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1. Asset Allocation
1.1 Definition

m eine spezielle Form der Diversifikation von Geldanlagen.
m die Aufteilung des angelegten \VVermogens auf verschiedene
Investmentarten

m wie z. B. Anleihen, Aktien, Immobilien, Wéhrungen oder
Hedgefonds.



http://de.wikipedia.org/wiki/Diversifikation
http://de.wikipedia.org/wiki/Verm%C3%B6gen
http://de.wikipedia.org/wiki/Anleihe
http://de.wikipedia.org/wiki/Aktien
http://de.wikipedia.org/wiki/Immobilien
http://de.wikipedia.org/wiki/W%C3%A4hrung
http://de.wikipedia.org/wiki/Hedgefonds
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1. Asset Allocation
1.2 Strukturierung der Asset Allocation

Vermogensaufteilung und Titelwahl

Asset Allocation
]
| |
Strategische Asset Allocation Taktische Asset Allocation
I
| | I |
Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Stufe 4 Stufe 5
Auswahl Anlageform Hohe Kapitaleinsatz | | Gewichtung Branchen Direkte oder Kaufort und
(Aktien, Immobilien, Je Anlageform Lander, Wahrungen indirekte Anlage Verwahrung
Anleihen Festgelder...)
I
I l
Direktanlage Indirekte Anlage
Héhe Kapital in Héhe Kapital in
Einzelwerte Investmentfond
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1. Asset Allocation
1.3 Assetklasse

Aktien

Festverzinsliche Wertpapiere
Immobilien

Ligquiditét.
Unternehmensbeteiligungen
Rohstoffe, insh. Gold
Hedgefonds



http://de.wikipedia.org/wiki/Aktienmarkt
http://de.wikipedia.org/wiki/Rentenmarkt
http://de.wikipedia.org/wiki/Immobilie
http://de.wikipedia.org/wiki/Geldmarkt
http://de.wikipedia.org/wiki/Private_Equity
http://de.wikipedia.org/wiki/Rohstoff
http://de.wikipedia.org/wiki/Gold
http://de.wikipedia.org/wiki/Hedgefond
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1. Asset Allocation
1.4 Immobilien als Asset-Klasse beil Siemens ( Bsp )

3. Immobilien als Asset-Klasse: Assets des Pensionsvermdgens

SIEMENS - Konzern in Mrd € (per 30.09.02 )

ASSETS LIABILITIES
44*1 kurzfristiges Vermdgen

11°2 kfr. Liquiditat

//__. 15°2 Kunden-Forderungen
107 Vorrate (netto)
SKAG 70 Sonstiges

' ' 336 langfristige Vermdgensgegenstande

Verbriefung 5*1 Ifr. Finanzanlagen
tiber Immobilien- < =———110"8 Sachanlagen (netto)
Fonds 1789 Sonstiges (darin 6°5 Goodwill)

179 Tofal 779 Total
\ ............... Siemens Pension Trust e V.

14*5 Pensions-Vemdgen (Marktwerte) 195 Pensions-
Verbindlichkeiten (PBO)

Diversifizierte , aktiv verwaltete Immobilien-Assets
des Pensionsvermaogens
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2. Anlageentscheidungsprozf3
2.1 Grundlagen der Entscheidung

Entscheidungsgrundlagen:

erwartete Renditen und Risiken der einzelnen Assetklassen,
Liquiditatsbedarf, Risikotoleranz, Anlagehorizont



2. Anlageentschelidungsprozf3
2.2 Aufbau des Entscheidungsprozelles

7. Srure
Aufbereitung der
Informationsgrundlage

I -
[ ]

Bedurfnisstruktur Einschatzung der
des Anlegers Anlagemaéglichkeiten| <*—]

i Restrik- Global- Titelspezif.
Ziele tionen analyse Analyse

Entwicklung einer
Anlagephilosophie

E

Festlegung des J
IAusgangsportefeuille: i

I—l—l

Risikopra- Asset Umschichtungs-
ferenz des Allocation und Anpassungs- e
Anlegers (insb. strategisch) vorgaben
2 Stse

Realisation

i

Kontrolle
Erfolgsmessung

3 Sture

Abbildung C 48: Der Anlageentscheidungsprozefs
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2. Anlageentscheidungsprozf3
2.3 Vier Schritte

Informationsbeschaffung
Entwicklung einer Anlagephilosophie
Realisation

Kontrolle bzw. Erfolgsmessung



3. Informationseffizienz

m Entscheidung flr aktives oder passives Portfoliomanagement
abhangig vom Grad der Informationseffizienz!

m Auf informationseffizienten Kapitalmarkten enthalten die
Preise der Anlagegtiter alle relevanten Informationen



4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement
4.1 Aktives Portfoliomanagement
4.1.1 Allgemeines zum aktiven Portfoliomanagement

m zwel Techniken: Die Auswahl der ,,richtigen Aktien* oder
die Auswahl des ,,richtigen* Moments.

m Ein Portfolio muss — um operational zu sein — ein am
Kapitalmarkt orientiertes Ziel aufweisen.

m Durch Investmententscheidungen
m Die Definition des Begriffs ,,Risiko*



4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement
4.1 Aktives Portfoliomanagement
4.1.2 Investment-Stil

m Value (Wert) oder Growth ( Wachstum)
m Small Cap / Large Cap
m Top-Down / Buttom-Down



4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement
4.2 Passives Portfoliomanagement
4,2.1 Ziel

m eine Risikoklasse, moglichst kosteneffizient abzubilden.
Dieser VVorgang heil3t Indexierung oder ,,Indexing*.



4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement
4.2 Passives Portfoliomanagement
4.2.2 Grundannahmen des passiven Managements

m Die Philosophie des passiven Managements geht von der
Theorie der effizienten Markte aus

m Grundannahme des passiven Investment-Ansatzes ist die
»,Random Walk Theorie®.

m Eine weitere Grundannahme ist, dass der Preis, der durch
Konsens zwischen dem Kaufer und VVerkaufer eines
Wertpapiers zustande kommt, die beste Schatzung fur den
Wert des Papiers ist.

m Zu den Grundannahmen gehort, dass die Spekulation einen
Ertragswert von ,,0“ hat, minus Kosten fur die Spekulation.
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4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement

4.2 Passives Portfoliomanagement
4.2.3 Indexierung / Index-Tracking / ,,buy&hold”

m ,,buy-and-hold-strategy“ 2

m das heildt: kaufen und behalten
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5. 2007 European asset allocation

The average asset allocation of funds adopting
their own specific benchmark
Eguitess [l Bomdi [l Oriber [

il

Fraiics Gurmany Muthaikands Spain Swvitmarland

Bonds continue to be the dominant asset class among continental
European funds. In particular, exposure of German and French

funds is 62% and 66% respectively.

This is Mercer Investment Consulting’s
fifth pension fund asset allocation
survey of our clients.

The 2007 survey covers 651 European
pension funds, with assets totalling €423
billion. The survey includes 493 UK
pension funds with assets totalling €318
billion (£214 billion and 158 funds from
continental Europe and Ireland, with
assets totalling €105 billion. We do not
include market profiles this year, it will
be done on an alternate year basis.

This is the second year that we have
carried out the survey to cover pension
funds across Europe. We now have
sufficient comparative data across
Europe to begin to assess trends
throughout the region.
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6. Asset-Allokation in der Praxis

Zahlenbeispiel

Markowitz-Diversifikation :die gefundene und fir den Fall n=2 explizit angegebene
Losungsformel fiir das Marktportfolio soll fiir ein Beispiel im Detail rechnerisch vorgefiihrt
werden.

Im Beispiel werden die beiden risikobehafteten Instrumente mit B und E bezeichnet. Die nach
den Autoren mit CMW abgekiirzten Daten sind in nachstehender Tabelle wiedergegeben.

1=4% =1
CMW-Daten
Korrelation Renditeerwartung Renditestreuung
0=0,3
Asset B ug = 5% oy = 10%
Asset E e = 9% op = 20%
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Losung:

(ﬁl_i)—(pszl)*(ﬂz —i)

X, =
Axaf+(1-p?)
. p=d5 . .
e [Hz_l)—( o1 ) (p1—1)
2 AxgZ*(1-p?)

. (0,05-0,09)- (%)*[0,09—0,04)
Xgl= ’ =0,275
0,12%(1-0,32)
(0,09—0,04) — ("“; ‘f’z)*(n,m—ﬂ,m)
Xgl= =1,209

0122 *(1_0132)

0,275
"~ 0,275+41,209

= 0,185

<
w
I

we = —=2 = 0,815

0,275+1,209
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http://de.wikipedia.org/wiki/Asset Allocation
http://www.fh-vie.ac.at/files/workingpapers/Benesch%20gesamt%20PDF.pdf

http://www.puetz-qutachten.de/asset-allocation.html



http://de.wikipedia.org/wiki/Asset_Allocation
http://www.fh-vie.ac.at/files/workingpapers/Benesch gesamt PDF.pdf

Vielen Dank fur thre
Aufmerksamkeilt



	Asset Allocation 
	 Gliederung
	     1. Asset Allocation�           1.1 Definition
	     1. Asset Allocation �           1.3 Assetklasse
	2. Anlageentscheidungsprozß�       2.1 Grundlagen der Entscheidung
	 2. Anlageentscheidungsprozß�       2.2 Aufbau des Entscheidungsprozeßes
	   2. Anlageentscheidungsprozß�          2.3 Vier Schritte
	   3. Informationseffizienz
	 4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement �       4.1 Aktives Portfoliomanagement�              4.1.1  Allgemeines zum a
	4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement �      4.1 Aktives Portfoliomanagement�              4.1.2  Investment-Stil
	4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement�      4.2 Passives Portfoliomanagement�             4.2.1 Ziel�
	4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement�      4.2 Passives Portfoliomanagement�             4.2.2 Grundannahmen des pas
	4. Aktives versus Passives Portfoliomanagement �      4.2 Passives Portfoliomanagement�             4.2.3 Indexierung / Index-
	      6. Asset-Allokation in der Praxis
	7.  Literatur�
	      Vielen Dank für ihre�      Aufmerksamkeit

