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Allgemeiner Riickblick

Die positive Performance der globalen Aktienmarkte des dritten Quartals 2025 setzte sich im letzten Quartal des
Jahres fort. Von der steigenden Unsicherheit Gber eine mogliche KI-Blase und geopolitische Spannungen liefsen
sich die Markte nicht beeindrucken. Die handelspolitischen Spannungen, welche im zweiten Quartal noch zu
massiven Einbriichen an den globalen Aktienmarkten fuhrten, riickten im weiteren Verlauf des Jahres in den
Hintergrund, vor allem da die USA und China sich auf ein einjahriges Teil-Handelsabkommen einigten und auch
sonst die meisten groRen Wirtschaftsraume mit den USA Ubereinkiinfte erzielen konnten. Das wichtigste Thema
blieb wie schon in den vorherigen Quartalen die Kiinstliche Intelligenz. Der wohl bekannteste Chiphersteller
Nvidia konnte zwischenzeitlich eine Marktkapitalisierung von 5 Billionen USD erreichen. Es bleibt abzuwarten, ob
respektive wann sich die gigantischen Investitionen in kinstliche Intelligenz und Rechenzentren auszahlen
werden. Aufgrund des Shutdown vieler US-Regierungsbehorden im letzten Quartal blieben viele wirtschaftliche
Datenlieferungen in den letzten Monaten des Jahres aus oder wurden verspatet verdffentlicht, was die
Entscheidungen der Fed hinsichtlich des weiteren Zinskurses erschwerte. Im Gegensatz zu Europa senkte die Fed
die kurzfristigen Zinsen im letzten Quartal, um dem sich abschwachenden Arbeitsmarkt wieder etwas mehr
Dynamik zu verleihen. Die langfristigen US-Zinsen bewegten sich im letzten Quartal des Jahres kaum, was nicht
zuletzt an der lockeren Fiskalpolitik und der enormen ansteigenden Staatsverschuldung der USA liegt. Die Starke
des Euro gegenuber fast allen namhaften Wahrungen fuhrte dazu, dass die Jahresrenditen 2025 in Euro teils
deutlich niedriger ausfielen als in den entsprechenden Landeswahrungen.

Wertentwicklung ausgewahlter Indices (30.09.2025 - 31.12.2025):

Global: MSCI World in Euro +3,68%

USA: DowlJones +4.68% S & P 500 +341%

Europa: DAX +2,55% FTSE 100 +6,96%
EuroStoxx 50 +5,20%

Asien: Nikkei +12,15% MSCI China -6,71%

Sonstiges: MSCI Em. Mkts. in Euro +452% REXP +0,13%

Stichtag: 31.12.2025
Ausblick

Insgesamt ist das geldpolitische Umfeld giinstig, um 2026 weitere Aufwartsbewegungen an den Bdrsen zu sehen.
Zinssenkungen im neuen Jahr werden die Liquiditdt an den Markten erhohen und die Aussicht auf eine wachsende
Weltwirtschaft ankurbeln. Die US-Z6lle werden die Handelsflisse zwar weiter belasten, jedoch ist die Unsicherheit
des Jahres 2025 gewichen. Zudem bleibt abzuwarten, wie sich die Investitionen in kiinstliche Intelligenz, Rechen-
kapazitdten und neue Anwendungen auszahlen. Ebenfalls berticksichtigt werden sollte der weitere Kurs der Fed,
im Mai wird der Nachfolger des derzeitigen Notenbankchef Jerome Powell sein Amt antreten, die groRRe Gefahr
besteht das mit ihm die Unabhangigkeit der Notenbank leiden kdnnte, was zu steigenden Renditen an den
Anleihemarkten fuhren wirde und so die hohe Staatsverschuldung rund um den Globus in den Vordergrund riicken
wiurde.



Trotz anhaltender struktureller Herausforderungen zeigt sich die globale Konjunktur widerstandsfahig, es ist
weiterhin abzuwarten, wie und ob die verschiedenen Ausgabenprogramme ihre Wirkungen zeigen. Auch die
Geopolitik kann weiter fur Unruhe sorgen, bisher hatte diese jedoch keinen nachhaltigen Einfluss auf die
Kursbewegungen der Borsen. Alles in allem spricht unserer Ansicht nach einiges dafir, dass das kommende Jahr
gute Chancen bietet, die Risiken sollten dabei jedoch nicht auf3er Acht gelassen werden.

Portfolio Protect Strategien
Die Wertentwicklung der wertsichernden Protect Strategien blieb im vierten Quartal hinter den Vergleichswerten
zurtick. Das volatile und unsichere Umfeld erhohte die Kosten der Wertsicherung in den Strategien deutlich. Die

Aktiengewichtung wurde im Verlauf des letzten Quartals nach oben angepasst.

Wertentwicklung vor Kosten in EUR (30.09.2025 - 31.12.2025):

Portfolio Protect 10 +1,28 %
Portfolio Protect 20 +1,87 %
Portfolio Protect 30 +2,50 %

In vielen Bereichen des Kapitalmarktes werden die Unsicherheitsfaktoren ignoriert. Das konjunkturelle Bild, sowie
einzelne Branchen zeigen jedoch, dass das Wachstumspotenzial nicht unbegrenzt ist.

Ihr Baumann & Partners Investmentteam

Rechtliche Hinweise

Alle hier Uber den Markt wiedergegebenen Informationen und Meinungen wurden zum jeweils angegebenen Datum erstellt. Die bereitgestellten Inhalte
werden lhnen lediglich als Information zur Verfligung gestellt und diirfen ohne ausdriickliche Zustimmung der Baumann & Partners S.A. weder ganz noch
teilweise vervielfaltigt, an andere Personen weiterverteilt oder veroffentlicht werden, insbesondere die Einstellung bzw. Vervielfaltigung dieser Inhalte ganz
oder teilweise auf Internetseiten. Hiervon ausgenommen ist die Nutzung zum personlichen, nicht kommerziellen Gebrauch. Die Inhalte richten sich aus-
schliefdlich an Vertriebspartner und Kunden, die ihren Wohnsitz in der Bundesrepublik Deutschland haben und insbesondere nicht an Kunden, die ihren
Wohnsitz in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada oder Grofbritannien haben. Samtliche Inhalte, insbesondere auch Produktinformationen sowie
Ausarbeitungen/Veroffentlichungen oder Einschatzungen dienen ausschliefilich Informationszwecken. Die Inhalte dienen allein der Unterstiitzung lhrer ei-
genstandigen Anlageentscheidung und stellen weder eine individuelle Anlageempfehlung noch eine Einladung zur Zeichnung oder ein Angebot zum Kauf
oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzprodukten dar. Sie sollen Kunden und Interessenten lediglich informieren und ersetzen nicht eine
anleger- und anlagegerechte Beratung oder fachkundigen steuerlichen oder rechtlichen Rat. Allein magebliche Rechtsgrundlage fiir die Vermdgensverwal-
tung sind die Geschaftsbedingungen, Zusatzvereinbarungen und Sonderbedingungen der Baumann & Partners S.A. Historische Wertentwicklungen lassen
keine Rickschliisse auf die Entwicklung in der Zukunft zu. Diese sind nicht prognostizierbar. Baumann & Partners S.A. libernimmt keine Gewahr fir die
zukiinftige Performance der Vermdgensverwaltungsstrategien. Die Informationen stammen aus bzw. basieren auf Quellen, die die Baumann & Partners S.A.
als zuverlassig erachtet, dennoch bernimmt sie keine Gewahr fiir Aktualitat, Korrektheit, Vollstandigkeit oder Qualitat der Angaben. Insbesondere Uber-
nimmt die Baumann & Partners S.A. keine Haftung fiir etwaige Schaden oder Verluste, ganz gleich ob materieller oder ideeller Art, die direkt oder indirekt
aus der Verteilung oder der Verwendung der dargebotenen Informationen, Meinungen oder ihrer Inhalte entstehen.
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