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AKTUELLE ENTWICKLUNGEN:
Ruckblick 2017, Ausblick 2018 — was war, was kommt?

Die Kapitalmérkte blicken auf ein erfreuliches Jahr 2017
zurlick. Speziell die Entwicklungen in der Eurozone uber-
raschten dabei positiv. Unisono verzeichnete der Grof3teil
der Anlageklassen eine positive Entwicklung bei einer un-
terdurchschnittlich geringen Volatilitat. Priméare Werttreiber
waren ein konstruktives gesamtwirtschaftliches Umfeld in
Kombination mit einer anhaltend lockeren Geldpolitik bzw.
einem umsichtigen Agieren der Notenbanken. Politische
Entwicklungen, die noch in 2016 das Marktgeschehen
mafigeblich beeinflusst haben, fuhrten im abgelaufenen
Jahr nicht zu Verwerfungen. Im Gegenteil, es dominierten
auch hier die positiven Uberraschungen.

Trotz konstruktiver Entwicklungen und einer verséhnlichen
Stimmung an den Finanzmarkten, war 2017 aus Investo-
rensicht kein einfaches Jahr. Durch Inflationsraten, die im
Vergleich zu den Renditen Uberproportional anstiegen,
verschob sich die Realverzinsung weiter in den negativen
Bereich. Zudem gingen Kreditinstitute vermehrt dazu tber,
Negativzinsen auf Guthaben zu erheben. In diesem Umfeld
wurde Kapitalerhalt zur Herausforderung.
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Durch die Suche nach Rendite setzte sich die in den ver-
gangenen Jahren beobachtete Vermdgenspreisinflation
fort. Die Bewertungen von Renten, Aktien und Immobilien
stiegen abermals an.

Auch zum Beginn des neuen Jahres diirfte die konjunkturel-
le GroRwetterlage anhalten. Die nachlaufenden Konjunktur-
indikatoren durften sich weiter aufhellen. Allerdings rechnen
wir bei den Fruh- und Stimmungsindikatoren — die aktuell
teils Rekordstande verzeichnen — nicht mit einer linearen
Fortsetzung dieser positiven Entwicklung sondern wéaren
von kurzfristigen Eintribungen nicht Uberrascht. An der
Ubergeordnet soliden konjunkturellen Verfassung sollte
dieser Umstand jedoch nichts andern. Fir die Eurozone
rechnen wir zudem mit einer fortgesetzt expansiven Geld-
politik.

Wir gehen davon aus, dass die Kapitalméarkte im Laufe des
Jahres 2018 eine restriktivere Geldpolitik in der Eurozone
einpreisen. In diesem Zuge rechnen wir mit einer deutlich
héheren Volatilitat als in 2017.



Mit unserem bewahrten und flexiblen Investmentansatz
sind wir zuversichtlich, auf die erwarteten dynamischen
Entwicklungen der Kapitalméarkte adaquat reagieren zu
kénnen und das Rendite-Risiko-Profil zu optimieren.

Portfolioaktivitaten und Wertentwicklung in 2017

In den benchmarkorientierten Fonds (HannoverscheBas-
islnvest, HannoverscheMediuminvest, HannoverscheMa-
xInvest) fanden in den Fonds mit Rentenkomponente Um-
schichtungen statt, um auf das weiter eingetriibte Rendite-
Risiko-Profil am Rentenmarkt zu reagieren. Im Fokus stan-
den dabei Verkaufe von Anleihen, die in Folge des gut un-
terstiitzten Anleihemarktes mit negativer Rendite handelten.
Eingang in die Portfolios fanden im Gegenzug héher ren-
tierliche Titel von Nachrang-Anleihen ausgewahlter Emit-
tenten guter Qualitat, sowie Finanztitel, um von abschmel-
zenden Risikoaufschlagen in diesem Sektor zu profitieren.
Zudem trug die Landerallokation positiv zur Wertentwick-
lung der Rentenportfolios bei. Opportunistisch fand der
Aufbau von franzdsischen sowie italienischen und spani-
schen Staatstiteln statt, bei denen es nach Verfliichtigung
politischer Belastungsfaktoren (bspw. nach der Préasident-
schaftswahl in Frankreich) zu einem Abschmelzen der Risi-
koaufschlage kam. Die Duration wurde im Vergleich zur
Benchmark in 2017 durch Absicherungen uber Derivate
sowie Beimischung von variabel verzinslichen Anleihen
(sog. Floater) verkirzt gehalten, um die Zinsanderungsrisi-
ken zu minimieren.

Die Aktienkomponente der Fonds bestand in 2017 aus li-
quiden Standardtiteln aus DAX und EuroStoxx50 und wur-
de gewohnt aktiv gesteuert. Ausgehend vom neutralen
Investitionsgrad wurde die Nettoaktienquote der Fonds
temporar erhéht oder abgesenkt.

Neutraler Investitionsgrad: Netto-Aktienquote 50%

Werttreiber Allokationssteuerung Aktien am Bsp. HannoverscheMediumInvest

Quelle: WAVE AG, Universal Investment Stand: 29.12.2017
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Alle Fonds verzeichneten in 2017 eine positive absolute
Wertentwicklung und erzielten auch im Vergleich zur jewei-
ligen Benchmark eine Outperformance.

Der HannoverscheBasisInvest verzeichnete in 2017 eine
Wertentwicklung i.H.v. 1,05 % und schittete zum
15.02.2017 0,41 EUR je Anteil aus.

Der HannoverscheMediuminvest verzeichnete in 2017
eine Wertentwicklung i.H.v. 5,39 % und schittete zum
15.02.2017 0,84 EUR je Anteil aus.

Der HannoverscheMaxlnvest verzeichnete in 2017 eine
Wertentwicklung i.H.v. 9,13 % und schittete zum
15.02.2017 0,76 EUR je Anteil aus.

In den Absolute Return Fonds (WAVE Total Return Fonds
und WAVE Total Return Fonds Dynamic) fanden in der
Rentenkomponente der Fonds Umschichtungen statt, um
auf das weiter eingetribte Rendite-Risiko-Profil am Ren-
tenmarkt zu reagieren. Im Fokus standen dabei Verkaufe
von Anleihen, die in Folge des gut unterstiitzten Anleihe-
marktes mit negativer Rendite handelten. Eingang in die
Portfolios fanden im Gegenzug hoéher rentierliche Titel von
Nachrang-Anleihen ausgewahlter Emittenten guter Qualitéat,
sowie Finanztitel, um von abschmelzenden Risikoaufschla-
gen in diesem Sektor zu profitieren. Zudem trug die Lan-
derallokation positiv zur Wertentwicklung der Rentenportfo-
lios bei.

Opportunistisch fand der Aufbau von franzésischen sowie
italienischen und spanischen Staatstiteln statt, bei denen es
nach Verflichtigung politischer Belastungsfaktoren (bspw.
nach der Prasidentschaftswahl in Frankreich) zu einem
Abschmelzen der Risikoaufschldge kam. Die Duration wur-
de in 2017 durch Absicherungen tber Derivate sowie Bei-
mischung von variabel verzinslichen Anleihen (sog. Floater)
kurz gehalten, um die Zinsanderungsrisiken zu minimieren.
Fur den WAVE Total Return Fonds wurde die Duration in
einer Bandbreite von 0 bis 2,5 Jahren variiert. Fir den
WAVE Total Return Fonds Dynamic wurde die Duration in
einer Bandbreite von -2 bis +3 Jahren variiert.

Die Aktienkomponente umfasste in 2017 liquide Standard-
werte aus der Eurozone und wurde durch Einsatz von Deri-
vaten gewohnt aktiv gesteuert. Der WAVE Total Return
Fonds wies im Berichtszeitraum Aktienquoten in einer
Spannweite zwischen 0 und 30% auf, beim WAVE Total
Return Fonds wurde die Netto-Aktienquote in einer Band-
breite von -5 bis +60% flexibel variiert. Aufwértstrends an
den européischen Aktienméarkten wurden jeweils mit erhoh-
ten Investitionsquoten begleitet, wohingegen in korrektiven
Marktphase eine Verringerung des Exposures von uns vor-
genommen wurde.
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Werttreiber Allokationssteuerung Aktien am Bsp. des WAVE Total Return Fonds R
Quelle: WAVE AG, Universal Investment Stand: 29.12.2017

Der WAVE Total Return Fonds R verzeichnete in 2017
eine Wertentwicklung i.H.v. 1,84 % und schiittete zum
15.12.2017 0,91 EUR je Anteil aus.

Der WAVE Total Return Fonds Dynamic R  verzeichnete
in 2017 eine Wertentwicklung i.H.v. 2,96 % und schiittete
zum 15.12.2017 1,11 EUR je Anteil aus.

Portfolioaufstellung fur 2018

In Erwartung einer sich fortsetzenden Zinsnormalisierung
halten wir die Duration der Fonds weiterhin verkirzt. In
diesem Kontext planen wir in den Rentenportfolios einen
weiteren Abbau der Unternehmensanleihen (Corporates).
Die laufende Rendite kompensiert u. E. nicht mehr fir die
eigegangenen Bonitatsrisiken. Bei der Wiederanlage geben
wir Covered Bonds und ausgewahlten Finanztiteln den
Vorzug.

Von der WAVE Management AG gemanagte Publikumsfonds
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Darlber hinaus sehen wir weiteres Potenzial in Staatstiteln
von Frankreich, Spanien und lItalien, weshalb wir an unse-
ren erhéhten Quoten in diesen Regionen zunachst festhal-
ten. Insbesondere die Reformanstrengungen des neu ge-
wahlten franzdsischen Prasidenten Macron, sollten sich
dabei positiv bemerkbar machen und entsprechende Aus-
strahlungseffekte nach sich ziehen.

Die europaischen Aktienindizes zeichneten zum Jahresen-
de 2017 ein korrektives Bild. Auf Basis der technischen
Verfassung der Aktienmarkte, haben wir die Aktienquoten
der Fonds bereits zum Jahresende auf neutrale Niveaus im
HannoverscheMediuminvest und im HannoverscheMaxIn-
vest heruntergefahren. Der WAVE Total Return Fonds und
der WAVE Total Return Fonds Dynamic wiesen Aktienquo-
ten nahe der Nulllinie auf. Aufgrund des konjunkturell posi-
tiven Bildes gehen wir Gbergeordnet zwar davon aus, dass
Aktien in 2018 fundamental gut unterstitzt bleiben. Die
Markttechnik weist zudem einen langfristigen Aufwartstrend
an den Markten auf. Allerdings mahnen uns die aktuell re-
kordniedrige Volatilitdét sowie Uberdurchschnittlich hohe
Bewertungen kurzfristig zur Vorsicht, weshalb wir zunachst
mit defensiven Quoten in das Jahr gehen. Sollte es im Jah-
resverlauf zu Kursriickgdngen kommen, planen wir diese
fur einen Aufbau der Aktienquoten zu nutzen.

Wir gehen davon aus, dass der Steuerung der Investitions-
guoten in 2018 eine zunehmende Bedeutung zukommt.

(Retail -Tranchen):

Wertentwicklung p.a. in %

Morningstar-

Ranking Ifd. Jahr
per

31.12.2017

HannoverscheBasisinvest Rentenfonds Euro DE0005317317 0,66
HannoverscheMediuminvest Mischfonds Euro ausgewogen DE0005317325 0,87
HannoverscheMaxInvest Aktienfonds Euroland DE0005317333 110
WAVE Total Return Fonds Mischfonds Euro defensiv DEOOOAOMUBAS8 0,98
WAVE Total Return Fonds Mischfonds Euro flexibel DE000AOMUSC4 116

Dynamic
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Quelle: Morningstar / Eigene Berechnungen; Wertentwicklungsberechnung nach BVI-Methode: Bei der Berechnung wurden samtliche Kosten und Gebihren mit

Ausnahme des Ausgabeaufschlags abgezogen. [2017 ] Morningstar, inc. Alle Rechte vorbehalten. Die hierin enthaltenen Informationen: (1) sind fir Morningstar und / oder ihre Inhalte-Anbieter urheberrecht-

lich geschtzt; (2) durfen nicht vervielfaltigt oder verbreitet werden; und (3) deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat wird nicht garantiert. Weder Morningstar noch deren Inhalte-Anbieter sind verant-

wortlich fur etwaige Schaden oder Verluste, die aus der Verwendung dieser Informationen entstehen.

Die vorliegenden Unterlagen wurden von der WAVE Management AG auf der Grundlage 6ffentlich zugénglicher Informationen, intern entwickelter Daten und Daten aus
weiteren Quellen, die von uns als zuverlassig eingestuft, aber nicht unabhangig gepriift wurden, erstellt. Fiir die Richtigkeit bzw. Genauigkeit der Daten kénnen wir keine
Gewidhr Gibernehmen. Alle Aussagen und Meinungen stellen eine Einschéatzung zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dar und kénnen sich jederzeit unangekiindigt &ndern.
Die WAVE Management AG libernimmt keine Gewahr fiir die Richtigkeit oder Vollsténdigkeit der in dieser Unterlage enthaltenen Daten und Informationen. Die WAVE
Management AG iibernimmt keine Verantwortung oder Haftung fiir einen Schaden, der sich aus einer Verwendung dieses Dokuments oder der darin enthaltenen
Angaben oder sich anderweitig im Zusammenhang damit ergibt. Diese Publikation dient lediglich der Information. Fiir eine Anlageentscheidung, die aufgrund der zur
Verfiigung gestellten Informationen getroffen worden ist, ibernimmt die WAVE Management AG keine Haftung.
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