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Die gemanagte fondsgebundene Lebens-,

Renten- und Basisrentenversicherung

Exklusiv fur MLP-Kunden bietet Ihnen die Heidelberger Lebensversicherung AG eine Vielzahl von Anlagemoglichkeiten. Je
nachdem, ob Sie auf die Chancen von Aktienmarkten setzen oder sicherheitsorientierte Anlagen bevorzugen, wir haben fir
Sie die passende Losung.

Im Folgenden stellen wir Ihnen die beiden Anlagekonzepte Portfolio Select Vermdgensstrategie und Modulares Vermdgens-
management vor:

Portfolio Select Vermdégensmanagement Modulares Vermoégensmanagement
Bei diesem Konzept haben Sie die Wahl zwischen sechs Beim Modularen Vermdgensmanagement handelt es sich
Portfolios mit unterschiedlicher Chance-Risiko-Neigung. um eine benchmarkfreie Anlagestrategie.

Diese werden im Folgenden detailliert vorgestellt.
Diese wird auf Grundlage zweier Multi-Asset-basierter

Portfolio | — Stabil Investmentfonds, dem Rendite- und dem Chance-Baustein,
gemanagt. Beide Bausteine kdnnen Sie nach personlicher
Portfolio II - Defensiv Risikoneigung mit vorgesehenen Prozentsatzen gewichten.

Portfolio Ill - Ausgewogen
Portfolio IV - Wachstumsorientiert
Portfolio IV/100 - Dynamisch

Portfolio V - Dynamisch Plus

Ein Wechsel innerhalb der Anlagekonzepte ist mdglich. Die folgenden gemanagten Anlagekonzepte bieten Ihnen interes-
sante Alternativen:

HLE Active Managed Portfolios:

Wenn Sie germne das Management lhres Vermdgenskonzepts in die renommierten Hande des Investmenthauses
Morningstar legen mochten, dann sind die HLE Active Managed Portfolios genau das Richtige flr Sie. Sie vereinigen
den Multi-Manager-/Multi-Asset-Ansatz mit einer aktiven Risikosteuerung. Sie kbnnen entsprechend lhrer Risikoneigung
und Renditeerwartung aus drei unterschiedlichen Portfolios wahlen oder diese kombinieren.

X of the Best:

X of the Best bindelt die Expertise der besten Vermdgensverwalter. Hier finden sich ausgewahlte Anlageexperten, die Gber
Jahre ihre Leistungsfahigkeit unter wechselnden Bedingungen bewiesen haben. Je nach Risikoneigung kénnen Sie zwischen
dem ausgewogenen und dynamischen Anlagekonzept wahlen.

Sofern Sie an einer kostenfreien Umstellung lhres Vertrags interessiert sind, wenden Sie sich an Ihren Berater oder an den
Kundenservice der Heidelberger Leben.
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Portfolio |

Das Portfolio | - Stabil legt Gelder Uberwiegend in traditio-
nelle Anlageklassen wie zum Beispiel Geldmarkt, Renten
und Immobilien an. Der Anteil der Anlage, die in auslandi-
sche Werte auBerhalb des Euro-Wahrungsraums mit ent-
sprechendem Wahrungsrisiko angelegt werden kann, ist
auf maximal 50% begrenzt. Die konservative Anlageaus-
richtung schitzt Sie weitestgehend vor negativen Ergebnis-
sen, schrankt andererseits aber auch die Renditechancen
ein.

Portfolio Il

Das Portfolio Il - Defensiv legt Gelder Uberwiegend in tradi-
tionelle Anlageklassen wie zum Beispiel Geldmarkt, Renten,
Immobilien und Aktien an, wobei der Anteil der Anlage in
Aktienfonds im Mittel 20% nicht wesentlich Uberschreiten
sollite. Das Portfolio bietet Innen eine relativ hohe Sicherheit
fUr lhr Anteilsguthaben, wahrend Sie gleichzeitig an den
Chancen der internationalen Finanzmarkte teilhaben. Durch
den geringen Aktienfondsanteil sind die dadurch entstehen-
den Rendite-mdglichkeiten aber insgesamt begrenzt.

Portfolio Il

Das Portfolio lll - Ausgewogen legt Gelder Uberwiegend in
traditionelle Anlageklassen wie zum Beispiel Geldmarkt,
Renten, Immobilien und Aktien an, wobei der Aktien-
fondsanteil im Mittel 50% nicht wesentlich Uberschreiten
sollte. Es handelt sich somit um ein Portfolio mit einem aus-
gewogenen Verhéltnis von Rentenfonds- und Aktienfonds-
anlagen. Es gibt lhnen die Chance, in einem angemesse-
nen Verhaltnis von den Entwicklungen an den internationa-
len Aktienméarkten zu profitieren.

Portfolio IV

Das Portfolio IV - Wachstumsorientiert legt Gelder Gberwie-
gend in traditionelle Anlageklassen wie zum Beispiel Geld-
markt, Renten, Immobilien und Aktien an, wobei der Akti-
enfondsanteil nicht begrenzt ist und im langfristigen Mittel
bei etwa 80% liegen kann. Es handelt sich somit um ein
Portfolio, das Ihnen die Chancen der internationalen Aktien-
markte erdffnet, ohne die Sicherheitsaspekte einer ausge-
wogenen, langfristig angelegten Kapitalanlage zu vernach-
lassigen.

Portfolio IV/100
Das Portfolio IV/100 - Dynamisch investiert Gberwiegend in
sogenannte traditionelle Anlageklassen wie zum Beispiel

Portfolio Select Vermogensmanagement
Uberblick der Portfolios

Geldmarkt und Aktien. Je nach Marktphase kénnen Spezi-
alitdtenfonds, zum Beispiel aus den Bereichen Themen und
Branchen, beigemischt werden. Durch die Diversifikation
soll das Risiko des Gesamtportfolios reduziert werden.

Portfolio V

Das Portfolio V - Dynamisch Plus legt die Gelder Uberwie-
gend in sogenannte traditionelle Anlageklassen wie zum
Beispiel Geldmarkt und Aktien an. Dabei wird ein Grofteil
in die Hauptmarkte investiert und es kann ein nicht uner-
heblicher Teil in den sogenannten aufstrebenden Mérkten,
den Emerging Markets, angelegt werden. Weiterhin kénnen
Spezialitidtenfonds zum Beispiel aus den Bereichen The-
men und Branchen beigemischt werden. Durch diese Anla-
gestruktur kdnnen in Einzeljahren hohe Schwankungen auf-
treten, langfristig bestehen dagegen aber auch Uberdurch-
schnittliche Renditechancen.

Zusétzlich kédnnen die in den Portfolios enthaltenen Fonds
auch in breit diversifizierte Investments wie Hedgefonds
oder auch Derivate (z. B. Swaps) anlegen. Durch deren Bei-
mischung wird langfristig ein positiver Einfluss auf die Wert-
entwicklung der Fonds erwartet. Das zusatzliche Risiko
sollte hingegen gering sein. Es kann jedoch nicht ausge-
schlossen werden, dass die Wertentwicklung der Fonds
geschmalert wird, wenn sich die Performance dieser Invest-
ments gegenlaufig zu den traditionellen Anlageklassen ent-
wickelt.



Portfolio |

Ruckblick

Um die hohen Inflationsraten weiter zu bek&ampfen, setzten die No-
tenbanken 2023 ihre im Vorjahr begonnene restriktive Geldpolitik
fort. So erhdhten beispielsweise sowohl die US-amerikanische No-
tenbank Fed als auch die Européische Zentralbank im abgelaufe-
nen Jahr mehrmals ihre Leitzinsen auf lange nicht gekannte Ni-
veaus. Allerdings sollte diese monetare Straffung mittlerweile inren
Hohepunkt erreicht haben.

Dies fuhrte in den ersten drei Quartalen 2023 dazu, dass sich die
europdischen Rentenmérkte unter Schwankungen lediglich seit-
warts entwickelten. Die im Jahresverlauf freundlicheren Inflations-
daten fUhrten zum Jahresende zu der Erwartung, dass die Leitzin-
sen 2024 wieder sinken werden. Daher kam es im vierten Quartal
2023 zu deutlichen Ruckgangen der Anleiherenditen. Dies wirkte
sich positiv auf die sich gegenlaufig entwickelnden Kurse der um-
laufenden Anleihen aus. In der Summe verzeichneten die européi-
schen Rentenmaérkte 2023 entsprechende Kursgewinne (Bloom-
berg Euro Aggregate Bond Index: +7,2 %). Wahrend sich deut-
sche Bundesanleihen unterdurchschnittlich entwickelten (Bloom-
berg Germany Government Bond Index: +5,6 %), legten italieni-
sche Staatsanleihen Uberdurchschnittlich zu (Bloomberg Italy
Government Bond Index: +9,3 %). Europaische Unternehmensan-
leihen entwickelten sich ebenfalls besser als der breite Euro-Ren-
tenmarkt (Bloomberg Euro Corporate Bond Index: +8,2 %).

Die Rentenmérkte haben zuletzt von den fallenden Zinsniveaus
profitiert und sind derzeit unter taktischen Gesichtspunkten Uber-
kauft. Dennoch hat das Rentensegment im Zuge deutlich steigen-
der Zinsen in den vergangenen beiden Jahren unter strategischen
Aspekten an Attraktivitdt gewonnen. Grundsétzlich lassen sich mit
Anleihen wieder positive Ertrage erzielen, mit sinkenden Inflations-
raten steigt auch die reale Rendite zunehmend in den positiven
Bereich. Im Verlauf des Jahres 2024 durfte die Attraktivitat von
Staatsanleihen weiter steigen, da in einem Umfeld mit rezessiven
Entwicklungen mit sinkenden Langfristzinsen zu rechnen ist. Bei
Unternehmensanleihen mit langeren Laufzeiten spiegeln die Risi-
koaufschlage gegenwartig die bestehenden Rezessionsrisiken

Portfolio Select Vermogensmanagement

noch nicht vollstandig wider. Dagegen sind Unternehmensanleihen
mit KUrzeren Laufzeiten attraktiv bewertet. Insgesamt durften An-
leihen von Unternehmen mit hoher Bonitat aufgrund der hohen Ba-
sisverzinsung die negativen Effekte eines Anstiegs der Risikoauf-
schlédge zum groBen Teil ausgleichen. Im spateren Jahresverlauf
2024 bieten sich aufgrund verbesserter Bewertungen Einstiegs-
chancen bei Unternehmensanleinen mit langeren Laufzeiten an.
Insgesamt bleibt der Rentenmarkt attraktiv bewertet.

Die strategische Asset Allocation auf Portfolioebene wurde 2023
beibehalten. Auf der einen Seite bildete der Rentenfonds Best Glo-
bal Bond Concept den breiten Euro-Rentenmarkt ab. Innerhalb
dieses Fonds blieben die Gewichtungen von Staats- und Unter-
nehmensanleihen im Jahresverlauf, trotz einiger Anpassungen bei
den selektierten Zielfonds, relativ konstant. Auf der anderen Seite
wurde im abgelaufenen Kalenderjahr die Allokation innerhalb des
Best Special Bond Concept sehr aktiv Uber die unterschiedlichen
Rentensegmente gesteuert. Die Zinséanderungsrisiken dieses
Fonds lagen Uber das gesamte Jahr leicht unter der des breiten
Euro-Rentenmarktes.

Das Portfolio war entsprechend der langfristigen Anlagestrategie
das gesamte Jahr Uber nahezu vollstédndig in rentenorientierten In-
vestmentfondsstrategien investiert, wobei der Fokus auf Euro-
Staatsanleihen lag. Im Jahresverlauf wurde die Gewichtung von
Euro-Unternehmensanleinen sukzessive erhoht. Im Gegenzug
wurden die Kassenquote sowie die Gewichtungen von Staatsan-
leihen und Investments mit Absolute Return-orientiertern Charak-
ter heruntergefahren.

Das Portfolio wies im vergangenen Jahr geringere Zinsanderungs-
risiken als der breite Euro-Rentenmarkt auf, wodurch es nicht voll-
standig an den Kursgewinnen des Rentenmarktes partizipierte. In
der Summe erzielte das Portfolio | 2023 eine Performance in Hohe
von +6,0 % und lag damit hinter der Benchmark, die 7,2 % an
Wert gewann.

Quelle: FERI AG, Januar 2024

Wertentwicklung in % (in EUR) 3 Jahre p.a. 5 Jahre p.a.
Portfolio | 6,0 -4,4 -1,2
Vergleichsindex* 7,2 -4,8 -1,0

* Vergleichsindex: bis zum 31.08.2019 FTSE EuroBIG Bond Index (in Euro). Ab 01.09.2019 Bloomberg Euro Aggregate Bond Index (in Euro). Der Vergleichsindex FTSE EuroBIG wurde aus lizenz-
rechtlichen Griinden gegen den Bloomberg Euro Aggregate Bond Index ausgetauscht. Auswirkungen auf das Portfoliomanagement bzw. die Anlagestrategie der Portfolien ergeben sich dadurch

nicht.
Quelle: MLP Banking AG, Stand: 31.12.2023

Die Angaben wurden auf zeitgewichteter Basis emittelt. Sie stellen somit den tatsachlich erzielten Wertzuwachs des Portfolios ohne Berticksichtigung von Zuzahlungen bzw. Entnahmen dar.

V¥ Link zu den Factsheets V

Stand 31.12.2023

Aktueller Stand **

** vierteljghrliche Aktualisierung


https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Portfolioreport_HLE_Portfolio_1_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Portfolioreport_HLE_Portfolio_1.pdf
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Portfolio 1l

Rickblick

Um die hohen Inflationsraten weiter zu bekdmpfen, setzten die
Notenbanken 2023 ihre im Vorjahr begonnene restriktive Geld-
politik fort. So erhdhten beispielsweise sowohl die US-ameri-
kanische Notenbank Fed als auch die Européische Zentral-
bank im abgelaufenen Jahr mehrmals ihre Leitzinsen auf lange
nicht gekannte Niveaus. Allerdings sollte diese monetare Straf-
fung mittlerweile ihnren Hohepunkt erreicht haben.

Die im Jahresverlauf freundlicheren Inflationsdaten flhrten zum
Jahresende zu der Erwartung, dass die Leitzinsen 2024 wieder
sinken werden. Daher kam es im vierten Quartal 2023 zu deut-
lichen Ruckgangen der Anleiherenditen. Dies wirkte sich positiv
auf die sich gegenlaufig entwickelnden Kurse der umlaufenden
Anleinen aus. In der Summe verzeichneten die européaischen
Rentenmarkte 2023 entsprechende Kursgewinne (Bloomberg
Euro Aggregate Bond Index: +7,2 %). Die Rentenmarkte ha-
ben zuletzt von den fallenden Zinsniveaus profitiert und sind
derzeit unter taktischen Gesichtspunkten Uberkauft. Dennoch
hat das Rentensegment im Zuge deutlich steigender Zinsen in
den vergangenen beiden Jahren unter strategischen Aspekten
an Attraktivitdét gewonnen. Insgesamt bleibt der Rentenmarkt
attraktiv bewertet.

Die Erwartung, dass die US-Notenbank Fed die Leitzinsen
2024 schneller senken wird als ihr europaisches Pendant
fUhrte jungst zu einer Abwertung des US-Dollars gegentber
dem Euro. Im Kalenderjahr 2023 summierte sich die Abwer-
tung gegenulber der europaischen Gemeinschaftswahrung auf
3,0 %.

Trotz urspringlich pessimistischer Prognosen entwickelte sich
das Anlagejahr 2023 fUr Aktiondre positiv. Die Aktienmarkte
konnten trotz anfanglicher globaler Konjunktur- und Inflations-
sorgen spUrbar zulegen. Die beflrchtete Rezession in den USA
hat sich nicht manifestiert. Auch der beflrchtete Kollaps der
chinesischen Wirtschaft blieb aus. Unter den Hauptanlage-
méarkten entwickelten sich US-Aktien Uberdurchschnittlich
(MSCI USA auf Euro-Basis +21,1 %). Die Kursgewinne an den
europdischen Aktienmarkten fielen mit 13,0 % (MSCI Europe
in Euro) deutlich geringer aus. Dies gilt auch fUr den japani-
schen Aktienmarkt (MSCI Japan in Euro: +13,4 %). Inklusive
aller Wechselkurseffekte verzeichnete der weltweite Aktien-
markt, gemessen am MSCI Welt in Euro, im Kalenderjahr 2023
Gewinne in Hohe von 17,9 %.

Portfolio Select Vermogensmanagement

Die globalen Aktienmarkte profitierten 2023 unter anderem von
der guten wirtschaftlichen Entwicklung in den USA. Daneben
wirkten sich die rucklaufige Inflation, die damit verbundene
Auspreisung der restriktiven Geldpolitik der Notenbanken und
der Hype um die Kunstliche Intelligenz positiv auf die Aktien-
markte aus. Taktisch ergeben sich aufgrund des nachlassen-
den Zinsdrucks weitere Chancen. Allerdings haben die Aktien-
markte in Hinblick auf die Geldpolitik 2024 mittlerweile eine
sehr optimistische Erwartungshaltung eingenommen. Folglich
konnten sich mittelfristig die Enttduschungspotenziale durch-
setzen, vor allem bei Ausbruch einer globalen Rezession. Ins-
gesamt zeichnen sich mit Blick auf 2024 mehrere Szenarien flr
die Aktienméarkte ab, die eine starker taktisch gepragte Aus-
richtung hinsichtlich der Lander-, Branchen- und Stilselektion
sinnvoll erscheinen lassen.

Konservative gemischte Anlagestrategien erzielten vor dem
Hintergrund sowohl positiver Renten- als auch Aktienmarkte
Kursgewinne. Die Wertentwicklung der Benchmark des Port-
folios I, bestehend aus 20 % Aktien Welt und 80 % Renten
Euroland, saldiert sich flir das Anlagejahr 2023 auf +9,3 %.

Im Rahmen der durchschnittlich mit ca. 80 % gewichteten
Renteninvestments lag der Fokus das gesamte Jahr Uber auf
Euro-Staatsanleihen, deren Gewichtung im Jahresverlauf leicht
reduziert wurde. Im Gegenzug wurde die Gewichtung von Un-
ternehmensanleihen moderat angehoben.

Im Rahmen der 20 % Aktieninvestments wurden neben globa-
len Aktienfonds sowohl regionale als auch Branchen- und the-
menbezogene Fonds eingesetzt.

Der Rentenbereich des Portfolios wies im vergangenen Jahr
geringere Zinsadnderungsrisiken als der breite Euro-Renten-
markt auf, wodurch das Portfolio nicht vollstdndig an den Kurs-
gewinnen des Rentenmarktes partizipierte. Im Aktienbereich
fiel die relative Performance unter anderem aufgrund der risi-
kodrmeren Ausrichtung zu Jahresbeginn sowie der Beimi-
schung von Aktien mit geringer Marktkapitalisierung ebenfalls
negativ aus. In der Summe erzielte das Portfolio Il 2023 eine
Performance in Hohe von +7,7 % und lag damit hinter der

Benchmark, die 9,3 % an Wert gewann.
Quelle: FERI AG, Januar 2024

Wertentwicklung in % (in EUR) 3 Jahre p.a. 5 Jahre p.a.
Portfolio |l 7,7 -2,1 11
Vergleichsindex* 9,3 -2,1 1,6

*Vergleichsindex: bis zum 31.08.2019 20% MSCI World und 80% FTSE EuroBIG Bond Index (jeweils in Euro). Ab 01.09.2019 20% MSCI World und 80% Bloomberg Euro Ag-
gregate Bond Index (jeweils in Euro). Der Vergleichsindex FTSE EuroBIG wurde aus lizenzrechtlichen Griinden gegen den Bloomberg Euro Aggregate Bond Index ausgetauscht. Auswirkungen

auf das Portfoliomanagement bzw. die Anlagestrategie der Portfolien ergeben sich dadurch nicht.
Quelle: MLP Banking AG, Stand: 31.12.2023

Die Angaben wurden auf zeitgewichteter Basis ermittelt. Sie stellen somit den tatsachlich erzielten Wertzuwachs des Portfolios ohne Berticksichtigung von Zuzahlungen bzw. Entnahmen dar.

V¥ Link zu den Factsheets V
Stand 31.12.2023 |

Aktueller Stand **

** vierteljdhrliche Aktualisierung


https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Portfolioreport_HLE_Portfolio_2_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Portfolioreport_HLE_Portfolio_2.pdf
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Portfolio Il

Rickblick

Um die hohen Inflationsraten weiter zu bekdmpfen, setzten die
Notenbanken 2023 ihre im Vorjahr begonnene restriktive Geld-
politik fort. So erhdhten beispielsweise sowohl die US-amerika-
nische Notenbank Fed als auch die Européische Zentralbank im
abgelaufenen Jahr mehrmals ihre Leitzinsen auf lange nicht ge-
kannte Niveaus. Allerdings sollte diese monetéare Straffung mitt-
lerweile ihren Hohepunkt erreicht haben.

Die im Jahresverlauf freundlicheren Inflationsdaten fuhrten zum
Jahresende zu der Erwartung, dass die Leitzinsen 2024 wieder
sinken werden. Daher kam es im vierten Quartal 2023 zu deut-
lichen Rickgangen der Anleiherenditen. Dies wirkte sich positiv
auf die sich gegenlaufig entwickelnden Kurse der umlaufenden
Anleihen aus. In der Summe verzeichneten die europaischen
Rentenmarkte 2023 entsprechende Kursgewinne (Bloomberg
Euro Aggregate Bond Index: +7,2 %). Die Rentenmérkte haben
zuletzt von den fallenden Zinsniveaus profitiert und sind derzeit
unter taktischen Gesichtspunkten Uberkauft. Dennoch hat das
Rentensegment im Zuge deutlich steigender Zinsen in den ver-
gangenen beiden Jahren unter strategischen Aspekten an At-
traktivitat gewonnen. Insgesamt bleibt der Rentenmarkt attraktiv
bewertet.

Die Erwartung, dass die US-Notenbank Fed die Leitzinsen 2024
schneller senken wird als ihr europaisches Pendant fUhrte jungst
zu einer Abwertung des US-Dollars gegeniber dem Euro. Im
Kalenderjahr 2023 summierte sich die Abwertung gegentber
der europdischen Gemeinschaftswahrung auf 3,0 %.

Trotz urspriinglich pessimistischer Prognosen entwickelte sich
das Anlagejahr 2023 fur Aktionare positiv. Die Aktienmarkte
konnten trotz anfanglicher globaler Konjunktur- und Inflations-
sorgen spurbar zulegen. Die beflrchtete Rezession in den USA
hat sich nicht manifestiert. Auch der beflrchtete Kollaps der chi-
nesischen Wirtschaft blieb aus. Unter den Hauptanlagemarkten
entwickelten sich US-Aktien Uberdurchschnittlich (MSCI USA
auf Euro-Basis +21,1 %). Die Kursgewinne an den europdischen
Aktienmérkten fielen mit 13,0 % (MSCI Europe in Euro) deutlich
geringer aus. Dies gilt auch fur den japanischen Aktienmarkt
(MSCI Japan in Euro: +13,4 %). Inklusive aller Wechselkursef-
fekte verzeichnete der weltweite Aktienmarkt, gemessen am
MSCI Welt in Euro, im Kalenderjahr 2023 Gewinne in Hohe von
17,9 %.

Portfolio Select Vermogensmanagement

Die globalen Aktienmérkte profitierten 2023 unter anderem von
der guten wirtschaftlichen Entwicklung in den USA. Daneben
wirkten sich die rtcklaufige Inflation, die damit verbundene Aus-
preisung der restriktiven Geldpolitik der Notenbanken und der
Hype um die Kunstliche Intelligenz positiv auf die Aktienmarkte
aus. Taktisch ergeben sich aufgrund des nachlassenden Zins-
drucks weitere Chancen. Allerdings haben die Aktienmarkte in
Hinblick auf die Geldpolitik 2024 mittlerweile eine sehr optimisti-
sche Erwartungshaltung eingenommen. Folglich kénnten sich
mittelfristig die EnttAuschungspotenziale durchsetzen, vor allem
bei Ausbruch einer globalen Rezession. Insgesamt zeichnen
sich mit Blick auf 2024 mehrere Szenarien fUr die Aktienmarkte
ab, die eine starker taktisch gepragte Ausrichtung hinsichtlich
der Lander-, Branchen- und Stilselektion sinnvoll erscheinen las-
sen.

Gemischte Anlagestrategien erzielten vor dem Hintergrund so-
wohl positiver Renten- als auch Aktienmarkte Kursgewinne. Die
Wertentwicklung der Benchmark des Portfolios I, bestehend
aus 50 % Aktien Welt und 50 % Renten Euroland, saldiert sich
fir das Anlagejahr 2023 auf +12,5 %.

Im Rahmen der durchschnittlich mit ca. 50 % gewichteten Ren-
teninvestments lag der Fokus das gesamte Jahr Uber auf Euro-
Staatsanleihen, deren Gewichtung im Jahresverlauf leicht redu-
ziert wurde. Im Gegenzug wurde die Gewichtung von Unterneh-
mensanleinen moderat angehoben.

Im Rahmen der 50 % Aktieninvestments wurden neben globalen
Aktienfonds sowohl regionale als auch Branchen- und themen-
bezogene Fonds eingesetzt.

Der Rentenbereich des Portfolios wies im vergangenen Jahr ge-
ringere Zinsdnderungsrisiken als der breite Euro-Rentenmarkt
auf, wodurch das Portfolio nicht vollstandig an den Kursgewin-
nen des Rentenmarktes partizipierte. Im Aktienbereich fiel die re-
lative Performance unter anderem aufgrund der risikodrmeren
Ausrichtung zu Jahresbeginn sowie der Beimischung von Aktien
mit geringer Marktkapitalisierung ebenfalls negativ aus. In der
Summe erzielte das Portfolio Ill 2023 eine Performance in Hohe
von +10,3 % und lag damit hinter der Benchmark, die 12,5 %

an Wert gewann.
Quelle: FERI AG, Januar 2024

Wertentwicklung in % (in EUR) 3 Jahre p.a. 5 Jahre p.a.
Portfolio Il 10,3 1,3 4,6
Vergleichsindex* 12,5 2,1 5,4

* Vergleichsindex: bis zum 31.08.2019 50% MSCI World und 50% FTSE EuroBIG Bond Index (jeweils in Euro). Ab 01.09.2019 50% MSCI World und 50% Bloomberg Euro
Aggregate Bond Index (jeweils in Euro). Der Vergleichsindex FTSE EuroBIG wurde aus lizenzrechtlichen Griinden gegen den Bloomberg Euro Aggregate Bond Index ausgetauscht. Auswirkun-
gen auf das Portfoliomanagement bzw. die Anlagestrategie der Portfolien ergeben sich dadurch nicht.

Quelle: MLP Banking AG, Stand: 31.12.2023

Die Angaben wurden auf zeitgewichteter Basis ermittelt. Sie stellen somit den tatsachlich erzielten Wertzuwachs des Portfolios ohne Berticksichtigung von Zuzahlungen bzw. Entnahmen dar.

V¥V Link zu den Factsheets V
Stand 31.12.2023 |

Aktueller Stand **

** vierteljahrliche Aktualisierung


https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Portfolioreport_HLE_Portfolio_3_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Portfolioreport_HLE_Portfolio_3.pdf
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Portfolio IV

Ruckblick

Um die hohen Inflationsraten weiter zu bekampfen, setzten die
Notenbanken 2023 ihre im Vorjahr begonnene restriktive Geld-
politik fort. So erhéhten beispielsweise sowohl die US-amerika-
nische Notenbank Fed als auch die Européische Zentralbank im
abgelaufenen Jahr mehrmals ihre Leitzinsen auf lange nicht ge-
kannte Niveaus. Allerdings sollte diese monetére Straffung mitt-
lerweile inren Hohepunkt erreicht haben.

Die im Jahresverlauf freundlicheren Inflationsdaten fUhrten zum
Jahresende zu der Erwartung, dass die Leitzinsen 2024 wieder
sinken werden. Daher kam es im vierten Quartal 2023 zu deut-
lichen Rickgangen der Anleiherenditen. Dies wirkte sich positiv
auf die sich gegenlaufig entwickelnden Kurse der umlaufenden
Anleihen aus. In der Summe verzeichneten die europaischen
Rentenmarkte 2023 entsprechende Kursgewinne (Bloomberg
Euro Aggregate Bond Index: +7,2 %). Die Rentenmérkte haben
zuletzt von den fallenden Zinsniveaus profitiert und sind derzeit
unter taktischen Gesichtspunkten Uberkauft. Dennoch hat das
Rentensegment im Zuge deutlich steigender Zinsen in den ver-
gangenen beiden Jahren unter strategischen Aspekten an At-
traktivitat gewonnen. Insgesamt bleibt der Rentenmarkt attraktiv
bewertet.

Die Erwartung, dass die US-Notenbank Fed die Leitzinsen 2024
schneller senken wird als ihr europaisches Pendant flhrte jingst
zu einer Abwertung des US-Dollars gegentber dem Euro. Im
Kalenderjahr 2023 summierte sich die Abwertung gegentber
der europdischen Gemeinschaftswahrung auf 3,0 %.

Trotz urspringlich pessimistischer Prognosen entwickelte sich
das Anlagejahr 2023 fur Aktionare positiv. Die Aktienmarkte
konnten trotz anfanglicher globaler Konjunktur- und Inflations-
sorgen splrbar zulegen. Die beflrchtete Rezession in den USA
hat sich nicht manifestiert. Auch der beflrchtete Kollaps der chi-
nesischen Wirtschaft blieb aus. Unter den Hauptanlagemérkten
entwickelten sich US-Aktien Uberdurchschnittlich (MSCI USA
auf Euro-Basis +21,1 %). Die Kursgewinne an den europaischen
Aktienméarkten fielen mit 13,0 % (MSCI Europe in Euro) deutlich
geringer aus. Dies gilt auch fur den japanischen Aktienmarkt
(MSCI Japan in Euro: +13,4 %). Inklusive aller Wechselkursef-
fekte verzeichnete der weltweite Aktienmarkt, gemessen am
MSCI Welt in Euro, im Kalenderjahr 2023 Gewinne in H6he von
17,9 %.

Portfolio Select Vermogensmanagement

Die globalen Aktienméarkte profitierten 2023 unter anderem von
der guten wirtschaftlichen Entwicklung in den USA. Daneben
wirkten sich die rtcklaufige Inflation, die damit verbundene Aus-
preisung der restriktiven Geldpolitik der Notenbanken und der
Hype um die Kunstliche Intelligenz positiv auf die Aktienmarkte
aus. Taktisch ergeben sich aufgrund des nachlassenden Zins-
drucks weitere Chancen. Allerdings haben die Aktienméarkte in
Hinblick auf die Geldpolitik 2024 mittlerweile eine sehr optimisti-
sche Erwartungshaltung eingenommen. Folglich kénnten sich
mittelfristig die EnttAuschungspotenziale durchsetzen, vor allem
bei Ausbruch einer globalen Rezession. Insgesamt zeichnen
sich mit Blick auf 2024 mehrere Szenarien fur die Aktienmarkte
ab, die eine starker taktisch gepragte Ausrichtung hinsichtlich
der Lander-, Branchen- und Stilselektion sinnvoll erscheinen las-
sen.

Dynamische gemischte Anlagestrategien erzielten vor dem Hin-
tergrund sowohl positiver Renten- als auch Aktienmarkte Kurs-
gewinne. Die Wertentwicklung der Benchmark des Portfolios IV,
bestehend aus 80 % Aktien Welt und 20 % Renten Euroland,
saldiert sich fur das Anlagejahr 2023 auf +15,7 %.

Im Rahmen der durchschnittlich mit ca. 20 % gewichteten Ren-
teninvestments lag der Fokus das gesamte Jahr Uber auf Euro-
Staatsanleihen, deren Gewichtung im Jahresverlauf leicht redu-
ziert wurde. Im Gegenzug wurde die Gewichtung von Unterneh-
mensanleihen moderat angehoben.

Im Rahmen der 80 % Aktieninvestments wurden neben globalen
Aktienfonds sowohl regionale als auch Branchen- und themen-
bezogene Fonds eingesetzt.

Der Rentenbereich des Portfolios wies im vergangenen Jahr ge-
ringere Zinsanderungsrisiken als der breite Euro-Rentenmarkt
auf, wodurch das Portfolio nicht vollstandig an den Kursgewin-
nen des Rentenmarktes partizipierte. Im Aktienbereich fiel die re-
lative Performance unter anderem aufgrund der risikoarmeren
Ausrichtung zu Jahresbeginn sowie der Beimischung von Aktien
mit geringer Marktkapitalisierung ebenfalls negativ aus. In der
Summe erzielte das Portfolio IV 2023 eine Performance in Hohe
von +12,8 % und lag damit hinter der Benchmark, die 15,7 %

an Wert gewann.
Quelle: FERI AG, Januar 2024

Wertentwicklung in % (in EUR) 3 Jahre p.a. 5 Jahre p.a.
Portfolio IV 12,8 4,7 7,9
Vergleichsindex* 15,7 6,3 9,2

*Vergleichsindex: bis zum 31.08.2019 80% MSCI World und 20% FTSE EuroBIG Bond Index (jeweils in Euro). Ab 01.09.2019 80% MSCI World und 20% Bloomberg Euro
Aggregate Bond Index (jeweils in Euro). Der Vergleichsindex FTSE EuroBIG wurde aus lizenzrechtlichen Grinden gegen den Bloomberg Euro Aggregate Bond Index ausgetauscht. Auswirkun-
gen auf das Portfoliomanagement bzw. die Anlagestrategie der Portfolien ergeben sich dadurch nicht.

Quelle: MLP Banking AG, Stand: 31.12.2023

Die Angaben wurden auf zeitgewichteter Basis ermittelt. Sie stellen somit den tatsachlich erzielten Wertzuwachs des Portfolios ohne Berticksichtigung von Zuzahlungen bzw. Entnahmen dar.
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Portfolio IV/100

Rickblick

Um die hohen Inflationsraten weiter zu bekdmpfen, setzten die
Notenbanken 2023 ihre im Vorjahr begonnene restriktive Geld-
politik fort. So erhdhten beispielsweise sowohl die US-amerika-
nische Notenbank Fed als auch die Européische Zentralbank im
abgelaufenen Jahr mehrmals ihre Leitzinsen auf lange nicht ge-
kannte Niveaus. Allerdings sollte diese monetére Straffung mitt-
lerweile ihren Hohepunkt erreicht haben.

Die Erwartung, dass die US-Notenbank Fed die Leitzinsen 2024
schneller senken wird als ihr europaisches Pendant fUhrte jungst
zu einer Abwertung des US-Dollars gegenuber dem Euro. Im
Kalenderjahr 2023 summierte sich die Abwertung gegentber
der europdischen Gemeinschaftswahrung auf 3,0 %.

Trotz urspringlich pessimistischer Prognosen entwickelte sich
das Anlagejahr 2023 fUr Aktiondre positiv. Die Aktienméarkte
konnten trotz anfanglicher globaler Konjunktur- und Inflations-
sorgen splrbar zulegen. Die beflrchtete Rezession in den USA
hat sich nicht manifestiert, was unter anderem auf den aggres-
siven fiskalischen Stimulus zurlckzufUhren war. Auch der be-
fUrchtete Kollaps der chinesischen Wirtschaft blieb aus.

Unter den Hauptanlagemarkten entwickelten sich US-Aktien,
trotz der Abwertung des US-Dollars, Gberdurchschnittlich. In der
Summe gewann der MSCI USA auf Euro-Basis 21,1 % an Wert
hinzu. Die Kursgewinne an den européischen Aktienmarkten fie-
len mit 13,0 % (MSCI Europe in Euro) deutlich geringer aus. Der
japanische Aktienmarkt erzielte in seiner Heimatwahrung hinge-
gen Uberdurchschnittliche Kursgewinne. Allerdings wertete der
japanische Yen erneut deutlich gegentber dem Euro ab, so
dass die Kursgewinne aus Sicht eines européaischen Anlegers
entsprechend geringer ausfielen (MSCI Japan in Euro: +13,4 %).
Inklusive aller Wechselkurseffekte verzeichnete der weltweite
Aktienmarkt, gemessen am MSCI Welt in Euro, im Kalenderjahr
2023 Gewinne in Hohe von 17,9 %. Dagegen belastete vor al-
lem die schwache Entwicklung in China die internationalen
Schwellenlanderboérsen, die folglich nicht mit den entwickelten
Aktienmérkten mithielten. So erzielte der MSCI Emerging Mar-
kets in Euro lediglich einen geringen Wertzuwachs in Hohe von
3,6 %.

Portfolio Select Vermogensmanagement

Die globalen Aktienméarkte profitierten 2023 unter anderem von
der guten wirtschaftlichen Entwicklung in den USA. Daneben
wirkte sich die rtcklaufige Inflation und die damit verbundene
Auspreisung der restriktiven Geldpolitik der Notenbanken positiv
auf die Aktienméarkte aus. AuBerdem hat der Hype um die Kinst-
liche Intelligenz die Aktienmarkte befligelt. Zuletzt hat dieser
Markttreiber allerdings an Elan verloren, da die Unternehmen mit
einem Bezug zur Kunstlichen Intelligenz hohe Bewertungsni-
veaus aufweisen. Taktisch ergeben sich aufgrund des nachlas-
senden Zinsdrucks weitere Chancen. Allerdings haben die Ak-
tienmarkte in Hinblick auf die Geldpolitik 2024 mittlerweile eine
sehr optimistische Erwartungshaltung eingenommen. Folglich
konnten sich mittelfristig die Enttduschungspotenziale durchset-
zen, vor allem bei Ausbruch einer globalen Rezession. US-Ak-
tien bleiben trotz der hohen Bewertungen attraktiv. Der europa-
ische Aktienmarkt ist aufgrund seines zyklischen Charakters zu-
n&chst im Nachteil. Die gunstigen Bewertungen sprechen aller-
dings fur diese Region. Japanische Aktien durften aufgrund des
besseren Konjunkturverlaufs grundsatzlich freundlicher tendie-
ren. Die erwartete Anderung der Geldpolitik durch die japani-
sche Notenbank stellt allerdings einen Belastungsfaktor dar.
Schwellenlander bleiben zunachst belastet, kdnnten jedoch im
Jahresverlauf an Attraktivitat gewinnen, da sie Uberproportional
von zu erwartenden Zinssenkungen profitieren sollten. Insge-
samt zeichnen sich mit Blick auf 2024 mehrere Szenarien flr die
Aktienmarkte ab, die eine starker taktisch gepragte Ausrichtung
hinsichtlich der Lander-, Branchen- und Stilselektion sinnvoll er-
scheinen lassen.

Das Portfolio war wahrend des Berichtszeitraums entspre-
chend der langfristigen Anlagestrategie nahezu vollstandig in ak-
tienorientierten Investmentfondsstrategien aus den entwickelten
Landern investiert. Neben globalen Aktienfonds wurden sowohl
regionale als auch Branchen- und themenbezogene Fonds ein-
gesetzt. Mit dieser Aufstellung erzielte das Portfolio IV-100 2023
eine Performance in Hohe von 14,6 % und lag damit hinter der
Benchmark, die 17,9 % an Wert gewann. Die Underperfor-
mance war unter anderem auf die risikodrmere Ausrichtung zu
Jahresbeginn sowie der Beimischung von Aktien mit geringer

Marktkapitalisierung zurtickzufGhren.
Quelle: FERI AG, Januar 2024

Wertentwicklung in % (in EUR) 3 Jahre p.a. 5 Jahre p.a.
Portfolio IV/100 14,6 7,0 10,2
Vergleichsindex* 17,9 9,2 11,7

*Vergleichsindex: MSCI World (in EUR)
Quelle: MLP Banking AG, Stand: 31.12.2023

Die Angaben wurden auf zeitgewichteter Basis ermittelt. Sie stellen somit den tatséchlich erzielten Wertzuwachs des Portfolios ohne Berticksichtigung von Zuzahlungen bzw. Entnahmen dar.

V¥ Link zu den Factsheets V
Stand 31.12.2023 |

Aktueller Stand **

** vierteljghrliche Aktualisierung
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Portfolio V

Ruckblick

Um die hohen Inflationsraten weiter zu bekdmpfen, setzten die
Notenbanken 2023 ihre im Vorjahr begonnene restriktive Geld-
politik fort. So erhdhten beispielsweise sowohl die US-amerika-
nische Notenbank Fed als auch die Européische Zentralbank im
abgelaufenen Jahr mehrmals ihre Leitzinsen auf lange nicht ge-
kannte Niveaus. Allerdings sollte diese monetére Straffung mitt-
lerweile ihren Hohepunkt erreicht haben.

Die Erwartung, dass die US-Notenbank Fed die Leitzinsen 2024
schneller senken wird als ihr europaisches Pendant flhrte jungst
zu einer Abwertung des US-Dollars gegenuber dem Euro. Im
Kalenderjahr 2023 summierte sich die Abwertung gegentber
der europdischen Gemeinschaftswahrung auf 3,0 %.

Trotz urspriinglich pessimistischer Prognosen entwickelte sich
das Anlagejahr 2023 fur Aktionare positiv. Die Aktienmarkte
konnten trotz anfanglicher globaler Konjunktur- und Inflations-
sorgen spurbar zulegen. Die beflrchtete Rezession in den USA
hat sich nicht manifestiert, was unter anderem auf den aggres-
siven fiskalischen Stimulus zurlickzufiihren war. Auch der be-
fUrchtete Kollaps der chinesischen Wirtschaft blieb aus.

Unter den Hauptanlagemarkten entwickelten sich US-Aktien
Uberdurchschnittlich. In der Summe gewann der MSCI USA auf
Euro-Basis 21,1 % an Wert hinzu. Die Kursgewinne an den eu-
ropaischen Aktienmarkten fielen mit 13,0 % (MSCI Europe in
Euro) deutlich geringer aus. Dies gilt auch fur den japanischen
Aktienmarkt (MSCI Japan in Euro: +13,4 %). Inklusive aller
Wechselkurseffekte verzeichnete der weltweite Aktienmarkt, ge-
messen am MSCI Welt in Euro, im Kalenderjahr 2023 Gewinne
in Héhe von 17,9 %. Dagegen belastete vor allem die schwache
Entwicklung in China die internationalen Schwellenlanderbor-
sen, die folglich nicht mit den entwickelten Aktienméarkten mit-
hielten. So erzielte der MSCI Emerging Markets in Euro lediglich
einen geringen Wertzuwachs in Hohe von 3,6 %.

Die globalen Aktienmarkte profitierten 2023 unter anderem von
der guten wirtschaftlichen Entwicklung in den USA. Daneben
wirkten sich die rucklaufige Inflation, die damit verbundene Aus-
preisung der restriktiven Geldpolitik der Notenbanken und der

Portfolio Select Vermogensmanagement

Hype um die Kunstliche Intelligenz positiv auf die Aktienmarkte
aus. Taktisch ergeben sich aufgrund des nachlassenden Zins-
drucks weitere Chancen. Allerdings haben die Aktienmarkte in
Hinblick auf die Geldpolitik 2024 mittlerweile eine sehr optimisti-
sche Erwartungshaltung eingenommen. Folglich kénnten sich
mittelfristig die EnttAuschungspotenziale durchsetzen, vor allem
bei Ausbruch einer globalen Rezession. US-Aktien bleiben trotz
der hohen Bewertungen attraktiv. Der européische Aktienmarkt
ist aufgrund seines zyklischen Charakters zunachst im Nachteil.
Die gunstigen Bewertungen sprechen allerdings fur diese Re-
gion. Japanische Aktien durften aufgrund des besseren Kon-
junkturverlaufs grundséatzlich freundlicher tendieren. Die erwar-
tete Anderung der Geldpolitik durch die japanische Notenbank
stellt allerdings einen Belastungsfaktor dar. Schwellenlander
bleiben zunachst belastet, kdnnten jedoch im Jahresverlauf an
Attraktivitdt gewinnen, da sie Uberproportional von zu erwarten-
den Zinssenkungen profitieren sollten. Insgesamt zeichnen sich
mit Blick auf 2024 mehrere Szenarien flr die Aktienmérkte ab,
die eine stéarker taktisch gepragte Ausrichtung hinsichtlich der
Lander-, Branchen- und Stilselektion sinnvoll erscheinen lassen.

Das Portfolio war wahrend des Berichtszeitraums entsprechend
der langfristigen Anlagestrategie nahezu vollstandig in aktienori-
entierten Investmentfondsstrategien investiert. Neben Aktien
aus den entwickelten Landern wurden das gesamte Jahr Uber
Emerging Market Aktien aktiv gewichtet. Die Quote schwanke
im Zeitablauf zwischen 34 % und 38 % und lag somit moderat
unter der strategischen Quote von 40 %. Im Bereich der entwi-
ckelten Aktienmarkte wurden neben globalen Aktienfonds so-
wohl regionale als auch Branchen- und themenbezogene Fonds
eingesetzt. Mit dieser Aufstellung erzielte das Portfolio V 2023
eine Performance in Hohe von 10,7 % und lag damit hinter der
Benchmark, die 17,9 % an Wert gewann. Das war zum Grofteil
auf die relative Schwéche der Emerging Markets-Aktien zurtick-
zufUhren. Dabei ist anzumerken, dass in der Benchmark — ent-
gegen der strategischen Ausrichtung dieses Portfolios — keine
Aktien aus den Emerging Markets enthalten sind.

Quelle: FERI AG, Januar 2024

Wertentwicklung in % (in EUR) 3 Jahre p.a. 5 Jahre p.a.
Portfolio V 10,7 3,0 7,4
Vergleichsindex* 17,9 9,2 11,7

*Vergleichsindex: MSCI World (in EUR)
Quelle: MLP Banking AG, Stand: 31.12.2023

Die Angaben wurden auf zeitgewichteter Basis emittelt. Sie stellen somit den tatsachlich erzielten Wertzuwachs des Portfolios ohne Berticksichtigung von Zuzahlungen bzw. Entnahmen dar.

V¥V Link zu den Factsheets V
Stand 31.12.2023 |

Aktueller Stand **

** vierteljdhrliche Aktualisierung
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Portfolio Select Vermogensmanagement
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Strategy Funds

Bei der gemanagten fondsgebundenen Basisrenten- sowie Diese Strategy Funds investieren wiederum vornehmlich in
Lebens- und Rentenversicherung kénnen Sie zwischen den Zielfonds verschiedener Kapitalverwaltungsgesellschaften.
sechs zuvor beschriebenen Portfolios auswahlen, die sich Die Auswahl dieser Zielfonds und der entsprechenden Kapi-
hinsichtlich ihrer Rendite-Risiko-Neigung unterscheiden. In- talverwaltungsgesellschaft erfolgt durch die FERI AG.
vestiert wird in bis zu sieben speziell flr die Heidelberger Le-

ben aufgelegte Sondervermdgen.

Konzept*

Portfolios der Select Vermogensstrategie

Best Best Best
Best Ba- Emerging Best Eu- Global Best Best Op- Special
lanced Bond

Markets rope Global portunity
Concept Soncent

Concept

Strategy Funds

* Schematische Darstellung

Bond
Concept Concept Concept Concept

Wertentwicklung

V¥V Link zu den Factsheets V

Best Balanced Concept Stand 31.12.2023 Aktueller Stand *
Best Emerging Markets Concept Stand 31.12.2023 Aktueller Stand *

Best Europe Concept Stand 31.12.2023 Aktueller Stand *
Best Global Bond Concept Stand 31.12.2023 Aktueller Stand *

Best Opportunity Concept Stand 31.12.2023 Aktueller Stand *

Best Special Bond Concept Stand 31.12.2023 Aktueller Stand *
Best Global Concept Stand 31.12.2023 Aktueller Stand *

* vierteljahrliche Aktualisierung
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https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Balanced_Concept_A0RL7W_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Balanced_Concept_A0RL7W.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Emerging_Markets_Concept_120542_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Emerging_Markets_Concept_120542.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Europe_Concept_120541_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Europe_Concept_120541.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Global_Bond_Concept_120544_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Global_Bond_Concept_120544.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Opportunity_Concept_120546_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Opportunity_Concept_120546.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Special_Bond_Concept_120547_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Special_Bond_Concept_120547.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Global_Concept_120543_YE.pdf
https://www.vp.heidelberger-leben.de/fileadmin/user_upload/HLE_MLP/Fact_Sheet/Best_Global_Concept_120543.pdf

Modulares Vermogensmanagement

Investieren mit den besten Aussichten

Profitieren Sie beim modularen Vermdgensmanagement von einer benchmarkfreien Anlagestrategie. Diese wird
auf Grundlage zweier Multi-Asset-basierter Investmentfonds, dem Rendite- und dem Chance- Baustein, ge-
managt. Die beiden Multi-Asset-basierten Investmentfonds, die sich hinsichtlich ihres Rendite-Risiko-Profils
unterscheiden, kdnnen nach personlicher Risikoneigung mit vorgegebenen Prozentsatzen gewichtet werden.
Das Management kann neben traditionellen Anlageklassen wie Aktien, Renten und Geldmarkt unter anderem
auch in Alternative Anlagen, wie z.B. Rohstoffe oder Edelmetalle investieren.

Anlageprozess in drei Teilen

Den Ausgangspunkt zur Bestimmung der Vermdgensallokation bildet eine fundamental orientierte Analyse
der makrodkonomischen (anlageklassentbergreifenden) Faktoren sowie der (anlageklassenspezifischen)
Stilfaktoren. Investmententscheidungen werden , Top Down" orientiert getroffen.

Im ersten Schritt werden Prognosen zu einer Vielzahl relevanter dkonomischer Faktoren getroffen und geld-
und finanzpolitische Entscheidungen in den globalen Kontext eingeordnet. Im zweiten Schritt wird die relative
Attraktivitat der einzelnen Anlageklassen bestimmt. Im dritten Schritt werden die Rendite-/Risikoschéatzun-
gen in eine optimale strategische Multi-Faktor/Multi-Asset Allokation im Rahmen der Anlagerichtlinien Uber-
setzt. Die strategische Allokation wird erganzt durch taktische Entscheidungen. Diese beruhen im Wesentli-
chen auf dem aktuellen Marktumfeld, dem Verhalten einzelner Anlageklassen sowie Faktoren im Marktum-
feld und der Bewertung des jeweiligen Faktors. Bei der Umsetzung der Allokationsentscheidungen in den
beiden Vermbdgensmanagement-Fonds wird Uberwiegend auf Investmentfonds zurtickgegriffen. Fur die Ma-
nager- und Fondsauswahl wurde ein zweistufiger Prozess entwickelt. Dieser basiert auf einer quantitativen
und einer qualitativen Analyse. Dabei wird auch der Aspekt der Nachhaltigkeit berticksichtigt. Sollten sich
nachhaltige Investments anbieten, werden diese préferiert eingesetzt.

Flexibel bleiben mit zwei Bausteinen

a Der Rendite-Baustein sichert die Grundsubstanz im Anlage-Mix und hat die Aufgabe, einen nachhaltigen
und kontinuierlichen Renditebeitrag bei vergleichsweise niedrigen Schwankungs- und Verlustrisiken zu er-
bringen.

a Der Chance-Baustein nutzt durch eine breite Diversifikation und eine aktive taktische Anlagesteuerung die
spezifischen Optionen von Anlageklassen gezielt aus.

Wertentwicklung
In % (in EUR) 1 Jahr 3 Jahre p.a. 5 Jahre p.a.
0 % Chance 7,4 0,6 0,3
5 % Chance 7,7 0,7 0,3
10 % Chance 7,9 0,9 0,3
20 % Chance 8,5 1,1 0,4
30 % Chance 9,0 1,4 0,4
40 % Chance 9,5 1,7 0,5
50 % Chance 10,0 2,0 0,5
60 % Chance 10,5 2,2 0,5
70 % Chance 11,0 2,5 0,6
80 % Chance 11,6 2,8 0,6
100 % Chance 12,6 8,8 0,6

Quelle: MLP Banking AG, Stand: 31.12.2023

Die Angaben wurden auf zeitgewichteter Basis ermittelt. Sie stellen somit den tats&chlich erzielten Wertzuwachs des Portfolios ohne Berlicksichtigung von Zuzahlungen bzw. Entnahmen dar.
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Ruckblick

Um die hohen Inflationsraten weiter zu bek&mpfen, setzten
die Notenbanken 2023 ihre im Vorjahr begonnene restrik-
tive Geldpolitik fort. So erhéhten beispielsweise sowohl die
US-amerikanische Notenbank Fed als auch die Européi-
sche Zentralbank im abgelaufenen Jahr mehrmals ihre Leit-
zinsen auf lange nicht gekannte Niveaus. Allerdings sollte
diese monetéare Straffung mittlerweile ihren Hohepunkt er-
reicht haben.

Die im Jahresverlauf freundlicheren Inflationsdaten fUhrten
zum Jahresende zu der Erwartung, dass die Leitzinsen
2024 wieder sinken werden. Daher kam es im vierten Quar-
tal 2023 zu deutlichen Ruckgangen der Anleiherenditen.
Dies wirkte sich positiv auf die sich gegenlaufig entwickeln-
den Kurse der umlaufenden Anleihen aus. In der Summe
verzeichneten die européischen Rentenmarkte 2023 ent-
sprechende Kursgewinne (Bloomberg Euro Aggregate
Bond Index: +7,2 %). Wahrend sich deutsche Bundesanlei-
hen unterdurchschnittlich entwickelten (Bloomberg Ger-
many Government Bond Index: +5,6 %), legten italienische
Staatsanleinen Uberdurchschnittlich zu (Bloomberg Italy
Government Bond Index: +9,3 %). Européische Unterneh-
mensanleinen entwickelten sich ebenfalls besser als der
breite Euro-Rentenmarkt (Bloomberg Euro Corporate Bond
Index: +8,2 %). Die Rentenmarkte haben zuletzt von den
fallenden Zinsniveaus profitiert und sind derzeit unter takti-
schen Gesichtspunkten Uberkauft. Dennoch hat das Ren-
tensegment im Zuge deutlich steigender Zinsen in den ver-
gangenen beiden Jahren unter strategischen Aspekten an
Attraktivitdét gewonnen. Insgesamt bleibt der Rentenmarkt
attraktiv bewertet.

Die Erwartung, dass die US-Notenbank Fed die Leitzinsen
2024 schneller senken wird als ihr européisches Pendant
flhrte jungst zu einer Abwertung des US-Dollars gegenUber
dem Euro. Im Kalenderjahr 2023 summierte sich die Abwer-
tung gegenliber der europdischen Gemeinschaftswahrung
auf 3,0 %.

Trotz urspringlich pessimistischer Prognosen entwickelte
sich das Anlagejahr 2023 fur Aktionare positiv. Die Aktien-
markte konnten trotz anfanglicher globaler Konjunktur- und
Inflationssorgen spurbar zulegen. Die beflrchtete Rezes-
sion in den USA hat sich nicht manifestiert. Auch der be-
fUrchtete Kollaps der chinesischen Wirtschaft blieb aus. Un-
ter den Hauptanlageméarkten entwickelten sich US-Aktien
Uberdurchschnittlich (MSCI USA auf Euro-Basis +21,1 %).
Die Kursgewinne an den européischen Aktienmarkten fielen
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mit 13,0 % (MSCI Europe in Euro) deutlich geringer aus.
Dies gilt auch fur den japanischen Aktienmarkt (MSCI Japan
in Euro: +13,4 %). Inklusive aller Wechselkurseffekte ver-
zeichnete der weltweite Aktienmarkt, gemessen am MSCI
Welt in Euro, im Kalenderjahr 2023 Gewinne in Héhe von
17,9 %.

Die globalen Aktienmérkte profitierten 2023 unter anderem
von der guten wirtschaftlichen Entwicklung in den USA. Da-
neben wirkten sich die ricklaufige Inflation, die damit ver-
bundene Auspreisung der restriktiven Geldpolitik der No-
tenbanken und der Hype um die Kunstliche Intelligenz po-
sitiv auf die Aktienmarkte aus.

Zum Jahresende wurde der Fonds deutlich risikodrmer aus-
gerichtet und alle Aktieninvestments sowie Renteninvest-
ments mit hoéheren Zinsanderungsrisiken verauBert. Die
freien Mittel wurden primar in Renteninvestments mit kirze-
ren Laufzeiten reinvestiert. Bis dahin schwankte die Quote
der Aktienfonds, die direktional vom jeweiligen Teilmarkt ab-
héngig sind, zwischen 16 % und 25 %. Zusétzlich wurde
temporér ein aktiv gemanagter Aktienfonds beigemischt,
der geringere Schwankungen als der breite Aktienmarkt
aufweist. Auf der anderen Seite schwankte die Quote der
bis dahin investierten Rentenfonds zwischen 52 % und 69
%. Rohstoffinvestments wurden bereits Mitte des Jahres
komplett verauBert.

Da die jungst vollzogene Zinswende nun wieder die Mog-
lichkeit bietet, eine stetige Wertentwicklung bei reduziertem
Risiko anzustreben und so die Zielsetzung der Anleger-
schaft auf effizientere Weise zu erreichen, soll die bereits im
Jahr 2023 eingeleitete risikodrmere Ausrichtung des Fonds
auch zukUnftig beibehalten werden.

Zum Berichtszeitpunkt machen Geldmarkt- und Rentenin-
vestments mit kurzen bis mittleren Laufzeiten rund 84 % der
Allokation des Fonds aus. Daneben sind Fonds, die in An-
leihen investieren, die mit einem Versicherungsereignis ver-
bunden sind (so genannte Cat Bonds), beigemischt. Abge-
rundet wurde die Allokation des Fonds mit einigen Alterna-
tiven Investments.

Mit dieser Ausrichtung erzielte der Fonds Vermdgensma-
nagement Rendite im Kalenderjahr 2023 eine Performance
in Héhe von +7,4 %.

Quelle: FERI AG, Januar 2024
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Ruckblick

Um die hohen Inflationsraten weiter zu bekampfen, setzten
die Notenbanken 2023 ihre im Vorjahr begonnene restriktive
Geldpolitik fort. So erhdhten beispielsweise sowohl die US-
amerikanische Notenbank Fed als auch die Européische
Zentralbank im abgelaufenen Jahr mehrmals ihre Leitzinsen
auf lange nicht gekannte Niveaus. Allerdings sollte diese mo-
netare Straffung mittlerweile ihren Hohepunkt erreicht haben.

Die im Jahresverlauf freundlicheren Inflationsdaten flhrten
zum Jahresende zu der Erwartung, dass die Leitzinsen 2024
wieder sinken werden. Daher kam es im vierten Quartal 2023
zu deutlichen Ruckgangen der Anleiherenditen. Dies wirkte
sich positiv auf die sich gegenlaufig entwickelnden Kurse der
umlaufenden Anleihen aus. In der Summe verzeichneten die
europdischen Rentenméarkte 2023 entsprechende Kursge-
winne (Bloomberg Euro Aggregate Bond Index: +7,2 %). Die
Rentenmarkte haben zuletzt von den fallenden Zinsniveaus
profitiert und sind derzeit unter taktischen Gesichtspunkten
Uberkauft. Dennoch hat das Rentensegment im Zuge deut-
lich steigender Zinsen in den vergangenen beiden Jahren un-
ter strategischen Aspekten an Attraktivitdt gewonnen. Insge-
samt bleibt der Rentenmarkt attraktiv bewertet.

Die Erwartung, dass die US-Notenbank Fed die Leitzinsen
2024 schneller senken wird als ihr européisches Pendant
flhrte jingst zu einer Abwertung des US-Dollars gegenuber
dem Euro. Im Kalenderjahr 2023 summierte sich die Abwer-
tung gegenuber der europaischen Gemeinschaftswahrung
auf 3,0 %.

Trotz urspringlich pessimistischer Prognosen entwickelte
sich das Anlagejahr 2023 fur Aktiondre positiv. Die Aktien-
markte konnten trotz anfanglicher globaler Konjunktur- und
Inflationssorgen spurbar zulegen. Die beflrchtete Rezession
in den USA hat sich nicht manifestiert. Auch der beflrchtete
Kollaps der chinesischen Wirtschaft blieb aus. Unter den
Hauptanlagemarkten entwickelten sich US-Aktien Uber-
durchschnittlich (MSCI USA auf Euro-Basis +21,1 %). Die
Kursgewinne an den europaischen Aktienmarkten fielen mit
13,0 % (MSCI Europe in Euro) deutlich geringer aus. Dies gilt
auch flr den japanischen Aktienmarkt (MSCI Japan in Euro:
+13,4 %). Inklusive aller Wechselkurseffekte verzeichnete
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der weltweite Aktienmarkt, gemessen am MSCI Welt in Euro,
im Kalenderjahr 2023 Gewinne in Hohe von 17,9 %.

Die globalen Aktienmarkte profitierten 2023 unter anderem
von der guten wirtschaftlichen Entwicklung in den USA. Da-
neben wirkten sich die ricklaufige Inflation, die damit verbun-
dene Auspreisung der restriktiven Geldpolitik der Notenban-
ken und der Hype um die Kunstliche Intelligenz positiv auf
die Aktienmarkte aus. Taktisch ergeben sich aufgrund des
nachlassenden Zinsdrucks weitere Chancen. Allerdings ha-
ben die Aktienmarkte in Hinblick auf die Geldpolitik 2024
mittlerweile eine sehr optimistische Erwartungshaltung ein-
genommen. Folglich kdnnten sich mittelfristig die Enttéu-
schungspotenziale durchsetzen, vor allem bei Ausbruch ei-
ner globalen Rezession. Insgesamt zeichnen sich mit Blick
auf 2024 mehrere Szenarien fUr die Aktienméarkte ab, die eine
starker taktisch gepragte Ausrichtung hinsichtlich der Lan-
der-, Branchen- und Stilselektion sinnvoll erscheinen lassen.

Aktieninvestments machten im Jahresverlauf den Grofteil
der Allokation des Fonds aus. Dieser Teil setzte sich einer-
seits aus Investments zusammen, welche die Performance
verschiedener regionaler Aktienméarkte abbildeten. Anderer-
seits wurde in weltweit anlegende Aktienfonds investiert. Da-
bei wurden sowohl Branchenfonds als auch ausgewahite In-
vestmentstile beriicksichtigt. Uber das Jahr hinweg
schwankte die Aktienquote zwischen 66 % und 98 %.

Auf der anderen Seite schwankte die Rentenquote zwischen
0 % und 19 %. Rohstoffinvestments wurden bereits Mitte
des Jahres komplett verauBert.

Damit war der Fonds im Aktienbereich sowohl Gber Lander-
und Regionen als auch Branchen und Stile breit diversifiziert.
Durch die Beimischung von Renten- und tempordr auch
Rohstoffinvestments ergab sich eine zusétzliche, wenn auch
moderate, Diversifikation Uber verschiedene Anlageklassen.
Mit dieser Aufstellung erzielte der Fonds Vermégensma-
nagement Chance 2023 eine Performance in Hohe von

+12,6 %.
Quelle: FERI AG, Januar 2024
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Wichtiger Hinweis

Dieser Fondsreport ist nicht Bestandteil der Allgemeinen Versicherungsbedingungen. Weitere Informationen finden Sie
in den Verbraucherinformationen, den Allgemeinen Versicherungsbedingungen und im Antragsformular.

Die in diesem Fondsreport enthaltenen Informationen sollen einen aligemeinen Uberblick Uber die Zusammensetzung
der Vermdgensanlagen in lhrer gemanagten fondsgebundenen Lebensversicherung, Rentenversicherung und Basis-
rente im letzten Kalenderjahr geben. Die Publikation des Fondsreports erfolgt auf freiwilliger Basis und dient ausschliel3-
lich lhrer Information. Vertragliche Vereinbarungen werden durch den Fondsreport nicht verandert.

Jegliche Vorhersagen und Meinungen beruhen, soweit nicht anders angegeben, auf personlichen Einschatzungen der
Heidelberger Lebensversicherung AG zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments und kdnnen sich andern. Solche
Vorhersagen und Meinungen sind keine Garantie fUr die zukUnftige Wertentwicklung. Eine Gewahr flr deren Richtigkeit
kann nicht bernommen werden. Alle Darstellungen in diesem Dokument sind zum Zeitpunkt der Verd6ffentlichung ak-
tuell, kdnnen jedoch zukiinftigen Anderungen unterliegen. Eine Haftung fiir die Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit
der Informationen kann nicht Gbernommen werden.

Urheber der vorstehenden Informationen ist die Heidelberger Lebensversicherung AG. Einige Inhalte wurden der Hei-
delberger Lebensversicherung AG durch Dritte zur Verflgung gestellt. Diese sind durch Quellenangaben kenntlich ge-
macht. Obwohl die Heidelberger Lebensversicherung AG die von Dritten zur Verflugung gestellten Informationen sorg-
faltig auf ihre Richtigkeit Uberpruft hat, Gbernimmt sie keine Verantwortung flr die Richtigkeit, Verlasslichkeit und Voll-
sténdigkeit dieser Angaben.

Ohne Zustimmung der Heidelberger Lebensversicherung AG durfen an diesem Dokument keine Veranderungen vorge-
nommen werden.

Investmentfonds/Portfolios unterliegen dem Risiko sinkender Anteilspreise, da sich Kursrickgange bei den im
Fonds/Portfolio enthaltenen Vermdgensgegenstanden bzw. der zugrunde liegenden Wahrung im Anteilspreis wider-
spiegeln.

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein Hinweis auf zukinftige Wertentwicklung. Die Anlagestrategie des
Fonds/Portfolios kann innerhalb der vertraglich und gesetzlich zulassigen Grenzen geé&ndert werden. Der Inhalt dieser
Grenzen ergibt sich fir Investmentfonds aus dem flr den Anteilserwerb allein maBgeblichen Verkaufsprospekt, in dem
auch Anlageziele, Gebuhren, Risiken und andere wichtige Fondsbelange ausfuhrlich beschrieben werden.

Dies ist kein Verkaufsprospekt im Sinne des Gesetzes, noch stellt dieses Dokument ein Angebot zum Abschluss eines
Versicherungsvertrags bzw. zum Erwerb von Fondsanteilen dar. Eine Entscheidung zum Abschluss eines Versicherungs-
vertrags oder zum Erwerb von Fondsanteilen sollte in jedem Fall auf Grundlage der vollstandigen Vertragsunterlagen bzw.
der Verkaufsprospekte sowie den Basisinformationsblattern (KIDs) zu den Investmentfonds sowie auf Basis eines aus-
fuhrlichen Beratungsgesprachs mit lnrem Finanzberater getroffen werden.
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