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Zolle auf Stahl- und Aluminiumimporte
aus der EU und den NAFTA-Partnerldn-
dern sind in Kraft. Auch der Handels-
krieg zwischen den USA und China
schwelt weiterhin. Zwar besteht noch
die Chance auf eine »friedliche« Losung
der Konflikte - das Eskalationspotential
ist in den vergangenen Wochen jedoch
zweifellos gewachsen.

Diese Unsicherheit paart sich mit mage-
ren Konjunkturentwicklungen. In Euro-
pa geht das Wachstum bereits zuriick, fiir
die USA triiben sich die Perspektiven ab
dem 2. Halbjahr ein. Die Risikobereit-
schaft an den weltweiten Finanzmarkten
sollte allein davon einen Dampfer erhal-
ten. Kommt dann noch eine wachsende
Verunsicherung wegen eskalierender
Handelsstreitigkeiten hinzu, triiben sich
die Aussichten fiir Risikoanlagen zu-
sitzlich ein. Wir halten daher an unserer
defensiven Asset Allocation fest.
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Konjunktur und Finanzmdrkte

Unsicherheiten nehmen zu

Donald Trump sucht Handelsstreit mit aller Welt und in Italien

bleibt es turbulent: Die Weltkonjunktur diirfte von diesen

Belastungsfaktoren beeintrachtigt werden. Fiirdas 2. Halbjahr

2018 ist eine Verlangsamung des Wachstums abzusehen. Die

Finanzmarkte haben den Ernstfall bereits geprobt.

Bereits vor der jlingsten Zuspitzung
der Handelsstreitigkeiten mit den USA
und dem italienischen Possenspiel hat
sich das konjunkturelle Momentum der
Eurozone verlangsamt. Dies zeigt sicham
deutlichsten im Einkaufsmanagerindex
der Industrie. Er ist zwischen Dezember
2017 und Mai 2018 von 60,6 auf 55,5
Punkte gefallen. Das Geschiftsklima
der Eurozone hat sich zwar nicht ganz
so stark eingetriibt. Dennoch zeigt auch
hier der Trend eindeutig nach unten. Eine
wesentliche Ursache der konjunkturellen
Abkithlung ist die nachlassende Aus-
landsnachfrage. Dies spiegelt sich unter
anderem in der Exportkomponente des
Einkaufsmanagerindex wider, die in den

vergangenen Monaten noch starker als
der Gesamtindex fiel. Die Verschirfung
des Handelsstreits mit den USA wird
diesen Trend aller Voraussicht nach
verstirken. Mit der Verhdngung von
Strafzollen auf Stahl- und Aluminium-
importe (25% bzw. 10%) aus der EU

haben die USA den ersten Schritt getan.

Die allein daraus resultierenden Effek-
te sind zwar gering, aber eine Auswei-
tung des Handelskonfliktes wird immer
wahrscheinlicher. Die EU hat bereits
Vergeltung angekiindigt. Im Gegenzug
konnten die USA Fahrzeugimporte mit
Schutzzéllen von 27,5% belegen. In der
Wihrungsunion wiren davon Giiterex-



Deutschland wiirde unter Autozollen stark leiden

Erstrundeneffekte von US-Fahrzeugzollen auf das jahrliche BIP-Wachstum in %

(Annahme: Exporte sinken um 30%)
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porte im Wert von knapp 40 Mrd. EUR
betroffen (= 0,35% des BIP der Euro-
zone). Ein GrofSteil davon stammt aus
Deutschland (28 Mrd. EUR = 0,9% des
deutschen BIP). Geht man davon aus,
dass die moglichen Strafzélle die Expor-
te um 30% zuriickdringen, wiirde das
deutsche BIP-Wachstum allein dadurch
um 0,25% belastet. In der Slowakei wa-
ren es sogar 0,5% und in Italien und im
Durchschnitt der Eurozone um 0,1%.
(siehe Grafik oben).

Dabei handelt es sich aber nur um den
Erstrundeneffekt. Die tatsachlichen Aus-
wirkungen wiren grofler. Denn Produk-
tionsriickgdnge im Fahrzeugbau wiirden
auch auf andere Branchen ausstrahlen
und generell das Konsum- und Investi-
tionsklima belasten. Insgesamt wiirde
das BIP der Eurozone wohl um mehrere
Zehntel nach unten gedriickt. Ohnehin
aber sollte sich das Wachstum laut unse-
rer Prognose bis Anfang 2019 von derzeit
2,5% in Richtung 1,5% bis 2,0% abkiih-
len. Zusitzlich diirfte sich die italienische
Regierungskrise im Sentiment der Unter-
nehmen negativ niederschlagen. Setzen
die neuen Machthaber weiter auf Kon-
frontation mit Briissel, ist Italien direkt
auf dem Weg in die Stagnation.

Positiver als in der Eurozone prasentiert
sich die wirtschaftliche Lage aktuell in
China. Die chinesischen Einkaufsmanager-
indikatoren entwickelten sich im Mai
erfreulich. So verbesserten sich nach den
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Umfragen des nationalen Statistikamtes
das Industrie- und das Service-Barometer
(51,9 nach 51,4 bzw. 54,9 nach 54,8 Punk-
ten). Die Ergebnisse von Markit deuten in
die gleiche Richtung. Letztlich bleibt die
Entwicklung in China aber zweigeteilt.

Die Entwicklung
in China ist aktuell
zweigeteilt

Auf der einen Seite verspiirt die chinesi-
Wirtschaft vom Auflenhandel
sich die
Auseinandersetzungen im Handelsstreit
mit den USA bemerkbar. Auf der ande-
ren Seite scheinen die geldpolitischen

sche
Gegenwind. Hier machen

Lockerungen zu wirken und die striktere

Regulierung des Schattenbankensektors
mehr als wettzumachen. Der Gegenwind
vom Auflenhandel wird somit durch
binnenwirtschaftliche Impulse ausgegli-
chen (siehe Grafik unten). Mithin steigen
die Chancen, dass sich das BIP-Wachs-
tum entgegen unseren urspriinglichen
Erwartungen im laufenden Quartal nicht
verlangsamt, sondern bei 6,8% gegeniiber
dem Vorjahr verharrt.

Dass die US-Wirtschaft noch brummt,
macht der jlingste US-Arbeitsmarkt-
bericht deutlich. Mit 223.000 iibertraf
das Plus der neu geschaffenen Stellen
im Mai den Vormonatswert (159.000)
und auch die Konsensuserwartung von
rund 190.000. Gleichzeitig erreichte die
Arbeitslosenquote mit 3,75% den tiefsten
Stand seit fast 50 Jahren. Und schlief3-
lich legten die Lohne um 2,8% gegeniiber
dem Vorjahr zu, der hochste Zuwachs seit
2009. Daneben stiegen die Ausgaben der
privaten Haushalte im April um 0,6% ge-
geniiber dem Vormonat an, der Konsum
sollte aufgrund dieses Schubs im laufen-
den Quartal um mebhr als 3,0% expandie-
ren. Die Vorabschitzung fiir die Handels-
bilanz im April signalisiert zudem einen
moderaten Impuls vom Auflenhandel.
Vor dem Hintergrund dieser verschiede-
nen positiven Uberraschungen verschie-
ben wir unsere ohnehin optimistische
Prognose zum BIP-Wachstum im laufen-
den Quartal um einen halben Prozent-
punkt auf 3,5% bis 4,0% nach oben.

China: Minus im Auf3enhandel - Plus aus der Binnenwirtschaft
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Dennoch werden die Baume in den USA
nicht in den Himmel wachsen. Der tiber-
geordnete Trend im amerikanischen Kon-
junkturzyklus dreht bereits nach unten.

Die gestiegenen Zinsen werden in den

kommenden Quartalen eine immer
groflere Bremswirkung entfalten. Der
sich zuletzt zuspitzende Handelsstreit
wird zusatzlich auf der Stimmung der
Unternehmen lasten. Aufgrund der sich
eintritbenden Perspektiven rechnen wir
im 2. Halbjahr mit wieder deutlich nach-
BIP-Wachstumsraten.  Die

Finanzmarkte haben den Ernstfall be-

gebenden

reits geprobt. Aktien und stideuropéische
Staatsanleihen reagierten zuletzt auf die
Turbulenzen in Italien und Spanien nega-
tiv und gaben deutlich nach.

Donald Trump lberzieht
mit seinem Politikstil die
gesamte Weltwirtschaft
mit einem Schleier der
Verunsicherung

Wer dagegen grofiere Positionen deut-
scher Bundesanleihen im Portfolio hatte,

bekam davon kaum etwas mit. Mittel-
fristig konnte die Tendenz zu sicheren
Héfen anhalten. Die Unternehmens-
gewinne sind ohnehin von steigenden
Zins-, Arbeits- und Rohstoftkosten belas-
tet. Der Zollkonflikt stellt einen zusitz-
lichen Gefahrenherd dar, selbst wenn die
Europder auf GegenmafSnahmen verzich-
ten. Donald Trump tiberzieht mit seinem
Politikstil die gesamte Weltwirtschaft
mit einem Schleier der Verunsicherung.
Nach unserer Uberzeugung spricht dies
fir kinftig steigende »Risikoprdmien« —
tiefere Bewertungen der Aktienmairkte
wiren die Folge. [ ]

Pressespiegel

War es das bereits mit dem Wirtschaftsboom in Europa?

Das Investment

Dr. Daniel Hartmann, Chefvolkswirt von BANTLEON, erwartet fiir das Jahr 2018 einen Riickgang des Wachstums in der Eurozone
unter die Marke von 2,0%. Aufgrund zahlreicher politischer und wirtschaftlicher Risikofaktoren kénnte der Abschwung sogar noch
deutlicher ausfallen.

Lesen Sie hier den vollstandigen Artikel

Green Bonds: Griines Gewissen ohne Renditeverlust
Institutional Money

Der Markt fiir griine Anleihen ist in den vergangenen fiinf Jahren stark gewachsen. Investoren miissen bei den umweltfreundlichen
Anlagen nicht auf Rendite verzichten. Deshalb sind Green Bonds nach Einschitzung von Marcio da Costa, Portfolio Manager bei
BANTLEON, interessant fiir Anleger mit oder ohne Klimaafhinitit.

Lesen Sie hier den vollstandigen Artikel

Die Simulanten sind unterwegs
Smart Investor

Elektromobilitit ist fiir Maschinenbauer, Ingenieurdienstleister und Softwareanbieter Alltagsgeschéft. Das Magazin Smart Investor
beschiftigt sich mit Anlagechancen im Sektor. Auskunft geben u.a. Prof. Lars Gusik und Prof. Mike Barth, Mitglieder des »BANTLEON
Technology Council«.

Lesen Sie den vollstandigen Artikel in Smart Investor, Ausgabe 5/2018
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http://www.dasinvestment.com/konjunkturausblick-war-es-das-bereits-mit-dem-wirtschaftsboom-in-europa/
https://www.institutional-money.com/news/maerkte/headline/green-bonds-sind-gruenes-gewissen-ohne-renditeverlust-143473/

Im Fokus

Aktienauswahl: Solide Bilanzen und
hohe Shareholder Returns sind Trumpf

In einer Welt mit zunehmendem Gegen-
wind aufgrund demografischer Trends in
den entwickelten Volkswirtschaften und
nachlassenden  Produktivitdtsgewinnen
durch Globalisierungsverlagerungen wird
die Aktienauswahl immer wichtiger. Des-
halb investiert BANTLEON langfristig in
Segmente und Unternehmen, die hohe-
res Wachstum ermoglichen als der breite
Markt oder die breite Volkswirtschaft.
Das empfehlen wir auch allen anderen
Anlegern: Denn am Ende werden dieje-
nigen Unternehmen hohe Bewertungen
vom Markt erhalten und rechtfertigen,
die dynamisches strukturelles Wachs-
tum aufweisen und den technologischen
Trend mitbestimmen. Fiir die iibrigen
Unternehmen sieht es recht diister aus.

Die Grundlage unserer Anlageentschei-
dungen ist immer die Bilanzqualitat. Un-
ternehmen sollten jederzeit in der Lage
sein, konjunkturelle Abschwiinge meis-
tern und sogar antizyklisch investieren zu
koénnen. Zudem erlaubt eine solide Bilanz,
hohe Forschungs- und Entwicklungsaus-
gaben zu stemmen. Anleger sollten des-
halb auf einen sehr niedrigen Verschul-
dungsgrad achten und Unternehmen mit
hohen Cash-Bestdnden bevorzugen.
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Angesichts der anhaltend niedrigen Zinsen in der Eurozone

lohnt sich fiir Anleger ein Blick auf die rekordhohen Cash-

Bestande der Unternehmen. Bei Gesellschaften mit soliden

Bilanzen und guten Wachstumsstorys kénnen sie heute und

kiinftig mit hohen Ausschiittungen rechnen.

Andreas Dagasan
Leiter Globale Aktien

Die »Cash Asset Ratio« vieler Aktien-
gesellschaften ist auf einem sehr hohen
Niveau. Dies deutet darauf hin, dass die
Unternehmen ihre Aktiondre weiterhin
mit Geschenken begliicken werden. Dazu
gehéren Dividenden, Aktienriickkiufe
und Spin-offs. Allein Apple-Aktiondre
konnen demnichst mit einem zusétz-
lichen spektakuldren Geldregen von mehr
als 100 Mrd. US-Dollar in Form von
Aktienriickkdufen rechnen.

Aktienriickkdufe
wirken sich positiv auf
den Gewinn je Aktie
beziehungsweise auf
die Bewertung von
Unternehmen aus

Aktienriickkdufe wirken sich positiv auf
den Gewinn je Aktie und auf die Bewer-
tung von Unternehmen aus. Sie sind des-
halb ein hervorragendes Instrument der
»Shareholder Remuneration«, also der
Vergiitung fiir Aktiondre. Im S&P500
liegt allein die Aktienriickkaufrendite
bezogen auf den Index bei etwa 2,5%.
Hinzu kommen zusétzliche Dividenden-

Ausschiittungen in Hohe von etwa 2%.
Das ergibt eine Summe von fast 5%. Die
Aktienriickkdufe in Europa liegen seit
Jahren relativ stabil bei etwa 60 Mrd.
Euro pro Jahr - gegeniiber 500 Mrd. bis
600 Mrd. US-Dollar in den USA. Es ist zu
erwarten, dass auch in Europa die Ten-
denz zunimmt, neben den hier tiblichen
Dividenden vermehrt Aktienrtickkdufe
ins Programm zu nehmen. So werden
nach der nun auslaufenden Berichts-
saison viele Unternehmen wieder ihre
Kaufprogramme aufnehmen und ihre
Aktienkurse zusitzlich unterstiitzen.

Anleger konnen bei der Auswahl geeig-
neter Aktien strategisch drei Faktoren
nutzen: Erstens sollten die Unternehmen
sehr solide Bilanzen und Cash-Bestinde
haben. Zweitens sind Unternehmen mit
hoher Ausschiittungsquote zu empfeh-
len, die das Unternehmen nachhaltig aus
der Geschiftstétigkeit verdient und nicht
aus der Substanz zahlt. Drittens lohnt ein
Blick auf unterbewertete Ubernahme-
kandidaten sowie auf Unternehmen, die
sich im Zuge eines Spin-offs neu struktu-
rieren wollen. [



Fondsausrichtungen
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Fiir eine Welt im Wandel.

BANTLEON YIELD

Die Ungewissheit tiber die politische und wirt-
schaftliche Entwicklung in Italien hat zu einer ho-
hen Renditevolatilitit am italienischen Zinsmarkt
gefithrt. Wir haben in diesem Umfeld an der Unter-
gewichtung italienischer Staatsanleihen festgehal-
ten. Das Untergewicht spanischer Staatsanleihen
wurde auf Benchmarkniveau zuriickgefiihrt, da von
der neuen Regierung keine kurzfristige Anderung
der Wirtschafts- und Fiskalpolitik zu erwarten ist.

Auch in der vergangenen Woche standen Italien und
Spanien im Mittelpunkt. Die Risikoaufschlage fiir
2-jahrige italienische Staatsanleihen (BTPS) weite-
ten sich aufgrund politischer Wirren kurzzeitig um
bis zu 200 Basispunkte aus, nur um die Woche auf
fast unverandertem Niveau zu beenden, nachdem
der Staatsprasident nun doch eine Regierung von
Lega Nord und Fiinf-Sterne-Bewegung vereidigt hat.
Spanien erlebte dagegen einen fast gerduschlosen
Regierungswechsel. Da sich gegen Ende der Woche
das Marktumfeld beruhigte, erh6hten wir das Peri-
pherie-Exposure um 2% und reduzierten das offene

Die Aktienquote lag bis zum Monatsende unverén-
dert bei 0%. Im Zuge der Verbesserung der funda-
mentalen Modellkomponente deutscher Aktientitel
zum Monatswechsel wurde eine Aktienquote von
10% iiber DAX-Futures implementiert. Analog zum
Aktienmodell verbesserte sich auch die Signalkon-
stellation des EUR-Anleihenmodells zum Monats-
wechsel, wodurch sich die EUR-Duration auf 3,4%
erhohte. Im USD-Anleihenmodell hingegen triibten
sich die Ertragsperspektiven etwas ein, was wir zum
Anlass genommen haben, den USD-Durations-
beitrag auf 1,0% zu senken. Insgesamt betréagt die
Modified Duration aktuell 4,4% und ist damit na-

Die Modified Duration des Fonds von 5,3% bleibt
aufgrund der Unsicherheit auf erhchtem Niveau.
Neben Eurozonen-Staatsanleihen (50%) bilden ge-
deckte Anleihen mit 30% das zweitgrofite Segment.
Unternehmensanleihen sind mit 19% relativ unter-
gewichtet. Innerhalb der Staatsanleihenquote befin-
den sich 4% in einer inflationsgeschiitzten deutschen
Staatsanleihe mit langer Laufzeit. Der Rest befindet
sich im Tagesgeld.

Fremdwéhrungs-Exposure auf 5%. Die Duration
wurde beim Erreichen technisch signifikanter Ren-
ditemarken bei 10-jahrigen US-Treasuries um 0,3%
auf 5,6% angehoben. Staatsanleihen der Euro-Kern-
zone sind mit 38% (davon 3% inflationsindexierte
Emissionen), die Peripherie-Staatsanleihen mit 14%
(davon 3% inflationsindexierte Emissionen) und
»andere Staatsanleihen« mit 8% im Fonds gewichtet.
Covered Bonds sind mit 20% im Fonds vertreten,
Investment-Grade-Unternehmensanleihen mit 11%
und Hochzinsanleihen mit 7%.

hezu unverandert. Das Portfolio ist aktuell zu 44%
in deutschen Bundesanleihen (davon 5% inflations-
geschiitzt), zu je 3% in portugiesischen und spani-
schen sowie zu 5% in franzosischen Staatsanleihen
investiert. Nachdem sich die Lage in der Eurozone
wieder etwas zu beruhigen schien, engten sich vor
allem die Risikoaufschldge von Peripherie-Staatsan-
leihen gegeniiber deutschen Bundesanleihen wieder
ein, wodurch der Fonds zusitzliche Kursgewinne
verzeichnen konnte. Dariiber hinaus generiert ein
Anteil von 41% in Quasi-Staatsanleihen/Covered
Bonds eine systematische Uberrendite gegeniiber
deutschen Staatsanleihen.
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Fiir eine Welt im Wandel.

BANTLEON OPPORTUNITIES L

Die Aktienquote lag bis zum Monatsende unveran-
dert bei 0%. Im Zuge der Verbesserung der funda-
mentalen Modellkomponente deutscher Aktientitel
zum Monatswechsel wurde eine Aktienquote von
20% tiber DAX-Futures implementiert. Analog zum
Aktienmodell verbesserte sich auch die Signalkon-
stellation des EUR-Anleihenmodells zum Monats-
wechsel, wodurch sich die EUR-Duration auf 5,1%
erhohte. Im USD-Anleihenmodell hingegen triibten
sich die Ertragsperspektiven etwas ein, was wir zum
Anlass genommen haben, den USD-Durations-
beitrag auf 1,5% zu senken. Insgesamt betragt die
Modified Duration aktuell 6,6% und ist damit na-

Das Aktienmodell lie8 auch vergangene Woche kei-
nen Einstieg zu. Ebenfalls konstant blieb die fun-
damentale Modellkomponente, die zum Monats-
wechsel erneut kein Investitionssignal generierte.
Entsprechend verharrte die Aktienquote bei 0%. Auf
die zuletzt starke Ausweitung der Risikoaufschla-
ge spanischer Staatsanleihen gegeniiber deutschen
Bundesanleihen folgte im weiteren Wochenverlauf
die Gegenbewegung, welche zur Aufstockung der

BANTLEON FAMILY & FRIENDS

Die wirtschaftliche Aktienquote des Fonds liegt
unverdndert bei 6%. Sie besteht aus einer Investi-
tion zu 4% im Fonds BANTLEON DIVIDEND und zu
2% in Nikkei225-Futures. Das Aktienexposure aus
Einzeltiteln ist weiterhin iiber Eurostoxx50- und
DAX-Futures vollstindig abgesichert. Der Goldan-
teil im Fonds liegt unverandert bei 10%. Die Modi-
fied Duration wurde reduziert und liegt damit
aktuell bei 4,0%. Der Anteil der Unternehmensan-
leihen betrigt 15% und ist damit ebenfalls defensiv
ausgerichtet. Die Investitionsquote in Staatsanlei-
hen der EUR-Kernldnder liegt bei 22%, inklusive

hezu unverandert. Das Portfolio ist aktuell zu 53%
in deutschen Bundesanleihen (davon 5% inflations-
geschiitzt), zu je 3% in portugiesischen und spani-
schen sowie zu 5% in franzosischen Staatsanleihen
investiert. Nachdem sich die Lage in der Eurozone
wieder etwas zu beruhigen schien, engten sich vor
allem die Risikoaufschlage von Peripherie-Staatsan-
leihen gegeniiber deutschen Bundesanleihen wieder
ein, wodurch der Fonds zusitzliche Kursgewinne
verzeichnen konnte. Dariiber hinaus generiert ein
Anteil von 32% in Quasi-Staatsanleihen/Covered
Bonds eine systematische Uberrendite gegeniiber
deutschen Staatsanleihen.

Quote spanischer Staatsanleihen auf Benchmark-
niveau genutzt wurde. Die Modified Duration
liegt leicht erhoht bei 5,2%. Die Quoten in Quasi-
Staatsanleihen/Covered Bonds (32%), Staatsanlei-
hen von Emittenten der Eurozone (45%, davon 4%
inflationsindexierte Staatsanleihen) sowie der An-
teil an Unternehmensanleihen (20%) blieben kons-
tant. Der Rest befindet sich im Tagesgeld.

einer 5%-Position in inflationsindexierten deut-
schen Bundesanleihen. In portugiesischen Staats-
anleihen sind 5% des Fondsvermdogens investiert,
wiahrend der Anteil an spanischen Staatsanleihen
3% umfasst. Der Anteil der Staatsanleihen von
Emittenten auflerhalb der Eurozone bzw. aus den
Emerging Markets liegt bei 8%. Auf Non-Invest-
ment-Grade-Unternehmensanleihen entfallen nur
noch 2% des Fondsvolumens. Das Netto-Fremd-
wiahrungsrisiko in USD bleibt auf dem erhohten
Niveau von etwa 7%. Als Liquiditétsreserve werden
derzeit knapp 6% gehalten.
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BANTLEON DIVIDEND

Das Fondsvermégen ist zu 98% in 212 dividen-
denstarken Top-Aktien weltweit angelegt. Die In-
vestitionen teilen sich wie folgt auf die Regionen
auf: Nordamerika ist mit 40%, Europa mit 35% und

Das Fondsvermégen ist zu 97% in 212 divi-
dendenstarken Top-Aktien weltweit angelegt. Die
Investitionen teilen sich wie folgt auf die Regionen
auf: Nordamerika ist mit 40%, Europa mit 35% und

Asien/Ozeanien mit 23% gewichtet. Die durch-
schnittliche Dividendenrendite der enthaltenen
Aktien betragt ca. 4,1% p.a.

Asien/Ozeanien mit 22% gewichtet. Die durch-
schnittliche Dividendenrendite der enthaltenen
Aktien betrigt ca. 4,1% p.a. Die nominelle Absiche-
rungsquote betragt 10%.

BANTLEON SELECT GLOBAL TECHNOLOGY

Das Fondsvermogen ist zu 100% in Aktien welt-
weit angelegt, die im Technologiesektor bzw. in
technologienahen Bereichen titig sind. Das regi-
onale Schwergewicht liegt derzeit auf Europa mit
59%. Die grofiten sektoralen Schwerpunkte bilden
die Segmente Information Technology und In-
dustrie. Die Gewichte der insgesamt 54 Einzeltitel
bewegen sich in einer Spanne von 1% bis 4% des
Fondsvermogens. Das grofite Gewicht fillt dabei
auf die Aumann AG, ein fiihrender Ausriister von

automatisierten Produktionslinien und Wickel-
technik fiir die Elektromobilitat. Insgesamt bildet
das Thema Elektromobilitit einen groflen Schwer-
punkt der Anlagen, da das Fondsmanagement hier
iiber die néchsten Jahre kraftige Wachstumsraten
erwartet. Im Bereich der digitalen Medizin wurde
am Borsengang von Voluntis SA in Frankreich teil-
genommen. Das Fondsmanagement erwartet hier
zukiinftig hohe Wachstumsraten.
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Die in diesem Beitrag gegebenen Informationen, Kommentare und Analysen dienen nur zu Informationszwecken und stellen
weder eine Anlageberatung noch eine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Anlageinstrumenten dar.
Die hier dargestellten Informationen stiitzen sich auf Berichte und Auswertungen 6ffentlich zuginglicher Quellen. Obwohl die
BANTLEON BANK AG der Auffassung ist, dass die Angaben auf verldsslichen Quellen beruhen, kann sie fiir die Qualitdt, Richtig-
keit, Aktualitat oder Vollstandigkeit der Angaben keine Gewahrleistung ibernehmen. Eine Haftung fiir Schaden irgendwelcher
Art, die sich aus der Nutzung dieser Angaben ergeben, wird ausgeschlossen. Die Wertentwicklung der Vergangenheit lasst
keine Riickschliisse auf die kiinftige Wertentwicklung zu.
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