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Die Staatsschulden- und Bankenkrise in Europa blieb auch im Januar das dominierende Thema
an den Finanzmarkten. Die Marktteilnehmer reagierten allerdings gelassener auf Neuigkeiten
aus der Politik und die erneuten Abstufungen durch die Ratingagenturen. Stattdessen befli-
gelte die erneute Liquiditatsschwemme durch die EZB im dreistelligen Milliardenbereich, die
zur Losung der Bankenkrise beitragen soll.

Die weltweiten Aktienmaérkte haben einen gelungenen Jahresauftakt hingelegt. Der DAX Index
konnte um 9,5% zulegen und auch die amerikanischen Aktienmarkte verzeichneten tiberdurch-
schnittlich hohe Renditen im Januar. Spitzenreiter unter den Aktienmarkten waren die Schwellen-
lander, die einen zweistelligen Zuwachs erzielten.
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An den Rentenmarkten konnten die internationalen Indizes bis Mitte Januar deutlich zulegen,
ANTEILSKLASSE (P) wahrend Indizes auf europdische Staatsanleihen in den ersten Tagen noch Verluste verbuchen
Kurs per Monatsende: 12,32 EUR mussten. In der zweiten Monatshalfte wandelte sich das Bild. Europdische Staatsanleihen stiegen
ISIN: DE0005561674 erneut an und beendeten den Monat mit einem Zuwachs von rund 2,5%. Die internationalen
WKN: 556167 Indizes schlossen den Januar hingegen nur mit einem leichten Zugewinn ab.
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Quelle: Veritas, Bloomberg. Stand: 31.01.2012.

Der ETF-Dachfonds startete noch mit einer defensiven Vermdégensaufstellung in das neue Jahr.

Die Aktienquote betrug zunachst 22%. Mit dem strategischen Kaufsignal auf die nordameri-

kanischen Markte in der zweiten Januarwoche wurde die Aufstockung der Aktienquote ange-

stoBen und setzte sich im Monatsverlauf sukzessive fort. Uber die Ausweitung der Allokation

] in die Schwellenlander wurde die Quote bis zum Monatsultimo auf 40% erhoht. Die Aktien-
/ und Rohstoff-ETFs im Portfolio konnten einen positiven Renditebeitrag fiir den ETF-DACHFONDS
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5011 BN || Yioner erzielen. Rohol verzeichnete zuerst einen Anstieg, verlor dann aber in der zweiten Monatshilfte
€uro ‘EVCV%EEK s LIPPER deutlich. Eine positive Performance konnte in den Rohstoffindizes durch einen signifikanten
€uro et S Anstieg der Edel- und der Basismetalle erhalten werden.

o g Auf der Wahrungsseite verlor der Euro gegeniiber dem US-Dollar zunéchst spurbar an Wert.
ELOS DFfF=2 B Mit dem Anstieg der Aktienmdrkte zur Monatsmitte drehte sich das Verhaltnis jedoch und letzt-
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 AAA-/ - endlich beendete die Einheitswihrung den Januar im positiven Terrain gegeniiber dem US-Dollar.
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- N 4 Damit zehrte das aktive US-Dollar-Exposure mit zeitweise (iber 50% einen Teil der positiven
Monatsrendite auf. Per Ende Januar war der US-Dollar mit rund 50% gewichtet.
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. Cash. | & % B Die gerade begonnene Berichtssaison sorgt auf beiden Seiten des Atlantiks fiir positive Impulse
Figyciac £ % DR s an den Aktienmirkten. Zusammen mit den Meldungen zu verringerten Arbeitslosenquoten
D g“g:)'l; ( 3 S PLATZ S und einer Akzeptanz der getroffenen PolitikmalBnahmen zur Losung der Krise in Europa, scheint
e sich die GroBwetterlage an Aktienmarkten aufzuhellen. Sollte sich das Umfeld weiter stabilisieren

ist mit einer erneuten Aufstockung der Aktienquote im ETF-DACHFONDS zu rechnen.
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Das Sondervermdgen ETF-DACHFONDS weist aufgrund seiner Zusammensetzung eine erhdhte Volatilitdt auf, d. h. die Anteilspreise kdnnen auch innerhalb kurzer Zeitrdume erheblichen Schwan-
kungen nach oben und nach unten unterworfen sein. Dieser Kommentar dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt weder ein Kauf- oder Verkaufsangebot noch eine Anlageempfehlung
dar. Verkaufsprospekte, wesentliche Anlegerinformationen und Rechenschaftsberichte erhalten Sie bei der Veritas Investment GmbH, mainBuilding, Taunusanlage 18, 60325 Frankfurt am Main,
Telefon +49 (0) 69.97 57 43 - 0 oder online unter www.veritas-investment.de.



