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WARUM DEFENSIVE PORTFOLIOS
HEUTE MEHR DENN JE UBERZEUGEN

Von Marcel Sibbe, La Frangaise Systematic Asset Management

Die Marktbewegungen der Jahre 2023 und 2024 wurden von einer ungewdhnlich
kleinen Gruppe grolRer Technologie und KI-Unternehmen gepragt, die fast aus-
schlieBlich in den Vereinigten Staaten ansassig waren. FUr viele européische Anleger
wurden globale Benchmarks dadurch zunehmend von Risiken beeinflusst, die nie
bewusst gewahlt worden waren. Dieses Umfeld veranderte sich spurbar, als Europas
Exportkanale, die fur die Region weit wichtiger sind als fur die Vereinigten Staaten,
unter Druck gerieten. Die Eskalation der Z6lle im April 2025 und die Abkuhlung des
Investitionszyklus rund um kunstliche Intelligenz machten die Verletzlichkeit von
Portfolios sichtbar, die vor allem auf Momentum und Konzentration statt auf Quali-
tat und diszipliniertes Risikomanagement setzten.

Europa startet in das Jahr 2026 aus einer deutlich anderen Position als in den Jah-
ren nach der Finanzkrise. Die Reform der Schuldenbremse in Deutschland hat zu-
satzlichen fiskalischen Spielraum geschaffen, wéhrend héhere Verteidigungs-
ausgaben der NATO-Staaten langfristige Kapitalstréme in européische Industrie
und Rustungsunternehmen lenken. Gleichzeitig hat die EZB einen Lockerungszyklus
eingeleitet. Trotz dieser unterstitzenden Faktoren belasten politische Fragmentie-
rung, schwankende Unternehmensgewinne, die jingste Eskalation im Nahen Osten
und das Risiko neuer Handelskonflikte weiterhin das Marktumfeld. In dieser Lage
bieten defensive Aktien eine praktikable Méglichkeit, investiert zu bleiben und
gleichzeitig zwischenzeitliche Schwankungen zu begrenzen.

Der empirische Nachweis fur defensive Aktienstrategien ist ausgesprochen robust.
Uber viele Jahrzehnte hinweg und in zahlreichen Markten haben Niedrigvolatilitats-
aktien Uberlegene risikoadjustierte Renditen geliefert. Strukturelle Marktmechanis-
men tragen zu dieser Bestandigkeit bei. Benchmark Orientierungen férdern héhere
Beta Risiken, Leverage Beschréankungen lenken Investoren in volatilere Aktien, und
Privatanleger tendieren oft zu risikoreichen Titeln mit vermeintlich gréRerem Auf-
wartspotenzial. Diese Krafte fiuhren gemeinsam dazu, dass Aktien mit geringerer
Volatilitat systematisch unterbewertet bleiben'.

Defensive Strategien sind allerdings nicht darauf ausgelegt, in engen, momentum-
getriebenen Marktphasen wie in den Jahren 2023 und 2024 zu fuhren. Genau da-
durch entsteht langfristig ein Renditevorteil. Die Mathematik von Drawdowns erklart
warum. Grol3e Verluste erfordern Uberproportionale Gewinne, um wieder ausgegli-
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chen zu werden. Ein Ruckgang von 30 Prozent verlangt einen Anstieg von 43 Pro-
zent, ein Ruckgang von 50 Prozent sogar eine Verdopplung. Ein Portfolio, das etwa
75 bis 80 Prozent der Marktanstiege, aber nur 60 bis 65 Prozent der Verluste mit-
nimmt, baut Vermégen tber mehrere Jahre deutlich effizienter auf.

Zudem entsteht ein verhaltensbezogener Vorteil. Investoren neigen dazu, Markte in
belasteten Phasen zu verlassen. Kleinere Drawdowns erleichtern es, investiert zu
bleiben. Die Fahigkeit, Phasen der Unsicherheit durchzuhalten und den Zinseszins-
effekt ununterbrochen wirken zu lassen, wird zu einem der wichtigsten Treiber lang-
fristiger Ergebnisse.

Das defensive Profil wird noch starker, wenn gut etablierte Faktoren integriert wer-
den. Unsere Strategie kombiniert Qualitat, Value, Momentum und geringe Volatilitat
innerhalb eines konsequent defensiven Rahmens. Qualitét und Niedrigvolatilitat be-
vorzugen Unternehmen mit stabilen Gewinnen und soliden Bilanzen, wahrend Value
und Momentum das Anlageuniversum erweitern und unterschiedliche Marktregime
abdecken. Zusammen erhdéhen diese Komponenten die Robustheit des Portfolios
Uber den gesamten Zyklus hinweg.

Die Ergebnisse der vergangenen drei Jahre zeigen dies sehr deutlich. Die Strategie
konnte nahezu die gesamte Marktaufwartsbewegung mit 99 Prozent einfangen,
wéahrend die Beteiligung an Abwértsphasen auf 68 Prozent begrenzt wurde. Im glei-
chen Zeitraum erzielte die Strategie eine annualisierte Rendite von 16.3 Prozent,
verglichen mit 13.5 Prozent fur den MSCI Europe NTR Index, bei einer geringeren Vo-
latilitat von 9.7 Prozent gegentber 11.7 Prozent.
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Rendite (annualisiert) 16.3% 13.5%
Rel. Rendite (annualisiert) +2.8% =
Sharpe-Ratio 1.36 0.90
Sortino-Ratio 1.7 11
Volatilitdt (annualisiert) 9.7% 11.7%
Upside / Downside Capture - 99% / 68%
Maximum Drawdown -9.9% -16.3%
Tracking-Error (annualisiert) 5.4% =
Information- Ratio 0.5 -
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Haftungsausschluss
Ausfuhrliche Angaben zu den Risiken sowie weitere Informationen zu den Strategien und allen Gebuhren finden Sie im aktuellen Prospekt und im PRIIPs KID, die auf
unserer Website unter https://www.la-francaise-systematic-am.com/produkte/aktienfonds/details/la-francaise-systematic-european-equities-i/ verfugbar sind.

Die friihere Wertentwicklung ist kein Indikator fur die kunftige Wertentwicklung. Alle in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind zum Zeitpunkt der Ver-

offentlichung gultig und nach bestem Wissen und Gewissen richtig.
Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen stellen keine Anlageberatung, keinen Anlagevorschlag oder eine Aufforderung zur Anlage in den Finanzmarkten dar.

Die Inhalte dieser Meldung dienen ausschlieRlich fachlichen Informationszwecken und sind nicht als Empfehlung zu verstehen, bestimmte Transaktionen einzugehen
oder zu unterlassen. Die enthaltenen Informationen wurden sorgfaltig zusammengestellt. Eine Gewahr fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht tiber-
nommen werden. Die Meldung kann Links zu Webseiten anderer Anbieter enthalten, deren Inhalte von der La Frangaise Systematic Asset Management GmbH nicht
kontrolliert werden. Daher Ubernimmt die La Frangaise Systematic Asset Management GmbH fur derartige Inhalte keine Haftung. DarGber hinaus Gbernimmt die
La Frangaise Systematic Asset Management GmbH keine Haftung fur in dieser Meldung von Dritten zur Verfligung gestellte Daten und Informationen. Die Berechnung
erfolgt nach der BVI-Methode, Provisionen und Kosten, die bei Ausgabe und Ruicknahme von Anteilen entstehen, blieben bei der Berechnung der Wertentwicklung
unberucksichtigt. Bei einem Anlagebetrag von EUR 1,000,00 Utber eine Anlageperiode von funf Jahren und falls vorhanden einem Ausgabeaufschlag von z.B. 5 Prozent
wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um den Ausgabeaufschlag in Hohe von EUR 50,00 sowie um zuséatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern.
In den Folgejahren kann sich das Anlageergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern. Ausgabeaufschlage und Depotkosten reduzieren das
eingesetzte Kapital sowie die dargestellte Wertentwicklung. Allein verbindliche Grundlage fir den Kauf von Investmentanteilen ist der jeweils gultige Verkaufsprospekt
mit den Vertragsbedingungen in Verbindung mit dem jeweils letzten Jahres- und/oder Halbjahresbericht des Fonds. Diese Unterlagen und die Wesentlichen
Anlegerinformationen erhalten Sie in deutscher Sprache kostenlos bei der La Frangaise Systematic Asset Management GmbH und im Internet unter
www.la-francaise-systematic-am.com und in Osterreich bei der Zahlstelle Société Générale S.A,, Paris, Zweigniederlassung Wien, Prinz-Eugen-StraRe 8-10/5/TOP
11, A-1040 Wien.

Die Einstufung gemaf SFDR-Verordnung ist keine Garantie fur die Wertentwicklung des Fonds.

Die La Frangaise Systematic Asset Management GmbH ist von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zur Fiihrung von Investmentgeschéften
(BaFin-ID: 10105549) zugelassen und im Handelsregister unter der Registernummer HRB 34125 eingetragen.

Bei Beschwerden kénnen Sie sich per E-Mail an den Kundenservice von La Frangaise Systematic Asset Management unter folgender Adresse wenden: info-am@la-
francaise.com. oder an die Verbraucherschlichtungsstelle unter folgender Adresse: info@ombudsstelle-investmentfonds.




