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Wir behandeln folgendes Thema:
Wertpapierstrukturanalyse — ein lohnender Blick ins Depot

B Bei der alljahrlichen Depotanalyse betrachten Anleger haufig nur die historische Wertentwick-
lung einzelner Wertpapierpositionen und investieren in weiterer Folge punktuell. Dies kann zu
Klumpenrisiken und der Aushebelung des angestrebten Diversifikationseffekts fihren

B Viele Titel im Depot zu halten bedeutet indes nicht automatisch, dass eine umfassende Diversifi-
kation vorliegt. Weitere wichtige Kriterien sind die Lander- und Branchengewichtung bei Aktien
sowie die Emittentenvielfalt bei Anleihen

B Besonders bei komplexeren Wertpapiervermégen, die auf mehreren Depots bei unterschiedli-
chen Instituten verteilt sind, lohnt sich der Blick ins Depot

B Eine profunde Wertpapierstrukturanalyse kann Risikofaktoren identifizieren und ein entsprechen-
des Optimierungspotenzial aufzeigen

B Hochwertige Analysen durchleuchten zudem auch Investmentfonds und beinhalten zu jedem Ti-
tel eine Qualitatseinschéatzung durch erfahrene Anlageexperten

Der Jahresbeginn ist fir Anleger eine gute Gelegenheit, um die eigenen Wertpapierportfolios zu durchleuchten
und fur das Borsenjahr auszurichten. Haufig wird bei diesem Depotcheck in erster Linie auf die vergangene
Performance der jeweiligen Titel abgestellt und anhand dieser die Entscheidung tiber die weitere Vorgehens-
weise getroffen. Die bisherige Wertentwicklung ist ein wichtiges Kriterium fir die weitere Handhabung von
Depotpositionen, aber nicht das einzige. Die Analyse der Wertpapierportfolios sollte jedenfalls tiber diese ein-
dimensionale Betrachtung hinausgehen.

Einfache Grundsatze fir eine solide Struktur im Portfolio
Ein entscheidender Faktor bei der Wertpapierstrukturanalyse ist die Zusammensetzung des Portfolios. Es sind
in der Regel einfache Grundséatze, die man bei der Zusammenstellung beachten sollte:

B Eine sehr hohe Gewichtung einzelner Titel birgt bekannterweise das Risiko eines hoheren Verlusts.
Die gleichm&Rigere Aufteilung auf mehrere Wertpapiere hilft, dieses Risiko zu vermindern.

B Eine breite Streuung uber unterschiedliche Lander und Branchen bei Aktieninvestments bewirkt zu-
dem eine geringere Abhangigkeit von der Entwicklung einzelner Regionen oder Wirtschaftssektoren.
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In der Praxis zeigt sich haufig, dass diese Grundsétze nicht beachtet werden und in weiterer Folge Klumpen-
risiken im Depot generieren. Investoren gewichten mitunter wenige Titel — also ihre ,Favoriten® — sehr hoch,
wahrend andere Wertpapiere hingegen nur gering positioniert werden. Der stets anzustrebende Diversifikati-
onseffekt von Wertpapieren, die z. B. weit unter 1% im Depot gewichtet sind, fallt sehr gering aus. Auch haben
diese Titel — selbst bei sehr hohen Kurssteigerungen — kaum das Potenzial, die Gesamtperformance wesent-
lich zu verbessern. Diese stark untergewichteten Wertpapiere bewirken daher nur eine Verlangerung des De-
potauszugs. Indem man diese Werte verkauft oder gegebenenfalls zu gréReren Positionen zusammenfasst,
kann man sich das routinemafiige Controlling des Portfolios erleichtern ohne bei der Risikostreuung Abstriche
machen zu mussen.

Die genannten Ungleichgewichte kénnen auch die Folge von Kursentwicklungen sein. Wenn Wertpapiere sehr
stark fallen, kann aus einer verntinftig gewichteten Position eine marginale werden. Ebenso kénnen sehr grof3e
Kurssteigerungen dazu fiihren, dass Titel eine Uber das gesunde Ausmald hinausgehende Gewichtung ein-
nehmen. In diesen Fallen muss Uber die weitere Handhabung dieser Titel im Portfolio entschieden werden —
ein ,Rebalancing” ist daher von Zeit zu Zeit empfehlenswert.

Viele Titel im Depot bedeuten nicht automatisch eine umfassende Diversifikation

Dass eine umfassende Diversifikation bei der Wertpapierveranlagung wichtig ist, ist weithin bekannt. Um eine
zu hohe Abhangigkeit von der Wertentwicklung einzelner Titel zu vermeiden, sollte man demnach in eine
grolRere Anzahl von Wertpapieren investieren.

Diversifikation bedeutet bei Wertpapierinvestitionen im Grunde nach, sein Vermégen auf unterschiedliche In-
strumente zu verteilen, um das Risiko eines hohen Verlustes zu begrenzen. Im Idealfall haben die verschie-
denen Titel im Portfolio zueinander eine niedrige Korrelation, sodass Verluste eines Wertpapiers durch Ge-
winne eines anderen Titels kompensiert werden kénnen.

Eine héhere Anzahl von Wertpapieren fihrt zwar tendenziell zu einer groReren Risikostreuung, dabei ist je-
doch auch die Zusammensetzung des Portfolios, gemessen nach verschiedenen Kriterien, wichtig:

B So tragen beispielsweise mehrere Anleihen desselben Emittenten nicht zur Bonitatsstreuung bei. In-
vestiert man jedoch in Schuldverschreibungen von unterschiedlichen Emittenten, haben Zahlungs-
schwierigkeiten bei einem Titel geringere Auswirkungen auf das Depot.

B Haufig zu beobachten ist auch der ,Home Bias® — also die Tendenz, Investitionen auf dem Heimat-
markt Uberproportional hoch zu gewichten. Anleger erliegen oftmals der lllusion, tUber die allgemeine
Wirtschaftslage und im Speziellen Gber Unternehmen aus dem eigenen Land umfangreich und detail-
liert informiert zu sein. Als Resultat investieren sie verstarkt in Unternehmen der heimischen Indizes.
In Zeiten globalisierter Informationsfliisse und weltweit agierender Unternehmen sind diese Vorteile
jedoch zumeist ein Wunschgedanke. Diese Ungleichgewichte in der Allokation filhren somit zu einer
eingeschrankten internationalen Streuung.

Mit einer professionellen Analyse den Uberblick bewahren und Details erkennen

Wenn kontinuierlich Investitionen getétigt werden und laufend neue Titel ins Depot hinzukommen, wird oftmals
das Gesamtportfolio aus den Augen verloren. Die Investitionsentscheidungen werden unabhéngig voneinan-
der getroffen — das Ergebnis ist eine ungeordnete Depotstruktur. Noch weitaus schwieriger ist der Uberblick
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zu bewahren, wenn gleich mehrere Depots bei verschiedenen Instituten gehalten werden. Eine professionell
aufbereitete Wertpapierstrukturanalyse erméglicht Anlegern diese Ubersicht.

Nur wenn dabei samtliche Positionen zusammengefasst und gesamtheitlich betrachtet werden, sind Ungleich-
gewichte im Portfolio zu erkennen. Eine Portfolioaufstellung mit den Gewichtungen der einzelnen Wertpapiere
bildet dabei die Grundlage der Analyse. Davon ausgehend werden die Assetklassen durchleuchtet. Bei Aktien
wird in der Regel nach Landern und Branchen analysiert. Fortgeschrittene Tools ermoglichen hierbei auch,
das Vermdgen von Investmentfonds entsprechend ihrer Allokation aufzuschliisseln. So lasst sich fir die Akti-
eninvestments die aktuelle Lander- bzw. Branchenallokation mit transparenter Darstellung der Fonds realisie-
ren.

Qualitdtseinschéatzung vervollstandigt die wertvolle Entscheidungsgrundlage

Neben der optimalen Struktur des Depots ist der langfristige Erfolg der Investition in groRem Ausmalf von der
Qualitat der einzelnen Wertpapiere abhangig. Im Rahmen der Wertpapierstrukturanalyse sollten daher auch
immer die Titel selbst von erfahrenen Anlageexperten genauer betrachtet werden.

Fazit:

Eine umfassende und ansprechend aufbereitete Wertpapierstrukturanalyse, die im Idealfall auch eine Quali-
tatsaussage zu den einzelnen Titeln beinhaltet, stellt eine fundierte Grundlage fir eine individuelle Beratung
dar. Schlieflich sind — neben den allgemein gultigen Regeln zur Portfoliodiversifikation — die individuelle Risi-
koneigung und Risikotragfahigkeit sowie die Markteinschatzung und personlichen Préferenzen des Anlegers
wesentliche Faktoren, die bei der Zusammenstellung und Pflege eines Portfolios beachtet werden missen.
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Die Schoellerbank, gegriindet 1833, ist eine der fihrenden Privatbanken Osterreichs, die als Spezialist fur anspruchsvolle Vermégens-
anlage gilt. Sie konzentriert sich auf die Kernkompetenzen Vermégensanlageberatung, Vermdgensverwaltung und Vorsorgemanage-
ment. lhre Anlagephilosophie definiert sich tUber das Motto ,Investieren statt Spekulieren”. Die Schoellerbank ist mit 10 Standorten und
378 Mitarbeitern die einzige Osterreichweit vertretene Privatbank. Sie verwaltet fir private und institutionelle Anleger ein Vermdgen von
rund 11,5 Milliarden Euro. Die Schoellerbank ist eine 100%ige Tochter der UniCredit Bank Austria.

Mehr Informationen unter: www.schoellerbank.at

Diesen Text sowie weitere Presseinformationen finden Sie im Internet auf unserer Presseseite

Hinweis:

Diese Information ist eine Marketingmitteilung, keine Finanzanalyse, keine Anlageempfehlung und keine Anlageberatung. Sie enthalten
weder ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages uber eine Wertpapierdienstleistung oder eine Nebendienstleistung, noch eine Auffor-
derung, ein Angebot zum Abschluss eines Vertrages uber eine Wertpapierdienstleistung oder eine Nebendienstleistung abzugeben. Diese
Marketingmitteilung wurde nicht unter Einhaltung der Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhéangigkeit von Finanzanalysen erstellt
und unterliegt auch nicht dem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen.

Marketingmitteilungen kdnnen eine Anlageberatung nicht ersetzen. AusschlieBBlich bei Anlageberatungen kann die Schoellerbank die
personlichen Verhaltnisse des Kunden (Anlageziele, Erfahrungen und Kenntnisse, Risikoneigung und finanzielle Verhéltnisse) berick-
sichtigen, sowie eine umfassende und kundenspezifische Eignungsprifung durchfiihren.

Die Zahlenangaben beziehen sich auf die Vergangenheit. Die frihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergeb-
nisse. Jede Kapitalveranlagung ist mit einem Risiko verbunden. Unter Umstanden kann es bis zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
kommen. Die Interessentin bzw. der Interessent sollte sich hinsichtlich der konkreten steuerlichen Auswirkungen des Investments von
einem Steuerberater beraten lassen.

Haftungsbeschrankung:

Alle Informationen beruhen auf verlasslichen Quellen und sorgféltigen Analysen, die jederzeit einer Anderung unterliegen kénnen. Die
Schoellerbank ist zu einer Aktualisierung dieser Informationen nicht verpflichtet.

Die Haftung der Schoellerbank fur leichte Fahrlassigkeit im Zusammenhang mit der Quellenrecherche und Analyse und den
darauf beruhenden Informationen wird ausgeschlossen.
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