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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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Summertime and the livin’ is easy...

Ella Fitzgeralds "Summertime" war im Juli leider nicht das Lied des Monats fiir die Anleger. Obwohl die Berichtssaison fiir das zweite
Quartal auf beiden Seiten des Atlantiks recht gut und unterstiitzend war, machten einige politische Ereignisse sowie zunehmende
makrookonomische Enttduschungen und Unsicherheiten das Leben nicht leicht. Insgesamt nahm die Volatilitdt zu, und es kam zu einigen
plotzlichen Trendumkehrungen. Bemerkenswert war das enorme Comeback der Small Caps im Russell 2000, der in nur wenigen Tagen
eine historische Outperformance gegeniiber dem Nasdaq 100 zeigte. Es war wie ein Sommergewitter, das einen Wetterumschwung
ankiindigt. Insgesamt verzeichnete der Stoxx Europe 600 TR im vergangenen Monat eine Rendite von 1,5% und verbarg damit den
Stimmungsumschwung unter der Oberfldche. Die Ereignisse rund um die bevorstehenden US-Présidentschaftswahlen haben sicherlich
nicht dazu beigetragen und waren mit dem Angriff auf Prasidentschaftskandidat Trump sogar ziemlich beunruhigend. Historisch
bedeutsam war auch der Riickzug von Kandidat Biden, der das Rennen wieder offener gestaltete. Die gestiegene Nervositdt der Anleger
zeigte sich am deutlichsten im Sektor Technologie-Hardware, der zu den besten Performern im Jahr 2024 gehort, da er als Schliissel zum
Thema kiinstliche Intelligenz angesehen wird. Alle européischen Halbleiterwerte litten stark. Trotz guter Zahlen fiel ASML an seinem
Berichtstag, nachdem Trump, der sich gerade von dem Anschlag erholte, einige beunruhigende Kommentare iiber sein Engagement fiir
Taiwan gedufiert hatte. Die zugrundeliegende Volatilitdt wurde durch die Sektorrenditen im Juli gut veranschaulicht. Am besten schnitten
die Versorger (6,8%!) ab, aber auch andere defensive Sektoren wie Telekom (4,5%) und Konsumgititer (6,3%) gehorten zu den Gewinnern.
Mit Abstand am schlechtesten entwickelte sich der Technologiesektor (-6,0%).

Der Fonds verzeichnete eine leicht positive Rendite (0,7%) und blieb damit etwas hinter dem Markt zurtick. Diese Performance wurde
durch die vielen guten Q2-Ergebnisse der Unternehmen im Portfolio (wie SAP, Unicredit, Lonza, UCB oder Kongsberg Gruppen, um nur
einige zu nennen) unterstiitzt. Die Welle von Gewinnmitnahmen bei bestimmten Aktien und Sektoren war jedoch ein deutlicher
Gegenwind, insbesondere im Technologiebereich. Auch die sektorale Positionierung war nicht hilfreich, da wir nur in geringem Mafie in
Versorgern, Telekommunikationsunternehmen und Immobilien engagiert waren, wihrend die Technologiebranche tibergewichtet war
(wenn auch nicht sehr hoch). Die besten Renditen erzielten Kongsberg Gruppen (26,0%!), Lonza (19,8%) und Ashtead Technology (14,3%).
Letztere erholte sich nach der (ungerechtfertigten) Korrektur im Juni. Wie wir im letzten Monat geschrieben haben, nutzten wir die
Gelegenheit, um unsere Bestinde in der Aktie aufzustocken. Am schlechtesten schnitten im Portfolio die niederlindischen
Halbleiterhersteller ASML (-11,6%) und ASMI (-11,0%) ab. Bemerkenswert war auch die Schwéche von Novo Nordisk (-9,3%). Anstandige
Phase-1-Ergebnisse fiir ein potenzielles Produkt gegen Fettleibigkeit von Roche wurden als Vorwand genutzt, um die Aktie im
Sommerschlussverkauf anzubieten.

Im derzeitigen volatileren Umfeld halten wir eindeutig an unserem fundamentalen Anlageansatz fest und werden Anlagechancen nutzen,
sollten sie sich ergeben. Dabei werden wir auch aktiv den Al-Leeway-Input heranziehen.

Leeway KI-Rating: Wertentwicklung seit 2012:

Portfolio: Ausgezeichnet (71,0 /100) ¢

Growth: Ausgezeichnet (73,1/100) ¢
Value: Ausgezeichnet (70,1/100) ¢

avant-garde Stock Fund
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B Growth = Value
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aufgrund ihrer Nationalitit oder ihres Herkunfts- oder Aufenthaltslandes unterliegen. Der Inhalt dieses Dokuments darf ohne die vorherige schriftliche Zustimmung der avant-garde capital GmbH nicht an Dritte weitergegeben oder
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vertraglich gebundener Vermittler im Sinne des § 3 Abs. 2 WPIG und erbringt in dieser Eigenschaft ausschlieflich im Auftrag, auf Rechnung und unter der Haftung der GSAM AG (Haftungsdach) die Anlageberatung.
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