Institut fur Finanzdienstleistungen Zug IFZ T L

Assetklassen: Eine integrale Ubersicht
Thesen zur Entwicklung von Assetklassen und die damit verbundenen Herausforderungen

Thesen

l. Die Anzahl Assetklassen nimmt zu; immer aussergewoéhnlichere Vermdgenswerte werden finanzialisiert.
I1.  Diversifikationseffekte bei traditionellen Assetklassen nehmen ab, insbesondere in Krisenzeiten.

I11. Interpendente Risiken innerhalb unkorrelierten Assetklassen steigen.

IV. In Krisen steigt insbesondere die Korrelation vieler Assetklassen teilweise dramatisch an, das heisst erwiinschte
Diversifikationseffekte verringern sich und das systematische Risiko Uberwiegt.

V. Renditepotenziale in traditionellen Assetklassen mit passiven Strategien sind weitgehend erschopft.

VI. Der vermehrte Einsatz von ETF und anderen passiven Anlageinstrumenten verstarken Spekulationsblaseneffekte und
Fehlbewertungen.

VIl. Hedge Funds nutzen eine Kombination verschiedener Instrumente der Assetklassen und somit keine Assetklasse,
sondern eine Vielzahl von spezifischen Anlagestrategien. Der Bedeutung entsprechend sind Hedge Funds speziell
aufgefuhrt.

VIII. Innerhalb einer Assetklasse und auch innerhalb einer Anlagestrategie gibt es eine Vielzahl von
Differenzierungsmaoglichkeiten (z.B. mittels direkten, indirekten und tbrigen Anlageinstrumenten).

IX. Die wichtigsten Differenzierungsmoglichkeiten sind: Liquiditat, Risikoprofil, Geografie, Nachhaltigkeit, Kostenstruktur und
Wertsteigerungspotenzial.
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Konsequenzen der Thesen

1. Neue Bewertungsmodelle und Betrachtungsweisen sind notwendig, um die entstehende Komplexitat zu tberblicken.

Il. Risikomanagement muss auch auf Krisenzeiten ausgelegt sein und benétigt neben quantitativer Elemente auch
qualitative Beurteilungsregeln.

I11.  Vernetztes Risikomanagement auf Portfolioebene ist fur die Risikosteuerung zwingend notwendig.

IV. Das Risikomanagement muss auf das systematische Risiko und nicht das spezifische Einzeltitelrisiko ausgelegt werden.

V. In traditionellen verwalteten Portfolio ist real keine positive Rendite Uber einen langeren Zeitraum zu erwarten.

VI. ETF und andere passive Strategien bergen sehr grosse Fehlbewertungsrisiken; Bewertungen von Anlageinstrumenten
werden schwieriger und unterliegen einer erhdhten Zyklizitat.

VII. Anforderungen an das Portfolio-Management steigen mit der zunehmenden Vielfalt und Komplexitat der (Sub-)
Assetklassen und Anlagestrategien.

VIIIl. Absicherungsméglichkeiten innerhalb der Subassetklassen sind vorhanden.
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