DE00OAOHG3L!

E00SRODSQZT

Erfolgreiches Anlegen bedeutet normalerweise nicht nur, Risiken einzugehen, die sich auszahlen,

sondern auch solche Risiken zu vermeiden, die sich nicht lohnen. Vermeidbare Risiken sind

bekannterweise, zu wenig verschiedene Wertpapiere zu halten, einseitig auf Linder oder Branchen

zu setzen, Marktprognosen und Meinungen zu folgen und zu hohe Kosten zu akzeptieren.

s ist wahrscheinlich, dass die meisten Privatanleger den Nutzen eines korrekt diversifizierten
Portfolios schlicht nicht verstehen” bemerkt dazu Prof. T. Odean, University of California.
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Ein moglicher Schutz gegen Risiken
ist die Diversifizierung. Sie dimpft
zufillige Entwicklungen einzelner Titel
und Positionen im Portfolio. Die Risiko-
bereitschaft der Anleger sollte bekannt-
lich iiber die Anlageverteilung entschei-
den, nicht die méglichen oder verspro-
chenen Renditen. Die Anlageverteilung
ist erwiesenermalien der grofite Perfor-
mancefaktor in einem diversifizierten

26 ETF — Intelligent Investieren 2-201 |

Portfolio, aber sie dient auch der Risiko-
begrenzung. Investoren sollten also zu-
nichst eine Anlageklassenstruktur bzw.
-gewichtung wihlen, die dann in ihrem
Portfolio verschiedene Aufgaben hat.

Kapitalmiirkte bestehen aus vielen Ar-
ten von Wertpapieren, vor allem aus hei-
mischen und internationalen Aktien und
Anleihen. Aber auch aus Rohstoffen,
Edelmetallen, Immobilien und vieler
daraus abgeleiteten Sonderformen wie
Fonds, ETFs, ETCs, Zertifikate u.s.w..
Alle Anlageklassen haben ihre eigenen
und vor allem unterschiedlichsten Kurs-
bewegungen. Die Anleger konnen davon
profitieren, indem sie diese verschie-
denen Anlageklassen in einem struktu-
rierten Portfolio kombinieren.

Genau an dieser Stelle bieten E'T'Fs fiir
die Vermogensberatung einen Gliicksfall:
Warum?

H Gliickfall ETFs
Mit einem ETF konnen sie nicht nur auf

einen Linderindex setzen, sondern auch
auf Branchen wie zum Beispiel Konsum,

Energie oder Finanzen. Neben Aktien-
indizes konnen sich ETFs auch auf An-
leihen, Rohstoffe oder Wihrungen be-
ziehen.

ETFs werden an der Bérse gehandelt,
sind also jederzeit handelbar und auch in
kleinen Summen zu erwerben. Durch
die aktuelle Kursfeststellung wissen Sie
jederzeit, was die Anteile Wert sind und
kénnen diese bis zum Ende der Handels-
zeiten verkaufen oder kaufen. Anleger
sind absolut frei in der Auswahl der ge-
samten Palette, ob nach Branchen, Lin-
dern, Assetklassen oder auch Anbietern.

Auch eine Gebundenheit innerhalb
eines Fonds-Anbieters ist nicht mehr not-
wendig. Man kann auf die unterschied-
lichsten ETF-Anbieter zugreifen.

Auch die Moglichkeit, durch eine He-
belwirkung das Gewinnpotenzial zu ver-
doppeln oder zu verdreifachen (sowohl
auf steigende als auch auf fallende Kurse)
bietet sich an, um die eigene Meinung,
Prognosen oder Strategien umzusetzen.

Ob langfristig strategisches Investieren
oder kurzfristiges Spekulieren, mit E'TFs
sind den Anlegern alle Moglichkeiten



gegeben. Es besteht somit eine Flexibili-
tit, wie man sie sich eigentlich nicht
besser wiinschen kann.

H Die individuelle
Risikobereitschaft

Da die Erfahrung immer wieder zeigt,
dass kein Investor dem anderen gleicht,
und man keine ,,optimale” Portfoliozu-
sammensetzung per se bestimmen kann,
kommen weitere Faktoren fiir eine Port-
foliogewichtung hinzu. Jeder Anleger
unterscheidet sich durch seine individu-
elle Risikobereitschaft, Zielsetzung und
Lebensumstinde. Das sollte die Gewich-
tung der Anlageklassen in einem Portfo-
lio beeinflussen. Doch wie kann ich die
Portfoliozusammensetzung richtig be-
stimmen? Dies ist die entscheidende Fra-
ge, die wiederum mit E'TFs gelost werden
kann und so zu einem Gliicksfall werden
kénnte.

Neben diesen wichtigen Grundvoraus-
setzungen, die man sich vorher ge-
nauestens iiberlegen sollte, gibt es noch
einen weiteren, wesentlichen Punkt, der
sich massgeblich auf die Rendite eines
Portfolios auswirkt: KOSTEN. Marktent-
wicklungen kann man nicht vorherse-
hen, Kosten kann man identifizieren und
beeinflussen!

H Diversifikation und Kosten

Bei den Punkten Diversifikation und Ko-
sten senken kommt dem Thema ,Ein
Glicksfall: ETF & Vermégensberatung®
eine groBe Bedeutung zu. Bis zur ,,Revo-
lution® durch die Einftihrung und Markt-
gingigkeit von E'TFs im Jahr 2000 hatten
private Anleger wie auch institutionelle,
sprich professionelle Anleger, weitaus
weniger Moglichkeiten, die Faktoren Di-
versifikation und Kosten positiv fiir sich
zu beeinflussen.

Die Anbieter von ETFs stellen die Vor-
teile wie folgt dar:

,,Eigenschaften von ETFs*

db X-trackers ETFs vereinen die Vor-
teile von Aktien (Borsenhandelbarkeit)
und Fonds (Diversifikation) und erspa-
ren weitestgehend deren Nachteile:
Die Zahl der Einzeltransaktionen so-
wie den bei konventionellen Fonds

tblichen Ausgabeaufschlag beim Kauf
liber die Borse. db X-trackers ETFs
verfolgen eine passive Anlagestrategie,
indem sie die Wertentwicklung eines
Basisindex abbilden. Durch eine Anlage
in die im Index enthaltenen Wertpa-
piere bzw. in andere Wertpapiere plus
einem SWAPKontrakt, erreichen db
X-trackers ETFs eine Wertentwick-
lung, die nur minimal von der des Ba-
sisindex abweicht. Das liegt nicht zu-
letzt an den im Vergleich zu herkémm-
lichen Fonds niedrigen Gesamtkosten
(genannt TER = Total Expense Ratio).
AuBerdem werden weitaus niedrigere
Verwaltungskosten erhoben, da kein
aktives Management notwendig ist, bei
dem hohe Kosten fiir aufwendiges
Research und Marktanalyse anfallen.
Von Market Makern (Designated Spon-
sors) permanent gestellte An- und
Verkaufskurse sorgen, unabhangig von
den gehandelten db X-trackers ETF-
Volumina, fiir hohe Liquiditdt, womit
enge Geld-Brief-Spannen von wenigen
Basispunkten erreicht werden.

Quelle: Homepage db X-trackers Stand 02. Mai 201 |

An dieser Stelle méchte ich Thnen aber
nicht nur die vielfiltigen positiven und
vorteilhaften Aspekte aufzeigen, welche
mit dem Begriff E'TF assoziiert, vermark-
tet und angepriesen werden. Neben den
vielfiltigen Vorteilen mochte ich Sie
ebenso auch auf nachdenkenswerte
Punkte oder evtl. Fallen hinweisen, die
Sie bei Thren Anlageentscheidungen be-
riicksichtigen sollten.

B Es gibt keine perfekten
Finanzprodukte

Bekanntlich gibt es keine perfekten Finanz-
produkte, folglich sollten auch ETFs kri-
tisch beleuchtet, bzw. auf Risiken hingewie-
sen werden. Reicht es also, nur die ,,positi-
ven Eigenschaften von ETFs® zu kennen?
Auf der Homepage von db X-trackers fin-
den Sie nach dem Passus , Figenschaften
von ETFs* als niichsten Hinwelis:

,»Wie erreichen db x-trackers ETFs ihr
Investmentziel?*

db x-trackers ETFs sind Indexfonds
und haben das Ziel, die Wertentwick-
lung ihres jeweiligen zugrunde liegen-
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den Index moglichst genau abzubilden.
Dies geschieht mit Hilfe einer synthe-
tischen Replikation. ETFs, die eine syn-
thetische Replikation verwenden, wei-
sen in der Regel eine bessere Perfor-
mance und eine geringere Abweichung
vom Zielindex (,, Tracking Error*) auf
als traditionelle Fonds, die versuchen,
den Index direkt abzubilden. Bei dieser
so genannten ,,Full Replication* Me-
thode investiert der Fonds in diesel-
ben Indexbestandteile in genau dersel-
ben Gewichtung wie der zugrunde
liegende Index oder aber in eine re-
prasentative Auswahl der Indexbe-
standteile (auch als , statistische Repli-
kation* bezeichnet). Dabei investiert
der Fonds in eine Auswahl der Index-
bestandteile, in Abhdngigkeit von deren
Korrelation zum Gesamtindex.

Um das Investmentziel der méglichst
genauen Indexabbildung zu erfiillen, in-
vestieren db x-trackers ETFs in liquide
Wertpapiere, die nicht exakt mit den
Bestandteilen des zugrunde liegenden
Index identisch sind, und nutzen zusdtz-
lich eine Swap-Transaktion. Dabei wird
die Wertentwicklung der liquiden Wert-
papiere im Fonds gegen die Perfor-
mance des zugrunde liegenden Index
getauscht. In diesem Fall tragt der Inve-
stor kein Performance- oder Wahrungs-
risiko in Bezug auf die Wertpapiere im
Fonds,sondern erhilt die Wertentwick-
lung des betreffenden Index.

So lassen sich die Kosten zur exakten
Abbildung des zugrunde liegenden In-
dex auf den SWAP Kontrahent (iber-
tragen und es wird eine genauere
Abbildung und somit Indexgleiche Per-
formance erzielt.

Alternativ wird ein Teil oder das gan-
ze Fondsvermogen in einen oder
mehrere Swap-Transaktionen inve-
stiert. Im Gegenzug erhalten die ETFs
die Performance des zugrunde liegen-
den Index ohne Abweichung. In diesem
Fall wird zusitzlich der Swap vollstan-
dig durch einen Korb von Wertpapie-
ren, welcher vom Swap-Kontrahenten
bei der Depotbank hinterlegt wird,
abgesichert (Fully collateralised).
Quelle: Homepage db X-trackers Stands 02. Mai 201 |

Die bestehenden Risiken wie zum Bei-
spiel bei den ,Swap-basierten® ETFs

sollten Sie als Anleger wenigstens kennen
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bzw. wissen, das es diese Risiken gibt und
wie man sich davor schiitzen kann, han-
delt es sich doch hier um maogliche Aus-
fall- bzw. Kontrahentenrisiken.

B ,,Muss ich denn immer
ganz genau wissen, wie das alles
funktioniert?‘

Diese Entscheidung kénnen Sie nur fiir
sich allein treffen, mit allen Konse-
quenzen! Der gesunde Menschverstand
sollte Thnen aber auch hier helfen, die
richtigen Fragen zu stellen, denn wer
hatte schon vor ,L.echmann® Fragen zu
Zertifikaten gestellt?

Es ist somit durchaus von Bedeutung,
wie z.B. die jeweiligen ETFs strukturiert
sind. Priifen Sie also, ob es sich um Full-
Replication oder swap-basierte ETFs
handelt. Geht es Thnen ausschlieBlich
um die Performance der E'TFs, steht die
Genauigkeit der Indexreplikation und
die Liquiditit der ETFs im Vordergrund.
Hinsichtlich des Emittentenrisikos gelten
die gesetzlichen Finschrinkungen bei
ETFs genauso, wie sie auch fiir die klas-
sischen Publikumsfonds gelten. Das Son-
dervermogen ETF geht ein Emittenten-
risiko immer nur mit dem Swap-Partner
ein. Dariiber hinaus besteht kein weiteres
Emittentenrisiko, da es sich bei einem
ETE um ein Sondervermégen handelt.
Inzwischen verdffentlichen die ETF-
Anbieter auf tiglicher Basis die aktuellen
Swap-Anteile und Sicherheiten, so dass
fiir Sie als Anleger deutlich mehr Trans-
parenz herrscht.

Achten Sie grundsitzlich immer nicht
nur auf ein ausgewogenes Portfolio, son-
dern auch darauf, dass eine Vielzahl von
ETF-Anbietern in Threm Depot zum
Einsatz kommt.

B Sollte ich mein gesamtes
Vermogen zu 100% nur auf
ETF Basis anlegen?

Hierzu der Auszug einer kiirzlichen
Pressemitteilung™:

LFamily Offices setzen vermehrt auf ETFs.
Das hat eine von iShares in Auftrag gege-
bene Studie herausgefunden. Sven Wiirtt-
emberger, Vertriebsleiter bei iShares erldu-
tert: ,In unserer Studie, die durch eine
unabhdngige Unternehmensberatung
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durchgefiihrt wurde, haben wir ein wach-
sendes Interesse von Family Offices an
ETFs festgestellt. 30% der Anlagen wird
mittlerweile iiber E'I'Fs abgebildet.

Nun fragen wir uns: Wo und wie werden
die anderen 70% abgebildet und wie wer-
den die 30% aufgeteilt? Hierzu auszugs-
weise eine weitere Pressemitteilung™™:

LFamily Offices, die grissere Familienver-
mogen steuern, beriicksichtigen laut der
von iShares verdffentlichten Studie in den
Depots tiberwiegend Aktien- und Renten
ETFs. Die Umsetzung erfolgt ... jetzt in
ETFs, wegen der héheren Sicherheit
(Emittentenrisiko). ks werden ,voll repli-
zierende, physisch dargestellte oder Deri-
vate-Losungen (Swaps) eingesetzt. 70%

der Family Offices nutzen voll replizieren-
de E'TFs..*

Auf der Seite www.hedgework.de/single-
offices-setzen-auf-alternatives.html ist
weiterhin zu lesen:

,2Durchschnittlich verwalten Family Of-
fices rund eine Milliarde Furo an Vermo-
gen. Dabei haben die Single-Family Of-
fices mit im Schnitt 600 Millionen Euro
etwas weniger an Anlagevermdégen, Multi-
Family Offices mit zwischen 1,3 bis 1,6
Milliarden Euro deutlich mehr. Die klas-
sischen Anlagekategorien Aktien und An-
leihen beanspruchen je 25 Prozent in der
durchschnittlichen Vermaogensallokation.
Einen hohen Stellenwert haben Immobi-
lienanlagen mit 21 Prozent, dicht gefolgt
von der Kategorie der sonstigen und alter-
nativen Anlagen® mit 19 Prozent.

Die Entscheidung Ihrer personlichen
Vermogensallokation kénnen nur Sie fiir
sich selber, zusammen mit einem Berater
(nicht Verkiufer) Ihres Vertrauens, fiir
sich treffen. Der gesunde Menschenver-
stand sollte Thnen aber auch hier helfen,
die richtigen Fragen zu stellen.

B Aktiv oder passiv anlegen?

Ein Gliicksfall in wissenschaftlicher Hin-
sicht ist sicherlich die Moglichkeit, mit
einer sogenannten passiven Strategie
iiber ETFs sein Gliick zu finden.
Bereits William Bernstein, Finanzwissen-
schaftler und Bestsellerautor bemerkte:

Vermogensaufteilung von Family-Offices

Sonstige und
alternative Anlagen
19%

Renten
25%

Immobilien
21%

Aktien
Geldmarkt/ 25%
Cash-Produkte

10%

Ihre Investment-Performance wird fast
vollstindig durch einen einzigen Faktor
bestimmt — Threr Asset-Allokation {iber
breite Asset-Klassen hinweg. Aktien- oder
Fondspicking sowie Market-Timing- die
Faktoren, von denen traditionell ange-
nommen wird, sie wiirden den Anlageer-
folg bestimmen, sind tatsichlich fast irre-
levant.”

Die Wissenschaft hat durch diverse
Studien belegt, dass traditionelle ,, Aktive
Anleger” und Fondmanager bei dem Ver-
such, besser als der Markt abzuschneiden
scheitern.

,Privatanleger konnen den Markt nicht
schlagen. Sie erreichen mit einem Minus
von 1,4% gegeniiber dem DAX noch
nicht einmal durchschnittliche Resul-
tate®, so Prof. Martin Weber, Universitit
Mannheim.

Eine durchdachte passive Strategie mit
ETFs bewahrt den Anleger davor, un-
iberlegte und kostspielige Anlageent-
scheidungen zu treffen.

Weiterhin bringt die Vermeidung von
Kosten dem Anleger mehr Rendite und
spart Zeit, da die aufwendige Informati-
onsbeschaffung, die Entscheidungsfin-
dung und die regelmiiBige Uberwachung
fiir Einzelanlagen entfillt. Tégliche
Marktbewegungen und Empfehlungen
miissen nicht mehr beachtet werden. Sie
sparen also Zeit und Geld. Abgesehen
von einem wesentlich entspannteren
»Anlegerleben®.

ETFs konnen also durchaus ein Gliicks-
fall in der Vermogensberatung sein.

Ein Anleger muss jedoch verstehen,
dass auch Investitionen in E'TFs, ob aktiv
durch Timing, Kauf oder Verkauf oder
passiv durch eine generelle langfristige,
wissenschaftliche Strategie kein Allheil-
mittel darstellen.



B Was tun?

Auch die Wissenschaft, welche auf Basis
von ,zihlen, messen oder wiegen®, an-
hand von quantitativen Modellen und
GesetzmiBigkeiten bei Kenntnis von An-
fangszustinden moglichst genaue Vor-
hersagen iiber resultierende Endzustin-
de treffen mochte, scheitert meines Er-
achtens in der Wirtschaft und der Volks-
wirtschaft an der Tatsache, dass es keine
»Gesetze® oder ,,Regeln® gibt, nach de-
nen man aus der Vergangenheit fiir die
Zukunft ableiten kann nach dem Motto:
,Wenn, dann...“

Denken Sie zum Beispiel nur an die
aktuelle Diskussion tiber die Folgen der
Staatsverschuldungen, Wihrungsschwan-
kungen, moglichen Wihrungsreformen,
Inflationen, Deflationen und deren Aus-
wirkungen. Nicht umsonst scheinen die
erfolgreichsten Investoren wie die Yale
University, Warren Buffet oder auch
groBe Familienvermogen und Stiftungen
zwar auch auf ETF's zu setzen, aber nicht
nur...

Auch miissen Sie als ,passiver ETF
Investor” aus ,wissenschaftlicher” Sicht
in turbulenten Marktsituationen inve-
stiert bleiben und diirfen nicht die Ner-
ven verlieren. Verlassen Sie Thre langfri-
stige Anlagestrategie und halten Sie sich
nicht an die Disziplin, welche bei pas-
siven ETF Strategien zwingend notwen-

dig ist, werden Sie gemil den Befiirwor-
tern dieser Strategie auch nicht belohnt.

Zudem muss bei dieser Vorgehenswei-
se das Rebalancing beachtet werden. Da-
bei muss in regelmiBigen Abstinden das
urspriingliche Risikoprofil wiederherge-
stellt werden, weil sich im Laufe der Zeit
beim Auf und Ab der Mirkte die Gewich-
tungen zugunsten der Klassen mit ho-
heren Renditen verschieben. Ohne diese
Anpassungen wiirde das Investment
schon nach wenigen Jahren nicht mehr
der Ausgangsdefinition entsprechen.
Durch das entsprechende Anpassen ein-
zelner Anlageklassen bleibt das Ur-
sprungsprofil erhalten.

B ETF-Dachfonds

Alternativ besteht auch die Moglichkeit,
durch ,aktives handeln® mit passiven
ETFs in vermogensverwaltende Kon-
zepte zu investieren.

Als ein erfolgreiches Beispiel verweise
ich auf das Haus , VERITAS Investment
Trust“. Mit deren ETF-DACHFONDS
kann der Investor ,weltweit von attrak-
tiven Investmentchancen profitieren®.
Der wesentliche Vorteil dieser ETF-
DACHFONDS liegt in einer aktiven
Asset Allokation. Hierzu konnen ETF-
DACHFONDS ihre Aktien- und Ren-
tenfondsquote flexibel zwischen 0 und
100% steuern. Das dafiir genutzte
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» Irendphasen“-Modell der VERITAS ist
ein computergestiitztes Modell zur syste-
matischen Selektion und Gewichtung
der Kapitalmirkte. So lassen sich konti-
nuierlich Aufwirts- bzw. Abwirtsbewe-
gungen identifizieren und es kann
schnell und flexibel auf Marktbewe-
gungen reagiert werden.

Nach der Auswahl der Mirkte werden
die ETFs verschiedener Anbieter analy-
siert, bewertet und selektiert.

W Losungen suchen —
nicht Produkte!

Suchen Sie also nach Losungen fiir Thre
eigenen Ziele und nicht nach bestimmten
Produkten, die am Ende nur ,andere®
oder den Berater reich machen!

Finden Sie zuerst ,,zu sich selbst” und
zu einem guten Berater, Coach und Be-
gleiter, der sie bei lhrer individuellen
Losung unterstiitzt.

Die meisten oder fast alle Anleger wol-
len nur das Eine: Ihr Vermogen erhalten
und vermehren und es nicht durch Ko-
sten und Spekulationen verlieren. ,ETFs
sind eine exzellente Voraussetzung, um
diese Ziele zu verwirklichen.

* www.finanznachrichten.de / April 2011 / family-
offices: Renditeoptimierung mit Ltfs)

“* www.fondsweb.de/fondsnews/1461 1-ETF-News-
Family-Offices

Hochqualifizierte Makler wollen mehr wissen,

als nur das, was im Verkaufsprospekt steht.

Risiko & Vorsorge

[ ————

»Risiko & Vorsorge* bietet seit 10 Jahren
den absolut unabhangigen Marktvergleich
von Bedingungswerken.

Der Makler profitiert von Tarif-Analysen
und umfassendem Produkt Know-how.
lhr Pflichtblatt fUr Haftungssicherheit!

Nennen Sie uns einen vergleichbaren Fach-Titel!

Besgebungen Hr Sobetstingon
Rechtsschutzversicherung

‘Sando-Aogetat
Mach Dich unabhéngig!* M

Jetzt kostenloses Probe-Exemplar

anfordern: info@bhm-marketing.de

www.risikoundvorsorge.de
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