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Leitfaden “Helaba-Sollportfolien” 21. August 2012

=  Um die Sparkassen im Wertpapiergeschéft noch besser zu unterstiitzen, werden wir in
Anlehnung an das Wertpapier-Projekt der Sparkassen und der Sparkassenverbiande die
Umstellung von drei auf fiinf Portfolien in der ndchsten Ausgabe des Helaba-Strategie-
reports und der Helaba-Depotstrukturen vornehmen. Die Einbettung der Helaba-Sollport-
folien in die Risikoklassenstruktur der European Securities and Markets Authority
(ESMA) ermdglicht u. E. die erforderliche Objektivitit bei der Risiko-Kalibrierung.

= Die Strategische Asset Allocation auf Basis unserer langfristigen Performance-Erwar-
tungen wird ebenso wie die Risikoeinstufungen fiir die fiinf Sollportfolien im Jahres-
Rhythmus jeweils Ende Dezember iiberpriift.

= Die Taktische Asset Allocation auf Basis unserer kurzfristigen Performance-Erwartungen
und der Risikoeigenschaften im Portfoliozusammenhang wird monatlich beleuchtet.

Um die Sparkassen im Wertpapiergeschift noch besser zu unterstiitzen, erginzen wir in den
kommenden Monaten in Anlehnung an das Wertpapier-Projekt der Sparkassen und der Spar-
kassenverbénde unser Research-Angebot. So werden der Helaba-Strategiereport und die Helaba-
Depotstrukturen bereits in der néchsten Ausgabe statt der bisherigen drei Musterportfolien finf
Sollportfolien enthalten, die auch Immobilien umfassen. Alle Anlageklassen bewegen sich im
Spannungsfeld von Rendite, Risiko und Liquiditdt. Wir wigen bei unserem, im Folgenden kurz
beschriebenen Ansatz vornehmlich Risiko- und Renditeeigenschaften ab. Indes bleiben Kosten der
Anlage, die im aktuellen Niedrigzinsfeld eine wichtige Rolle fiir den Anlageerfolg spielen konnen,
ebenso wie steuerliche Aspekte auf der Ebene der Asset Allocation unberiicksichtigt.

Helaba-Sollportfolien nach Risikoklassen
%

Portfolio 1* Portfolio 2 Portfolio 3 Portfolio 4 Portfolio 5

NW Max Min NW Max Min NW Max Min NW Max Min NW Max Min

Liquiditt 5 1 o 5 10 0 5 10 0 5 10 0 5 10 0
R 9 100 8 70 8 55 45 65 25 20 30 10 10 20 O
Spareinlagen
Aktien - - - 15 20 10 40 5 30 65 8 50 8 100 70
Immobilien 5 1 o0 10 15 5 10 15 5 10 15 5 . - -
5
Liquiditat
Aktien
85

*Die Anteilsricknahme bei offenen Immobilienfonds kann Uber einen langeren Zeitraum ausgesetzt werden. Firr Anleger mit
besonders hoher Liquiditatspraferenz empfehlen wir daher, in Portfolio1 den Immobilienanteil durch Liquiditat zu ersetzen.
NW = Neutralwert
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Leitfaden ,Helaba-Sollportfolien”

Zielallokation
durch anerkannte
Risikoklassenstruktur

untermauert

CESR/ESMA-Ansatz als Ausgangsbasis

In Anlehnung an die Risikoklassenstruktur des Committee of European Securities Regulators
(CESR) und der European Securities and Market Authority (ESMA) haben wir fiinf Volatilitdtsin-
tervalle abgeleitet. Sie stellen die Basis fiir die Konstruktion der Helaba-Sollportfolien dar. Die
Neutralwerte der Anlageklassen sind so gewéhlt, dass das Portfolio jeweilig in der Mitte des Vola-
tilitdtsintervalls liegt. Die Ober- und Untergrenzen werden analog bestimmt. Um das Renditespekt-
rum fiir die Portfolien abzustecken, haben wir auf Basis der Jahresrenditen der letzten 10 bis 30
Jahre die Portfoliordume simuliert.

Herleitung der Helaba-Sollportfolien lber finf Intervalle

% % %
L. e 11 7
Risikoklasse Volatilitatsintervalle Helaba- 10
gleich oder gréBer  weniger als Sollportfolien
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Quellen: Committee of European Securities Regulators (CESR) bzw. Com-
mittee of European Securities Regulators (CESR) und der European Securi-
ties and Market Authority (ESMA), Helaba Volkswirtschaft/Research

* Simulation auf Basis historischer Renditen der letzten 10 bis 30 Jahre
** annualisierte Standardabweichung der Wochenrenditen
Quellen: CESR bzw. ESMA, Datastream, Helaba Volkswirtschaft/Research

Kundenorientiertes
Anlageuniversum

B Bei der Konstruktion der Soll-Portfolien verwenden wir fiir Liquiditdt 3M Euro-Geldmarktpapiere
sowie fur Aktien den EURO STOXX 50, den S&P 500, den Nikkei 225, den FTSE 100 und den
SMI. Bei Renten legen wir aufgrund des aktuellen Umfelds den iBoxx-Deutschland und dessen
Laufzeitensegmente zugrunde. Fiir Immobilien haben wir den ,,Helaba-OIF-Index* entwickelt. Er
basiert auf den neun in Deutschland zugelassenen Offenen Immobilien-Publikumsfonds der fiih-
renden vier deutschen Anbieter. Die Fonds gehen zu gleichen Gewichten in den Index ein.

Strategische
Asset Allocation im
Jahresrhythmus

Taktische
Asset Allocation im

Monatsrhythmus

Die Strategische Asset Allocation zielt darauf ab, Portfolien zu bestimmen, die langfristig und
damit unabhéngig von zyklischen Marktbedingungen je nach Risikobereitschaft und -tragfahigkeit
den Bediirfnissen der Anleger entsprechen. Wenn einmal eine Zielallokation mit Blick auf Liqui-
ditdt, Immobilien, Renten und Aktien bestimmt ist, bleibt sie grundsétzlich fiir eine ldngere Zeit
bestehen. Da die Markte gegenwirtig starken Schwankungen unterliegen und die Risikoeigen-
schaften der Portfolien nicht hinreichend stabil sind, konnen allerdings Anpassungen notwendig
werden. Wir tiberpriifen daher jahrlich, jeweils im Dezember die Risikokalibrierung und die lang-
fristigen Ertragserwartungen.

Durch die Taktische Asset Allocation konnen Marktineffizienzen zur Steigerung des Anlageerfol-
ges genutzt werden. Dies gilt umso mehr in sehr stark schwankenden, seitwérts tendierenden
Mirkten, wenn die sogenannte ,,Buy-And-Hold-Strategie* zu suboptimalen Ergebnissen fiihrt.
Durch die Ausnutzung kurzfristiger Ungleichgewichte soll die Taktische Asset Allocation die
Strategische Asset Allocation ergdnzen. Wir werden wie bisher monatlich die u. E. taktisch gebo-
tene Abweichung von den strategischen Neutralwerten innerhalb der Grenzen der Soll-Portfolien
aufgrund kurzfristiger Renditeerwartungen und kurzfristiger Risikoeigenschaften im Strategiere-
port und in den Depotstrukturen darlegen.m
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