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Die Notenbanken haben sich positioniert!
Aus Sorge um die globale Konjunktur wurde die
Geldpolitik erneut expansiv ausgerichtet.

Darf es noch ein bisschen weniger sein?
Von einem Allzeittief zum anderen - inzwischen notiert sogar die
30-jahrige deutsche Staatsanleihe im Minus.

Coming soon - nicht nur wirtschaftlich!
Wie wir die Kapitalmarkte auf Sicht der nachsten
Monate einschitzen, und welche Neuerungen wir 2020

fiuir Sie sonst noch geplant haber\"‘.“
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Editorial

Liebe Leserin, lieber Leser,

bekanntlich sollen Feste gefeiert werden, wie sie
fallen! In diesem Jahr luden die "Wiesnwirte" des
Munchner Oktoberfestes bereits zum 186. Mal in
ihre Festzelte ein.

Auf eine so lange Vergangenheit blicken die

FIVV AG und der Minchner Investment Club freilich
noch nicht zurtick. Neben sehr vielen schonen
Momenten gab es aber auch die eine oder andere
Herausforderung zu meistern. Mittlerweile haben
wir 20 bzw. 30 Jahre auf dem Buckel - und darauf
wollen wir gemeinsam mit lhnen anstoBen.
Kurzentschlossene sind herzlich eingeladen, am

21. Oktober unsere Jubildumsveranstaltung zu
besuchen. Zudem werden wir in Hamburg und in
Stuttgart in diesem Jahr noch einmal persénlich vor
Ort sein.

Wer leider keine Moglichkeit hat, an den Veran-
staltungen teilzunehmen, erfahrt alles Wichtige
auf den folgenden Seiten dieses Magazins: einen
ausfuhrlichen Bericht Uber das dritte Quartal sowie
die Neuheiten, die wir 2020 fur Sie geplant haben.
Ein Blick auf die aktuelle Depotstruktur und die
Wertentwicklung der FIVV-MIC-Mandat-Fonds darf
natdrlich nicht fehlen.

Wir winschen Ihnen eine spannende Lektlre, einen
schénen goldenen Herbst und im Anschluss einen
besinnlichen Jahresausklang.

lhr
FIVV-Team
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News und Aktuelles FIVV Invest

News und Aktuelles

Jetzt noch schnell die letzten Platze sichern - feiern Sie mit uns
20 und 30 Jahre Jubilaum!

Einerseits blicken wir auf schéne und erfolgreiche 20 bzw. 30 Jahre zurick, andererseits galt
es bis heute, viele Herausforderungen und Kursverwerfungen zu meistern: Neben regulatori-
schen Hurden waren es vor allem die Schwankungen an den internationalen Kapitalmarkten.

Gemeinsam mit lhnen gelang es jedoch, jede Krise zu bewdltigen und aus dieser am Ende ge-
starkt in die Zukunft zu blicken: Herzlichen Dank fur Ihr langjahriges Vertrauen und lhre Treue.

Zusammen mit |lhnen feiern wir daher im Rahmen unseres MIC-BITs in MUnchen die vergan-
genen 30 Jahre. Der bayerische Staatsminister der Justiz, Georg Eisenreich, erdffnet mit sei-
nem GruBwort die Jubildumsveranstaltung. Freuen Sie sich im Anschluss auf eine hochkarg-
tig besetzte Podiumsdiskussion mit nachfolgend genannten Persoénlichkeiten. Bei Speis und
Trank sowie musikalischer (Tanz-)Unterhaltung lassen wir abschlieBend die Jubilare hochleben!

Professor Dr. Robert Halver Corinna Wohlfeil  Gottfried Heller Andreas Grunewald
Michael Heise (Leiter Kapitalmarkt- Moderation (Borsen-Altmeister) (Vorstand FIVV AG,
(Allianz) analyse Baader Bank) (n-tv) Geschaftsfiuhrer MIC)

Save the Date: Terminkalender 2019

MIC-BIT Hamburg: 17. Oktober 2019 MIC-BIT Miinchen: 21. Oktober 2019
Steigenberger Hotel Hamburg Hanns-Seidel-Stiftung

Heiligengeistbricke 4 LazarettstraBe 33

20459 Hamburg 80636 Munchen

MIC-BIT Stuttgart: 05. November 2019 Sonstige Veranstaltungen

Steigenberger Graf Zeppelin Das Jahr neigt sich langsam dem Ende zu,
Arnulf-Klett-Platz 7 aber schon heute befinden wir uns in der
70173 Stuttgart Planungsphase fur 2020. Im ndchsten Heft

geben wir bereits einen Ausblick auf den
Veranstaltungskalender im kommenden Jahr.
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News und Aktuelles

Auflage eines neuen FIVV-MIC-Mandat-Fonds

Defensiv  orientierte  Anleger aufgepasst: Vorbehaltlich der Genehmigung sei-
tens der Aufsichtsbehorden, arbeiten wir bereits unter Hochdruck daran, die be-
stehende  FIVV-MIC-Mandat-Fondslinie  um  einen  weiteren Fonds zu ergdnzen.

Mit seiner geplanten Anlagestrategie wird sich der Fonds auf der Rendite-Risiko-Kurve noch vor
dem bestehenden FIVV-MIC-Mandat-Rendite einreihen. Das Sondervermégen wird sich daher
nicht nur bei risikoaversen Anlegern groBer Beliebtheit erfreuen, auch fur das zwischenzeitli-
che Parken von Geldern, um dann sukzessive den Einstieg in die anderen FIVV-MIC-Mandat-
Fonds vorzunehmen, bietet sich dieses Mandat an - denn wer stellt sich bei der Geldanlage
nicht die Frage nach dem optimalen Einstiegszeitpunkt und die Sicherheit einer Bankeinlage?

Die FIVV-MIC-Mandat-Fonds

— Vermogensverwaltende Fondsmandate:

FIVV-MIC-Mandat - freuen Sie sich auf 2020*
FIVV-MIC-Mandat-Rendite (WKN: AONAAE)
FIVV-MIC-Mandat-Wachstum (WKN: AONAAF)
FIVV-MIC-Mandat-Offensiv (WKN: 979086)

€ < <

— Themenfonds:

v FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe (WKN: AONAAA)
v FIVV-MIC-Mandat-China (WKN: AQJELL)

FIVV-Muster-Strategien

Digitale Vermdgensanlage:

Nicht nur der optimale Einstiegszeitpunkt
ist eine zentrale Frage bei der Vermo-
gensanlage. Auch die Gewichtung unter-
schiedlicher Anlageklassen. Aus diesem
Grund werden wir 2020 zusatzlich die
FIVV-Muster-Strategien einfGhren. Diese die-
nen als Muster, wie die oben aufgelisteten
FIVV-MIC-Mandat-Fonds je nach gewlnsch-
tem Chance-Risiko-Verhdltnis sinnvoll
iteinander kombiniert werden kénnen.

Anleger, die sich weniger Papier und kein han-
disches Ausfullen mehr wunschen, koénnen
schon bald ihre Vermogensanlage bequem und
einfach online erledigen: von der Depoter-
offnung Uber die Legitimation bis hin zu
Kauf- oder Verkaufsauftragen. Auf Wunsch
bieten wir diese Dinge schon bald zusatz-
lich zum herkdémmlichen Weg digital an.

COMING SOON -
Weitere Infos folgen!

* Der Fondsname darf vor endgultiger Genehmigung der Aufsichtsbehérde nicht publik gemacht werden
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Quartalsbericht

as Jahr biegt auf die Zielgerade und
D schon jetzt kann dber 2019 gesagt

werden, dass es in gewisser Weise
wieder einmal ein Jahr der Extreme war! Die
Kapitalmarkte bewegen sich immer starker im
Bann der globalen Konflikte und auch die Po-
litik nimmt einen immer gréBeren Einfluss auf
die Tagesbewegungen an den Bérsen. Zu den
Langzeitthemen wie dem Handelskonflikt und
dem Brexit kam jungst der Konflikt am Persi-
schen Golf hinzu. All diese Punkte durfen kei-
nesfalls kleingeredet werden und jeder fur sich
hat vermutlich auch das Potenzial zu etwas
GroBRem. Wichtig fur die Anlageentscheidung
ist letztlich aber, so nichtern es klingen mag,
ob die Auswirkungen regional und temporér
sind oder woméglich doch einen ernsten Ein-
fluss auf die Weltwirtschaft haben kénnten.

Nachdem einzelne Konjunkturindikatoren im
Jahresverlauf von ihren Allzeithochs schritt-
weise zurickgekommen sind (siehe als Bei-
spiel hierfir Abbildung eins), stieg zuneh-
mend auch die Sorge um die Weltwirtschaft
splrbar an: bei Unternehmen, Volkswirten,
Anlegern sowie bei den Notenbanken. Vor
allem die groBeren Volkswirtschaften mit
engen Handelsbeziehungen zu China und ei-
ner exportorientierten Ausrichtung (zu denen
auch Deutschland

gehort) sind  ange-

sichts dieser GroB- 3

wetterlage meist

starker betroffen als 2

andere. Obwohl auch

in den USA einige In- 1
dikatoren eine leich- || |
te Schwdche zeigen 0 *w|||'/\/

und die Stimmung

im  Vergleich zum 10
Vorjahr etwas ge-

dampfter ist, fiel das 20
Wachstum im zwei-

ten Quartal mit 2,1 =i
Prozent noch uber-
raschend gut aus.
Hierzulande hinge-
gen schrumpfte die
deutsche Wirtschaft
bereits das
te Quartal in Folge stand: August 2019
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(zuletzt mit 0,1 Prozent). Damit befindet
sich das Land zumindest technisch in ei-
ner Rezession. Um einen groéReren konjunk-
turellen Schaden fruhzeitig abzuwenden, ha-
ben Notenbanken bereits begonnen, ihren
zwischenzeitlich (leicht) restriktiveren Kurs
der vergangenen Jahre wieder zu verlassen.
Entgegen der amerikanischen Notenbank
(FED), blieb die europdische Zentralbank
(EZB) der Nullzinspolitik Uber die Jahre hin-
weg stetig treu. Nach jangsten Aussagen soll
sich daran bis mindestens Mitte 2020 auch
nicht gravierend etwas dndern. Anders als
hierzulande agierte die FED im Rahmen der
guten Konjunkturentwicklung in den USA
weitaus restriktiver. Dort stieg der Leitzins in
acht Zinsschritten seit 2015 auf 2,5 Prozent
an. Zudem wurden seitdem die (staatlich in-
dizierten) Anleihekdufe in einem Umfang von
vielen hundert Milliarden USD zuruckgefihrt.

Trotz der sehr guten US-Konjunktur-entwick-
lung der vergangenen Jahre werden zuneh-
mend Stimmen laut, dass die Bremsmanover
der amerikanischen Notenbanken zu heftig
ausfielen und die in jungster Zeit durchgefuhr-
ten Zinsschritte auf nunmehr 1,75 bis 2,0 Pro-
zent wie ein Tropfen auf einem heil3en Stein
verpuffen kédnnten.

W Auftragseingiange der deutschen Industrie 0

(links)
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zZwei- Abb. 1: Auftragseingdnge der deutschen Industrie sowie ESI der Eurozone

Quelle:Bloomberg
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Negative Zinsen: Ein Fluch oder ein
Segen fur die Wirtschaft?

Seit Beginn der Finanz- und Weltwirtschafts-
krise 2008 nahm der Dreh an der Zinsschraube
einen festen Platz im MaRnahmenverzeichnis
der westlichen Notenbanken ein. Inzwischen
sind elf Jahre vergangen und das Szenario
erinnert schon fast an japanische Verhdaltnis-
se. Im Februar 1999, und somit vor nunmehr
Uber 20 Jahren, fuhrte die japanische Noten-
bank (BoJ) erstmals den Zins auf Null zurtck.
Damit startete das wohl grote geldpolitische
Experiment aller Zeiten. Bis heute brachte die
Regierung von Japan in der Summe ein gigan-
tisches Konjunkturprogramm auf den Weg.
Gemessen an der Volkswirtschaft wurde dies
bislang von keinem anderen Land an GrolB3e
und Umfang Ubertroffen.

Der erhoffte Erfolg sowie die dringend nétigen
Reformen stellten sich jedoch bis heute nicht
ein. Vielmehr explodierten die Staatsschulden
auf aktuell 230 Prozent der Wirtschaftsleis-
tung. Alleine schon deshalb ist ein Ausstieg
aus der Gelddruckmaschinerie kaum noch
moglich. Die zusatzlichen Kosten, die durch
steigende Zinszahlungen entstehen wurden,
lieBen den Staatshaushalt wie ein Kartenhaus
zusammenfallen.

Helfen negative Zinsen der Wirtschaft wo-
moglich gar nicht?

Eine Untersuchung von Jens Christensen und
Mark Spiegel, zwei Okonomen der Federal
Reserve Bank of San Francisco, weckt starke
Zweifel an der Idee, dass durch eine Senkung
des Leitzinses gegen Null (oder sogar in nega-
tive Bereiche) eine wirtschaftliche Belebung
zu erwarten ist. Das Ziel des billigen Geldes
sollte eigentlich sein, zundchst die Inflati-
onserwartung, dann die Inflationsrate und
schlieBlich auch das Wirtschaftswachstum
anzukurbeln.

Die beiden Okonomen haben lange die Si-
tuation in Japan untersucht und schlieBlich
entdeckt, dass die Senkung des Leitzinses
unter Null nicht zu einer héheren Inflations-
erwartung gefuhrt hat. Im Gegenteil: Die an-
hand der Preise fur Staatsanleihen gemesse-
ne Inflationserwartung ist sogar noch weiter
gesunken. Es scheint, als wurde bei Zinsen
nahe oder sogar unter Null die Wirksamkeit
der Geldpolitik nachlassen. Zu dieser These
gesellt sich auch das Konzept des sogenann-
ten "Umkehrzinses". Hiernach Ubertreffen ab
einem bestimmten Zinsniveau die negativen
Folgen einer jeden weiteren Zinssenkung

Staatsanleihen - Anleger werden zur Kasse gebeten: y

Ein Allzeittief jagt das andere. Die geldpolitischen Entwicklungen
sowie das Potpourri an globalen Konflikten treiben die Kurse der
Bundesanleihen in schwindelerregende Héhen. Investoren suchen
aus Verunsicherung Schutz in (vermeintlich) "sicheren Anlagehd-
fen". Gold ist das eine, Staatsanleihen sind seit ldngerem bereits
das andere - und das, obwohl eine Vielzahl der ausstehenden An-
leihen mittlerweile negativ verzinst sind. Anfang September fielen
die Renditen fur eine 10-jahrige deutsche Staatsanleihe auf weni-

ger als Minus 0,7 Prozent. Seit kurzem, und damit erstmalig in der

Geschichte, notieren sogar die 30-jahrigen und somit alle neuaufgelegten Staatsanleihen, egal mit welcher
Laufzeit, unter Nulll Obwohl auch amerikanische Staatsanleihen zuletzt stark zurtckgekommen sind,
erzielen Anleger hier auf Sicht von zehn Jahren zumindest noch rund 1,6 Prozent Rendite pro Jahr.
Die aktuelle sowie die historische Renditeentwicklung verschiedener Papiere finden Sie in der Abbildung
zwei auf Seite acht. Je nach Anlagepolitik setzen wir innerhalb der FIVV-MIC-Mandat-Fonds schon lange
nicht mehr aufdie Bundesanleihe, sondern mischenftir die breite Depotstrukturierung aus demverzinslichen Segment
lediglicheine AuswahlanUnternehmensanleihenbei. Aberauch hiertrenntsich seitgeraumer Zeitdie Spreuvom Weizen.

Quelle: Bloomberg, eigene Recherche




Uberproportional die positiven Auswirkungen.
Aus Sorge vor einer konjunkturellen Abkuhlung
jedoch haben sich Mario Draghi wie auch die
Obersten der FED in den USA dazu entschie-
den, die Geldpolitik wieder zu lockern.

Ist der globale Konjunkturpessimismus
gerechtfertigt oder iberzogen?

Die aktuelle Situation fur die globale Wirt-
schaft ist unter anderem aufgrund der bereits
erwdhnten Dauerthemen wie Brexit, Handels-
konflikt, Iran & Co zwar schwierig, die Wachs-
tumsdynamik der meisten Volkswirtschaften
und vor allem die der Weltwirtschaft ist bei
weitem aber nicht so schlecht, wie es oftmals
dargestellt wird. Genau genommen nehmen
die politischen Risiken in Europa sogar ab und
die jungsten Signale im Handelsstreit zwischen
den USA und China lassen zumindest wieder
auf Gespréche zwischen den beiden Landern
hoffen. Bei all dem Pessimismus sollte eine
positive Uberraschung aus unserer Sicht so-
mit wahrscheinlicher sein als weitere, bislang
noch nicht eingepreiste negative Meldungen.
Zudem durften die angektndigten geldpoliti-
schen Lockerungen sowie die fiskalpolitischen
UnterstutzungsmaBnahmen der globalen Wirt-

Unternehmensanleihen - auch hier kann es

schiefgehen:

Wenn ein Ferienanbieter pleite geht, kann es unter
Umstanden nicht nur fur gestrandete Urlauber teuer
werden - auch Investoren kdnnen im wahrsten Sinne
des Wortes "baden gehen". Je héher der Zinskupon
einer Anleihe ist, desto hoher ist in der Regel auch
das Risiko. Im Falle einer Unternehmensinsolvenz
ist in den allermeisten Fallen das angelegte Geld

FIv

Quartalsbericht 03 - 2019

schaft (trotz Bedenken bezuglich der Wirksam-
keit) tendenziell mehr Unterstitzung bieten, als
sie schaden.

Dennoch ist sowohl hierzulande als auch in
den USA eine schwindende Zuversicht zu ver-
zeichnen. Als Folge der globalen Handelskon-
flikte hat sich in beiden exportorientierten
Landern (Deutschland und die USA zdhlen zu
den groBten Exportnationen der etablierten
Industrieldnder) zuletzt die Konjunkturdyna-
mik abgeschwdcht. Vor allem Indikatoren aus
dem Industriesektor mussten seit Jahresbeginn
Ruckschlage hinnehmen. Naturlich sind diese
sehr ernst zu nehmen und auch mit einem wa-
chen Auge zu beobachten, allerdings haben
dieselben Indikatoren in den letzten Jahren
(des Booms) zum Teil immer neue Hochst-
marken durchbrochen. Fraglich, ob nun nicht
einfach nur eine Ruckkehr in ein "normales”
Terrain eingeleitet wurde.

Trotz leicht geringerer Wachstumsraten und
einer Eintribung in der Industrie bleiben die
Zuversicht und das Vertrauen der privaten Ver-
braucher auf einem hohen Niveau. Im direk-
ten Vergleich nimmt vor allem in den USA der
private Konsument ohnehin einen viel héhe-
ren Stellenwert ein. Denn rund 70 Prozent der

weg. Meist handelt es sich ndmlich um sogenannte
nachrangige Papiere: Erst wenn alle anderen Glau-

VV Invest

biger aus der Insolvenzmasse bedient wurden, wird das eventuell noch tbrige Geld unter den
Anteilseignern aufgeteilt. Bereits seit einigen Jahren wird es zunehmend schwieriger, im Seg-
ment der Unternehmensanleihen eine addquate Rendite bei gleichzeitig vertretbarem Risiko
zu erwirtschaften. Im Rahmen der breiten Diversifikation werden je nach Depotstruktur den
FIVV-MIC-Mandat-Fonds zwar Corporate Bonds beigemischt, doch achten wir neben einer breiten
Streuung innerhalb dieses Segments zudem auf eine moglichst niedrige Einzeltitelgewichtung.
Sollte es trotz aller Vorsicht zu groBeren Kursriickgdngen oder gar zu einem Ausfall kommen,
bleibt die Auswirkung auf das Gesamtdepot Uberschaubar. Bereits Anfang 2019 gaben die An-
leihenkurse von Thomas Cook erstmalig nach. In Folge weiterer Recherchen haben wir uns vor-
sorglich (zwar mit Verlust im Vergleich zum Einstieg, aber noch fruhzeitig) von dieser Position
getrennt, so dass die FIVV-MIC-Mandat-Fonds von der Pleite nahezu nicht betroffen waren.

Quelle: Bloomberg, eigene Recherche
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Wirtschaftsleistung entfallt auf den privaten
Konsumenten - und der Arbeitsmarkt zeigt
sich sowohl in den USA, als auch in Deutsch-
land weiter von seiner besten Seite. Last but
not least werden sich die geld— und fiskalpo-
litischen Lockerungen (wie stark auch immer)
mit einer Verzdgerung von etwa einem halben
Jahr in den Wirtschaftsdaten niederschlagen.

Handelskonflikt geschickt genutzt -
China setzt Ziele noch schneller um!

Bereits seit vielen Jahren erklart die chinesi-
sche Fuhrung, dass das Land die jahrzehnte-
lange Wachstumsgeschichte nicht im gleichen
MaBe weiter fortsetzen kann und will. Viel-
mehr sei es das Ziel fur die kommenden Jahre,
die extreme Abhd&ngigkeit vom Export und der
Industrie schrittweise zurickzufthren. Zeit-
gleich will die Regierung die Expansion des
Binnenmarktes, des Dienstleistungssektors
sowie des Privatkonsums foérdern und aus-
bauen. Der fur die Konjunktur folglich immer
wichtigere Konsum wdchst derzeit mit tber 7
Prozent und somit stdrker als in jedem ande-
ren Land. Inzwischen ist der Leistungsbilanz-
Uberschuss auf unter ein Prozent des Brut-
toinlandsproduktes gefallen. Eine Vielzahl an
Unternehmen berichten von anhaltend guten,
wenn nicht sogar steigenden Umsdatzen inner-
halb des Landes. Die Umsdtze innerhalb der
USA hingegen seien zollbedingt ricklaufig
gewesen. Nur etwa zwei Prozent der chinesi-
schen Industrieproduktion gehen als Exporte
direkt in die USA (funf Prozent, wenn auch die
Zuliefer-Produkte mitgerechnet werden). Diese
Entwicklungen zeigen, dass die Abkuhlung der
chinesischen Wirtschaft s

folglich weniger auf den

Handelskonflikt mit den 4

USA zurlckzufuhren ist, IFJ‘!\‘ F“#
sondern vielmehr aufden ,
Umbau von Staats- zu
Privatunternehmen, die R
Regulierung von Schat-
tenmdarkten und den
Schuldenabbau. Sollte
sich der Handelsstreit
nicht beilegen lassen, 0%
wird Peking, vermutlich
mit negativen Folgen fur 4
westliche Unternehmen,
den Binnenmarkt konti- »

Das Reich der Mitte rickt vom Westen ab:

Immer mehr westliche Unternehmen bekom-
men die Auswirkungen des Handelsstreits so-
wie des Umbaus der chinesischen Wirtschaft
zu splren - so auch das derzeit wertvollste
Unternehmen der Welt: Apple! Aus einer Kun-
denumfrage des amerikanischen Beratungs-
unternehmens "Prophet” unter 13.500 chine-
sischen Verbrauchern geht hervor, dass Apple
nur noch auf Platz 24 der beliebtesten Marken
in China zu finden ist. IPhone, iPad, MacBook
etc. waren im Reich der Mitte zwar noch nie
die beliebtesten Produkte, aber immerhin
belegte Apple 2017 noch den funften Platz
(Quelle: Bloomberg). Auf dem Siegertrepp-
chen der beliebtesten Unternehmen, wie soll
es auch anders sein, stehen mit Huawei und
Alipay zwei chinesische Unternehmen.

Coming soon -
nicht nur wirtschaftlich:

Kurzfristig zeigt die wirtschaftliche Wetterlage
derzeit keine klaren Signale. Langweilig durfte
es aber dennoch nicht werden, vielmehr wird
eine anhaltend hohe Volatilitdt mit ldngeren
Phasen steigender, aber vermutlich zwischen-
zeitlich auch immer wieder fallender Kurse
mehr die Regel als die Ausnahme sein. Das
heil3t aber nicht, dass in Zukunft mit einem
Wertpapierdepot kein Erfolg mehr zu erzielen
ist.

Im Gegenteil: Wie bereits in den vergangenen
Jahren bieten breit diversifizierte Wertpapier-
depots in Zeiten niedrigster bis kaum vorhan-

B 10-jahrige deutsche Staatsanleihe
B 10-jahrige amerikanische Staatsanleihe
B 30-jahrige deutsche Staatsanleihe
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nuierlich weiter stimulie- Abb. 2: Uberblick deutscher und amerikanischer Staatsanleihen fir die Laufzeiten 5, 10 und 30 Jahre

ren. Stand: 30.09.2019

Quelle:Bloomberg




dener Zinsen eine lohnende Alternative. Die bis
dato funf FIVV-MIC-Mandat-Fonds decken mit
ihrer unterschiedlichen Rendite-Risiko-Struktur
bereits heute ein groRes Spektrum an Anlage-
moglichkeiten ab. Unter anderem mit dem Ziel
einer noch feineren Abstufung befinden wir
uns derzeit (vorbehaltlich einer Genehmigung
seitens der Aufsichtsbehérden) in den Planun-
gen zur Auflage eines weiteren (defensiven)
Fondsmandats. Trotz der dann insgesamt
sechs Mandate soll die Entscheidung tber die
Kombination der einzelnen Fonds kinftig aber
noch leichter zu treffen sein. Anhand der neu
konzipierten FIVV-Muster-Strategien kénnen
sich Anleger hinsichtlich der Gewichtung der
einzelnen Bausteine kinftig optimal orientie-
ren. Erste Informationen entnehmen Sie bitte
der Seite vier - weitere Details geben wir in
Kurze bekannt.

AbschlieBend halten wir fest, dass sich die
GroBwetterlage rund um die Weltwirtschaft
trotz der zum Teil schwdcheren Dynamik man-
cher Volkswirtschaften kaum veréndert hat.
Das globale Wachstum wird nach unserer Ein-
schdtzung sowohl dieses als auch ndchstes
Jahr bei guten rund drei Prozent liegen. Far
die US-Konjunktur wdre es indes wichtig, dass
Donald Trump die Weichen fur ein Ende des
Disputs mit China stellt. Mit einem Blick auf
die bevorstehenden Prdasidentschaftswahlen
2020 sollte Trump auch viel daran gelegen
sein. Denn bei einer stark lahmenden US-Wirt-
schaft dirften die Chancen auf eine Wieder-
wahl ansonsten drastisch sinken.

Die Notenbanken haben sich jedenfalls bereits
klar positioniert. Die schwécheren Konjunktur-
indikatoren der vergangenen Monate seien
Grund genug gewesen, die Bremspolitik zu
verlassen und die Geldpolitik erneut expansiv
auszurichten. In den USA ist der Leitzins von
2,5 auf nur noch 1,75 bis 2,0 Prozent gefallen
und in Europa hat sich Mario Draghi mit einer
letzten Lockerungsaktion von seinem Amt als
Notenbankchef verabschiedet: Ab November
werden die monatlichen Anleihekdaufe in ei-
nem Umfang von zundchst 20 Milliarden Euro
(zeitlich unbefristet) wieder aufgenommen.
Daruber hinaus soll nach heutigem Stand der
Leitzins bis Mitte 2020 bei Null Prozent verhar-
ren. Bei weiterhin niedrigsten Renditen am An-
leihenmarkt (siehe auch grauer Kasten Seite 7)
liegt unser Fokus daher unverdandert auf inter-
national tatigen Unternehmen mit gesunder

Quartalsbericht 03 - 2019

Bilanzstruktur, lukrativer Dividendenzahlung
sowie einem attraktiven Kurs-Gewinn-Verhalt-
nis. Nach zuletzt sogar leicht sinkenden Unter-
nehmensgewinnen 2019 (vs. 2018) werden je
nach Region fur das bevorstehende Jahr wie-
der Gewinnsteigerungen von etwa 10 Prozent
vorhergesagt.

Nach heutigen Erkenntnissen ist zwar nicht
damit zu rechnen, aber eine Verscharfung der
vorhandenen Konflikte kann zu keinem Zeit-
punkt ausgeschlossen werden. Daher durfen
Risiken von signifikanten Kursverlusten, zum
Beispiel bedingt durch neue Terroranschld-
ge oder andere unerwartete Ereignisse, auch
kunftig bei der Anlageplanung zu keinem Zeit-
punkt Ubersehen werden. Analysiert man aber
die 6konomischen Faktoren, spricht weiterhin
vieles fur eine solide Weltkonjunktur und in-
nerhalb einer breiten Depotstruktur fur ein
gutes Umfeld der Aktienanlage.

Wie erfolgreich die FIVV-MIC-Mandat-Fonds
die Sommermonate gemeistert haben, mit
welcher Struktur die Depots winterfest ge-
macht wurden und welche Wertentwicklung
sie auf Sicht unterschiedlicher Zeitrdume auf-
zuweisen haben, entnehmen Sie bitte den fol-
genden Seiten.

A= el

Andreas Grinewald
Vorstand FIVV AG

Alexander Wiedemann

FIVV Invest

Portfoliomanager FIVV AG
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Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-Rendite

Stand: 30. September 2019

12 Monatszeitrdume

01.10.14 - 30.09.15 01.10.15 - 30.09.16 01.10.16 - 30.09.17 01.10.17 - 30.09.18 01.10.18 - 30.09.19
+0,0% +3,2% +5,7% -1,7% +5,3%
Kalenderjahre
01.01.14-31.12.14 01.01.15-31.12.15 01.01.16 - 31.12.16 01.01.17-31.12.17 01.01.18-31.12.18
+4,9% +0,6% +4,5% +3,6% -6,7%
Aktien Edelmetalle
Altria Group 200417 1,16% ETFS Physical Gold AON62G 7,01%
BASF SE BASF11 1,36% ETFS Physical Silver AONG62F 2,14%
LA S0 152%  Edelmetalle gesamt 9,15%
British American Tobacco 916018 1,76%
Coca-Cola 850663 2,37%
> Edelmetallfonds
Deutsche Post AG 555200 1,82%
GAM Physical Gold EUR AORK1E 1,01%
Deutsche Telekom AG 555750 1,83%
Edelmetallfon mt 1,01%
E.ON SE ENAGO9 1,89% delmetallfonds gesa 01%
Equinor (ehem. Statoil) 675213 1,41%
Hannover Riick 840221 228%  Renten
Johnson & Johnson 853260 2,00% 2,25% Gaz Capital 17/24 MTN A19SMC 1,43%
Leifheit AG 646450 1,62% 3,0% SGL Carbon Wandelanleihe A2G8VX 1,15%
Maschinenfabrik Berth. Hermle 605283 1,56% 3,0% Vattenfall 15/77 Floater A1ZYTE 1,91%
McDonalds Corp. 856958 2,37% 3,375% Levi Strauss 17/27 A19HE9 2,60%
Nestlé A0Q4DC 1,93% 3,5% Dic Asset AG18/23 A2NBZG 1,13%
Nordea Bank 911244 1,22% 3,625% Telecom lItalia 16/24 A18W1S 1,90%
Roche 851311 1,90% 3,875% Telefonica Europe Floater A19X5W 2,17%
Vonovia A1ML7) 1,83% 4,0% Otto A2LQOB 1,82%
Waste Management 893579 2,10% 4,25% Baywa AG A2GSM1 1,71%
. 4,25% Schalke 04 16/21 A2AAQ03 1,47%
Aktien gesamt 33,93% 1£270 SChalke A
4,5% Avis Budget Fin. 17/25 A19EBS 2,14%
. 4,5% Jaguar Land R.A.18/26Regs A2RRUQ 1,82%
Aktienfonds
4,563% Lukoil 13/23 AlHJ11 1,50%
FIVV-MIC-Mandat-China AOJELL 4,39%
4,625% Volkswagen A192QF 2,27%
i [¢)
Aktienfonds gesamt 439%  530% Tesla 17/25 A19M7C 2,92%
5,5% Ferratum 18/22 A2LQLF 1,90%
5,50% Petréleos Mexicanos 05/25 AODY6) 2,35%
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Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager
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70

FIVV Invest

‘ B 34% Aktien
68
B 4% Fondsanteile M
o My W A
B 10% Edelmetalle r’ f W' N
64
B 43% Renten M
WKN AONAAE € “v L]
B 3% Sonstige '\ NF
Assetklassen i U
’ Kasse * |
30,09.250614 30.09.2015 30.09.2016 30.09.2017 30.09.2018 30.09.2019
Kumuliert
5 Jahre: 01.10.14 - 30.09.19 3 Jahre: 01.10.16 - 30.09.19 1Jahr: 01.10.18 - 30.09.19 Berichtsjahr: 01.01.19 - 30.09.19
+13,0% +9,7% +5,6% +10,7%
Renten Liquiditat
6% Burger King Fr.17/24 A19GEE 2,02% Konto 6,36%
6% Huber Automotive AG A2TR43 1,51% Liquiditdt gescmt 6,36%
6,125% Bombardier 10/21 A1A21H 2,19%
6,875% SRV Group 16-21 A18YZ8 2,01%
8% Heidelberger Druckmaschinen AL4J7A 200%  Ausgewdhlte Transaktionen
15/22 3,0% Vattenfall 15/77 Floater A1ZYTE » K
0 1 1 0
3i78% Daimler CNY Anleihe AZRZHW 088% 38750 Telefonica Europe Floater AL9X5W > K
Renten gesamt 42,89%  4,0%otto A2LQOB > K
2,75% Nexans A19FPZ <V
Sonstige Assetklassen ETFS Physical Gold AON62G VR
FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe AONAAA 2,26%
Short Euro-Bund-Future
Sonstige Assetklassen 2,26%

gesamt

AA = Aufstockung, PK = Kauf, ¥R = Reduzierung, €4V = Verkauf

* Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Berticksichtigung von Ausgabeaufschldgen). Bei einem Anlagebetrag von
EUR 1.000,00 tber eine Anlageperiode von finf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um
den Ausgabeaufschlag in Hohe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das
Anlageergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern.

11

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager
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Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-Wachstum

Stand: 30. September 2019

12 Monatszeitrdume

01.10.14- 30.09.15 01.10.15 - 30.09.16 01.10.16 - 30.09.17 01.10.17 - 30.09.18 01.10.18 - 30.09.19
+7,8% +8,8% +13,9% -0,1% +0,8%
Kalenderjahre
01.01.14-31.12.14 01.01.15-31.12.15 01.01.16 - 31.12.16 01.01.17-31.12.17 01.01.18-31.12.18
+7,4% +10,9% +4,4% +11,3% -9,4%
Aktien
Abbott Laboratories 850103 2,76% Nordea Bank 911244 0,77%
AbbVie A1)84E 1,09% Pfizer 852009 1,46%
adidas AG ALEWWW 2,26% Philip Morris International AONDBJ 1,17%
Allianz 840400 1,86% Roche 851311 1,88%
Apple Inc. 865985 2,25% Siemens AG 723610 1,29%
BASF SE BASF11 1,28% technotrans AG AOXYGA 0,92%
BMW 519000 1,13% Veolia Environment TUAGOO 1,95%
BEFESA S.A. A2H571 1,00% Wirecard AG 747206 1,97%
British American Tobacco 916018 1,43% Aktien gesamt 52,80%
Chevron 852552 1,58%
Cie Financiere Richemont AIW5CV 1,32% Aktienfonds
Coca-Cola 850663 1,90% )
FIVV-MIC-Mandat-China AOJELL 4,41%
Daimler AG 710000 1,03% )
Aktienfonds gesamt 4,41%
Disney 855686 1,62%
Darr 556520 1,01%
E.ON SE ENAG99 1,45% Edelmetalle
Eresemius 578560 1.03% ETFS Physical Gold AON62G 6,59%
FUCHS PETROLUB VZ 579043 091% ETFS Physical Silver AONG2F 0,87%
Hannover Rick 840221 1,65% Edelmetalle gesc:mt 7,46%
Henkel 604840 1,00%
I T 0,
Leifheit AG 646450 1,52% Renten
McDonalds 856958 2,07%
2,50% Gaz Captial 18/26 A19X59 0,99%
Medtronic Al4M2) 2,17%
3,0% SGL Carbon Wandelanleihe A2G8VX 1,19%
MTU Aero Engines AG AOD9PT 2,50%
3,875% Jaguar Land Rover 15/23 A1ZXJM 1,06%
Nestlé A0Q4DC 2,02%
3,875% Telefonica Europe Floater A19X5W 1,87%
Nokia 870737 1,55%

12

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager



FIv

Fondsstruktur 03 - 2019 VV Invest

85

53% Aktien

\

80

4% Fondsanteile

PR M
NMM /’W
7% Edelmetalle 7 r/‘ l‘vl

29% Renten ™ MY‘
2% Sonstige &
Assetklassen /Y[ v

60 1

WKN AONAAF

Kasse

55
' 30.09.2014 30.09.2015 30.09.2016 30.09.2017 30.09.2018 30.09.2019

Kumuliert
5 Jahre: 01.10.14 - 30.09.19 3 Jahre: 01.10.16 - 30.09.19 1Jahr: 01.10.18 - 30.09.19 Berichtsjahr: 01.01.19 - 30.09.19
+34,4% +15,4% +1,4% +11,2%

Renten

4,25% Baywa AG Nts.17/Unbefr. A2GSM1 1,80% Sonstige Assetklassen

4,5% Avis Budget Fin.17/25Regs A19EBS 135%  FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe AONAAA 212%
4,536% Lukoil 13/23 A1HJ11 1,21%  Short Euro-Bund-Future

4,625% Volkswagen A192QF 196%  Sonstige Assetklassen 2,12%
5% General Motors 18/28 A195F4 178% 9esamt

5,00% Schalke 04 Anleihe 16/23 A2AA04 0,98%

5,125% Hapag-Lloyd 17/24 A2GSCO 151% Liquiditat

5,30% Tesla 17/25 A19M7C 151%  Konto 4,63%
5,50% Ferratum 18/22 A2LQLF 1,58% Liquiditat gesamt 4,63%
5,5% Petroleo Mexicanos 05/25 AODY6) 1,62%

6% Burger King Fr.17/24 Regs A19GEE 1,29%

6% Huber Automotive AG A2TR43 1,00% Ausgewdhlte Transaktionen

6,125% Bombardier Inc. 10/21Regs ALA21H 1,73%  Nokia 870737 > K
6,5% Senivita Social Estate 15/20 A13SHL 0.83%  4,625% Volkswagen A192QF > K
6,875% SRV Group 16/21 A18YZ8 0,86% 3,875% Telefonica Europe Floater A19X5W > K
8% Heidelberger Druckmaschinen Al4)7A 1,08% 1&1 Drillisch 554550 <V
15/22

3,78% Daimler CNY Anleihe A2RZHW 1,36%

Renten gesamt 28,56%

AA = Aufstockung, PK = Kauf, ¥R = Reduzierung, €4V = Verkauf

* Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Beriicksichtigung von Ausgabeaufschltigen). Bei einem Anlagebetrag von EUR
1.000,00 Uber eine Anlageperiode von funf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um den
Ausgabeaufschlag in Héhe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das Anla-
geergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern. ** Einen detaillierten Uberblick tiber das Bewertungsverfahren der €uro-Fonds-
Note finden Sie unter www.fundresearch.de. 13

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager
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Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-Offensiv

Stand: 30. September 2019

12 Monatszeitrdume

01.10.14 - 30.09.15 01.10.15 - 30.09.16 01.10.16 - 30.09.17 01.10.17 - 30.09.18 01.10.18 - 30.09.19
+10,4% +12,3% +15,7% +7,2% -2,5%
Kalenderjahre

01.01.14-31.12.14 01.01.15-31.12.15 01.01.16 - 31.12.16 01.01.17-31.12.17 01.01.18-31.12.18
+9,9% +13,1% +6,2% +14,7% -9,7%

Aktien

Abbott Laboratories 850103 2,26% KONE AOET4X 1.81%
AbbVie A1J84E 1,50% Koninklijke Philips 940602 2,71%
adidas AG ALEWWW 2,56% LUKOIL A1420E 2,60%
Allianz 840400 2.21% Medtronic A14M2) 2,37%
Alphabet A14Y6F 2,44% MTU Aero Engines AOD9PT 2,92%
Apple 865985 2,99% Nokia 870737 1,64%
Axel Springer 550135 1,79% PayPal Holdings A14R7U 2,66%
Barrick Gold 870450 2,15% Pfizer 852009 1,65%
BMW 519000 1,48% Philip Morris International AONDB] 1,28%
BEFESA A2H571 1,25% SAP 716460 2,32%
Blackrock 928193 1,93% Shimano 865682 1,38%
Chevron 852552 1,74% Siemens 723610 1,61%
Cie Financiére Richemont A1IW5CV 1,90% Sixt 723132 2,44%
Cisco Systems 878841 2,50% STEICO AOLR93 1,53%
Continental 543900 1,20% technotrans AOXYGA 1,07%
Disney Co. 855686 2,11% Tiffany 872811 1,72%
Dirr AG 556520 1,11% Volkswagen AG VZ 766403 1,60%
eBay 916529 2,41% Wirecard 747206 2,28%
Fresenius 578560 1,03% Aktien gesamt 82,87%
FUCHS PETROLUB 579043 1,36%

Hella KGaA Hueck & Co. A13SX2 1,96%

Henkel 604840 1,42%

Infineon Technologies AG 623100 1,57%

Isuzu Motors 858329 1,55%

Jungheinrich 621993 1,21%

Kikkoman 856983 1,65%

14
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‘\“ B 83% Aktien % g
. 85 441
‘ B 6% Fondsanteile w v
80 h
B 5% Edelmetalle . ')' Mf
WKN 979086 B 1% Renten o N
B 2% Sonstige & “f
Assetklassen \
60
. 3% Kasse 55
30.09.2014 30.09.2015 30.09.2016 30.09.2017 30.09.2018 30.09.2019
Kumuliert
5 Jahre: 01.10.14 - 30.09.19 3 Jahre: 01.10.16 - 30.09.19 1Jahr: 01.10.18 - 30.09.19 Berichtsjahr: 01.01.19 - 30.09.19
+50,3% +21,9% -1,8% +13,6%
Aktienfonds Sonstige Assetklassen
FIVV-MIC-Mandat-China AOJELL 5,99% FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe AONAAA 2,36%
Aktienfonds gesamt 5,99%  Short Euro-Bund-Future
Sonstige Assetklassen ge- 2,36%
Edelmetalle samt
GAM Physical Gold AON62G 5,01%
Liquiditat
Edelmetalle gesamt 5,01%
Konto: 2,64%
Renten Liquiditat gesamt 2,64%
6% Huber Automotive AG A2TR43 1,04%
Renten gesamt 1,04% Ausgewdhlte Transaktionen
Nokia 870737 > K
1&1 Drillisch 554550 <V

AA = Aufstockung, PK = Kauf, ¥R = Reduzierung, €4V = Verkauf

* Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Berticksichtigung von Ausgabeaufschl@gen). Bei einem Anlagebetrag von EUR
1.000,00 Uber eine Anlageperiode von funf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um den
Ausgabeaufschlag in Héhe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das Anla-
geergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern. ** Einen detaillierten Uberblick tiber das Bewertungsverfahren der €uro-Fonds-
Note finden Sie unter www.fundresearch.de. 15
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Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe

Stand: 30. September 2019

01.10.14 - 30.09.15
-3,2%

01.01.14 - 31.12.14

01.10.15-30.09.16

01.01.15-31.12.15

12 Monatszeitrdume

01.10.16 - 30.09.17
+4,4%

01.10.17 - 30.09.18
+4,7% +2,5%
Kalenderjahre

01.01.16 - 31.12.16

01.01.17 - 31.12.17

01.10.18 - 30.09.19

01.01.18 - 31.12.18

+2,9%

+0,7% -0,5% +6,9% +3,6% -8,2%
Edelmetalle Ol, Gas und Versorger
db Physical Platin ETC A1EKOH 1,02% American Water Works AONJ38 3,55%
ETFS Physical Palladium AONG2E 5,59% Chevron 852552 2,42%
ETFS Physical Silver AONG62F 3,93% China Petroleum & Chemical AOM4XN 1,55%
GAM Physical Gold EUR AORKI1E 5,81% Equinor (ehem. Statoil) 675213 1,65%
XETRA Gold A0S9GB 8,23% Exxon Mobil 852549 1,72%
Barrick Gold 870450 2,48% LUKOIL A1420E 2,46%
Edelmetalle gesamt 27,06%  PetroChina AT 1 257%
Power Assets Holdings 861981 1,40%
Royal Dutch Shell A0D94M 1,86%
Agrarrohstoffe Yoy °
Tatneft A2ABSO 2,13%
Archer Daniels Midland 854161 1,62%
. o
BayWa 519400 1.54% Ol, Gas und Versorger 19,99%
gesamt
Bunge 762269 1,41%
Deere 850866 2,33%
Chemie & Pharma
KWS SAAT 707400 2,17%
Sudzucker 729700 1,58% Fuchs Petrolub VZ 579043 1,80%
K+S KSAG8S 1,20%
Agrarrohstoffe gesamt 10,65%
Phibro Animal Health A1WZ6P 1,07%
STO VZ 727413 1,56%
Chemie & Pharma gesamt 5,63%
Industriemetalle
Aurubis AG 676650 1,50%
Industriemetalle gesamt 1,50%

16

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager
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a4

‘ B 27% Edelmetalle
B 11% Agrarrohstoffe
B 20% Ol Gas und
Versorger
WKN AONAAA B 6%  Chemie & Pharma 5 W Mw
B 1% Industriemetalle “ ! |
/’ Sonstiges . !
B 2% Kasse 3009.2014 30092015 30092016 30092017 30.09.2018 30.09.2019
Kumuliert
5 Jahre: 01.10.14 - 30.09.19 3 Jahre: 01.10.16 - 30.09.19 1Jahr: 01.10.18 - 30.09.19 Berichtsjahr: 01.01.19 - 30.09.19
+10,7% +10,2% +3,0% +11,8%
Sonstiges
4,25% Petrobras 12/23 A1G97H 288%  Liquiditat
8,50% Ekosem-Agrar 12/18 A1RORZ 2,58% Konto 1,77%
AGRANA Beteiligungs-AG 779535 1,27% LIC]UIdItC]t gesomt 1'770/0
ALBA SE 620990 2,82%
BEFESA S.A. A2H571 1,18%
Bucher Industries AG AOEAHZ 2,08%
Bell Foods Gorup A2AHC?2 1,25%
Caterpillar Inc. 850598 1,88%
Emmi AG 798263 2,60%
Essity AB A2DS20 2,22%
Glanbia PLC 883867 1,70%
HeidelbergCement AG 604700 2,12%
Hormel Foods Corp. 850875 1,93%
Kraft Heinz Co., The A14TU4 0,61%
Quintis Ltd. (ehem. TFS Corp.) A2DNOR 0,30%
Svenska Cellulosa AB B 856193 1,33%
Waste Management 893579 3,04%
Weyerhaeuser Co. 854357 1,61%
Sonstiges gesamt 33,40%

AA = Aufstockung, PK = Kauf, ¥R = Reduzierung, €4V = Verkauf

Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Berticksichtigung von Ausgabeaufschldagen). Bei einem Anlagebetrag von EUR
1.000,00 Uber eine Anlageperiode von funf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um den
Ausgabeaufschlag in Héhe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das Anla-
geergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern. ** Einen detaillierten Uberblick tiber das Bewertungsverfahren der €uro-Fonds-
Note finden Sie unter www.fundresearch.de. 17
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Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-China

Stand: 30. September 2019

12 Monatszeitrdume

01.10.14 - 30.09.15 01.10.15 - 30.09.16 01.10.16 - 30.09.17 01.10.17 - 30.09.18 01.10.18 - 30.09.19
+10,3% +8,4% +19,2% -2,2% +0,8%
Kalenderjahre

01.01.14-31.12.14 01.01.15-31.12.15 01.01.16 - 31.12.16 01.01.17-31.12.17 01.01.18-31.12.18
+20,4% +12,0% +1,5% +22,5% -16,1%

Aktien
Alibaba Group A117ME 2,05% Microport Scientific Corp A1C5AB 1,78%
Anta Sports Products AOMVDZ 451% New Oriental Educat.&Technology AOKFDH 4,26%

Group
AviChina Industry & Technology AOMAWY 2,01%

Ping An Healthcare & Techn. A2JKHM 2,84%
Bank of China AOMAWZ 2,28%

Ping An Insurance AOM4YR 2,32%
Bank of Communications AOM4WO0 2,17%

Regina Miracle Intl A147ZYZ 1,86%
Beijing Enterprises AONEXK 2,29%

Shanghai Electric Group AOMAYX 1,26%
Brilliance China Automotiv Holdings 884968 1,66%

Shanghai Fosun Pharmaceutical A1)68D 1,79%
BYD AOM4AW9 2,04%

Sichuan Expressway AOMA4Y3 1,74%
China Foods AOMQ7Y 1,86%

Sinopharm Group AON99U 1,74%
China Life Insurance AOM4X] 2,03%

Tencent Holdings A1138D 2,31%
China Mobile 909622 2,28%

Value Partners Group AOM7L2 1,03%
China Pacific Insurance AONHPX 1,72%

VTech Holdings A1C3BF 1,41%
China Petroleum & Chemical AOM4XN 1,58%

Xiaomi Corp. A2JNY1 1,21%
China Telecom AOM4XS 2,53%

Zhaojin Mining Industry AOM4ZH 3,64%
CITIC Securities AlJLVC 2,10%

ZTE AOMA4ZP 2,93%
CNOOC A0B846 1,90%

i o)

EcoGreen International Group A14PHE 0,92% Aktien gesomt 86'11 %o
Geely Automobile Holdings AOCACX 2,54%
Great Wall Motor AOM4X0 1,28%
Guotai Junan Securities Ltd. A2DPTO 1,64%
Haier Electronics Group AOM]J98 2,26%
Hengan Internat. AOYJE8 1,43%
Hongkong Exchanges AONJY9 2,64%
IMAX China Holding Inc. A1402U 1,77%
Industr. & Commerc. Bank of China AOM4YB 1,96%
Lenovo Group 894983 2,54%
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B 86% Aktien

B 8% Sonstige
WKN AOQJELL Assetklassen

B 6% Kasse

5 Jahre: 01.10.14 - 30.09.19 3 Jahre: 01.10.16 - 30.09.19
+39,9% +17,6%

Sonstige Assetklassen

db x-trackers CSI 300 INDEX ETF DBXONK 7,63%

Sonstige Assetklassen 7,63%

gesamt

Liquiditat

Konto 6,24%

Liquiditat gesamt 6,24%

Ausgewdhlte Transaktionen

Ping An Healthcare & Techn. A2JKHM AA

Fondsstruktur 03 -

2019

FIv

V Invest

45

30.09.2014 30.09.2015

Kumuliert

1Jahr: 01.10.18 - 30.09.19
+0,9%

30.09.2016

30.09.2017 30.09.2018 30.09.2019

Berichtsjahr: 01.01.19 - 30.09.19
+11,7%

AA = Aufstockung, PK = Kauf, ¥R = Reduzierung, €4V = Verkauf

* Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Berticksichtigung von Ausgabeaufschlagen). Bei einem Anlagebetrag von EUR
1.000,00 tber eine Anlageperiode von finf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um den
Ausgabeaufschlag in Héhe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das Anla-
geergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern.
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Hinweis:

Die vorstehenden Informationen sind sorgfdltig erarbeitet. Wir ibernehmen jedoch keine Gewdhr far
die Vollstandigkeit, Richtigkeit, Genauigkeit der Angaben oder der Eignung fur einen bestimmten Zweck.
Insbesondere Gbernehmen wir keine Gewdhr fur den Eintritt unserer Prognosen. Die Informationen
einschlieBlich unserer Prognosen dienen lediglich lhrer Information und stellen keine Anlageberatung,
Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Anteilen oder zum Abschluss anderweitiger
Anlagegeschdafte dar. Die geduBerten Meinungen bzw. Prognosen geben unsere derzeitige Einschétzung
wieder und kénnen sich jederzeit ohne vorherige Anktndigung éndern. Historische Wertentwicklungen
lassen keine Ruckschlisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu. Diese ist nicht prognostizier-
bar. Alleinige Grundlage fir den Anteilserwerb sind die Verkaufsunterlagen zu den entsprechenden Fonds.
Verkaufsunterlagen zu allen FIVV-MIC-Mandat-Fonds der Universal Investment GmbH sind kostenlos
beim zustdndigen Vermittler, der Depotbank des Fonds oder bei der Universal Investment GmbH sowie
im Internet unter www.universal-investment.com erhéltlich. Anderungen vorbehalten. Anderungen des
Marktberichts oder dessen Inhalts bedurfen der vorherigen ausdrucklichen Erlaubnis des/der Verfasser(s).

Dieser Marktbericht wird eventuell nicht regelmdBig erstellt. Er kann unter Umsténden auch situativ
bereitgestellt werden. Dies ist unter anderem von der Marktsituation abhdngig.

FIVV

HerterichstraBe 101

81477 Munchen

Telefon: +49 89 374100-0
Fax: +49 89 374100-100
E-Mail:  info@fivv.de
Internet : www.fivv.de



