Monatskommentar Mai 2025

Entwicklung der Aktienmiirkte und Wihrungen

Die Finanzmairkte schlossen den Mai trotz des weiter schwelenden US-Zollkonflikts mit deutli-
chen Kursgewinnen ab. Die befristete Herabsetzung der gegenseitigen Zo6lle zwischen den USA
und China trug dabei maf3geblich zur Entspannung bei. Der Weltaktienindex legte im Berichts-
monat 6,1% zu (MSCI World Net Total Return Index in Euro). Die regionalen Aktienmaérkte
verzeichneten im Mai auf Euro-Basis folgende Ergebnisse: Euro-Raum +4,7% (MSCI Europe
Net Total Return Index in Euro), USA +6,1% (S&P500 Net Total Return Index in Euro) und
Japan +4,2% (MSCI Japan Net Total Return Index in Euro). Nebenwerte steigen um 5,9% (MSCI
World Small Cap Index in Euro). Schwellenldnderaktien legten im Mai 4,4% zu (MSCI
Emerging Markets Net Total Return Index in Euro). Der US-Dollar wertete um weitere 0,2% und
der japanische Yen um 0,9% gegeniiber dem Euro ab. Das britische Pfund legte dagegen 0,8%
gegeniiber dem Euro zu. Diese Wihrungsentwicklungen verschlechterten die Monatsergebnisse
des US-amerikanischen und des japanischen Finanzmarktes fiir den in Euro kalkulierenden In-
vestor. Der Goldpreis in Euro gab im Mai aufgrund der US-Dollar Schwéche um 0,1% nach.

Entwicklung der Anleihenmiirkte

Die Steuersenkungsplédne in den USA und die dadurch aller Voraussicht nach weiter steigender
Staatsverschuldung fiihrten im Mai zu einem Renditeanstieg. Auch die Umlaufrendite in
Deutschland stieg von 2,33% auf 2,40%. Staatsanleihen verzeichneten im Mai entsprechend
leichte Kursverluste. Der REX Performance Index beendete den Monat unveriandert. Die zumin-
dest voriibergehende Beruhigung der Finanzmarktteilnehmer fiihrte durch zuriickgehende Risi-
koaufschldge bei Unternehmens- und Hochzinsanleihen zu steigenden Kursen.

Entwicklung der Muster-Anlagestrategien

Der Anteilspreis der defensiven Anlagestrategie” legte im Mai deutlich um 1,2% zu. Die Anla-
geklassen im Portfolio der defensiven Anlagestrategie waren zum Monatsende wie folgt gewich-
tet: Rentenfonds (46,5%; davon Absolute Return Rentenfonds 1,8%), Aktienfonds (22,6%; da-
von Absolute Return Aktienfonds 12,3%), Event-Driven-Fonds (5,3%), Convertible Arbitrage
Fonds (7,0%), ,,Alpha Strategie (11,3%), Gold-ETC (3,9%) und Liquiditét (3,5%).

Die ausgewogene Anlagestrategie? erwirtschaftete im Mai ein positives Ergebnis in Hohe von
2,7%. Die Anlageklassen im Portfolio der ausgewogenen Anlagestrategie waren zum Monats-
ende wie folgt gewichtet: Rentenfonds (31,7%; davon Absolute Return Rentenfonds 1,5%), Ak-
tienfonds (47,7%; davon Absolute Return Aktienfonds 12,2%), Event-Driven-Fonds (4,7%),
Convertible Arbitrage Fonds (6,3%), Gold-ETC (4,3%) und Liquiditit (5,5%).

Die aktienorientierte Anlagestrategie® erzielte im Mai eine deutliche Wertsteigerung von 4,6%.
Die Anlageklassen im Portfolio der aktienorientierten Anlagestrategie waren zum Monatsende
wie folgt gewichtet: Rentenfonds (10,5%; davon Absolute Return Rentenfonds 1,5%), Aktien-
fonds (77,6%; davon Absolute Return Aktienfonds 14,5%), Global Macro Fonds (2,2%), Event-
Driven-Fonds (3,2%), Convertible Arbitrage Fonds (3,7%) und Liquiditit (2,9%).



1) Ziel der defensiven Anlagestrategie ist es, hohere Ertriige als mit kursstabilen Anlagen zu erzielen. Den hoheren Ertragser-
wartungen stehen angemessene Risiken gegeniiber. Zwischenzeitlich sind méBige Wertschwankungen moglich.

D Ziel der ausgewogenen Anlagestrategie ist es, Ertragserwartungen iiber Kapitalmarktzinsniveau zu erfiillen. Dabei sind er-
hohte Wertschwankungen moglich.

3 Ziel der aktienorientierten Anlagestrategie ist es, durch wachstumsstarke Anlagen Ertragschancen zu nutzen, die iiber Kapi-
talmarktzinsniveau liegen. Dabei sind erh6hte Wertschwankungen unvermeidbar und miissen temporér toleriert werden.



