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Inhaltsverzeichnis: Verschiedene Mdglichkeiten der
Risikoreduzierung im Aktienbereich

Invesco

Aktien-Anlagen

e Diversifikation /
Multi Asset

0 Niedrig-volatile
Aktienstrategie
= Benchmark-freier Ansatz

= Absolute Optimierung /
Bessere Nutzung der
Risikobudgets

= Bertcksichtigung von Risiko
und Ertrag (Optimierung der
Sharpe Ratio)

e Taktische Allokation /
Risikosteuerung

= Optimierung des
Risikobudget-Einsatzes

= Antizipieren von
Marktentwicklungen

= Antizipieren von Volatilitats-
Veranderungen

= Aktienportfolio wird durch
andere Anlageklassen

= Z.B. Anleihen / Rohstoffe /
Wahrungen und auch
Faktoren

= Stabile langfristige
Ausrichtung

Kombination von verschiedenen Elementen

Quelle: Invesco-Analyse, nur zur lllustration.
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Invesco Quantitative Strategies
Hochqualifiziertes, stabiles Investmentteam
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Invesco Quantitative Strategies
Unsere Philosophie Invesco

Wir sind davon Uberzeugt, durch die
systematische Anwendung fundamentaler
und markt-psychologischer Erkenntnisse
einen Mehrwert flr unsere Kunden erzielen zu
konnen.

Spezialitaten:

» Faktorbasiertes Investieren / Alternative Risikopramien

» Risikomodellierung und —steuerung

» MalRgeschneiderte Anlagestrategien



1. Niedrig-volatile Aktienstrategie

Invesco




1. Niedrig-volatile Aktienstrategie

& : : Tt Invesco
Berlcksichtigung von Risiko und Ertrag
4 UPM-Kymmene Fiat Chrysler Automobile (Automobile/ Italien)
(Werkstoffe/ Finnland)
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® Aktien im Universum*

® Aktien im europadischen Low Volatility Portfolio

Quelle: Invesco, Stand: 31. Marz 2018. Nur zur lllustration. *Universum bezieht sich auf das européischen Invesco Quantitative Strategies Aktienuniversum. Die Nennung von Einzeltiteln
dient ausschlieRlich der Veranschaulichung und stellt keine Empfehlung zum Kauf, Halten oder Verkauf dar. Wir kénnen nicht garantieren, dass Invesco zukiinftig diese Einzeltitel
innerhalb seiner Fonds halten wird. Aktienattraktivitat sowie Volatilitatsschatzung sind taglich berechnete Werte basierend auf den zu dem Zeitpunkt aktuellen Daten. Die Einschatzungen
sind stichtagsbezogen fir den spezifischen Tag und andern sich taglich. Informationen zum aktuellen Portfolio sind verfugbar unter: www.invescoglobalproducts.com
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http://www.invescoglobalproducts.com/

1. Niedrig-volatile Aktienstrategie

Eine durchdachte Kombination proprietarer Indikatoren

Faktoren

ausgeglichen,
getestet

Indikatoren

Quantifizierbar,
Voraussagend,
Komplementar

Momentum

Gewinn-
Momentum

Gewinndynamik

Gewinn-
revisionen

Cashflowdynamik

Revisionen gegen
den Trend

Kurs-
Momentum

Kurs-
momentum

Risikoadjustiertes
Momentum

Event Momentum

Leerverkaufs-
guote

Qualitat

Externe Finanzierung
Bilanzwachstum
Kapitaleffizienz
Fundamentale Verfassung

Tilgungshorizonte

Bewertung

Cashflowrendite
Gewinnrendite
Dividendenrendite

Buchwertrendite

Invesco

Quelle: Invesco, Stand: 30. Juni 2018. 1 Die Indikatoren werden nicht fur alle Regionen angewendet. Zusétzliche Faktoren werden in speziellen Sub-Modellen genutzt. Die Grafik dient nur

der lllustration.
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1. Niedrig-volatile Aktienstrategie
Faktorpramien existieren und lassen sich 6konomisch erklaren invesco

Risikopramien Ineffizienzen

Entschadigung fur hohere Risiken im Vergleich zum Marktteilnehmer verhalten sich nicht rational und
breiten Markt verursachen Ineffizienzen

Quelle: Invesco, dient nur zur lllustration.
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1. Niedrig-volatile Aktienstrategie
Faktorpramien Uber das Aktienportfolio integrieren, am Beispiel der Invesco

Invesco Europa Low Volatility Strategie (Invesco Pan European
Structured Equity Fund)

Low Volatility Low Volatility
, 0,8

Low Size Price Momentum Low Size Price Momentum

. Earnings . Earnings
QUEILY Momentum Qe Momentum
Value Value
— |nvesco Pan European Structured Equity Strategy _
MSCI Europe ===MSCI| Europe Min Vol = \SCI| Europe

Quelle: Invesco, Standt 31. Juli 2018. Die obenstehende Information basiert auf der Analyse mit Hilfe unserer proprietéren Risikomodelle.
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1. Niedrig-volatile Aktienstrategie

Faktordefinition macht einen signifikanten Unterschied

Invesco
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- Cashflow-Rendite

= Gewinn-Rendite

—Buch-Rendite

= Djvidendenrendite

Source: Invesco, FactSet; Daten Stand 30 Juni 2018. Kumulierte Wertentwicklung basierend auf stetigen Renditen. Die Wertentwicklung der

Vergangenheit ist keine Garantie fur kiinftige Entwicklungen.
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2. Taktische Allokation / Risikosteuerung
Identifizierung von Marktchancen Invesco

Ziel: Vorherzusagen, ob sich die jeweilige Anlageklasse in den néchsten drei bis sechs
Monaten besser als der Geldmarkt entwickelt

» Wdchentliche Ermittlung der Modellergebnisse

» Implementierung erfolgt jeweils in finf Schritten:

Beispielhafte Allokation von Aktien bei einem Risikobudget von 5%:

I_\_/Iaximales Vier
Moderates Ubergewicht Konzepte:
. i ++
Neutrale Ubergewicht (++) » Bewertung
Moderates Gewichtung (+) Aktien: 50% = Trend
Maximales Untergewicht (0) Akti(m . Wirtschaft-
U_Ijtergewmht o) liches Umfeld
( ) Aktien: 16% . Risiko_
Aktien: 0% i
aversion

= Strategische
Allokation

Quelle: Invesco-Analyse, nur zur lllustration.
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2. Taktische Allokation /Risikosteuerung
Reprasentative Modellsignale im Verlauf per Quartalsende Invesco

Anlageklasse Dez'17 Mar '18 Jun '18

Aktien Global

Staatsanleihen Australien
Staatsanleihen Deutschland
Staatsanleihen Grof3britannien
Staatsanleihen Japan
Staatsanleihen Kanada
Staatsanleihen USA
Edelmetalle

Energie

Industriemetalle

Quelle: Invesco per 30. Juni 2018. Die Signale kdnnen von - - bis ++ reichen, bei finf verschiedenen Mdglichkeiten.
Signale kdénnen sich ohne Vorankiindigung andern.
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2. Taktische Allokation / Risikosteuerung
Mehrertrag relativ zur strategischen Allokation

Invesco

Wertentwicklung indizierter Fondspreis

130
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115

110

105

100

95

90 ) T T T T T T T T 1
Dez. 04 Jun. 06 Dez. 07 Jun. 09 Dez. 10 Jun. 12 Dez. 13 Jun. 15 Dez. 16

= Gesamt =—=Aktien - Staatsanleihen =—==Rohstoffe

= Kumulativer Mehrertrag fur alle Anlageklassen positiv
= Durchschnittlicher Mehrertrag tber strategischer Allokation: 1,6% p.a.
= [nformation Ratio: 0,7

Quelle: Invesco; Stand: 30. Juni 2018. Vergangenheitswerte geben keinen Aufschluss uber die zukinftige Wertentwicklung.
Taktische Schwankungsbreite: Aktien: +/- 20%, Staatsanleihen: +/- 5 Jahre Duration, Rohstoffe: +/- 14%. Verwendung tatséchlicher historischer Modellsignale. Rohstoffe werden seit

September 2009 eingesetzt. Portfoliogewichtungen und —allokationen kénnen sich jederzeit und ohne vorherige Ankiindigung &ndern.
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2. Taktische Allokation / Risikosteuerung
Wertsicherung als zentrale Steuerung Invesco

Basisinvestment Kapitalmarkt-

investment
Wertsicherung
Kurzlaufende Anleihen Taktische Allokation
Tages- / Festgelder it Anlage in Aktien und Staatsanleihen
mi
Vollstandig abgesicherte Invesco-Risikomessung

Aktienstrategie

Rendite

N...,. ....
ER 2 B 2 P2 32
5
8

Quelle: Invesco, nur zur lllustration.
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2. Taktische Allokation / Risikosteuerung
Besondere Herausforderungen der Risikoprognose Invesco

Was muss bei den Schatzverfahren

VergréRerung berticksichtigt werden:

Risiken
begrenzen
1 —  Variable Korrelationen

—  Extremereignisse (,fat tails“)

— Starke Volatilitatsschwankungen

—  Marktverlust an extremen Tagen

25%
_ Chancen nutzen
20% -
15% -

10% -

Wahrscheinlichkeit

5% -

O% rrrrrrrrrrrrrTrrord
-12% -9% -6% -3% 0% 3% 6% 9% 12%

B Renditeverteilung Aktienmarkt ~ =—=Normalverteilung

Quelle: Invesco, nur zur lllustration.
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2. Taktische Allokation / Risikosteuerung
Entscheidende Unterschiede des Invesco-Ansatzes

Invesco

Standard Invesco . : .
Komponente Vorzige der Weiterentwicklung
Ansatz Ansatz
Keine Annahme einer Normalverteilung
Schatzverfahren Standard- von Renditen
- . t-GARCH
Volatilitat abweichung Schnelle Anpassung an Veranderungen
im Risikoumfeld
Berucksichtigt Variabilitat von
Schatzverfahren ) Korrelationen
) Korrelation Copula ) ) )
Marktgleichlauf Keine Annahme einer Normalverteilung
von Renditen
Direkte Einschéatzung der
Anforderungen auf Anlegerseite
(d.h. ,wie viel wiirde ich an einem
Risikomalfl3 Value-at-Risk Expected Shortfall schlechten Tag wahrscheinlich

verlieren® anstatt ,wie viel wiirde ich bei
Eintritt eines hohen Verlustes
mindestens verlieren®)

Quelle: Invesco

GARCH: Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity
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2. Taktische Allokation / Risikosteuerung
Effiziente Ausnutzung von Chance und Risiko am Beispiel des invesco
S&P 500

Expected Shortfall (99% Konfidenz, 1 Tag Haltedauer)
15%

10%

Risikobudget wird ,,verschenkt*
5%

0% “ . W -
AN
-10%

ht m |' l‘MIMWWMM*”MWWWMMPWWWNM“M'W'VIJWWWW“W'M F’ #’m

Rendite / Expected Shortfall

-15% r Volatilitdtsanstieg wird signifikant
-20% unterschatzt!
-25% -> Wertuntergrenzen ggf. in Gefahr
07/2008 07/2010 07/2012 07/2014 07/2016 07/2018

—Expected Shortfall aus Invesco-Ansatz (99% Konfidenz, 1 Tag Haltedauer)
—VaR aus Standardabweichung (99% Konfidenz, 1 Tag Haltedauer)
—— S&P 500 tagliche Rendite

Quelle: Invesco Quantitative Strategies, Stand: 30. Juni 2018
Invesco-Ansatz: t-GARCH-Copula Verfahren
Standard-Ansatz: Value-at-Risk Verfahren

Die gekennzeichneten Marktsituationen stellen Beispiele dar
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3. Diversifikation / Multi Asset

Invesco



3. Diversifikation / Multi Asset
Ziel: Stabile Wertentwicklung in unterschiedlichen wirtschaftlichen Invesco

Szenarien

Nicht-inflationares
Wachstum

Rezession

Liquiditat
Transparenz

Flexibilitat Geldmarktnahe
Rohstoffe
Investments

Inflationares Wachstum Risikomanagement

Quelle: Invesco-Analyse, nur zur lllustration.
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3. Diversifikation / Multi Asset

Niedrige Korrelation der Faktorpramien im Multi Asset Portfolio

Aktien

-0.33

Anleihen

\ ) 4

000N/

0.3 Rohstoffe
-0
-0.51 0.26 0.31 Quality ‘
-0.36 -0.41 Value
-0.77 0.5 0.29 0.42 0.22 Min.Vol

Quelle: Invesco, Bloomberg, Berechnung auf Basis von Monatsdaten fiir den Zeitraum 31. Dezember 1999 bis 31. Dezember 2017.
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Invesco

= Aktien, Anleihen und
Rohstoffe weisen
untereinander eine
geringe Korrelation auf

Faktorpramien (oder
alternative Risiko-
pramien) sind
untereinander auch
niedrig korreliert

Die Kombination mit
Faktorpramien hilft, ein
Multi Asset Portfolio
besser zu diversifizieren




3. Diversifikation / Multi Asset
Klar strukturierte Schritte zum Endportfolio (am Beispiel von 5% Invesco
Risikobudget)

1. Strategisch 2. Taktisch 3. Risikosteuerung
(Endportfolio)

E
(&)
(%))
(%))
(%))
(¢}
N
=
o
Frequenz Jahrlich Wochentlich Taglich
Ergibt sich aus den Rendite- Gegenuber der strate- Risikoniveaus sind aktuell
o und Risiko-Uberlegungen gischen Allokation werden eher erhéht. Das
5 (vgl. Seite 16). Aktien neutral und Rohstoffe Risikobudget von 5% flhrt
o Ubergewichtet. Auf der daher zu einer reduzierten
13:; Rentenseite sind wir leicht Exposition gegenuber
(0 Ubergewichtet. risikobehafteten Anlagen.

M Aktien M Staatsanleihen M Rohstoffe B Geldmarkt

Quelle: Invesco, Stand: 30. Juni 2018.
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Faktorpramien verbessern das Ergebnis und reduzieren
gleichzeitig das Risiko Invesco
Ruckrechnung seit 2007

190
180
170
160
150
140
130
120
110
100
90
A ® ) Q N Q9 &) ™ &) o Q ®
Q Q Q N N N N N N N N N
Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
v v v N v v v v v N3 N3 v
e Ohne Faktorprémien = |\lit Faktorpramien
Ohne Mit Ohne Mit
Faktorpramien Faktorpramien Differenz Faktorpramien Faktorpramien Differenz
Rendite 1 Jah 2007 1,48% 2,28% 0,80%
endite 1 Jahr 1,68% 1,58% -0,10% 2008 5,09% 5,68% 0,59%
] 2009 -3,33% -2,20% 1,12%
Rendite 3 Jahre p.a. 1,78% 1,98% 0,21% 2010 7,65% 8,20% 0,55%
_ 2011 7,35% 7,00% -0,35%
Rendite 5 Jahre p.a. 4.62% 4.78% 0.16% 2012 8,63% 9,33% 0,71%
Rendite seit Beginn p.a 2013 5,10% 2,03% 9, 70%
(Auflage Se t2§(])03)p. : 4 60% 019 0.49% 2014 9,66% 9,50% 0,16%
9 P IO P B 2015 3,50% 4,10% 0,60%
Volatilitat seit Beginn 2016 0,25% 0,25% 0,00%
3,54% 3,38% 2017 5,82% 5,54% -0,28%
Lfd. Jahr -0,75% -0,33% 0,43%

Quelle: Invesco, Stand: 30. Juni 2018. Bruttoergebnisse fur den Ruckrechnung. Beginn 31. Dezember 2007. Vergangenheitswerte geben keinen Aufschluss lber die zukunftige
Wertentwicklung. Angenommen wird ein Investment von 50% vom NAV in eine risikoarme Faktorpramienstrategie. Beide Riickrechnungen wurden mit Live-Signalen und —portfolien
erstellt. Es wird ein Risikobudget von 5% p.a. angenommen.
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Wertentwicklung Referenzmandat
Beispiel einer Portfoliostrategie mit 2-3% Risikobudget Invesco
Deutsche Sparkasse — Invesco-Kunde seit 2004

150
" = |nvesco Fonds
%’_ 140 ——Eonia TR
é 130 === nflation Deutschland
£ 120 ———
(3
5 110
N
S 100
=
90
Dez. 04 Dez.05 Dez. 06 Dez.07 Dez.08 Dez.09 Dez.10 Dez.11 Dez.12 Dez.13 Dez.14 Dez. 15 Dez.16 Dez.17
Invesco Fonds Eonia TR
Invesco Fonds Eonia TR Aktiv 2005 2.56% 2.13%
2006 4,55% 2,90%
Rendite 1 Jahr -0,21% -0,36% 0,15% 2007 1,30% 4,02%
2008 4,92% 4,00%
Rendite 3 Jahre p.a. -0,03% -0,31% 0,28% 2009 -0,14% 0,73%
2010 4,20% 0,44%
. 2011 4,42% 0,88%
Rendite 5 Jahre p.a. 1,60% -0,16% 1,77% 2012 7.03% 0.24%
) ) 2013 0,93% 0,09%
Rendite seit Auflage p.a. 2.75% 1,07% 1,68% 2014 5,55% 0,10%
(Auflage Dez 2004) 2015 1.76% 20.11%
e 2016 -0,81% -0,32%
Volatilitat seit Auflage 2,08% 0,44% 5017 2.04% 20.36%
YTD -0,86% -0,18%

Quelle: Invesco, Stand: 30. Juni 2018. Nettoergebnisse fir ein institutionelles Mandat. Vergangenheitswerte geben keinen Aufschluss lber die zukinftige Wertentwicklung. EONIA =
Euro OverNight Index Average (Tagesgeld Index in Euro)
24



Zusammenfassung und Fazit

Invesco

= Multi Asset Portfolien sind durch Einbeziehung von Faktorpramien besser diversifziert
» Taktische Asset Allokation optimiert die Nutzung des Risikobudgets

» Risikosteuerung schitzt das Portfolio in Krisenzeiten

25



Wichtige Informationen

Invesco

Wichtige Hinweise: Dieses Marketingdokument richtet sich ausschlielich an institutionelle Kunden. Eine Weitergabe an Endanleger ist nicht gestattet. Dieses
Marketingdokument stellt keine Empfehlung dar, in eine bestimmte Anlageklasse, Finanzinstrument oder Strategie, zu investieren. Das Dokument unterliegt nicht den
regulatorischen Anforderungen, welche die Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen sowie das Verbot des Handels vor der
Veroffentlichung der Anlageempfehlung/Anlagestrategieempfehlung vorschreiben. Diese Information dient ausschlieflich der Veranschaulichung und ist keine Empfehlung
zum Kauf, Halten oder Verkauf von Finanzinstrumenten.

Dieses Marketingdokument dient lediglich der Information und stellt keine Aufforderung zum Kauf, Halten oder Verkauf von Fondsanteilen, noch zur Ubernahme einer Strategie dar.
Dieses Dokuments stellt insbesondere keinen spezifischen Anlagerat dar, und lasst somit individuelle Bedurfnisse und Interessen eines Anlegers unberiicksichtigt. Vor dem Erwerb von
Anteilen sollten Anleger sich tber die fir sie geltenden Gesetze und Vorschriften informieren und unabhangigen Rat hinsichtlich der Geeignetheit der Strategie/der Fonds fur ihre
Anlagezwecke einholen. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist keine Garantie fur kiinftige Entwicklungen. Soweit nicht anderes angegeben lassen die Wertentwicklungsdaten die bei
der Ausgabe der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unbericksichtigt. Hinweise auf Rankings, Ratings oder Auszeichnungen bieten keine Garantie fur kunftige
Wertentwicklungen. Meinungen und Prognosen basieren auf den aktuellen Marktgegebenheiten und kdnnen sich jederzeit und ohne vorherige Ankiindigung andern, z.B. wenn
zugrundeliegende Faktoren sich andern. Bitte beachten Sie, dass die Anteilklassen u.a. hinsichtlich Gebiihren und Mindestanlagebetrag unterschiedlich ausgestaltet sein kdnnen.

Wesentliche Risiken: Der Wert von Anteilen und die Ertrége hieraus kdnnen sowohl steigen als auch fallen (dies kann teilweise auf Wechselkursénderungen zuriickzufiihren sein), und
es ist moglich, dass Investoren bei der Ruckgabe ihrer Anteile weniger als den urspriinglich angelegten Betrag zurtickerhalten.

Herausgeber dieser Information in Deutschland ist Invesco Asset Management Deutschland GmbH, An der Welle 5, 60322 Frankfurt am Main. Herausgeber dieses Dokuments in
Osterreich ist Invesco Asset Management Osterreich — Zweigniederlassung der Invesco Asset Management Deutschland GmbH, Rotenturmstrasse 16-18, 1010 Wien. Herausgeber in der
Schweiz ist Invesco Asset Management (Schweiz) AG, Talacker 34, 8001 Zirich, die als Vertreter fur die in der Schweiz vertriebenen Fonds amtet. Zahlstelle fur die in der Schweiz
vertriebenen Fonds ist BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, Paris, succursale de Zurich, Selnaustrasse 16, 8002 Zirich. Das Herkunftsland der Fonds ist Luxemburg.

Stand der Daten: 30.06.2018, soweit nicht anders angegeben. CE 2774/08112017
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