Monatskommentar Januar 2020
Entwicklung der Aktienmarkte und Wéahrungen

Die Entwicklung der internationalen Finanzmarkte war im Januar zweigeteilt. Zunéchst setzte
sich an den Aktienmarkten der positive Trend fort. Im Monatsverlauf riickte aber die Sorge Uber
die Auswirkungen des Coronavirus auf die Wirtschaft Chinas und in der Folge auf die
Weltwirtschaft immer starker in den VVordergrund. Die daraus resultierende Risikoaversion
fuhrte zu einem undifferenzierten Abverkauf an den Aktienmérkten. US-Dollar, japanischer Yen
und britisches Pfund legten im Januar gegentiber dem Euro deutlich zu, was die Ergebnisse des
US-amerikanischen, des japanischen und des britischen Finanzmarkt aus der Sicht des in Euro
kalkulierenden Investors verbesserte. Der Weltindex (MSCI World Kursindex in Euro) schloss
den Gesamtmonat unterstiitzt von den Wahrungsgewinnen mit einem positiven Ergebnis in Hohe
von 0,6% ab. Die einzelnen Aktienmarkte entwickelten sich auf Euro-Basis im Januar wie folgt:
Euro-Raum -2,8% (EuroStoxx50 Kursindex), USA +0,9% (S&P500 Kursindex) und Japan -
0,6% (Nikkei 225 Kursindex). Nebenwerte gaben um 1,6% nach (MSCI World Small Cap
Kursindex in Euro). Die Aktienmarkte der Schwellenlander wurden von den Sorgen in China
besonders getroffen und verloren 3,5% an Wert (MSCI Emerging Markets Kursindex in Euro).

Entwicklung der Anleihenmarkte

Mit zunehmender Risikoaversion suchten die Anleger im Januar bonitétsstarke Staatsanleihen.
Entsprechend sanken die Renditen. In den USA verringerte sich die Rendite der 10-jahrigen
Staatsanleihen von 1,92% auf 1,51% und in Deutschland sank die Umlaufrendite von -0,23% auf
-0,42%. Der REX Performance Index legte im Januar entsprechend um 0,8% zu. Die Kurse von
Unternehmensanleihen stiegen ebenfalls an.

Entwicklung der Muster-Anlagestrategien

Die defensive Anlagestrategie” verzeichnete im Januar einen leichten Wertriickgang von 0,1%.
Die Anlageklassen im Portfolio der defensiven Anlagestrategie waren zum Monatsende wie folgt
gewichtet: Rentenfonds (27,0%; davon Absolute Return Rentenfonds 8,7%), Aktienfonds
(43,6%; davon Absolute Return Aktienfonds 31,4%), Gold (4,1%), Global Macro Fonds
(11,6%), Event-Driven-Fonds (9,1%), ,,Alpha Strategie* (4,0%) und Liquiditat (0,7%).

Die ausgewogene Anlagestrategie® entwickelte sich im Januar bei einem Wertverlust von 0,2%
parallel zu ihrem Referenzindex (50% REX Performance Index, 25% EuroStoxx50 Kursindex
und 25% MSCI World Kursindex in Euro), der ebenfalls 0,2% verlor. Die Anlageklassen im
Portfolio der ausgewogenen Anlagestrategie waren zum Monatsende wie folgt gewichtet:
Rentenfonds (16,0%; davon Absolute Return Rentenfonds 4,7%), Aktienfonds (65,3%; davon
Absolute Return Aktienfonds 23,4%), Gold (2,6%), Global Macro Fonds (9,1%), Event-Driven-
Fonds (4,9%) und Liquiditat (2,2%).

Die aktienorientierte Anlagestrategie® verlor im Januar 0,4% an Wert und entwickelte sich
damit 0,2 Prozentpunkte schwécher als ihr Referenzindex (50% MSCI World Kursindex in Euro,
25% EuroStoxx50 Kursindex und 25% REX Performance Index), der 0,2% nachgab. Die
Anlageklassen im Portfolio der aktienorientierten Anlagestrategie waren zum Monatsende wie
folgt gewichtet: Rentenfonds (3,6%; davon Absolute Return Rentenfonds 1,1%), Aktienfonds
(86,0%; davon Absolute Return Aktienfonds 17,4%), Global Macro Fonds (8,7%) und Liquiditat
(1,9%).



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

2 Ziel der ausgewogenen Anlagestrategie ist es, Ertragserwartungen tiber Kapitalmarktzinsniveau zu erfiillen. Dabei sind
erhdhte Wertschwankungen méglich.

3 Ziel der aktienorientierten Anlagestrategie ist es, durch wachstumsstarke Anlagen Ertragschancen zu nutzen, die tber
Kapitalmarktzinsniveau liegen. Dabei sind erh6hte Wertschwankungen unvermeidbar und miissen temporar toleriert werden.



