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Marktkommentar

In Berichtszeitraum legten die weltweiten Aktienmärkte um 4,6 % zu.
Nach zwei Monaten mit stetigen Zuwächsen gaben die Märkte im
April jedoch nach.

► Nachdem die USA für das 1. Quartal ein schwächer als erwartet
ausgefallenes BIP gemeldet hatten (1,6 % gegenüber 2,5 %) und die
Inflation leicht angestiegen war (um 3,5 %), wurde das Tempo
möglicher Zinssenkungen hinterfragt und in Zweifel gezogen, ob in
diesem Jahr überhaupt noch ein Zinsschritt erfolgen würde.

► Die US-amerikanischen und europäischen Märkte stiegen um 4,9
% bzw. 4,7 %.

► Aktien aus den Schwellenländern (+8,5 %) und dem pazifischen
Raum ohne Japan (+9,0 %) zogen unterdessen kräftig an und
profitierten dabei von einem über den Erwartungen liegenden Anstieg
des chinesischen BIP um 5,3 %.

Performance Analyse

Der Fonds verzeichnete eine positive Rendite, zu der sämtliche
delegierten Manager ihren Beitrag leisteten.

► Treibender Faktor war vor allem die starke Performance des
Finanzbereichs, einem der am stärksten gewichteten Sektoren im
Fonds, dem die höheren Zinssätze – für die Margen der Banken
traditionell vorteilhaft – Rückenwind verliehen.

► Am erfolgreichsten schnitt das Mandat von Sanders Value ab, das
von seiner Aktienauswahl im Industriebereich profitierte. So wurden
die Titel von Daimler Trucks, dem größten Nutzfahrzeughersteller der
Welt, von einer zyklischen Erholung in Europa beflügelt.

Das ebenfalls auf Substanzaspekte ausgerichtete Pzena-Mandat
erzielte durch seine Positionierung im asiatisch-pazifischen Raum
einen erheblichen Wertzuwachs.

Portfolioaktivität

► Der Portfoliomanager eröffnete eine Future-Position auf den Hang
Seng China Enterprise Index, der nach seiner Ansicht überverkauft
war. Sie wurde mit Erreichen des Kursziels im weiteren Verlauf des
Berichtszeitraum wieder geschlossen.

► Das auf Wachstum ausgerichtete Axiom-Mandat erhöhte seine
Bestände im Kommunikationssektor, wo sich nach Ansicht des
Managers die Anzeichen für eine Belebung der Nachfrage mehrten.
Im Gegenzug wurde die Gewichtung des Technologiebereichs
aufgrund einer kritischen Beurteilung der zukünftigen Nachfrage und
der Wettbewerbsdynamik zurückgefahren.

► Pzena ging eine Position in dem Pharma-Unternehmen Bristol-
Myers Squibb ein: Hier hatte eine Lücke in der Pipeline für neue
Medikamente die Aktie in Mitleidenschaft gezogen, doch ist der
Manager der Ansicht, dass das gesamte potenzielle Wachstum aus
den jüngsten Übernahmen noch längst nicht im Kurs eingepreist ist.

Anlageklasse Portfoliogewichtung

Equity 102.07%

Cash 2.15%

Other -4.22%

Sektorallokation

Sektor Jan-24 Apr-24 Schwankung

Information Technology 24.19% 22.71% ↓ -1.48%

Health Care 16.52% 17.18% → 0.65%

Financials 16.68% 16.47% → -0.21%

Consumer Discretionary 12.21% 13.43% ↑ 1.21%

Industrials 9.62% 9.94% → 0.33%

Other 19.00% 18.13% → -0.87%

Geographische Allokation

Region Jan-24 Apr-24 Schwankung

North America 64.92% 65.40% → 0.48%

Non-euro Area 12.20% 12.17% → -0.03%

Euro Area 11.19% 10.97% → -0.21%

Emerging Markets 7.74% 8.67% → 0.93%

Pacific 2.96% 3.96% ↑ 1.00%

Other -0.78% -3.31% ↓ -2.54%
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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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