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D i e  e r s t e  H ä l f t e  d e s  J a h r e s  2 0 2 3  w a r  e i n e  ä u ß e r s t  u n g e w ö h n l i c h e
u n d  u n e r w a r t e t e  Z e i t  a n  d e n  M ä r k t e n .  V o r  s e c h s  M o n a t e n  h ä t t e
n i e m a n d  d e r a r t i g  v i e l e  Z i n s e r h ö h u n g e n ,  e i n e  B a n k e n k r i s e
( e i n s c h l i e ß l i c h  d e s  Z u s a m m e n b r u c h s  v o n  C r e d i t  S u i s s e )  u n d  g r o ß e
E n t t ä u s c h u n g e n  ü b e r  C h i n a s  N e u s t a r t  d e r  W i r t s c h a f t  n a c h  d e n
C o v i d - L o c k d o w n s  e r w a r t e t .  
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D i e  a k t u e l l e  U m f r a g e  v o n
A b s o l u t e  S t r a t e g y  R e s e a r c h ,  b e i
d e r  v i e r t e l j ä h r l i c h  4 2
V e r m ö g e n s v e r w a l t e r  m i t  e i n e m
v e r w a l t e t e n  V o l u m e n  v o n  6 , 6
B i l l i o n e n  D o l l a r  n a c h  I h r e r
M e i n u n g  b e f r a g t  w e r d e n ,  z e i g t ,
w i e  s i c h  d i e  E i n s c h ä t z u n g e n
h i n s i c h t l i c h  d e s  M a r k t u m f e l d e s
v e r ä n d e r t  h a b e n :  Z u m  s e c h s t e n
M a l  i n  F o l g e  r e c h n e n  d i e
m e i s t e n  B e f r a g t e n  d a m i t ,  d a s s
e s  i n n e r h a l b  d e r  n ä c h s t e n  1 2
M o n a t e  z u  e i n e r  g l o b a l e n
R e z e s s i o n  k o m m e n  w i r d  ( d i e
j e d o c h  n o c h  n i c h t  b e g o n n e n
h a t ) .  D e r  A n t e i l  d e r
M a r k t t e i l n e h m e r ,  d i e  e i n e
R e z e s s i o n  i n  d e n  n ä c h s t e n  1 2
M o n a t e n  e r w a r t e n ,  i s t  d a b e i
a l l e r d i n g s  s t e t i g  g e s u n k e n .
O b w o h l  e s  n o c h  i m m e r  k e i n e
g r o ß e  Z u v e r s i c h t  f ü r  d i e

W i r t s c h a f t  g i b t ,  s i n d  v i e l e

ü b e r r a s c h t ,  w i e  r o b u s t  d i e

w i r t s c h a f t l i c h e  L a g e  i s t .  D a m i t

n i m m t  d i e  E r w a r t u n g  e i n e r  i n

K ü r z e  b e v o r s t e h e n d e n  R e z e s s i o n

i m m e r  w e i t e r  a b .  D i e

ü b e r r a s c h e n d  p o s i t i v e n

K o n j u n k t u r d a t e n  h a b e n  d i e  g u t e

P e r f o r m a n c e  v o n  R i s i k o a n l a g e n

w i e  A k t i e n  u n d  H o c h z i n s a n l e i h e n

i m  1 .  H a l b j a h r  k l a r  v o r a n -

g e t r i e b e n .  F ü r  d i e  U S A  h ä l t  d a s

U m f e l d  w e i t e r h i n  a n  u n d  k o n n t e

s i c h  i m  J u n i  u n d  J u l i  s o g a r

v e r b e s s e r n .  F ü r  E u r o p a  u n d

C h i n a  s i n d  d i e  v e r ö f f e n t l i c h t e n

W i r t s c h a f t s d a t e n  i n  d e n  l e t z t e n

M o n a t e n  k o n t i n u i e r l i c h  h i n t e r

d e n  E r w a r t u n g e n  z u r ü c k -

g e b l i e b e n .  
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I n s b e s o n d e r e  b e i  A k t i e n  l i e g t
d e r  w i c h t i g s t e  T r e i b e r  f ü r  e i n e
p o s i t i v e  E n t w i c k l u n g  i n  d e n
G e w i n n e n .  D a  R e z e s s i o n e n  i n
d e r  R e g e l  m i t  r ü c k l ä u f i g e n
U n t e r n e h m e n s g e w i n n e n
e i n h e r g e h e n ,  e r w a r t e n  d i e
m e i s t e n  B e f r a g t e n  d e r  S t u d i e
s e i t  s e c h s  Q u a r t a l e n  i n  F o l g e
f a l l e n d e  G e w i n n e .  A u c h  h i e r
s i n d  v i e l e  ü b e r r a s c h t ,  d a s s  d i e
G e w i n n e  b i s h e r  n i c h t  s t ä r k e r
g e s u n k e n  s i n d  u n d  d i e
p e s s i m i s t i s c h e  E i n s c h ä t z u n g  i n
B e z u g  a u f  d i e
G e w i n n e n t w i c k l u n g

a b g e n o m m e n  h a t .  S o w o h l  d i e

W i r t s c h a f t  a l s  a u c h  d e r

U n t e r n e h m e n s s e k t o r  h a b e n  s i c h

a l s  w i d e r s t a n d s - f ä h i g e r  a l s

e r w a r t e t  e r w i e s e n .  D a s  h a t

a u s g e r e i c h t ,  u m  d i e  K u r s e  f ü r

R i s i k o a n l a g e n  t e i l w e i s e  d e u t l i c h

a n s t e i g e n  z u  l a s s e n .  D e r  G l a u b e

v i e l e r  p r o f e s s i o n e l l e r

I n v e s t o r e n  a n  e i n e

b e v o r s t e h e n d e  R e z e s s i o n  i s t

r ü c k l ä u f i g  u n d  e i n  p o s i t i v e s

S z e n a r i o  w i r d  a l s  i m m e r

w a h r s c h e i n l i c h e r  a n g e s e h e n .
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O b w o h l  d i e s e  S t i m m u n g s -
v e r s c h i e b u n g e n  e i n e n  A n s t i e g
b e i  A k t i e n  u n d  a n d e r e n
r i s i k o r e i c h e n  A n l a g e n
r e c h t f e r t i g e n  u n d  e r k l ä r e n
k ö n n e n ,  i s t  e s  e r s t a u n l i c h ,  d a s s
d i e  p r o f e s s i o n e l l e n
V e r m ö g e n s v e r w a l t e r ,  d i e  m i t
A b s o l u t e  S t r a t e g y  g e s p r o c h e n
h a b e n ,  i h r e  e i g e n e n  P o r t f o l i o s
k a u m  u m g e s c h i c h t e t  h a b e n .  S i e
s i n d  n a c h  w i e  v o r  s o
p o s i t i o n i e r t ,

d a s s  A n l e i h e n  s i c h  i m  n ä c h s t e n

J a h r  b e s s e r  e n t w i c k e l n  a l s

A k t i e n ,  u n d  d i e s e r  A n t e i l  h a t

s i c h  i n  d e n  l e t z t e n  M o n a t e n

k a u m  v e r ä n d e r t .  Z u m  T e i l  l i e g t

d a s  d a r a n ,  d a s s  d i e  A k t i e n -

b e w e r t u n g e n ,  w e l c h e  e r s t a u n -

l i c h e r w e i s e  i m  J a h r  2 0 2 3  n o c h

t e u r e r  g e w o r d e n  s i n d ,  a l s

u n v e r m e i d l i c h  f ü r  e i n e n

R ü c k g a n g  a n g e s e h e n  w e r d e n .

D e r  B o o m  r u n d  u m  k ü n s t l i c h e  I n t e l l i g e n z  ( K I )  h a t  m ö g l i c h e r w e i s e  b e i
v i e l e n  A n l e g e r n  z u  a n g e p a s s t e n  E r w a r t u n g e n  g e f ü h r t .  D i e  p o s i t i v e r e
H a l t u n g  g e g e n ü b e r  d e n  U n t e r n e h m e n s g e w i n n e n  k ö n n t e  e i n e  F o l g e  d e r
j ü n g s t e n  I n n o v a t i o n e n  i m  B e r e i c h  d e r  k ü n s t l i c h e n  I n t e l l i g e n z  ( K I )  s e i n .
D i e s e  h a b e n  d a s  P o t e n z i a l ,  d u r c h  g r o ß e  P r o d u k t i v i t ä t s s t e i g e r u n g e n ,
d i e  G e w i n n e  k u r z -  u n d  m i t t e l f r i s t i g  z u  s t e i g e r n .
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D i e  s t a r k e  D y n a m i k  d e r  K u r s e n t w i c k l u n g  h a t  v i e l e  I n v e s t o r e n  d a z u
v e r a n l a s s t ,  i h r e  P r ä f e r e n z  f ü r  V a l u e  g e g e n ü b e r  G r o w t h  z u  r e d u z i e r e n
u n d  d e m  H e r d e n t r i e b  z u  f o l g e n .  D o c h  d e r  K I - H y p e  h a t  d i e  A k t i e n k u r s e
n u r  w e n i g e r  U n t e r n e h m e n  s e h r  s t e i l  u n d  s c h n e l l  a n s t e i g e n  l a s s e n .  D e r
b r e i t e  A k t i e n m a r k t  k o n n t e  i n  d e n  U S A  n u r  u n t e r d u r c h s c h n i t t l i c h
p r o f i t i e r e n .  

S t a t t d e s s e n  s c h e i n t  d e r  w a h r e
“ G a m e c h a n g e r ”  d i e  L i q u i d i t ä t  z u
s e i n .  E i n e  t i e f e r e  A n a l y s e  e r g a b ,
d a s s  d i e  " B ä r e n "  d i e  " B u l l e n "
f a s t  g e n a u  i m  V e r h ä l t n i s  z w e i  z u
e i n s  ü b e r w i e g e n .  D e r
e n t s c h e i d e n d e  U n t e r s c h i e d
z w i s c h e n  B u l l e n  u n d  B ä r e n  l i e g t
n i c h t  i n  d e r  a b w e i c h e n d e n
M e i n u n g  z u r  W i r t s c h a f t s -
e n t w i c k l u n g .  E s  i s t  v i e l m e h r  d i e
E r w a r t u n g  w a s  d i e  L i q u i d i t ä t
u n d  d i e  m o n e t ä r e n  B e d i n g u n g e n
a n g e h t :  D i e  B ä r e n  e r w a r t e n ,
d a s s  s i c h  d i e  m o n e t ä r e n
B e d i n g u n g e n  v e r s c h ä r f e n ,
w ä h r e n d  d i e  B u l l e n  e r w a r t e n ,
d a s s  s i e  s i c h  l o c k e r n  w e r d e n .
A b g e s e h e n  d a v o n ,  d a s s  d i e
B u l l e n  e i n e n  s c h w ä c h e r e n  

U S - D o l l a r  e r w a r t e n ,  i s t  n i c h t

k l a r ,  w a s  d i e s e  u n t e r -

s c h i e d l i c h e n  W a h r n e h m u n g e n

a n t r e i b t  -  a b e r  d i e  A u s w i r k u n g

i s t  d e u t l i c h .  D i e s e  S p a l t u n g

z e i g t  s i c h  a u c h  a n d e r s w o :

M o n e t a r i s t e n  u n d  d i e j e n i g e n ,

d i e  g l a u b e n ,  d a s s  d i e  I n f l a t i o n

e h e r  d u r c h  F a k t o r e n  w i e

A n g e b o t s e n g p ä s s e  a l s  d u r c h  d i e

G e l d m e n g e  v e r u r s a c h t  w u r d e ,

b e f ü r c h t e n ,  d a s s  h ö h e r e

Z i n s s ä t z e  e i n e  u n n ö t i g e

R e z e s s i o n  v e r u r s a c h e n  w e r d e n .

I h n e n  g e g e n ü b e r  s t e h e n  d i e

R e a k t i o n  d e r  Z e n t r a l b a n k e n  a u f

d i e  S t r e s s p h a s e n  d e r  j ü n g s t e n

V e r g a n g e n h e i t .  D a s  E i n s c h r e i t e n  
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d e r  N o t e n b a n k e n ,  a l s  d i e  Z i n s e n
f ü r  b r i t i s c h e n  S t a a t s a n l e i h e n  i m
l e t z t e n  O k t o b e r  p l ö t z l i c h  i n  d i e
H ö h e  s c h o s s e n  o d e r  d i e
r e g i o n a l e n  B a n k e n v e r s a g e n  i n
d e n  U S A  i m  M ä r z ,  h a b e n  v i e l e
M a r k t t e i l n e h m e r  d a v o n
ü b e r z e u g t ,  d a s s  d i e
N o t e n b a n k e n  d i e  L i q u i d i t ä t
i m m e r  d a n n  f l i e ß e n  l a s s e n ,  w e n n
e s  n ö t i g  i s t  u n d  d a m i t  d i e
G e f a h r  g r ö ß e r e r  U n f ä l l e  g e b a n n t
w e r d e n  k a n n .  S o l l t e  e s  a n d e r s
k o m m e n  u n d  d i e  N o t e n b a n k e n  

s e h e n  s i c h  g e z w u n g e n  a l s

R e a k t i o n  a u f  d i e  I n f l a t i o n  d i e

G e l d p o l i t i k  a u c h  i n

a u f k o m m e n d e n  S t r e s s p h a s e n

r e s t r i k t i v  z u  b e l a s s e n ,  s o  w ü r d e

d a s  l a n g e  b e f ü r c h t e t e

F i n a n z u n g l ü c k  d u r c h  d i e

g e s t i e g e n e n  Z i n s e n  s e i n e n  L a u f

n e h m e n .  D a s  i s t  m ö g l i c h e r w e i s e

d e r  e i n z i g e  P u n k t ,  i n  d e m  s i c h

B u l l e n  u n d  B ä r e n  n i c h t  e i n i g

s i n d .

F ü r  d i e  z w e i t e  J a h r e s h ä l f t e  u n d
d i e  m i t t e l f r i s t i g e  Z u k u n f t
w e r d e n  d i e  f o l g e n d e n  T h e m e n
e i n e  z e n t r a l e  R o l l e  s p i e l e n  u n d
d e n  w e i t e r e n  V e r l a u f  a n  d e n
B ö r s e n  e n t s c h e i d e n :  D i e
W i r t s c h a f t  l ä u f t  n i c h t  g l ä n z e n d ,
a b e r  b e s s e r  a l s  e r w a r t e t .  A u f
d e n  e r s t e n  B l i c k  b e d e u t e t  d a s
h ö h e r e  Z i n s s ä t z e  b i s
m ö g l i c h e r w e i s e  e t w a s  b r i c h t .
B u l l e n  g l a u b e n ,  d a s s  e i n  B r u c h
v e r m i e d e n  w e r d e n  k a n n  u n d
d a s s  d i e  Z e n t r a l b a n k e n  d a s  G e l d
b e r e i t s t e l l e n  w e r d e n ,  u m
m ö g l i c h e  S t r e s s p h a s e n  s c h n e l l
z u  u n t e r b i n d e n .  D i e  B ä r e n  s i n d
d e r  M e i n u n g ,  d a s s  h ö h e r e  

Z i n s s ä t z e  f r ü h e r  o d e r  s p ä t e r
V e r w e r f u n g e n  a n r i c h t e n  w e r d e n
u n d  d i e s e  n i c h t  o h n e  g r ö ß e r e
S c h ä d e n  a n  d e r  W i r t s c h a f t  u n d
d e n  K a p i t a l m ä r k t e n  v o r ü b e r -
g e h e n  w e r d e n .  S e l t e n  w a r e n
s i c h  d i e  I n v e s t o r e n  s o  u n e i n s
w i e  i n  d e r  a k t u e l l e n
M a r k t p h a s e .  D i e  z w e i t e
J a h r e s h ä l f t e  w i r d  e i n i g e ,  w e n n
a u c h  n i c h t  a l l e ,  A n t w o r t e n
l i e f e r n .  D o c h  u n s e r e r  M e i n u n g
n a c h  i s t  e i n e  k o n s t r u k t i v e
V o r s i c h t  n a c h  e i n e m  d e r
s t ä r k s t e n  Z i n s a n s t i e g e  d e r
G e s c h i c h t e  g u t  b e g r ü n d e t .
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D i e  V e r t e i l u n g  d e s  V e r m ö g e n s  d e r  S t r a t e g i e  „ F a k t o r  D e p o t “  o r i e n t i e r t
s i c h  a n  d e r  a n g e s t r e b t e n  s t r a t e g i s c h e n  G e w i c h t u n g  v o n  4 0  P r o z e n t
A k t i e n  z u  6 0  P r o z e n t  G e l d m a r k t  b z w .  f e s t v e r z i n s l i c h e n  W e r t p a p i e r e n .
D a b e i  w i r d  b e w u s s t  k e i n e  a k t i v e  V a r i a t i o n  d e r  A n l a g e k l a s s e n
v o r g e n o m m e n ,  u m  T i m i n g - R i s i k e n  m ö g l i c h s t  a u s z u s c h l i e ß e n .  D a s  Z i e l
i s t  i m m e r  e i n  d i v e r s i f i z i e r t e s  P o r t f o l i o  z u  g e w ä h r l e i s t e n ,  d a s  k e i n e
K l u m p e n r i s i k e n  e n t h ä l t .   
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D a s  d e r z e i t i g  s t a g n i e r e n d e
K o n j u n k t u r u m f e l d  s o l l t e  -
a u f g r u n d  d e s  b e g r e n z t e n
P o t e n t i a l s  i n  d e n  B e r e i c h e n
U m s a t z w a c h s t u m  u n d  M a r g e n -
e n t w i c k l u n g  -  f ü r  d i e
A k t i e n m ä r k e  e i n  b e g r e n z t e s
A u f w ä r t s p o t e n t i a l  b i e t e n .  W i r
s e h e n  e i n  S z e n a r i o  m i t  e i n e r
b r e i t e n  H a n d e l s s p a n n e  d e r
A k t i e n m ä r k e  a l s  w a h r s c h e i n l i c h
a n .  A u s  d i e s e m  G r u n d  i s t  d i e
S t r a t e g i e  i m  A k t i e n t e i l  m i t t e l s
I n v e s t m e n t s  i n  A k t i e n  m i t
g e r i n g e n  S c h w a n k u n g e n
u n t e r h a l b  d e s  s t r a t e g i s c h e n
R i s i k o b u d g e t  p o s i t i o n i e r t .  D i e
R e n t e n  u n d  G e l d m a r k t -
i n v e s t m e n t s  s i n d  i m  S e g m e n t
U n t e r n e h m e n s a n l e i h e n  m i t
k u r z e n  L a u f z e i t e n  e n g a g i e r t .  A l s
D i v e r s i f i k a t i o n  g e g e n  m ö g l i c h e
A u s f a l l e r s c h e i n u n g  i m  F i n a n z -
s y s t e m  s i n d  S t a a t s a n l e i h e n
l e i c h t  ü b e r g e w i c h t e t .

GESAMTSTRATEGIE 
GEWICHTUNG NACH ANLAGEKLASSEN

GEWICHTUNG NACH WÄHRUNGEN
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D i e  A n l a g e n  i n  U n t e r n e h m e n s a n l e i h e n  w u r d e n  i m  V e r l a u f  s e i t  M i t t e
2 0 2 2  s c h r i t t w e i s e  a n g e h o b e n ,  u m  v o n  d e n  d r a s t i s c h  g e s t i e g e n e n  Z i n s e n
z u  p r o f i t i e r e n .  U m  d i e  e r h ö h t e n  R i s i k e n  a u s z u b a l a n c i e r e n  s i n d
S t a a t s a n l e i h e n  u n d  G e l d m a r k t i n v e s t m e n t s  a l s  „ S a v e  H a v e n “  A n l a g e n  
 e b e n f a l l s  h o c h  g e w i c h t e t .

STRATEGIE- RENTENANLAGEN

D i e  R e n t e n a n l a g e n  d e r  S t r a t e g i e  F a k t o r  D e p o t  w e r d e n
a k t u e l l  m i t  e i n e r  a t t r a k t i v e n  M a r k t r e n d i t e  v o n  4 , 0 2
P r o z e n t  p . a .  v e r z i n s t .  
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I n n e r h a l b  d e s  A k t i e n s e g m e n t e s  s i n d  U S - A k t i e n  a u f g r u n d  d e s  p o s i t i v e n
M o m e n t u m s  h ö h e r  g e w i c h t e t  a l s  i n  d e r  s t r a t e g i s c h e n  A n l a g e s t r u k t u r .
E s  w u r d e n  z u l e t z t  g l o b a l e  A k t i e n  m i t  d e f e n s i v e m  R i s i k o p r o f i l  ( M S C I
M i n .  V o l .  E T F )  i n  d i e  S t r a t e g i e  a u f g e n o m m e n ,  d a f ü r  w u r d e n  G e w i n n e  i n
g l o b a l e n  V a l u e - A k t i e n  g e s i c h e r t  u n d  T e i l p o s i t i o n e n  v e r k a u f t .

STRATEGIE – AKTIENANLAGEN
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ALLKOKATION NACH BRANCHEN
GEWICHTUNG DER AKT IENSTRUKTUR (GEWICHTUNG AUF 100% AKT IEN)

 

DIE  BERECHNUNGEN D IESER  SE ITE  NUTZEN ,  WENN VERFÜGBAR ,  D IE  FUNKT ION „ LOOK-THROUGH“ .
D IES  BEDEUTET ,  DASS INVESTMENTFONDS UND ETFS  IN  BESTANDTE I LE  ZERLEGT WERDEN .
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S E I T E  1 0

„ I n n e r h a l b  d e r
A k t i e n i n v e s t m e n t s  i s t  d u r c h

d i e  P o s i t i o n  d e s  M i n
V o l a t i l i t y  E T F  e i n e  l e i c h t
d e f e n s i v e  P o s i t i o n i e r u n g

g e g e b e n . “

D i e  S t r a t e g i e  i s t  f ü r  e i n  U m f e l d  h o h e r  U n s i c h e r h e i t  i n  B e z u g  a u f
K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g  u n d  A u s w i r k u n g e n  d e r  s t a r k  g e s t i e g e n e n
Z i n s e n  p o s i t i o n i e r t .  D a b e i  w i r d  e i n e  a t t r a k t i v e  S e i t w ä r t s r e n d i t e  ü b e r
4 %  i n  A n l a g e s e g m e n t  R e n t e n -  u n d  G e l d m a r k t a n l a g e n  v e r e i n n a h m t .  

ALLKOKATION NACH REGION

DIE  BERECHNUNGEN D IESER  SE ITE  NUTZEN ,  WENN VERFÜGBAR ,  D IE  FUNKT ION „ LOOK-THROUGH“ .
D IES  BEDEUTET ,  DASS INVESTMENTFONDS UND ETFS  IN  BESTANDTE I LE  ZERLEGT WERDEN .

GEWICHTUNG DER AKT IENSTRUKTUR (GEWICHTUNG AUF 100% AKT IEN)
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EINORDNUNG DER ENTWICKLUNG DER MANDATE 

U m  I h n e n  d i e  M ö g l i c h k e i t  z u
g e b e n  d i e  Q u a r t a l s e r g e b n i s s e
d e r  V e r w a l t u n g  i n  e i n e m
s i n n v o l l e n  G e s a m t k o n t e x t
e i n z u o r d n e n ,  h a b e n  w i r  d i e
f o l g e n d e  G r a f i k  e r s t e l l t .  H i e r
s i n d  d i e  d u r c h s c h n i t t l i c h e n
E r g e b n i s s e  v o n  

v e r m ö g e n s v e r w a l t e n d e n  I n v e s t -

m e n t f o n d s  m i t  v e r s c h i e d e n e n

R i s i k o p r o f i l e n  a b g e b i l d e t .  S i e

k ö n n e n  I h r  i n d i v i d u e l l e s

E r g e b n i s  f ü r  d e n  V e r g l e i c h

I h r e m  B a n k e n r e p o r t  e n t n e h m e n .
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K O N T A K T

W i r  f r e u e n  u n s ,  m i t  I h n e n  i n  d e n  D i a l o g  z u  g e h e n .  K o m m e n  S i e
g e r n e  a u f  u n s  z u ,  w e n n  S i e  A n r e g u n g e n ,  F r a g e n  o d e r  F e e d b a c k  f ü r
u n s  h a b e n .  W i r  s t e h e n  I h n e n  s e h r  g e r n e  f ü r  e i n e n  A u s t a u s c h  z u r
V e r f ü g u n g .

+49 6151 159 40 0

info@ypos-vm.de

www.ypos-vm.de

Kasinostraße 5
64293 Darmstadt
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Rechtliche Hinweise 
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D i e s e  P r ä s e n t a t i o n  i s t  e i n e  W e r b e m i t t e i l u n g  g e m ä ß  §  6 3  A b s .  6  W p H G  u n d  r i c h t e t  s i c h  a u s s c h l i e ß l i c h
a n  g e e i g n e t e  u n d / o d e r  p r o f e s s i o n e l l e  K u n d e n  o d e r  G e g e n p a r t e i e n .

D i e s e s  M a t e r i a l  i s t  a u s s c h l i e ß l i c h  f ü r  I h r e n  p e r s ö n l i c h e n  G e b r a u c h  u n d  r e i n  z u  I n f o r m a t i o n s z w e c k e n
e r s t e l l t  w o r d e n .  J e d e  F o r m  d e r  K e n n t n i s n a h m e ,  V e r ö f f e n t l i c h u n g ,  V e r v i e l f ä l t i g u n g  o d e r  W e i t e r g a b e
d e s  I n h a l t s  d u r c h  n i c h t  v o r g e s e h e n e  A d r e s s a t e n  i s t  u n z u l ä s s i g .  

D i e  P r ä s e n t a t i o n  w u r d e  n i c h t  m i t  d e r  A b s i c h t  e r a r b e i t e t ,  e i n e n  r e c h t l i c h e n  o d e r  s t e u e r l i c h e n  R a t  z u
g e b e n .  D i e  i n  d e r  P r ä s e n t a t i o n  e n t h a l t e n e n  A n g a b e n   
u n d  M i t t e i l u n g e n  d i e n e n  a u s s c h l i e ß l i c h  d e r  I n f o r m a t i o n  u n d  s t e l l e n  k e i n e  A n l a g e b e r a t u n g  d a r .  D i e s e
P r ä s e n t a t i o n  e r s e t z t  n i c h t  e i n e  i n d i v i d u e l l e  a n l e g e r -  u n d  a n l a g e g e r e c h t e  B e r a t u n g .  

D i e  h i e r i n  e n t h a l t e n e n  E i n s c h ä t z u n g e n  e n t s p r e c h e n  d e r  b e s t m ö g l i c h e n  B e u r t e i l u n g  z u m  j e w e i l i g e n
Z e i t p u n k t ,  k ö n n e n  s i c h  j e d o c h  - o h n e  M i t t e i l u n g  h i e r ü b e r   
- ä n d e r n .  W i r  h a f t e n  n i c h t  f ü r  d i e  V o l l s t ä n d i g k e i t ,  d i e  Z u v e r l ä s s i g k e i t  u n d  d i e  G e n a u i g k e i t  d e s
M a t e r i a l s  w i e  a l l e r  s o n s t i g e n  I n f o r m a t i o n e n ,  d i e  d e m  E m p f ä n g e r  s c h r i f t l i c h ,  m ü n d l i c h  o d e r  i n
s o n s t i g e r  W e i s e  ü b e r m i t t e l t  o d e r  z u g ä n g l i c h  g e m a c h t  w e r d e n ,  s o w e i t  d i e s  n i c h t  u n m i t t e l b a r  d u r c h
u n s e r  e i g e n e s  v o r s ä t z l i c h e s  F e h l v e r h a l t e n  o d e r  g r o b e  F a h r l ä s s i g k e i t  v e r u r s a c h t  w u r d e .  D i e  R i c h t i g k e i t
d e r  D a t e n ,  d i e  a u f g r u n d  v e r ö f f e n t l i c h t e r  I n f o r m a t i o n e n  i n  d i e s e r  P r ä s e n t a t i o n  e n t h a l t e n  s i n d ,  w u r d e
v o r a u s g e s e t z t ,  n i c h t  a b e r  u n a b h ä n g i g  ü b e r p r ü f t .  D e r  I n h a l t  d i e s e r  P r ä s e n t a t i o n  i s t  n i c h t
r e c h t s v e r b i n d l i c h ,  e s  s e i  d e n n ,  s i e  o d e r  T e i l e  d a v o n  w e r d e n  s c h r i f t l i c h  e n t s p r e c h e n d  b e s t ä t i g t .
A u s s a g e n  g e g e n ü b e r  d e m  A d r e s s a t e n  u n t e r l i e g e n  d e n  R e g e l u n g e n  d e s  g g f .  z u g r u n d e  l i e g e n d e n
A n g e b o t s  b z w .  V e r t r a g s .  

A n g a b e n  z u r  b i s h e r i g e n  E n t w i c k l u n g  e r l a u b e n  k e i n e  P r o g n o s e  f ü r  d i e  Z u k u n f t .  E s  k a n n  n i c h t
z u g e s i c h e r t  w e r d e n ,  d a s s  e i n  P o r t f o l i o  d i e  d a r g e s t e l l t e n  G e w i n n e   
o d e r  V e r l u s t e  e r z i e l e n  o d e r  d a s s  e i n  P o r t f o l i o  d e n s e l b e n  G r a d  a n  G e n a u i g k e i t  f r ü h e r e r  P r o j e k t i o n e n
e r r e i c h e n  w i r d .  I m  G e g e n s a t z  z u  e i n e r  w i r k l i c h e n  W e r t e n t w i c k l u n g  b e r u h e n  S i m u l a t i o n e n  n i c h t  a u f
t a t s ä c h l i c h e n  T r a n s a k t i o n e n ;  e s  k o m m t  i h n e n  s o m i t  n u r  e i n e  b e g r e n z t e  A u s s a g e k r a f t  z u .  D a  G e s c h ä f t e
n i c h t  w i r k l i c h  a b g e s c h l o s s e n  w e r d e n ,  k a n n  e s  z u  e i n e r  n u r  u n z u r e i c h e n d e n  B e r ü c k s i c h t i g u n g  d e s
E i n f l u s s e s  b e s t i m m t e r  M a r k t f a k t o r e n ,  w i e  e t w a  f e h l e n d e r  L i q u i d i t ä t ,  k o m m e n .  

W i r  m ö c h t e n  I h n e n  a n  d i e s e r  S t e l l e  d a s  g r u n d s ä t z l i c h e  V e r h ä l t n i s  z w i s c h e n  R i s i k o  u n d  R e n d i t e  b e i
W e r t p a p i e r d i e n s t l e i s t u n g e n  d a r l e g e n .  R i s i k o  u n d  R e n d i t e  s i n d  z w e i  G r ö ß e n ,  d i e  i n  e i n e m  s e h r  e n g e n
V e r h ä l t n i s  z u e i n a n d e r  s t e h e n .  I n  d e r  R e g e l  k a n n  e i n e  h ö h e r e  R e n d i t e  b e i  W e r t p a p i e r a n l a g e n  n u r  m i t
e i n e m  e r h ö h t e n  R i s i k o  e r r e i c h t  w e r d e n .  R e n d i t e s t a r k e  F i n a n z i n s t r u m e n t e  s i n d  i n  d e r  R e g e l  m i t  e i n e m
h ö h e r e n  R i s i k o  v e r b u n d e n .  W i r  m ö c h t e n  d i e s  a n  f o l g e n d e m  B e i s p i e l  v e r d e u t l i c h e n :  D e r  E m i t t e n t  e i n e r
A n l e i h e  i s t  e i n  U n t e r n e h m e n  h o h e r  B o n i t ä t .  D a s  U n t e r n e h m e n  b e s i t z t  h o h e s  E i g e n k a p i t a l  u n d  w e i s t  i n
d e n  l e t z t e n  J a h r e n  k o n t i n u i e r l i c h  G e w i n n e  a u s .  E s  v e r f ü g t  ü b e r  e i n  s t a b i l e s  G e s c h ä f t s m o d e l l .  W i l l  s i c h
d i e s e s  U n t e r n e h m e n  a m  K a p i t a l m a r k t  G e l d  b e s o r g e n ,  m u s s  e s  n u r  e i n e n  g e r i n g e n  Z i n s  a n b i e t e n .
B e r e i t s  f ü r  d i e s e n  n i e d r i g e n  Z i n s  w i r d  e s  A n l e g e r  f i n d e n ,  d i e  i n v e s t i e r e n  u n d  i h m  G e l d  z u r  V e r f ü g u n g
s t e l l e n .  M i t  d e m  g e r i n g e n  R i s i k o  g e h t  e i n e  g e r i n g e  R e n d i t e  f ü r  d e n  A n l e g e r  e i n h e r .  W i r  m ö c h t e n  d i e s
a n  f o l g e n d e m  B e i s p i e l  v e r d e u t l i c h e n :  D e r  E m i t t e n t  e i n e r  A n l e i h e  i s t  e i n  U n t e r n e h m e n  h o h e r  B o n i t ä t .
D a s  U n t e r n e h m e n  b e s i t z t  h o h e s  E i g e n k a p i t a l  u n d  w e i s t  i n  d e n  l e t z t e n  J a h r e n  k o n t i n u i e r l i c h  G e w i n n e
a u s .  E s  v e r f ü g t  ü b e r  e i n  s t a b i l e s  G e s c h ä f t s m o d e l l .  W i l l  s i c h  d i e s e s  U n t e r n e h m e n  a m  K a p i t a l m a r k t  G e l d
b e s o r g e n ,  m u s s  e s  n u r  e i n e n  g e r i n g e n  Z i n s  a n b i e t e n .  B e r e i t s  f ü r  d i e s e n  n i e d r i g e n  Z i n s  w i r d  e s  A n l e g e r
f i n d e n ,  d i e  i n v e s t i e r e n  u n d  i h m  G e l d  z u r  V e r f ü g u n g  s t e l l e n .  M i t  d e m  g e r i n g e n  R i s i k o  g e h t  e i n e  g e r i n g e
R e n d i t e  f ü r  d e n  A n l e g e r  e i n h e r .  D a n e b e n  s p i e l t  d e r  Z e i t h o r i z o n t  e i n e  w i c h t i g e  R o l l e .   

M i t  W e r t p a p i e r a n l a g e n  v e r b u n d e n e  Z i e l e  s t e l l e n  s i c h  i n  d e r  R e g e l  n i c h t  k u r z f r i s t i g  e i n ,  s o n d e r n  n u r
ü b e r  e i n e n  b e s t i m m t e n  Z e i t h o r i z o n t  i n  A b h ä n g i g k e i t  v o n  d e r  A n l a g e .  b e r ü c k s i c h t i g e n  S i e  a u c h ,  d a s s
d i e  K o s t e n  A u s w i r k u n g e n  a u f  d i e  A n l a g e  h a b e n  u n d  d i e  R e n d i t e  m i n d e r n .  

V e r k a u f s p r o s p e k t e  u n d  R e c h e n s c h a f t s b e r i c h t e  a l s  a l l e i n v e r b i n d l i c h e  G r u n d l a g e  f ü r  d e n  K a u f  v o n
A n t e i l e n  a n  I n v e s t m e n t v e r m ö g e n  s i n d  b e i  D F P  D e u t s c h e  F i n a n z  P o r t f o l i o v e r w a l t u n g  G m b H
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