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China und sein Immobilien-Elefant

Die globalen Aktienmarkte litten im August unter den
zunehmenden Unsicherheiten tber die fundamentalen Aussichten
der chinesischen  Wirtschaft. ~ Wirtschaftsdaten aus  China
Uberraschten weiterhin negativ, wobei die Reaktionen und
angekiindigten MalRnahmen der Zentralregierung fur zusatzliches
Misstrauen und Unsicherheit sorgten. Xi scheint die Kontrolle tber
die Wirtschaft verloren zu haben. Die Selbstiiberschdatzung des
autoritdren Regimes wurde am besten durch die Ankiindigung
verdeutlicht, dass es die Vero6ffentlichung der
Jugendarbeitslosenquoten  (derzeit sehr  hoch) und des
Verbrauchervertrauens (derzeit sehr niedrig) einstellen wird. Statt mit
der Lésung struktureller Probleme zu beginnen, werden sie einfach
ignoriert. Dass dies nicht funktioniert, zeigen die enormen und
eskalierenden Probleme im Bau- und Immobiliensektor. Dies ist
sowohl direkt als auch indirekt die wichtigste Branche der
chinesischen Wirtschaft. Die Konjunkturabschwachung kénnte einen
negativen Dominoeffekt ausldsen, insbesondere im Hinblick auf die
enorme  Schuldensituation. Aber auch bei  sogenannten
Schattenbanken und der Finanzierung verschuldeter Kommunen, die
schon immer stark auf Einkommen aus Grundstucksverkaufen
angewiesen waren. Eine entscheidende Losung fiir China, um eine
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negative Spirale zu vermeiden, ist mehr Konsum und nicht weitere Fondsdaten
Investitionsprogramme. Da das Verbrauchervertrauen nicht mehr ~Fondsmanager Beldsnijder & Burkhardt
veréffentlicht wird, scheint sich auch die Regierung dessen bewusst ~ Anlageuniversum Europa
zu sein. Viele Chinesen haben nach der irrationalen Covid-Politik der  Fondswahrung Euro
komm_unlstlsche_n Regleru_ng das Ve_rtra_ue_n verloren _und befiirchten Fondsvolumen 15.236.527 €
nun eine Rezession. Alles in allem ein giftiger Cocktail.
Im August entwickelte sich der Fonds wie der Stoxx Europe 600
TR Index (-2,5%). Obwohl die Sektorpositionierung fur Gegenwind  Anteilsklasse A
sorgte, profitierte das Portfolio von seiner Aktienauswahl, vor allem  \WKN A0B91Q
im Gesundheitswesen (+0,6%). Den gréfRten Beitrag leistete die g\ LU0187937411
_Spitzenposi'tion Novo Nordisk (4_-1.6,70'/0), nachdern_ starke“Daten_ zu Fondspreis 13825 €
ihrem Medikament gegen Fettleibigkeit, Semaglutide, verdffentlicht - - !
wurden. Auch Zealand Pharma, dass ein dhnliches Produkt anbietet, ~_Mindesteinlage 2.500 €
war stark (+9,0%).
Anteilsklasse B
WKN AOLHC2
Performance-Kennzahlen* ISIN LU0279295835
Fonds Benchmark Fondspreis 75,94 €
Vergangener Monat -2,5% -2,5% Mindestanlage 2.500 €
Laufendes Jahr 1,1% 10,4%
12 Monate 0,2% 13,4% Anteilsklasse C
3 Jahre 16,8% 34,6% WKN AOB91R
5 Jahre 3,1% 35,8% ISIN LU0187937684
Seit 2012 111,9% 118,1% Fondspreis 94,38 €
Beta Ratio 0,66 -/- Mindesteinlage 100.000 €
Tracking Error 6,4% -/-
Information Ratio -0,11 -/- ESG-Score* Fonds
Volatilitat 12,3% 18,5% MSCI AA
Sharpe Ratio -0,43 0,33

* Performance Anteilsklasse C zum Stoxx Europe 600 TR

*Quelle: Bloomberg
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Anlageziel

Ziel des Fonds ist langfristiges Kapitalwachstum bei einer angemessenen Risikoverteilung. Dazu wird in strukturell wachsende
europdische Unternehmen investiert, die attraktiv bewertet sind. Das ausgewogene Portfolio setzt insbesondere auf technologisch
innovative Gesellschaften und die Gewinner der Digitalisierung der Wirtschaft.
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Top 10 Positionen

NOVO NORDISK 4,9% SAP STAMM 3,3%
RELX 4,0% WOLTERS KLUWER 3,2%
LVMH 3,7% MUENCHENER RUECK. 3,1%
ASM INTERNATIONAL 3,4% EDENRED 2,9%
STMICROELECTRONICS 3,4% LINDE 2,6%
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