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Monatskommentar

DEJA VU - Es ist Anfang Juni und wir zéhlen bereits 25 neue Allzeithochs fiir den S&P500. Die Rallye
ist gestutzt von héheren Gewinnen und hoheren Bewertungsmultiplikatoren. Doch bei naherer
Betrachtung Uberschattet Big Tech alle Gewinne. Die Begeisterung Uber die KI-Revolution hat zu
der hdchsten Konzentration gefuhrt, die es je an den westlichen Aktienmarkten gab. Die Top 3
Microsoft, Nvidia und Apple machen Uber 20 % des S&P500 Index aus. Ganz gleich, mit welcher
Metrik man diese Outperformance eines Sektors vergleicht, sie erinnert an die Dot.com-Blase, was
alles andere als gesund klingt. Der Anleihemarkt bietet das gegenteilige Bild: Der Bloomberg
Aggregate Bond Index liegt immer noch 17 % unter seinem Hdochststand von 2020 und befindet
sich bereits in der mit Abstand langsten Baisse aller Zeiten. Wenig spricht hier fur Anleihen, aber
vieles spricht fir mehr Vorsicht auf der Aktienseite. Das wiederum bringt strategisches Hedging auf
den Tisch, zumal sehr langfristige Aktienabsicherungen auf dem niedrigsten Stand seit Jahrzehnten
sind.
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Monatliche Wertentwicklung in % (nach Kosten)
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep
2024 -0.82% -0.20% 1.72% -4.63% 1.91%
2023 6.29% -1.19% 1.89% -0.46% -0.91% 1.14% 2.00% -0.52% -3.61%
2022 -3.21% -3.08% -0.88% -4.20% 0.47% -6.33% 6.75% -3.98% -7.27%
2021 -0.35% -0.97% 1.78% 0.74% 1.02% 0.59% 1.10% 0.61% -2.01%
2020 0.81% -2.10% -8.51% 3.26% 0.57% 0.43% 0.54% 0.33% -0.16%
2019 4.27% 0.49% 1.69% 0.18% -0.39% 2.02% 0.61% 0.30% 0.51%
2018 -0.77% -0.37% 0.19% 0.95% 0.01% 0.35% 0.40% -0.58% -0.07%
2017 0.09% 1.50% 0.28% 0.64% 0.70% -0.80% 0.86% 1.26% 0.21%
2016 0.76% -0.21% 1.04% 0.03% 0.72% 1.65% 1.40% -0.06% -0.12%
2015 1.90% 0.93% 0.92% -0.52% -0.44% -2.33% 1.89% -3.88% -1.16%
2014 1.04% 1.38% 0.50% 1.18% 2.67% 0.71% 0.24% 2.61% -0.52%

2013

1) Risikoloser Zins: Euribor (3m).

Kontakt

Fondsmanagement: Tungsten Capital Management GmbH, HochstraRe 35, 60313 Frankfurt, www.tungsten-funds.com

Sales: Tel.: +49 69 710 426 777, info@tungsten-funds.com
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Investment Funds

Fondsbeschreibung MSCI ESG Rating und Verteilung

Ziel der Tungsten PARITON Strategie ist es, durch eine Kombination einzelner

Assetklassen zu einem Multi-Asset-Portfolio eine stabile absolute Rendite zu
erwirtschaften. =AM 0%
Der Tungsten PARITON Ul Fonds berlcksichtigt nur solche Assets, welche ein nAA 38%
attraktives Rendite/Risiko-Verhéltnis bieten. Zur Vermeidung einseitiger Allokationen A 37%
wird bei der Gewichtung der Assets ein spezielles Risikoausgleichsverfahren
verwendet. Mit diesem Verfahren kénnen hohe risikoadjustierte Renditen (Sharpe BBB 8%
Ratios) erreicht werden, da das Risiko insgesamt auf sehr effiziente Weise moderat BB 0%
gehalten wird. Dem typischen Charakter der Strategie entsprechend kann der
Investitionsgrad phasenweise Hebeleffekte aufweisen, um die Volatilitat auf einem B 0%
relativ konstanten Niveau zu halten. Die erwartete Rendite liegt bei ca. 3%-6% p.a. u CCC 0%
oberhalb des Euribors (1m).

= Not Covered 17%

Produkteinstufung gemaR SFDR: Artikel 8

« Berlicksichtigung von ESG & Nachhaltigkeitskriterien in der Anlagestrategie
+ Geltungsbereich der Taxonomie-Verordnung
+ Ausschlusskriterien finden Anwendung

Vierteljahrliche Performance- Attribution? Korrelation seit 01/2014"
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Wichtige Informationen - bitte sorgfaltig lesen:
Dieses Dokument richtet sich ausschlieRlich an Kunden der Kundengruppe ,Professionelle Kunden” gem. § 31 a Abs. 2 WpHG und/oder ,Geeignete Gegenparteien” gem. § 31 a Abs. 4 WpHG und ist nicht fir Privatkunden bestimmt. Die Verteilung an

Privatkunden ist nicht beabsichtigt. Es dient ausschlieRlich Informationszwecken und stellt keine Finanzanalyse im Sinne des §34b WpHG, keine Anlageberatung, Anlageempfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten
dar. Historische Wertentwicklungen lassen keine RuckschlUsse auf dhnliche Entwicklungen in der Zukunft zu. Diese sind nicht prognostizierbar. Alleinige Grundlage fiir den Anteilerwerb sind die Verkaufsunterlagen zum Sondervermégen.
Verkaufsunterlagen zu allen Sondervermogen der Universal-Investment sind kostenlos bei Inrem Berater / Vermittler der zustdndigen Depotbank oder bei Universal-Investment unter www.universal-investment.de erhaltlich. Alle angegebenen Daten

sind vorbehaltlich der Priifung durch die Wirtschaftspriifer zu den jeweiligen Berichtsterminen. Die Ausfihrungen gehen von unserer Beurteilung der gegenwartigen Rechts- und Steuerlage aus. Fiir die Richtigkeit der hier angegebenen Informationen
Quellen: eigene Berechnungen. 2) Die dargestellten Ergebnisse sind ndherungsweise Angaben und sollen eine Indikation

Gbernimmt Tungsten Capital Management keine Gewahr. Anderungen vorbehalten.
zum Monatsergebnis der Anlageklassen vermitteln. Sie enthalten keine Gebiihren/Aufwendungen, ihre Summe entspricht nicht der Monatsperformance des Fonds.
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