Ly

CAPITAL
GROUP”

Alan Berro

Aktienportfoliomanager

Los Angeles

33 Jahre Investmenterfahrung
(Stand 31. Dezember 2018)

capitalgroup.com/europe

Investmentperspektiven

Sie kennen die FAANGSs?
Jetzt kommen die DANGs!
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Sie kennen die FAANGs?
Jetzt kommen die DANGs!

Im Uberblick

o Letztes Jahr kehrte die Marktvolatilitdt mit Macht zuriick. Ob die Kurse stiegen
oder fielen - stets standen die FAANGs an der Spitze.

¢ Die Langfristaussichten fur viele Technologieaktien sind gut. Aber man muss
wahlerisch sein, denn wir erwarten auf kurze Sicht mehr Volatilitat.

o Aktien mit hohen Dividenden sind in der Regel stabiler. Wir haben einige von
ihnen identifiziert, die sogenannten DANGs.

Nirgendwo waren die Kursschwankungen letztes Jahr stérker als bei den Aktien
fihrender Technologiekonzerne. Dazu zahlen auch die FAANGs (Facebook,
Amazon, Apple, Netflix und Google-Eigentiimer Alphabet). Beim Auf und Ab der
Markte standen Technologieaktien stets an der Spitze. 2019 haben sich die
groBen Technologie- und Konsumguterwerte - wie der Gesamtmarkt - bislang
aber wieder gut erholt.

Dennoch sollten Investoren vorsichtig bleiben, da die Spatphase des US-
Konjunkturzyklus, die ungeldsten Handelskonflikte und das schwachere
Gewinnwachstum durchaus fir anhaltend unruhige Markte sorgen kénnten.
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2018 kehrte die Volatilitat mit Macht zuriick. Rechnen Sie damit, dass sie bleibt
Riickschlage des S&P 500 nach Ausmaf3
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Quelle: RIMES. Stand 31. Dezember 2018.

Korrekturen gehéren zu funktionierenden Markten dazu. Dennoch Uberrascht es
nicht, dass die Volatilitat des Jahres 2018 die Anleger irritiert hat. Wer im letzten
Dezember nicht ruhig schlafen konnte, méchte vielleicht neu Uber seine
Portfolioallokation nachdenken. Etablierte dividendenzahlende Unternehmen
kénnen in volatilen Zeiten fir stetigere Ertrage sorgen.

JIn den letzten Jahren waren Aktien mit hohen Dividenden eher schwach. Am
US-Markt sorgte vor allem eine kleine Gruppe von innovativen
Technologieaktien fiir Furore”, sagt Aktienportfoliomanager Alan Berro. ,Doch
ich bin mir sicher, dass der Wert dividendenstarker Aktien irgendwann erkannt
wird. SchlieBlich sorgen die Dividenden bei fallenden Mérkten fir recht stetige
Ertrage.”

Versorger blieben stabil, als der Markt 2018 einbrach

Annualized standard deviation (2018)

S&P 500 16.7%
S&P 500 Information technology 23.3
S&P 500 Utilities 14.8
2018 12/31/17-1/26/18  1/26/18-2/8/18  2/8/18-3/9/18  3/9/18-4/2/18  4/2/18-9/20/18 9/20/18-12/24/18

Quellen: RIMES, Standard & Poor’s. Stand 31. Dezember 2018. Ertrége in US-Dollar. Die
Standardabweichung p.a., berechnet auf Basis der Monatsertrage und des Indexvolumens, misst die
Abweichungen der Ertrdge vom Mittelwert im Zeitablauf. Ein niedrigerer Wert steht fir geringere
Volatilitat.
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Die Kraft der Diversifikation

Einige der defensiveren dividendenstarken Titel am Markt haben sich 2018 recht
gut gehalten. Beispielsweise lie3 der Versorgersektor in allen drei sehr volatilen
Marktphasen den Gesamtmarkt hinter sich. Trotz Minderertrégen in Zeiten
steigender Kurse verzeichneten Versorgertitel im Gesamtjahr einen Gewinn, und
das bei einer vergleichsweise niedrigen Volatilitat.

Unternehmen aus vielen Sektoren und Branchen sorgen mit einem
beeindruckenden Produkt- und Dienstleistungsangebot fir Gewinn. Betrachten
wir dazu acht grof3e Markteinbriiche seit 1987. Dabei zeigt sich, dass viele der
Sektoren, die sich in diesen Zeiten gut hielten, hohe Dividenden zahlten.

Welche Aktien halten sich in volatilen Marktphasen gut?

Wahrend der letzten acht starken Kurseinbriiche hielten sich einige Sektoren
besser als der Gesamtmarkt

SEKTOR ANZAHL DER ZEITRAUME, IN DENEN DER SEKTOR ... LAG DIVIDENDENRENDITE
«unter dem S&P 500 | Uber dem S&P 500~

Konsumverbrauchsgiiter

Versorger

Gesundheit Héher

Telekommunikations dienstleistungen*

Energie

Grundstoffe 21%

Konsumgebrauchsgiiter 14%

Finanzen 21% Niedriger

Informationstechnologie 1,6%

Industrie 22%

Dividenden kdnnen bei insgesamt fallenden Aktienkursen fiir stabiles Ertragspotenzial sorgen

Quellen: Capital Group, FactSet. Stand 31. Dezember 2018. Berlicksichtigt wurden die letzten acht
Zeitraume, in denen der S&P 500 um Uber 15% fiel (auf Gesamtertragsbasis). Die Sektorertrage des
Jahres 1987 sind gleichgewichtet auf Basis der Indexwerte des Jahres 1989 (friheste verfiigbare
Daten).

* Die Dividendenrendite des Sektors Telekommunikationsdienstleistungen bezieht sich auf den 24.
September 2018. Danach wurde der Sektor in Kommunikationsdienstleistungen umbenannt und die
Sektorstruktur grundlegend verédndert. Wahrend des Kursriickgangs 2018 héatte der Sektor nach der
neuen wie nach der alten Struktur einen Ertrag Gber dem des S&P 500 erzielt.

Lassen Sie uns ein paar Beispiele ansehen. Wir nennen sie die ,DANGs":
DowDuPont, AbbVie, Nestlé und General Motors. Sie gehéren zu verschiedenen
Sektoren und bilden eine Vielzahl von Geschaftsmoglichkeiten,
Gewinnpotenzialen und Herausforderungen ab. Alle vier Titel sind aber
etablierte Bluechips, die meist hohe Dividenden gezahlt haben und fur
langfristigen Mehrwert sorgen kénnen.

DowDuPont: Kann 1 + 1 wirklich 3 sein?

Im August 2017 entstand durch die Fusion von Dow Chemical und DuPont der
Chemieriese DowDuPont. Man ging davon aus, dass die Kombination der
beiden Konzerne mehr sein wiirde als die Summe ihrer Teile und erwartete
Mehrwert fir Investoren. Im Laufe dieses Jahres soll DowDuPont in drei
unabhéngige Unternehmen aufgespalten werden: ein
Agrochemieunternehmen, eine Rohstoffchemiefirma mit Schwerpunkt
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Kunststoffverpackungen und ein Spezialchemieunternehmen, das Kevlar (eine
polymere Kunststofffaser) und Automobilbauteile herstellt.

.Das Unternehmen bemiht sich, durch die Fusion Kosten zu sparen, bevor es
dann in drei Betriebe mit klaren Schwerpunkten aufgespalten wird”, erklart
Berro.

.Das ist nicht einfach, aber es ist ein gutes Beispiel dafiir, wie man mit
sorgféltigen Analysen das Potenzial eines Unternehmens verstehen kann. Unsere
Investmentanalysten sind hier wirklich tief eingestiegen. Sie wissen genau, wie
jedes der drei neuen Unternehmen aussehen wird.”

Seit der Fusion steht die DowDuPont-Aktie aber aufgrund vieler externer
Faktoren unter Druck. Dazu zéhlen die nachlassende chinesische Konjunktur und
die abnehmende Grundstoffnachfrage. ,Ich glaube, dass der Markt, wenn die
drei neuen Unternehmen gegrindet sind, allmahlich erkennt, dass sie viel mehr
wert sind, als man heute glaubt”, sagt Berro. ,Bis dahin zahlt DowDuPont
ordentliche Dividenden. Die Investoren werden also fur ihre Wartezeit
entschadigt.”

AbbVie: Ein etabliertes Unternehmen mit Innovationspotenzial

Im Gesundheitssektor gelten Arzneimittelhersteller als defensive Anlagen, weil
die Nachfrage nach Medikamenten in der Regel nicht konjunktursensitiv ist.
Einige innovative Pharmakonzerne haben aber hohes Wachstumspotenzial. Dies
liegt an den Fortschritten der Biotechnologie, die uns einer Heilung von Krebs
ndherbringen. Eines dieser Unternehmen ist AbbVie, der Hersteller des
Rheumamedikaments Humira®. AbbVie hat viel Geld in die Entwicklung
moglicher Krebstherapien investiert.

.Dem Markt macht es groBBe Sorgen, dass das Patent fir Humira® bald ablauft,
was fur die zuklinftigen Gewinne von AbbVie nicht ohne Risiko ist”, sagt
Aktienportfoliomanager Chris Buchbinder. ,Ich glaube aber, dass das
Geschéftsmodell viel stabiler ist, als der Markt glaubt.”

AbbVie bereitet gerade mogliche Krebsbehandlungen vor. ,Das Unternehmen
wachst heute nicht nur recht stark, sondern hat, wie ich meine, auch ein
wesentlich héheres Wachstumspotenzial, als der Markt vermutet”, figt
Buchbinder hinzu. ,Und das ist nicht alles. Falls morgen eine Rezession kdme,
wurde sich der Ausblick fir AbbVie nicht dramatisch verandern.”

Nestlé: Uber hundert Jahre und noch immer krisenfest

Der Schweizer Lebensmittelkonzern Nestlé, der auch Tiernahrung, Kaffee und
Babynahrung produziert, ist seit Giber 150 Jahren im Geschéft. Nestlé war stets
innovativ und entwickelte unter anderem Instantkaffee und Brihwdirfel. Stets
reagierte der Konzern schnell auf neue Verbraucherwiinsche.

.Nestlé ist nie wirklich aufregend, aber genau das macht das Unternehmen
interessant”, meint Investmentanalyst Georgios Damtsas. ,Seit Jahrzehnten hat
Nestlé seine Dividende nicht gekirzt. Der Konzern hat stets gezeigt, dass er
Wert auf Dividendenwachstum legt.”

Eine Verdnderung an der Konzernspitze kdnnte letztlich dazu fihren, dass Nestlé
wieder wéchst. CEO Mark Schneider, der erste von auBBen geholte Chef seit
1922, mdchte das Wachstum starken. Geschehen soll dies unter anderem durch
die Aufgabe weniger rentabler Geschaftszweige wie Fleischprodukte,



Hautpflege und Schokolade in den USA. Stattdessen will man sich stérker auf
Baby- und Tiernahrung, Kaffee und diatetische Lebensmittel konzentrieren.

.Unabhangig vom Konjunkturumfeld méchte das Unternehmen bis 2020 ein
mittleres einstelliges Wachstum erreichen”, fligt Damtsas hinzu.

General Motors: Ein Automobilhersteller der alten Schule wird innovativ

Wenn Sie an autonomes Fahren denken, fallt ihnen als erstes ,G"” vermutlich
Google ein, da der Konzern stark in diese Technologie investiert. Doch General
Motors, ein traditioneller Automobilhersteller der alten Schule, engagiert sich
mit dem Kauf von Cruise Automation ebenfalls im autonomen Fahren. Ende
2018 fuhrte dieses Unternehmen Tests mit etwa 180 selbstfahrenden Autos
durch, vorwiegend in San Francisco.

.GM sammelt fleiBig Daten. Ich glaube, der Konzern kénnte in den USA zur
Nummer 2 bei selbstfahrenden Autos werden”, sagt Buchbinder. ,Der Markt
scheint fir diesen Geschéftszweig einen Wert irgendwo zwischen null und etwas
dariber anzusetzen, nicht zuletzt, weil wir uns am Ende des Konjunkturzyklus
befinden und der Welthandel Sorgen macht. Ich glaube, dass GM die neuen
technologischen Entwicklungen gut nutzen kann, die die Branche in den
néchsten fiunf bis zehn Jahren verédndern kénnten.”

Naturlich ist die Vergangenheit kein Indikator fir kiinftige Ertrdge. Fest steht
aber, dass man mit einem gut diversifizierten Portfolio, das auch eine Reihe
dividendenzahlender Aktien enthalt, die Volatilitdt begrenzen kann - und dass
man damit Zugang zu den Wachstumschancen des sich &ndernden
Anlageuniversums hat.

LAls Value-Investor ist mir nicht nur die vergleichsweise hohe Stabilitat
dividendenstarker Aktien wichtig. Mich reizt auch die Flexibilitat, in
Unternehmen aus unterschiedlichen Sektoren mit Wachstumspotenzial und in
fehlbewertete Titel investieren zu kdnnen”, so Berro. ,Oft setze ich daher auf
Firmen, deren Kursentwicklung von anderen Faktoren abhangt als die der
schnell wachsenden, innovativen Technologieunternehmen.”
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Die Aussagen einer bestimmten Person geben deren persénliche Einschdtzung wieder. Sie entspricht
maoglicherweise nicht der Meinung anderer Mitarbeiter der Capital Group oder ihrer Tochtergesellschaften. Die zur
Verfiigung gestellten Informationen erheben keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und stellen keine Beratung dar.
Diese Angaben dienen nur der Information. Sie sind kein Angebot, keine Aufforderung und keine Empfehlung zum
Kauf oder zum Verkauf der hier erwdhnten Wertpapiere.

Risikofaktoren, die vor einer Anlage zu beachten sind:

¢ Diese Prasentation ist keine Investmentberatung oder persénliche Empfehlung.

e Wert und Ertrag von Anlagen kdnnen schwanken, so dass Anleger ihr investiertes Kapital méglicherweise nicht
oder nicht vollstéandig zuriickerhalten.

¢ Die Ergebnisse der Vergangenheit sind kein Hinweis auf kiinftige Ergebnisse.

¢ Wenn lhre Anlagew&hrung gegeniiber der Wahrung aufwertet, in der die Anlagen des Fonds denominiert sind,
verliert lhre Anlage an Wert.

¢ Je nach Strategie kénnen Risiken bei Investitionen in Emerging Markets und / oder High-Yield Anleihen auftreten.
Emerging-Market-Anlagen sind volatil und ggf. auch illiquide.

Dieses von der Capital International Management Company Sarl (CIMC), 37A Avenue J.F. Kennedy, L-1855
Luxembourg, herausgegebene Dokument dient nur der Information. CIMC wird von der Commission de Surveillance
du Secteur Financier (CSSF, der Luxemburger Finanzmarktaufsicht) reguliert und ist eine Tochtergesellschaft von
Capital Group Companies, Inc. (Capital Group) und wird auch in Deutschland durch ihre Niederlassung von der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) reguliert. Die Capital Group trifft angemessene MaBnahmen,
um Informationen aus Drittquellen zu beziehen, die sie fur verlésslich hélt. Das Unternehmen gibt aber keine Garantie
und Gbernimmt keine Verantwortung fir die Richtigkeit, Verlasslichkeit oder Vollstdndigkeit der Informationen. Sie
sind weder umfassend noch eine Anlage-, Steuer- oder sonstige Beratung. © 2019 Capital Group. Alle Rechte
vorbehalten. CR-339722 STR DE DE



