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Schlechte Konjunktur in Europa — USA als einziger Ausweg?

« Eine typische Schlagzeile aus der aktuellen Wirtschaftspresse:

"Amerikanische Aktien — und sonst gar nichts!"

(Quelle: n-tv.de, 25.11.2024)

« Zusatzliche Handlungsalternativen fur defensiv orientierte Anleger, die aus wirtschaftlichen oder

satzungstechnischen Grinden nur begrenzt Investments im Nicht-Euro-Raum tatigen mochten

« Umsetzung im konservativen, ausschuttungsstarken Multi Asset Fonds SALytic Stiftungsfonds AMI
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Kurzportrait des SALytic Stiftungsfonds AMI (DEOOOAT1WZ0S)

+ Defensiver Multi Asset Fonds mit sehr aktiver Asset Allocation

» Schwerpunkt in Euro-Anlagen => begrenztes Exposure zu Fremdwahrungen

 Max. 50% Aktien, mind. 50% in Anleihen, Edelmetallen und Kasse

* Fokus auf regelmafige Ausschuttungen von ca. 3% p.a.

 Art. 8-Fonds

+ Kostengunstige TER von 0,67% p.a., keine Mindestanlagesumme

fondsconsult.

STIFTUNGSFONDS-STUDIE
2024
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Kategorie: ,Stiftungsfonds - offensiv®

« Externe Ratings: 5 Sterne Morningstar, A-Rating Scope (Platz 1 von 69 vergleichbaren Fonds)
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Steigende Divergenzen zwischen Asset-Klassen als Pladoyer fur

Mischfonds

« Zumeist hohe Gleichlaufigkeit in Wertentwicklung zwischen verschiedenen Asset-Klassen sowie innerhalb der

Aktien- und Anleihesegmente in den vergangenen zwei Jahren
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« Schwache Europas und Starke der USA fuhrt zu divergierenden Trends bei Konjunktur und Zinsen

» Unsicherheit bzgl. des Ausmales der Umsetzung von Trump‘s Wahlversprechen

» Hohere Divergenz und Volatilitat steigert Notwendigkeit fur aktives Management bei Asset Allocation

und Einzeltitelauswahl
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Aktien: Nach der Wahl ist vor der Wahl

» Seit Jahresmitte starke Outperformance von US-Aktien vs. europaischen Titeln
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« Nach Trump Wahl: Aussicht auf ,America First“-Politik und Handelszélle beflugeln nochmals US-Werte

« Europa leidet unter strukturellen Problemen (insbes. Deutschland), politischen Unsicherheiten,

Konjunkturschwache Chinas und Ukraine-Krieg
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Aktien: Anlegersentiment pro USA und contra Deutschland —

nur eine Momentaufnahme?

Trump befliigelt, Scholz weckt Angste
Strategischer Bias - Aktien Deutschland vs. Aktien USA
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Aktien: Sinnvolle Handlungsoptionen mit und ohne USA —

umgesetzt im SALytic Stiftungsfonds AMI

« Aufstockung der US-Aktienquote
» Umsetzung Uber effiziente, kostengunstige ETFs

» Auswahl des passenden ETFs erfordert tiefgehende Analyse und eine fundierte Markteinschatzung

« Aktien wahlen mit hohem US-Exposure und hoher lokaler Wertschopfung

> Beispiele: Deutsche Telekom, Linde

« Branchen vermeiden bzw. untergewichten, die stark unter ,America First“-Politik und/oder (potenziellen)

Handelszollen leiden

> Beispiele: Automobilsektor, Luxusguter

» SALYTIC INVEST Dezember 2024 7



Aktien: Sinnvolle Handlungsoptionen mit und ohne USA —

umgesetzt im SALytic Stiftungsfonds AMI

« Strukturelle Wachstumstrends identifizieren, die weniger abhangig sind von Konjunktur und Politik

> Beispiele: Schneider Electric, ,Abnehmspritze®, ,Kunstliche Intelligenz” (umgesetzt durch aktiven ETF)

« Unternehmen identifizieren, die sich durch Transformation nachhaltig besser aufstellen

> Beispiele: Saint-Gobain, Fresenius SE

« Special Situations suchen, die eine geringe Korrelation zum Gesamtmarkt aufweisen

> Beispiel: Covestro
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Aktien: Wir schauen nicht nur auf Fundamentaldaten
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« Warnsignal: Optimismus/Positionierung in US-Aktien vs. EU-Werten bereits sehr grof3

» Signifikante (temporare) Gegenbewegungen im Jahresverlauf 2025 nicht ausgeschlossen

Fazit:

Sehr aktives Management bei der Auswahl der Einzeltitel ist Kernbestandteil im Investmentprozess des

SALytic Stiftungsfonds AMI.
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Anleihen: Starke Zinsbewegungen erfordern konsequente
Durationssteuerung

Performance in 2023 2024 ytd
2-jahrigen deutschen Staatsanleihen -4,2% 2,8% 1,9%
10-jahrigen deutschen Staatsanleihen -20,7% 7,6% -1,1%
iBoxx Euro Corporates -14,2% 8,2% 9,2%

» Explodierende Inflation nach Beginn des Ukraine-Kriegs fuhrte zu wesentlichen Kursrickgangen,

Ausmald jedoch abhangig von Laufzeiten

» Aktives Management: Minimierung der Kursverluste durch deutliche Verkurzung der Duration

Herbst 2023: Zinswende eingelautet

» Aktives Management: Durch Kaufe in mehreren Schritten langfristige Sicherung der hohen Kupons
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Anleihen: Weitere Leitzinssenkungen durch Fed und EZB wirken nur

am kurzen Ende

* Unsere Erwartungen bzgl. der Notenbanken:
> Fed: Zwei weitere Zinsschritte von jeweils 25 Basispunkten (Dezember und Marz)

» EZB: mehrere Zinsschritte von jeweils 25 Basispunkten in Richtung 2,5%-Ziel bis Sommer 2025

» Unsere Erwartungen bzgl. der Trump‘schen Politik:

» Handelszdlle, Remigration etc. wirken inflationsfordernd, Spillover-Effekte auf Europa und Emerging Markets
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Anleihen: Zinsstrukturkurven werden steiler

» Unsere Erwartung zur Zinsstrukturkurve:
» Kurzes Ende: sinkt wegen Zinsschritten der Notenbanken (insbesondere in Europa)

» Langes Ende: konstant bis leicht ansteigend in unserem Basisszenario, abhangig von Trump’s Politik

Zinsstrukturkurve BBB-Anleihen
3,8
3,6 -
3.4 -
3,2 +
3,0 A
2,8 -

2,6 -

2,4 T T T T T T T T T
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

erwartet Ende 2025

aktuelle Zinsstrukturkurve

« Aktives Management: Verkurzung der Duration durch Fokus auf mittlere Laufzeiten
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Anleihen: Unternehmensschulden besser als Staatsschulden —

Emittentenselektion ist entscheidend

» Unternehmensanleihen profitierten von besser als erwartet ausfallender Konjunktur (in den USA)

» Risikoaufschlage aktuell auf mehrjahrigen Tiefststanden, Fokus auf Qualitat unerlasslich

BBB-Spread Euroland (in Basispunkten)
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Fazit:

Auch im Anleihensegment profitierte der SALytic Stiftungsfonds AMI von unserer tiefgehenden Analyse bei

der Emittentenselektion sowie der sehr aktiven Durationssteuerung.
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Edelmetalle: Gold als sicherer Hafen in Krisenzeiten und Profiteur

einer veranderten Notenbankallokation

Goldpreis in US-Dollar Goldkaufe der Zentralbanken (in t)
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» Gold nach jahrelangem ,Mauerblimchendasein® mit starkem Anstieg in 2024

« Wir sehen mittel- und langfristig weiteres Aufwartspotential trotz (temporarer) Konsolidierung

Fazit:

Gold ist und bleibt ein langfristiger Stabilitatsanker im SALytic Stiftungsfonds AMI.
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Zusammenfassung: Es gibt immer was zu tun

« Trump wird Richtung an den Kapitalmarkten in 2025 bestimmen
» US-Aktien aktuell klar mit den besten Aussichten

» Chancen auch in Europa selektiv vorhanden, richtiges Stock Picking entscheidend

 Korrelation zwischen den Asset-Klassen wieder normalisiert

» Pladoyer fur Multi Asset Fonds

« Steigende Volatilitat an den Kapitalmarkten zu erwarten

» Hohes Mal} an aktivem Management bei Asset Allocation und Titelselektion gefragt

Fazit:

Der SALytic Stiftungsfonds AMI ist bestens gerustet fur die Herausforderungen im kommenden Jahr.

» SALYTIC INVEST Dezember 2024 15



Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

SALYTIC INVEST
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