VERMOGENSSCHU

TZ

Vermogensschutz in den
kommenden funf Jahren

Seit dem LTCM-Debakel und der Asienkrise 1998 haben
die Notenbanken der Welt die Finanzmaérkte mit reichlich
Liquiditat versorgt — diese hat sich jedoch sehr unter-
schiedlich auf die verschiedenen Mirkte verteilt. Wah-
rend sich die etablierten Borsen einigermassen vom Bi-
renmarkt erholt haben, konnten periphere Mérkte wie
Small Caps und Emerging Markets den MSCI World In-
dex seit Anfang 2003 um mehr als 50% outperformen. In
der jlingsten Vergangenheit konnten insbesondere Immo-
bilien und die Rohstoffe von diesem weltweiten Liquidi-
titsiiberschuss profitieren.

Die hohen Renditen in den peripheren Miarkten waren
das Resultat von Kapitalumschichtungen und tiberschiis-
siger Liquiditét auf der Suche nach profitableren Anlage-
moglichkeiten, als sie in den etablierten Kernmérkten zu
finden waren. Aber auch die Neubewertung der periphe-
ren Markte wird frither oder spiter einmal abgeschlossen
sein, und dann werden sich auch diese Mirkte in das vor-
herrschende Niedrigzinsumfeld einordnen. Zwei Problem-
felder sind deshalb akut: Erstens besteht in gewissen peri-
pheren Mérkten die Gefahr einer «Irrational Exuberancey;
zweitens scheinen zahlreiche Ultra-High-Net-Worth-
(UHNW-)Investoren die Bedeutung traditioneller Anla-
geklassen wie Large Caps und Staatsanleihen in ihren
Portfolios zu iibersehen. Selbstverstindlich sollten peri-

phere Mirkte auch weiterhin eine Rolle in UHNW-Port-
folios spielen — allerdings nicht aufgrund ihrer Rendite-
aussichten, sondern wegen ihres Diversifikationsbeitrags.

In der letzten Zeit ist bei professionellen Vermogens-
verwaltern eine graduelle Erh6hung des Engagements in
peripheren Mirkten feststellbar, um von den hoheren
Renditen zu profitieren. Die UHNW-Kunden dieser Asset
Manager sind sich dieser Verlagerung aber oft gar nicht
wirklich bewusst. Im Gegenteil: Sie investieren sogar
noch zusitzlich in entsprechende Fonds und Produkte.
Risiken konnen sich auf diese Weise aber sehr rasch ku-
mulieren. Es wird deshalb um so wichtiger, dass man sich
einen Uberblick iiber das gesamte Risikopotential eines
Familienvermdgens unter Einbezug aller Manager und
Investments schafft. Dazu gehort auch, dass man den Ein-
fluss verschiedener volkswirtschaftlicher Entwicklungen
auf das Familienvermdgen analysiert und entsprechend
handelt. Es ist deshalb sinnvoll, bereits heute fiir das In-
vestmentumfeld von morgen zu planen. Das heisst, Fami-
ly Offices und UHNW-Investoren miissen ihre Asset Al-
location schon heute richtig und ausgewogen ausrichten
und der Risikokontrolle hochste Bedeutung zumessen.
Eine effiziente Portfoliostruktur ist die beste Methode,
das Vermogen in einem globalen Niedrigzinsumfeld zu
bewahren.
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