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KOMMENTAR DES FONDSMANAGEMENTS

Mit dem Monat Dezember geht fur Risikoaktiva das dritte Jahr in Folge ein erfolgreiches Kapitalmarktjahr zu Ende. Europdische Aktien legten je nach Index
zwischen +2 und +3% zu. Etwas verhaltener war die Entwicklung an den US-Borsen, welche unverandert (S&P 500) bzw. leicht schwacher (NASDAQ) notierten. In
Summe fiihrten die Kursanstiege an den internationalen Aktienmarkten im Jahr 2025 zu starken Wertzugewinnen (Total Return) zwischen +17,9% fiir den S&P
500, +23,0% fur den DAX und +33,6% fiir Aktien aus den Entwicklungslandern. Trotz aller geopolitischen Wirren waren die Anleger getrieben von den Hoffnungen
auf neues Wachstum durch auf Kiinstliche Intelligenz basierende Anwendungen. Ebenfalls forderten stabile Inflationserwartungen und eine mit Zinssenkungen (-
75 BP) aufwartende US-Notenbank fiir ein ungebrochenes Anlegerinteresse. Weit weniger erfreulich war die Kapitalmarktentwicklung im Dezember fiir Anleger in
festverzinslichen Wertpapieren. Uber alle Laufzeiten hinweg fiihrten steigende risikofreie Zinsen zu Kursverlusten bei Anleihen, wobei insbesondere sehr lang
laufende Anleihen (10 Jahre+) mit Kursverlusten in Hohe von -1,4% aufwarteten. Sich diesem Trend im Dezember entziehen konnten sich in unserem betrachteten
Anlageuniversum lediglich Unternehmensanleihen mit den Bonitdtsbewertungen zweifach BB und einfach B. Ursachlich fiir die steigenden Zinsen sind im
Wesentlichen steigende Laufzeitpramien, als Kompensation fiir gestiegene Unsicherheiten hinsichtlich der Schuldentragfahigkeit der Staaten im Allgemeinen und
ein steigendes Angebot an deutschen Staatsanleihen im kommenden Jahr im Besonderen.

Fir den Jahresriickblick 2025 bedeuten diese Entwicklungen im Dezember fiir den breiten europdischen Rentenmarkt ein mageres Plus in Hohe von +1,3%. Kurze
und mittlere Laufzeiten rentierten dabei mit durchschnittlich zwischen +2 und +3% deutlich besser als Langlauferanleihen mit -3,5%. Am meisten Uberzeugen
konnten an den Rentenmaérkten die Unternehmensanleihen, welche zwischen durchschnittlich +3,0% flr Investment Grade und +5,2% fir High Yield zulegten.
Betrachtet nach Rang in der Kapitalstruktur legten Nachranganleihen im Jahr 2025 um +4,8% zu, wahrend Senior Anleihen sich mit +2,8% entwickelten.
Edelmetalle wie bspw. Gold und Silber entwickelten sich auch im Jahresschlussmonat sehr gut (Gold +2%, Silber +26%) und kronten damit ein herausragenden
Jahr 2025 (Gold +65%, Silber +147%), welches die bereits zweistelligen Kurszuwachse aus dem Vorjahr (Gold +27%, Silber +21%) in den Schatten stellt.
Zentralbankkaufe und zunehmendes Anlegerinteresse (Diversifikation raus aus dem USD, Vertrauensverlust in Papiergeld) bildeten den Nahrboden fiir diese
Entwicklung.

Der USD konnte auch im Dezember seine Jahresschwache nicht aufbessern und verlor bspw. zum EUR um -1,2%. Im Jahresvergleich verlor der USD somit zum EUR
um -11,9%, gefolgt vom japanischen YEN mit -11,5%. Energierohstoffe notierten im Dezember ebenfalls schwach. Ol (WTI) verbilligte sich um -1,9% und gelang

somit im Jahresvergleich zu einem Preisriickgang um — 20%.
GLOSSAR

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 Gebiihren
eines Fonds als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermogens innerhalb
eines Geschéftsjahres. Berticksichtigt werden dabei alle Kosten, die zu Lasten
des Fondsvermogens entnommen wurden, mit Ausnahme von
Transaktionskosten.

Maximum Drawdown: Der Maximum Drawdown gibt den Maximalverlust an,
den ein Anleger innerhalb eines Betrachtungszeitraumes hatte 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) gegenliber 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 GréRen 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 Berlcksichtigung einer
Irrtumswahrscheinlichkeit eintreten kann. Anders formuliert, lasst sich durch
diese Risikokennzahl mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit angeben,
welche Héhe der maximale Verlust des Fonds innerhalb eines Zeitraumes
nicht Gberschreiten wird.

Volatilitdt: Die Volatilitat 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. Zusatzlich konnen 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
Widhrung der Anteilsklasse ausgewiesen, die als erstes aufgelegt wurde.

Die angegebenen laufenden Kosten (Gesamtkostenquote) fielen im letzten Geschéftsjahr des Sondervermogens 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.
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