Besser beraten.

Besser investieren mit

diversifizierten Portfolios

Ein Blick der sich lohnt: Die Grundlagen eines aktiven
Portfoliomanagements

Anlagewissen

Nach den Turbulenzen der letzten Jahre sind wieder vermehrt Zweifel an dem Erfolg einer langfristigen Kapitalanlage aufgekommen.
Deshalb lohnt sich der Blick in die Grundlagen eines aktiven Portfoliomanagements

Anlagemdirkte haben schwierige Jahre hinter sich. Gerade das
Jahr 2022 beanspruchte die Nerven von Anlegerinnen und
Anlegern. Doch gute Griinde sprechen dafir, auch
Kapitalanlagen zu bericksichtigen, die deutliche
Schwankungsrisiken beinhalten - zumindest, wenn man
langfristig orientiert ist und ber einen ldngeren Zeitraum
investiert bleiben kann. Viele Anlageziele lassen sich ohne
deren Renditen kaum erreichen. Zudem: Die letzten Jahre
haben gezeigt, wie sehr Inflation an der Kaufkraft unseres
Kapitals zehrt. Und das tut sie nicht nur, wenn die
Teuerungsraten jenseits der 4% liegen (siehe Grafik). Nur
Kapitalanlagen mit hinreichender Rendite kénnen vor realen
Kaufkraftverlusten des angelegten Geldes schitzen.

Inflation frisst Kaufkraft unseres Geldes
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Grafik zur lllustration. Es werden keine Prognosen zum Anstieg der
Verbraucherpreise gegeben. Darstellung: FFB.

Grafik zeigt die Kaufkraft eines Vermogens von urspriinglich
100.000 Euro Uber verschiedene Jahre bei unterschiedlichen
Inflationsraten. Nach 10 Jahren bei einer Inflation von 2% liegt
die Kaufkraft bei nur noch 82.034 Euro.

Auch wenn die Betrdge (nominal) gleichbleiben: Wir kénnen uns
real immer weniger davon kaufen. Wieviel das gerade auf lange
Sicht ausmacht, verdeutlicht die Grafik. Bei einer dauerhaften
Inflation von 2 Prozent hat unser Geld nach 20 Jahren rund ein
Drittel seiner Kaufkraft verloren. Und diese Inflationsrate gilt bei
den Zentralbanken als Geldwertstabilitdt.

Bei drei Prozent Inflation ist die Kaufkraft bereits nach zehn
Jahren um rund ein Viertel gesunken, bei finf Prozent pro Jahr ist
dies sogar schon nach etwa fiinf Jahren der Fall.

Investition in Sachwerte:
eingebauter Inflationsschutz

Eine Investition in Sachwerte kann ber einen ,eingebauten”
Inflationsschutz verfigen. Denn wenn sich die Werte, die man
erworben hat, weiterhin grof3er Beliebtheit erfreuen und von
anderen gekauft werden, steigen in der Regel auch ihre Preise
und kdnnen selbst eine héhere Inflation kompensieren.

Zu Sachwerten gehdren Immobilen, Rohstoffe und insbesondere
Aktien. Mit einem Aktieninvestment kauft man Anteile eines
Unternehmens. in der Hoffnung, diese zu einem spditeren
Zeitpunkt wieder zu einem héheren Preis (Aktienkurs) verkaufen
zu kdnnen. Ein weiterer Aspekt kommt hier hinzu: Im Gegensatz
zum Beispiel zu Gold, dessen Preise sich eher aufgrund von
Angebot und Nachfrage allein entwickeln, kénnen Aktien ihren
Wert an sich steigern. Wenn ein Unternehmen Uber die Zeit
wdchst und héhere Gewinne erzielt, steigt sein Substanzwert.
Und das ist neben der reinen Nachfrage eine weitere wichtige
Grundlage fir den steigenden Kurs seiner Aktien.
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Anders ist es Ubrigens bei der Kapitalanlage in Anleihen. Hier
stellen wir als Investierende Fremdkapital auf Zeit zur
Verfigung. Wer Anleihen begibt, verspricht - neben der
Zinszahlung gemdB dem Kupon der Anleihe - das Kapital bei
Endfdilligkeit zurickzuzahlen. Das allerdings zum
Nominalbetrag. Die Inflation schldgt also ungebremst zu.

Sachwertinvestition in Aktien: mit attraktiver Rendite (iber
153)1]
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Indikatoren fir zukinftige
Ertréige. Eine Kapitalanlage in Indizes ist nicht méglich, die Darstellung dient
lediglich illustrativen Zwecken. Abgebildet ist die Wertentwicklung von Indizes, in
die nicht investiert werden kann (ohne Bericksichtigung von Kosten). Aktien,
global: MSCI World Index, Staatsanleihen (G7): FTSE Group-of-Seven (G7)
Government Bond Index, Unternehmensanleihen: Markit iBoxx USD Liquid
Investment Grade Index. Quelle: Refinitiv/Datastream. Zeitraum: 31.01.2009 bis
31.01.2024. Darstellung: FFB.

Mit Risiken leben: Langfristig
geht das besser

Wenn auch eine Kapitalanlage mit langfristigem
Inflationsschutz fir die meisten unerldsslich ist, bekommt man
die Renditevorteile etwa von Aktien gegeniber anderen
Kapitalanlagen nicht umsonst. Denn neben der Méglichkeit
des Totalverlustes (wenn die Unternehmensbeteiligung durch
die Aktie wertlos wird), bringen Aktien immer erhebliche
Schwankungsrisiken mit. Wer mithilfe von Investmentfonds
oder ETFs in Aktien investiert, streut allerdings das eigene
Risiko. Insbesondere wird das Kapitalverlustrisiko gegeniber
einem Einzelinvestment in nur eine Aktie deutlich gesenkt, weil
das angelegte Kapital auf Wertpapiere einer Vielzahl von
Unternehmen verteilt wird. Schwankungsrisiken (Volatilitat)
werden zwar auch vermindert, aber nicht génzlich verhindert
und kénnen somit noch erheblich zur Verunsicherung bei
Anlegenden fishren.

Hoheres Gewinnpotenzial: Die Volatilitéit steigt
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Indikatoren fir zukinftige
Ertrdge. Die Darstellung dient lediglich illustrativen Zwecken. Darstellung: FFB.

Von geldmarktnahen Anlagen Gber Anleihen und Immobilien
zu Aktien steigt der potenzielle Gewinn aber mit ihm auch
Risiko/Volatitlitct.

Doch wer investiert, sollte sich auch immer die Bedeutung des
eigenen Zeithorizontes vor Augen halten. Denn wer sich mehr
Zeit geben kann, bis das Kapital wieder verfiigbar sein muss,
kann die Erfolgsaussichten seiner Anlage erheblich steigern.
Das lasst sich zumindest im Rickblick auf globale und
europdische Aktienmdrkte eindeutig belegen. Fir die Grafik
wurden alle 5-, 10- und 15-Jahreszeitrdume aus 35 Jahren
betrachtet und ausgewertet. Dabei blickt die Statistik von
einem extrem unginstigen Zeitpunkt zuriick (dem Ende des
Schreckensjahres” 2022). Und dennoch: Selbst dann fand sich
innerhalb der 35 Jahre seit 1987 kein einziger 15-Jahres-
Zeitraum mit einer negativen Wertentwicklung fir Aktien -
weder in Europa noch bei weltweiter Betrachtung.

Aktien langfristig mit positiven Ergebnissen

M Anteil der Gewinnphasen [l Anteil der Verlustphasen
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Indikatoren fir zukiinftige
Ertrdge. Eine Kapitalanlage in Indizes ist nicht méglich, die Darstellung dient
lediglich illustrativen Zwecken. Quellen: Datastream/Refinitiv, Zeitraum: 31.12.1987
bis 31.12.2022. Durchschnittliche jahrliche Wertentwicklung, berechnet iber alle
moglichen 5-, 10-, und 15-Jahresperioden (jeweils zum Monatsende), die von 1987
bis 2022 moglich waren. Berechnung auf Basis des MSCI Europe Index und des
MSCI World Index, jeweils in Total Return in USD. Darstellung: FFB.

Bei einer Anlage iber 5 und 10 Jahre bestand noch ein Risiko
negativer Wertentwicklung von Aktien. Bei Gber 15 Jahren nicht
mehr - bei einer durchschnittlichen Wertentwicklung von 7,11%
(europdische Aktien) bzw. 6,49% (intern. Aktien).
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Portfolios und die Idee der
Diversifikation

Das wirkungsvollste Instrument, die Risiken des eigenen
Investments so zu steuern, dass sie fiir uns selbst tragbar werden,
ist der Aufbau diversifizierter Portfolios. Diversifizieren bedeutet,
Kapitalanlagen in einem Anlageportfolio zu kombinieren, deren
Preise (Kurse) sich unter denselben Kapitalmarktbedingungen
nicht gleichlaufend entwickeln. Uber viele Jahrzehnte war das
bei Aktien und Anleihen der Fall, weshalb diese beiden
Anlageklassen auch als Grundlage zur Diversifikation von
Anlageportfolios herangezogen werden. Die nachstehende
Grafik zu der letzten groBien Krise (der Corona-Einbruch an den
Aktienmdrkten) verdeutlicht die Idee. Wdhrend Aktien im ersten
Quartal 2020 um mehr als 20 % nachgaben, nachdem der
Pandemiestatus ausgerufen wurde, konnten Anleihen ihren Wert
weitgehend halten. Ein Portfolio, das neben Aktien auch Anleihen
enthielt, wurde damit weniger von Wertschwankungen erfasst als
reine Aktienanlagen

Anleihen: Portfoliostabilisierung wéhrend des Corona-
Einbruchs
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Indikatoren fir zukinftige ErtrGge.
Die Darstellung dient lediglich illustrativen Zwecken. Abgebildet ist die
Wertentwicklung von Indizes, in die nicht investiert werden kann (ohne
Beriicksichtigung von Kosten). Aktien, global: MSCI World Index, Anleihen, gobal:
Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond Index.

Quelle: Refinitiv/Datastream. Zeitraum: 31.12.2019 bis 31.03.2020. Darstellung: FFB

Im ersten Quartal 2020 kam es zu einem Kurseinbruch bei Aktien von rund
30%. Globale Anleihen hingegen blieben weitgehend stabil.

Wenn man die Wertentwicklung von Aktien und Anleihen in den
letzten fiinf Jahren gegeniiberstellt (12-Monatszeitrdume), kann
man den ausgleichenden Effekt beobachten. Eine Ausnahme wird

jedoch deutlich: 2022. In diesem Jahr waren die Wertentwicklungen

von Aktien und Anleihen gleichermafien negativ. Das resultierte
jedoch aus einer auergewdhnlichen Sondersituation, in der die
Kurse von Anleihen durch steigende Leitzinsen gleichzeitig mit den
Aktienkursen unter Druck gerieten

Anleihen und Aktien: Wertentwicklung im Vergleich
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Indikatoren fir zukiinftige
Ertrdge. Die Darstellung dient lediglich illustrativen Zwecken. Abgebildet ist die
Wertentwicklung von Indizes, in die nicht investiert werden kann (ohne
Beriicksichtigung von Kosten). Aktien, global: MSCI World Index, Anleihen, gobal:
Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond Index.

Quelle: Refinitiv/Datastream. Finf 12-Monats-Zeitrume von 31.12.2018
bis 31.12.2023. Darstellung: FFB

Positive Wertentwicklung bis zu 25% in 2019, 2021 und 2023. Im Jahr 2020
negative Entwicklung von Aktien (ca. -20%). Anleihen konnten
gegenwirken (ca. + 10%). 2022 mit Verlusten bei Aktien (ca. - 20%) und
Anleihen ca. -15%).

Portfolios und die Idee der
Diversifikation

Die ersten Uberlegungen zum Aufbau eines Portfolios gehen
immer von der personlichen Risikotoleranz aus. Wer Nerven
aus Stahl hat und auch zeitweilige Verluste verkraftet, ohne
Uberstirzt das eigene Investment zu verkaufen, kann den
Grofiteil des zu investierenden Geldes in risikobehaftete
Anlagen wie Aktien stecken und hier sogar offensive
Strategien mit hohen Renditechancen wdhlen.

Anlegerinnen und Anleger, die sich fir weniger belastbar
bei Kursschwankungen halten, greifen hadufiger zu einem
Portfolio mit Anleihe-Schwerpunkt. Zwischen diesen beiden
Polen ist ein ausgewogenes Portfolio angesiedelt, das die
Stabilitdt von Anleihen und die Renditechancen von Aktien
zu gleichen Teilen

Das defensive Portfolio (Aktien 30%, Anleihen 70%)
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Beispielhaft und nur zur lllustration. Darstellung: FFB
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Fur sicherheitsorientierte Anlegerinnen und Anleger kénnen
defensive Portfolios die richtige Wahl sein. Da diese Risiken
scheuen, befinden sich hier im beispielhaft dargestellten
defensiven Musterportfolio zu 70 Prozent Anleihen.

Anleihen gelten als weitgehend stabil, sind grundsétzlich verzinst
und schwanken weniger im Wert als Aktien. Diese sind nur zu 30
Prozent in diesem Portfolio bericksichtigt. Zusammengenommen
besteht im Normalfall mit dem defensiven Portfolio die Chance,
der Inflation zu trotzen und das Kapital auch in seiner Kautkraft

zumindest zu erhalten. Auch bei kirzerem Anlagehorizont, bis das

angelegte Kapital wieder benétigt wird, kann sich ein
schwankungsdrmeres Portfolio empfehlen.

Das ausgewogene Portfolio (50% Aktien, 50% Anleihen)

B Aktien
M Anleihen

Beispielhaft und nur zur lllustration. Darstellung: FFB

Dieses Portfolio strebt ein Gleichgewicht aus Risiko und
Ertragschancen an. Hohere Renditen sind Anlegenden in
ausgewogenen Portfolios schon wichtig. Sie wollen ihr Geld
vermehren, jedoch nicht um jeden Preis. Dementsprechend
besteht das Depot zu gleichen Teilen aus Anleihen und Aktien.

Das wachstumorientierte Portfolio (70% Aktien, 30%
Anleihen)

B Aktien

Anleihen

Beispielhaft und nur zur lllustration. Darstellung: FFB

Wer wachstumsorientiert investiert, legt Wert auf hohe Renditen.
Dafir miussen Anlegerinnen und Anleger aber auch bereit sein,
auf hohe Sicherheit zu verzichten. Geht es zwischendurch mit
dem Wert ihres Portfolios bergab, sollten sie nicht ins Schwitzen
geraten, sondern darauf vertrauen, dass es langfristig wieder
bergauf geht. Besser noch: Auch die Gelegenheit nutzen, bei
tempordr niedrigen Kursen nachzuinvestieren, um somit vom
Wiederaufschwung stéirker profitieren zu kdnnen.

Bei einem solchen Portfolio miisssen Anlegende auf
Wertschwankungen vorbereitet sein. Anleihen sind hier nur
zu 30 Prozent vertreten, Aktieninvestments zu 70 Prozent
enthalten. Auf jeden Fall sollte das Kapital iber einen
I&ingeren Zeitraum planmdéBig nicht entnommen werden
missen, um mdgliche zwischenzeitliche Schwankungen
auszusitzen.

Die Wirkung der risikoGrmeren oder risikobewussteren
Anlageentscheidung fir einen der drei Portfoliotypen |&sst
sich auch an den Schwankungen der Renditen ablesen. Die
Grafik zeigt die Wertentwicklung von fiinf aufeinander
folgenden 12-Monatszeitrdumen.

Defensivere Portfolios: Geringere Schwankungsbreiten
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Indikatoren fir zukinftige
Ertréige. Die Darstellung dient lediglich illustrativen Zwecken. Abgebildet ist
die Wertentwicklung von Indizes, in die nicht investiert werden kann (keine
Kosten). Aktien, global: MSCI World Index, Anleihen, global: Bloomberg
Barclays Global Aggregate Bond Index. Die jeweilige 12-Monatsrendite sind
unter der Annahme eines Rebalancing jeweils zum Ende des
vorangegangenen Zeitraums berechnet. Quelle: Refinitiv/Datastream. Finf
12-Monats-Zeitrdume von 31.12.2018 bis 31.12.2023. Darstellung: FFB

Wertentwicklung der drei Portfoliotypen im Vergleich
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Indikatoren fiir zukiinftige Ertréige.
Die Darstellung dient lediglich illustrativen Zwecken. Abgebildet ist die
Wertentwicklung von Indizes, in die nicht investiert werden kann (ohne
Beriicksichtigung von Kosten). Aktien, global: MSCI World Index, Anleihen, global:
Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond Index. Rebalancing nicht beriicksichtigt.
Ausgangsgewichte in den Portfolios: Defensives Portfolio: 30% Aktien, 70% Anleihen;
ausgewogenes Portfolio: 50% Aktien, 50% Anleihen; wachstumsorientiertes Portfolio:
70% Aktien, 30% Anleihen. Quelle: Refinitiv/Datastream. Stand: 31.12.2023. Darstellung:

FFB
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Beratungschancen: Verfeinerte
Portfolios

Wadhrend die Grundiiberlegungen zum Portfolioaufbau
immer gleich sind (wie oben beschrieben), kénnen versierte
Beraterinnen und Berater fir ihre Kundinnen und Kunden
feiner differenzierte Portfolios gestalten. Eine sorgfdltige
Fondsauswahl kann die Chance auf Mehrertrédge erhéhen,
eine strategische oder taktische Schwerpunktsetzung kann
die Aussicht auf Chancennutzung verbessern oder
individuelle Zielsetzungen kdnnen prdziser beriicksichtigt
werden. Das Universum aus Investmentfonds und ETFs, die in
Depots bei der FFB gekauft werden kénnen, erdffnet hierzu
vielfdltige Moglichkeiten.

Moglichkeiten der Schwer-
punktsetzung mit Anleihefonds

Mit Fonds aus dem Anleihespektrum lassen sich innerhalb
des Portfolios gezielt Eigenschaften ausbauen, die von den
Anlegenden gewinscht sind bzw. deren Ziele mdglichst gut
unterstitzen. Beispiele zeigen wir hier:

Staatsanleihen: Staatsanleihen konzentrieren sich auf
Anleiheemittenten aus staatlichen und staatsnahen
Bereichen. Sie gelten als besonders stabile Anlage, wenn
die Staaten einen soliden Haushalt vorweisen.

Unternehmensanleihen: Sie werden von Unternehmen
emittiert und bergen héhere Risiken, aber auch bessere
Renditen wie Staatsanleihen

Hochzinsanleihen: Unternehmensanleihen von Emittenten
geringerer Bonitat. Fir das hohere Risiko werden hohere
Zinsen bezahlt.

Schwellenlénderanleihen: Die Emittenten sind Staaten, die
noch nicht den Status entwickelter Industrienationen erreicht
haben. Die Renditen sind héher, jedoch auch die Risiken

(wie zB. Ausfallsrisiko oder Wéhrungsrisiko)

Inflationsgebundene Anleihen: Sie sind variabel verzinst. Die

Verzinsung sind an der Entwicklung der Inflation geknipft.
Die Zinsen sind gewdhnlich niedriger, als bei gewéhnlichen
Anleihen. lhren Vorteil spielen sie bei Inflation aus, dann
steigen die gezahlten Zinsen.

Strukturierte Anlagen: Hier werden weitere Bereiche des
Kreditmarktes fir Anlegende erschlossen. CLOs verbriefen
zum Beispiel grofie Portfolios einzelner Kredite an
Unternehmen. CLOs werden in Tranchen angeboten.

Portfolios und die Idee der
Diversifikation

Auch Aktienfonds sind duBlerst vielfdltig und bieten weitere
Méoglichkeiten, ein Anlageportfolio individuell
auszugestalten. Beispiele zeigen wir hier:

Regionale Aktienanlagen: Sie kdnnen helfen, Schwerpunkte

in Wirtschaftsregionen zu setzen, in denen ein
Uberdurchschnittliches Wachstum erwartet wird (z.B.
Schwellenlénder)

Sektoranlagen: Sie fokussieren auf einzelne
Wirtschaftsbereiche oder Branchen. Bedeutung kann dem
zum Beispiel zukommen, wenn man mehr oder weniger vom
Wirtschaftszyklus abhdingig investieren mochte.

Thematische Anlagen: Es werden Schwerpunkte auf Aktien
von Unternehmen gesetzt, deren Wachstums- und
Gewinnaussichten von langanhaltend wirksamen
Entwicklungen getragen werden. Beispiele dafir sind
Digitalisierung, Mobilitdt. Sie werden oft auch als
“Megatrends” bezeichnet.

Ertragsorientierte Anlagen: Hier sind regelmdfige
Ausschiittungen zu erwarten. Zum Beispiel eine

Aktiendividende als Beitrag zu den Lebenshaltungskosten

Beratungschancen: Erweiterte
Diversifikation

Nicht nur in der Schwerpunktsetzung innerhalb der einfachen
hier skizzierten Portfoliomodelle aus Aktien und Anleihen
kdnnen Beraterinnen und Berater einen Mehrwert fir
Anlegende bieten. Weitere Anlageklassen kdnnen in das
Portfolio einbezogen werden, etwa um die Diversifikation
noch zu verbessern.

Moglichkeiten der Diversifikation
durch weitere Anlageklassen

Auch hierfir bieten Fonds in einem Depot bei der FFB
vielfdltige Optionen.

Immobilieninvestments: Erwerben Anteile an

Immobilienprojekten. Immobilien sind in der Regel weniger
liquide als Aktien. Durch die unterschiedlichen Bewertungen
kdnnen sie jedoch ein guter Diversifikator zu Aktien sein.



Infrastrukturinvestment: Sie haben einen interessanten Aspekt: In

der Regel bieten sie auf Jahrzehnte planbare Einnahmen (z.B.
Mauteinnahmen, Tunnel- oder Briicken)

Liguide alternative Investments: Sie nutzen hdufig liquide

Finanzderivate (z.B. Futures, Optionen etc.) um
Anlagemdéglichkeiten zu schaffen, die starke Diversifikationseffekte
zu den traditionellen Anlageklassen wie Aktien oder Anleihen
aufweisen.

Rohstoffinvestments: Sie setzen auf Rohstoffe aus verschiedenen
Bereichen.

Private Equity-Investments: Sind private
Unternehmensbeteiligungen auBerhalb des kontrollierten und
streng geregelten Aktienmarktes. Sie konnen weitere
Investmentchancen erdffnen. Fir private Anlengende wurden in

den letzten Jahre Fonds- und ETF Lésungen zum Thema
geschaffen.

Fazit fur Anlegerinnen und Anleger

Der Aufbau eines diversifizierten Portfolios ist Grundlage fir jedes
Investment, das auf die personlichen Anlageziele und die eigene
Risikobereitschaft abgestimmt werden soll. Durch ein solches
Portfolio kdnnen Anlageklassen mit hoheren Schwankungsrisiken
einbezogen werden, die aber fir das Erreichen unverzichtbarer
Anlageziele erforderlich sind. Die zentrale Botschaft an den
Anlegenden hierbei ist: Je héher die Renditeerwartung, desto
hoher ist das damit verbundene Risiko tempordrer Schwankungen,
das es auszuhalten gilt - und demzufolge desto Iéinger sollte der
zeitliche Anlagehorizont sein.

Uber die grundlegende Unterteilung des Anlagekapitals in Aktien-
und Anleiheinvestments hinaus lassen sich Portfolios weiter
differenzieren und diversifizieren. Die verschiedenen Instrumente
aus dem breiten Angebotsuniversum an Fonds und ETFs kénnen
dafir im Rahmen eines FFB Fondsdepots oder FFB
FondsdepotPlus eingesetzt werden.

Wichtiger Hinweis:

Die FIL Fondsbank GmbH (FFB) verdffentlicht ausschliefllich produktbezogene Informationen und erteilt keine Anlageberatung. Alle
gedufBlerten Meinungen sind, falls keine anderen Quellen genannt werden, die der FFB. Fidelity, Fidelity International steht fir FIL
Limited (FIL) und ihre jeweiligen Tochtergesellschaften. Fidelity, Fidelity International, das FFB Logo und das F Symbol sind Marken
von FIL Limited und werden mit deren Zustimmung verwendet. Herausgeber: FIL Fondsbank GmbH, Postfach 11 06 63, 60041
Frankfurt am Main. Stand: Februar 2024
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