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DURCH DIE KRISE | TEIL 3:

STRATEGIEN & TRADING MULTI-ASSET-PRODUKTE

DAS ALLWETTER-PORTFOLIO NACH RAY DALIO
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Riickblick auf das Jahr 2020:
Der héchste Gewinn ware mit

der riskantesten Gewichtung
von je 50 Prozent Gold und
Aktien erzielt worden. Stabiler

50 % Aktien/50 % Gold im Crash zeigten sich Dalios
2019 Allwetter-Portfolio und die
Variante mit je 33 Prozent
....................................................................................................................................................................... % Aktien, Gold und Anleihen
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So schonen Sie lhre Nerven

» PORTFOLIO-MIX US-Hedgefondsmanager Ray Dalio hat eine einfache Methode entwickelt, wie man
sein Vermdgen mit wenigen ETFs breit streuen und gleichzeitig Psychofallen vermeiden kann

irtschaftsforschungsinstitute,Re-

gierungen und Notenbanken auf

beiden Seiten des Atlantiks
haben die Wachstumsprognosen fiir 2021
gesenkt. Die Borsen reagierten mit teils
empfindlichen Kursverlusten. Auch wenn
es Mitte der vergangenen Woche nur ein
kurzes Intermezzo war — die Angst, es
konnte zu einem dhnlich heftigen Kursein-
bruch kommen wie im Februar und Méarz
2020, ist wieder da.

Auf vielfachen Wunsch unserer Lese-
rinnen und Leser wollen wir deshalb zum
Abschluss unserer Serie ,,Sicher durch die
Krise“ das in Ausgabe 02/2021 auf Seite 39
bereits kurz beschriebene Allwetter-Port-
folio von Ray Dalio etwas genauer vorstel-
len. Die Rendite kann in steigenden Méark-
ten zwar nicht ganz mit dem Ivy- oder
Ivy-11-Portfolio aus den beiden vorange-

50

gangenen Serienteilen mithalten, dafiir
fielen die Riickschlige in schlechten Bor-
senphasen aber erheblich moderater aus.

Ray Dalio ist ein amerikanischer Un-
ternehmer, Milliardadr, Philanthrop und
Griinder des Hedgefonds Bridgewater As-
sociates. In den 1990er-Jahren tiiftelte er
an einem Portfolio, das jede Borsenphase
gut liberstehen sollte. So entstand 1996
das Allwetter-Depot, das iiber ETFs abge-
bildet werden kann und aus 55 Prozent
Staatsanleihen, 35 Prozent Aktien und
15 Prozent Rohstoffen besteht, von denen
Gold die Hilfte ausmacht.

Lingere Testreihen zeigen, dass der
grof¥te Jahresverlust seit 1988 bei ledig-
lich 3,9 Prozent lag. Grund dafiir ist der
hohe Anteil an US-Staatsanleihen. Auch
bei den mit 35 Prozent gewichteten Ak-
tien vertraut Dalio grofitenteils seinem

Heimatmarkt. Europdische Anleger miiss-
ten bei der exakten Nachbildung also das
Dollar-Risiko ins Kalkiil ziehen oder auf
einen wihrungsgesicherten ETF auf den
MSCI-World-Index setzen, der zudem den
Vorteil einer weltweiten Streuung bietet.
Zu merklichen Unterschieden in der Per-
formance sollte das nicht fiihren.

Zum Jahreswechsel zuriick auf Los

Der entscheidende Punkt bei Dalios
Allwetter-Portfolio ist, dass immer zu
Jahresbeginn die vorher festgelegten Ge-
wichtungen (Anleihen/Aktien/Rohstoffe)
wiederhergestellt werden. Es findet also
ein sogenanntes ,,Rebalancing“ statt.

War beispielsweise ein Aktienjahr im
Vergleich zu Anleihen und Rohstoffen
stark, wird zum Jahreswechsel aus dem
gewachsenen Aktienanteil etwas Kapital
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in die beiden schwicheren Gruppen um-
geschichtet. Zum Jahreswechsel 2020/21
hitte man also einen Teil der Aktien
verkaufen und dafiir Anleihen sowie die
zuvor deutlich gefallenen Rohstoffe auf-
stocken miissen. Nach einem schwachen
Aktien- und starken Rohstoffjahr wére es
genau umgekehrt. Diese einfache Regel
des Rebalancierens zwingt Anleger zu an-
tizyklischem Handeln. Man entkommt da-
mit dem sogenannten Nachlaufeffekt, dass
man aus Frust am Tief aussteigt und nahe
der Hochststinde zu viele Wertpapiere
einer gestiegenen Anlageklasse kauft. Auf
diese Weise erreicht das Portfolio eine
deutliche Verbesserung gegeniiber einer
reinen Buy-and-Hold-Strategie.

Kein hektisches Handeln

Zudem umgeht man den vermeintli-
chen Zwang, in Crashs handeln zu miis-
sen, beispielsweise alle Aktien zur Unzeit
zu verkaufen und den Wiedereinstieg zu
verpassen. Auch wenn es schnell abwérts-
geht wie im Corona-Crash 2020, federt
der Portfolio-Mix die Einbriiche etwas ab.
Wenn Aktien fallen, steigen in der Regel
die Anleihen (zumindest voriibergehend).
So kommen Anleger recht entspannt
durch die Krise, ohne in Aktionismus
zu verfallen, was hiufig selbst Profis viel
Geld kostet.

In Ausgabe 02/2021 haben wir zudem
zwei Varianten zu Dalios Originalportfo-
lio vorgestellt, welche die Anleihen wegen
des aktuellen Minuszinsumfelds deutlich
reduzieren und demzufolge Rohstoffe und
Aktien hoher gewichten. Zudem kann der
Rohstoffanteil auch allein durch Gold ab-
gedeckt werden. Alle drei Varianten hit-
ten am Jahresende 2020 eine zweistellige
Rendite gebracht, waren aber zwischen-
durch, zu Beginn der Corona-Krise, je-
weils iiber zehn Prozent ,,unter Wasser*.

Die vereinfachten Strategien lassen sich
mit nur zwei bis drei ETFs umsetzen. In
der konservativeren Variante entscheidet
man sich fiir jeweils ein Drittel Gold, Akti-
en und Staatsanleihen mit hoher Bonitit
und kurzer Laufzeit.

Gemessen am Chance-Risiko-Verhiltnis
hat sich die Variante mit je einem Drittel
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Aktien/Gold/Anleihen mit einer Jahres-
rendite von {iiber 15 Prozent bei einem
zeitweiligen Riickgang von zwolf Prozent
am besten geschlagen. Mehr Rendite ver-
spricht die Abwandlung, die auf Staats-
anleihen komplett verzichtet. 50 Prozent
Gold und 50 Prozent Aktien bringen lang-
fristig die beste Performance, allerdings

eben auch zum Preis erheblich stirkerer
Kursschwankungen. URBAN JAKLE

Der Autor halt am heutigen Donnerstag, 4. Februar,
um 18 Uhr das Webinar ,,Makro-Ausblick” mit den
Schwerpunktthemen US-Dollar, Inflation und sinn-
volle Anlagemdoglichkeiten in Aktien und Edelme-
tallen. Anmeldungen bitte Uber die Internetseite
www.urban-stocks.com.

AUSWAHL: MIT NUR ZWEI BIS VIER ETFS BREIT GESTREUT INVESTIEREN

Marktgruppe ETF/ETC WKN Kurs Depotanteil*
in€ in%
Aktien iShares Core MSCI World A2PKSQ 6,19 35-50
Anleihen Invesco Euro Government Bond A2N7D4 39,70 0-55
Gold Euwax-Gold Il EWG2LD 50,66 5-50
Rohstoffe? Lyxor Commodity ex Agrar ETF090 93,97 0-10

Stand: 29.01.2021; *Der Depotanteil variiert je nach Strategie (siehe auch Tabelle unten). 2Der Rohstoff-ETF ist
nur im originalen Allwetter-Portfolio erhalten, in den Abwandlungen wurde er durch Gold ersetzt; Quelle: BO Data

RUCKSCHAU: PERFORMANCE DER ALLWETTER-STRATEGIEN

Riickrechnung 1988-2020

Rendite p.a.inin% 5,86
GroBter Jahresverlust in % 3,88
Performance in % 12,31
maximaler Riickgang 2020 in % -13,58

Stand: 30.12.2020; Quelle: eigene Berechnungen

Allwetter-Depot
nach Ray Dalio

Je ein Drittel Gold, 50% US-Aktien

US-Aktien und US-Anleihen  50% US-Gold
8,07 9,04
7,13 16,80
15,55 19,85
-12,43 -20,06

Multi-Asset-Fonds: Einer fiir alles

Wer eine ganz einfache Lésung sucht,
um die verschiedenen Anlageklassen
abzudecken, wird bei sogenannten
Multi-Asset-Fonds flindig. Am offen-
sivsten ist aktuell der Concept Aurelia,
der zurzeit ganz auf Anleihen verzich-
tet. Er ist aktiv gemanagt, hier kann ein
Ausgabeaufschlag von bis zu finf Pro-
zent anfallen. Der Klassiker Arero setzt

zu 60 Prozent auf Aktien. Fir dieses
passive Produkt wird kein Ausgabe-
aufschlag erhoben. Das gilt auch fur
den Lyxor Portfolio Defensiv, der
mit 50 Prozent Anleihen vor allem
fUr vorsichtige Anleger geeignet ist.
Vom Lyxor-ETF gibt es auch zwei
offensivere Varianten mit 60 und

sogar 80 Prozent Aktienanteil. JEC

VERGLEICH: DREI FONDS MIT UNTERSCHIEDLICHEN RISIKOPROFILEN

Fonds/ETF WKN Kurs

in€

Arero - der Weltfonds :
Concept Aurelia Global?
Lyxor Portfolio Defensiv: ETF701

DWSOR4 225,28
AOQ8A0 203,96
134,26

Passiv, jahrliches Rebalancing, Gebuhr p.a. ca. 0,45 %.

Aktuelle Zusammensetzung
Gewichtung der Marktgruppen

60 % Aktien, 25 % Anleihen, 15 % Rohstoffe
66 % Aktien, 17 % Edelmetalle, 17 % Cash
40% Aktien, 50 % Anleihen, 10 % Edelmetalle

2Aktiv, Gebuhr p.a. 0,24 %; Quelle: BO Data
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