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Gesamtportfolio (Analyse des Status Quo): 

• Das Gesamtportfolio ist breit diversifiziert und besitzt kein hohes Einzeltitel-, 
Branchen- und Regionen-Risiko. 

• Die Aktienquote in Höhe von knapp 31% suggeriert ein eher konservatives 
Gesamtportfolio. Die konkrete Ausgestaltung des Gesamtportfolios offenbart allerdings 
Zusatzrisiken. Die Abbildung über ETFs ist die richtige Instrumentenauswahl.

• Das Rentenportfolio weist eine kurze Duration und eine hohe Gewichtung von 
Unternehmensanleihen inkl. Wandelanleihen auf. 

• Die (direkte) Anlage in physischem Gold anstatt über bspw. Goldminen-Aktien-ETFs und 
die hohe Liquiditätsquote bei dem angegebenen längerfristigen Anlagehorizont sehen 
wir eher kritisch. 

• Die Gesamtkosten (Depotbank- und Vermögensverwaltungsgebühren sowie 
Produktkosten) sind mit 1,48% p.a. vergleichsweise hoch bei dem angegebenen 
Volumen, wobei hierfür insbesondere die Vermögensverwaltungsgebühr verantwortlich 
ist.

• Basierend auf den uns zur Verfügung gestellten Informationen erscheint uns Aufteilung 
bzw. Gewichtung der einzelnen Vermögensklassen für Sie als nicht passend bzw. zu 
konservativ. Eine höhere Aktienquote zu Lasten der sehr hohen Liquiditätsquote wäre 
u.E. durchaus angebracht. 
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Aktien(teil)portfolio: 

Das Aktienportfolio ist über ETFs breit diversifiziert. Bei der Länderallokation fällt 
allerdings ein deutliches Untergewicht der USA und eine Übergewichtung von Emerging 
Markets im Vergleich zu einem „globalen Marktportfolio“ auf. Zudem liegt der Fokus der 
Stilallokation auf Aktien mit hoher Marktkapitalisierung (Large), während Mid- und 
Small Cap Aktien sowie weitere „Risikoprämien“ (Value, Momentum, Quality, etc.) 
deutlich unterrepräsentiert sind. 

Renten(teil)portfolio: 

Das Rentenportfolio fokussiert sich auf Unternehmensanleihen (inkl. Wandelanleihen) 
und Anleihen in Fremdwährungen. Zwar weist das Portfolio eine geringe Duration auf, 
wodurch der negative Effekt von Zinssteigerungen verringert wird, dafür profitiert das 
Portfolio auch nur eingeschränkt von möglicherweise bevorstehenden Zinssenkungen und 
von einer in der Regel steilen Zinsstrukturkurve. Darüber weist die Rentenallokation ein 
vergleichsweise hohes Fremdwährungsrisiko auf (75% der Renten sind in außerhalb des 
EUR investiert). Emerging Markets Anleihen werden hingegen nicht berücksichtigt. Durch 
die hohe Gewichtung von Unternehmensanleihen (inkl.  Wandelanleihen) weist das 
Portfolio zudem eine höhere Sensitivität zum Aktienmarktrisiko auf.  Der eigentliche 
Zweck des Renten(teil)portfolios, nämlich zur Diversifikation des Gesamtportfolios 
beizutragen und insbesondere ein „Gegengewicht“ zum Aktienmarktrisiko zu bilden, wird 
nur teilweise erreicht.
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Edelmetalle / Gold: 

Die Investition in physisches Gold halten wir grundsätzlich für problematisch, da Gold an 
sich nicht „produktiv“ ist. Es erarbeitet keine Gewinne wie Unternehmen in die 
Aktionäre investieren, und zahlt keine Dividende oder Zinsen. Dennoch unterliegt der 
Goldpreis zeitweise starken Kursschwankungen und birgt ein Währungsrisiko. Wir 
halten daher eine Investition bzw. Beimischung von z.B. Goldminenaktien für sinnvoller.

Liquidität: 

Der Liquiditätsanteil am Gesamtportfolio ist mit 35% für einen langen Anlagehorizont 
sehr hoch. Zwar ist ein Großteil in einem Geldmarkt-ETF investiert der eine marktkonforme 
Verzinsung ermöglicht, dennoch sehen wir diese Allokation kritisch da bereits bei der 
Rentenallokation stark auf das kurze Ende der Zinskurve fokussiert wird. Bei Zinssenkungen 
reduziert sich die Verzinsung dieser Anlagen und eine langfristige Sicherung des aktuellen 
Zinsniveaus ist nur noch bedingt möglich.  
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• Zur Analyse des Aktienportfolios vergleichen wir Ihr Portfolio mit der Aktienallokation in 
unserer Vermögensverwaltung, welche sich an einem globalen Marktportfolio orientiert 
und neben den entwickelten Märkten auch Schwellenländer sowie Mid & Small Caps 
und weitere Risikoprämien beinhaltet. Das globale Marktportfolio spiegelt die 
Einschätzung „aller“ Akteure am globalen Aktienmarkt wider und ist deshalb als 
Vergleichsgröße (Benchmark) sehr gut geeignet. 

• Das Aktienportfolio besteht ausschließlich aus Aktien-ETFs (Exchange Trades Funds). 
Keine Klumpenrisiken über Einzelaktien und Indexzertifikate (Kontrahentenrisiko). Keine 
nicht-linearen/gehebelten Zertifikate/Instrumente. Keine teuren und überwiegend 
„underperformanden“ aktiven Fonds.

Stand: 31.03.2024

Frau Muster
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• Die Analyse der Länderallokation zeigt, dass das Gewicht von US-Aktien (inkl. Kanada) 
deutlich niedriger ist und im Gegenzug Aktien aus Japan und den Schwellenländern 
(Emerging-Markets) übergewichtet sind. 

Stand: 31.03.2024

Frau Muster
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• Bei der Betrachtung der Sektorallokation ist einzig ein deutliches Übergewicht von 
Versorgern auffällig.

Stand: 31.03.2024

Frau Muster
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• Das Portfolio ist vergleichsweise wenig in Aktien mit mittlerer und geringer 
Marktkapitalisierung (Mid - & Small Caps) investiert. Insbesondere Wachstumswerte 
(Growth) sind deutlich unterrepräsentiert. 

• Im Gegenzug ist das Investment in Large Caps umfangreicher. 

Stand: 31.03.2024

Frau Muster

Frau Muster
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• Die etwas abweichende Allokation des Aktienportfolios im Vergleich zu einem globalen 
Marktportfolio führte, gemessen an der Volatilität (Schwankungsbreite), nicht zu einem 
höheren Risiko. Auch die annualisierte Wertentwicklung über verschiedene Zeiträume 
(1, 3 und 5 Jahren) nicht sehr ähnlich.*

* Bei der Berechnung wurde angenommen, dass das Aktienportfolio über diesen Zeitraum so investiert war wie am 31.03.2024 und 
zwischenzeitlich nicht angepasst wurde. Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit, [simuliert oder tatsächlich realisiert], sind 
kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung Stand: 31.03.2024

Frau Muster

Frau Muster
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• Die Analyse verschiedener historischer Szenarien zeigt ein etwas höhere Anfälligkeit des 
Aktienportfolio im Vergleich zu einem globalen Marktportfolio. 

Bei der Berechnung wurde angenommen, dass das Aktienportfolio über diesen Zeitraum so investiert war wie am 31.03.2024 und 
zwischenzeitlich nicht angepasst wurde. Hinweis: Wertentwicklungen der Vergangenheit, [simuliert oder tatsächlich realisiert], sind 
kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung

Stand: 31.03.2024

Frau Muster
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• Zur Analyse des Rentenportfolios vergleichen wir Ihr Portfolio mit der Renten-allokation 
in unserer Vermögensverwaltung, welche den vorrangigen Zweck verfolgt zur 
Diversifikation des Gesamtportfolios beizutragen und insbesondere ein „Gegengewicht“ 
zu den Risiken aus dem Aktienportfolio zu bilden. 

• Das Rentenportfolio besteht zu 79,10% Renten-ETFs und zu 20,90% aus (aktiven) Fonds. 
Diese aktiven Fonds sind in der Regel teuer und schneiden überwiegend schlechter als 
der Marktdurchschnitt ab.

• Keine Einzelwerte, obwohl diese durchaus sinnvoll sind, wenn beispielsweise keine 
geeigneten ETFs existieren wie bei inflationsindexierten Anleihen. 

Stand: 31.03.2024

Frau Muster
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• Aufgrund der sehr unterschiedlichen Struktur der beiden Portfolien lassen sich keine 
belastbaren Aussagen hinsichtlich der Performance und des Risikos in den letzten 5 
Jahren tätigen, insbesondere vor dem Hintergrund des sehr starken Zinssanstieges in 
2022. 

Stand: 31.03.2024

Frau Muster

Frau Muster
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• Das Rentenportfolio weist eine vergleichsweise hohe Gewichtung von 
Unternehmensanleihen inkl. Wandelanleihen auf. Die Ratingstruktur ist vergleichbar, da 
ein Großteil unter „Other“ aufgeführten Gewichtung in den oberen Ratingsklassen 
anzusiedeln ist.

Stand: 31.03.2024

Frau Muster

Frau Muster
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• Die Analyse der Länderallokation zeigt eine (vergleichsweise) hohe Gewichtung der USA 
und Europa ex EuroZone auf. Anleihen der Emerging Markets werden hingegen kaum 
berücksichtigt.

 

Stand: 31.03.2024

Frau Muster
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• Diese Allokation spiegelt auch den deutlich höheren Fremdwährungsanteil wider. 

Stand: 31.03.2024

Frau Muster
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Gesamtportfolio: Auf Basis des übersendeten Depotauszuges haben wir die 
Gesamtkosten analysiert. Diese betragen 1,48% p.a. und sind vergleichsweise hoch, was 
aber primär auf die Vermögensverwaltergebühr zurückzuführen ist (zum Vergleich: unsere 
Gesamtkosten für ein Depot mit vergleichbarer Struktur und Volumen liegen bei 1,13% 
p.a.). 

Produktkosten: Der hohe Anteil von ETFs wirkt sich positiv auf die Produktkosten aus. 
Diese betragen 0,20% p.a. und sind vergleichsweise niedrig. 

Depotbankgebühren: Die Gebühren der Depotbank liegen bei 0,12% p.a. und sind 
marktüblich.

Vermögensverwaltungsvergütung: Das Honorar inkl. Umsatzsteuer beträgt 1,16% p.a. 
und ist für das Depotvolumen vergleichsweise hoch. 

Stand: 31.03.2024
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Allgemein: 

Das Gesamtportfolio sollte etwas breiter diversifiziert und globaler ausgerichtet 
werden, um ein besseres Rendite-Risikoprofil zu erreichen. Anzustreben ist zudem eine 
klarere Aufteilung in ein risikoreiches Aktien(teil)portfolio und ein risikoarmes 
Renten(teil)portfolio zur Vermeidung von versteckten „Risiken“ bei den Renten (z.B. 
Unternehmensanleihen inkl. Wandelanleihen und Fremdwährungen). 

Aktienportfolio: Anzustreben ist eine stärkere Ausrichtung an einem globalen 
Marktportfolio insbesondere im Hinblick auf die Länderallokation (Reduzierung EM, 
Erhöhung USA) und die Stilallokation (verstärkte Anlage in Mid- & Small Caps sowie weitere 
Risikoprämien). 

Rentenportfolio: Anzustreben ist eine deutliche Reduzierung der Gewichtung von 
Unternehmensanleihen inkl. Wandelanleihen zugunsten konservativer Rentenanlagen wie 
z.B. „solider“ Staatsanleihen und Pfandbriefen sowie die Beimischung von Emerging 
Markets Anleihen via ETFs. Zudem sollte auch in Anleihen mit längeren Laufzeiten investiert 
werden, um sich das aktuelle Zinsniveau langfristig zu sichern. 

Keine (direkte) Investition in physisches Gold, sondern über Goldminen-Aktien-ETFs.

Reduzierung der Liquiditätsposition durch Investition in Aktien- und Renten-ETFs.
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