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B Fondskategorien (Peergroups)
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B | inearer Zusammenhang?

Rendite-Risiko-Diagramm
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B | inearer Zusammenhang gilt auch aktuell.
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B |Investiere jedes Jahr — 5 Jahre lang

Rollierende Jahresrenditen
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B | inearer Zusammenhang - zu 99% statistisch erklart

Rendite-Risiko-Diagramm: rollierend / 5).
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B Steigung der Kapitalmarktgerade = Sharpe Ratio

Rendite-Risiko-Diagramm: rollierend / 5).
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B Sharpe Ratio (SR) fur verschiedene Fondsportefeuilles
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B Das Marktportfolio und die Kapitalmarktgerade
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Wolatilitat im Auswertungszeitraum

Avuswertung vom 01.08.1991 biz zum 31.07 2011
* bei diesem Produkt handelt ez sich um ein Musterportfolio
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B Kapitalmarktgerade im Gleichgewicht: Capital Asset Pricing Model

M-Iy :uPi _rf = SR

.GPI

Marktportfolio

Portfolio 1

Portfolio i

Marktportfolio

N

Portfolio 2
® f
Portfolio 3

Nach der Theorie des CAPM liegen in einem perfekten Kapitalmarkt alle Portfolios auf der Kapitalmarktgeraden.

—> Die Praxis weicht davon ab, da sich der Kapitalmarkt nicht im Gleichgewicht
befindet. Dennoch liefert der theoretische Zusammenhang wertvolle
Einblicke in das Chance-Risiko-Profil von Portfolios.
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B Abgeleitet aus dem CAPM: Jensen-Alpha und Beta
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ap > 0= Outperformance

o I"f — aPi + (:uMarktportfoIio o rf ) ) IB P ay, <0 = Underperformance

Be <0= Wenn Markt fallt, steigt Portfolio und umgekehrt

Hp

1> B, > 0= Portfoliosteigt und fallt unterproportional
Be =1= Wenn Markt 1% steigt, steigt Portfolio1%

By, >1= Portfolio steigt und fallt Gberproportional

Empirischer Zusammenhang zwischen einem Portfolio
und dem Marktportfolio (hilfsweise Benchmark, Index).
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B Beispiel 1: Topwerte fur SR und Alpha; niedriges Beta

Einmalanlage
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B \What goes up, must come down.

31. Juli 2011
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B Beispiel 2: Perfektes Chance-Risiko-Verhaltnis?
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B Hohe Sharpe Ratios sollten langfristig immer hinterfragt werden.

Distribution of Sharpe Ratio of L/S Equity Hedge Funds

HFR database Jan 04 - Jul 07
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m Alpha, Beta & co. im Uberblick

Risikoadjustierte Performancemalie
- A R TS
Verhaltnis zwischen Risikopramie und

Gesamtrisiko des Portfolios

— — T i e

Analyse der Rendite-Risiko-Effizienz eines
- Gesamtportfolios (z.B. Kundendepot)
- eines Fonds

Mehrere Portfolios kdnnen mit und ohne
Kapitalmarktlinie verglichen werden, sofern
immer der Gberwiegende Teil eines

Differenz zwischen Risikopramie des
Portfolios und marktpreisabhangiger
Risikopramie (=Marktrisikopramie * Beta)

Analyse eines Wertpapiers, Fonds oder
Portfolios nach marktunabhangiger Rendite
(Outperformance oder Underperformance)

Mehrere Portfolios kénnen nur bei gleichem
Beta sinnvoll verglichen werden. Volatilitat
spielt keine Rolle.

T 1

LA

El

et

Korrespondierende Risikomalie

F ]
Gesamtrisiko des Portfolios

F

Analyse der Schwankungsbreite um den
Mittelwert der Portfolio-Rendite

Korrelation mit dem Marktpreisrisko
(systematisches Risiko)

Analyse der Sensitivitat eines
Wertpapiers, Fonds oder Portfolios zum
Marktpreisrisiko

L
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