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Ubergewichtungen vermeiden
durch Equal Weights Indizes

Nach Marktkapitalisierung gewichtete Indizes bergen Risiken. Es gibt dort oft eine Ubergewichtung von Sektoren oder
einzelner Unternehmen. Mit gleichgewichteten Indizes kénnen diese Ungleichgewichte vermieden werden.

In den bekannten Indizes erfolgt die Ge-
wichtung eines Unternehmens in der Re-
gel entsprechend der Marktkapitalisierung
und des
Markt verfigbaren Aktien des Unterneh-
mens. Dies fiihrt im Verlauf der Zeit dazu,
dass erfolgreiche Unternehmen mit hoher
Marktkapitalisierung (Blue-Chips) iberpro-
portional stark in den Borsenbarometern
vertreten sind. Dies hat natirlich Folgen
fir die Branchen- und Landeraufteilung in
den Indizes.

Free-Float, also den frei am

GroRe Unterschiede bei den Sektoren
Zwei Beispiele sollen dies verdeutlichen:
Beim Euro STOXX 50, der die wichtigsten
Unternehmen der Eurozone umfasst und
62,63 Prozent des Gesamtaktienmarktes
abdeckt, schwankt die Gewichtung zwi-
schen der starksten und der am niedrigs-
ten gewichteten Aktie aktuell (Stand: 31.
Oktober 2011) zwischen 6,1 Prozent und
0,5 Prozent. Am starksten vertreten ist im
Euro STOXX 50 der Mineraldlkonzern To-
tal mit 6,1 Prozent, gefolgt von Siemens
(4,7 Prozent) und dem Pharmakonzern
Sanofi (4,6 Prozent). Bekannte Unterneh-
men wie beispielsweise RWE oder Tele-
com ltalia sind mit 0,9 bzw. 0,6 Prozent im
Index vertreten. Im europaischen Leitindex
ist der Bankensektor mit 14,1 Prozent, der
Sektor Ol & Gas mit 10,4 Prozent und die
Telekommunikationsbranche mit 8,9 Pro-
zent gewichtet. Der Einzelhandel (1,8 Pro-
zent), Immobilien (1,0 Prozent), Medien
1,5 Prozent) und Grundstoffe (1,0 Prozent)
sind dagegen stark unterreprasentiert.

Auf die Landergewichtung achten

Hinsichtlich der Landergewichtung hat
Frankreich mit 35 Prozent das gréRte Ge-
wicht im Index, auf Deutschland entfallen
31,1 Prozent und auf Spanien 14,3 Pro-
zent, kleinere Lander wie Irland sind z. B.
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gerade einmal mit 0,7 Prozent vertreten.
Ahnlich sieht das Bild auch beim STOXX
Europe 600 Index aus, der die 600 wich-
tigsten Unternehmen Europas abdeckt.

Mehr Diversifikation

Um solche Ungleichgewichte zu vermei-
den, kreierte der globale Indexanbieter
STOXX im Oktober vergangenen Jahres
eine gleichgewichtete Version des STOXX
Europe 600. Jeder der 600 Werte ist hier
mit einem Anteil von 0,166 Prozent im In-
dex vertreten. Indexanpassungen erfolgen
quartalsweise. Das fiihrte beispielsweise
bei Einfuhrung des Index vor einem Jahr
dazu, dass sich das Gewicht der Small-
Caps von gerade einmal 5 Prozent beim
klassischen STOXX Europe 600 auf 33

Equal Weight-ETFs auf europdische Aktienmarkte

Euro STOXX 50 Equal Weight Ossiam

STOXX Europe 600 Equal Weight Ossiam
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Prozent beim gleichgewichteten Index er-
hohte. Im Gegenzug verminderte sich der
Blue-Chips-Anteil von 83 auf 33 Prozent.
Im April 2011 wurde ein aquivalentes Pro-
dukt auf den Euro STOXX 50 eingefiihrt,
bei dem jeder der 50 Werte mit 2 Prozent
gewichtet ist. Hier gibt es dann in der Fol-
ge leichte Verschiebungen hinsichtlich
der Branchen- und Landerverteilung, al-
lerdings weit geringer als bei dem breiter
aufgestellten STOXX Europe 60 Index. So
steigt beispielsweise der Anteil von Versi-
cherungsgesellschaften und Versorgern
auf jeweils 10 Prozent, der des Nahrungs-
mittelbereichs auf 6 Prozent. Die zuvor
niedriger gewichteten Sektoren profitieren
ebenfalls. So steigt der Einzelhandelsan-
teil von 1,8 auf 4 Prozent. Dagegen sinkt
der Anteil des OI- und Gas-Sektors von
10,4 auf 6 Prozent.

Gleichgewichtet via ETF investieren
Ende Juni legte Ossiam, die franzdsische
Tochtergesellschaft von Natixis, auf beide
Indizes jeweils einen ETF auf. Der Ossiam
ETF Euro STOXX 50 Equal Weight (WKN:
A1JH11) kostet eine jahrliche Verwaltungs-
vergutung von 0,30 Prozent. Beim Ossiam
ETF STOXX Europe 600 Equal Weight
(WKN: A1JH12) betragen die jahrlichen
Kosten 0,35 Prozent. Beide ETFs thesau-
rieren die Ertrage, die Indexabbildung er-
folgt iber Swaps. Gleichgewichtete Index-
konzepte sind eine gelungene Alternative
zu bestehenden nach Marktkapitalisierung
gewichteten Indizes.

Volumen Fonds-
in Mio. DAS Wihrun
Euro g
A1JH11 0,30 % 78,56 € 0,28 % 38,51 TH ja EUR
A1JH12 0,35 % 39,00€ 0,26 % 20,05 TH ja EUR



