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Wie solite ein
ssDepot 2010¢ aussehen?

Drei Portfolio-ldeen fiir Ihre Anlageziele

S

Mit nur vier ETF packen Sie sich Ihr sicherheitsoptimiertes Depot! Mehr ist nicht notig!

Fiir die Finanzmirkte war das Jahr 2009 eine turbulente Zeit. Nach dem einzigartigen Wachstumseinbruch im Winter
2008/2009 kam es weltweit zu einem Absturz von Industrieproduktion, Investitionen und Exporten. Der Ausléser —
wenn auch nicht die alleinige Ursache — war die Insolvenz der Investmentbank Lehman Brothers am 15. September
2008, die heute als Hshepunkt der Finanzmarktkrise angesehen werden kann. Im Friihjahr 2009 wurden erstmals An-
zeichen einer wirtschaftlichen Stabilisierung sichtbar: Die Frithindikatoren drehten nach oben, die Schitzungen fiir die
Unternehmensgewinne wurden erhoht und die Aktienmiirkte zogen nach. Aber auch die Renten- und Rohstoffmirkte
profitierten von dem entstehenden Optimismus, sodass Unternehmensanleihen stark nachgefragt waren. Auch die
Preise der meisten Rohstoffe sind auf breiter Front gestiegen.

Autor:Thomas Meyer zu Drewer leitet das
ETF-Geschdft von Lyxor Asset Management
in Deutschland und Osterreich.

Mittlerweile haben die meisten Wirtschafts-
institute ihre jeweiligen Wachstumsprog-
nosen zum 'Teil deutlich erhsht — auch
wenn die Okonomen betonen, dass es fiir
eine endgiiltige Entwarnung an der Kon-
junkturfront noch zu friih sei. So erwartet
beispielsweise die Projektgruppe Gemein-
schaftsdiagnose in dem fiir das Wirt-
schaftsministerium erstellten Herbstgut-
achten, dass die deutsche Wirtschaft im
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Jahr 2010 wieder um 1,2 Prozent wachsen
wird. Allerdings warnen die an dem Gut-
achten beteiligten Institute vor mog-
lichen Hindernissen des Wachstums wie
zum Beispiel einer ausufernden Staats-
verschuldung, einer schwachen Inlands-
nachfrage oder einer zunehmenden Ar-
beitslosigkeit. Fasst man die Prognosen
der unterschiedlichen Wirtschaftsfor-
schungsinstitute zusammen, diirfte der
Tiefpunkt der Finanz- und Wirtschafts-
krise zwar iiberwunden sein, der Auf-
schwung wird aber nur langsam voran-
schreiten. Im Schnitt rechnen die Volks-
wirte im kommenden Jahr mit einem
Wirtschaftswachstum in Deutschland
von etwas iiber einem Prozent — dies ist
deutlich mehr, als vor man vor zwolf
Monaten zu hoffen gewagt hitte.

m Die Asset-Allokation

muss stimmen!

Die weltweiten Aktienkurse sind seit den
Tiefststinden im Mirz 2009 bis zum

Ende des vergangenen Jahres zwischen-
zeitlich um mehr als 50 Prozent gestie-
gen. Die Ursache lag neben der Erwar-
tung eines deutlichen Konjunkturauf-
schwungs auch bei einer FErholung der
Unternehmensgewinne. Interessant zu
beobachten war, dass sich die Prognosen
im Jahresverlauf 2009 kontinuierlich ver-
bessert haben, da aufgrund von starken
Kostensenkungen die vergleichsweise
niedrigen Gewinnerwartungen deutlich
tibertroffen wurden. Damit sind die Er-
wartungen fiir das laufende Jahr nun
deutlich angestiegen. Viele Analysten
erwarten eine nachhaltige Wende in der
Konjunktur und schitzen somit die Ge-
winnentwicklung positiv ein.

Vor diesem Hintergrund spricht eigent-
lich alles fiir ein Engagement an den
Aktienmirkten — eigentlich. Denn wenn
man alle Eier in einen (Aktien-)Korb
legt, kann es im Nachhinein zu der
schmerzhaften Erkenntnis kommen, dass
das Portfolio nicht optimal strukturiert
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war. Die Vergangenheit hat gezeigt — und
eine Vielzahl wissenschaftlicher Studien
bestitigt diese Erfahrung — dass durch
eine gezielte Asset-Allokation eine An-
passung von Ertrag und Risiko des In-
vestments vorgenommen werden kann,
die auf die individuellen Wiinsche eines
Investors zugeschnitten ist. Doch was
versteht man unter Asset-Allokation? | As-
set ist das englische Wort fiir Vermo-
genswert und , Allokation® steht fiir Auf-
teilung bzw. Verteilung. Dabei soll die
Verteilung der Vermogenswerte so vorge-
nommen werden, dass iiber eine sehr
groBe Risikostreuung eine Vielfalt von
Anlagen abgedeckt wird. Der zusam-
mengesetzte Begriff , Asset-Allokation”
beschreibt damit die Aufteilung der Ver-
mogenswerte in einem Wertpapierdepot
auf die einzelnen Asset-Klassen. In der
modernen Portfolio- Theorie besitzt die
Asset-Allokation einen sehr hohen Stel-
lenwert im Hinblick auf die langfristige
Wertentwicklung des Gesamtportfolios,
da der langfristige Ertrag sehr stark von
der Auswahl und Gewichtung der einzel-
nen Asset-Klassen bestimmt wird. Dage-
gen ist es vergleichsweise unwichtig, wel-
che Einzeltitel innerhalb einer Asset-
Klasse ausgewihlt werden — die Entschei-
dung zwischen der Bayer- und der BASF-
Aktie beispielsweise spielt, wenn tiber-
haupt, nur eine untergeordnete Rolle.

m Wertschwankungen reduzieren

Die Asset-Allokation wird von der Risiko-
toleranz des Anlegers und damit von
seiner personlichen Risikoneigung be-
stimmt. Fin risikoscheuer Anleger wird
folglich tiberwiegend risikoarme Anlagen
in sein Portfolio aufnehmen, wihrend
ein risikofreudiger Anleger nur zu einem
geringen Teil in risikoarme Anlagen in-
vestiert. Das zu erwartende Risiko und
der zu erwartende Ertrag des Gesamt-
portfolios sind dabei die beiden GroBen,
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die den Ausschlag dafiir geben, ob und
in welcher Gewichtung zum Beispiel
Staatsanleihen oder européische Standard-
aktien ins Depot gehéren oder inwieweit
auch Aktien aus den Emerging Markets
beriicksichtigt werden sollten. Eine brei-
te Streuung des Vermogens bietet dabei
die Moglichkeit, das Ausmal von Wert-
schwankungen zu reduzieren, ohne we-
sentliche RenditeeinbuBen hinnehmen
zu miissen.

m Verschiedene Depots
fiir lhre Ziele
Betrachtet man die Welt der ETFEs, so
bietet sie Anlegern genau diese Moglich-
keiten — ndmlich ein spezifisches Anla-
geziel iiber breit diversifizierte Investiti-
onen zu erreichen. Im Folgenden soll
gezeigt werden, dass die Umsetzung ei-
ner personlichen Anlagestrategie mit
Hilfe von E'TFs auch fiir Privatanleger
tiberraschend einfach méglich ist. Dazu
hat Lyxor das Institut fiir Vermogensauf-
bau in Miinchen gebeten, ausgehend
von typischen Anlagezielen, drei Muster-
portfolios auf der Basis von Lyxor-E'TFs
zu ermitteln. Betrachtet wird zu diesem
Zweck jeweils ein Anleger mit einem
Anlagehorizont von fiinf Jahren, von
zehn Jahren und von 20 Jahren.
Wihrend ersterer beispielsweise in fiinf
Jahren eine groBere Investition plant,
mdochte der zweite Anleger fiir die Ausbil-
dung seiner Kinder sparen. Ein Anlage-
horizont von 20 Jahren ist hiufig bei
Menschen anzutreffen, die nach dem
Erwerb einer Immobilie mit der Alters-
vorsorge beginnen. Gemein ist den drei
Anlegertypen, dass sie auf der einen Seite
eine Anlage mit einer attraktiven Rendi-
teerwartung suchen, auf der anderen
Seite die Risiken, die dabei eingegangen
werden sollen, begrenzen méchten. Von
der Anlage wird vielmehr verlangt, dass
nach Ablauf des jeweiligen Anlagehori-

Musterportfolio 5 Jahre Laufzeit |10 Jahre Laufzeit |20 Jahre Laufzeit
Lyxor ETF Euro MTS Global Bond 33,32% 18,92% 0,00%
Lyxor ETF Euro Corporate Bond 33,32% 18,92% 0,00%
Lyxor ETF MSCI Emerging Markets 3,34% 6,22% 10,00%
Lyxor ETF MSCI EMU 30,02% 55,94% 90,00%
ETF ISIN Verwaltungsgebiihr p.a.
Lyxor ETF Euro MTS Global Bond FR0010028860 0,20%

Lyxor ETF Euro Corporate Bond FR0O010737544 0,165%

Lyxor ETF MSCI Emerging Mkts FR00 10429068 0,65%

Lyxor ETF MSCI EMU FR0007085501 0,35%

ETF — Intelligent Investieren 1-2010

| BERATUNG

zontes auch bei einer sehr ungiinstigen
Marktentwicklung moglichst das einge-
setzte Kapital erhalten bleibt. Auerdem
soll nur ein geringes Wihrungsrisiko ein-
gegangen werden und daher vor allem in
Euro investiert werden. Das iiberra-
schende Ergebnis: Fiir dieses Anlageziel
reichen vier E'TFs aus.

m Aus vier ETFs entstehen drei
individuelle Portfolios

Der erste Fonds dient dabei als Kernin-
vestment und investiert renditeorientiert
in einen europiischen Aktienindex. In-
frage kommt zum Beispiel der breit ange-
legte Lyxor ETF MSCI EMU fiir den
FEuro-Anteil. Der Lyxor ETF MSCI
Emerging Markets dient als Fremdwiih-
rungs-Satellit. Zwei weitere ETFs inve-
stieren in festverzinsliche, in Euro notie-
rende Anleihen-E'TFs, jeweils zu glei-
chen Teilen in Staatsanleihen iiber den
Lyxor ETF Euro M'TS Global Bond und
in Unternehmensanleihen tiber den Ly-
xor E'TF Euro Corporate Bond. Die risi-
kobehafteten und festverzinslichen Anla-
gen werden nun so aufgeteilt, dass die
erwarteten Zinsertriige der sicheren An-
lagen ausreichen, um mogliche Kursver-
luste der chancenorientierten Anlagen
auszugleichen.

Als Rechenbasis wurde bei den festver-
zinslichen Wertpapieren eine durch-
schnittliche Umlaufrendite in Hshe von
3,5 Prozent pro Jahr unterstellt. Als
durchschnittliche Dividendenrendite der
Aktien-E'TFs wurden 2,5 Prozent pro
Jahr veranschlagt (jedoch bezogen auf
den urspriinglichen Wert des Aktienport-
folios zu Beginn des Anlagehorizontes,
d.h. die absolute Hohe der jihrlichen
Dividenden ist konstant). Als maximal zu
erwartender Kursverlust zum Ende der
jeweiligen Laufzeit wurde fiir beide Ak-
tienindizes ein Verlust in Hohe von -50
Prozent angenommen. Auf Basis dieser
Parameter ergeben sich mit Hilfe einer
Zinseszinsrechnung drei Portfolios, in
denen die vier ETFs unterschiedlich ge-
wichtet sind. Durch den Einsatz von
ETFs erhalten Anleger damit ein sehr
effizientes Portfolio mit laufenden Ge-
samtkosten von unter 0,5 Prozent im
Jahr. Wer dies mit einem klassischen In-
vestmentfonds vergleicht, erkennt einen
Kostenvorteil von deutlich iiber einem
Prozent pro Jahr.
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