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‘ + LET’S SOLVE IT.

Anlegerpsychologie — Prinzipien vs. Bauchgefuhl

Warum bewéhrte Anlageprinzipien Sie weiter bringen als Bauchgefiihl und Daumenregeln

Matthias Schulz, Managing Director, Senior Client Advisor, 21.10.2020
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JPMorgan Chase & Co. —

Weltweit ein zuverlassiger Partner

Globale Aufstellung
Finanzdienstleister mit
Niederlassungen in tUber
40 Landern

Nachhaltiges
Geschaftsmodell
Diversifizierung Uber vier
Geschaéftsbereiche

Vertrauen

Kunden aus tber 100
Landern vertrauen seit
mehr als 200 Jahren auf
die globalen Leistungen
und die umfangreiche
Produktpalette
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Die traditionelle Finanzmarkttheorie geht vom ,,Homo oeconomicus* aus

,Homo Oeconomicus”

Anleger handeln verntnftig

berticksichtigen alle verfigbaren
Informationen

maximieren lhren eigenen Nutzen

Bild: iStock.
|
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Die Theorie der verhaltensorientierten Finanzwissenschaft...

Anleger handeln emotional

Nutzen haufig Heuristiken/
Daumenregeln

Anlegerverhalten folgt haufig
(»,angeborenen*“ Mustern)

... nicht nur offensichtliche Faktoren beeinflussen die Markte

Bild: iStock.
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Menschen haben ein grundlegendes Bedurfnis nach...

T




Wodurch sind die typischen menschlichen
Verhaltensweisen/ -muster motiviert?

Der Antrieb menschlicher Verhaltensweisen

SEHNSUCHT NACH

HARMONIE KONTROLLE

... sind die Ursachen der haufigsten Anlegerfehler

Bilder: iStock.
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Die Achterbahn der Anlegergefiihle

MSCI Europe Index

Was fur ein Ich verkaufe auf :

1,800 - "

super Geschaft! keinen Fall, " [Ei!]cehe
C_;ut, das_s ich diese é%llen-
elnges_te|egen Schwachephase falle. Das
bin! ist bald vorbeil Papiler ot
und bleibt
ein
Fehlkauf!

1,400 -

1,000 - Oh, er fallt Wenn ich
immer nicht
weiter kaufe,

verpasse
® ich den
Trend.
Ich verkaufe sofort & ich kaufe
um jeden Preis! wieder!
600 T T T T T T T T

'04 '05 '06 '07 '08 '09 "10 "11 12 "13 14 "15

Quelle: FactSet, MSCI, Tullett Prebon, J.P. Morgan Asset Management. Darstellung dient rein illustrativen Zwecken. Bild: iStock.
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Typische menschliche Verhaltensweisen

Ubersteigertes Verlustaversion Verankerung Herdentrieb
Selbstvertrauen
Tendenz, das eigene Tendenz, Dingen aus Tendenz, finanzielle Tendenz, dem
Kénnen und Wissen dem Weg zu gehen, die| | Entscheidungen auf Anlagetrend zu folgen
permanent zu man bereuen kbdnnte. Basis irrelevanter und fundamentale
uberschatzen. Dadurch Verpassen Informationen zu Grundsatze aufler acht
von Gelegenheiten; treffen. zu lassen.
Zementieren des
Status Quo

... sind die Ursachen der haufigsten Anlegerfehler

Bilder: iStock.
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Was beeinflusst Anleger?

UBERSTEIGERTES SELBSTVERTRAUEN

Bild: iStock.



e . Ay o
— {h 80 Prozent der Autofahrer «

=

* B schatzen ihr Fahrkonnen
als Uberdurchschnittlich §



Viele Anlegerdepots sind nicht ausreichend diversifiziert;
,mentale Kontenfuhrung“ haufig anzutreffen

Eine hohe Zahl deutscher Blue Chips ...statt eines breit aufgestellten Portfolios

... Anleger neigen zu ,,hopp oder top“ Entscheidungen und haben meist einen ,,Home Bias* A

Die o. g. Unternehmen/Wertpapiere wurden ausschlieflich fiir Veranschaulichungszwecke abgebildet. Die Erwahnung jener Unternehmen/ Wertpapiere ist nicht
als Kauf- bzw. Verkaufsempfehlung zu werten. J. P. Morgan Asset Management halt im Auftrag seiner Kunden méglicherweise Positionen in allen oder keinen

der genannten Wertpapiere. Bilder: iStock.
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Typische menschliche Verhaltensweisen

Ubersteigertes

Verlustaversion
Selbstvertrauen

Tendenz, das eigene Tendenz, Dingen aus
Koénnen und Wissen dem Weg zu gehen, die
permanent zu man bereuen kdénnte.
uberschéatzen. Dadurch Verpassen von

Gelegenheiten;
Zementieren des Status

Quo

... sind die Ursachen der haufigsten Anlegerfehler

Bild: iStock.
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Verlustaversion: Man nimmt Gewinn und Verlust unterschiedlich wahr

Verlustangst Freude

| I > Gewinn
20% 30

Verlust <

| |
-30% -2 10%

Schmerz

Bild: iStock, flaticon.com. Die Darstellung dient rein illustrativen Zwecken.
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An der Borse sind 2+2 nicht 4,
sondern 5-1.

Man muss nur die Nerven
haben, das minus eins
auszuhalten.

André Kostolany, Bérsen- und Finanzexperte




Ertrage pro Kalenderjahr und Verluste im Jahresverlauf GTM - Europa | 92

Verluste des MSCI Europe Index im Jahresverlauf ggi. den Ertragen des Kalenderjahres
Trotz eines durchschnittlichen Riickgangs von 15,2 % im Jahresverlauf (Median 12,0 %) sind die Jahresertrage in 31 von 40 Jahren positiv
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Quelle: MSCI, Refinitiv Datastream, J.P Morgan Asset Management. Ertrage sind Kursertrage in Lokalwahrung. Der Verlust im Jahresverlauf bezieht sich auf den
groften Marktverlust vom Hoch zum Tief in einem kurzen Zeitraum wahrend des Kalenderjahres. Die angegebenen Ertrage beziehen sich auf die Kalenderjahre von
1980 bis 2019. Lfd. Jahr bezieht sich auf den bisherigen Jahresverlauf. Die in der Vergangenheit erzielte Performance ist kein zuverlassiger Indikator fur aktuelle und

kiinftige Ergebnisse. Guide to the Markets — Europa. Stand der Daten: 30. September 2020. J— PMOI‘ an

des Anlegens

(<)
D
O

2]
©

=

S

S
S

Asset Management



Typische menschliche Verhaltensweisen

Ubersteigertes

Verlustaversion Verankerung
Selbstvertrauen
Tendenz, das eigene Tendenz, Dingen aus Tendenz, finanzielle
Kénnen und Wissen dem Weg zu gehen, die || Entscheidungen auf
permanent zu man bereuen konnte. Basis irrelevanter
uberschéatzen. Dadurch Verpassen von || Informationen zu treffen.

Gelegenheiten;
Zementieren des Status

Quo

... sind die Ursachen der haufigsten Anlegerfehler

Bilder: iStock.
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Verankerung —

Negative Nachrichten ...

Einstandskurs....

Personliche Erfahrungen etc.

' [

i
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2
R 1

Bild: iStock.



Die Kraft regelméafiiger Dividenden:
Beeindruckender Bestandteil des Gesamtertrags

Kursindex des DAX im Vergleich zum Performance-Index (Gesamtertrag)

14000 - 05.06.2014
Performance-DAX
13000 - wird funfstellig
12000 - 07.05.2013 13.116
Wieder die 8.000er 4\
Marke erklommen
11000 - I
10000 - 13.07.2007 I Mit
07.03.2000 Gipfelgliick nach 7 Jahren Rl
Rekordstand der Dotcom- wieder Rekord bei 8.151  15.09.2008 B 1
9000 1 Ara von 8.136 Punkten Punkten TSl o0
. Lehman | denden
8000 - Brothers I
7000 - |
|
6000 - I
5000 - I
08.10.1993 5.682
4000 - Magische Marke
von 2.000 Punkten
3000 -{30.12.1987 geknackt
Start des DAX
2000 bei 1000 09.03.2009
Punkten ;. Tiefstand der Finanzkrise bei 3588
o 12.03.2003 Punkten
1000 Tiefstand 2.202 Punkte

er prozentualer Tagesverlust von 12,8 % nach 3 Jahren Talfahrt

0
‘87 “88 89 "90 91 "92 93 94 95 "96 ‘97 98 99 ‘00 ‘01 ‘02 ‘03 ‘04 ‘05 ‘06 ‘07 ‘08 ‘09 ‘10 ‘11 “12 “13 14 15 "16 17 18 19

Quelle: J.P. Morgan Asset Management, Bloomberg - Seit Auflegung des DAX Index am 1.1.1988. Die Darstellung dient rein illustrativen Zwecken.

Indizes enthalten weder eine Gebiihren noch die Verwaltungsaufwendungen und sind nicht investierbar. * Jahrlicher Ertrag bezieht sich auf die durchschnittliche
Wertentwicklung des DAX Performance-Index und des DAX Kursindex vom 31.12.1987 bis zum 18.09.2020. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein J PMOI- an
verlasslicher Indikator fur die aktuelle und zuklinftige Wertentwicklung. )
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Was denken Sie ist die wahrscheinlichste Entscheidung ,,unter Ungewissheit“?

Quelle: J.P. Morgan Asset Management. Bilder: iStock und Shutterstock.

JPMorgan
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Uber 2,6 Billionen Euro liegen weiterhin in kaum verzinsten Spareinlagen!

Verzinsung?
Geldvermogen der Deutschen in Mrd. EUR (Q1 2020)* Hier Iiegt das Problem!

Versicherungs-, Alterssicherungs- und ~ Bargeld und Einlagen
Standardgarantie-Systeme

2621,5

2354,9

Sonstige
Forderungen

31,4

109
604 616.3 Schuldverschreibungen
Anteile an Investmentfonds . 0 .
Aktien und sonstige

Anteilsrechte

Quelle: Deutsche Bundesbank, Stand der Daten: Juli 2020 fur das 1. Quartal 2020. Bild: iStock.

*Insgesamt: 6.337,4 Mrd. EUR J.P Morgan
22 Asset Management




Die Finanzgeschichte lehrt, dass
Anleger auf Dauer sehr erfolgreich sind,
wenn sie sich an Unternehmen beteiligen.

Bild: iStock



Grundsatze
des Anlegens

Die Mischung macht s - Ertrage verschiedener Anlageklassen (in EUR)

2008

Staatsanl.
15,9 %

2009

EM-Aktien
73,5 %

2010

REITs
36,4 %

2011

EM-Anleihen
10,9 %

2012

REITs
18,3 %

Barmittel
57 %

Hochzinsanl.
56,9 %

EM-Aktien
27,5%

REITs
10,9 %

Hochzinsanl.
17,5 %

IG-Anleihen
-3,9 %

DM-Aktien
26,7 %

Rohstoffe
24,9 %

Staatsanl.
9,9 %

EM-Aktien
16,8 %

2013

DM-Aktien
21,9 %

2014

REITs
44,8 %

2015

REITs
13,9 %

2016

Hochzinsanl.
18,2 %

2017

EM-Aktien
21,0 %

2018

Staatsanl.
4,6%

2019

DM-Aktien
30,8 %

Lfd. Jahr

Staatsanl.
1,6 %

GTM - Europa | 96

Q3
2020

EM-Aktien
5,1%

Ann. Ertrag

seit 2008

REITs
10,6 %

Vola.

EM-Aktien
28,6 %

Portfolio
3.4 %

EM-Anleihen
22,3%

EM-Anleihen
12,7 %

Rohstoffe
15,1 %

Hochzinsanl.
3,3%

DM-Aktien
20,1 %

DM-Aktien
11,0 %

EM-Aktien
14,9 %

EM-Anleihen
-7,5%

Hedgefonds
-19,3 %

Portfolio
-21,0%

Hochzinsanl.

-24,1%

EM-Anleihen
25,8 %

Portfolio
25,7 %

REITs
23,5%

IG-Anleihen
15,5 %

Hochzinsanl.
21,8 %

IG-Anleihen
7,8 %

EM-Anleihen
15,6 %

Hedgefonds
2,1%

DM-Aktien
20,1 %

Hochzinsanl.
6,1 %

Rohstoffe
-32,3%

Rohstoffe
15,2 %

EM-Anleihen
20,0 %

Portfolio
18,8 %

Staatsanl.
13,3 %

Barmittel
1,7 %

Portfolio
1,1%

DM-Aktien
-1,8 %

DM-Aktien
14,7 %

Portfolio
10,6 %

IG-Anleihen
9,5 %

Barmittel
0,2 %

REITs
-1,3%

IG-Anleihen
17,5 %

Portfolio
16,3 %

13,8 %

Staatsanl.
7,7 %

EM-Anleihen
13,5 %

DM-Aktien
8,1%

Portfolio
1,7 %

Cash
-0,3 %

Hochzinsanl.
15%

REITs
30,4 %

IG-Anleihen
1,3%

Rohstoffe
4.5%

Hochzinsanl.
9,7 %

REITs
20,1 %

IG-Anleihen
1,3%

REITs
0,7 %

IG-Anleihen
7.4 %

REITs
12,6 %

EM-Anleihen
-3,2%

EM-Anleihen
0,6 %

EM-Aktien
21,1 %

Portfolio
18,9 %

EM-Anleihen
17,1 %

Cash
-0,2 %

DM-Aktien
-22%

Hedgefonds
-2,8%

Hochzinsanl.

Hedgefonds
7,3%

IG-Anleihen
-4,0 %

Hedgefonds
13,2 %

Hedgefonds
1,9%

EM-Aktien
-6,5 %

Staatsanl.
13,0 %

REITs
-34,1%

Hedgefonds
9,9 %

IG-Anleihen
13,2 %

Hedgefonds
-5,8 %

Barmittel
12%

Staatsanl.
-8,4 %

EM-Aktien
11,8 %

Hochzinsanl.
6,7 %

Portfolio
6,3 %

Barmittel
0,1 %

DM-Aktien
11,4 %

Portfolio
10,3 %

IG-Anleihen
7.4 %

Hochzinsanl.
-32%

REITs
-4,0 %

IG-Anleihen
4.2 %

Barmittel
-0,3%

Portfolio
-1,6 %

Hedgefonds
-2,0%

Hochzinsanl.

15,8 %

IG-Anleihen
13,6 %

Portfolio
-3,1%

Hochzinsanl.
-3,8 %

DM-Aktien
3,5%

EM-Anleihen
9,3%

Hochzinsanl.
18,2 %

Portfolio
1,1%

Hochzinsanl.
0,5 %

Barmittel
-0,1 %

DM-Aktien
8,5 %

Portfolio
6,8 %

IG-Anleihen
6,5 %

IG-Anleihen
-1,3%

Staatsanl.
4,9 %

DM-Aktien
17,4 %

Rohstoffe
15,5 %

Portfolio
11,8%

EM-Anleihen
11,4 %

Hedgefonds
10,6 %

EM-Anleihen
-4,8 %

Staatsanl.
-1,5 %

EM-Aktien
4,1%

Hedgefonds
9,2%

Hedgefonds
5,6 %

Staatsanl.
-5,8 %

DM-Aktien
-3,6 %

Rohstoffe
9,7 %

EM-Aktien
-5,1%

Hedgefonds
-1,7%

Hedgefonds
2,0%

IG-Anleihen
7,5%

DM-Aktien
-37,2%

Barmittel
2,3%

Hedgefonds
12,5%

Rohstoffe
-10,4 %

Staatsanl.
0,3%

EM-Anleihen
-9,3 %

Barmittel
0,3 %

EM-Aktien
-4,9 %

Staatsanl.
4,7 %

Hedgefonds
-6,9 %

Rohstoffe
-6,8 %

Staatsanl.
7,5 %

Rohstoffe
-15,8 %

EM-Anleihen
-2,0 %

Barmittel
1,0 %

Staatsanl.
73%

EM-Aktien
-50,8 %

Staatsanl.
-0,6 %

Barmittel
1,1 %

EM-Aktien
-15,4 %

Rohstoffe
-2,6 %

Rohstoffe
-13,4 %

Rohstoffe
-5,5 %

Rohstoffe
-16,1 %

Barmittel
-0,1%

Rohstoffe
-10,7 %

EM-Aktien
-9,9 %

Barmittel
-0,3 %

REITs
-17,5%

REITs
-2,8%

Rohstoffe
-4,0 %

Quelle: Bloomberg Barclays, FTSE, J.P. Morgan Economic Research, MSCI, Refinitiv Datastream, J.P. Morgan Asset Management Die annualisierten Ertrage decken den Zeitraum von
2008 bis 2019 ab. Vola. ist die Standardabweichung der jahrlichen Betrége. Staatsanleihen: Bloomberg Barclays Global Aggregate Government Treasuries; Hochzinsanleihen: ICE BofA
Global High Yield; EM-Anleihen: J.P. Morgan EMBI Global Diversified; IG-Anleihen: Bloomberg Barclays Global Aggregate — Corporates; Rohstoffe: Bloomberg Commodity; REITs: FTSE
NAREIT All REITS; DM-Aktien: MSCI World; EM-Aktien: MSCI EM; Hedgefonds: HFRI Global Hedge Fund Index; Barmittel: JP Morgan Cash Index EUR (3M). Hypothetisches Portfolio

(nur zur Veranschaulichung; keine Empfehlun:

30 % Aktien aus den Industrieléndern; 10 % Schwellenlanderaktien; 15 % IG-Anleihen; 12,5 % Staatsanleihen; 7,5 % Hochzinsanleihen;

Barmittel
1,7 %

JPMorgan

Asset Management

5 % Schwellenlanderanleihen; 5 % Rohstoffe; 5 % Barmittel; 5 % REITs and 5 % Hedgefonds. Alle Ertrage sind Gesamtertrage in EUR und nicht abgesichert. Die in der Vergangenheit
erzielte Performance ist kein zuverlassiger Indikator fur aktuelle und kiinftige Ergebnisse. Guide to the Markets - Europa. Stand der Daten: 30. September 2020.




Fehler zu vermeiden ist gar nicht so schwierig!

Strategien zur Vermeidung typischer Verhaltensweisen

Ubersteigertes
Selbstvertrauen

Verlustaversion Verankerung

Herdentrieb

25

v

Bewusstmachen von Heuristiken und Folgen ,schnellen Denkens®
Gesprach mit Sparrings Partner suchen

Strategische Vermdgensaufstellung/ Diversifikation

Schriftliche Fixierung der Grinde fir ein Investment

RegelmaRige Uberprifung gemeinsam mit Berater mit neutralem Blick
Stuckelung der Betrage / Diversifikation Uber die Zeit

Anlage nicht taglich beobachten

JPMorgan

Asset Management




Es gibt einen Grund, warum die
Frontscheibe grol3er ist als der
Ruckspiegel!




GRUNDSATZE
DES LANGFRISTIG
ERFOLGREICHEN
ANLEGENS

1 FUR DIE ZUKUNFT ANLEGEN

2 BARES IST NUR SELTEN WAHRES

3 ZINSESZINSEN KONNEN WUNDER
BEWIRKEN

4 RENDITE UND RISIKO GEHEN HAUFIG
HAND IN HAND

5 KEINE PANIK - SCHWANKUNGEN
SIND NICHTS UNGEWOHNLICHES

6 DURCHGANGIG ANZULEGEN ZAHLT

7 DIE MISCHUNG MACHT'S

J.PMorgan
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amerikanischer Ol-Milliardar,

John D. Rockefeller
1839/1937

Bild: iStock

« dafur zu arbeiten*



Wichtige Hinweise

Bei diesem Dokument handelt es sich um Werbematerial. Die hierin enthaltenen Informationen stellen jedoch weder eine Beratung noch eine konkrete Anlageempfehlung dar. Die
Nutzung der Informationen liegt in der alleinigen Verantwortung des Lesers. Samtliche Prognosen, Zahlen, Einschatzungen und Aussagen zu Finanzmarkttrends oder
Anlagetechniken und -strategien sind, sofern nichts anderes angegeben ist, diejenigen von J.P. Morgan Asset Management zum Erstellungsdatum des Dokuments. J.P. Morgan
Asset Management erachtet sie zum Zeitpunkt der Erstellung als korrekt, ibernimmt jedoch keine Gewahrleistung fiir deren Vollstandigkeit und Richtigkeit. Die Informationen
kénnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geéndert werden. J.P. Morgan Asset Management nutzt auch Research-Ergebnisse von Dritten; die sich daraus ergebenden
Erkenntnisse werden als zuséatzliche Informationen bereitgestellt, spiegeln aber nicht unbedingt die Ansichten von J.P. Morgan Asset Management wider. Der Wert, Preis und die
Rendite von Anlagen kénnen Schwankungen unterliegen, die u. a. auf den jeweiligen Marktbedingungen und Steuerabkommen beruhen. Wahrungsschwankungen kénnen sich
nachteilig auf den Wert, Preis und die Rendite eines Produkts bzw. der zugrundeliegenden Fremdwahrungsanlage auswirken. Eine positive Wertentwicklung in der Vergangenheit
ist kein zuverlassiger Indikator fiir aktuelle und zukiinftige positive Wertentwicklungen. Das Eintreffen von Prognosen kann nicht gewéahrleistet werden. Auch fiir das Erreichen des
angestrebten Anlageziels eines Anlageprodukts kann keine Gewahr Gibernommen werden.

J.P. Morgan Asset Management ist der Markenname fiir das Vermdgensverwaltungsgeschéft von JPMorgan Chase & Co und seiner verbundenen Unternehmen weltweit.
Telefonanrufe bei J.P. Morgan Asset Management kénnen aus rechtlichen Griinden sowie zu Schulungs- und Sicherheitszwecken aufgezeichnet werden. Zudem werden
Informationen und Daten aus der Korrespondenz mit lhnen in Ubereinstimmung mit der EMEA-Datenschutzrichtlinie von J.P. Morgan Asset Management erfasst, gespeichert und
verarbeitet. Die EMEA-Datenschutzrichtlinie finden Sie auf folgender Website:

Da das Produkt in der fir Sie geltenden Gerichtsbarkeit moglicherweise nicht oder nur eingeschrankt zugelassen ist, liegt es in Ihrer Verantwortung sicherzustellen, dass die
jeweiligen Gesetze und Vorschriften bei einer Anlage in das Produkt vollstandig eingehalten werden. Es wird Ihnen empfohlen, sich vor einer Investition in Bezug auf alle
rechtlichen, aufsichtsrechtlichen und steuerrechtlichen Auswirkungen einer Anlage in das Produkt beraten zu lassen. Fondsanteile und andere Beteiligungen diirfen US-Personen
weder direkt noch indirekt angeboten oder verkauft werden.

Bei samtlichen Transaktionen sollten Sie sich auf die jeweils aktuelle Fassung des Verkaufsprospekts, der Wesentlichen Anlegerinformationen (Key Investor Information Document
— KIID) sowie lokaler Angebotsunterlagen stiitzen. Diese Unterlagen sind ebenso wie die Jahres- und Halbjahresberichte sowie die Satzungen der in Luxemburg domizilierten
Produkte von J.P. Morgan Asset Management beim Herausgeber, JPMorgan Asset Management (Europe) S.a r.l., Frankfurt Branch, Taunustor 1 D-60310 Frankfurt am Main sowie
bei der deutschen Informationsstelle, JPMorgan Asset Management (Europe) S.a r.l., Frankfurt Branch, Taunustor 1, D-60310 Frankfurt; in Osterreich bei JPMorgan Asset
Management (Europe) S.ar.l., Austrian Branch, Fihrichgasse 8, A-1010 Wien sowie der Zahl- u. Informationsstelle Uni Credit Bank AG, Schottengasse 6-8, A-1010 Wien oder bei
Ihrem Finanzvermittler kostenlos erhéltlich.

Herausgeber in Deutschland: JPMorgan Asset Management (Europe) S.a r.l., Frankfurt Branch, Taunustor 1 D-60310 Frankfurt am Main.
Herausgeber in Osterreich: JPMorgan Asset Management (Europe) S.a r.l., Austrian Branch, Filhrichgasse 8, A-1010 Wien.

0903c02a8291f9d8
_____________________________________________________________________________________________________________________________________________|
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http://www.jpmorgan.com/emea-privacy-policy

Schon,
dass Sie
dabei waren.




