollen dabei nicht als auf die individuellen Verhaltnisse des Lesers abgestimmte Handlungsempfehlungen
verstanden werden und kdnnen eine personliche Beratung nicht ersetzen. Alle Informationen basieren auf Quellen, die wir als
verlasslich erachten. Garantien konnen wir fir die Richtigkeit nicht tbernehmen.
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