2 Portfolio + Strukturen

Portfoliooptimierung
der nachsten Generation

Mit Hilfe von Optimierungen auf Basis von
MaximumDrawDown stabile Portfolios bauen

Fallende Kurse, unsichere Anleger und Panik
an den Markten. Die herkémmlichen Mar-
kowitz-Ansdtze und Korrelationsanalysen
scheinen der Krise nicht standzuhalten. Mit
einem neuen Modell zur Portfoliooptimie-
rung, wird nachfolgend eine konzeptionelle
Losung vorgestellt, die der aktuellen Krisen-
situation gewachsen ist.
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aus, die auf Basis des DrawDowns optimiert
wurden. Mit der DepotAnalyse-Software
munio vor der Krise optimierte Wertpapier-
portfeuilles, bestehend aus Geldmarkt-,
Renten-, Immobilien-, Aktien-, Dach- und
Derivatefonds, weisen in der aktuellen Markt-
situation eine hohe Stabilitdt mit Hinblick
auf die Risikovorgaben des Anlegers aus.

Die Depots wurden seit Anlage einer standi-
gen Risikoliberwachung unterzogen.
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nicht liberschritten hat.

Nur wenige Depots haben den definierten Ri-
sikoschwellwert liber- rsp. unterschritten. Die
Berater konnten jedoch dank Hinweis per E-
Mail rechtzeitig und vor allem zeitnah darauf
reagieren und das Kapital Ihrer Kunden durch
Umschichten vor weiteren Verlusten schiitzen.

Neuartiger Ansatz
Der entwickelte Portfoliooptimierer ist die ers-

Vor der Krise wies der Dax auf Basis von 250
Tagen eine Volatilitdt von ca. 22 % auf. Im
entsprechenden Zeitraum war der maximale
Wertverlust des Dax liber eine Periode von
250 Tagen jedoch dagegen dreimal so hoch.
Die Volatilitat spiegelt somit das Risiko von
Wertpapieranlagen nicht adaquat wider. Sie
reflektiert nur das Risiko des Eintreffens einer
definierten Rendite. Das Risiko in Form des
echten Depotwertverlustes findet dabei kei-
nerlei Beachtung.
Aber genau das ist es, was Anleger wirklich
interessiert:

® Wie viel Geld kann ich verlieren?

® Wie viel bin ich bereit zu riskieren?

® Welcher Verlust soll in jedem Fall

vermieden werden?

Aufgrund dessen greift das Portfolio-Optimie-
rungssystem munio den MaximumDrawDown
als Risiko auf. Dieser spiegelt den maximalen
prozentualen Wertverlust eines Kurses wider.
Depots, die klassisch auf Basis der Volatilitat
optimiert wurden, sind von den Kurseinbri-
chen genauso betroffen, wie nicht optimierte
Depots. Anders sieht es hingegen mit Depots
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te Losung, die korrelative Abhédngigkei-
ten der Wertpapierverluste analysiert
und die Zusammenhange der Verlustri-
siken der einzelnen Wertpapiere in
verschiedenen Zeitrdumen betrachtet.
Dabei werden die Portfolios so zusam-
mengesetzt, dass der vom Kunden vor-
gegebene maximal tolerierbare Depot-
wertverlust ab dem ersten Tag nicht
liberschritten werden darf. Steigt das
Portfolio, so darf dieses ab jedem lokal
erreichtem Hoch nicht um den defi-
nierten Wert fallen.

Konzeptionelle Losung

In der Graphik ist der historische Verlauf eines
Depots (50% Misch-, 25% Immobilien-, 4%
Geldmarkt- und 21% Aktien- und Dachfonds),
welches mit Hinblick auf einem maximalen
Wertverlust von 9% optimiert wurde und liber
den Zeitraum von 01.01.2005 bis 24.10.2008
dargestellt wird. Der Anlagehorizont betragt
48 Monate. Zusatzlich ist die dynamische Ri-
sikoliberwachung in Form der stufenférmigen
Linie abgebildet. Beginnend in Héhe des Port-
foliorisikos wird die Risikoschwelle mit jedem
lokal erreichtem Hoch mit nach oben nachge-
zogen. Diese historische Betrachtung zeigt an,
wie oft das Portfolio den Risikoschwellwert
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Das Softwarekonzept ist aber mehr als
nur ein leistungsfahiger Rechenkern. munio ist
eine webbasierte Software, die als beratungs-
psychologischer Prozess rationale und emotio-
nale gesteuerte Kunden bei einer Entschei-
dungsfindung unterstiitzt. Dabei kann das
neuentwickelte System neben Aktien, Fonds
und Anleihen auch andere Assets optimieren.

Verfiigbare Schnittstellen von munio
zu Finanzplanlosungen wie bspw. Orgaplan,
Elaxy und Etvice oder zum VWD-Portfolio-

manager. Vollstédndige Integrationen sind in
die Berater-Plattformen wie Fondskonzept

AG und NFS/Netfonds erfolgt.



