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Swiss Life Pension Services — der
transparente Blick auf die Finanzmarkt
entwicklung - drittes Quartal 2017

Dies lisst sich dadurch erkliren, dass sich die Anleger
. o : nach den Ungewissheiten im August von den risiko-
Ein Quartal, das risikoreiche Investoren & ren L AUE )
armen Anlagekategorien wie Staatsanleihen Global ab-
gewendet haben und vermehrt in Aktien investierten.

Diese Strategieverlagerung folgt sowohl dem weiter an-

begtinstigt hat.

haltenden Wachstum der Unternehmensgewinne als
Riickblickend widersprechen die im September erzielten — auch der Weltwirtschaft, die eine beruhigende Stabilitit

Renditen auf den Aktienmirkten den historischen aufweist.

Statistiken. Der Monat September gilt allgemein als

ungiinstigster Monat fur risikoreiche Anlagen. Doch Der Performancevergleich der letzten 3 Monate zeigt
dieses Jahr war er einer der ausschlaggebenden Monate  deutlich, wie sich die monatlichen Renditen aufgrund
fiir die Aktien-Performance. Die iiblichen weltweiten des Investitionsverhaltens der Marktteilnehmer geindert
Aktienreferenzindizes entwickelten sich mehrheitlich haben (Grafik 2).

sehr erfreulich (Grafik 1).

Grafik 1: Performance September 2017

5% Bonds Aktien Alternative Anlagen
0
2,5% B
0% lJ
22,59 e e
o o o s &S S 6" o $°6® o° e s*
o o /Q-» /Qﬂ ANY A a5 b‘.yfv Q b:-\,'. AT AT NS . »QQ«Q\\
N S P N 72 X ©
& \@(\b & @ &R P 26 SRS 4()5»\\0 ©
NS <\§ Y o PR R
N & P & ¢
& o 7 X Q\o Q\c Q“'
&
Grafik 2: Drittes Quartal monatlicher Performancevergleich 2017
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Wihrend die Aktien im dritten Quartal den Grossteil
der Gewinne erwirtschafteten, waren auch die Wih-
rungen im Fokus der Entwicklungen. Der Euro zeigte
nach einem turbulenten ersten Halbjahr eine konti-
nuierliche Stirkung gegentiber den meisten Wihrungen.
Der US-Dollar zog etwas weniger an, was auf unsichere
Impulse auf die US Wirtschaft zurtickzuftihren ist.

Der Schweizer Franken verlor gegentiber dem Euro und
dem US-Dollar hingegen etwas an Boden, was die Per-
formance der Schweizer Pensionskassen beeinflusste.
Je nach gewihlter Strategie, mit oder ohne Wihrungs-
hedge, erzielten die Pensionskassen unterschiedliche
Renditen.

Zusammenfassend konnten die bis Ende September
erzielten Renditen die finanzielle Lage der Schweizer
Pensionskassen weiter verbessern. Selbst wenn die Indi-
zes der risikoreichen Anlagen (Pictet BVG 40 und BVG
60) am meisten zugelegt haben (sechstes positives Quar-
tal infolge), bleibt die Rendite des Pictet BVG 25-Index
hoch genug (+3,51%), um die Sollrendite jeder Pensions-
kasse decken zu kénnen (Grafik 3).

Grafik 3: Performance 2017 (YTD)
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sichlich Aktienmairkte) und ist auf jede temporire
Wirtschaftserkiltung anfillig. Das kommende Quartal
konnte fiir die jihrliche Gesamtrendite ein Spiess-
rutenlauf werden.

Auch wenn die Indizes sich in hoheren Sphiren
bewegen und kaum durch Warnungen, die sich auf
punktuelle Ereignisse (Nordkorea, Katalonien etc.)
beschrinken, beeinflusst werden, bleibt der
Handlungsspielraum begrenzt. Das Risiko, dass die
bisher erzielten Renditen im vierten Quartal nach
unten korrigieren, bleibt bestehen. Es liegt uns fern,
schwarz zu malen, aber dennoch gibt es Anzeichnen
von potenziellen Gefahren, die erheblichen Druck auf
risikoreiche Anlagekategorien ausiiben kénnten.

Geopolitische Gefahren

Kataloniens Abstimmung tiber deren Unabhingigkeit,
die von der spanischen Zentralregierung nicht aner-
kannt wird, fordert die europiischen Bestrebungen
nach einer neuen Identitit und nach einem stirkeren
Zusammenhalt zwischen den Mitgliedstaaten nicht
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Bemerkenswert ist die starke Dominanz der risikoreichen
Anlageklasse seit Beginn dieses Jahres (Year to Date).
Unsere Risiko-/Rendite-Darstellung (Grafik 4) bestitigt
diese Beobachtung. Das bedeutet fiir das laufende Jahr,
dass je hoher das Risiko ist, desto grosser die Perfor-
mance ausfillt. Ob dieser Trend weiter anhilt, wird sich
weisen.

Der Ausblick fiir das vierte Quartal zeigt insgesamt
zwar eine gute Stimmung, doch fehlen wichtige Impulse,
die diesen Aufwirtstrend festigen konnen. Die Rendite
bleibt die Geisel der risikoreichen Finanzmirkte (haupt-

unbedingt. Im Gegenteil: sie wirkt destabilisierend und
konnte sich auch auf weitere Mitgliedstaaten ausweiten.
Die Eskalation des Konfliktes zwischen den USA und
Nordkorea verheisst auch nichts Gutes. Es wird be-
furchtet, dass er die Finanzmirkte langfristig durchriit-
teln konnte. Staatsanleihen jedoch kénnten das
Vertrauen der Anleger wieder gewinnen und so einen
positiven Beitrag zur Gesamtperformance liefern.
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Grafik 4: Risiko/Rendite YTD
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Finanzielle Gefahren

Die Gefahren, die vor uns liegen, sind verschiedenen

Ursprungs:

- Eine mogliche Korrektur als Reaktion auf die (zu)
hohen Bewertungen der wichtigsten Borsenplitze, die
fast alle historische Hochstwerte erreichen;
Ubermaissiges Kreditwachstum in China;

Eine tibertriebene Reaktion auf die Normalisierung
der US-Geldpolitik;

In einer Zeit, in der die Europiische Zentralbank den
Riickkauf von Obligationen zu drosseln gedenke,
haben die USA bereits den Weg des «unwinding» (Luft-
ablassen) und der Normalisierung beschritten. Diese
Entwicklung beunruhigt die Anleger auf den Finanz-
mirkten. Die Beftirchtungen eines zu schnellen
Anstiegs der US-Zinssitzen sind latent.

Pension Services —
Die Beratungsfirma von Swiss Life

Sprechen Sie mit uns:

Swiss Life Pension Services AG
General-Guisan-Quai 40
Postfach, 8022 Ziirich

Telefon 08000025 25
pension.services@slps.ch
www.slps.ch
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Psychologische Gefahren

Obwohl der Oktober erfahrungsgemiss ein Monat mit
einer durchschnittlich positiven Rendite ist, bleibt er
fur die Investoren schwierig abzuschitzen. Er ist der
Monat der historischen Crashs, die jeweils im Oktober
nach einer Euphoriephase ausgelost wurden.
Gliicklicherweise ist dies heute noch nicht der Fall.
Aber die Unsicherheit bei den Investoren ist nicht
unbegriindet. Eine Zunahme der Volatilitit wird von
vielen Seiten erwartet.

Damit sich die Anlageverantwortlichen den Unsicher-
heiten und Herausforderungen an den Finanzmirkten
stellen kénnen, ist ein optimales Risikomanagement
notwendig. Ein optimales Risikomanagement erfordert
ein bewusstes und transparentes Handeln, das nur

mit profunden Kenntnissen der Finanzmirkte moglich
ist. Ein bewihrtes Instrument dafiir ist das Investment
Controlling.

Swiss Life Pension Services (SLPS) bietet mit dem In-
vestment Controlling-Prozess eine Dienstleistung an,
welche mit den gelieferten Kennzahlen ein bewusstes
und transparentes Handeln unterstiitzt. Das flexible
und modulare Investment Controlling von SLPS ist auf
die individuellen Kundenbediirfnisse zugeschnitten.
Unser vielschichtiges Investment Reporting beruht auf
marktiiblichen Modellen und bietet dank grosser
Auswahl der Analysekriterien und einer einfachen - aber
nicht vereinfachten - Darstellung eine grossere
Transparenz. Sprechen Sie mit uns. Wir unterstiitzen
Sie bei der Optimierung Ihres Investment Controlling-
Prozesses und stellen sicher, dass die richtigen
Kennzahlen iiberwacht werden.

=

SwissLife

So fingt Zukunftan.





