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AKTUELLE STRATEGIE

Investments in Anleihen gestalten sich generell seit Februar schwierig, da die wirtschaftliche Erholung,
allen voran in den USA, fur viele Anleger mit ausgepragten Zinséangsten verbunden ist, was sich in
entsprechenden Kapitalabflissen manifestiert. In Europa hat der konjunkturelle Expansionsdruck
zuletzt etwas nachgelassen hat, allerdings befinden sich die Vereinigten Staaten weiterhin in einer
ausgepragten Boom-Phase mit extrem niedrigen Arbeitslosenzahlen wie zuletzt im Jahr 2000.

Deshalb herrscht unter Investoren hinsichtlich der Zinspolitik der US-Notenbank Unsicherheit, ob es
nicht doch zu einem starkeren Anstieg der Leitzinsen kommt, als bisher vermutet wurde. Auf3erdem
erfolgte mit der Korrektur der Aktienmarkte im heurigen Jahr auch ein Abverkauf bestimmter héher
verzinster Anleihensegmente. Dieser Verkaufsdruck war im abgelaufenen Monat April besonders bei
festverzinslichen Papieren der Schwellenléander zu verspuren.

In der Anlagepolitik des Fonds wurde daher den Trends entsprechend vor allem der Bereich der
Schwellenlanderanleihen weiter reduziert. Speziell Staatsanleihen der Emerging Markets reagieren auf
einen Anstieg der US-Treasury-Renditen sehr deutlich, die allerdings kaum mehr im Portfolio des
ARIQON Konservativ gewichtet waren. Nun erfolgte auch bei den Corporate Bonds dieser Lander eine
Reduktion der Positionsgrof3e, da Zu- und Abflisse auslandischer Anleger dort einen dominanten
Einfluss haben kénnen, weshalb Kursrickgange im Zuge eines allgemeinen Risk-off-Verhaltens der
Investoren oft massiv ausfallen. Dank der sehr defensiven Ausrichtung des ARIQON Konservativ hat
sich somit der signifikante Kursrickgang der Schwellenlander-Papiere im April kaum auf die
Performance des Fonds ausgewirkt.

Was Corporate High Yield Bonds anbelangt, so hat sich diesbezuglich im April kaum etwas auf der
Kursseite getan, daher bleiben Unternehmensanleihen mit entsprechendem Bonitats-Aspekt weiterhin
im Portfolio vertreten sind, zumal die wirtschaftlichen Daten der Unternehmen insgesamt als positiv
einzuschétzen sind. Aus zumindest fundamentaler Sicht ist bis auf weiteres kein Abbau der Positionen
geplant.

Die Kategorie der Bond-Produkte mit Absolute-Return-Charakter verhielt sich im angelaufenen Monat
leicht negativ mit divergierenden Ergebnissen, die auf die verschiedenen Stile und Ansatze zuriick zu
fuhren sind.

Die Investitionsquote im ARIQON Konservativ ist hach wie vor signifikant abgesenkt und spiegelt klar
die momentane Situation der Anleihenmarkte mit ihren neutralen bzw. negativen Trends wider. Je
starker jedoch die Kursriickgange besonders bei Bonds der Emerging Markets ausfallen, umso
attraktiver gestaltet sich das Potenzial bei einem Wiedereinstieg. Fallende Kurse sind daher im
Anleihen-Management, sofern man nicht investiert ist, immer als positiv zu betrachten.

GERINGE POSITIONIERUNG IN STAATSANLEIHEN

Staatsanleihen bleiben mit geringfligigen Ausnahmen weiterhin aufgrund ihres Ubergeordneten
Abwartstrends kein Investment-Thema, da im Grunde nur von technischen Kurskorrekturen gesprochen
werden kann.
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BETA Zu AKTIEN UND ANLEIHEN

Die aktuelle Marktabhangigkeit zu Aktien und Anleihen ist im Fonds weiterhin auf sehr niedrigem
Niveau.

Beta zu Anleihen* 0,07

Beta zu Aktien** 0,05
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*Beta zum REX-Performance-Index
**Beta zum MSCI World Index EUR

AUFTEILUNG DER ANLEIHENKLASSEN

100%
80%
60%
40%
20%
0%
Jaf07 Jan08 Jan09 Jan10 Jan 11 Jan12 Jan13 Jan14 Jan15 Jan16 Jan17 Jan 18

-20%

m Staatsanleihen m Sonstiges m Unternehmensanleihen Schwellenlanderanleihen

m\Wandelanleihen Immobilienaktien Liquiditat/Geldmarkt

HINWEIS:

Diese Mitteilung dient ausschlief3lich zu Informationszwecken und stellt keine Investmentanalyse oder Anlageempfehlung bzw.
Aufforderung oder Angebot zur Zeichnung oder zum Kauf des erwahnten Produkts dar. Sie gilt weiters nicht als ausreichende
Grundlage fir eine Anlageentscheidung. Die enthaltenen Informationen und Aussagen stellen eine Einschatzung der ARIQON
Asset Management AG zum Zeitpunkt der Erstellung und Veroffentlichung dar und kénnen sich jederzeit &ndern. Die ARIQON
Asset Management AG kann keine Gewabhr fur die Richtigkeit und Vollstéandigkeit der in dieser Mitteilung enthaltenen Daten und
Informationen tbernehmen und haftet somit nicht fur Verluste, die aus der Nutzung dieser Informationen entstehen kénnen. Die
historische Wertentwicklung einer Veranlagung ist keine Garantie fir eine zukinftige Entwicklung. Der Wert der entsprechenden
Anlage kann sowohl steigen als auch fallen.

INTELLIGENT SYSTEMATICS




