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Marktkommentar

► Globale Aktien legten in Euro um 6,8 % zu. Ausschlaggebend dafür
waren solide Unternehmensgewinne, nachlassende geopolitische
Spannungen und die Aussicht auf eine Leitzinssenkung in den USA
im Dezember.

► Der Gesundheitssektor führte die Gewinne mit einem Anstieg von
13 % im Berichtszeitraum an, gestützt durch regulatorische
Verbesserungen, anhaltende Innovationen mit neuen
Arzneimittelzulassungen und Margenausweitungen dank
disziplinierter Kostenkontrolle.

► Defensive Sektoren schnitten im November besser ab als
Wachstumsaktien, was vor allem auf Bedenken hinsichtlich der hohen
Bewertungen im IT-Bereich im Zusammenhang mit dem Thema KI
zurückzuführen war.

Performance Analyse

► Der Fonds erzielte positive Renditen, nachdem China im Oktober
seinen 15. Fünfjahresplan vorgestellt und umfangreiche Investitionen
in Schlüsselsektoren angekündigt hatte.

► Der delegierte Manager Ninety One erzielte hauptsächlich dank
seiner geschickten Aktienauswahl im Industriesektor die beste
Performance. Der Hersteller von Ventilen Neway Valve steuerte nach
Bekanntgabe solider Gewinne und eines hohen Auftragswachstums
maßgeblich zur Performance bei.

► Goldman Sachs steigerte das Ergebnis ebenfalls: Die Position in
Sieyuan Electric wirkte sich positiv aus, da das Unternehmen gut
positioniert ist, um von der steigenden Nachfrage nach Strom und
erneuerbaren Energien zu profitieren.

► Der FSSA China Growth Fund musste in diesem Quartal einige
Rückschläge hinnehmen, was vor allem auf eine schwächere
Aktienauswahl im Bereich Werkstoffe und
Kommunikationsdienstleistungen zurückzuführen war.

Portfolioaktivität

► Schroders hat eine Position in Sungrow Power Supply aufgebaut,
einem führenden chinesischen Hersteller von Solar-Wechselrichtern.
Die Aktie entwickelte sich gut, einerseits dank des über den
Erwartungen liegenden Nettogewinns im dritten Quartal und
andererseits dank höherer Margen aufgrund eines stärkeren Anteils
des Auslandsgeschäfts.

► Goldman Sachs beteiligte sich an Cambricon Technologies, einem
chinesischen Technologieunternehmen, das sich auf KI- und
Grafikprozessoren spezialisiert hat. Das Unternehmen will seine Chip-
Produktion bis 2026 verdreifachen und Nvidia in China ablösen.

► Ninety One stieß die beiden Hardware-Technologieunternehmen
Electric Connector und Xiamen Faratronic nach schwachen
Ergebnissen im dritten Quartal und ungewisser Ertragsaussichten ab.
Damit reduzierte das Unternehmen sein Engagement im
Technologiesektor.

Anlageklasse Portfoliogewichtung

Equity 101.21%

Cash 1.21%

Other -2.42%

Sektorallokation

Sektor Aug-25 Nov-25 Schwankung

Consumer Discretionary 23.30% 22.92% → -0.38%

Industrials 12.36% 15.83% ↑ 3.47%

Communication Services 14.70% 14.64% → -0.06%

Financials 13.73% 14.22% → 0.49%

Information Technology 12.75% 11.44% ↓ -1.31%

Other 21.27% 19.73% ↓ -1.54%

Geographische Allokation

Region Aug-25 Nov-25 Schwankung

Emerging Markets 97.71% 97.98% → 0.28%

Pacific 2.41% 2.75% → 0.35%

North America 0.35% 0.48% → 0.12%

Other -2.42% -2.42% → -0.00%
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Sonstiges: Summe aller nicht in der Tabelle aufgeführten Werte.
OBargeld ist in der sektoralen und geografischen Aufgliederung nicht enthalten.
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