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Mehr Gewinn, weniger Risiko. Von Stefan Preufs

ie Konzentration auf risiko-

armere Anlageformen und

eine iiberzeugende Perfor-

mance schliefen sich nicht
aus. Das ist das Credo der Habbel, Poh-
lig & Partner Vermdgensverwaltung in
Wiesbaden. ,,Wir legen liquides Vermogen
langfristig an, mit dem Ziel, nachhaltiges
Wachstum zu erzielen und das Grund-
stockvermogen von Stiftungen optimal zu
strukturieren®, erlautert Bernd Haferstock.
Dabei soll das Kapital von Stiftungen mog-
lichst umfassend vor Inflations- und Kurs-
risiken geschiitzt werden.

Aktien als Teil des
Stiftungsportfolios

In dem initial stattfindenden Beratungs-
prozess besprechen die unabhéngigen
Vermogensverwalter individuell die fiir
die jeweilige Stiftung optimale Anlage-
struktur. Erst hieraus ergibt sich, ob und
in welcher Hohe die Einbindung von Ak-
tien im Stiftungsportfolio Sinn macht. ,In
der Regel jedoch sind Aktien ein unver-
zichtbares Element in dem auf Langfristig-
keit ausgerichteten Kapitalstock einer
Stiftung®, befindet Haferstock. Nicht nur

Aktives Risikomanagement im Anlageprozess

HP&P Euro Select Ul vs. Euro Stoxx 50
Wertentwicklung tiber 10 Jahre (30.4.2005-30.4.2015 in %
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zahlreiche Untersuchungen belegen, dass
Aktien renditetechnisch den meisten liqui-
den Anlageformen auf lange Sicht iiber-
legen sind. In passender Quote beige-
mischt, vermindert sich sogar das Gesamt-
risiko — ein gerade fiir Stiftungen nicht zu
vernachlassigender Aspekt.

Risikomanagement beginnt in jedem Fall vor der Investition. Ausgangspunkt ist dabei die Zer-
legung des Gesamtrisikos in einzelne Risikoquellen und die Bemessung méglicher Auswirkungen
auf den Wert des Portfolios. Hier gilt es alle wesentlichen Einflussfaktoren zusammenzutragen,
die im Positiven wie im Negativen auf die Preisentwicklung einer Aktie und damit auf den Anlage-

stock insgesamt einwirken kdnnen.
Risikoprozess im Uiberblick
1. Priifung der Liquiditat einer Aktie

2. Qualitats-Rating jedes einzelnen Wertes, der ins Portfolio aufgenommen wird: Quantitative
Bilanzanalyse, Rentabilitat und Stabilitat des Unternehmens, nachhaltige Dividendenpolitik

3. Identifizierung moglicher ,Storfaktoren‘ im vorhandenen Geschaftsmodell

4. Sensitivitatspriifung der Aktie hinsichtlich makrookonomischer Faktoren

5. Portfoliokonstruktion und Risikodiversifikation unter Einbeziehen der aktiv gesteuerten

Liquiditatsquote

6. Ex Post: Kontrolle des Gesamtrisikos auf Portfolioebene durch dezidierte Value-at-Risk-

Analysen

Letzteres umfasst die Bemessung und Erfassung moglicher Verlustrisiken bei vordefinierter
Haltedauer und gegebenem Konfidenzniveau. Beispiel: In der vorgestellten Aktienstrategie
HP&P Euro Select Ul liegt das mogliche Verlustrisiko bei einer ,Haltedauer‘ von 10 Tagen mit
einer Wahrscheinlichkeit von 95% bei maximal 2,7%.
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Solider Investmentprozess
mit Fokus auf Dividenden und
Qualitst

Anlageentscheidungen werden bei Habbel,
Pohlig & Partner in einem Management-
Team getroffen und durch den person-
lichen Berater in die Einzeldispositionen
individuell umgesetzt. Auf Titelebene neh-
men die Wiesbadener Vermogensverwal-
ter dabei vornehmlich solche Unterneh-
men in den Fokus, die eine nachhaltig
verlassliche Dividendenpolitik an den Tag
legen und iiber ein konjunkturresistentes
Geschéaftsmodell bei gesunder Bilanz-
struktur verfiigen. ,Dieser auf Qualitat aus-
gelegte Auswahlprozess ist grundlegend
beim Aufbau eines gut strukturierten und
robusten Aktienportfolios®, erklart Hafer-
stock.

HP&P Euro Select Ul mit aktiver
Steuerung der Liquiditatsquote

Als attraktive Moglichkeit fiir Stiftungen
positioniert das Unternehmen den HP&P



Euro Select Ul (WKN 979076). Die prinzi-
pielle Anlagepolitik bezieht die gesamten
europaischen Aktienmaérkte ein, ohne sich
auf einzelne Marktsegmente zu beschran-
ken. Der Schwerpunkt liegt auf den grofden
europaischen Standardwerten und sol-
chen Unternehmen mit Marktfiihrerschaft.
Daneben konnen aber auch giinstig be-
wertete Titel aus dem Bereich der Mid-
und Small-Caps beigemischt werden.

Ein zentrales Element des Fonds ist die
dynamische Steuerung der Liquiditats-
quote. ,Das Engagement in Aktien wird
stets dann zuriickgenommen, wenn aus
unserer Sicht Marktchancen nicht mehr
adaquat durch einzugehende Risiken ent-
golten werden®, erlautert Haferstock. So
verkaufen die Wiesbadener auch schon
einmal Positionen in einen haussierenden
Markt hinein und sind bei aufkommenden
Korrekturen mit geschaffener Liquiditat
geschiitzt und fiir glinstigere Nachinvest-
ments geriistet. Auch wenn damit tempo-
rar einmal nicht der letzte Renditepunkt
des Marktes mitgenommen wird, belohnt
ein solches besonnenes Vorgehen die
Anleger auf Dauer. Gerade fiir Stiftungen
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als Langfristanleger stellt dies einen signi-
fikanten Vorteil dar.

Ubergewichtete Branchen sind aktuell
die Bereiche Gesundheit und nicht-zykli-
sche Konsumgiiter. Das solide Risiko-
management zeigt sich auch in einem nied-
rigen Value-at-Risk von nur 2,7%. ,Dies
bestatigt, dass das Portfoliomanagement
die Strategie mit einer defensiven Anlage-
politik steuert®, erlautert Haferstock
(siehe Info-Kasten).

Der HP&P Euro Select Ul:
Anlageergebnis weit iiber
Durchschnitt

Der 1999 aufgelegte Fonds umfasst aktu-
ell ein Anlagevolumen von 75 Mio. EUR.
Auf Sicht von 10 Jahren schlagt, nach Ab-
zug samtlichen Kosten, ein beachtlicher
Zuwachs von 122,9% zu Buche. Damit
tibertreffen die Wiesbadener Vermogens-
verwalter den EuroStoxx50-Index um
deutliche 55,7 Prozentpunkte.

Trotz niedrigerer Aktienquote konnte
eine signifikante Outperformance gegen-
iiber dem Markt erzielt werden. ,Dies

spricht neben der sehr guten Aktienaus-
wahl fiir das exzellente Timing des erfah-
renen Managements®, so Haferstock.

Vor dem Hintergrund der aktiven
Liquiditatssteuerung mit Fokussierung
auf dividendenstarke Qualitatsaktien im
Auswahlprozess ist HP&P Euro Select Ul
fur all jene Anleger eine erste Wahl, die
einen kontrollierten Einstieg oder Aus-
bau ihres Aktienengagements anstre-
ben.

Bernd Haferstock ist
seit 2009 als Managing
Partner fiir die Habbel,

Pohlig & Partner Vermo-
‘ gensverwaltung tatig. Als

Mitglied des zentralen
Anlagekomitees ist er mitverantwortlich fiir
die strategische Ausrichtung der Anlage-
politik bei Habbel, Pohlig & Partner. Er
arbeitet ferner aktiv im Fachausschuss
Kapitalanlage des Fachverbandes ABA
Arbeitsgemeinschaft fiir betriebliche Al-
tersversorgung mit und tritt als Referent
sowie durch verschiedene Verdffentli-
chungen hervor.
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