Monatskommentar Januar 2019
Entwicklung der Aktienmarkte und Wéahrungen

Nach dem Borseneinbruch am Jahresende folgte im Januar 2019 eine deutliche Gegenbewegung
mit einer Wertaufholung der risikobehafteten Anlageklassen. Fir zusétzlichen Auftrieb an den
Borsen sorgte die Andeutung zu mehr Flexibilitat in der Zinspolitik des amerikanischen
Notenbankprésidenten Jerome Powell, der weitere Zinserhéhungen in den USA von den
Konjunkturerwartungen abhéngig macht. Der Weltindex stieg um 7,3% (MSCI World Kursindex
in Euro). Die Wahrungsseite unterstutzte die positive Entwicklung fir den in Euro kalkulierenden
Investor. US-Dollar (+0,2%), japanischer Yen (+0,9%) und britisches Pfund (+3,0%) legen
gegentiber dem Euro zu. Die einzelnen Aktienmérkte entwickelten sich auf Euro-Basis im
Berichtsmonat wie folgt: Euro-Raum +5,3% (EuroStoxx50 Kursindex), USA +8,0% (S&P500
Kursindex) und Japan +4,7% (Nikkei 225 Kursindex). Die Entwicklung der Nebenwerte (bertraf
mit einem Anstieg von 9,8% (MSCI World Small Cap Kursindex in Euro) die Entwicklung der
Standartwerte. Die Schwellenldndermarkte legten per Saldo um 8,3% zu (MSCI Emerging
Markets Kursindex in Euro).

Entwicklung der Anleihenmarkte

Das positive Marktumfeld verbesserte auch die Ergebnisse der Anleihen. Der REX Performance
Index legte leicht um 0,2% zu. Unternehmensanleihen und Anleihen niedriger Bonitét profitierten
zusétzlich davon, dass die Risikoaversion des VVormonats sich wieder beruhigte. Hochzinsanleihen
verzeichneten deutliche Zuwéchse.

Entwicklung der Muster-Anlagestrategien

Die defensive Anlagestrategie” erzielte im Januar eine deutliche Wertsteigerung von 1,0%. Die
Anlageklassen im Portfolio der defensiven Anlagestrategie waren zum Monatsende wie folgt
gewichtet: Rentenfonds (28,0%; davon Absolute Return Rentenfonds 14,1%), Aktienfonds
(42,8%; davon Absolute Return Aktienfonds 30,5%), Gold (1,6%), Global Macro Fonds (13,2%),
Event-Driven-Fonds (5,1%), ,,Alpha Strategie“ (7,8%) und Liquiditat (1,6%).

Die aktienorientierte Anlagestrategie® erwirtschaftete im Januar eine Wertsteigerung von 4,9%.
Sie legte damit 0,1 Prozentpunkte weniger zu als ihr Referenzindex (50% MSCI World Kursindex
in Euro, 25% EuroStoxx50 Kursindex und 25% REX Performance Index), der 5,0% anstieg. Die
Anlageklassen im Portfolio der aktienorientierten Anlagestrategie waren zum Monatsende wie
folgt gewichtet: Rentenfonds (7,2%; davon Absolute Return Rentenfonds 4,7%), Aktienfonds
(81,4%; davon Absolute Return Aktienfonds 16,2%), Global Macro Fonds (8,8%) und Liquiditat
(2,7%).

Y Ziel der defensiven Anlagestrategie ist es, hohere Ertrage als mit kursstabilen Anlagen zu erzielen. Den héheren
Ertragserwartungen stehen angemessene Risiken gegeniiber. Zwischenzeitlich sind maRige Wertschwankungen méglich.

2 Ziel der aktienorientierten Anlagestrategie ist es, Ertragschancen zu nutzen, die tiber Kapitalmarktzinsniveau liegen. Dabei sind
erhohte Wertschwankungen unvermeidbar und missen temporér toleriert werden.



