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1 . b e rg e n h o h e Ris ike n

2 . b e rg e n Ris ike n

3 . ke in Au s b l ic k

Vie r g ru n d le g e n d e Erk e n n t n is s e z u r In ve s t m e n t a n la g e

»Bevorman versucht zu verstehen, wie es am besten geht, sollteman sich vielleicht
zunächst einmal Gedanken darüber machen, warum es bisher nicht so gut gelaufen ist. «

Erke n n t n is : Ein z e ln e We rtp a p ie re

Gute Au s s ich te n für Un te rnehme n ga ra ntie re n noch

lä ngs t ke ine gute Ent wicklung d e r Aktienkurs e . Fa lle n

d ie Ergeb nis s e nur e t wa s ge ringe r a us a ls e rwa rte t

od e r gib t e s p lötzlich s ch lech te Na chrich te n , s o d re h t

d e r Aktienkurs oft s chne ll und rigoros – meis t b e re its
in d e r e rs te n Minu te d e r Hiob s bots chaft. Ab e r a uch ,

wenn a lle s im Lot is t , we rd e n d ie Aktie n gu te r Unte r-

nehme n von d e n Ma rkte ntwicklunge n oft in Sippenhaft

ge nomme n. Wenn d ann b e i 4 0 % -ige m Abs tu rz d e s

Aktienma rkte s d ie aus ge wä hlte Aktie nur 3 0 % ver-

lie r t , is t da s prinzip ie ll toll, a b e r is t man nun wirklich

zufried e n ? Be i Anle ihe n b ie te t b e s te Bonitä t me is t nur

unb efried igend e Rendite n . Mit höhe re r Anle ihenrend ite

s te ig t da s Ris iko e ine s Za hlungs au s fa lls – e in Ris iko,

we lche s s ich a m b es te n d urch e in bre ite Streuung s org-

fä lt ig a us ge wä hlte r Schuld ne r minde rn lä s s t.

Ega l ob Aktie n od e r Anle ihe n: Eine s orgfä ltige Prüfung

d e r mit e ine r Inves t ition e inhe rgeh end e n Cha nce n und

Ris ike n is t une rlä s s lich . Da s ich a lle Pa ra me te r tä glich

ä nd e rn könne n, s ollte d ie Aus wa h l in p ro fe s s ione lle

Hä nd e ge le g t werd e n . Verm ögens ve rwa lte r – und

nich ts a nd e re s s ind a uch Fond sma na ge r – e rled ige n

d ie s e Aufga b e in d e r Re ge l e rfo lgre iche r a ls „ne b e n-

b e r



Die M e h r w e r t p h a s e n -S t r a te g ie ©

Eine b re ite Streuung von ve rs chied ene n Fond s is t d ie

b es te Grund la ge für e ine s ta b ile De pot werte n t wick-

lung – d ie s e we it ve rb re ite te Grundre ge l a lle rd ings

gilt nur d a nn, we nn e s s ich um unte rs chied lich a gie -

rend e  Fond s konze p te ha nde lt , d ie  in  unte rs chied liche n

»Eine breite Streuung von verschiedenen

Fonds ist die beste Grundlage für eine stabile

Depotwertentwicklung«

Ma rktpha s e n  vone ina nd e r a b we ichend e Stä rke n  und

Schwä che n offe nb a re n . Die b es te Fond s a us wa h l nützt

nä mlich we nig, we nn a lle Fond s s ich s te ts in d ie gle iche

Rich tung e nt wicke ln , we il s ie s o a uch irgend wa nn a lle

zum gle iche n  Ze itpunkt ihre n  Tie fpunkt e rre iche n , wa s

im Depot zu e ine r Potenzie rung – s ta t t zu e ine r Ab fe d e -

rung – von Verlus te n  führt. Die von d e r AECON Fond s -

ma rke ting Gmb H e nt wicke lte Mehrwertpha s en-Stra te -

gie© , d ie d ie s e r Fond s ve rmöge ns ve rwa ltung zugrund e

lie g t , b a s ie rt d a ra uf, d a s s e s vie l b es s e r is t , Fond s mit

e ine r la ngfris t ig gute n Ent wicklung zu komb inie ren , d ie

Höh e n und Tie fe n  zu unte rs chied liche n  Ze itpunkte n

d urchma che n. Ma n s prich t in d ie s e m Zus a mme nha ng

von ge ring korre lie rte r En t wicklung. De r Vorte il e ine r

s olche n Ent wicklung lie g t a uf d e r Ha nd : Die Rückgä nge

e inze lne r Fond s – a uch we nn e s s ich nur um temporä re

Ve rlus te ha nde lt – we rd e n  a uf De pote b ene d u rch

d ie Wechs e lwirkung unte rs ch ied liche r Fond s konze p te

d e ut lich red uzie rt. Die imme r wied e rke hrend e Vers u -

chung, zu hoh e n Kurs e n  e inzus te ige n , um s p ä te r m it

Verlus t zu ve rkaufe n (wa s ja s te ts e rs t im Na chhine in

kla r wird ) b le ib t d e m Anle ge r e rs pa rt. Ein gute r Ein -

s t ie gs ze itpunkt is t mehr od e r we nige r imme r und e s

gib t ke ine n  Grund , s ich mit Ve rlus t von  s e ine m Inves t-

me ntd epot zu tre nne n , we il d e r Le id ens d ruck zu groß

ge word e n  is t.

P rä z is io n s a rb e it is t m e is t Ha n d a rb e it

Die Strukturie rung e ine s De pots na ch d e r Mehr-

wertpha s e ns tra te gie e rfo lg t in mehre re n  Schrit te n .

Zunä chs t gilt e s , e ine Ba s is a us wa h l gute r Fond s zu



O ffe n s ive r o d e r d e fe n s ive r ? – S ie h a b e n d ie Wa h l !

Die Fond s -Vermöge ns ve rwa ltung „Me hrwe rtpha s en -Stra te gie © “ wird in zwe i Vers ione n  a ngeb ote n , d ie s ich

we s e n tlich a n d e m für d e n Anle ge r a kze p ta b le n Ris iko orie ntie re n . Da mit e inh e r geh e n na türlich a uch unte rs chied -

liche Anla ge zie le , d enn e in höhe re s Ris iko is t na türlich nur d a nn a kze p ta b e l, we nn d a m it d ie Aus s ich t a uf e ine n

a ngeme s s e n  höhe re n  Ertra g ve rb und e n is t.

Wa rum s ons t s ollte ma n e in höhe re s Ris iko in

Ka uf nehme n ? Doch Ris iko und d ie d a mit e in -

he rgeh end e Werte n t wicklung s ind ke ine
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Kle in e s  In ve s t m e n t-Le x iko n

B a s is p u n k te – Ein Ba s is p unkt e n ts p rich t 0 ,0 1 % , 1 0 0 ma n b e i ge ringe r Üb ere ins timmung od e r ga r ge genlä u
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M e h r w e r t p h a s e n -S t r a te g ie De fe n s iv©

• Akzep tie rte r temp orä re r Wertrückga ng: 7 ,5 %

• Bena ch rich tigung durch d ie AAB b e i Erre iche n von

6 % Wertrückga ng s e it le tzte m Ha lb ja h re s b e rich t

• AAB-Ris ikokla s s e : 2 (von 5 ) – Be gre nzt ris ikob ere it

• Empfoh le ne r Minde s t-Anla gehorizon t: 3 b is 5 Ja h re

• Vergle ichs inde x: EZB-Zins p lu s 1 0 0 Ba s is punkte (1 %)

Wic h tig e An m e rku n g z u d e n o b ig e n Da rs te llu n g e n :

Ve rga ngenhe its e n twicklunge n s ind ke in  Ind iz für zukünftige Erge b -

n is e n twicklungen , d enn s chon d ie  nä chs te  Kris e a n d e n Aktien -

und / od e r Anle ihe mä rk te n könn te  völlig a nd e rs und möglich e rwe is e

a uch s ch limme r a ls b is he rige Kris e n ve rla ufe n . Wich tig is t d e s ha lb

d e r b re ite  Mix un te rs ch ie d liche r Fond s -Konze p te , d e r d a für Sorge

t ra ge n s oll, d a s s e s a uch in  künftige n Kris e nze ite n je we ils Fond s

gib t , we lche d ie  Ve rlus te  a nd e re r Fond s a b fe d e rn könne n. Es ha t

s ich nä mlich ge ze ig t , d a s s d ie  Korre la tion d e r Ve rlus t-, Aufhol- und

Me hrwe rtpha s e n ve rgle ichs we is e s ta b il ve rlä u ft . Die  Me hrwe rt-

pha s en -Stra tegie © s e t zt d a ra uf, d a s s e in  e n ts p re che nd e r Mix von

un te rs ch ie d liche n Stra te gie n d e r Zie lfond s a uch für d ie  Zukunft

für e ine kons is te n te  Erge b nis e n twicklung s orge n ka nn. Se lb s t ve r-

s tä nd lich wird e s d a b e i imme r wie d e r Ent tä us chunge n ge b en , we il

s ich d a nn d och d e r e ine od e r a nd e re Fond s künftig e he r e n t tä u -

s che nd e ntwicke lt . Da nn a b e r ze ig t s ich d e r Vorte il e ine r a k tive n

Fond s -Ve rmögens ve rwa ltung, d e nn d e r e n t tä u s che nd e Fond s ka nn

d a nn qua s i a uf Knopfdruck gege n e ine n a nd e re n a u s ge ta us ch t

we rd e n , d e r d ie  ihm zuge d a ch te  Rolle im Port folio d a nn hoffe n t- lich

b e s s e r a us fü llt . Grund s ä t zlich ka nn e in  s olche r Au s ta u s ch von

Fond s a n d e n b e id e n Alloka tions te rmine n (1 0 . und 2 5 . – ggfs . d e r

nä chs t folge nd e We rkta g – e ine s je d e n Mona ts ) e rfolge n . Für d e n

Fa ll e ine s völlig une rwa rte te n Ere ignis s e s , we lche s d ie  Mä rk te  in

e ine n Kris en -Mod us ve rs e t zt, b e s te h t ab e r a uch d ie  Möglichke it

e ine r Sofort-Ma ß na h me , um Fond s , d ie mit Blick a uf d ie s ich a nd e u -

te nd e Kris e a ls b e s ond e rs a n fä llig e inge s tu ft we rd e n , im Port folio zu

e liminie re n . Grund s ä t zlich wird nämlich d e m Ka pita le rha lt im Ra h -

me n d e r für d ie  je we ilige Stra te gie  a nge s t re b te n Ve rlus tob e rgre nze

Prioritä t e inge rä umt . Na tü rlich s te h t d ie Erwirts cha ftung e ine r a nge -

me s s e ne n Re nd ite  im unmit te lb a re n Zus a m menha ng d a mit , d e nn

minimie rte Ve rlus te könne n s chne lle r wie d e r a ufge holt we rd e n , wa s

le t zte nd lich zu e ine m höhe re n Me h rwe rtpha s en -Ante il führt .

M e h r w e r t p h a s e n -S t r a te g ie © O ffe n s iv

• Akzep tie rte r temp orä re r Wertrückga ng: 15 %

• Bena ch rich tigung durch d ie AAB b e i Erre iche n von

14 % Wertrückga ng s e it le tzte m Ha lb ja h re s b e rich t

• AAB-Ris ikokla s s e : 4 (von 5 ) – Hoch ris ikob ere it

• Empfoh le ne r Minde s t-Anla gehorizon t: 7 b is 1 0 Ja h re

• Vergle ichs inde x: EZB-Zins p lu s 4 0 0 Ba s is punkte (4 %)

US Dolla r ve rlie rt 1 0 % ge ge n  Euro

Le hma n-Ple ite

Schuld e n kris e  und  Lä nd e r-Downgra d e s

Aktie nmä rkte fa lle n  um 1 0 %

Lib ys che r Ölp re iss chock (Fe b rua r 2 0 1 1 )

Ja pa n-Erd b e b e n/ Fukus h ima

Aktie nmä rkte s te ige n  um 1 0 %

Ölpre is e  fa lle n  (Ma i 2 0 1 0 )

Russ is che  Fina nzkris e  2 0 0 8

Griech is che  Fina nzkris e  2 0 1 0

US Dolla r ge winnt 1 0 % ge ge n  Euro

Aktie nmä rkte d re he n  p lötzlich (0 3 / 2 0 0 9 )

Be is p ie lh a fte r Blo o m b e rg -S tre s s te s t P o rt fo lio -S tre s s te s t

Alle  für d ie  Port folio -Kons truktion vorge s ch la gen e n Fond s

we rd e n nun a nha nd  ih re r ge ge nwä rtige n Alloka tion in  ih re

Einze lb e s ta nd te ile ze rle g t , um d e n Ante il je d e r Anla gekla s s e

(Aktie n , Anle ih e n , Roh s toffe , Immob ilie n e tc.) b zw. Anla ge -

ka te gorie (Lä nd e r, Bra nche n , Wä h runge n, Bonitä te n e tc.) a m

ge s a mte n vorge s ch la gene n Port folio  zu  e rmit te ln . Anha nd

d e r Hera nziehung h is toris che r Kris e n (b s p w. Leh ma n -Ple ite

od e r Fuku s h ima ) od e r h yp oth e tis che r Ere ignis s e (Aktien -

ma rkt ge winnt o d e r ve rlie r t p lötzlich  1 0 %) wird nun e rmit-

te lt , wie  s ich  d ie s e Ere ignis s e a uf d a s a ktu e lle  Port folio  a u s -

wirke n würd e n . Da b e i b le ib t na türlich unb erücks ich tig t , d a s s

d ie Ma na ge r d e r Zie lfond s ih re Alloka tion d e n Ent wicklunge n

a np a s s e n würd e n . Be i d ie s e m Stre s s te s t ge h t e s s ch lich t-

we g um d ie Fra ge , wie s ta b il d a s Port folio kons tru ie r t is t , um

a uch in p lötzlich e n Stre s s s itua tione n zu b e s teh e n . Nur we nn

d ie s e r Stre s s te s t d e n Ba ckte s t d e r Port folio -Kons truktion nich t

in  Fra ge s te llt , e rfolg t d e r Ka uf b zw. Au s ta us ch  von Fond s .

P o rt fo lio -Ko n s tru k t io n

Zunä chs t we rd e n d ie  a ufgrund  s orgfä ltige r Se lektion in Fra ge

kommend e n Zie lfond s  a nha nd  ih re r Verlu s t-, Aufh ol- und  

Meh rwertph a s e n s o mite ina nd e r komb inie r t , d a s s s ich in d e r

Verga ngenh e it e ine mö glichs t s ch wa nkungs a rme

Ent wicklung e rge b e n h ä t te , we lche  d ie  a nge s tre b te Verlu s t-

ob e rgrenze (rote Linie ) a uch  in  Kris enze ite n nich t d urchb ro -

che n h ä t te . Da  d e r Rü ckb lick na türlich  ke ine  ve rb ind lich e n

Au s s a ge n für zukünftige Entwicklunge n e rmöglich t , wird a uf

e ine n Puffe r für künftig möglich e rwe is e s ch limmere En t-

wicklunge n ge a ch te t . Wich tig: Die Verlu s tob e rgrenze wird im

Ra h me n d e r je we ilige n Stra te gie  a nge s tre b t , ka nn je d och für 

d ie  Zukunft na türlich  n ich t ga ra n tie r t we rd e n (e ine  s olche

Ga ra ntie würd e in d e r Re ge l d ie Rend ite e rwa rtunge n d eut lich

mind e rn). Is t d a s a uf Ba s is d e s Ba ckte s ts op tima le  Port folio

(in  d e r Re ge l b e s teh end  a us 1 5  Fond s) e rs te llt , s o mu s s e s

zunä ch s t no ch  we ite re „Cra s h te s ts “ d urch la ufe n .

Be is p ie l h a f te r

P o rt fo l io ve rla u f

An g e s t re b te

Be g re n z u n g d e s

te m p o rä re n Ve rlu s t s

Be is p ie lh a f te r P o rt fo lio ve rla u f

Be i d e m d a rge s te llte n b e is p ie lha fte n Po rt folio ve rla u f ha n d e lt e s s ich

nich t um d ie Da rs te llu n g e ine r ta t s ä ch liche n We rte n t wicklu n g e in e s

Port folios . Die b e is p ie lha fte Da rs te llu n g d ie n t a lle in d e r Ve ra ns cha u -

lichun g d e r a n ge s t re b te n Be gre n zu ng d e s te m p orä re n Ve rlu s t s .

De r ob ige b e is p ie lha fte St re s s te s t b e zie h t s ich a u f ke in konkre te s

Port folio und s o ll le d iglich d ie Sys te m a tik d e s St re s s te s t s ve rd e u t-

liche n . In d e r Pra xis kön ne n s ich a ls o – ggfs . a uch d e u tlich – a b we i-

che nd e Erge b nis ve rte ilunge n e rge b e n , d ie s ich a u s d e r je we ilige n Zu -

s a m m e ns e t zu n g d e s Me h rwe rtph a s e n -St ra te g ie -Port folios e rge b e n .



Ch a n ce n u n d Ris ik e n

Vo rte ile

• Una b hä ngige Aus wa h l von Fond s , d e re n Ertra gs s tä rke in gute r Re la tion zum einge ga ngene n Ris iko s te h t.

• Fund ie rte r Alloka tions a ns a tz a uf Ba s is d e r Me hrwe rtph a s e n-Stra te gie © .

• Unte rs chied liche Fond s konze p te e rgä nze n s ich im De p ot und minde rn s o d ie Ris ike n .

• Ris ikoüb e rp rü fung und s tä nd ige Üb e rwa chung na ch d e m „Vie r-Auge n-Prinzip“.

• Zwe i Va ria nte n e rm ögliche n d ie Aus wa h l d e r Me hrwe rtpha s en-Stra te gie © na ch ind ivid ue lle r

Ris ikob e re its cha ft.

• Einma la nla ge n a b € 5 .0 0 0 p lus mona tliche Anla ge p lä ne a b € 1 0 0 .

• Durch d ie Komb ina tion von Einma la nla ge und re ge lmä ß ige m Spa rp la n ka nn d e r mit te l- b is

la ngfris t ige Vermöge ns a ufb a u op timie rt b e trie b e n we rd e n .

• Spa rp lä ne könne n



Re c h t lic h e Hin w e is e
Die s e Bros chüre rich te t s ich a us s ch lie ß lich a n Anle - s e n Wa hrs che in lichke it a nge nomme n we rd e n , ge lte n
ge r b zw. Anla ge -In te re s s e nte n , d ie ihre n Wohnsit z a b e r ke ine s fa lls a ls für d ie Zukunft ge s iche rt. Insb e -
in d e r Bund e s re pub lik De uts ch la nd ha b e n . Die Aus - s ond e re kommt e s imme r wie d e r zu Kons te lla tione n
füh runge n d ie s e r Bros chüre d ie ne n d e r Da rs te llung d e r Ma rkte n t wicklunge n , d ie grund le ge nd ne u s ind ,
und Illus tra tio n d e r Stra te gie , a uf d e r d ie AAB-Fond s - s o d a s s  n ich t ga ra ntie rt we rd e n  ka nn, d a s s  h is toris che
Ve rmöge ns ve rwa ltung „Me hrwe rtpha s e n-Stra te gie © “ Mus te r a uch künftig funktionie re n . Auch h is toris che
b a s ie rt. Sä mtliche Inha lte d ie ne n a us s ch lie ß lich Infor- Werte n twicklunge n la s s e n d e s ha lb ke ine rle i ve rlä s s -
ma tions zwe cke n und s te lle n we d e r e ine konkre te                  liche Rücks ch lüs s e a uf zukünftige Entwicklunge n  zu .
Anla ge e mpfe h lung noch e ine Aufford e rung zur Eröff-

nung e ine s e nts p re che nd e n Stra te gie -Kontos b e i d e r Die s e Bros chüre wurd e von d e r AECON Fond s ma r-
Augs b urge r Aktie nb a nk d a r. Insb e s ond e re s oll d ie s e ke ting Gmb H mit Sorgfa lt ge s ta lte t, um d ie von d e r
Bros chüre ke ine ind ivid ue lle Anle ge rb e ra tung e rs e t ze n AECON Fond s ma rke ting Gmb H e ntwicke lte Me hrwe rt-
und a uch we d e r s te ue rliche noch juris tis che Be ra tung pha s e n-Stra te gie © zu e rlä u te rn und zu illus trie re n . Die
e rte ile n od e r ga r e rs e t ze n . AECON Fond s ma rke ting Gmb H üb e rnimmt je d och ke i-

ne rle i Ge wä hr für Aktua litä t , Rich tigke it und Volls tä n-
Ma ß ge b liche Re ch ts grund la ge für d ie Fond s -Ver- d igke it d e r Informa tione n . Die Inha lte d ie s e r Bros chüre
möge ns ve rwa ltung „Me hrwe rtpha s e n-Stra te gie © “ s ind und ins b e s ond e re d e r Be griff „Me hrwe rtpha s e n-
a lle in d ie Dokume nte d e r Augs b urge r Aktie nb a nk Stra te gie © “ unte rlie ge n d e m Copyrigh t und d ürfe n
(insb e s ond e re d e r Ve rmöge ns ve rwa ltungs ve rtra g, we d e r ga nz noch a us zugs we is e ve rvie lfä ltig t , a n Drit te
d ie Ge s chä fts b e d ingunge n, Zus a t zve re inb a runge n we ite rve rte ilt od e r ohne Ge ne hmigung d e r AECON
und Sond e rb e d ingunge n s o wie d a s Pre is ve rze ichnis ), Fond s ma rke ting Gmb H ve rö ffe n tlich t we rd e n . Aus ge -
d ie d e m Anle ge r vor Eröffnung d e s Stra te gie kontos/ nomme n is t d e r Eins a tz d e r Bros chüre b e i Ka p ita la n-
-d e pots a us ge hä nd ig t we rd e n . le ge rn b zw. Ka p ita la n la ge -In te re s s e nte n zum Zwe ck

d e r Da rs te llung d e s konze p tio ne lle n Ans a tze s , we lche r
Zukünftige Ent wicklunge n s ind nich t p rognos t izie rb a r. d e r Fond s -Vermöge ns ve rwa ltung „Me hrwe rtpha s e n-
Die in d ie s e r Bros chüre d a rge s te llte n  und e rlä u te rte n Stra te gie © “ zugrund e lie g t.
„Ve rha lte nsmus te r“ von Fon d s könne n mit e ine r ge wis -

P ro vis io n e n u n d Ko s te n
Die Augs b urge r Aktie nb a nk AG e rhä lt im Ra hme n von e xte rne Be ra te r e ine n  Te il d e s von d e r Ba nk e rhob e ne n
Ve rtrie b s ve re inb a runge n mit Emit te n te n von Inve s t- la ufe nd e n Ma na ge me nte ntge lts . De ta ils zu d e n e rha l-
me ntfond s te ilwe is e e ine ze ita n te ilige Ve rg ütung te ne n und ge wä hrte n Zuwe n d unge n e rha lte n Sie unte r
(Ve rtrie b s folge p rovis ion) von d ie s e n Emit te n te n od e r www.a a b .d e → Se r vice s → Formu la rce n te r → In fo rma -
Drit te n . Die Augs b urge r Aktie nb a nk AG ge wä hrt d e m           tione n  für We rtpa p ie rkund e n und -in te re s s e nte n .
ve rmit te lnd e n  Ve rtrie b  d ie von ih r e rhob e ne Eins tie gs -

ge b ühr in Höhe von 3 ,5 7 % b zw. 5 ,9 5 % inkl. ge s e tz- Zus ä t zlich zu d e n Kos te n d e r Fond s -Vermöge ns ve rwa l-
liche r Me hrwe rts te ue r. Zud e m ge wä hrt d ie Augs b ur- tung e nts te he n Kos te n a uf d e r Eb e ne d e r Zie lfond s ,
ge r Aktie nb a nk AG d e m ve rmit te lnd e n Ve rtrie b e ine n d ie in d e n je we ilige n Ve rka ufs p ro s pe kte n d e r e inze l-
Ante il d e s la ufe nd e n Ma na ge me nte ntge lte s s owie d e r ne n Fond s b zw. im KIID d a rge s te llt s ind . Die s e Kos te n
la ufe nd e n Ve rtrie b s folge p rovis ion . Weite rh in za h lt d ie we rd e n nich t unmit te lb a r b e im Anle ge r e rhob e n . Vie l-
Augs b urge r Aktie nb a nk AG im Ra hme n d e r Fina nzport-      me hr s ind s ie b e re it s in d e n  Erge b nis s e n  d e r Zie lfond s
foliove rwa ltung d urch d ie Augs b urge r Aktie nb a nk AG a n      b e rücks ich tig t.
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