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Vermögensplanung
gibt es nicht nur {iir
Millionäre: Wichtig ist
der Mix aus
verschiedenen Assets

S.VON KEUDELL I OBERAUDORF

Vermögensstrukturierung - das ist
mehr als Vermögensverwaltung
und klingt nicht zuletzt nach einer
Spielwiese für Millionäre. Doch
auch für geringere Anlagesummen
sollte eine genauso sorgflältige An-
lagestrategie aufgestellt werden
wie für Millionenbeträge. Frank
Hensel, Vertriebsdirektor .bei der
Postbank Vermögensberatung, be-
tont: ,,Die herkömmliche Anlage in
einem Depot aus Aktien und Ren-
tentiteln ist nicht mehr zeitgemäß.
Wir empfehlen einen finanzplane-
rischen Ansatz, bei dem zu Beginn
eine detaillierte Datenaufnahme
steht, die uns erlaubt, die Struktu-
rierung der Anlage den berufli-
chen und sonstigen Verhältnissen
des Kunden anzupassen."

Zu Beginn des Berufslebens
geht es in der Regel um langfristi-
gen Vermögensaufbau, hierzu kön-
nen beispielsweise Investment-
fonds, auch in Form von Sparplä-
nen, dienen. Angesichts der vieliäh-
rigen Laufzeit der Anlage können
kurzfristige Wertschwankungen

,,ausgesessen" werden, da durch
das Ansparen über ]ahre hinweg
der,,Cost-average-Faktor" sowie
der Zinseszinseffekt zum Tragen
kommen. Daneben sollte als kurz-
fristig verfügbarer,,Risikopuffer"
unbedingt ein möglichst liquider

,,Notgroschen" angespart werden.

fe weiter der Vermögensaufbau
fortschreitet, desto wichtiger wird
ein renditeoptimierter Mix aus ver-
schiedenen Anlageklassen. Den
Ausgangspunkt ieder Überlegung
zur,,r icht igen" Zusammensetzung
eines Portfolios bildet nach wie
vor die Theorie des amerikani-

Beratung ist die Voraussetzung für die erfolgreiche Vermögensplanung
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henanalysen über deren Wertent-
wicklung vorliegen. Professor
Busse errechnete deshalb Perfor-
mance-Charts für geschlossene
Fonds, die erstmals die Kalkulation
der Korrelationen zu anderen Anla-
geklassen ermöglichen. Damit erge-
ben sich für den privaten Anleger
Möglichkeiten der Portfolio-Opti-
mierung, die bislang weitgehend
nur von institutionellen Investoren
wie Pensionskassen, Versicherun-
gen und Stiftungen genutzt wur-
den. Reichen die Mittel für eine sol-
che Allokation nicht aus, so sind
mittlerweile verschiedene Portfo-
lio-Fonds auf dem Markt, die dem
Anleger die eigenhändige Portfo-
lio-Zusammenstellung abnehmen.
Allerdings sollten sie sorgfältig da-
raufhin überprüft werden, ob sie
wirklich eine saubere Risikostreu-
ung über unabhängige Assetklas-
sen l'ornehmen.

schen ökonomen und Nobelpreis-
trägers Harry Markowitz. Ihm ge-
lang der Nachweis, dass ein Portfo-
lio aus Anlageobjekten, die sich
voneinander unabhängig entwi-
ckeln, einem klassischen Wertpa-
pierportfolio sowohl hinsichtlich
der erwarteten Rendite als auch
hinsichtlich der Schwankungs-
breite dieser Rendite, die üblicher-
weise als Risikomaß verwendet
wird, überlegen ist.

Kennt man also die Korrelatio-
nen der Wertenwicklung der ein-
zelnen Asset-Klassen, so ist eine ie
nach Renditepräferenz und Risiko-
toleranz des ieweiligen Anlegers
optimale Portfoliozusammenset-
^tng errechenbar. Wichtigster
Grundsatz ist hierbei: ,,Never put
all your eggs in one basket", das
heißt, unverzichtbar ist eine Vertei-
lung des anzulegenden Kapitals
auf verschiedene Anlageklassen,

deren Wertentwicklung möglichst
voneinander unabhängig ist' Denn:
Ein Übergewicht an börsennotier-
ten Titeln setzt das Portfolio einem
unnötig hohen Wertschwankungs-
risiko aus. Professor Franz-Joseph
Busse von der Munich UniversitY
of Applied Sciences erklärt: ,,Auf-
grund der geringen Abhängigkeit
ihrer Wertentwicklungszyklen von
Börsentrends wirken geschlossene
Fonds im Rahmen der Portfolio-
strukturierung risikodämPfend
und renditesteigernd. In einer Stu-
die konnten wir darüber hinaus
nachweisen, dass der größte Teil
des in Deutschland in geschlosse-
nen Fonds investierte Anlegerkapi-
tals offensichtlich erfolgreich ver-
waltet wird."

Eine theoretisch saubere Einbe-
ziehung nicht börsennotierter An-
Iageob jekte in die Portfoliooptimie-
rung ist erst möglich, wenn Zeitrei-
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