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Bewdhrungsprobe
des Benchmarkings

Al erfolgreicher Unternchmer kann Hu
bert 5. mit scinen "-'HIII1lpl.'l'n'.e'rw.||1-,'|'r|
cigentlich nur unzufrieden sein, Mit dem
eigenen Betrich gelang e ihm, die leteten
fahre kanjunkiurellen Stechioms wuil!':_'..'-
hend unbeschadet zu tbersteten. Was ihm
Sorge machte, war die Ermtwicklung scines
Wertpapierdepots, dessen Verwaltung er
«Profiss iiberfassen hatte, [Ne aber erleick
terien thn in den betzten Ln.LPP dret Jahren
um die Hilfle seines Aktietvermiigens
Pabet fikhrie or mut seanen Yermdpens
verwallern seit |.|.|1R<'|1| cine angereile Lhs
kussion dber Smn und Unsinn cines Beneh
II|.|IL.|.I1|§\. Eiive Unenticrungsmethode, die
in der modernen L r|l|."r:||.|'|||11;'n~1uh|uuF
thren Plate gefunden wnd heim Manage
memt grofer institutioneller Gelder von
Foancls vl I\.L.'r‘-i\.'hl.‘lul'lﬁl'll schon METALITH
et prakiizient wird, hat in
der privaten Vermdgensver
waltung erst kiirdich Fin-
kehr gefunden und wird von
Aiilegern und Vermiégens
verwaliern je nach Markilage
gegensitzlich bewerter.
Hubert & liel sich vosi
Benchmarking in der Baor
sen-Euphorie Ende 19495 be-
peistern. Er beobachtete in

rufrieden stellen, wenn der Marke 35 % be
reitheelt, Endde 2002 aber - nach died Borsen
iahsen der Vermdaenovernichtung - verlo
das Benchmark aus Anlegersicht an Ge
wicht, Im Gegeniteil: Dier Vermiyensverwal
ter, der den Verlusttrend des Markies in sei
nem Portfolio um einige Procentpunkre
aufhiclt - das Benchmark akso aulperiomie
erhiclt einen drengen Verweis - da immer
mach ein Minus vor dem Kommma stand,

Auis Sicht des ‘l--l.'rl'l'llll.',,\!'llh'\.\ rwaliers sih
i natirlich willig anders aus. Er waolkie in
den guten Borephasen bis Ende 1999 von
dieser Ant des LeistungsmaBisiabs nichts
wissen, 81 wher froh, anhand einer Bench
mark zu |'k.'f-=}u'h. dass s thm gelang, seine
Aufzzben mu erfitllen, sofern er die schlech
ten Benchmarkvorgaben nur ein wenig ab
|||l|l.|f|l| kl'fll]tl‘_

b mach dems adss, in wel
cher Barsenphase ich mich als
Betrachter befinde, je nach
dem, aul welcher Seite des Ti
sches ich sitze, ob als Anleges
idder  Vermipensverwalter,
werde ich Benchmarking ent-
weder verdimmen oder nib
men, L aktualisert ders al
ten Zielkonthikt swischen dem
Henchmarking und dem To-

dieser Zeit sehr den Markt, Christoph Weber | 1al-Retumn-Ansate

fithrte Gesprache mif Gleich- = WSH Dewtsche Gt o einen Eisnigwey,

pesinnten und fand schnell Venn#genﬂfeuhand, der zwischen den Extremen
Dilsseldorf

||c|'.|ah, duss seine Vermd-
gensverwaller im Aubwiints

tremnd schiechier abschniten abs die Markt
'L‘Il1h'i.i.kh||'l!-t umel als die Dhepmints seiner
Freunde. Er entschied sich, seinen Verma-
gensverwaltern cin Benchmark entgepenru-
seteen, an dem deren Leistungen s messen
sein sollten. Al Verpleichsmatistab dieme
eine Kombination von Bimsenindizes, die in

et cher Strukiur des Portfolkos cnhpr,u'h_

g ersten Monate weiter steigender
Birsenkurse seigten recht bald, dass die
Profis hinter dem Markerend surdckblic
beets, D% komnten Herm 5, selbst Renditen

ot 20 %% und mchr bn seinem Depot kaum

wermittelt? Eigentlich schaon

Vermigensverwaltorn ollre
van Anfang verdeutlicht werden, dass dhre
Auvfiraggeber in guten Bikrscnphasen eine
Renditeoptimicrung, also eine deutliche
i hll|v.'rli:1r-n‘1.m...: gemesen am Benchmark
erwarten, in schiechiten Borsenphasen aber
wine H'."Rf'-"l'lr’l.lllg der Verluste I11|n..'.|i.\|1hl il
eine ride «Nulls, Man mag diese Zidlformu

lierung fir cine »clerlegende Wollmikchsay-
halten, doch im Ermot: Ein Benchumark kann
aus Anlegersicht nur eine Orentierungs

grtBe For die Leistungshew ertung des Ver-
mdgensverwalbers darsteBen, darf aber nichi
Vorgabe der Anlagepolitik sein.
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