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WERBEMITTEILUNG. Dasvorliegende Dokument dient lediglich der unverbindlichen Information und ersetzt keinesfalls
die Beratung fur Investmententscheidungen jeglicher Art. Somit stellt das Dokument weder eine Anlageberatung, noch
eine steuerliche oder rechtliche Beratung dar. Auch ist damit kein Angebot, keine Empfehlung und keine Aufforderung zum
Treffen von Anlageentscheidungen jedweder Art verbunden. Die Angaben sind genereller Natur und beriicksichtigen nicht
die individuellen Bedirfnisse des Anlegers hinsichtlich Ertrag, steuerlicher Situation und Risikobereitschaft. Das
Dokument soll lediglich Anreiz zum Nachdenken und zur Diskussion iiber Marktentwicklungen und Anlagestrategien
geben. Bitte beachten Sie, dass eine Investition in Wertpapiere neben Chancen auch Risiken birgt. Die Wertentwicklung der
Vergangenheit lasst keine verlasslichen Riickschlisse auf die zuklinftige Entwicklung von Wertpapieren zu. Aussagen Uber
zukiinftige wirtschaftliche Entwicklungen basieren grundsétzlich auf Annahmen und Einschatzungen, die sich im
Zeitablauf als nichtzutreffend erweisen kénnen.

Bei den hier dargestellten Informationen und Wertungen handelt es sich um eine Werbemitteilung, die nicht im Einklang
mit Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhéngigkeit von Finanzanalysen erstellt wurde und auch keinem Verbot des
Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen unterliegt.

Weder der Marktkommentar noch andere Teile daraus diirfen ohne vorherige Erlaubnis reproduziert oder veréffentlicht
werden. Die Informationen, die fir diesen Investmentbericht verarbeitet worden sind, kommen aus Quellen, die der Autor
fr verlésslich halt, fur die er aber nicht garantieren kann.
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RUCKBLICK AUF DAS 2. QUARTAL

Das zweite Quartal 2026 war maf3geblich durch den Konflikt zwischen den Vereinigten
Staaten und dem Iran sowie die hieraus resultierenden Unsicherheiten an den
Energieméarkten gepragt. Bemerkenswert war dabei weniger das Ausmaf3 der
zwischenzeitlichen Schwankungen am Olmarkt als vielmehr die Widerstandsfahigkeit der
internationalen Aktienmarkte. Unterstiitzung erhielten diese insbesondere durch die
weiterhin robuste operative Entwicklung zahlreicher Unternehmen, vor allem aus dem
Umfeld der Kiinstlichen Intelligenz, deren Ertragsdynamik den geopolitischen
Belastungsfaktoren gegeniiberstand.

Der April war von einer deutlich erhdhten Risikoaversion an den Kapitalmarkten
gekennzeichnet. Die Sorge vor anhaltenden Beeintrachtigungen zentraler Handelsrouten
lie3 den Preis fur die Rohélsorte Brent zeitweise auf iber 110 US-Dollar je Barrel steigen.
Im Mai wechselten sich Phasen der Entspannung und erneuter Unsicherheit ab. Positive
Signale im Zusammenhang mit diplomatischen Gesprachen fihrten zeitweise zu einem
Riickgang des Olpreises auf unter 70 US-Dollar je Barrel, bevor erneute Zweifel den
Preisanstieg wieder begunstigten.

Zur Mitte Juni zeichnete sich eine politische Annéherung ab. Am 18. Juni unterzeichneten
Prasident Trump und der iranische Préasident Peseschkian eine Absichtserklarung, die
unter anderem die Beendigung militarischer Einsatze, die Wiederd6ffnung der Straf3e von
Hormus sowie die Aufhebung der US-Seeblockade iranischer Hafen vorsah. Die
Entspannung erwies sich jedoch zunachst als fragil. Ein Zwischenfall am 25. Juni, bei dem
ein iranisches Projektil ein Frachtschiff traf, verdeutlichte die weiterhin bestehende
Unsicherheit. Erst gegen Ende des Monats verstandigten sich die Konfliktparteien auf
eine Einstellung der Kampfhandlungen im Persischen Golf sowie auf die Wiederaufnahme
diplomatischer Gesprache in Katar. Das Risiko eines ausgepréagten Energiepreisschocks
hat sich dadurch zwar verringert, besteht jedoch weiterhin. Niedrige Lagerbestédnde und
noch nicht vollstdndig normalisierte Lieferketten dirften die Entwicklung an den
Energiemarkten auch Gber das Berichtsquartal hinaus beeinflussen.

Auf makro6konomischer Ebene zeigte sich insbesondere die Unternehmensentwicklung
robust. Die im Quartalsverlauf abgeschlossene Berichtssaison fiir das erste Quartal wies
fur die im US-amerikanischen Aktienindex S&P 500 vertretenen Unternehmen ein
Gewinnwachstum von rund 27 Prozent gegeniber dem Vorjahr bei einem Umsatzanstieg
von etwa elf Prozent aus. Im Mai erreichte die Gewinndynamik ein Niveau, das zuletzt Ende
2021 beobachtet worden war. Gleichzeitig verlor der US-Arbeitsmarkt zwischenzeitlich an
Dynamik, wahrend steigende Kreditkartenschulden und Kaufkraftverluste den privaten
Konsum belasteten. Zum Ende des Quartals verbesserten sich die konjunkturellen
Rahmenbedingungen wieder. Widerstandsfédhige Konsumausgaben, anhaltende
Unternehmensinvestitionen sowie verbesserte Einkaufsmanagerindizes deuteten auf
eine Stabilisierung der wirtschaftlichen Entwicklung hin. Auch die europaische Konjunktur
erwies sich als robuster als vielfach erwartet, ohne allerdings eine ausgepragte
Wachstumsdynamik zu entwickeln.
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Geldpolitisch war das Quartal von einem Fuhrungswechsel an der Spitze der US-
Notenbank sowie einer insgesamt restriktiveren geldpolitischen Ausrichtung gepragt. Am
22. Mai tbernahm Kevin Warsh den Vorsitz der Federal Reserve von Jerome Powell. Vor
dem Hintergrund einer auf 4,2 Prozent gestiegenen US-Inflationsrate — dem hdchsten
Stand seit drei Jahren — wurden zuvor bestehende Erwartungen an kurzfristige
Zinssenkungen schrittweise zurickgenommen. Die Européische Zentralbank erhéhte am
1. Juni ihre Leitzinsen erstmals seit September 2023 um 25 Basispunkte und setzte den
Einlagesatz auf 2,25 Prozent fest. Die Federal Reserve belie3 am 17. Juni den
Leitzinskorridor unveréandert bei 3,50 bis 3,75 Prozent. Gleichzeitig wurde eine restriktive
geldpolitische Kommunikation beibehalten; nach dem Ausscheiden von Stephen Miran
erfolgte der Zinsentscheid einstimmig mit 12 Stimmen.

In einem Marktumfeld, das phasenweise durch erhéhte Volatilitat einzelner, besonders
stark nachgefragter Marktsegmente gekennzeichnet war, blieb eine breite Diversifikation
ein wesentlicher Bestandteil der Portfoliosteuerung. Die Entwicklung im Halbleitersektor
verdeutlichte dies im Berichtsquartal eindrucksvoll: Trotz unverdndert bestehender
struktureller Nachfrage kam es infolge hoher Markterwartungen wiederholt zu deutlichen
Kursbewegungen. Vor diesem Hintergrund lag der Schwerpunkt der Portfoliosteuerung
weiterhin auf einer disziplinierten, datenbasierten Analyse sowie einer ausgewogenen
Diversifikation Uber Regionen, Sektoren und Anlageklassen hinweg. Die von uns
verwalteten Multi-Asset- und vermdgensverwaltenden Mandate wurden im
Berichtsquartal im Rahmen des bestehenden Investmentprozesses fortlaufend an die
jeweils vorherrschenden Marktbedingungen angepasst.

Aktienmarkte und Portfoliomaf3inahmen

Die internationalen Aktienmérkte zeigten sich im zweiten Quartal insgesamt
widerstandsfahig und schlossen den Berichtszeitraum Uberwiegend mit deutlichen
Kursgewinnen ab. In den Vereinigten Staaten verzeichnete der S&P 500 einen Anstieg von
15,20 Prozent, wahrend der Dow Jones um 13,38 Prozent zulegte. In Europa gewann der
STOXX Europe 600 11,88 Prozent, der Euro STOXX 50 stieg um 15,71 Prozent und der DAX
beendete das Quartal mit einem Plus von 10,21 Prozent. Die starksten Wertentwicklungen
entfielen erneut auf ausgewahlte asiatische Markte. Der Nikkei 225 legte um 37,30 Prozent
zu, wahrend der stidkoreanische KOSPI mit einem Anstieg von 67,89 Prozent die héchste
Performance unter den betrachteten Leitindizes erzielte. Diese Entwicklung spiegelte
unter anderem die bedeutende Stellung Stdkoreas innerhalb der globalen Halbleiter-und
Kl-Wertschdpfungskette wider.

Der positive Quartalsverlauf verlief jedoch nicht ohne zwischenzeitliche Schwankungen.
Bereits im April setzte eine breit angelegte Erholung ein, in deren Verlauf zahlreiche
Aktienindizes wieder in die Néhe ihrer historischen Héchststdnde vorrickten. Im Mai
wurden in mehreren Markten neue Rekordstédnde erreicht. Besonders dynamisch
entwickelten sich die Aktienmarkte in Stidkorea, Taiwan und Japan, wahrend chinesische
Aktien weiterhin durch strukturelle Herausforderungen des dortigen Wirtschaftsumfeldes
belastet wurden. Im Juni zeigte sich dagegen eine stérkere regionale Differenzierung.
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Wahrend der S&P 500 im Monatsverlauf leicht nachgab und auch der DAX moderat
ricklaufig tendierte, verzeichneten mehrere européische Aktienmarkte sowie der Nikkei
weitere Kurszuwéchse.

Unternehmen mit Bezug zum Themenfeld Kiinstliche Intelligenz standen weiterhin im
Fokus der Marktteilnehmer, verzeichneten jedoch phasenweise eine erhdhte
Schwankungsintensitat. Mehrere grofle Technologieunternehmen unterstrichen ihre
langfristigen Investitionsplédne durch umfangreiche Kapitalmafinahmen beziehungsweise
Investitionsankiindigungen. Alphabet nahm Eigenkapital in H6he von rund 85 Milliarden
US-Dollar auf, wahrend Uber eine mégliche KapitalmaBBnahme bei Meta berichtet wurde.
Zudem erreichte der Bérsengang von SpaceX zur Monatsmitte ein Emissionsvolumen von
rund 75 Milliarden US-Dollar.

Gleichzeitig kam es insbesondere im Halbleitersektor zu einer Zunahme von
Gewinnmitnahmen. Ausléser waren unter anderem eine von Marktteilnehmern
zuruckhaltend aufgenommene Prognose von Broadcom sowie eine verhaltene Reaktion
auf die verdffentlichten Geschaftszahlen von Oracle, obwohl diese insgesamt solide
ausfielen. In der Folge verlagerte sich ein Teil der Marktbewegungen in defensivere
Marktsegmente, insbesondere in die Bereiche Energie und Infrastruktur.

Vor diesem Hintergrund wurde die Aktienquote in den von uns verwalteten Mandaten im
Berichtsquartal insgesamt auf einem neutralen Niveau gesteuert. Im Rahmen der
taktischen Asset Allokation haben wir Marktbewegungen fortlaufend analysiert und
genutzt, um das Rendite-Risiko-Profil der Portfolios im Einklang mit dem jeweiligen
Anlagekonzept gezielt anzupassen. Im Halbleitersektor wurden nach der zuvor positiven
Wertentwicklung einzelner Positionen teilweise Gewinne realisiert. Die hieraus frei
gewordenen Mittel dienten sowohl der Reduzierung des Portfoliorisikos als auch der
Umsetzung der bestehenden Diversifikationsstrategie innerhalb der jeweiligen Mandate.

Zinsen, Anleihemarkte und Portfoliostruktur

Die Anleihemérkte waren im zweiten Quartal von steigenden Renditen und einer
Neubewertung der geldpolitischen Erwartungen geprégt. Bereits im April fihrten die
infolge der Entwicklung an den Energiemarkten gestiegenen Inflationserwartungen zu
einem Anstieg der Renditen. Im Mai verstédrkte die auf 4,2 Prozent gestiegene US-
Inflationsrate den Aufwartsdruck insbesondere bei langlaufenden US-Staatsanleihen.

Im Juni verlagerte sich diese Entwicklung zunehmend auf das kurze Ende der
Zinsstrukturkurve. Die Rendite zweijdhriger US-Staatsanleihen stieg auf rund 4,18 Prozent
und lag damit um 18 Basispunkte Uber dem Vormonatsniveau. Zehnjahrige US-
Staatsanleihen rentierten zum Quartalsende bei etwa 4,47 Prozent und naherten sich
zwischenzeitlich der Marke von 4,5 Prozent an. Am langen Ende der Laufzeiten bewegten
sich die Renditen dreifligjahriger Staatsanleihen zeitweise in Richtung der Finf-Prozent-
Marke. Insgesamt fuhrte diese Entwicklung zu einer weiteren Abflachung der US-
Zinsstrukturkurve.

Im Euroraum stellte sich das Marktumfeld differenzierter dar. Die Rendite zehnjahriger
Bundesanleihen ging von ihrem Mehrjahreshoch von 3,20 Prozent zur Monatsmitte Mai auf
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rund 2,86 Prozent zum Ende des Berichtsquartals zuriick. Zweijadhrige Bundesanleihen
rentierten zum Quartalsende bei etwa 2,53 Prozent und damit rund zehn Basispunkte
unter dem Niveau des Vormonats. Staatsanleihen aus den Peripherieldndern -
insbesondere lItalien, Spanien und Griechenland — entwickelten sich vergleichsweise
stabil, wahrend franzdsische Staatsanleihen vor dem Hintergrund der politischen
Unsicherheit auf erh6hten Renditeniveaus verharrten.

Im Segment der Unternehmensanleihen entwickelten sich européische Emittenten mit
Investment-Grade-Rating im Berichtszeitraum glnstiger als vergleichbare US-
Unternehmensanleihen. Hochzinsanleihen verzeichneten ebenfalls eine positive
Entwicklung, wobei die Risikoaufschlage weiterhin in der Nahe ihrer historischen
Tiefstande lagen.

Vor dem Hintergrund der veranderten geldpolitischen Rahmenbedingungen haben wir die
modifizierte Duration im FGTC — Absolute Return im Berichtsquartal von 7,81 auf 6,27
reduziert. Diese Anpassung erfolgte unter Berlcksichtigung des gestiegenen
Kurzfristzinsniveaus sowie der restriktiveren Ausrichtung der Geldpolitik. Ergénzend
wurden sowohlim FGTC — Absolute Return als auch im FGTC — Global Opportunities aktiv
gemanagte Rentenfonds beigemischt. Ziel dieser Maflnahme war eine weitere
Diversifikation des Anleiheportfolios innerhalb der jeweiligen Mandate.

Gold

Der Goldpreis entwickelte sich im zweiten Quartal uneinheitlich und verzeichnete
insbesondere gegen Ende des Berichtszeitraums eine deutliche Korrektur. Bereits im
April gab der Preis in einem von steigenden Realrenditen und einer hdheren
Risikobereitschaft der Marktteilnehmer gepréagten Umfeld moderat nach. Im Mai bewegte
sich Gold Uberwiegend seitwarts bis leicht ricklaufig und notierte zum Monatsende in
einer Spanne von rund 4.520 bis 4.540 US-Dollar je Unze.

Im Juni verstarkte sich die Abwéartsbewegung. Der Anstieg der Inflation erhéhte den
geldpolitischen Handlungsdruck auf die Notenbanken und fihrte zu steigenden
Nominalzinsen. Damit nahmen zugleich die Opportunitétskosten einer Anlage in Gold zu,
das keine laufenden Ertrage erwirtschaftet. Zum Ende des Quartals notierte der Goldpreis
bei 4.008 US-Dollar je Unze und damit rund 11,7 Prozent unter dem Niveau des Vormonats.

Ungeachtet dieser Entwicklung blieben aus Sicht der Marktbeobachtung wesentliche
Einflussfaktoren auf den Goldmarkt bestehen. Hierzu zahlen insbesondere das weiterhin
vorhandene geopolitische Risikoumfeld sowie die anhaltende Nachfrage von
Zentralbanken und institutionellen Investoren.

Im Rahmen der laufenden Portfoliosteuerung wurde die Goldquote in den von uns
verwalteten Mandaten im Berichtsquartal schrittweise erhéht. Die Anpassungen
erfolgten unter Berlcksichtigung der jeweiligen Anlagerichtlinien und dienten der
Umsetzung der strategischen Asset-Allokation innerhalb der Portfolios.
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UNSERE PUBLIKUMSFONDS

FGTC - Absolute Return A

FGTC - Global Opportunities
FGTC - Absolute Return B

Uber verschiedene Anlageklassen breit gestreute Portfolios,
ausgerichtet auf unterschiedliche Anlegerbedirfnisse.

defensiv wachstumsorientiert

Risikoprofil

FGTC — Absolute Return A

Indexierte Wertentwicklung seit Auflage (brutto, in %) Kumulierte Wertentwicklung (brutto, in %)

: . 1la

B FGTC - Absolute Return A

Wertentwicklung (brutto, in %)

Monat 0,03% 2025 4,45 %

Lfd. Jahr 3,06 % 2024 521%

1Jahr 6,73% 2023 7,15 %

3 Jahre p.a. 5,42% 2022 -11,67 %

5Jahre p.a. 1,81% 2021 5,09 %

10 Jahre p.a. 1,43% 2020 2,01%

Seit Auflegung p.a. 2,47 % 2019 2,39%
2018 -2,75%
2017 0,16 %
2016 1,20 %
2015 0,99 %
2014 4,56 %
2013 -0,70 %
2012 8,00 %
20M 3,49 %
2010 7,08 %
2009 8,22 %
2008 2,67 %

Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) berlicksichtigt alle auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. Verwaltungsvergiitung). Weitere, auf
Kundenebene anfallende Kosten (z.B. Ausgabeaufschlag, Depotgebihren, Provisionen und andere Entgelte), sind nicht bertcksichtigt. Der
maximale Ausgabeaufschlag betragt 3 %. Bei einem beispielhaften Anlagebetrag von 5.000.000 EUR muss der Kunde dafiir einmalig beim
Kauf150.000 EUR aufwenden. Zusatzlich kdnnen Depotkosten anfallen, die die Wertentwicklung mindern. Die Depotkosten ergeben sich aus
dem Preis- und Leistungsverzeichnis Ihrer Bank. Wird die Wertentwicklung mit einem Referenzindex verglichen, haben der Vergleich und der
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Referenzindex nur informatorischen Charakter und begriinden keine Verpflichtung des Fondsmanagers, den Referenzindex oder dessen
Wertentwicklung nachzubilden oder zu erreichen. Die historische Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige
Wertentwicklung. Quelle der Berechnungen: FGTC Investment GmbH.

FGTC — Global Opportunities

Indexierte Wertentwicklung seit Auflage (brutto, in %) Kumulierte Wertentwicklung (brutto, in %)
o 16,27%
100% 9,29% )

s

4,15% 4.68%
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700%
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G BB DD OO DD DR PS5 BB BB D 0P PP DD BR PP VEW®  26.102007- 30062026
O O O O O O o O O O B 1 P e P 5 R e R

® FGTC - Global Opportunities

Wertentwicklung (brutto, in %)

Monat -0,56 % 2025 10,22 %
Lfd. Jahr 6,28% 2024 8,24 %
1Jahr 16,27 % 2023 12,01 %
3 Jahre p.a. 9,36 % 2022 -9,68 %
5 Jahre p.a. 6,48% 2021 16,69 %
10 Jahre p.a. 5,47% 2020 -2,88 %
Seit Auflegung p.a. 4,68% 2019 16,27 %
2018 -5,83 %
2017 2,05 %
2016 5,35 %
2015 7,45 %
2014 10,08 %
2013 7,07 %
2012 7,62 %
20M -2,87 %
2010 8,77 %
2009 18,21%
2008 -18,03 %

Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) berlicksichtigt alle auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. Verwaltungsvergiitung). Weitere, auf
Kundenebene anfallende Kosten (z.B. Ausgabeaufschlag, Depotgebihren, Provisionen und andere Entgelte), sind nicht bertcksichtigt. Der
maximale Ausgabeaufschlag betragt 5 %. Bei einem beispielhaften Anlagebetrag von 1.000.000 EUR muss der Kunde dafiir einmalig beim
Kauf 50.000 EUR aufwenden. Zusétzlich konnen Depotkosten anfallen, die die Wertentwicklung mindern. Die Depotkosten ergeben sich aus
dem Preis- und Leistungsverzeichnis Ihrer Bank. Wird die Wertentwicklung mit einem Referenzindex verglichen, haben der Vergleich und der
Referenzindex nur informatorischen Charakter und begriinden keine Verpflichtung des Fondsmanagers, den Referenzindex oder dessen
Wertentwicklung nachzubilden oder zu erreichen. Die historische Wertentwicklung ist kein verlésslicher Indikator fiir die kunftige
Wertentwicklung. Quelle der Berechnungen: FGTC Investment GmbH.
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AUSBLICK: NAVIGIEREN ZWISCHEN CHANCEN UND RISIKEN

Die Kapitalmarkte dirften auch in den kommenden Monaten von einem erhéhten Maf3 an
Unsicherheit gepragt bleiben. Zwar haben sich die geopolitischen Spannungen nach der
zuletzt beobachteten Deeskalation abgeschwéacht, sie stellen jedoch weiterhin einen
relevanten Unsicherheitsfaktor fur die Entwicklung der internationalen Kapitalméarkte dar.
Gleichzeitig werden die weitere Inflationsentwicklung, geldpolitische Entscheidungen
sowie die Unternehmensgewinne voraussichtlich mafigeblichen Einfluss auf das
Marktumfeld ausiiben. Vor diesem Hintergrund bleibt eine kontinuierliche Beobachtung
der relevanten Einflussfaktoren sowie eine fortlaufende Uberprifung der
Portfoliostruktur aus unserer Sicht von besonderer Bedeutung.

Berichtssaison als wichtiger Orientierungspunkt

Der bevorstehenden Berichtssaison kommt im aktuellen Marktumfeld eine besondere
Bedeutung zu. Im Mittelpunkt stehen dabei insbesondere die Geschaftsentwicklung der
groflen Technologieunternehmen, deren Ausblicke sowie die angekindigten
Investitionsprogramme. Von besonderem Interesse wird sein, in welchem Umfang sich die
umfangreichen Investitionen im Bereich der Kinstlichen Intelligenz bereits in einer
entsprechenden operativen Entwicklung und nachhaltigen Cashflow-Generierung
widerspiegeln.

Der Halbleitersektor weist weiterhin ein hohes Mafl an Aufmerksamkeit seitens der
Marktteilnehmer auf. Die Bewertungen in diesem Marktsegment spiegeln teilweise hohe
Erwartungen hinsichtlich der zukinftigen Unternehmensentwicklung wider. Vor diesem
Hintergrund kdénnten Abweichungen zwischen den Markterwartungen und den
verdffentlichten Unternehmensdaten zu erhéhten Kursschwankungen fuhren.

AuBlerhalb dieses Marktsegments bestehen weiterhin Unterschiede bei den
Bewertungsniveaus einzelner Regionen und Sektoren. Insbesondere européische
Aktienméarkte sowie Unternehmen aus den Bereichen Verteidigung, Energie und
Infrastruktur werden vor dem Hintergrund der aktuellen Investitions- und Fiskalpolitik
weiterhin aufmerksam beobachtet. Die weitere Entwicklung dieser Marktsegmente wird
maf3geblich von den konjunkturellen Rahmenbedingungen, der
Unternehmensentwicklung sowie den geopolitischen Einflussfaktoren abhangen.

Inflation und Geldpolitik bleiben bestimmende Einflussfaktoren

Mit dem Amtsantritt von Kevin Warsh als Vorsitzendem der Federal Reserve hat die US-
Notenbank ihre konsequente Ausrichtung auf Preisstabilitdt erneut betont. Gleichzeitig
wurde auf eine konkrete Festlegung hinsichtlich des weiteren Zinspfades verzichtet. Vor
diesem Hintergrund dulrfte die zukinftige Geldpolitik in besonderem Maf3e von der
Entwicklung der Inflationsdaten sowie weiteren gesamtwirtschaftlichen Kennzahlen
abhéangig bleiben.

Vorzeitige Zinssenkungen in den Vereinigten Staaten erscheinen unter den derzeitigen
Rahmenbedingungen weniger wahrscheinlich. Gleichwohl kénnte sich der geldpolitische
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Handlungsspielraum im weiteren Jahresverlauf erweitern, sofern sich keine ausgepragten
Zweitrundeneffekte bei der Inflation zeigen.

Fir den Euroraum dirften neben der Inflationsentwicklung insbesondere die
wirtschaftliche Dynamik und die weiteren Entscheidungen der Européischen Zentralbank
von Bedeutung bleiben. Die zuklnftige Zinsentwicklung wird mafigeblich von der
tatsachlichen Entwicklung dieser Einflussfaktoren abhangen.

Auch die Entwicklung des Goldpreises dirfte weiterhin wesentlich durch das
Zusammenspielvon Inflation, Realzinsen, Geldpolitik und geopolitischen Einflussfaktoren
bestimmt werden.

Aktive Portfoliosteuerung in einem richtungsoffenen Marktumfeld

Die kommenden Monate werden voraussichtlich von mehreren fir die Kapitalmarkte
bedeutenden Ereignissen gepragt sein. Hierzu zéhlen insbesondere die Berichtssaison
der grof3en Technologieunternehmen, die anstehenden geldpolitischen Entscheidungen
der Notenbanken sowie die weitere Entwicklung der Inflationsdaten. Da diese Faktoren
unterschiedliche Auswirkungen auf die einzelnen Marktsegmente entfalten kdnnen,
bleibt das Marktumfeld von einer erhéhten Unsicherheit gepréagt.

Vor diesem Hintergrund setzen wir die Portfoliosteuerung weiterhin auf Grundlage
unseres etablierten Investmentprozesses fort. Dabei stehen eine breite Diversifikation
iiber Regionen, Sektoren und Anlageklassen, eine laufende Analyse der Kapitalméarkte
sowie eine disziplinierte Risikosteuerung im Mittelpunkt unseres Handelns. Darlber
hinaus bericksichtigen wir, dass die in den Sommermonaten h&ufig geringere
Marktliquiditat zwischenzeitlich zu einer erhdhten Schwankungsintensitat fihren kann.

Unser Investmentprozess bleibt unverdndert auf eine langfristig ausgerichtete,
datenbasierte Analyse sowie eine kontinuierliche Uberpriifung der Portfolios im Rahmen
der jeweiligen Anlagerichtlinien ausgerichtet.
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WICHTIGE HINWEISE

Allgemeines. Die in diesem Bericht der FGTC Investment GmbH (im Folgenden FGTC genannt) zur Verflugung
gestellten Informationen sind mit gréBtmaoglicher Sorgfalt zusammengestellt worden. Trotzdem tGbernimmt FGTC
keine Gewahr fur die Aktualitat, Korrektheit und Vollstandigkeit der hier enthaltenen Informationen und Inhalte. Alle
Informationen dieses Berichts sind als freibleibend und unverbindlich anzusehen. FGTC behélt sich das Recht vor,
Teilinhalte oder Gesamtinhalte dieses Berichts ohne gesonderte Ankiindigung zu verandern, zu ergénzen oder zu
léschen.

Empfangerkreis der Informationen. Die in diesem Bericht zur Verfligung gestellten Informationen und Inhalte sind
ausschliefllich an den individuellen Leser gerichtet. Deren Weitergabe an andere natirliche oder juristische
Personen ist ausdricklich nicht gestattet. Sdmtliche Informationen und Inhalte dirfen nicht zur Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen verwendet werden, da sie hierfiir méglicherweise nicht geeignet sind.

Informationsangaben | Werbemitteilungen. Die dargestellten Bérsen- und Wirtschaftsinformationen, Kurse, Indizes,
Preise, Nachrichten und allgemeine Marktdaten sowie angezeigte Ergebnisse dienen zur Information und stellen
keine Anlageberatung, keine steuerliche Beratung, kein Angebot, keine Empfehlung und keine Aufforderung zum
Treffen von Anlageentscheidungen oder zum Tatigen von Geschéften in Finanzinstrumenten, wie zum Beispiel den
Erwerb oder die VerduBBerung von Investmentanteilen oder sonstige Empfehlung dar. Insbesondere ersetzen diese
Informationen nicht eine fiir die Tatigung von Investitionen geeignete anleger- und produktbezogene Beratung.
Teilinhalte dieses Berichts dienen der Produktwerbung und stellen Werbemitteilungen dar. Alleinige Grundlage flr
den Erwerb von Anteilen an Investmentfonds ist der jeweils glltige Verkaufsprospekt mit den Vertragsbedingungen
in Verbindung mit dem jeweiligen letzten gepriften Jahresbericht und dem Halbjahresbericht, falls ein solcher
jingeren Datums als der letzte Jahresbericht vorliegt. Diese Unterlagen erhalten Sie bei der jeweiligen
Verwaltungsgesellschaft oder Depotbank sowie den Zahlstellen. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesen
Unterlagen genannten Informationen Gbernimmt FGTC keine Gewahr.

Anlagestrategien | Anlageziele | Wertentwicklungen. Bitte beachten Sie, dass Kurswerte von Wertpapieren sowie der
Nettoinventarwert eines Fonds sowohl steigen als auch fallen kdnnen. Bei Anlagen in Wertpapiere und
Investmentfonds miussen Anleger bereit und in der Lage sein, Verluste des eingesetzten Kapitals hinnehmen zu
kénnen. Anlageergebnisse aus der Vergangenheit lassen keine Rickschlisse auf die zukiinftige Wertentwicklung zu.
Investitionen in Fremdwahrungen kdnnen zu zusétzlichen Wahrungsverlusten fihren. Zusatzliche Kosten und
Gebuhren (z.B. Ausgabeaufschlage) kénnen die Wertenwicklung von Investmentfonds reduzieren. Aussagen der
FGTC Uber Anlagestrategien, Anlageziele, Analysemethoden, Ergebnisse von Analysen und &hnliches sind stets die
Beschreibung von Anlagekonzepten, die FGTC als Finanzportfolioverwalter einsetzt. Es handelt sich dabei nicht um
Aussagen der FGTC zu den jeweiligen Investmentfonds selbst. Es kann nicht zugesichert werden, dass die hier
beschriebenen Anlagekonzepte der FGTC zukiinftig in der Verwaltung bestimmter Vermdgensverwaltungsmandate
oder Investmentfonds zur Anwendung kommen, kiinftig nicht gedndert werden oder dass bestimmte Anlageziele
erreicht werden.

Verkaufsbeschrankungen. Die Verbreitung der hier enthaltenen Informationen und der Erwerb von hier genannten
Anlageldsungen ist in vielen Landern unzuldssig, sofern nicht von der Verwaltungsgesellschaft eine Anzeige bei den
ortlichen Aufsichtsbehdrden eingereicht bzw. eine Erlaubnis von den értlichen Aufsichtsbehdrden erlangt wurde.

Meinungen und Inhalte Dritter. Meinungen und Inhalte Dritter sind keine Aussagen der FGTC, sondern geben die
Meinung und Inhalt Dritter wieder. FGTC macht diese Meinungen und Inhalte Dritter damit nicht zu ihren eigenen
Meinungen und Inhalten. Vielmehr wird hiermit darauf hingewiesen, dass diese Meinungen und Inhalte Dritter
Sachverhalte nicht vollstandig, gekirzt, missverstandlich oder auch fehlerhaft darstellen kénnen.

Urheber- und Kennzeichenrecht. Die FGTC ist bestrebt, in allen Publikationen die Urheberrechte der verwendeten
Bilder, Grafiken und Texte zu beachten, von ihr selbst erstellte Bilder, Grafiken und Texte zu nutzen oder auf
lizenzfreie Grafiken und Texte zurlickzugreifen. Alle innerhalb dieses Berichts genannten und gegebenenfalls durch
Dritte geschiitzten Marken-und Warenzeichen unterliegen uneingeschrankt den Bestimmungen des jeweils glltigen
Kennzeichenrechts und den Besitzrechten der jeweiligen eingetragenen Eigentlimer. Allein aufgrund der blof3en
Nennung ist nicht der Schluss zu ziehen, dass Markenzeichen nicht durch Rechte Dritter geschitzt sind. Das
Copyright fur veréffentlichte, der FGTC selbst erstellte Objekte bleibt allein bei der FGTC. Eine Vervielfaltigung oder
Verwendung solcher Grafiken und Texte in anderen elektronischen oder gedruckten Publikationen ist ohne
ausdriickliche Zustimmung der FGTC nicht gestattet.
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	Gleichzeitig kam es insbesondere im Halbleitersektor zu einer Zunahme von Gewinnmitnahmen. Auslöser waren unter anderem eine von Marktteilnehmern zurückhaltend aufgenommene Prognose von Broadcom sowie eine verhaltene Reaktion auf die veröffentlichten ...
	Vor diesem Hintergrund wurde die Aktienquote in den von uns verwalteten Mandaten im Berichtsquartal insgesamt auf einem neutralen Niveau gesteuert. Im Rahmen der taktischen Asset Allokation haben wir Marktbewegungen fortlaufend analysiert und genutzt,...
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