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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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Kater nach der Trump-Wiederwahl-Party

An den Kapitalmirkten herrschte im Dezember nach der Wiederwahl Trumps eine After-Party-Laune. Diese Marktstimmung war eine
Mischung aus Gewinnmitnahmen nach einem starken Aktienjahr und einem (leichten) Kater nach der anfinglichen Euphorie tiber die
Wiederwahl Trumps. Fragen zu Zoéllen, Inflation und steigender Staatsverschuldung verdarben die Laune. Mit Ausnahme des
Technologiesektors (Nasdaq 100: +0,4%) zeigten sich US-Aktien eher schwach, der Dow Jones Index fiel um 5,3%. Auch der STOXX
Europe 600 gab um 1,0% nach, die meisten Aktienmérkte schlossen iiber das gesamte Jahr gesehen jedoch deutlich im Plus. Die
Nachwirkungen (oder besser: der Kater) der US-Wahlen waren auf beiden Seiten des Atlantiks vor allem am Rentenmarkt deutlich zu
spiiren, wo die langfristigen Zinsen im Dezember in die Hohe schnellten. Die 10-jahrige deutsche Bundesanleihe stieg um mehr als 30
Basispunkte auf 2,36% und die 10-jahrigen Treasuries auf 4,53%. Steigende Zinssidtze und Gewinnmitnahmen waren im vergangenen
Monat die treibenden Krifte fiir die Renditen der Sektoren (und Aktien). Zu den besten Branchen gehorten Dienstleistungen (+5,1%)
und Autos (+4,8%), die sich beide nach acht Monaten stetiger Schwéche erholten. Der europédische Technologiesektor (+2,5%) schnitt
ebenfalls gut ab und wurde dabei von seinen US-Pendants unterstiitzt. Zinsempfindliche Sektoren wie Versorger (-3,9%) und
insbesondere Immobilien (-5,6 %) waren schwach.

Im vergangenen Monat war der Fonds auch von selektiven Gewinnmitnahmen betroffen und verlor etwas mehr als der Markt. Uber
das gesamte Jahr 2024 gesehen legte der Fonds jedoch um 13,2% zu und iibertraf damit den STOXX Europe 600 um 5,0%. Es war das
erste Jahr, in dem wir unsere GARP-Aktienauswahl mithilfe des KI-Machine-Learnings von Leeway aktiv optimierten. Im Dezember
war die Sektorpositionierung unterstiitzend, mit geringem Engagement in den schwéchsten Sektoren. Zu den besten Werten gehorten
Ausrtister der Halbleiterindustrie: Besi (+17,8%) und ASMI (+8,6%).

Wie bereits im Novemberbericht erwédhnt, umfassen die USA inzwischen fast 75% des MSCI World Index. Selbst innerhalb der USA
nimmt die Konzentration weiter zu, da sich die so genannten ,Magnificent 7“ inzwischen auf mehr als 33% der gesamten
Marktkapitalisierung des S&P 500 belaufen. Dass sich dieser Trend im Dezember noch verschirfte, zeigt die sehr geringe Marktbreite
des S&P 500, bei der nur 16% aller Aktien den Index tibertrafen - ein historischer Tiefstand (!). Laut dem jiingsten BofA Fund Manager
Survey sind Investoren in den USA gegeniiber der Eurozone bereits stark iibergewichtet: das drittgrofite Ubergewicht seit 2001 (die
anderen Spitzenwerte waren November '08/Juni '12). Das erwartete Gewinnwachstum in den USA ist zwar hoher als in Europa, wird
aber stark von den "Magnificent7"-Unternehmen getrieben. Dennoch bietet auch Europa viele Chancen. Es gibt eine breite Auswahl
(globaler) europdischer Unternehmen, die ebenfalls ein attraktives Gewinnwachstum aufweisen, aber mit (teils sehr hohen)
Abschlédgen zu vergleichbaren in den USA notierten Unternehmen gehandelt werden. Fiir GARP-Investoren bietet deswegen gerade
Europa auch in 2025 wieder zahlreiche Anlagemoglichkeiten.

Leeway KI-Rating: Wertentwicklung seit 2012:

Portfolio: Ausgezeichnet (67,6 /100) ¢

Growth: Ausgezeichnet (72,3 /100) ¢ -
Value: Ausgezeichnet (68,1 /100) ¢
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