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Kurz und biindig

= Aktien Europa:
tiber 30 Jahre Erfahrung

= GARP:
einzigartige Kombination der
Anlagestile Growth und Value
(Growth At a Reasonable Price)

Artificial Intelligence (AI):
Kiinstliche Intelligenz fiihrt zu
verbessertem Rendite-
Risikoprofil

= Transparenz:
direkter Zugang zum

Anlagestrategie — AI-GARP

Wir setzen gezielt auf die Vorreiter in ihren Branchen, um die innovativsten und
fithrenden Unternehmen fiir das Portfolio herauszufiltern. Der Fokus liegt dabei auf
finanziell robusten und qualitativ herausragenden Geschiftsmodellen. Uber alle
Branchen hinweg konzentrieren wir uns auf Unternehmen mit tiberdurchschnittlichem
strukturellem, zyklischem oder defensivem Wachstumspotenzial. Dartiber hinaus sollen
sich die Aktien dieser Unternehmen durch eine attraktive Bewertung im Vergleich zur
eigenen Historie oder zu den Wettbewerbern auszeichnen. Dies ist der Kern der GARP-
Anlagestrategie.

Dieses fundamentale Aktienportfolio wird seit Januar 2024 durch eine Mustererkennung
mittels Kiunstlicher Intelligenz optimiert. Dadurch koénnen potenzielle Risiken
identifiziert, vor allem aber zusitzliche Chancen genutzt werden. So werden die

Portfoliomanagement Aktiengewichtungen im Fonds addquat an die jeweilige Marktdynamik angepasst.
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Ankunft in der Realitit und Ende der Zinssenkungsfantasien?

Wie bereits in unserem letzten Monatsbericht erwéahnt, gehen wir seit einiger Zeit davon aus, dass die anhaltende Inflation
und die restriktive Geldpolitik langer ein Thema bleiben werden, als viele Anleger bisher gehofft hatten. Als die Fed dies nun
noch deutlicher zum Ausdruck brachte, fithrte dies zu einer moderaten Korrektur an den Aktienmirkten. Der Dow-Jones-
Index und der S&P-500-Index verloren 5,0% bzw. 4,2%, wihrend der Stoxx Europe 600 TR ein leichtes Minus von 1,0%
verzeichnete, nachdem er sich im Monatsverlauf von tieferen Kursen erholt hatte. Der im Mirz begonnene
Stimmungsumschwung setzte sich fort. Nach einem starken Jahresauftakt gehorten unsere wichtigsten Stilfaktoren -
Gewinnrevisionen, Wachstum und Momentum - im April zu den Faktoren mit der schwéchsten Performance. Dies spiegelte
sich auch in den selektiven Gewinnmitnahmen bei bestimmten Titeln und Sektoren (Industrie, Technologie) wider, obwohl
die Berichtssaison selbst robust verlief und die grofie Mehrheit der Unternehmen die Analystenschidtzungen tibertraf. Die
besten Sektoren waren weitgehend dieselben wie im Mérz: Grundstoffe (10,0%), Energie (4,9%) und Banken (4,4%), wahrend
Autos (-5,1%) und Technologie (-4,3%) schwach abschnitten.

In einer allgemein riickldufigen, von Gewinnmitnahmen gepragten Stimmung am Aktienmarkt, bei der die wichtigsten
Stilfaktoren die Kursentwicklung nicht unterstiitzten, gab der Fonds 2,9% nach. Auf der positiven Seite standen
Unternehmen aus dem Energiesektor wie Ashtead Technology (7,5%), Totalenergies (8,1%) und Shell (9,0%). Erwdahnenswert
ist auch der schwedische Nahrungsmittelzutatenhersteller AAK (11,9%), der von guten Quartalsergebnissen und einer
Gewinnanhebung profitierte. Auf der negativen Seite war Stellantis (-20,7%) der schlechteste Wert. Die sich eintriibende
Stimmung gegeniiber Elektroautos in Verbindung mit einer nur vorsichtigen Margenprognose fiir das néchste Quartal fiihrte
zu starken Gewinnmitnahmen. Im Monatsverlauf nutzten wir die Volatilitit, um wieder in ASMI einzusteigen und den
belgischen Pharmakonzern UCB in den Fonds aufzunehmen. Die vielversprechende Neurodermitis-Franchise von UCB
sowie die bereits zugelassenen Blockbuster-Produkte ermoglichen dem Unternehmen ein deutlich tiber dem
Branchendurchschnitt liegendes Wachstum.

Zwar werden die Finanzmirkte die Inflationstendenzen weiterhin genau beobachten, doch scheinen die
Zinssenkungserwartungen endlich realistisch geworden zu sein, so dass sich die Anleger unseres Erachtens wieder auf die
Fundamentaldaten der Unternehmen konzentrieren kénnen. Insgesamt bleiben wir bei unserem strukturell positiven 2024
Ausblick fiir europdische Aktien, insbesondere im Vergleich zu globalen Aktien.

Leeway KI-Rating: Wertentwicklung seit 2012:

Portfolio: Ausgezeichnet (70,5 /100) ¢

Growth: Ausgezeichnet (72,2 /100) ¢
Value: Ausgezeichnet (70,1/100) ¢
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