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KOMMENTAR DES FONDSMANAGEMENTS

Mit dem Marz 2025 endet fir US-Aktien das schlechteste Quartal seit Q3 2022. Hinter den Anlegern liegt damit ein Jahresstart, den so wohl nur die wenigsten Analysten auf dem
Schirm gehabt hatten. Im Kern lasst sich die Schwéche des Aktienmarkts auf den Umstand zurlickfiihren, dass die erratische Politik eines US-Prasidenten die US-Wirtschaft zunachst
mehr zu belasten scheint als erwartet. Nach Trumps Logik soll auf ein kurzes Tal der Tranen jedoch der Aufbruch in blihende Landschaften folgen. Auf Belastungen durch Zollpolitik
sowie Kaufkraftverlust durch Entlassungen im 6ffentlichen Sektor folgen Steuerentlastungen, weniger Burokratie und Deregulierung und somit mehr Wachstum. Ob das so kommt, ist
fraglich.

Europdische Aktien konnten im Marz ihre starke Performance aus den ersten beiden Monaten nicht wiederholen. Dennoch verlor der Euro Stoxx 50 mit knapp 3% deutlich weniger als
der S&P 500, der fast 6% abgab.

Zyklische Werte waren insgesamt starker vom Abverkauf betroffen — und das insbesondere in den USA, wo die Sorge vor einer Rezession zuletzt deutlich gestiegen ist. Gerade hohere
Inflationserwartungen hemmen den Konsum und damit die Wachstumsaussichten.

Am Rentenmarkt hat das neue deutsche ,Sondervermégen® im Marz fur Aufruhr gesorgt. Deutschlands Schuldenwende stellt nicht weniger als eine historische Zasur dar. Fir den
Rentenmarkt in Europa ergibt sich dadurch eine veranderte Statik. Da die Bundkurve die wichtigste Referenz am Markt darstellt, haben sich durch den deutschen Renditeanstieg die
Renditestrukturkurven nahezu aller Euro-Schuldner nach oben verschoben. Und ein weiterer Renditeanstieg fur langer laufende Bundesanleihen scheint vorgezeichnet. Die Kurven
wurden im Marz deutlich steiler, da sich das kurze Ende vergleichsweise wenig bewegt hat, da die EZB nach Lage der Dinge wohl noch zwei Mal in diesem Jahr die Zinsen senkt.

Der Euro feierte — im Einklang mit einem engeren Transatlantik - Zinsspread — ein Comeback. Der EUR-USD-Kurs stieg von Anfang Mérz von circa 1,04 auf zwischenzeitlich Gber 1,09.
Auch globale Wandelanleihen konnten sich den Bewegungen am Aktien- und Rentenmarkt nicht génzlich entziehen, wenngleich deren Kursriickgange - auch dank der ansteigenden
Volatilitat - deutlich moderater ausfielen als am Aktienmarkt. Erneut waren es US-Convertibles, die im Zuge der dortigen Schwache am Aktienmarkt den starksten Gegenwind
versplrten. Der globale Index (Refinitiv Global Focus Hedged CB Index (EUR)) fiel um -1,5%. Europdische Wandelanleihen gaben ebenfalls nach und beendeten den Monat mit einer
Wertentwicklung von -1,3%. Der Index fur US-Convertibles (Refinitiv US Focus Hedged CB Index (EUR)) gab mit -2,0% noch etwas deutlicher nach. Asiatische Convertibles schlossen den
Berichtsmonat auf wéahrungsgesicherter Basis mit einem leichten Plus von 0,2% ab.

In Punkto Neuemissionen war der Mérz ein starker Monat. Mit einem Volumen von insgesamt knapp 12 Milliarden US-Dollar lag die Aktivitat erneut deutlich tiber Vormonat. Mit 6
Milliarden US-Dollar wurde der groBte Teil im US-Markt emittiert. Im asiatischen Markt kamen neue Wandler mit einem Volumen von 4,2 Milliarden US-Dollar an den Markt. Allein 2
Milliarden US-Dollar gehen dabei auf das Konto des chinesischen Tech-Unternehmens Baidu, das einen Exchangeable emittierte, der in Aktien des Tourismusunternehmens Trip.com
gewandelt werden kann. In Deutschland kamen mit TAG und Fresenius, wandelbar in Fresenius Medical Care, zwei alte Bekannte an den Wandelanleihemarkt. Das Fondsmanagement
nahm allerdings zunachst nicht an diesen Emissionen teil.

63% der im ARAMEA Global Convertible enthaltenen Wandelanleihen bewegen sich im sogenannten ,Balanced Profil“. In diesem Bereich ist das asymmetrische, konvexe Verhalten von
Convertibles am starksten ausgepragt: Die Wandelanleihe partizipiert hier starker an einer Aufwartsbewegung der zugrundeliegenden Aktien als an einer Abwartsbewegung.
Wandelanleihen mit bonddhnlichem Profil machen derzeit 28% aus. Im aktuellen Umfeld weisen auch solche Papiere nach wie vor interessante Renditen auf. Der Anteil aktiendhnlicher
Profile wurde deutlich auf 9% reduziert. Die Aktiensensitivitat (Delta) des Fonds, die Kassequote eingerechnet, betragt per Monatsultimo 42,5%.

Der ARAMEA Global Convertible |PBVV erzielte im Mdarz 2025 eine Wertentwickluni von -2,3%.

Covered Bond: Eine gedeckte Schuldverschreibung (englisch: Covered Bond)
zeichnet sich dadurch aus, dass sie den Anlegern einen doppelten
Ausfallschutz bietet. Fiir eine gedeckte Schuldverschreibung haftet zum einen
das ausgebende Finanzinstitut (meist eine Bank), zum anderen schiitzt die
Glaubiger ein Bestand an Sicherheiten, auf welchen sie bevorrechtigt
zugreifen konnen. Diese Sicherheiten bestehen haufig aus erstklassigen
Hypotheken oder Anleihen des 6ffentlichen Sektors.

Credit Spread: Der Credit Spread ist ein Renditezuschlag, den Investoren bei
einer Anlage in ausfallrisikobehaftete Anleihen erhalten. Der Credit Spread
kompensiert den Anleger fiir die mit der Investition verbundenen Risiken. Der
Credit Spread wird in Basispunkten angegeben.

Duration: Die Duration ist eine Sensitivitdtskennzahl, die die durchschnittliche
Kapitalbindungsdauer einer Geldanlage in einem festverzinslichen Wertpapier
bezeichnet. Genauer genommen und allgemein formuliert ist die Duration der
gewichtete Mittelwert der Zeitpunkte, zu denen der Anleger Zahlungen aus
einem Wertpapier erhalt.

Gesamtkostenquote: Die Gesamtkostenquote wird auch als Total Expense
Ratio (TER) bezeichnet. Sie beschreibt die Summe der Kosten und Gebihren
eines Fonds als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermégens innerhalb
eines Geschaftsjahres. Beriicksichtigt werden dabei alle Kosten, die zu Lasten
des Fondsvermdgens entnommen wurden, mit Ausnahme von
Transaktionskosten.

Maximum Drawdown: Der Maximum Drawdown gibt den Maximalverlust an,
den ein Anleger innerhalb eines Betrachtungszeitraumes hétte erleiden
kénnen. Namlich wenn er zum Hochststand gekauft und zum Tiefststand
verkauft hatte. Er stellt somit den maximal kumulierten Verlust innerhalb
einer betrachteten Periode dar und wird in aller Regel als Prozentwert
dargestellt.

Rangstruktur Senior: Senior Bonds sind Unternehmens-Anleihen, die im
Konkursfall im ersten Rang bedient werden. Die Anleihe ist "senior"
(bessergestellt) gegentiber nachrangigen Forderungen.

Rangstruktur Subordinated: Subordinated Bonds (nachrangige Anleihen) sind
Unternehmensanleihen, die im Konkursfall erst im zweiten Rang bedient
werden. Die Anleihe ist "nachrangig" (schlechtergestellt) gegeniber
erstrangigen Forderungen.

Sharpe Ratio: Wichtige Kennziffer zur Bewertung des Anlageerfolges
insbesondere von Fonds. Die Sharpe Ratio beriicksichtigt neben der
Wertentwicklung auch die Schwankungsbreite (Volatilitdt) eines Fondspreises
und setzt beide GroRen ins Verhdltnis. Sie gibt also an, wieviel Rendite ein
Fonds pro Risikoeinheit bietet. Je hoher die Sharpe Ratio, desto mehr
entschadigt der Fonds fiir das eingegangene Risiko.

Value-at-Risk: Der Value at Risk stellt eine Risikokennzahl dar, mit der der
maximale Verlust eines Fonds ermittelt wird, der unter Normalbedingungen
innerhalb eines vorgegebenen Zeitraums unter Beriicksichtigung einer
Irrtumswahrscheinlichkeit eintreten kann. Anders formuliert, lasst sich durch
diese Risikokennzahl mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit angeben,
welche Hohe der maximale Verlust des Fonds innerhalb eines Zeitraumes
nicht Gberschreiten wird.

Volatilitdt: Die Volatilitdt ist die Schwankungsbreite eines Wertpapierkurses
oder Index um seinen Mittelwert in einem festen Zeitraum. Ein Wertpapier
wird als volatil bezeichnet, wenn sein Kurs stark schwankt.

RECHTSHINWEISE

Quelle aller Daten, sofern nicht anders angegeben: Aramea. Diese Informationen dienen Werbezwecken. Grundlage fur den Kauf sind die jeweils giiltigen
Verkaufsunterlagen, die ausfuhrliche Hinweise zu den einzelnen mit der Anlage verbundenen Risiken enthalten. Der Verkaufsprospekt und die wesentlichen
Anlegerinformationen sind ausschlieBlich in deutscher Sprache in elektronischer Form unter www. hansainvest.com erhdltlich. Der Nettoinventarwert von
Investmentfonds unterliegt in unterschiedlichem MaRe Schwankungen und es gibt keine Garantie daftir, dass die Anlageziele erreicht werden.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir die zukilinftige Wertentwicklung.

Die Bruttowertentwicklung berticksichtigt alle auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsvergiitung), die Nettowertentwicklung zusatzlich den
Ausgabeaufschlag. Weitere Kosten kénnen auf Kundenebene individuell anfallen (z.B. Depotgebiihren, Provisionen und andere Entgelte). Modellrechnung
(netto): Ein Anleger mochte fir 1.000 Euro Anteile erwerben. Bei einem max. Ausgabeaufschlag von z.B. 5,00% muss er dafiir einmalig bei Kauf 50,00 Euro
aufwenden. Zusétzlich kénnen Depotkosten anfallen, die die Wertentwicklung mindern. Die Depotkosten ergeben sich aus dem Preis- und Leistungsverzeichnis
Ihrer Bank.

Beim Sparplan werden die monatlichen Einzahlungen zum Ausgabepreis angelegt.

Das Gesamtfondsvermogen bezieht sich auf das Fondsvermogen aller zum Fonds zugehorigen Anteilsklassen. Dabei wird das Gesamtfondsvermogen in der
Wadhrung der Anteilsklasse ausgewiesen, die als erstes aufgelegt wurde.

Die angegebenen laufenden Kosten (Gesamtkostenquote) fielen im letzten Geschaftsjahr des Sondervermaogens an.

Die Gesamtkostenquote umfasst samtliche im vorangegangenen Geschéftsjahr auf Ebene des Sondervermdgens und auf Ebene der vom Sondervermogen
gehaltenen Investmentanteile ("Zielfonds") angefallenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten). Die anfallenden Kosten kénnen von Jahr zu Jahr
schwanken und verringern die Ertragschancen des Anlegers.

Die in den gegebenenfalls dargestellten Anlagestrukturen oder Vermogensaufteilungen angegebenen Prozentwerte beziehen sich generell auf das gesamte
Fondsvermogen. Fur die Darstellung einzelner Strukturen wird jeweils nur eine Teilmenge der Vermdgensarten als Basis verwendet (z.B. bei Branchen nur der
Aktienanteil), so dass in der Summe nicht zwingend 100% erreicht werden. Bei den dargestellten Werten handelt es sich um gerundete Werte, so dass die
Summe der Werte von 100 % abweichen kann.

Die anlegerbezogene Risikoklasse beruht auf einer Prognose, wie sich der Fonds unter Berticksichtigung seiner Anlageziele zukiinftig entwickeln wird. Es besteht
keine Garantie dafir, dass der Fonds seine Anlageziele erreicht. Die anlegerbezogene Risikoklasse weicht von dem fondsbezogenen Risikoindikator ab. Dieser
beruht auf Daten der Vergangenheit und wird in den Wesentlichen Anlegerinformationen veroffentlicht.



	Folie 1
	Folie 2

