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Liebe Leserin, lieber Leser,

die europiischen Borsen, inklusive dem deutschen Leitindex DAX stecken in der Krise.
Konzerne kiirzen ihre Gewinnprognosen, die Aktienkurse fallen. Die Griinde dafiir sind
vielfdltig: steigende Kosten, negative Wihrungseffekte und steigende Rohstoffpreise
(Olpreis auf 4-Jahreshoch), aber auch eine breite Palette an internen Faktoren und Fiih-
rungsproblemen lassen die Zuversicht schwinden. Das Ende der DAX-Rangliste bele-
gen derzeit Bayer, Continental, Lufthansa und die Deutsche Bank, die seit Jahresstart
zwischen einem Viertel und einem Drittel ihres Kurswertes eingebiifit haben. Sollte es
keine Trendwende geben, wird der DAX erstmals seit 2011 wieder ein Jahr mit einer
negativen Kursentwicklung beenden. Uber 2018 hinaus belastet der entfachte Handels-
krieg zunehmend den Industriesektor und die Autokonzerne. Die Bremsspuren unserer

Schliisselindustrie sind bei Herstellern und Zulieferern deutlich zu erkennen.

Der Trend in Deutschland steht damit im krassen Widerspruch zur Euphorie in den  Trend in Deutschland im
USA. Die Unternehmen des amerikanischen Aktienindex S&P 500 werden ihre Ge- Widerspruch zur

winne laut Analystenschitzungen in diesem Jahr um mehr als 20 Prozent steigern. USA-Euphorie

Dafiir gibt es handfeste Griinde, die durch massive Steuersenkungen, steigende Lohne

und gute Konsumentenstimmung untermauert werden. Unternehmen kaufen eigene

Aktien zuriick wie noch nie und schlie3lich konzentrieren sich die Treiber der Tech-

nologiebranche schwerpunktmiBig in den Vereinigten Staaten.

Der europiische Aktienindex Euro Stoxx50 kommt auch nicht richtig von der Stelle.
Schuld daran ist das enttduschende Gewinnwachstum der Unternehmen und der un-
vorteilhafte Branchenmix auf dem alten Kontinent. Irgendwas lduft hier nicht rund in
Europa. Die Probleme scheinen allgegenwirtig, von Politik und Zuwanderung iiber
Schulden und zunehmende Verunsicherung in vielen Bereichen ist der Bogen weit
gespannt. Und der Technologiesektor, wo derzeit ,,die Musik spielt”, fristet hier in

Europa vielfach ein Schattendasein.

Doch was machen die Vereinigten Staaten anders? Zum Beispiel werden die Unter- Was machen die USA anders?
nehmenssteuern immer wieder mal gesenkt, Subventionen beschnitten, Branchen de-
reguliert und Innovationen gefordert. In Europa hingegen greift die Politik immer
mehr in das Wirtschaftsgeschehen ein. Denken wir nur an die Reglementierungen bei
Banken und Versicherungen, die Energiewende und natiirlich die Frage der (auto-)
mobilen Zukunft. Und die expansive Geldpolitik der EZB scheint inzwischen mehr
zu schaden als zu niitzen, da Probleme iibertiincht und zukunftsfihige Losungen nicht

wirklich gesucht werden.

Das alles ist bekannt und hat zu der anhaltenden Schwiche und dem Bewertungsab-
schlag der europdischen Aktienmirkte gegeniiber den US-Aktien beigetragen. Selten
war dieser Abstand in der Vergangenheit so grof3. Europa ist unbeliebt, im Vergleich
zu anderen Mirkten aber giinstig und die Wachstumsaussichten leicht aufgehellt.
Einige grofle deutsche Versicherer kiindigten an, diese Gelegenheit zu nutzen und ihre

Aktienquoten in den néchsten Jahren markant anheben zu wollen.
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Da Negativzinsen auf Dauer niemandem niitzen, bleiben wir unerldsslich auf der Su-

che nach den Chancen im Aktienmarkt. Daran dndert auch die derzeitige Gemengelage

nichts. Unser langfristiger Blick auf die Anlageklasse Aktien bleibt positiv, fiir die nahe Langfristig positiv,
Zukunft konnten auftretende Herbststiirme das Klima jedoch eher ungemiitlich machen. Herbststiirme moglich

2018 zeigt sich bisher als ein sehr herausforderndes Jahr. Ob die nun
10jahrige Hausse nach ,,Lehman* zu Ende geht, wissen wir nicht. Ein
Goldener Herbst mit einer anschlieBenden Jahresendrallye ist durch-

aus moglich. Ein bewihrter Risikoschutz ist die Konzentration auf

Liquidititshaltung zur Uberbriickung.

Value-Titel, eine breite Diversifikation und eine voriibergehend hohere l’i

H ;L. M % 2 7@4/ Em v u‘. w /7) Heiko Vitt, Beate Klasen, Andreas Muhl, Peter Engel

Kapitalmarktentwicklung 2018 stnas0s.201s

35 4
30 28,9
. o
= = o <
L = (5]
25 ) § P % 24,7 é
= bl © [ £ o 2
3 = < = = s S
> » @ ] ic’ 5 = = T
20 - s = N = < = 8 g ©
3 % 2 s 2 £ g 8 2 8
2 = £ = 5 S b= = 2 2
= e g = s = = e b - =
154 O i a = (=] =] ™ O =] n m
10,6
10 - 8,5
7,0
' 6,0
57 33 27
0,3 0,3
0 T T T T T T T T T T
.0’7 =6 '0,2
5 30 ‘g
-5,2 5,1 [e)
10 -8,2
.15 J
Veranderung in % (in Euro) M Veranderung in % (Lokal-Wahrung) Quelle: MANERIS AG




—— 0 4 - Bericht zum 3. Quartal 2018

Kapitalmarktausblick

Das Fazit der jingsten Investmentkonferenz der Maneris AG lautet:

1. Wirtschaftsleistung und Unternehmensgewinne steigen — in den USA stérker als in
Europa und den Schwellenlidndern —

Aktien Europa und Schwellenldnder haben Nachholpotenzial

Aktien USA mit viel Vorschusslorbeeren bedacht

Die politische Situation ist instabil

Die Digitalisierung verindert die 6konomische Landkarte und bietet Chancen
Europas Einheit brockelt — Brexit oder doch nicht?

Das Ende des billigen Geldes durch die Notenbanken ist nahe

USA und China ringen um die zukiinftige Vorherrschaft der Welt

A e R T

Gold: Eine Unze bleibt eine Unze — der Preis ist nicht entscheidend
10. Auch in einem sich wandelnden Umfeld bleiben bewihrte Methoden des Investie-

rens dieselben und Aktien die bevorzugte Anlageklasse

Hier die Einschétzung der Vermdgensverwalter zur aktuellen Lage:
Was ist verantwortlich fiir die derzeitige Stimmung?

Andreas Muhl: Der Markt ist durchzogen von Unsicherheiten. Wo man auch hinschaut

blickt einen die Skepsis mit grolen Augen an. Zu viele Fragen und zu viele Zukunfts-

sorgen sind Gift, nicht nur fiir Aktien-, sondern auch fiir Zinsmirkte. Diese Unsicherheit
entsteht nicht zwingend durch Zahlen und Fakten, sondern auch durch das Gefiihl der
Investoren, das sogenannte ,,Sentiment®. Auch Unternehmen spriihen nicht gerade vor
Zuversicht. Und von der instabilen politischen Lage horen wir ja in jeder Nachrichten-
sendung. Ob wir im Borsenzyklus der Jahreszeit entsprechend schon im Herbst ange-
kommen sind oder uns noch im Sommer befinden, werden wir sehen. Gerade in den

USA konnten die Steuersenkungen und Infrastrukturausgaben der Wirtschaft und der

Barse langfristigen Auftrieb geben. Das Umfeld konnte schlechter sein. Was fehltist die  Uberzeugung der Anleger
Uberzeugung der Anleger. fehlt

Wo liegen die groBten Gefahren?

Heiko Vitt: Sicherlich spielt die zukiinftige Zinsentwicklung eine wichtige Rolle. 30
Jahre fallende Zinsen haben schone Renditen eingebracht. Diese Entwicklung hat eine
komplette Generation geprigt. Nun kommen wir in eine vollig neue Ara und es ist mog-
lich, dass eine weitere Generation die durchweg gegenldufige Entwicklung zu spiiren
bekommit, bis die Zinsen mal wieder auf einem interessanten Niveau ankommen. Hier
ist die Frage, wie dieser Schwenk gelingen wird. Wir diirfen nicht vergessen, dass die
reale Verzinsung fiir alle Anlagezeitrdume im EURO-Raum im negativen Bereich liegt
und wohl noch einige Zeit bleiben wird. Unsere Sorge vor allzu starken Zinserhdhungen
insbesondere im Euro-Raum hilt sich jedoch in Grenzen, da die globale Verschuldung
einer offensiven Zinspolitik im Wege steht. In den USA sieht die Sache anders aus.
Hauptgrund fiir den Anstieg der Zehnjahreszinsen ist wahrscheinlich das massive Haus-
haltsdefizit, die steigende Inflation und der florierende Arbeitsmarkt. Mit steigenden

Zinsen konnten die Aktienkurse dort fallen. Friiher oder spiter wird das so sein.
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Beate Klasen: Um die Zuversicht in die Aktien- Aktienmarkte 01.01.2018 - 30.09.2018

mairkte zurtickzubringen brauchen wir eine stabile

Weltwirtschaft. Der globale Handel war in den ver-
gangenen Jahren der Motor fiir unser Wachstum.

Daher sind Handelskriege und Zolle Hemmnisse,

die auf jeden Fall kurzfristig belasten. Es wire

wiinschenswert, wenn die USA und China ihr

Kriegsbeil*“ begraben wiirden. Der Markt schaut ~DAX 30 Performance (Eurg) ()

auf die kommenden Ereignisse der Zwischenwah- ~Euro STOXX 50 (V)
. . . -DJ Industrial Average (DJ) (V)
len in den USA im November und natiirlich auf -Nikkei 225 (V)

-CSI 300 Total Return Index (SSE) (China) (V)

den finalen Ausgang des Brexits. Beide Entschei-

dungen sind richtungsweisend. il eitd WA

Trotz steigender Zinsen in den USA, Handelskonflikten und Turbulenzen in den
Schwellenldndern dominiert an der Wall Street die Zuversicht. Doch wie lange noch?

Peter Engel: Die Technologieaktien fiihren die Optimisten-Rangliste in den USA
seit einiger Zeit an. Die Dynamik in dieser Branche ist atemberaubend. Es gelingen
scheinbar technologische Durchbriiche, die Kosten- und Effizienzgewinne zur Folge
haben. Und iiber das Internet gelingt es auch, dass junge Unternehmen die Weltmérkte
als Absatzmirkte nutzen konnen. Das ist heute anders als beim letzten Hype der Tech-
nologieaktien. Alphabet z.B. ist tiberall: ob als Suchmaschine, Betriebssystem oder als
Videoplattform YouTube. Im zweiten Quartal erreichte es einen Umsatz von 28 Mrd.
USD, das sind 24 % mehr als im Vorjahr. Das kann man nicht ignorieren. Aber es gibt
auch Aktien mit dreistelligen Kurs-Gewinn-Bewertungen, da muss man vorsichtiger
sein. Und schlieBlich rechne ich auch damit, dass die Politik von Préasident Trump mit-
telfristig den USA selbst schaden wird. Wenn das erkennbar wird, erwarte ich, dass
Europas Borsen spiirbar auftholen werden. Dann werden sich die Investoren auch wieder
an Aktien aus scheinbar langweiligen Branchen wie Pharma und Konsum erinnern, die
stabile und substanzstarke Geschéftsmodelle haben. Und die finden wir nach wie vor in

Europa. Daher bleiben wir hier schwerpunktméBig investiert.

Heiko Vitt: Das Wirtschaftswachstum als Motor fiir die Unternehmensgewinne ist so-
wohl global als auch hier in Deutschland recht ordentlich. Bei einem erwarteten Wachs-
tum des Bruttoinlandsproduktes von +1,9 % fiir 2019 und einer Rekordbeschiftigung
sind die Prognosen gar nicht so schlecht. Sorgenfalten kann einem aber die aktuelle
Entwicklung in Italien auf die Stirn treiben, wo die neue Regierung eine massive Aus-
weitung der Neuverschuldung plant. Das fiihrt nicht gerade zu einem europdischen Ein-

vernehmen, sondern bringt eine neue Belastungsprobe fiir Europa.

=, S

Jul 18

Hype der Technologieaktien

Entwicklung in Italien bereitet

Sorgenfalten
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Wenn wir einen etwas langeren Blick wagen, was sehen wir dann? 2 Die Gewinnschere offnet sichimmer weiter

Andreas Muhl: Langfristig sind Aktien die sicherste Anlageform. Sie ™= USA == Schwellenlander ==Japan == Europa
Geschdtzte Gewinne fiir : : : :
die kommenden 12 Monate

tiberstehen Kriege, Inflation und schlechte Regierungen. Sie leben ldnger
als Staaten, in denen sie beheimatet sind. Der grofite Feind von Aktienge-
sellschaften sind Wettbewerber, die deren ,,Burgmauern angreifen oder
gar zerstoren. Darum ist Innovation ein so wichtiger Treiber fiir die Unter-
nehmen. Wir suchen nach der nichsten Idee, die unser Verhalten gravie-
rend verdndern wird. Die letzte grof3e Idee war die Erfindung des Smart-
phones vor gut zehn Jahren. Die Moglichkeiten dieses kleinen Computers
in unserer Tasche sind noch lange nicht ausgeschopft. Hier stehen wir erst
am Anfang. Die Dinge miissen jedoch auch einfach sein, das Leben ist
kompliziert genug. Und mir fallen noch zwei Punkte ein, die langfristig

von Bedeutung sind: Erstens ist die Zeit der beste Faktor fiir eine erfolgrei-

che Aktienanlage und zweitens sollte der erfolgreiche Anleger mutig sein, % 94 98 02 06 10 14 18

Quelle: BCA Research / Grafik: FuW, vp

wenn andere dngstlich sind und umgekehrt. Antizyklisches Handeln zahlt

sich langfristig aus.

Beate Klasen: Natiirlich schauen wir auch nach den sogenannten Megatrends dieser

Zeit. Dazu gehoren ohne Frage auch die Folgen der verdnderten Altersstruktur unse-

rer Gesellschaften. SchlieB3lich haben Aktien von Branchen, die menschliche Grundbe-

diirfnisse abdecken auch zukiinftig eine sehr erfreuliche Perspektive angesichts stetig

wachsender Weltbevolkerung. Von Erndhrung, Mobilitit, Kommunikation, Energie und Megatrends bieten erfreuliche
Gesundheit bis zum Wohlstandskonsum und Immobilienbedarf ergeben sich viele inter-  Perspektiven

essante Wachstumsmairkte. Unternehmen, die daran partizipieren, finden wir global und

oft auch in den Nischen der Finanzmirkte.
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Karikaturenausstellung in unseren Geschaftsraumen

,Glanzende Aussichten®

So lautet der Titel einer Karikaturenausstellung in un-
seren Geschiftsraumen in der Zeit vom 24.11. bis zum
21.12.2018. Angesichts von Kriegen und Katastrophen, von
Hunger, Armut und tédglich begangenen Ungerechtigkeiten
diirfen wir den Humor nicht verlieren. Humor lédsst uns die
Dinge aus einer anderen Perspektive betrachten und zeich-
net so die Realitdt manchmal klarer und ungeschminkter.
Humor macht auch Mut anzupacken und zu dndern, was
gedndert werden muss sowie Missstinde und Unrecht in das

Bewusstsein zu riicken.

In 99 Karikaturen zu Themen wie Lebensstil, Konsum, Kli-
mawandel und Gerechtigkeit wagen 40 Karikaturistinnen
und Karikaturisten einen iiberraschend anderen Blick auf
die Herausforderungen unserer Zeit. Sie konfrontieren und

rufen zur Umkehr auf. Hier ein paar Beispiele:

Wir setzen uns fiir die weltweite Gerechtigkeit ein und freu-

Glanzende RAussichten

99 Karikaturen zu Klima, Konsum
und anderen Katastrophen

=

e, TR R

en uns trotzdem iiber den nédchsten Schndppchenkauf; wir fahren mit dem spritfressen-

den SUV zum Bioladen, weil Bio ja so viel besser ist fiir die Umwelt; wir schreiben uns

die Menschrechte auf die Fahnen und lassen Bootsfliichtlinge im Mittelmeer ertrinken.

Teils mit einem Zwinkern, teils sehr drastisch zeigen die Karikaturen die Widerspriiche

auf, die in unserem personlichen, gesellschaftlichen und politischen Handeln sichtbar

werden. Das schonungslose Offenlegen was so alles schief lduft, bringt den Betrachter

nicht zur zum Nachdenken, sondern oft auch zum Lachen.

Lassen Sie sich iiberraschen und besuchen die Wanderausstellung des Hilfswerkes

MISEREOR e.V. zu unseren iiblichen Biirozeiten an Wochentagen zwischen 9 und 16

Uhr. Gerne schicken wir Thnen auf Wunsch den Ausstellungskatalog zu.

Karikaturenausstellung vom
24.11. bis 21.12.2018

in unseren Geschiftsriumen



Gastkommentar

Magere Zinsen, hohe Bewertungen — Alternativen sind gefragt

In den vergangenen zehn Jahren wurden Anleger unter dem Strich mit deutlich steigenden Kursen an Aktien- und
Rentenmirkten verwohnt. Angesichts mittlerweile nicht mehr allerorts giinstiger Bewertungen ist eine Fortsetzung
dieses Durchmarschs allerdings alles andere als wahrscheinlich. Insbesondere an den staatlichen Rentenmirkten
wird die Luft offensichtlich diinner. Zukiinftig wird daher die Beimischung von Strategien gefragt sein, die vom
traditionellen ,,Mischfonds“-Weg abweichen und auf eine Kombination alternativer, vorwiegend marktneutraler

Rendite-Treiber setzen — auch ,,Multi Strategy* genannt.

Im Multi-Strategy-Fonds First Private Wealth geht Stabilitdt und realer Werterhalt vor Renditemaximierung. Das
langjihrig erprobte Konzept bietet eine reizvolle Alternative zu traditionellen, meist sehr renten- bzw. zinslastigen
Mischfonds, denen bei Minuszinsen die Alternativen ausgehen. Dazu verfolgt das Fondsmanagement von First
Private eine konservative, vermogensverwaltende Anlagestrategie. Der Fonds investiert rund um den Globus in ver-
schiedene Assetklassen wie Aktien, Staatsanleihen, Unternehmensanleihen, Rohstoffe und Wihrungen. Anders als
typische Mischportfolios legt der First Private Wealth neben diesen klassischen Segmenten in alternative, marktun-
abhingige ,,Alpha-Strategien an. Dies sind beispielsweise derivative Strategien, die sowohl auf fallende, als auch
steigende Kurse setzen konnen. Der First Private Wealth setzt ca. 15-20 solcher Strategien ein. Beispiel ist etwa
eine Rohstoffstrategie, die entweder fiir fallende (short) oder steigende Preise (long) bei Edelmetallen, Energie oder

Industriemetallen positioniert sein kann. Ahnliche Ansitze werden im Bereich Aktien und Wihrungen umgesetzt.

Die wesentlichen Alleinstellungsmerkmale des Fonds sind eine besonders breite Auswahl an Alpha-Strategien eben-
so wie der permanent im Portfolio verankerte Schutz vor Crash-Risiken. Denn auch in Sachen Risikomanagement
geht das Fondsmanagement einen besonderen Weg. Der First Private Wealth versucht nicht, kurzfristig zu agieren
oder Risiken mit taktischer Absicherung zu begegnen. Vielmehr wird der Fonds dauerhaft darauf eingestellt, in
extremen Krisensituationen Schwankungen weitgehend zu begrenzen und trotzdem jederzeit handlungsfihig zu
bleiben. Der Publikumsfonds First Private Wealth ist daher besonders fiir Investoren konzipiert, die dem Erhalt ihres
Kapitals eine vorrangige Bedeutung beimessen und die Chancen der Kapitalmirkte kontrolliert nutzen wollen. Ziel

ist ein mittel- und langfristig solider Wertzuwachs unter méglichst geringen Schwankungen.

Politisch gepragte Finanzmarkte

Das Finanzmarktjahr 2018 verlduft bisher ausgesprochen durchwachsen und differenziert — hier ein scheinbar nicht
enden wollendes ,,Glanz und Gloria“ bei amerikanischen Aktien, insbesondere Technologietiteln, dort schwache
Entwicklungen bei Emerging Markets und bei (europdischen) Value-Titeln. Hintergrund ist nicht zuletzt ein recht
diffuses fundamentales und vor allem polit-6konomisches Bild. Die Regierung von Donald Trump zieht noch im-
mer noch recht weite Kreise. Insbesondere der schwelende, durch die USA forcierte Handelskonflikt, aber auch
diverse Krisen in Schwellenldndern verhindern zum Teil rationale Kursentwicklungen. Mittelfristig ist zu erwarten,
dass die politische Dominanz an den Finanzmérkten den 6konomischen Fakten zumindest teilweise weichen muss.
Schon im Anschluss an die US-Wahlen konnten sich die Gemiiter beruhigen und zur Tagesordnung iibergehen. Ein
solches Umfeld wiirde auch systematisch-fundamentale Ansitze wie den des First Private Wealth profitieren lassen.
Interessant ist mittlerweile auch die breite Spreizung der Aktienbewertungen innerhalb von Lindern oder Branchen.

Dies bedeutet in aller Regel ein giinstigeres Umfeld fiir rationale, aktive Selektionsverfahren.

Autor:
RICHARD ZELLMANN, CFA, Geschéftsftihrer | Partner, FIRST PRIVATE Investment Management KAG mbH
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MANER'S SELECT Ul Stand 30.09.2018

Anlagestrategie

Der Fonds verfolgt einen aktiven Investmentansatz und kann flexibel in die Vermogensklassen investieren, die im jeweiligen Kapitalmarktumfeld at-
traktiv erscheinen. Der Anlageprozess folgt den Grundsitzen einer klassischen Vermogensverwaltung. Eine breite Risikostreuung iiber die traditionellen
Anlageklassen Aktien und Anleihen und dariiber hinaus, z.B. in Wandelanleihen und Finanzinstrumente, welche die Wertentwicklung von Edelmetallen
abbilden, soll das Renditepotenzial der jeweiligen Segmente nutzen und die Verlustrisiken reduzieren. Die Auswahl erfolgt nach einem disziplinierten
Prinzip der Risikostreuung. Mafigeblich fiir jede Anlageentscheidung ist die Qualitiit der jeweiligen Einzelinvestments. Der Fonds orientiert sich ganz
bewusst an keinem Vergleichsindex. Festgelegte Investitionsquoten gibt es nicht. Oberstes Ziel ist es, nachhaltig attraktive Renditen zu erwirtschaften.

Stammdaten/Kennzahlen Fondsstruktur
ISIN / WKN DEOOOA2DMT10 / A2DMT1
Fondsdomizil Deutschland
Rechtsform OGAW
Fondskategorie nach BVI Mischfonds ausgewogen, international
Auflage des Fonds 24.04.2017
Wihrung Fonds EUR
Geschiftsjahresende 30.09.
Ertragsverwendung ausschiittend
Anteilwert 49,76 EUR
Top-10-Aktien
Siemens AG 1,62 %
LVMH Moét Henn. L. Vuitton SE 1,56 %
adidas AG 1,54 %
BASF SE 1,40 %
Nestlé S.A. 1,32 %
Miinchener Riickvers.-Ges. AG 1,25 %
SAP SE 1,25 %
Roche Holding AG Genufscheine 1,23 %
Fresenius SE & Co. KGaA 1,16 % |77 49,10 % Aktien 3,15 % Edelmetall [l 37,65 % Anleihen
Bayer AG 1,12 % o . .
13,45% . 0,31 % Seitwartsstrategien 9,79 % Liquiditat
Top-5-Renten Top-5-Investmentanteile
15 % Bertelsmann Geniisse 2001 1,21 % XETRA Gold 3,15 %
3 % Bayer AG 2014/2075 1,21 % iShslII-EO C.B.X-F.1-5yr U.ETF EUR 2,87 %
3,625 % Enbw AG Anl.14/76 1,18 % Deutsche Floating Rate Notes FC 2,84 %
2,75 % Rwe AG Sub.Anl.15/75 1,15 % iShsIV-EO Ultrashort Bd U.ETF 2,79 %
2,625 % K+S AG Anl.17/23 1,14 % CONVERTIBLE GLB.DIVERSIFIED UI 2,60 %
5,89 % 14,25%

Fondskommentar

In der eher nachrichtenarmen Sommerzeit konnten die europdischen Aktienmirkte, trotz Erholungsversuchen zum Ende des 3. Quartals, den Abwirts-
trend (noch) nicht beenden. Grundsitzlich positiven Unternehmens- und Konjunkturzahlen steht eine angespannte politische Lage gegeniiber, die die
Borsen — mehr als dem Anleger lieb ist — beschiftigt.

Kurzfristig bleibt auf der Zinsseite ,,Schmalhans Kiichenmeister*. Die Renditen in Europa bleiben nahe Null. Aktien von Unternehmen mit stabilen Ge-
schiftsmodellen aus den Segmenten Konsum, Gesundheit und Technologie sind die erwarteten Ertragsbringer eines diversifizierten Anlageportfolios. Zwi-
schenzeitliche Schwankungen, wir sie derzeit erleben, inklusive. Unser Fondsportfolio bleibt mit einem nennenswerten Aktienanteil bestiickt. Im dritten
Quartal konnte sich der Maneris Select Ul ein wenig erholen. Seit Jahresstart liegt die Wertentwicklung mit —1,35 % jedoch leicht im negativen Terrain.
Die amerikanischen Aktienmirkte haben sich in 2018 komplett vom Rest der Welt entkoppelt. Daher ist es nicht verwunderlich das drei US-Aktien
die stirksten Performance-Treiber des vergangenen Quartals waren. Apple (+21 %), Honeywell (+17 %) und Microsoft (+16 %) standen an der Spitze
unseres Fondsportfolios.

Auf der Verliererseite fiihrten ganz unterschiedlich Griinde zu Kursabschldgen. Continental (—24 %) gab aufgrund einer Gewinnwarnung deutlich nach.
Der aufziehende Handelskrieg triibt den Ausblick des Herstellers von Reifen, Komponenten und Modulen fiir die Fahrzeugindustrie. Das osterreichische
Technologieunternehmen AMS (-24 %) hatte gute Zahlen gemeldet. Den Analysten waren sie aber nicht gut genug, so dass Abstufungen den Kurs driickten.
Der Halbleiterhersteller entwickelt hochleistungsfahige Sensorlosungen fiir die Industrie, Medizintechnik, Kommunikation und Automotive. Zuletzt gaben
die Aktien von Bayer (—19%) nach. Die Ubernahme des US-Saatgutherstellers Monsanto birgt wegen einer heraufziehenden Klagewelle in den USA groflen
Imageschaden und ein Milliardenrisiko fiir die Leverkusener. Bei allen drei Unternehmen bleiben wir investiert, weil wir an den langfristigen Erfolg glauben.
Die aktuelle Aktienquote inkl. Seitwirtsstrategien betrdgt rund 49 %. Anleihen sind mit 38 % gewichtet. Rund 10 % Liquiditit halten wir als Sicher-
heitspuffer und als Reserve fiir Kaufgelegenheiten.

Wichtige Hinweise

Die Angaben dienen ausschlieflich Informationszwecken und stellen keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen dar. Das Sondervermogen weist auf
Grund seiner Zusammensetzung und seiner Anlagepolitik ein nicht auszuschlieBendes Risiko erhohter Volatilitit auf, d.h. in kurzen Zeitrdumen nach oben oder unten
stark schwankender Anteilpreise. Alleinige Grundlage fiir den Anteilerwerb sind die Verkaufsunterlagen (Wesentliche Anlegerinformationen, Verkaufsprospekt, Jahres- und
Halbjahresbericht) zum Investmentvermogen. Verkaufsunterlagen zu allen Investmentvermogen der Universal-Investment sind kostenlos bei IThrem Berater / Vermittler, der
zustindigen Verwahrstelle / Depotbank oder bei Universal-Investment unter www.universal-investment.com erhiltlich.
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Fondsstrategie standso.e201s

Investmentidee P Rendite

Die MANERIS AG Fondsstrategie-Vermogensverwaltung kombiniert
die Expertise ausgewihlter unabhingiger Vermogensverwalter in einem
Portfolio. Investiert wird ausschlieSlich in aktiv gemanagte Investment-
fonds von bankenunabhéngigen Vermogensverwaltern oder Fondsgesell-
schaften und in ausgesuchte passive Indexfonds (ETF‘s). Als Bausteine
kommen Geldmarktfonds, Rentenfonds, Mischfonds, Aktienfonds und
vermogensverwaltende Fonds in Frage. Die Anpassung der Gewichtung
erfolgt durch ein regelmiBiges Rebalancing.

Die Fonds der vornehmlich im VuV — Verband unabhiéngiger Vermogens-
verwalter Deutschland (www.vuv.de) — vernetzten Vermogensverwalter
sind seit Jahren in der Spitzengruppe der Publikumsfonds zu finden. Sie
zeichnen sich durch anlegerfreundliche Kostenstrukturen und eine flexib-
le ,,vermogensverwaltende* Anlagestrategie aus, die gerade in Krisenzei-
ten Risiken begrenzt.

Klassisch

Substanz

Angeboten werden drei unterschiedliche Fondsstrategien: Substanz,
Klassisch oder Offensiv, die sich in erster Linie durch die unterschied- Risiko
liche Aktienquote unterscheiden. -

B Begrenzt risikobereit (z.B. Renten /Rentenfonds)
B Risikobereit (z.B. Aktien /Aktienfonds)

Wichtige Hinweise: Die hier dargestellten Inhalte dienen lediglich der allgemeinen Information. Sie stellen weder eine individuelle Anlageempfehlung
noch eine Einladung oder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzprodukten dar. Diese Informationen konnen
eine anleger- und anlagegerechte Beratung nicht ersetzen. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlésslicher Indikator fiir zukiinftige
Wertentwicklungen.

Fondsstrategie ,,Substanz*

Wertentwicklung* der Fondsstrategie - Substanz seit 01.01.2010 (netto - nach Kosten)
2010 9,43% 2011 -1,85% 2012 9,18% 2013 3,36% 21,31%
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
2014 -0,55% 1,77% 0,22% -0,18% 1,38% 0,38% -0,53% 0,93% -0,13%  -0,70% 1,56% 0,13% 4,50% 26,78%
2015 2,32% 2,15% 1,04% -0,11% 0,45% -2,28% 0,76% -249%  -2,25% 3,64% 0,65% -1,72% 1,97% 29,31%
2016 -2,99% 0,27% 2,01% 0,78% 0,81% -0,42% 1,97% 0,62% -0,40% -0,57% -0,30% 1,48% 2,75% 32,91%
2017 -0,06% 1,94% 0,12% 0,23% 0,45% -0,69% 0,06% 0,06% 0,88% 1,38% -0,37% -0,13% 3,97% 37,28%
2018 0,27% -1,10%  -1,44% 0,55% 0,55% -1,07% 0,72% -0,13%  -0,48% -1,88% 34,74%
* Wertentwicklung des Musterportfolios nach Kosten. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen.

Performance: Fondsstrategie - Substanz
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Fondsstrategie ,Klassisch®

seit 01.01.10
jhrl. 2010 10,44% -2,53% 9,38% 2013 517% 2010-2013
mtl. Jahr
-0,31% 1,85% 0,.27% -0,81% 1,19% -055%  -091% 1,58% 0,02%

0,18% 0,71% -2,78% 0,93% -337%  -2,30% 4,44% 1,03% -1,72%
0,55% 1,26% -0,42% 2,22% 0,29% -0,44%  -1,03% 0,03% 2,05%
0,52% 0,48% -1,05%  -021%  -0,05% 1.17% 1,84% -0,39% 0,12%
1,11% 0,82% -1,19% 1,16% -012%  -061%

* Wertentwicklung des Musterportfolios nach Kosten. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verldsslicher Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen.

Performance: Fondsstrategie - Klassisch
45:51.01.2010 VL\ 45
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30,05 % Aktienfonds 229,79 % Mischfonds offensiv 4 s
21,96 % Mischfonds defensiv ™ 15,99 % Rentenfonds
12,21 % Liquiditit ® %010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fondsstrategie ,,Offensiv*

Jahr seit 01.01.13
0,87% 1,50% 1,61% 0,23% 1,52% -4,24% 2,11% -0,27% 1,62% 2,03% 1,09%
-0,75% 2,18% 0,09% -0,39% 1,62% 0,00% -1,30% 1,30% -0,44% -1,19% 221%
4,03% 3,96% 1,77% 0,01% 1,20% -3,37% 1,77% -481%  -2,07% 5,69% 1,95%
-4,78% -0,15% 2,11% 0,30% 1,79% -0,86% 2,56% 0,33% -067%  -1,30% 0,16%
-0,13% 2,84% 0,75% 0,53% 0,46% -1,25%  -042%  -0,13% 2.21% 2,25% -0,58%
0,60% -2,04%  -212% 1,84% 1,32% -1,43% 1,62% -0,15%  -0,77%

* Wertentwicklung des Musterportfolios nach Kosten. ‘Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlisslicher Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen.

Performance: Fondsstrategie - Offensiv
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Rechtliche Hinweise

Diese Publikation wurde von der MANERIS AG erstellt. Sie dient ausschlieB3lich der Information und Werbung und
darf ohne Einwilligung der MANERIS AG nicht nachgedruckt oder verdffentlicht werden.

Die Informationen in dieser Publikation beruhen auf Quellen, die fiir zuverldssig erachtet werden. Die MANERIS AG
iibernimmt jedoch keine Gewihr und keine Haftung fiir deren Richtigkeit und Vollstindigkeit. Die in dieser Pub-
likation vertretenen Meinungen stellen die aktuelle Auffassung des Verfassers dar und konnen sich dndern. Solche
Auffassungsinderungen konnen jederzeit ohne Ankiindigung vorgenommen werden.

Den in dieser Publikation enthaltenen Angaben liegen historische Daten sowie Einschidtzungen der MANERIS AG
zu kiinftigen Marktentwicklungen zu Grunde. Diese Markteinschidtzungen sind auf der Basis von Analysen ge-
wonnen worden, die mit der gebotenen Gewissenhaftigkeit und Sorgfalt erstellt worden sind. Dennoch kann die
MANERIS AG fiir ihr Eintreten keine Gewihr iibernehmen. Die hier verdffentlichten Angaben stellen keine
Anlageberatung dar und kénnen eine individuelle Beratung nicht ersetzen.

Wofiir wir stehen

Wir sind ein inhabergefiihrtes Unternehmen, das nicht den
Zwingen eines Konzerns oder einer Bank unterliegt. Wir
entscheiden zu 100 % unabhingig und sind somit in der
Lage frei zu handeln. So konnen wir Chancen und Risiken
in Einklang bringen und unsere Ideen konsequent umsetzen.
Aus diesem Grund haben wir unseren Namen gewéhlt. Wort-
wortlich iibersetzt heiflt maneris genau das: Handle frei.

Unsere Kernkompetenz liegt in der personlichen Beratung
und der Schaffung von nachhaltigem Anlageerfolg fiir
unsere Mandanten.

Herausgeber:

MANERIS AG - SandstraBe 50 - 57072 Siegen
Tel.: 0271 317972-0 - FAX: 0271 317972-13
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Redaktion:
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