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STRATEGIEN & LOSUNGEN

»Strategische Asset Allocation ist
flir Stiftungen entscheidend

Im Gesprach mit Michael Kreibich von Berenberg tiber aktuelle Trends am Kapitalmarkt
und die Strategische Asset Allocation als Instrument fiir langfristigen Anlageerfolg

Herr Kreibich, Stiftungen haben hdufig
ganz spezielle Anlagebediirfnisse. Wel-
che Bedeutung hat hierbei die Strategi-
sche Asset Allocation?

Michael Kreibich: Ein erfolgreiches
Anlagekonzept besteht aus zwei aufei-
nander aufbauenden Bausteinen: Stra-
tegie und Taktik. Die Strategische As-
set Allocation (SAA) definiert auf Basis
der Renditeziele, Risikovorgaben und
weiterer individueller Parameter der
Stiftung eine langfristig ausgerichtete
Basisallokation der zugelassenen Anla-
geklassen, von der im Rahmen takti-
scher Entscheidungen abgewichen
werden kann. Eine professionelle, di-
versifizierte SAA bildet das Fundament
der Investmentstrategie und kann ge-
maf3 empirischer Untersuchungen
tiber bis zu 90 Prozent des Anlage-
erfolgs entscheiden. Da Stiftungen auf
die Erwirtschaftung von wiederkehren-
den Ertragen angewiesen sind, mit de-
nen der Stiftungszweck bedient wer-
den kann, ist die SAA ein essentieller
Baustein, um die langfristigen Anlage-
ziele erreichen zu konnen.

Wie ldsst sich ein Stiftungsportfolio im
Zuge einer Strategischen Asset Alloca-
tion optimieren?

Kreibich: Der Prozess der SAA-Bera-
tung beginnt im Regelfall mit unserem
Portfolio Health Check. Dabei untersu-
chen wir den ,Gesundheitszustand*
des bestehenden Portfolios und erar-
beiten einen Soll-Ist-Abgleich. Hierbei
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stellt sich héufig heraus, dass die lang-
fristigen Anlageziele mit dem beste-
henden Portfolio nicht erreicht werden
konnen. Eine Losung hierfiir kann eine
strukturierte Portfoliooptimierung
sein, bei der anhand eines finanzma-
thematischen Verfahrens effiziente
Portfolios konstruiert werden. Das Ziel
jeder Stiftung sollte es immer sein, sich
fiir eines dieser diversifizierten Portfo-
lios zu entscheiden, da in allen Fallen
in Abhéngigkeit des Renditeziels das
Risiko minimiert wird.

Welche Trends beobachten Sie im aktu-
ellen Marktumfeld, die insbesondere fiir
Stiftungen relevant sind?

Kreibich: Die Anlageklasse Anleihen
kann aufgrund der in diesem Jahr deut-
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lich angestiegenen Renditeniveaus seit
langer Zeit wieder einen nennenswer-
ten Beitrag zu den ausschiittungsfahi-
gen Ertragen leisten. Gleichzeitig beob-
achten wir aber auch deutlich héhere
Inflationsraten. Um einem realen Kapi-
talverzehr vorzubeugen, sind Anlage-
klassen gefragt, welche einen Schutz
vor Preissteigerungen bieten und
gleichzeitig ordentliche Ertrage gene-
rieren. Dazu zdhlen zum Beispiel Akti-
en von Qualitatsunternehmen, welche
zur Wertsteigerung beisteuern und
tiber die Dividendenkomponente zu-
satzlich einen Beitrag zum Stiftungs-
zweck leisten konnen. Im illiquiden Be-
reich beobachten wir, dass Stiftungen
vorsichtiger bei Immobilieninvestitio-
nen werden. Hierbei lohnt ein Blick auf
die Anlageklasse Real Estate Debt, wel-
che im aktuellen Marktumfeld eine
sinnvolle Ergdnzung sein kann.

Wie sollte die SAA in den Anlageprozess
integriert werden?

Kreibich: Die professionelle Umset-
zung einer Strategischen Asset Allo-
cation ist hochkomplex und sollte
stets individualisiert durchgefiihrt
werden. Daher lassen sich immer mehr
Stiftungsverantwortliche von erfahre-
nen Consultants zu ihrer langfristigen
Vermogensanlage beraten. Dieser Pro-
zess sollte im Regelfall einmal pro Jahr
durchlaufen werden, um auf verander-
te Marktgegebenheiten reagieren zu
konnen.
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