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Marktumfeld und Strategie

Anspruchsvolles Borsenjahr neigt sich dem Ende
Wichtige Indizes und Kurse

(Stand: 02.12.2025, 08:38 Uhr, alle Angaben ohne Gewahr)

Die globale Konjunktur hat das politisch wie geopoli-
tisch anspruchsvolle Jahr 2025 zunachst besser verkraf-

tet, als viele es Ende 2024 befiirchtet hatten. Die USA DAX 40 23.622
profitierten weiter von einem KI-getriebenen Investiti- Euro Stoxx 50 5.675
onsboom, Europa von allmahlich anziehenden Exporten Dow Jones Industrial 47.264
und einer etwas expansiveren Fiskalpolitik, China von )
einem noch immer soliden, wenn auch riickldufigen Standard & Poor’s 500 6.811
Trendwachstum. Nikkei 225 49.147
10-jahrige Bund-Rendite in % 2,75
Zugleich ist klar geworden, dass diese Resilienz teuer o
erkauft ist: Die Staatsverschuldung steigt fast Gberall, Bund Future in % 128,33
die Notenbanken stehen unter wachsendem politi- Gold je Feinunze in US-$ 4.214
schen Druck, und die Bewertungen an den Aktienmark- €uro in US-$ 1.1611
ten —vor allem in den USA — haben ein Niveau erreicht, .
Brent Crude Oil in US-$ 63,77

bei dem die Fallhohe deutlich gewachsen ist.
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Vor diesem Hintergrund stellt sich fiir 2026 die Frage,
ob die Markte in eine Phase geordneter Normalisierung
Uibergehen oder ob sich aus den verdeckten Verwund-
barkeiten neue Stressmomente ergeben, insbesondere
an den Aktien- und Rentenmarkten.

Aktienmarkte 2025: Hohe Kurse, wachsende
Spreizung

An den Aktienmarkten war 2025 erneut das Bild einer
zweigeteilten Welt zu beobachten. In den USA trugen
vor allem grofRe Technologie- und KI-Titel die Indizes
auf neue, historisch noch nie gesehene, Hochststande.
Der S&P 500 und insbesondere der technologie- und
wachstumsstarke Nasdagq profitierten von massiven In-
vestitionen in Rechenzentren, Cloud-Infrastruktur und
Halbleiter. Die grof3en amerikanischen Tech-Konzerne
konnten ihre Gewinne weiter steigern, sodass der Kurs-
anstieg fundamental zumindest teilweise hinterlegt ist.
Gleichzeitig sind die Bewertungen aber deutlich Giber
historische Durchschnitte hinausgelaufen: Kurs-Ge-
winn-Verhéltnisse im deutlich zweistelligen Bereich,
eine aullergewdhnliche Indexkonzentration auf wenige
Mega-Caps und hohe Erwartungen an kiinftige Produk-
tivitdtsgewinne durch KI machen deutlich, dass die
Markte sehr viel Zukunft vorwegnehmen. Die USA blei-
ben damit zwar Ertragsmotor, weisen aber eine deut-
lich erhéhte Korrekturanfalligkeit auf.

In Deutschland und Europa fallt das Bild etwas boden-
standiger aus. Der DAX 40 wie auch der Euro Stoxx 50
haben 2025 an den Kursgewinnen teilgenommen und
neue Hochststdnde erreicht, liegen aber hinsichtlich
der Dynamik hinter den US-Indizes zuriick. Die Bewer-
tungen sind hier moderater: Européische Standard-
werte werden im Durchschnitt mit Multiples nahe ihrer
historischen Mittelwerte gehandelt, sind derzeit also
~normal” teuer —weder besonders billig noch beson-
ders teuer im Vergleich zu ihrer eigenen Vergangen-
heit. Allerdings driicken strukturelle Themen wie die
nach wie vor hohen Energiepreise, die dichte Regulie-
rung, eine gegeniiber der Vergangenheit und anderen
Wirtschaftsregionen vergleichsweise schwache Investi-
tionsneigung und demografische Belastungsfaktoren
auf das Sentiment. Auf der anderen Seite sorgt eine
sichtbar expansivere Fiskalpolitik — etwa in Deutschland
durch zusatzliche Verteidigungs- und Infrastrukturpro-
gramme — dafir, dass sich der Konjunkturausblick fir
2026 leicht aufhellt. Europdische Aktien werden damit
zunehmend als ,Value-Wette" auf einen fiskalisch
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gestitzten Aufschwung und eine Normalisierung der
Rahmenbedingungen wahrgenommen.

China wiederum bleibt in den Aktienindizes das Sorgen-
kind. Nach Jahren des Booms steckt der Immobiliensek-
tor weiter in einer tiefen Anpassungskrise, die das Ver-
trauen privater Haushalte und Unternehmen belastet.
Zwar erzielt China 2025 immer noch ein respektables
reales Wachstum, aber es liegt deutlich unter den zwei-
stelligen Raten friiherer Dekaden. Hinzu kommen an-
haltende Spannungen mit den USA, handelspolitische
Malinahmen des Westens und eine zunehmende staat-
liche Einflussnahme auf groRe Unternehmen. All dies
fGhrt dazu, dass chinesische Aktien zwar ginstig bewer-
tet sind, aber von internationalen Investoren Giberwie-
gend nur taktisch und selektiv gespielt werden.

Mit Blick auf 2026 lasst sich fiir die Aktienmarkte ein
Basisszenario beschreiben, das von einer verhalten
wachsenden Weltwirtschaft ausgeht. In den USA ist
nach dem Zoll- und Konjunkturschub der Vorjahre eher
mit einer Verlangsamung des Wachstums zu rechnen,
weil fiskalische Impulse auslaufen und die Unsicherheit
Uber kinftige Handelspolitik und Regulierung zunimmt.
Europa kénnte - begiinstigt durch staatliche Investiti-
onsprogramme, eine Stabilisierung am Arbeitsmarkt
und allmahlich wieder anziehende Exportmarkte — et-
was Boden gutmachen. Fiir China spricht vieles fiir ein
weiter abnehmendes, aber positives Trendwachstum,
solange es nicht zu einem ungeordneten Ausgang der
Immobilienkrise kommt.

Unter diesen Annahmen sind an den Aktienmarkten
2026 im Durchschnitt moderate, prozentual einstellige
Kurszuwdchse plausibel. Die Unternehmensgewinne
dirften tendenziell weiter zulegen, aber deutlich weni-
ger dynamisch als in der Hochphase des KI-Booms. Die
Bewertungsspielrdume in den USA sind begrenzt, so-
dass dort eine Seitwdrtsphase mit erhohter Volatilitat
wahrscheinlich ist. Europdische Aktien haben noch et-
was ,,Luft nach oben”, weil sie aktuell nicht so teuer
sind und der Staat zusatzlich fir Konjunktur-Schub
sorgt, zumal Banken, Industrie- und Infrastrukturwerte
von steigenden Investitionsbudgets profitieren. In
China bleibt das Bild zweigeteilt: Wer das politische Ri-
siko tragen will, findet in ausgewahlten Sektoren -
etwa Konsum, erneuerbare Energien oder Hightech -
attraktive Bewertungen, die jedoch stark von politi-
schen Entscheidungen abhangen. Gleichzeitig sind die
Risiken fir 2026 nicht zu unterschatzen.



Ein denkbares Negativszenario wdre das schrittweise
Platzen einer KI-Spekulation, wenn sich herausstellt,
dass ein Teil der Investitionen in Rechenzentren und KI-
Infrastruktur nicht nachhaltig profitabel ist. In Verbin-
dung mit einer starkeren Abkihlung der US-Konjunktur
oder Problemen im Schattenbankensektor konnte dies
zweistellige Kursriickgdnge auslosen, insbesondere bei
hochbewerteten Growth-Werten. Demgegeniiber
stiinde ein Positivszenario, in dem sich die von Kl erwar-
teten Produktivitdtsgewinne schneller materialisieren,
die geopolitischen Spannungen etwas zuriickgehen und
Reformen in Europa fiir ein besseres Investitionsklima
sorgen. In diesem Fall wdren auch 2026 noch einmal
deutlich héhere Aktienertrdage moglich, wenn auch von
einem sowieso schon hohen Ausgangsniveau.

Rentenmarkte: Von der Zinswende zur
Kurvenversteilung

An den Rentenmarkten stand 2025 die Frage im Mittel-
punkt, ob die Zinsanhebungszyklen der vergangenen
Jahre ihren Zenit Gberschritten haben. In den USA sind
die Renditen langfristiger Staatsanleihen im Jahresver-
lauf tendenziell gefallen, weil der Markt mit einem
Ende des restriktiven Kurses und ersten Zinssenkungen
der Federal Reserve rechnete. Zehnjahrige US-Treasu-
ries gaben von den Hochststanden der Vorjahre etwas
nach, blieben aber klar Gber dem Niveau der 2010er
Jahre (zuletzt 4,09%) In der Eurozone und speziell in
Deutschland verhielten sich die Renditen dagegen ro-
buster: Die Zinsen zehnjdhriger Bundesanleihen (zu-
letzt 2,75 %) verharrten im Bereich um die Marke von
drei Prozent, was auch mit deutlich steigenden Emissi-
onsvolumina des Bundes zur Finanzierung von Haus-
haltsdefiziten und Sondervermégen zusammenhing.
Insgesamt war 2025 am langen Ende eher ein Jahr des
leichten Rickgangs der US-Renditen und der relativen
Stabilitdt in Europa, wahrend kurzlaufende Papiere wei-
terhin attraktiv verzinste Anlagemdglichkeiten boten.

Fir 2026 zeichnet sich das Bild einer allmahlichen Kur-
venversteilung ab. In den USA diirften die zweijdhrigen
Renditen im Zuge der erwarteten Fed-Zinssenkungen
im zweiten Halbjahr merklich nachgeben, wéhrend das
lange Ende durch hohe Haushaltsdefizite, wachsendes
Angebot an Staatsanleihen und Risikoaufschldge fir In-
flations- und Politikunsicherheit tendenziell unter Auf-
wartsdruck bleibt. Die Folge wére eine Zinsstruktur-
kurve, die von einer invertierten zu einer flacheren
oder sogar wieder normal steigenden Verteilung
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zurilickkehrt. In der Eurozone ist zwar mit deutlich weni-
ger aggressiven Zinsschritten zu rechnen, denn die EZB
kénnte nach dem Ende ihres Straffungszyklus eher eine
abwartende Haltung einnehmen. Dennoch diirften stei-
gende Emissionsvolumina vieler Mitgliedsstaaten und
eine gewisse Normalisierung realer Renditen auch hier
flr leicht steigende Langfristzinsen sorgen.

Fir Anleger bedeutet dies, dass sehr lange Laufzeiten
trotz attraktiver laufender Verzinsung mit spirbaren
Kursrisiken behaftet bleiben. Mittlere Laufzeiten bie-
ten im Basisszenario ein besseres Verhaltnis von Ren-
dite und Zinsanderungsrisiko. Im Unternehmensanlei-
hebereich haben sich 2025 moderate Spreads heraus-
gebildet, die eine gewisse Risikopramie fir konjunktu-
relle Unsicherheit reflektieren, ohne auf eine akute
Stresssituation hinzuweisen. Da die Unternehmensbi-
lanzen in den USA und Europa im Durchschnitt solide
sind und viele Emittenten die Niedrigzinsphase zur
langfristigen Refinanzierung genutzt haben, erscheint
ein Investment in Anleihen guter oder sehr guter Boni-
tdt auch 2026 als Baustein, der laufenden Ertrag mit be-
grenztem Risiko verbinden kann. In Hochzinssegmen-
ten ist dagegen erhohte Vorsicht angebracht, da eine
Wachstumsdelle oder eine Verscharfung der Finanzie-
rungsbedingungen hier schnell zu Ausfallen fihren
kénnte.

Gold, Wahrungen und Inflation: Vertrauensfragen
riicken in den Vordergrund

Gold hat sich im Jahr 2025 zu einem der auffalligsten
Gewinner entwickelt. Vor dem Hintergrund geopoliti-
scher Spannungen, Zweifel an der langfristigen Tragfa-
higkeit der US-Staatsfinanzen und der absehbaren Zins-
wende in den USA erreichte der Goldpreis immer wie-
der neue Rekordniveaus. Neben der klassischen Rolle
als Inflationsschutz riickte Gold zunehmend als Versi-
cherung gegen Wahrungs- und Systemrisiken in den
Blick —insbesondere fir Investoren, die eine politisch
motivierte Einflussnahme auf die Notenbanken firch-
ten. Flr 2026 lassen die Kombination aus moglichen
Fed-Zinssenkungen, fortbestehenden fiskalischen Risi-
ken und einer allmahlichen Erosion des Vertrauens in
den US-Dollar als einzig herausragende Reservewah-
rung die Aussicht zu, dass Gold seinen hohen Preis zu-
mindest verteidigen und in Phasen erneuter Unsicher-
heit sogar weiter ausbauen kann. Wahrscheinlicher als
eine lineare Rallye ist allerdings ein Jahr mit Phasen der
Konsolidierung und wiederholten Ausschldgen nach



oben in Reaktion auf politische oder geldpolitische Er-
eignisse.

Am Devisenmarkt stand 2025 der Euro gegeniiber dem
US-Dollar zeitweise unter Druck, konnte sich aber im
Laufe des Jahres wieder stabilisieren. Mit Blick auf
2026 spricht vieles fir eine moderate Dollarabwertung.
Wenn die Federal Reserve die Leitzinsen spiirbar star-
ker senkt als die EZB, schrumpft der Zinsvorteil des Dol-
lar, wihrend die Zweifel an der US-Haushaltspolitik und
der politischen Unabhangigkeit der Notenbank zuneh-
men. Gleichzeitig diirfte sich das Wachstum in der Euro-
zone etwas aufhellen, was die Attraktivitat européi-
scher Anlagen starkt. Der Euro-Dollar-Kurs kénnte in ei-
nem solchen Umfeld langsam in Richtung eines etwas
starkeren Euros tendieren.

Fiir den chinesischen Renminbi tiberlagern sich niedri-
ges Inflationsumfeld, Kapitalabfliisse und eine eher lo-
ckere Geldpolitik. Es ist daher eher mit einer kontrol-
lierten, leichten Abwertung als mit starken Bewegun-
gen zu rechnen, zumal Peking aus Griinden der Finanz-
stabilitdt groliere Wechselkursschwankungen vermei-
den dirfte.

Die Entwicklung der Inflation bildet den makro6kono-
mischen Hintergrund all dieser Marktbewegungen.
Nach dem starken Inflationsschub der Jahre 2021 bis
2023 ist es den grofden Notenbanken 2024 und 2025
gelungen, den Preisauftrieb deutlich zu ddmpfen. In der
Eurozone und in Deutschland hat sich die Teuerung in
der Nahe des Zwei-Prozent-Ziels eingependelt. In den
USA liegt sie etwas hoher, bewegt sich aber ebenfalls
deutlich unter den Extremwerten der Vorjahre. China
kampft dagegen eher mit sehr niedriger Inflation oder
latenter Deflationsgefahr, was der dortigen Notenbank
Spielraum Ffiir eine lockere Geldpolitik gibt.

Fiir 2026 dirfte die Inflation global eher ein
Randthema bleiben, sofern es nicht zu neuen Ange-
bots- oder Schocksituationen kommt, etwa durch eine
deutliche Eskalation geopolitischer Konflikte oder eine
erneute Energiepreiskrise. Das zentrale Risiko verlagert
sich damit weniger auf die H6he der Inflation an sich als
auf die Frage, wie glaubwiirdig die Notenbanken als
Hiter der Preisstabilitdt und als politisch unabhdngige
Institutionen wahrgenommen werden. Vor allem in den
USA konnte der Eindruck entstehen, dass die Geldpoli-
tik politischem Druck nachgibt, indem sie die Zinsen
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senkt, obwohl die Inflation noch nicht stabil am Ziel ver-
ankert ist.

Fazit: Resiliente Markte mit verletzlichen Stellen

Am Ende des Jahres 2025 ergibt sich somit ein Bild, das
auf den ersten Blick beruhigend erscheint: Die Welt-
wirtschaft wachst, wenn auch verhalten. Die Inflation
ist weitgehend unter Kontrolle. Aktienindizes in den
USA, Europa und zum Teil auch in Asien notieren mode-
rat unter den im laufenden Jahr erreichten historischen
Hochststdnden. Die Zinsen sind im internationalen Ver-
gleich zwar héher als in der Dekade nach der Finanz-
krise, aber keineswegs extrem. Bei genauerem Hinse-
hen wird jedoch deutlich, dass diese scheinbare Stabili-
tat auf mehreren empfindlichen Voraussetzungen be-
ruht: auf der Annahme, dass der Kl-Investitionszyklus in
den USA nicht abrupt abbricht, dass die Staatsfinanzen
insbesondere in den USA, aber auch in Europa, trotz zu-
nehmender Verschuldung beherrschbar bleiben und
dass Notenbanken ihren Glaubwiirdigkeitsvorsprung
gegeniber der Politik verteidigen kénnen.

Fiir 2026 erscheint daher ein Szenario am wahrschein-
lichsten, in dem die Markte ihre Resilienz behalten, da-
bei aber deutlich nervéser werden. Fir die Aktien-
markte bedeutet dies eher moderate Ertragserwartun-
gen mit ausgepragter Spreizung zwischen Regionen
und Sektoren. Hoch bewertete US-Tech-Aktien bieten
ebenso Chancen wie Risiken. Europaische Standard-
werte kénnten von niedrigeren Bewertungen und fiska-
lischem Riickenwind profitieren. China bleibt taktisch
interessant, aber politisch riskant. An den Rentenmark-
ten spricht vieles fir leicht steigende Langfristzinsen
und eine Versteilung der Kurven — Staatsanleihen lie-
fern wieder tragfdhige laufende Ertrage, sind aber am
langen Ende zinsanfallig. Unternehmensanleihen im In-
vestment-Grade-Bereich bleiben ein wichtiger Stabili-
tdtsanker in gemischten Portfolios. Gold und andere re-
ale Sicherheiten behalten ihre Rolle als Absicherung ge-
gen Wahrungs- und Systemrisiken, wahrend der Euro
gegeniber dem US-Dollar bei einer asymmetrischen
Zinspolitik allmahlich an Stdrke gewinnen kdnnte.

Fir Anleger mit Fokus auf Deutschland, Europa, die
USA und China ergibt sich daraus weniger ein Umfeld
fir extreme , Alles oder nichts"-Wetten als fiir einen
disziplinierten Ansatz, der Diversifikation, Qualitdtsori-
entierung und Szenariodenken in den Vordergrund
stellt.



Wer bereit ist, Kursvolatilitdt auszuhalten, kann 2026 in
Aktien und ausgewahlten Unternehmensanleihen wei-
terhin attraktive Renditechancen finden - sollte sich
aber immer bewusst sein, dass hinter der robust wir-
kenden Fassade der Markte mehrere strukturelle Span-
nungen lauern, die in einem unginstigen Zusammen-
spiel auch schnell in Stress umschlagen kénnen.

Markteinschatzung in Kiirze

Volkswirtschaft und Konjunktur

e Die Handelspolitik der USA —insbesondere Z6lle und
Migrationsbeschrankungen — bleibt ein zentrales Ri-
siko flr die Weltwirtschaft, da sie Kosten erhoht,
das Arbeitskrafteangebot bremst und das Trend-
wachstum der USA mittelfristig in Richtung 1,5 %
driickt.

e Firdie Eurozone wird nach einem iberraschend so-
liden dritten Quartal auch 2025/26 ein moderates,
aber robustes Wachstum erwartet. Stiitzend wirken
ein stabiler Arbeitsmarkt, bereits erfolgte EZB-Zins-
senkungen und steigende Fiskalausgaben, vor allem
in Deutschland.

e Deutschland startet mit einem nur geringen BIP-
Wachstum von rund +0,3 % in den Zyklus, sollte aber
von hoheren staatlichen Investitionen und einer all-
mahlichen Verbesserung der Stimmungsindikatoren
profitieren. Global wird fiir 2025 ein Wachstum von
etwa 2,6 % erwartet.

e Die US-Wirtschaft zeigt sich dank KI-Boom und star-
ken Unternehmensgewinnen bislang widerstandsfa-
hig, steht aber vor einem Balanceakt aus hoherer In-
flation infolge der Zollpolitik und einem sich abkih-
lenden Arbeitsmarkt.

e China wird durch geld- und fiskalpolitische MalRnah-
men gestitzt, kampft aber weiter mit dem Immobili-
ensektor, strukturellen Bremsfaktoren und sehr
niedriger Inflation. Das BIP-Wachstum dirfte 2025
knapp unter 5 % liegen.
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Inflation, Geldpolitik und Anleihen

Die Inflation im Euroraum liegt mit rund 2,4 % nahe
dem Zielwert, die Kernrate knapp dariber. Der Infla-
tionsdruck ist damit zwar nicht verschwunden, berei-
tet der EZB aktuell aber keine ernsthaften Sorgen.

Die EZB belasst den Einlagesatz bei 2,0 % und befin-
det sich in einer komfortablen Abwarteposition: Die
Inflation schwankt um das Ziel, wahrend sich die
Konjunktur 2026 beleben diirfte. Der nachste Schritt
kénnte eher eine erste moderate Zinserhéhung sein
—allerdings frithestens in einigen Quartalen.

Die Fed hat im Oktober erneut um 25 Basispunkte
gesenkt. Eine weitere Zinssenkung im Dezember ist
moglich, der durch Z6lle und Migrationspolitik aus-
geldste Inflationsdruck spricht im Basisszenario je-
doch fiir eine ldngere Pause. Mittelfristig wird ein
neutrales Zinsniveau um 3,5 % angepeilt.

Die Anleihemaérkte profitieren von der Aussicht auf
niedrigere Realzinsen und einer gewissen Wachs-
tumsabkiihlung, doch hohe Staatsverschuldung, po-
litische Unsicherheiten und nur langsam sinkende In-
flationserwartungen begrenzen das Kurs- und damit
Renditepotenzial von Staatsanleihen.

Auf 6- bis 12-Monats-Sicht werden leicht steigende
Langfristzinsen erwartet: 10-jahrige US-Treasuries
kénnten von aktuell rund 4,0 % in Richtung 4,5 % —
4,8 % steigen, 10-jdhrige Bundesanleihen von etwa
2,7 % in Richtung 3,0 %. Strukturell héhere Inflation
und mehr Staatsverschuldung sprechen fiir tenden-
ziell héhere Renditen.

Aktien

Nach einem ungewéhnlich schwachen November -
belastet durch Bewertungsadngste im Technologie-
sektor und weniger taubenhafte Fed-Signale — wird



die Korrektur als voriibbergehend eingestuft. Die
Markte konnten die Riickgdnge bis Weihnachten
weitgehend aufholen.

Solide Bilanzen, erwartete Zinssenkungen, positive

Saisonalitat und eine gesunkene Aktienquote vieler
institutioneller Investoren sprechen fir ein weiter-

hin konstruktives Bild.

In den USA haben Unternehmen in der Q3-Berichts-
saison die Erwartungen klar (ibertroffen, die Ge-
winnschatzungen fiir 2026 wurden angehoben. Zu-
gleich bleibt der S&P 500 mit einem KGV von gut
Uber 22 nahe historischer Hochststande, wahrend
Gewinnrevisionen im DAX 40 und in der Eurozone
deutlich verhaltener ausfallen.

Die transatlantische Bewertungsdifferenz bleibt
hoch: Europaische Aktien und Schwellenldnder no-
tieren mit deutlichem Abschlag zu US-Titeln und bie-
ten damit Diversifikationspotenzial, insbesondere
vor dem Hintergrund geplanter Konjunkturpro-
gramme in Europa.

Bis Ende 2026 werden weiterhin von vielen Analys-
ten lediglich moderate Indexanstiege unterstellt:
Orientierungsmarken liegen beim S&P 500 bei etwa
7.200 Punkten, beim DAX bei rund 26.500 und beim
EURO STOXX 50 bei etwa 6.000 Punkten.

Edelmetalle und Rohstoffe

Der Olpreis (Brent) setzte seinen seit Jahresbeginn
anhaltenden Abwartstrend im November fort. Trotz
pausierter Riicknahme von Forderkiirzungen bleibt
der Markt angesichts hohen Angebots und eher ver-
haltener Nachfrage klar iberversorgt.

Friedensgesprache zum Ukraine-Krieg verstarken
den Druck auf den Olpreis zusatzlich. Ein glaubhaf-
ter Fahrplan fir ein Kriegsende kénnte zu einer Lo-
ckerung von Sanktionen und zu einem weiteren An-
gebotsanstieg fiihren.

Alte Leipziger Trust Investment-Gesellschaft mbH
www.alte-leipziger.de/investmentfonds

<7 Alte Leipziger

ALH Gruppe

e Gold konnte nach der Oktober-Korrektur die Marke
von 4.000 USD je Unze verteidigen und den Auf-
wartstrend im November verteidigen. Gestiitzt wird
der Preis durch erneute Zinssenkungserwartungen
gegeniber der Fed und eine erhéhte Volatilitat an
den Aktien- und Anleihemarkten.

e Mittelfristig bleibt das Umfeld fir Gold konstruktiv:
Strategische Kdufe von Zentralbanken, ein tendenzi-
ell schwacherer US-Dollar, héhere mittelfristige In-
flationsraten und anhaltende (geo-)politische Span-
nungen sprechen fiir anhaltend hohe Preise und die
Maoglichkeit neuer Rekorde.

e Industriemetalle wie Kupfer konsolidieren nach ei-
ner starken Rallye zunachst seitwarts. Trotz aktuell
noch komfortabler Versorgung deuten fallende Ver-
arbeitungsgebiihren und ein absehbares Angebots-
defizit darauf hin, dass die Preise mittelfristig wie-
der Riickenwind erhalten kénnen.

Devisen

e Der US-Dollar konnte sich zuletzt etwas erholen,
weil die Markte einen Teil der zuvor eingepreisten
Fed-Zinssenkungen wieder zuriickgenommen ha-
ben. Diese technische Stérke diirfte jedoch nur tem-
porar sein.

e Mittelfristig wird ein schwacherer Dollar erwartet:
Politische Eingriffe in die Geldpolitik, zunehmende
US-Staatsverschuldung und eine nachlassende US-
Konjunkturdynamik sprechen gegen eine dauerhaft
starke US-Wahrung.

e Der Euro profitiert perspektivisch von einem sinken-
den US-Zinsvorsprung und einer allmahlich anzie-
henden Konjunktur in der Eurozone. Politische Risi-
ken — etwa nationale Haushaltsdebatten - bleiben
jedoch ein Bremsfaktor fiir eine deutlich starkere
Gemeinschaftswahrung.

Der Schweizer Franken und der japanische Yen blei-
ben klassische ,sichere Hafen": Beim Franken diirfte



<7 Alte Leipziger

ALH Gruppe

die Notenbank im Zweifel einer ibermafRigen Auf- weitere behutsame Zinserhéhungen aber mittelfris-
wertung entgegenwirken, wahrend in Japan das tig stitzend wirken kénnen.
Konjunkturpaket kurzfristig auf den Yen driickt,

%7 ALH Gruppe

Albe Leipriges-Hallesche

Besinnliche Feiertage und ein frohes neues Jahr!

Liebe Leserinnen und Leser,

ein abwechslungsreiches und mitunter turbulentes (Borsen)Jahr mit zahlreichen
geopolitischen Spannungen und wirtschaftlichen Herausforderungen neigt sich
dem Ende zu. Zeit, kurz innezuhalten und Danke zu sagen fir Ihr Interesse an
unserem Invest-Report und lhre Verbundenheit mit unserem Newsletter.

Wir wiinschen Ihnen und lhren Liebsten ein frohes Weihnachtsfest mit schonen
Begegnungen, viele kleine Momente des Gliicks und einen guten Start in ein
gesundes und erfiilltes neues Jahr.

Wir freuen uns darauf, Sie auch 2026 wieder mit zwolf neuen Ausgaben unseres
Invest-Reports durch das Jahr zu begleiten.

Herzliche WeihnachtsgriiRe

Ihr Invest-Report-Team der Alte Leipziger Trust

Alte Leipziger Trust Investment-Gesellschaft mbH
www.alte-leipziger.de/investmentfonds



AL Trust Aktien

Stand: 01.12.2025

Deutschland

Anlageschwerpunkt

Das Fondsvermogen besteht
Spitzen-Aktien, den so genan
bekanntesten und umsatzsta
Weiterhin werden Aktien mit
Uberwiegend in Deutschland
zweiten Reihe dem Fondsver

Uberwiegend aus deutschen
nten Blue Chips. Dies sind die
rksten Standardwerte.
telgroRer deutscher oder
tatiger Unternehmen aus der
mogen beigemischt.

Anteilpreise vom 01.12.2025

Ausgabepreis
Ricknahmepreis

52 Wochen-Hoch (Ricknahmepreis)
(Ricknahmepreis)

52 Wochen-Tief

147,76 EUR
140,72 EUR
148,83 EUR
122,25 EUR

Fondsdaten

ISIN
Fondsart

Fondsdomizil
Fondsmanagement
Risikoklasse
Fondswahrung
Anlagehorizont
Fondsauflegung
Fondsvermdégen
Letzte Ausschiittung
Ausschittungshohe
Geschéftsjahr
Halbjahresbericht
Ausgabeaufschlag
Depotbankvergitung
Verwaltungsvergitung
Laufende Kosten
Depotbank

Fondskennzahlen

DE0008471608

Aktienfonds mit
Anlageschwerpunkt
Deutschland - VL-geeignet

Deutschland

Bernhard Dohler

SRI 4

EUR

langfristig (ldnger als 5 Jahre)
1. Juni 1987

164,03 Mio EUR

18.11.2025

2,25 EUR pro Anteil
01.10.-30.09.

per 31.03.

4,76 %

0,05 % p.a.

1,5 % p.a.

1,58 % (Geschéftsjahr 24/25)

The Bank of New York
Mellon SA/NV Asset
Servicing, Frankfurt/M.

Fiir den 5-Jahres-Zeitraum

AL Trust Aktien

Deutschland

Volatilitat p.a. 14,2 %

max. Verluste (gleitend) -18,8 %

Langste Verlustperiode in Monaten 4

Alpha (zum Vormonatsultimo) -0,1%

Beta (zum Vormonatsultimo) 0,9

Tracking Error p.a. 4,9 %

Sharpe Ratio 0,3
Treynor Ratio 4,0% 55%
Information Ratio -0,02 0,0

Alte Leipziger Trust Investment-

GmbH

Alte Leipziger-Platz 1 | 61440 Oberursel

Telefon: 06171 66-67 | Telefax:

06171 66-3709

trust@alte-leipziger.de | www.alte-leipziger.de

Die Fondsgesellschaft der ALH Gruppe

<& Alte Leipziger

ALH Gruppe

Wertentwicklung (nach BVI-Methode)

-42,0

140
120
100
80

L L L L L L L L L L L

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2028
Wertentwicklung seit zehn Jahren: 39,1 % (3,4 % p.a.)
26,2
257 22,3
139 118 125

19 20 21

23 24 25

Wertentwicklung pro Kalenderjahr in %

Wertentwicklung
im laufenden Jahr
der letzten 12 Monate
der letzten 3 Jahre
der letzten 5 Jahre
der letzten 10 Jahre
der letzten 15 Jahre
der letzten 20 Jahre
der letzten 25 Jahre
der letzten 30 Jahre
seit Auflegung

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

10 Jahre

11.2015 bis 11.2025
11.2014 bis 11.2024
11.2013 bis 11.2023
11.2012 bis 11.2022
11.2011 bis 11.2021
11.2010 bis 11.2020

absolut
+12,5%
+149%
+39,7%
+29,9%
+391%
+116,8 %
+161,8%
+1133%
+424,5%
+7851%

absolut
+39,7%
+391%
+27,8%
+45,8 %
+122,4%
+67,6%

Industrie

Privater Konsum

p.a.

+118%
+54%
+3,4%
+53%
+49%
+3,1%
+57%
+58%

p.a.
+34%
+34%
+2,5%
+38%
+83%
+53%

70 % Bankguthaben

14,1 % Rest

Anlagekommentar

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

5 Jahre absolut p.a.
11.2020 bis 11.2025 +30,0% +54%
11.2019 bis 11.2024 +14,4% +2,7%
11.2018 bis 11.2023 +11,4% +22%
11.2017 bis 11.2022 141 % -3,0%
11.2016 bis 11.2021 +30,6% +55%
11.2015 bis 11.2020 +7,4% +1,4%

TOP 7 in % des Fondsvolumens

Allianz vinkulierte NA
Siemens NA

SAP

Deutsche Telekom NA

Siemens Energy AG Namens-Aktien o.N.
Minchener Rickversicherung vinkulierte
NA

Deutsche Bank NA

8,5%
83%
8,1%
70%
54%

47%
38%

Gegenwerte der Positionen Termingeld‘und Bankguthaben”
entsprechen Dax-Future-Engagements.

Der deutsche Aktienmarkt zeigt sich Anfang Dezember robust und der DAX steckt in einer Konsolidierung
unterhalb seines Allzeithochs. Rickenwind kommt von angekindigten Investitions- und
Ristungsprogrammen, von der erwarteten konjunkturellen Erholung ab 2026 und von sinkenden Realzinsen.
Gleichzeitig bleibt das Wachstum 2025 mit rund 0,3 % schwach und die Exportwirtschaft leidet unter Zéllen
und globalen Unsicherheiten. Bewertungskennzahlen liegen eher am oberen Rand des historisch noch
vertretbaren Bereichs, sind aber deutlich niedriger als in den USA. Fir 2026 sind vor allem moderat steigende
Kurse bei spirbarer Volatilitit zu erwarten. Vorteilhaft wirken Qualitdtswerte mit soliden Bilanzen und
internationaler Aufstellung, wéhrend zyklische Exporttitel anfalliger bleiben. (Stand: 01.12.2025)

Die im vorliegenden Fondsportrat enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlieBlich der Produktbeschreibung. Allein verbindliche Grundlage fir den
Erwerb von Fondsanteilen sind der derzeit giltige Verkaufsprospekt in Verbindung mit dem Basisinformationsblatt sowei dem aktuellen Jahresbericht und - falls dieser &lter als 8 Monate ist - dem
letzten Halbjahresbericht. Der Verkaufsprospekt enthalt zusétzliche Risikohinweise zu den Investmentfonds. Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmaterial erhalten Sie

bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel. Die in diesem Fondsportrat zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige
Ankindigung dndern. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr fir zukinftige Ergebnisse. Diese kénnen niedriger oder héher ausfallen. Bei den in diesem Fondsportrait
enthaltenen Darstellungen handelt es sich um Werbung gemaR § 31 Abs. 2 WpHG. Alle Angaben erfolgen ohne Gewshr.



AL Trust Aktien Europa

Stand: 01.12.2025

Anlageschwerpunkt

Aktien europdischer Unternehmen pragen das Portfolio.
Ziel des Anlagemanagements ist es, mit zwei Strategien
aus dem Faktor-Investing sowie einer quantitativen
Strategie einen Mehrwert fiir die Anleger zu

erwirtschaften.

Anteilpreise vom 01.12.2025 »

66,36 EUR 10
63,20 EUR 0
65,37 EUR
51,48 EUR

Ausgabepreis
Riicknahmepreis
52 Wochen-Hoch
52 Wochen-Tief

Fondsdaten

N
S

Fondsdomizil
Fondsmanagement
Risikoklasse
Fondswahrung
Anlagehorizont
Fondsauflegung
Fondsvermdgen
Letzte Ausschiittung
Ausschittungshéhe
Geschéftsjahr
Halbjahresbericht
Ausgabeaufschlag
Depotbankvergiitung
Verwaltungsvergitung
Laufende Kosten
Depotbank

Fondskennzahlen

Fiir den 5-Jahres-Zeitraum

(Ricknahmepreis)
(Ricknahmepreis)

DE0008471764

Aktienfonds mit
Anlageschwerpunkt Europa
- VL-geeignet

Deutschland

Bernhard Dohler

SRl 4

EUR

langfristig (langer als 5 Jahre)
1.Marz 1999

29,07 Mio EUR

18.11.2025

1,00 EUR pro Anteil
01.10.-30.09.

per 31.03.

4,76 %

0,05% p.a.

1,5%p.a.

1,66 % (Geschaftsjahr 24/25)

The Bank of New York
Mellon SA/NV Asset
Servicing, Frankfurt/M.

AL Trust Aktien MsCi

Europa
Volatilitat p.a. 133 %
max. Verluste (gleitend) 13,4 %
Langste Verlustperiode in Monaten 3
Alpha (zum Vormonatsultimo) -0,1%
Beta (zum Vormonatsultimo) 0,9
Tracking Error p.a. 51%
Sharpe Ratio 0,4
Treynor Ratio 6,0 %
Information Ratio -0,02

<& Alte Leipziger

ALH Gruppe

Wertentwicklung (nach BVI-Methode)

-430

242

140
120
100
80
L L L L L L L L L L L
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Wertentwicklung seit zehn Jahren: 52,5 % (4,3 % p.a.)
25,5

23 24 25

Wertentwicklung pro Kalenderjahr in %

Wertentwicklung

im laufenden Jahr
der letzten 12 Monate
der letzten 3 Jahre
der letzten 5 Jahre
der letzten 10 Jahre
der letzten 15 Jahre
der letzten 20 Jahre
der letzten 25 Jahre
seit Auflegung

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

10 Jahre

11.2015 bis 11.2025
11.2014 bis 11.2024
11.2013 bis 11.2023
11.2012 bis 11.2022
11.2011 bis 11.2021
11.2010 bis 11.2020

absolut
+14,6 %
+17,8%
+38,6%
+40,2 %
+52,5%
+122,4%
+ 86,7 %
+40,4 %
+105,0%

absolut
+52,7%
+43,6 %
+41,0%
+57,8%
+113,6%
+593%

19,2 % Rest

% Bankguthaben

p.a.

+11,5%
+7,0%
+43%
+55%
+32%
+1,4%
+2,7%

p.a.
+43%
+3,7%
+35%
+4,7%
+79%
+4.8%

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

5 Jahre

11.2020 bis 11.2025
11.2019 bis 11.2024
11.2018 bis 11.2023
11.2017 bis 11.2022
11.2016 bis 11.2021
11.2015 bis 11.2020

absolut
+40,3%
+143%
+22,6%

+18%
+399%

+88%

p.a.
+70%
+2,7%
+42%
+0,4 %
+6,9%
+1,7%

TOP 7 in % des Fondsvolumens

Allianz vinkulierte NA

Minchener Rickversicherung vinkulierte

Banco Santander

Siemens Energy AG Namens-
Iberdrola

ASML Holding

Deutsche Borse NA

Aktien o.N.

2,3 % Rest

Deutschland

57%

43%
33%
32%
32%
32%
30%

% Bankguthaben

Alte Leipziger Trust Investment-GmbH

Alte Leipziger-Platz 1 | 61440 Oberursel
Telefon: 06171 66-67 | Telefax: 06171 66-3709
trust@alte-leipziger.de | www.alte-leipziger.de

Die Fondsgesellschaft der ALH Gruppe

Anlagekommentar

Der européische Aktienmarkt profitiert von moderaten Bewertungen und der Aussicht auf eine leichte

Konjunkturbelebung im Jahr 2026. Aktien aus der Eurozone werden deutlich giinstiger gehandelt als US Titel,
teils mit Bewertungsabschldgen im Bereich eines Drittels. Stitzend wirken hohere staatliche Ausgaben fir

Verteidigung, Energie und Infrastruktur sowie ein stabiler Arbeitsmarkt. Belastend bleiben strukturelle

Themen wie Demografie, Biirokratie, hohe Staatsschulden und politische Risiken einzelner Lénder. Insgesamt

Uberwiegt ein konstruktiver Blick, doch die Ertragserwartungen sind nach dem starken Jahr 2025 eher

verhalten. Besonders interessant erscheinen Qualitdtswerte, ausgewahlte Finanz und Industrieaktien, die von
Investitionsprogrammen profitieren kénnen. (Stand: 01.12.2025)

Die im vorliegenden Fondsportrat enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlieBlich der Produktbeschreibung. Allein verbindliche Grundlage fir den

Erwerb von Fondsanteilen sind der derzeit giltige Verkaufsprospekt in Verbindung mit dem Basisinformationsblatt sowei dem aktuellen Jahresbericht und - falls dieser &lter als 8 Monate ist - dem
letzten Halbjahresbericht. Der Verkaufsprospekt enthalt zusétzliche Risikohinweise zu den Investmentfonds. Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmaterial erhalten Sie
bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel. Die in diesem Fondsportrat zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige
Ankindigung dndern. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr fir zukinftige Ergebnisse. Diese kénnen niedriger oder héher ausfallen. Bei den in diesem Fondsportrait
enthaltenen Darstellungen handelt es sich um Werbung gemaR § 31 Abs. 2 WpHG. Alle Angaben erfolgen ohne Gewshr.



AL Trust Global Invest

Stand: 01.12.2025

Anlageschwerpunkt

Das Fondsvermdgen besteht iberwiegend aus
ausgesuchten Aktienfonds mit Anlageschwerpunkten in
den Regionen, die entscheidenden Einfluss auf das
Wachstum der Weltkonjunktur ausiiben: USA, Japan und
Europa. Dem dynamischen Wachstum der
Schwellenlénder (Emerging Markets) wird durch
Beimischung von spezialisierten Aktienfonds, die ihren
Anlagefokus auf diese Zukunftsmérkte setzen, Rechnung

getragen.

Anteilpreise vom 01.12.2025

Ausgabepreis 136,62
Ricknahmepreis 130,11
52 Wochen-Hoch (Ricknahmepreis) 134,80
52 Wochen-Tief (Ricknahmepreis) 106,30

EUR
EUR
EUR
EUR

<& Alte Leipziger

ALH Gruppe

Wertentwicklung (nach BVI-Methode)
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Wertentwicklung seit zehn Jahren: 76,8 % (5,9 % p.a.)
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Wertentwicklung pro Kalenderjahr in %

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

Fondsdaten

ISIN DE0008471715

Fondsart Aktienfonds mit
internationalen
Anlageschwerpunkten - VL
-geeignet

Fondsdomizil Deutschland

Fondsmanagement Dietrich Denkhaus

Risikoklasse SRI 4

Fondswahrung EUR

Anlagehorizont langfristig (langer als 5 Jahre)

Fondsauflegung 16. September 1996

Fondsvermogen 113,19 Mio EUR *

Letzte Ausschiittung 18.11.2025

Ausschittungshéhe 2,30 EUR pro Anteil

Geschéftsjahr 01.10.-30.09.

Halbjahresbericht per 31.03.

Ausgabeaufschlag 476 %

Depotbankvergitung 0,05 % p.a.

Verwaltungsvergitung 1,25% p.a.

Laufende Kosten
Depotbank

2,25 % (Geschaftsjahr 24/25)

The Bank of New York
Mellon SA/NV Asset
Servicing, Frankfurt/M.

* Summe der Retail- und der Inst (T) Anlageklasse.

Fondskennzahlen

Fiir den 5-Jahres-Zeitraum

AL Trust Global MSCI World

Invest EUR

Volatilitat p.a. 12,9 % 131%
max. Verluste (gleitend) 141 % -12,5%
Léngste Verlustperiode in Monaten 3 3
Alpha (zum Vormonatsultimo) -0,5% 0,0%
Beta (zum Vormonatsultimo) 0,9 1,0
Tracking Error p.a. 6,1% 0,0%
Sharpe Ratio 0,3 0,9
Treynor Ratio 38% 11,9%
Information Ratio -0,09 0,0

Alte Leipziger Trust Investment-GmbH

Alte Leipziger-Platz 1 | 61440 Oberursel
Telefon: 06171 66-67 | Telefax: 06171 66-3709
trust@alte-leipziger.de | www.alte-leipziger.de

Die Fondsgesellschaft der ALH Gruppe

Wertentwicklung absolut p.a. 5Jahre absolut p.a.
im laufenden Jahr +2,8% - 11.2020 bis 11.2025 +279% +5,0%
der letzten 12 Monate +1,9% - 11.2019 bis 11.2024 +38,9% +6,8%
der letzten 3 Jahre +313% +9,5% 11.2018 bis 11.2023 +312% +56%
der letzten 5 Jahre +282% +51% 11.2017 bis 11.2022 +28,6% +52%
der letzten 10 Jahre +76,8% +59% 11.2016 bis 11.2021 +732% +11,6%
der letzten 15 Jahre +2053 % +7,7% 11.2015 bis 11.2020 +37,7% +6,6%
der letzten 20 Jahre +155,7 % +4,8%

der letzten 25 Jahre +69,6 % +2,1%

seit Auflegung +262,1% +4,5%

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

10 Jahre absolut p.a.

11.2015 bis 11.2025 +762% +58%

11.2014 bis 11.2024 +109,9 % +7,7%

11.2013 bis 11.2023 +959 % +7,0%

11.2012 bis 11.2022 +1241%  +84%

11.2011 bis 11.2021 +2116% +120%

11.2010 bis 11.2020 +138,0% +9,0%

TOP-Holdings in % des Fondsportfolios

Amundi Fds-US Pioneer Fund Act. Nom. 12

Uh. USD Ac 14,0 %
T.Rowe Price Fds-US L.C.G.E.F.| 11,5%
S4A US Long Inhaber-Anteile V 9,3%
JPMorgan-US Value Fund Actions

Nom.C(Dis.) USD 75%
T. Rowe Price-US Small. Cos Eq Namens

-Anteile | o. 57%
MS Invt Fds-US Advantage Fund Z USD 55%
Ossiam Shill.Barc.C.US Sec.Val. TR UCITS

ETF1CEUR 4,9 %

Anlagekommentar

Der globale Aktienmarkt ist weiterhin von einem Spannungsfeld aus hohen Bewertungen und soliden
Unternehmensgewinnen gepragt. In den USA dominieren groRRe Technologie und KI- Konzerne, die hohe
Margen erwirtschaften, deren Bewertungen aber deutlich Gber historischen Durchschnitten liegen. Europa und
Japan bieten im Vergleich niedrigere Bewertungen und damit ein ginstigeres Verhéltnis von Chance und
Risiko. Japan profitiert zusétzlich von Reformen der Unternehmensfiihrung und einer aktienfreundlichen
Geldpolitik. In den Schwellenldndern treffen attraktive Bewertungen und langfristiges Wachstum auf
politische und wéhrungsbedingte Risiken, China bleibt wegen Immobilienkrise und staatlichen Eingriffen ein
Sonderfall. Insgesamt werden fiir 2026 weltweit eher prozentual einstellige Kurszuwéchse bei héherer
Volatilitat erwartet. (Stand: 01.12.2025)

Die im vorliegenden Fondsportrat enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlieBlich der Produktbeschreibung. Allein verbindliche Grundlage fir den

Erwerb von Fondsanteilen sind der derzeit giltige Verkaufsprospekt in Verbindung mit dem Basisinformationsblatt sowei dem aktuellen Jahresbericht und - falls dieser &lter als 8 Monate ist - dem
letzten Halbjahresbericht. Der Verkaufsprospekt enthalt zusétzliche Risikohinweise zu den Investmentfonds. Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmaterial erhalten Sie
bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel. Die in diesem Fondsportrat zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige
Ankindigung dndern. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr fir zukinftige Ergebnisse. Diese kénnen niedriger oder héher ausfallen. Bei den in diesem Fondsportrait
enthaltenen Darstellungen handelt es sich um Werbung gemaR § 31 Abs. 2 WpHG. Alle Angaben erfolgen ohne Gewshr.



AL Trust €uro Renten

Stand: 01.12.2025

Anlageschwerpunkt

Bei diesem Fonds handelt es sich um einen Rentenfonds.
Zielist, einen mittel- und langfristig angemessenen Ertrag
zu erwirtschaften. Die Anlagen konzentrieren sich
Uberwiegend auf ausgesuchte euronotierte in- und
ausldndische Wertpapiere 6ffentlicher Aussteller,
gedeckte Anleihen und Unternehmensanleihen.

Anteilpreise vom 01.12.2025

Ausgabepreis 40,10 EUR

Ricknahmepreis 38,93 EUR

52 Wochen-Hoch (Ricknahmepreis) 39,54 EUR

52 Wochen-Tief (Ricknahmepreis) 37,92 EUR
Fondsdaten

ISIN DE0008471616

Fondsart Rentenfonds mit

Anlageschwerpunkt Euro

Fondsdomizil Deutschland

Fondsmanagement Mark-Thorsten Hess

Risikoklasse SRI3

Fondswahrung EUR

Anlagehorizont
Fondsauflegung
Fondsvermdgen
Letzte Ausschiittung
Ausschittungshéhe
Geschéftsjahr
Halbjahresbericht
Ausgabeaufschlag
Depotbankvergiitung
Verwaltungsvergitung
Laufende Kosten
Depotbank

langfristig (langer als 5 Jahre)
1. Juni 1987

44,57 Mio EUR *

18.11.2025

0,31 EUR pro Anteil
01.10.-30.09.

per 31.03.

2,91 %

0,05% p.a.

0,5% p.a.

0,60 % (Geschéaftsjahr 24/25)

The Bank of New York
Mellon SA/NV Asset
Servicing, Frankfurt/M.

* Summe der Retail- und der Inst (T) Anlageklasse.

Fondskennzahlen

Fiir den 5-Jahres-Zeitraum

Volatilitat p.a.
max. Verluste (gleitend)

Léngste Verlustperiode in Monaten

Alpha (zum Vormonatsultimo)
Beta (zum Vormonatsultimo)
Tracking Error p.a.

Sharpe Ratio
Treynor Ratio
Information Ratio

AL Trust €uro REX Perf
Renten

7,8% 42 %

-19,4 % -82%

" 7

0,07 % 0,0%

1,5 1,0

49% 0,0%

-0,6 0,8

-29% -3,4%

0,01

17,9 % AAA

Mo

+
A

% Bankguthaben

6,0 % BBB

Alte Leipziger Trust Investment-GmbH

Alte Leipziger-Platz 1 | 61440 Oberursel
Telefon: 06171 66-67 | Telefax: 06171 66-3709
trust@alte-leipziger.de | www.alte-leipziger.de

Die Fondsgesellschaft der ALH Gruppe

< Alte Leipziger

ALH Gruppe

Wertentwicklung (nach BVI-Methode)
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Wertentwicklung pro Kalenderjahr in %

Wertentwicklung
im laufenden Jahr
der letzten 12 Monate
der letzten 3 Jahre
der letzten 5 Jahre
der letzten 10 Jahre
der letzten 15 Jahre
der letzten 20 Jahre
der letzten 25 Jahre
der letzten 30 Jahre
seit Auflegung

absolut
+1,7%
+0,8%
+8,6%
-13,3%
-2,8%
+164%
+362%
+752%
+122,7%
+288,9%

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

10 Jahre

11.2015 bis 11.2025
11.2014 bis 11.2024
11.2013 bis 11.2023
11.2012 bis 11.2022
11.2011 bis 11.2021
11.2010 bis 11.2020

absolut
2,9%
2,4%
-1,8%
-2,5%
+27,5%
+349%

Anlagekommentar

B % Bankguthaben

p.a.

+2,8%
2,8%
03 %
+1,0%
+1,6%
+23%
+2,7%
+3,6%

p.a.
-03%
-02%
-0.2%
-03%

+2,5%

+30%

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

5 Jahre absolut p.a.
11.2020 bis 11.2025 -13,3% -2,8%
11.2019 bis 11.2024 -11,6 % -2,4%
11.2018 bis 11.2023 -12,4 % -2,6%
11.2017 bis 11.2022 -13,8 % -29%
11.2016 bis 11.2021 +6,1% +12%
11.2015 bis 11.2020 +121% +23%

Rentenkennzahlen

durchschnittl. Kurs
Kupon

laufende Verzinsung
Restlaufzeit
Duration

mod. Duration
Rendite

87,9%
1,4%
1,4%
8,3 Jahre
7,6 Jahre
7,3 Jahre

31%

Bankguthaben

% Uber 10 Jahre

Européische Anleihen mit ldngeren Laufzeiten bis etwa zehn Jahre bieten nach dem Zinsanstieg der letzten
Jahre wieder splrbare laufende Renditen. Zehnjahrige Bundesanleihen rentieren im Bereich von um 2,75 %
und fiir 2026 wird ein leicht hoheres Niveau erwartet. Griinde sind hohe Haushaltsdefizite, steigende
Emissionsvolumina und eine Inflation, die sich zwar dem Ziel néhert, aber nicht klar darunter fallt. Das
begrenzt das Kurspotenzial und erhéht das Risiko weiterer Renditeanstiege, was zu Kursverlusten fihren
kann. Im Portfolio eignen sich solche Langldufer vor allem als Stabilitdtsanker und Einkommensbaustein,

jedoch mit begrenzter Laufzeitstreckung und Fokus auf Emittenten hoher Bonitat. Eine ausgewogene

Duration wird in diesem Umfeld wichtiger als eine aggressive Zinswette. (Stand: 01.12.2025)

Die im vorliegenden Fondsportrat enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlieBlich der Produktbeschreibung. Allein verbindliche Grundlage fir den
Erwerb von Fondsanteilen sind der derzeit giltige Verkaufsprospekt in Verbindung mit dem Basisinformationsblatt sowei dem aktuellen Jahresbericht und - falls dieser &lter als 8 Monate ist - dem
letzten Halbjahresbericht. Der Verkaufsprospekt enthalt zusétzliche Risikohinweise zu den Investmentfonds. Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmaterial erhalten Sie

bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel. Die in diesem Fondsportréat zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige
Ankindigung dndern. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr fir zukinftige Ergebnisse. Diese kénnen niedriger oder héher ausfallen. Bei den in diesem Fondsportrait
enthaltenen Darstellungen handelt es sich um Werbung gemaR § 31 Abs. 2 WpHG. Alle Angaben erfolgen ohne Gewshr.



AL Trust €uro Short Term

Stand: 01.12.2025

Anlageschwerpunkt

Ziel dieses Rentenfonds ist es, mittelfristig einen
angemessenen Ertrag zu erwirtschaften. Schwerpunkt der
Anlagen in euronotierte in- und ausldndische
festverzinsliche Wertpapiere 6ffentlicher Aussteller,
gedeckte Anleihen und Unternehmensanleihen mit
Restlaufzeiten von max. 5 Jahren.

Anteilpreise vom 01.12.2025

Ausgabepreis 42,94 EUR
Riicknahmepreis 42,51 EUR
52 Wochen-Hoch (Ricknahmepreis) 42,84 EUR
52 Wochen-Tief (Ricknahmepreis) 41,64 EUR

Fondsdaten

ISIN
Fondsart

Fondsdomizil
Fondsmanagement
Risikoklasse
Fondswahrung
Anlagehorizont
Fondsauflegung
Fondsvermogen
Letzte Ausschiittung
Ausschittungshéhe
Geschéftsjahr
Halbjahresbericht
Ausgabeaufschlag
Depotbankvergiitung
Verwaltungsvergitung
Laufende Kosten
Depotbank

DE0008471699

Euro-Rentenfonds,
Kurzldufer u.
geldmarktnahe Instrumente

Deutschland
Mark-Thorsten Hess
SRI 2

EUR

mittelfristig (3-5 Jahre)
1. April 1993

34,92 Mio EUR
18.11.2025

0,33 EUR pro Anteil
01.10.-30.09.

per 31.03.

0,99 %

0,035 % p.a.

0,25 % p.a.

0,33 % (Geschaftsjahr 24/25)

The Bank of New York
Mellon SA/NV Asset
Servicing, Frankfurt/M.

Fondskennzahlen

Fiir den 5-Jahres-Zeitraum

AL Trust €uro REX P1
Short Term
Volatilitat p.a. 2,7% 0,9 %
max. Verluste (gleitend) -6,3% -1,5%
Langste Verlustperiode in Monaten 7 1"
Alpha (zum Vormonatsultimo) 0,06 % 0,0%
Beta (zum Vormonatsultimo) 2,4 1,0
Tracking Error p.a. 2,1% 0,0 %
Sharpe Ratio -0,6
Treynor Ratio -0,6 %
Information Ratio 0,03

L

8,0 % Rest

% Bankguthaben

Alte Leipziger Trust Investment-GmbH

Alte Leipziger-Platz 1 | 61440 Oberursel
Telefon: 06171 66-67 | Telefax: 06171 66-3709
trust@alte-leipziger.de | www.alte-leipziger.de

<& Alte Leipziger

ALH Gruppe

Wertentwicklung (nach BVI-Methode)
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Wertentwicklung pro Kalenderjahr in %

Wertentwicklung
im laufenden Jahr
der letzten 12 Monate
der letzten 3 Jahre
der letzten 5 Jahre
der letzten 10 Jahre
der letzten 15 Jahre
der letzten 20 Jahre
der letzten 25 Jahre
der letzten 30 Jahre
seit Auflegung

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

10 Jahre

11.2015 bis 11.2025
11.2014 bis 11.2024
11.2013 bis 11.2023
11.2012 bis 11.2022
11.2011 bis 11.2021
11.2010 bis 11.2020

Anlagekommentar

Kurzlaufende Euro-Anleihen bewegen sich in einem Umfeld, in dem die groRe Zinswende vorerst

8 % Rest

absolut
+2,6%
+2,7%
+10,1%
+1,1%
+1,7%
+54%
+217%
+42,0%
+66,9 %
+93,4%

absolut

+1,7%
-0,8%
-4,7%
-7,0%
+22%
+43%

p.a.

+32%
+02%
+02%
+03%
+1,0%
+1,4%
+1,7%
+2,0%

p.a.
+02%
-0,1%
-0,5%
-0,7 %
+02%
+0,4%

Bankguthaben

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

5 Jahre absolut p.a.
11.2020 bis 11.2025 +1,1% +02%
11.2019 bis 11.2024 -0,6 % -0,1%
11.2018 bis 11.2023 -4,9 % -1,0%
11.2017 bis 11.2022 -1,7% -1,6%
11.2016 bis 11.2021 -0,5% -0,1%
11.2015 bis 11.2020 +0,6% +0,1%

Rentenkennzahlen

durchschnittl. Kurs 98,8 %
Kupon 1,4%
laufende Verzinsung 1,4%
Restlaufzeit 2,3 Jahre
Duration 2,2 Jahre
mod. Duration 2,1 Jahre
Rendite 2,4%

Bankguthaben

o bis 48 Monate

o % Rest

abgeschlossen ist. Der Einlagenzins der EZB liegt bei rund 2 % und die Prognosen sehen fir 2026 keine
raschen Anderungen. Entsprechend notieren Geldmarkt und Kurzlaufzeiten nur wenig darunter oder
darlber. Fir Anleger bedeutet dies ein vergleichsweise attraktives Rendite-Niveau bei geringen
Kursschwankungen, da die Sensitivitat gegeniiber weiteren Zinsbewegungen niedrig bleibt. Kurzléufer
profitieren zusatzlich davon, dass ein Teil des Renditeanstiegs der Vergangenheit bereits verarbeitet ist und
neue Papiere zu relativ hohen Kupons begeben werden. Sollten die Konjunkturdaten enttduschen, wéren
zusétzliche Zinssenkungen zwar mdglich, wiirden jedoch eher langsam erfolgen. Insgesamt eignen sich kurze
Laufzeiten, wie im AL Trust €éro Short Term, als stabiler Ertragsanker. (Stand: 01.12.2025)

Die im vorliegenden Fondsportrat enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlieBlich der Produktbeschreibung. Allein verbindliche Grundlage fir den

Erwerb von Fondsanteilen sind der derzeit giltige Verkaufsprospekt in Verbindung mit dem Basisinformationsblatt sowei dem aktuellen Jahresbericht und - falls dieser &lter als 8 Monate ist - dem
letzten Halbjahresbericht. Der Verkaufsprospekt enthalt zusétzliche Risikohinweise zu den Investmentfonds. Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmaterial erhalten Sie
bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel. Die in diesem Fondsportréat zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige
Ankindigung dndern. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr fir zukinftige Ergebnisse. Diese kénnen niedriger oder héher ausfallen. Bei den in diesem Fondsportrait

enthaltenen Darstellungen handelt es sich um Werbung gemaR § 31 Abs. 2 WpHG. Alle Angaben erfolgen ohne Gewshr.



AL Trust Chance <& Alte Leipziger

Stand: 01.12.2025 ALH Gruppe

Anlageschwerpunkt Wertentwicklung (nach BVI-Methode)*

Der AL Trust Chance ist ein Dachfonds, der sein

Vermdgen bis zu 100 % in Aktienfonds investieren kann.
Bis zu einer Hohe von max. 40 % konnen Anteile an Fonds 160
erworben werden, die in zinstragende Wertpapiere

180

(Rentenfonds) investiert sind. Bis zu einer Héhe von 30 % 140
kénnen Anteile an Fonds erworben werden, die als 120
Geldmarktfonds oder Geldmarktfonds mit kurzer 100
Laufzeitenstruktur eingruppiert sind. %

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Anteilpreise vom 01.12.2025 Wertentwicklung seit zehn Jahren: 78,2 % (5,9 % p.a.)

Ausgabepreis 121,63 EUR 250 26,2
Riicknahmepreis 115,84 EUR
52 Wochen-Hoch (Ricknahmepreis) 116,30 EUR
52 Wochen-Tief (Ricknahmepreis) 96,87 EUR
12 13 14 15 16 17 19 20 21 23 24 25
Fondsdaten
ISIN DEOOOAQHOPHO
Fondsart Dachfonds mit 364
Anlageschwerpunkt -
internationale Wertentwicklung pro Kalenderjahr in %
Aktienfonds - VL-geeignet Rollierend, basierend auf Monatsultimo
Fondsdomizil Deutschland Wertentwicklung absolut p.a. 5Jahre absolut p.a.
Fondsmanagement Dietrich Denkhaus im laufenden Jahr +8,1% - 11.2020 bis 11.2025 +432% +7,4%
Risikoklasse SRI 3 der letzten 12 Monate +7,4% - 11.2019 bis 11.2024 +37,0% +6,5%
Fondswahrung EUR der letzten 3 Jahre +352% +10,6% 11.2018 bis 11.2023 +311% +56%
Anlagehorizont langfristig (ldnger als 5 Jahre) der letzten 5 Jahre +43,5% +7,5% 11.2017 bis 11.2022 +24,0% +4,4%
Fondsauflegung 5. September 2006 der letzten 10 Jahre +782% +59% 11.2016 bis 11.2021 +537% +9,0%
Fondsvermogen 357,75 Mio EUR ** der letzten 15 Jahre +161,8% +6,6% 11.2015 bis 11.2020 +242% +4,4%
Letzte Ausschittung 21.08.2025 seit Auflegung +157,6%  +50%
Ausschittungshéhe 1,95 EUR pro Anteil Rollierend, basierend auf Monatsultimo TOP 7 in %
' d in % des Fondsvolumens
Geschéftsjahr 01.07.-30.06. 10 Jahre absolut pa. <
Halbjahresbericht per31.12. 11.2015 bis 11.2025 +779% +59% Quoniam F.S.-Europ.Egs Dynamic | EUR 10,8 %
Ausgabeaufschlag 4,76% 11.2014 bis 11.2024 +84,7% +6,3% Robeco C.G.Fds-QI Gl.De.Ac.Eq. Act.Nom.|
Depotbankvergiitung 0,05% p.a. 11.2013 bis 11.2023 +673%  +53% Cap.EUR( 102 %
Verwaltungsvergiitung 1,55% p.a. 11.2012 bis 11.2022 +922%  +67% @GEEQIE?SEQ Styles GLEQ.SRI Act. Nom. 95%
Laufende Kosten 2,35 % (Geschaftsjahr 24/25) 11.2011 bis 11.2021 +1485%  +95% . e
b bi o o, G.Sachs Fds-GS Gl. Core Equity | (USD) 7,8%
epotbank The Bank of New York 11.2010 bis 11.2020 +82,6 % +62% G Sachs Fds-GLSm.Cap Core Eq. |
e 201!;/1ell(tm SA/NV, F,\:ankfurt/M Ace(snap) 63 %
er Fonds wird seit 1. Jul unter neuem Namen von CIF CG New Perspective Fd (L) Reg.
der Alte Leipziger Trust gemanagt. Zuvor lautete der Shares zd EUR 4,9%
Fondsname AL FT Chance. Redweehl-Resp.GlblInc.Fd Act.Nom. | EUR
Dis. oN 4,9 %

**Summe der Retail- und der Inst (T) Anlageklasse.

Fondskennzahlen

Fiir den 5-Jahres-Zeitraum

o Aktienfondsquote
Volatilitat p.a.

max. Verluste (gleitend)

Léngste Verlustperiode in Monaten
Alpha (zum Vormonatsultimo)

Beta (zum Vormonatsultimo) entenfondsquote!
Tracking Error p.a.
Sharpe Ratio
Treynor Ratio
Information Ratio

Kontake Il A ckommentar

Alte Leipziger Trust Investment-GmbH International zeigt sich ein gespaltenes Bild. In den USA tragen wenige grofRe Technologie- und KI- Werte den
Alte Leipziger-Platz 1 | 61440 Oberursel Aufschwung, die Bewertungen liegen klar Gber ihren historischen Durchschnitten und machen den Markt
Telefon: 06171 66-67 | Telefax: 06171 66-3709 anféllig fur Rickschldge. Europa, Japan und viele Schwellenldnder sind giinstiger bewertet und profitieren von
trust@alte-leipziger.de | www.alte-leipziger.de Reformen, Re-Industrialisierung und einem schwacheren US-Dollar. Die globale Konjunktur dirfte 2026 nur

verhalten wachsen, wahrend die Langfristrenditen leicht steigen. Entsprechend rechnen viele Szenarien mit
weltweit einstelligen Kurszuwéchsen und erhohter Volatilitat. Breite regionale Streuung und Qualitatsfokus
werden damit wichtiger, um Chancen zu nutzen und Risiken zu begrenzen. (Stand: 01.12.2025)

Die Fondsgesellschaft der ALH Gruppe

Die im vorliegenden Fondsportrat enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlieBlich der Produktbeschreibung. Allein verbindliche Grundlage fir den

Erwerb von Fondsanteilen sind der derzeit giltige Verkaufsprospekt in Verbindung mit dem Basisinformationsblatt sowei dem aktuellen Jahresbericht und - falls dieser &lter als 8 Monate ist - dem
letzten Halbjahresbericht. Der Verkaufsprospekt enthalt zusétzliche Risikohinweise zu den Investmentfonds. Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmaterial erhalten Sie
bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel. Die in diesem Fondsportrat zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige
Ankindigung dndern. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr fir zukinftige Ergebnisse. Diese kénnen niedriger oder héher ausfallen. Bei den in diesem Fondsportrait
enthaltenen Darstellungen handelt es sich um Werbung gemaR § 31 Abs. 2 WpHG. Alle Angaben erfolgen ohne Gewshr.



AL Trust Wachstum

Stand: 01.12.2025

Anlageschwerpunkt

Der AL Trust Wachstum ist ein Dachfonds, der sein
Vermdgen bis maximal 80 % in Aktienfonds investieren
kann. Bis zu einer Hohe von max. 50 % kénnen Anteile an
Fonds erworben werden, die in zinstragende Wertpapiere
(Rentenfonds) investiert sind. Bis zu einer Héhe von 30 %
kénnen Anteile an Fonds erworben werden, die als
Geldmarktfonds oder Geldmarktfonds mit kurzer
Laufzeitenstruktur eingruppiert sind.

Anteilpreise vom 01.12.2025

Ausgabepreis 98,01 EUR
Riicknahmepreis 94,24 EUR
52 Wochen-Hoch (Ricknahmepreis) 94,50 EUR
52 Wochen-Tief (Ricknahmepreis) 82,99 EUR

Fondsdaten

ISIN DEOOOAQHOPG2

Fondsart Dachfonds mit
Anlageschwerpunkt
internationale
Aktienfonds

Fondsdomizil Deutschland

Fondsmanagement Dietrich Denkhaus

Risikoklasse SRI3

Fondswahrung EUR

Anlagehorizont langfristig (ldnger als 5 Jahre)

Fondsauflegung 5. September 2006

Fondsvermogen 166,84 Mio EUR **

Letzte Ausschiittung 21.08.2025

Ausschittungshéhe 1,60 EUR pro Anteil

Geschaftsjahr 01.07.-30.06.

Halbjahresbericht per31.12.

Ausgabeaufschlag 3,85 %

Depotbankvergiitung 0,05 % p.a.

Verwaltungsvergitung 1,35%p.a.

Laufende Kosten 2,09 % (Geschaftsjahr 24/25)

Depotbank The Bank of New York

Mellon SA/NV, Frankfurt/M
* Der Fonds wird seit 1. Juli 2017 unter neuem Namen von
der Alte Leipziger Trust gemanagt. Zuvor lautete der
Fondsname AL FT Wachstum.

**Summe der Retail- und der Inst (T) Anlageklasse.

Fondskennzahlen

Fiir den 5-Jahres-Zeitraum

Volatilitat p.a.

max. Verluste (gleitend)

Langste Verlustperiode in Monaten
Alpha (zum Vormonatsultimo)

Beta (zum Vormonatsultimo)
Tracking Error p.a.

Sharpe Ratio

Treynor Ratio

Information Ratio

Alte Leipziger Trust Investment-GmbH

Alte Leipziger-Platz 1 | 61440 Oberursel
Telefon: 06171 66-67 | Telefax: 06171 66-3709
trust@alte-leipziger.de | www.alte-leipziger.de

Die Fondsgesellschaft der ALH Gruppe

<& Alte Leipziger

ALH Gruppe

Wertentwicklung (nach BVI-Methode)*
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Wertentwicklung seit zehn Jahren: 50,5 % (4,2 % p.a.)
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-29,3
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Wertentwicklung pro Kalenderjahr in %

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

Wertentwicklung absolut p.a. 5Jahre absolut p.a.
im laufenden Jahr +6,5% - 11.2020 bis 11.2025 +24,5% +4,5%
der letzten 12 Monate +59% - 11.2019 bis 11.2024 +21,5% +4,0%
der letzten 3 Jahre +26,6% +82% 11.2018 bis 11.2023 +185% +34%
der letzten 5 Jahre +24,6% +45% 11.2017 bis 11.2022 +12,5% +24%
der letzten 10 Jahre +50,5% +42% 11.2016 bis 11.2021 +38,8% +6,8%
der letzten 15 Jahre +108,6 % +50% 11.2015 bis 11.2020 +20,8% +38%
seit Auflegung +112,6 % +4,0%
I:glJlierend, basierend auf Monatsultimo TOP 7 in % des Fondsvolumens
ahre absolut p.a.
11.2015 bis 11.2025 +50,4 % +4,2% Quoniam F.S.-Europ.Egs Dynamic | EUR 8,7 %
11.2014 bis 11.2024 +53,4% +4,4%  BlueBay Fds-Inv. Gr. Euro Gov. Bd |
11.2013 bis 11.2023 +418%  +36% -REUbR(A'DCiVé 4501 GLbe A Eq.ActNom 7.7%
11.2012 bis 11.2022 +57,5% +4,6% 0beco L.L.rds- -De.ACEQ. Act.Nom.
11.2011 bis 11.2021 £1016%  +739% CPEUR( 6.3%
11.2010 bis 11.2020 ; 67’4 % : 5'3 % G.Sachs Fds-GS GL. Core Equity | (USD) 6,1%
! ! AGIF-All.Best Styles GL.Eq.SRI Act. Nom.
W EUR Dis 57%
Schroder ISF Euro Corp.Bond C Dis.EUR 54 %
T. Rowe Pr-Euro Corp. Bond Act.Nom. 19
EUR Acc. oN 50%

Aktienfondsquote

Anlagekommentar

Fir das Zusammenspiel von Aktien und Renten zeichnet sich 2026 ein Bild verhaltener, aber positiver Mérkte
ab. Die Weltwirtschaft wachst nur moderat, gleichzeitig sinken die Leitzinsen in den USA, wéhrend die EZB
eine neutrale Linie halt. Langfristige Renditen dirften leicht steigen, was die Kurschancen am Rentenmarkt
begrenzt, aber stabile laufende Ertrdge ermoglicht. Aktien haben nach mehreren Jahren mit starken
Gewinnen hohe Bewertungen erreicht, die Prognosen sehen fir DAX 40, Euro Stoxx und S&P 500 bis Ende
2026 prpzentual nur einstellige Zuwachsraten. In diesem Umfeld erscheint eine ausgewogene Mischung aus
Qualitdtsaktien und Anleihen guter Bonitat sinnvoll, um Ertrag und Risikokontrolle zu verbinden. (Stand:
01.12.2025)

Die im vorliegenden Fondsportrat enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlieBlich der Produktbeschreibung. Allein verbindliche Grundlage fir den

Erwerb von Fondsanteilen sind der derzeit giltige Verkaufsprospekt in Verbindung mit dem Basisinformationsblatt sowei dem aktuellen Jahresbericht und - falls dieser &lter als 8 Monate ist - dem
letzten Halbjahresbericht. Der Verkaufsprospekt enthalt zusétzliche Risikohinweise zu den Investmentfonds. Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmaterial erhalten Sie
bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel. Die in diesem Fondsportrat zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige
Ankindigung dndern. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr fir zukinftige Ergebnisse. Diese kénnen niedriger oder héher ausfallen. Bei den in diesem Fondsportrait
enthaltenen Darstellungen handelt es sich um Werbung gemaR § 31 Abs. 2 WpHG. Alle Angaben erfolgen ohne Gewshr.



AL Trust Stabilitat

Stand: 01.12.2025

Anlageschwerpunkt

Der AL Trust Stabilitét ist ein Dachfonds, der sein
Vermdgen bis maximal 40 % in Aktienfonds investieren
kann. Bis zu einer Hohe von max. 80 % kénnen Anteile an
Fonds erworben werden, die in zinstragende Wertpapiere
(Rentenfonds) investiert sind. Bis max. 50 % kénnen
Anteile an Fonds erworben werden, die als
Geldmarktfonds oder Geldmarktfonds mit kurzer
Laufzeitenstruktur eingruppiert sind.

Anteilpreise vom 01.12.2025

Ausgabepreis 70,20 EUR
Ricknahmepreis 68,16 EUR
52 Wochen-Hoch (Ricknahmepreis) 68,26 EUR
52 Wochen-Tief (Ricknahmepreis) 63,46 EUR

Fondsdaten

ISIN DEOOOAOQHOPF4
Fondsart Dachfonds mit
Anlageschwerpunkt
Rentenfonds
Fondsdomizil Deutschland
Fondsmanagement Dietrich Denkhaus
Risikoklasse SRI2
Fondswahrung EUR
Anlagehorizont mittelfristig (3 - 5 Jahre)
Fondsauflegung 5. September 2006
Fondsvermégen 119,99 Mio EUR **
Letzte Ausschittung 21.08.2025
Ausschittungshdhe 1,20 EUR pro Anteil
Geschéftsjahr 01.07.-30.06.
Halbjahresbericht per31.12.
Ausgabeaufschlag 2,91 %
Depotbankvergiitung 0,05 % p.a.
Verwaltungsvergltung 1,15 % p.a.
Laufende Kosten 1,82 % (Geschéftsjahr 24/25)
Depotbank The Bank of New York

Mellon SA/NV, Frankfurt/M
* Der Fonds wird seit 1. Juli 2017 unter neuem Namen von
der Alte Leipziger Trust gemanagt. Zuvor lautete der
Fondsname AL FT Stabilitat.

**Summe der Retail- und der Inst (T) Anlageklasse.

Fondskennzahlen

Fiir den 5-Jahres-Zeitraum

Volatilitat p.a.

max. Verluste (gleitend)

Langste Verlustperiode in Monaten
Alpha (zum Vormonatsultimo)

Beta (zum Vormonatsultimo)
Tracking Error p.a.

Sharpe Ratio

Treynor Ratio

Information Ratio

Alte Leipziger Trust Investment-GmbH

Alte Leipziger-Platz 1 | 61440 Oberursel
Telefon: 06171 66-67 | Telefax: 06171 66-3709
trust@alte-leipziger.de | www.alte-leipziger.de

Die Fondsgesellschaft der ALH Gruppe
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Wertentwicklung (nach BVI-Methode)*
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Wertentwicklung pro Kalenderjahr in %

Rollierend, basierend auf Monatsultimo

Wertentwicklung absolut p.a. 5Jahre absolut p.a.
im laufenden Jahr +4,7% - 11.2020 bis 11.2025 +9,1% +1,8%
der letzten 12 Monate +4,1% - 11.2019 bis 11.2024 +8,4% +1,6%
der letzten 3 Jahre +18,7% +59% 11.2018 bis 11.2023 +7,5% +1,4%
der letzten 5 Jahre +9,1% +1,8% 11.2017 bis 11.2022 +1,8% +0,3%
der letzten 10 Jahre +25,0% +23% 11.2016 bis 11.2021 +21,5% +4,0%
der letzten 15 Jahre +50,0 % +2,7% 11.2015 bis 11.2020 +14,5% +2,7%
seit Auflegung +613% +2,5%
Rolllerend, basierend auf Monatsultimo IRl TOP 7 in % des Fondsvolumens
11.2015 bis 11.2025 +25,0% +2,3% BlueBay Fds-Inv. Gr. Euro Gov. Bd |
11.2014 bis 11.2024 +251%  +2,3% EUR(AIDY) 1%
11.2013 bis 11.2023 +17,5% +1,6% PIMCO Fds GIS - Income Fund Inst. EUR H. 9,6 %
11.2012 bis 11.2022 +203% +199% T.Rowe Pr-Euro Corp. Bond Act.Nom. 19
11.2011 bis 11.2021 +49,6%  +419% CURACCON 74%
11.2010 bis 11.2020 +37'4% +3'2% Schroder ISF Euro Corp.Bond C Dis.EUR 73%
' : Flossbach von Storch-Bd Oppor. | 49 %
Man Fds-Man GLG Dyn.Inc. Reg.Shs | Hgd
EUR Acc. oN 4,7 %

Pktienfondsquote

Anlagekommentar

0 Europa

0

Fir das Zusammenspiel von Aktien und Renten zeichnet sich 2026 ein Bild verhaltener, aber positiver Mérkte
ab. Die Weltwirtschaft wachst nur moderat, gleichzeitig sinken die Leitzinsen in den USA, wéhrend die EZB
eine neutrale Linie halt. Langfristige Renditen dirften leicht steigen, was die Kurschancen am Rentenmarkt
begrenzt, aber stabile laufende Ertrége ermoglicht. Aktien haben nach mehreren Jahren mit starken
Gewinnen hohe Bewertungen erreicht, die Prognosen sehen fiir DAX 40, Euro Stoxx 50 und S&P 500 bis Ende
2026 prozentual lediglich einstellige Zuwachsraten. In diesem Umfeld erscheint eine ausgewogene Mischung
aus Qualitstsaktien und Anleihen guter Bonitat, wie diejenige im AL Trust Stabilitét, sinnvoll, um Ertrag und
Risikokontrolle zu verbinden. (Stand: 01.12.2025)

Die im vorliegenden Fondsportrat enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern dienen ausschlieBlich der Produktbeschreibung. Allein verbindliche Grundlage fir den

Erwerb von Fondsanteilen sind der derzeit giltige Verkaufsprospekt in Verbindung mit dem Basisinformationsblatt sowei dem aktuellen Jahresbericht und - falls dieser &lter als 8 Monate ist - dem
letzten Halbjahresbericht. Der Verkaufsprospekt enthalt zusétzliche Risikohinweise zu den Investmentfonds. Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmaterial erhalten Sie
bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel. Die in diesem Fondsportrat zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige
Ankindigung dndern. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr fir zukinftige Ergebnisse. Diese kénnen niedriger oder héher ausfallen. Bei den in diesem Fondsportrait
enthaltenen Darstellungen handelt es sich um Werbung gemaR § 31 Abs. 2 WpHG. Alle Angaben erfolgen ohne Gewshr.



Erlduterungen zu den Fondskennzahlen

Alpha

Alpha beschreibt die risikobereinigte Nettorendite, die ein Anlage-
fonds erwirtschaftet. Sie wird auch als Uberschussrendite bezeichnet.
Mit ihr soll der Informationsvorsprung des Managers gegenliber dem
Markt gemessen werden. Ist Alpha positiv, verfligt der Fondsmanager
gegeniliber dem Markt Giber einen Informationsvorsprung. Ein Index-
fonds hat ein Alpha von Null.

Beta

Beta gibt die durchschnittliche, prozentuale Verdnderung der Fonds-
rendite an, wenn der Vergleichsindex um 1 % fallt oder steigt. Ist die
Messlatte z.B. der DAX, so sagt ein Beta von ,eins" aus, dass die Kurs-
verdanderungen des Fonds mit denen des DAX vergleichbar sind. Liegt
es dariber, ist der Fonds aggressiver. Ein Wert tiber (unter) eins be-
deutet also im Schnitt eine starkere (schwéachere) Bewegung des
Fonds gegenliber dem Vergleichsindex. Ist Beta kleiner null, so ver-
halt sich der Kurs des Fonds gegenlaufig zum DAX.

Information Ratio

Die Information Ratio beschreibt das Verhaltnis von Mehrrendite und
Mehrrisiko eines Fonds gegeniliber dem Vergleichsindex. Bei einer ho-
hen Information Ratio macht sich die vom Index abweichende Anlage-
strategie des Fondsmanagements fiir den Anleger bezahlt.

Sharpe Ratio

Die Sharpe Ratio misst, ob die riskante Anlagestrategie (z.B. Aktien-
anlage) auch attraktive Ertrage gegeniiber dem risikolosen Zins (z.B.
der 3-Monats-EURIBOR) abwirft. Darunter versteht man die Uber-
schussrendite eines Fonds pro Risikoeinheit, also die Giber die sichere
Geldanlage hinausgehende Rendite. Das Ergebnis wird anschlieBend
durch die Volatilitat des Fonds geteilt. Je héher die Zahl, desto mehr
Rendite bei gegebenem Risiko hat der Fondsmanager erwirtschaftet.
Bei negativer Performance des Fonds ist die ausgewiesene Kennzahl
nicht aussagefahig.

Total Expense Ratio (TER)

Die Total Expense Ratio (TER) gibt die jdhrlichen Kosten eines Fonds
an, die zusatzlich zum Ausgabeaufschlag anfallen. Sie wird jeweils fiir
das vergangene Geschéftsjahr ermittelt. In der auf das durchschnittli-
che Fondsvermdgen bezogenen Gesamtkostenquote sind Manage-
ment-, Verwaltungs- und andere Kosten enthalten. Aufwendungen,
die aus Kaufen und Verkaufen innerhalb des Fondsvermégens entste-
hen, werden nicht beriicksichtigt.

Tracking Error

MaR fir die Abweichung der Fondsrendite zur Rendite des Ver-
gleichsindex iber einen bestimmten Beobachtungszeitraum, ausge-
drickt in Prozent. Es entspricht der Volatilitdt der aktiven Rendite
des Fonds. Der Tracking Error ist umso kleiner, je passiver ein Invest-
mentfonds gemanagt wird.

Treynor Ratio

Die Treynor Ratio misst die Uberschussrendite des Fonds gegeniiber
einer Festgeldanlage und teilt diese Differenz durch die Sensitivitat
des Fondspreises beziiglich Marktschwankungen, dem Beta. Sie gibt
damit den Mehrertrag - verglichen zur risikolosen Anlage - pro Risi-
koeinheit wieder. Abweichend von der Sharpe Ratio wird hier aller-
dings nur auf das Marktrisiko (anstatt auf das Gesamtrisiko =

Alte Leipziger Trust Investment-Gesellschaft mbH
www.alte-leipziger.de/investmentfonds
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Marktrisiko + Stock Picking Risiko) abgestellt. Bei negativer Perfor-
mance des Fonds ist die ausgewiesene Kennzahl nicht aussagefahig.

Volatilitat

Das Mal? fir die historische Schwankungsbreite des Preises eines
Wertpapiers bzw. Indexes. Bewegt sich der Kurs eines Wertpapiers
stark auf und ab, spricht man von einer hohen Volatilitat. Fir den An-
leger resultiert daraus die Chance auf schnelle und hohe Kursge-
winne — aber auch die Gefahr fiir ebenso schnelle Verluste.

Erlduterungen zu den Rentenkennzahlen

Duration

Risikokennzahl. Misst die durchschnittliche Zeitspanne, Gber die ein
Anleger sein Kapital in einer Anleihe gebunden hat, wenn er sie bis
zur Endfalligkeit halt (mittlere Kapitalbindungsdauer). Beispiel: Die
Duration einer Nullkuponanleihe entspricht der Restlaufzeit der An-
leihe.

Kupon

Der Kupon bezeichnet die Zins- oder Dividendenscheine, die das
Recht zum Empfang félliger Zinsen verbriefen. Eine gréfRere Anzahl
hiervon wird auch als Bogen bezeichnet.

Laufende Verzinsung

Einfache und schnell zu berechnende Kennzahl zur Ertragsermittlung
bei Anleihen, bei der Nominalzins und Kaufkurs einer Anleihe, nicht
aber der Rlckzahlungskurs berticksichtigt werden. Die laufende Ver-
zinsung wird umso hoher, je weiter der Kaufkurs einer Anleihe unter
dem Nennwert der Anleihe liegt.

Modified Duration
Risikokennzahl. Misst die Preissensitivitat einer Anleihe gegeniiber
Verdnderungen der Zinsen.

Rendite

Ertrag einer Anlage in Prozent des aufgewendeten Kapitals. Es lassen
sich verschiedene Renditebegriffe unterscheiden: Bruttorendite, Net-
torendite, Anlegerrendite, Dividendenrendite, Emissionsrendite, Um-
laufrendite, Total Return. Zur Ermittlung des Ertrags bei Anleihen
gibt es verschiedene rechnerische Methoden. Die einfachste ist die
laufende Verzinsung. Die Effektivzinsberechnung nach Moosmiiller
zeichnet sich dadurch aus, dass gebrochene Laufzeiten linear abge-
zinst werden und die Umrechnung der Kupon- in die Jahresrendite ex-
ponentiell erfolgt.

Restlaufzeit
Die bis zur Falligkeit des Wertpapiers verbleibende Zeitspanne.

Aktuelle Tagespreise unserer Fonds

* Uberregionale Presse
® ARD-Text Tafel 726 3/5, n.tv-Text Tafel 359 1/5
* www.alte-leipziger.de/fondspreise



Haftungshinweise

Die im Invest-Report angesprochenen Inhalte stellen weder ein Ange-
bot zum Erwerb noch eine Aufforderung oder Empfehlung zum Kauf
oder Verkauf von Investmentfonds oder sonstigen Wertpapieren dar.
Die Veroffentlichung der Inhalte stellt auch keine Anlageberatung
dar. Die im Invest-Report bereitgestellten Dokumente und Inhalte
sind ausschlieBlich zur Information bestimmt. Diese Informationen
kénnen dem Borsen- bzw. Fondsinteressierten als Anregung dienen,
ersetzen jedoch in keinem Fall eine Beratung durch einen professio-
nellen Vermittler von Fondsanteilen oder eine eigene Recherche.
Eine Investitionsentscheidung bzgl. irgendwelcher Wertpapiere sollte
auf Grundlage eines Beratungsgespraches erfolgen und auf keinen
Fall auf Grundlage des Invest-Reports. Daher ist die Haftung fir Ver-
mogensschaden, die aus der Heranziehung der im Invest-Report er-
folgten Ausfiihrungen fiir die eigene Anlageentscheidung maoglicher-
weise resultieren kénnen, grundsatzlich ausgeschlossen. Wir weisen
darauf hin, dass bestimmte Wertpapiere, wie z.B. Aktien(fonds)-in-
vestments grundsatzlich mit héheren Risiken verbunden sind. Der In-
vest-Report kann durch aktuelle Entwicklungen Giberholt sein, ohne
dass die bereitgestellten Inhalte gedndert wurden. Mit den im Invest-
Report vorgestellten Investmentfonds sind sowohl Chancen als auch
Risiken verbunden. Neben dem allgemeinen Markt- und Kursrisiko be-
steht bei allen Anlageprodukten ein Emittentenrisiko. Daneben kom-
men produktspezifische Risiken in Betracht, wie ggf. bestehende
Wechselkursrisiken. Wir empfehlen Ihnen daher, sich vor einer Anla-
geentscheidung intensiv mit dem Verhaltnis von Chancen und Risiken
Ihrer Anlage auseinanderzusetzen und umfassend zu informieren. De-
taillierte Informationen hierzu erhalten Sie auf der Internetseite
www.alte-leipziger.de im Bereich Investmentfonds. Allein verbindli-
che Grundlage fiir den Erwerb von Anteilen an AL Trust-Fonds ist der
jeweils aktuelle Verkaufsprospekt, die wesentlichen Anlegerinforma-
tionen (einschlieBlich der Informationen Uber die Vertriebsprovisio-
nen/Ausgabeaufschldge, die Kosten und die Verwaltungsvergiitung
der Fonds), der jeweils aktuelle Jahresbericht und - falls dieser alter
als 8 Monate ist - der letzte Halbjahresbericht.

Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmate-
rial erhalten Sie bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust In-
vestment-GmbH, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel, www.alte-
leipziger.de. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Ge-
wahr fir zukinftige Ergebnisse. Diese konnen niedriger oder hoher
ausfallen. Bei den im Invest-Report enthaltenen Darstellungen han-
delt es sich um Werbung gemalR § 31 Abs. 2 WpHG. Alle Angaben er-
folgen ohne Gewéhr.

Die Alte Leipziger Trust Investment-Gesellschaft mbH hat den Invest-
Report nach bestem Wissen erstellt und die Inhalte sorgfiltig erarbei-
tet. Die Informationen werden stdndig gepriift und aktualisiert.
Gleichwohl kann man Fehler nie ganz ausschlieRen. Bitte haben Sie
deshalb Verstdndnis dafir, dass wir keine Garantie und Haftung fir
die Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit ibernehmen. Infolge-
dessen haften wir nicht fir direkte, indirekte, zufallige oder beson-
dere Schdden, die Ihnen oder Dritten entstehen. Der Haftungsaus-
schluss gilt nicht fr vorsétzlich oder grob fahrlassiges Handeln oder
bei Nichtvorhandensein zugesicherter Eigenschaften.

Alte Leipziger Trust Investment-Gesellschaft mbH
www.alte-leipziger.de/investmentfonds
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Schreibweise von Geschlechtern: Aus Griinden der Lesbarkeit wird bei
Personenbezeichnungen und personenbezogenen Substantiven und
Pronomen die mannliche Sprachform verwendet. Im Sinne der Gleich-
behandlung gelten die entsprechenden Begriffe als geschlechtsneut-
ral. Die verwendete Sprachform beinhaltet keinerlei Wertung, son-
dern sie impliziert die Gleichberechtigung aller Geschlechteridentita-
ten.

Marken und Logos sind international markenrechtlich geschiitzt. Es
ist nicht gestattet, diese Marken und Logos ohne unsere vorherige
schriftliche Zustimmung zu nutzen. Inhalt, Darstellung und Struktur
des Invest-Reports sind urheberrechtlich geschiitzt und eine Nutzung,
Verwendung, Reproduktion oder Weitergabe an Dritte — ganz oder
teilweise —ist nur mit unserer ausdriicklichen vorherigen schriftlichen
Zustimmung zulassig. Alle Rechte sind vorbehalten.

© Alte Leipziger Trust Investment-Gesellschaft mbH

Herausgeber

Alte Leipziger Trust Investment-Gesellschaft mbH
Alte Leipziger-Platz 1

61440 Oberursel

trust@alte-leipziger.de
www.alte-leipziger.de/investmentfonds

Redaktion

Thomas Schlesiger
Bereichsleiter Fondsmarketing &
Vertriebsunterstiitzung

ALH Gruppe
TRUST 100 - 12.2025
Redaktionsschluss: 02.12.2025, 09:00 Uhr

Invest-Report digital
Zur Newsletter-Anmeldung:

El-?*“%?%;ﬁf"lil



http://www.alte-leipziger.de/

	Anspruchsvolles Börsenjahr neigt sich dem Ende
	Aktienmärkte 2025: Hohe Kurse, wachsende Spreizung
	Rentenmärkte: Von der Zinswende zur Kurvenversteilung
	Gold, Währungen und Inflation: Vertrauensfragen rücken in den Vordergrund
	Fazit: Resiliente Märkte mit verletzlichen Stellen
	Markteinschätzung in Kürze
	Volkswirtschaft und Konjunktur
	Inflation, Geldpolitik und Anleihen
	Aktien
	Edelmetalle und Rohstoffe
	Devisen

	Besinnliche Feiertage und ein frohes neues Jahr!
	Erläuterungen zu den Fondskennzahlen
	Alpha
	Beta
	Information Ratio
	Sharpe Ratio
	Total Expense Ratio (TER)
	Tracking Error
	Treynor Ratio
	Volatilität

	Erläuterungen zu den Rentenkennzahlen
	Duration
	Kupon
	Laufende Verzinsung
	Modified Duration
	Rendite
	Restlaufzeit

	Haftungshinweise
	Die im Invest-Report angesprochenen Inhalte stellen weder ein Angebot zum Erwerb noch eine Aufforderung oder Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Investmentfonds oder sonstigen Wertpapieren dar. Die Veröffentlichung der Inhalte stellt auch keine Anlag...
	Alle genannten Unterlagen und weitergehendes Informationsmaterial erhalten Sie bei Ihrem Vermittler oder der Alte Leipziger Trust Investment-GmbH, Alte Leipziger-Platz 1, 61440 Oberursel, www.alte-leipziger.de. Wertentwicklungen der Vergangenheit biet...
	Die Alte Leipziger Trust Investment-Gesellschaft mbH hat den Invest-Report nach bestem Wissen erstellt und die Inhalte sorgfältig erarbeitet. Die Informationen werden ständig geprüft und aktualisiert. Gleichwohl kann man Fehler nie ganz ausschließen. ...
	Marken und Logos sind international markenrechtlich geschützt. Es ist nicht gestattet, diese Marken und Logos ohne unsere vorherige schriftliche Zustimmung zu nutzen. Inhalt, Darstellung und Struktur des Invest-Reports sind urheberrechtlich geschützt ...

