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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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In Trump We Trust...

Das schien die Version der Investoren des offiziellen US-Mottos: ,In God We Trust”, zu sein. Neben der Prasidentschaft gewannen die
Republikaner sowohl den Senat als auch das Reprédsentantenhaus, ein klares Ergebnis. Wie nach den Wahlen 2016 stiegen die US-
Aktienmirkte kréftig, wobei der S&P 500 im Laufe des Monats um 5,7% zulegte. Allerdings stiegen auch die Zinsen fiir US-Anleihen,
da die Auswirkungen der neuen Politik durchaus zu einer hoheren Inflation und einer héheren Verschuldung fiihren kénnten. Auch
europdische Aktien zogen an, aber moderat: Der STOXX Europe 600 legte um 1,1% zu. Die Unterschiede zwischen Branchen- und
Aktienrenditen waren jedoch grof}, da die Anleger versuchten, die Auswirkungen der Wahlen einzupreisen. Dies zeigte sich deutlich
in den Sektorrenditen. Am besten schnitten Finanzdienstleistungen (+6,7%), Versicherungen (+4,3%) und Technologie (+3,7%) ab;
Schwach waren Autos (-4,1%) und Chemie (-4,6%).

Mit einer Rendite von 2,8% entwickelte sich der Fonds in einem volatilen Monat fiir europédische Aktien positiv. Sowohl die Sektor- als
auch die Aktienauswahl wirkten dabei unterstiitzend. Die begrenzte Positionierung des Fonds in Aktien mit Chinabezug und ein
erhebliches direktes und indirektes Engagement in europédischen Unternehmen, die lokal in den USA titig sind, waren hilfreich.
Positiv fiir unsere Aktienselektion war auch, dass wir nicht in Unternehmen mit geringer Preismacht investieren und momentan
Aktien, die stark von Exporten in die USA abhingig sind, vermeiden. Im November war der niederldndische Anbieter alternativer
Investments, CVC (+20,1%), die beste Aktie. Auch Titan Cement International (+18,1%) entwickelte sich dank seiner starken Position
im US-Zementmarkt hervorragend. Am schwéchsten schnitten die italienischen Banken Unicredit (-10,6%) und Intesa (-7,9%) ab, aus
keinem anderen Grund als Gewinnmitnahmen, fehlendem Engagement in den USA und niedrigeren kurzfristigen Zinssétzen.

Trotz der Unsicherheiten rund um die bevorstehende Politik des designierten Présidenten Donald Trump scheinen Anleger auf der
ganzen Welt ein fast blindes Vertrauen in US-Aktien zu haben. Dies wurde durch einen kiirzlich in der FT von Rockefeller
International veréffentlichten Artikel gut veranschaulicht. Auf die USA entfallen heute 74% (!) des MSCI World Index, gegeniiber 30%
in den 1980er Jahren, aber ihr Anteil am globalen BIP betragt nicht mehr als 27%. Bemerkenswert (aber besorgniserregend) ist auch die
hohe Konzentration des US-Aktienmarktes, wobei die Top-10-Aktien im S&P 500 mittlerweile ein Allzeithoch von 36% erreichen. Da
das US-Gewinnwachstum hoher ist als in anderen Teilen der Welt, ist diese Situation teilweise gerechtfertigt. Aber viele der fithrenden
europdischen Unternehmen verfiigen auch tiber eine globale Prisenz, ein ordentliches Gewinnwachstum und ein starkes lokales
Geschift in den USA. Viele davon handeln jedoch mit historisch hohen Abschldgen gegentiber ihren US-Wettbewerbern. Deshalb gibt
es in Europa zahlreiche Moglichkeiten, unterbewertete Aktien mit dem gleichen Qualitétsprofil wie ihre US-Pendants zu kaufen. Wir
sind daher davon tiberzeugt, dass das richtige , Stockpicking” in Europa zukiinftig noch wichtiger, aber vor allem lohnenswerter sein
wird.

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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Dritten in sonstiger Weise zur Kenntnis gebracht werden. Die Weitergabe an Privatkunden (bzw. fiir die Schweiz: an nicht gemiss Art. 10 Abs. 3 KAG i.V.m. Art. 6 KKV geltende qualifizierte Anleger) ist nicht gestattet. Diese Unterlage
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