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Marktkommentar

► Der globale Aktienmarkt legten im Berichtszeitraum um 6,4 % zu.
Dabei wurde der anfängliche Optimismus nach dem
Friedensabkommen im Nahen Osten dadurch gedämpft, dass die
Kämpfe auch im Juli noch andauerten.

► Globale Value-Aktien (+7,7 % im Berichtszeitraum) schnitten
weiterhin besser ab als Wachstumswerte (+5 %), da die hohen
Bewertungen im Technologiesektor und die künftige Rentabilität der
laufenden Investitionen in künstliche Intelligenz den Anlegern Sorgen
bereiteten.

► Europa (+7,3 %) schnitt besser ab als die USA (+6,1 %), was der
geringeren Gewichtung von Technologieunternehmen in den
europäischen Indizes sowie einer soliden Gewinnsaison der
europäischen Unternehmen im 2. Quartal zu verdanken war.

Performance Analyse

Der Fonds erzielte eine positive Rendite: Dabei wurden die starken
Zuwächse der Value-Strategien durch schwächere Growth-Strategien
teilweise wieder aufgezehrt. Getragen wurde die Wertentwicklung von
den Sektoren Informationstechnologie, Finanzwesen und
Gesundheitswesen, wohingegen Kommunikationsdienstleistungen
und Energie das Ergebnis belasteten.

► Den stärksten Beitrag zur Performance leistete der Pzena Global
Value, getrieben durch die Sektoren Gesundheitswesen,
Finanzwesen und Industrie. Auf Ebene der Einzelwerte spiegelte der
Kurs des Krankenversicherers Humana ein wachsendes Vertrauen
der Anleger in dessen privates Versicherungsgeschäft wider.

► Auch der Sanders Global Value stand auf der Gewinnerseite,
getragen insbesondere von den Sektoren Technologie und
Finanzwerte. Das Datenspeicherunternehmen Seagate entwickelte
sich stark, da die Nachfrage nach Datenspeichern und
Speichermedien seine Preissetzungsmacht stützte.

Portfolioaktivität

► Im Berichtszeitraum wurde die Position im Artisan Global
Opportunities aufgrund der schwachen Wertentwicklung reduziert. Die
Erlöse flossen zu gleichen Teilen den anderen Managern des Fonds
zu, sodass das diversifizierte Engagement über die Anlagestile
Growth, Value und Quality beibehalten wurde.

► Die Aktivitäten der Manager brachten unterschiedliche
Einschätzungen entlang der KI-Wertschöpfungskette zum Ausdruck.
So stockte Axiom Global Growth seine Position im Halbleiterbereich
durch den Kauf von AMD auf und unterstrich damit sein Vertrauen in
eine anhaltende Nachfrage nach Halbleitern.

► Im Gegensatz dazu erhöhte der Pinestone Global Quality durch
den Zukauf beim E-Commerce- und Cloud-Konzern Amazon sein
Investment in einen führenden Hyperscaler. Darüber hinaus eröffnete
der Manager eine Position in dem Halbleiterausrüster KLA
Corporation, um am künftigen Erfolg eines wichtigen Lieferanten von
Werkzeugen für die fortschrittliche Chipherstellung zu partizipieren.

Anlageklasse Portfoliogewichtung

Equity 100.70%

Bond 16.33%

Cash 4.50%

Other -21.53%

Sektorallokation

Sektor Apr-26 Jul-26 Schwankung

Information Technology 26.46% 28.98% ↑ 2.51%

Financials 15.84% 16.96% ↑ 1.12%

Government Bond 14.25% 16.33% ↑ 2.08%

Industrials 14.78% 14.36% → -0.42%

Consumer Discretionary 10.02% 11.29% ↑ 1.27%

13.69% 7.58% ↓ -6.11%

Geographische Allokation

Region Apr-26 Jul-26 Schwankung

North America 76.74% 83.43% ↑ 6.69%

Euro Area 12.31% 11.62% → -0.69%

Emerging Markets 9.38% 8.82% → -0.56%

Non-euro Area 7.96% 8.23% → 0.27%

Pacific 5.89% 4.93% → -0.96%

-17.23% -21.53% ↓ -4.30%
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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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