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DAS MARKTUMFELD

Der Aktienindex MSCI Emerging Markets, der die Wertentwicklung von reprdsentativen Aktien aus 24 aufstrebenden Mark-
ten spiegelt, lieferte im vierten Quartal ein Plus von 4,0 Prozent. Im zurtickliegenden Jahr verzeichnete das Bérsenbarome-
ter einen Kurszuwachs von rund 18 Prozent - und entwickelte sich damit erstmals seit 2017 besser als der MSCI World, der
die Wertentwicklung der Aktienmadrkte in den Industrienationen zeigt.

Dazu beigetragen hat sicherlich auch ein schwacher US-Dollar, der sich historisch hdufig positiv auf die Wachstumsmadrkte
ausgewirkt hat. Auf Ldnderebene gab es erneut deutliche Unterschiede. So wiesen die Mdrkte in China, Taiwan und Std-
korea im Gesamtjahr eine besonders starke Wertentwicklung auf, wahrend die stidostasiatischen Mdrkte groRtenteils im
Minus abschlossen. Die relevanten Mdrkte in Lateinamerika konnten ebenfalls spirbar zulegen (vgl. Grafik 1).

Grafik 1
Entwicklung ausgewdhlter MSCI-Ldnderindizes und Wdhrungen im Gesamtjahr 2025
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Die historische Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.

Quelle: Bloomberg, Stand 31.12.2025.
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Der chinesische Aktienmarkt konnte im zuriickliegenden Jahr deutliche Zuwdchse verbuchen, auch wenn es im vierten
Quartal zu Gewinnmitnahmen kam. Die Volkswirtschaft verzeichnete im Jahresverlauf weiterhin deflationdre Tendenzen;
der Verbraucherpreisindex erreichte mit 0,7 Prozent im November allerdings das hochste Niveau seit Februar 2024. Das
nominale Wirtschaftswachstum befindet sich seit nunmehr zehn aufeinanderfolgenden Quartalen unterhalb des realen
Wachstums. Eine Wiederbelebung der Konsumnachfrage ldsst weiter auf sich warten und auch der Wohnimmobilien-
markt ist durch eine anhaltende Schwdche gekennzeichnet. Wachstum kommt primdr Giber die Exporte. So verzeichnete
China trotz der drastisch erhohten US-Z6lle den groRten Handelsbilanziberschuss seiner Geschichte. Auf der positiven
Seite ist auch anzumerken, dass China im Bereich der Kinstlichen Intelligenz (KI) zusammen mit den USA in der ersten
Liga spielt. Die Veroffentlichung des Sprachmodells von DeepSeek Anfang 2025 stellte in diesem Zusammenhang einen
Wendepunkt dar. Chinesische Sprachmodelle sind im Gegensatz zu den meisten US-Pendants ,Open-Source“- Modelle,
Modellgewichte und Trainingsmethoden sind also 6ffentlich zugdnglich. AuBerdem verzeichnen sie mittlerweile héhere
Downloadzahlen als die US-Modelle. Einer der wesentlichen KI-Flaschenhdlse kdnnte kunftig weltweit die Stromversor-
gung darstellen. Hier befindet sich China klar im Vorteil, ist doch die Stromerzeugungskapazitdt Chinas groer als die der
USA und Europas zusammen.

Der siiddkoreanische Markt legte nicht nur im vierten Quartal zweistellig zu. Im abgelaufenen Jahr verdoppelten sich, in
Lokalwdhrung gemessen, die Kurse im Durchschnitt nahezu. In Euro gerechnet lag der Zuwachs bei stattlichen 77 Prozent.
Damitverbuchte der Markt den hochsten relativen Mehrertrag gegenuber asiatischen Aktien und den MSCI Emerging Mar-
kets seit 1998. Haupttreiber war zum einen der Halbleitersektor, der von den enorm gestiegenen Investitionen in den
Kapazitatsausbau im Bereich KI profitiert hat. Zum anderen erwies sich das von der neuen Linksregierung eingefiihrte
,Corporate-Value-Up“-Programm als Triebfeder fiir den Markt. Hierbei gibt es bereits erste Anzeichen flr eine Verbesse-
rung der Corporate Governance und eine starkere Orientierung an den Aktiondrsinteressen. So kauften stidkoreanische
Unternehmen im vergangenen Jahr mehr eigene Aktien zurtick als je zuvor. AuBerdem wurden Dividendenausschuttun-
gen erhéht und Steuern auf diese Ausschittungen reduziert.

Die Starke am taiwanesischen Aktienmarkt war erneut auf die weltweit steigende Nachfrage nach Hardware und Anwen-
dungen im Bereich der Kl zuriickzufiihren. Auffdllig ist in diesem Zusammenhang, dass die Korrelation zwischen dem tai-
wanesischen und dem US-amerikanischen Aktienmarkt zuletzt deutlich angestiegen ist. Auch dieser Umstand zeigt, wie
stark Taiwan vom Technologiesektor getrieben wird.

Der indische Aktienmarkt konnte, gemessen in Lokalwdhrung, im vergangenen Quartal ebenfalls zulegen und im Jahres-
vergleich einen hoch einstelligen Zuwachs verbuchen. In Euro gerechnet resultierte aufgrund der Schwache derindischen
Rupie daraus allerdings ein hoch einstelliger Riickgang. Indische Aktien verzeichneten damit 2025 die schlechteste rela-
tive Wertentwicklung gegeniber asiatischen und Emerging-Markets-Aktien in den vergangenen 30 Jahren. Hintergrund
dirfte ein schwdcheres Gewinnwachstum und starke Verkdufe durch auslandische Investoren gewesen sein. Auch die
Zollerhéhungen von bis zu 50 Prozent auf indische Ausfuhren in die USA und die US-Restriktionen bei den von indischen
Staatsburgern friher vielfach genutzten H1B-Visas stellten Belastungsfaktoren dar.

In Brasilien konnte der Aktienmarkt zulegen, obwohl die Zentralbank die Leitzinsen im Gesamtjahr um insgesamt 275
Basispunkte anhob. Die Real- und Nominalverzinsung am kurzen Ende liegt damit auf dem hochsten Stand der vergange-
nen zwanzig Jahre. Hintergrund ist die Bemiihung der Zentralbank, der gestiegenen Staatsverschuldung und dem Haus-
haltsdefizit entgegenzusteuern. Die Marktteilnehmer schienen zuletzt aber zunehmend erste Leitzinssenkungen zu anti-
zipieren.

Der mexikanische Aktienmarkt konnte ebenfalls Kursgewinne verzeichnen und erhielt zusatzlichen Riickenwind von
einem stark aufwertenden Peso. Wirkte sich die US-Zollpolitik zundchst noch nachteilig aus, so fiihrten verbesserte diplo-
matische Beziehungen zu den USA im Jahresverlauf zu wieder anziehenden Kursen. Viele Konsumguterhersteller berich-
teten allerdings von einer Kaufzuriickhaltung seitens der Verbraucher und Unternehmen halten sich mit Investitionen
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zurtick, solange nicht klar ist, wie sich die Verhandlungen um die Ausgestaltung des Handelsabkommens zwischen den
USA, Mexiko und Kanada weiterentwickeln.

DAS PORTFOLIO

Der Anteilspreis des Flossbach von Storch - Global Emerging Markets Equities konnte sowohl im vierten Quartal als auch
im Gesamtjahr 2025 eine positive Wertentwicklung verbuchen, die aber in beiden Zeitrdumen erheblich unterhalb des
Referenzindex MSCI Emerging Markets blieb. (Ndheres zur Wertentwicklung finden Interessierte im Factsheet am Ende
dieses Berichts).

Der groRRe relative Unterschied bei der Wertentwicklung erkldrt sich zum einen durch Differenzen bei der Landeralloka-
tion, die zu unserem Nachteil wirkte. Auch wenn wir unser Portfolio stets breit diversifizierten, waren wir im Gesamtjahr
weniger als der Referenzindex in den besonders gut gelaufenen Markten China, Taiwan und Stdkorea investiert und hat-
ten uns dafir starker in Indien engagiert, wo die Wertentwicklung auch in Folge der erratischen Zoll- und Wirtschaftspoli-
tik von US-Prdsident Donald Trump enttduschte.

Andererseits unterschied sich die Sektorallokation. Dass unser Anteil an Technologieaktien und Rohstoffen (Materials)
niedriger als beim Referenzindex ausfiel und dafiir mehr Finanzwerte und Aktien aus dem Bereich zyklischer Konsum im
Portfolio vertreten waren, war ein weiterer Grund fir das schlechtere Abschneiden in diesem Zeitraum. Auch der schwa-
che US-Dollar driickte stdrker auf die Wertentwicklung unseres Portfolios. Obendrein enttduschten einige unserer Aktien.
Doch der Reihe nach.

Einen wesentlichen Wertbeitrag lieferten in unserem Portfolio im Gesamtjahr vor allem die Profiteure des KI-Booms wie
die taiwanesische TSMC, die koreanische Samsung Electronics und die niederlandische ASML. Aber auch die Aktien der
brasilianischen Digitalbank Nu Holdings und die des chinesischen Internetunternehmens Tencent konnten deutlich zule-
gen. Die genannten Titel mit Ausnahme der Nu Holdings lieferten auch im vierten Quartal die h6chsten Wertbeitrage fir
das Portfolio.

Die Aktie des taiwanesischen Auftragsfertigers fur Halbleiterprodukte TSMC stand das zweite Geschdftsjahr in Folge an der
Spitze der positiven Werttreibers fiir das Portfolio. Mit etwa neun Prozent des Fondsvermogens war es Ende Dezember 2025
unser groRter Einzelwert. Die Nachfrage nach hochleistungsfahigen Rechenchips, bei dessen Produktion das Unternehmen
Giber eine monopolartige Marktstellung verfiigt, ist ungebrochen stark. Im Jahresverlauf hatte TSMC mehrfach tiberzeugende
Geschdftszahlen vorgelegt und die Prognose angehoben. Die strukturellen Treiber insbesondere fiir das Segment ,,High Per-
formance Computing” haben sich weiter manifestiert. Insbesondere bei performanten Logikchips, die flr Inferenz- und Trai-
ningszwecke von KI-Sprachmodellen zum Einsatz kommen, bleibt TSMC unangefochtener Marktftihrer.

Auch der stidkoreanische Elektronikkonzern Samsung Electronics (mit flinf Prozent Portfoliogewicht) zdhlte im Gesamt-
jahr zu den groRten Gewinnern im Portfolio. Ein zentrales Standbein des Unternehmens ist die Produktion von Speicher-
chips. Nach einer jahrelangen technologischen Fuhrungsrolle war Samsung zuletzt jedoch im Hochleistungssegment
(HBM-Chips), welche bei KI-Anwendungen zum Einsatz kommen, hinter Wettbewerber SK Hynix zurtickgefallen. Ende des
vergangenen Jahres mehrten sich jedoch die Anzeichen fiir eine Trendwende: Unter anderem wurden entsprechende
Chips von Nvidia zertifiziert, dem wichtigsten Kunden in diesem Segment. Auch das 6ffentliche Signal einer Annaherung,
inklusive eines personlichen und stark medialisierten Abendessens zwischen Jensen Huang, CEO und Griinder von Nvidia
und Jae . Lee, Executive Chairman und Enkel des Unternehmensgriinders, unterstrich die wachsende Zuversicht.

Erfreulich entwickelte sich auch die Aktie der brasilianischen Nu Holdings (knapp sechs Prozent am Fondsvermogen). Als
grolSte Digitalbank Lateinamerikas lieferte das Unternehmen durchgehend starke Quartalsergebnisse. Das zeigte sich in
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einem weiterhin robusten Kundenzuwachs, obwohl das Unternehmen bereits Giber 100 Millionen aktive Kunden verfigt.
Umsatzseitig profitierte die Bank von einer Steigerung des Kreditbuchs und stark wachsenden Kreditkartenvolumina.
Gleichzeitig sind die Kosten unter Kontrolle. Entscheidend aus unserer Sicht ist, dass dieses Wachstum profitabel und
ohne merklich steigende Kreditausfallraten erzielt wurde. Wir bleiben daher tiberzeugt vom griindergefiihrten Manage-
ment und den strukturellen Wachstumsaussichten in Lateinamerika.

Zudem konnte die Aktie des niederldndischen Zulieferers fur die Halbleiterindustrie ASML spirbar zulegen. ASML ist welt-
weitfluihrend bei extrem ultravioletter Lithografie (EUV), einer Schliisseltechnologie fiir die Fertigung hochleistungsfahiger
Computerchips. Das Unternehmen profitierte von den stark wachsenden Investitionen der groBten Chiphersteller infolge
der steigenden Nachfrage nach Chips far KI-Server.

Auf der Verliererseite standen hingegen im Gesamtjahr die Aktien der IT-Dienstleister Globant und Tata Consultancy Ser-
vices. Viele Unternehmenskunden haben ihre Digitalisierungsbudgets gekirzt und die Serviceunternehmen wurden als
KI-Verlierer wahrgenommen. Die Anteilsscheine derindonesischen Bank Central Asia standen vor allem wegen politischer
und makrodkonomischer Entwicklungen unter Druck. Riickldufig entwickelten sich auch die Aktien des chinesischen E-
Commerce-Anbieters fiir Dienstleistungen Meituan und des indischen Reiseportals MakeMyTrip. Im vierten Quartal zahl-
ten neben Makemytrip vor allem Mercadolibre und Coupang zu den groRten negativen Werttreibern im Portfolio.

Bei der Aktie der lateinamerikanischen IT-Beratungsfirma Globant sind die Wachstumserwartungen - wie bei den meisten
anderen Unternehmen der Branche auch - in den vergangenen Quartalen spirbar zuriickgegangen. Nach einer starken
Wachstumsphase wahrend der Pandemie folgte die Normalisierung, als Kunden ihre IT- und Digitalisierungsbudgets kirz-
ten. Die Hoffnung, dass Kl-Investitionen die Nachfrage nach Beratungsleistungen stiitzen wiirden, hat sich bislang nicht
erfullt. Stattdessen musste das Unternehmen seine ohnehin bereits verhaltenen Wachstumsprognosen erneut mehrfach
senken. Zudem hat aus unserer Sicht die Glaubwirdigkeit des Managements gelitten, da die Lage wiederholt zu optimis-
tisch dargestellt wurde. Vor diesem Hintergrund haben wir uns im vierten Quartal entschieden, die Position vollstandig
zu verduRern.

Auch die Aktie des indischen IT-Dienstleisters Tata Consultancy Services entwickelte sich riicklaufig. Hier belastete die
Sorge, dass Unternehmenskunden kinftig vermehrt Aufgaben durch hausinterne KI-Systeme erledigen lassen konnten
und dadurch weniger auf externe Unterstutzung durch IT-Dienstleister angewiesen sein konnten. Auch die durch die US-
amerikanische Regierung eingefthrten Restriktionen hinsichtlich H1B-Visas durften sich hier als nachteilig erweisen, da
das Unternehmen bislang viele indische Mitarbeiter in den USA beschdftigt.

Auf der Verliererseite stand zudem die Aktie von MakeMyTrip, Indiens groRter Reisebuchungsplattform. Belastend wirk-
ten sich mehrere kurzfristige Sondereffekte aus, die das Momentum der Industrie ddmpften: Einschrdnkungen im Flugver-
kehr, negative Schlagzeilen nach einem Flugzeugunglick sowie operative Stérungen bei einer grollen indischen Airline.
Hinzu kamen Verzogerungen bei der Auslieferung neuer Flugzeuge, die das Kapazitdtswachstum begrenzten. Wir bleiben
von der strukturell steigenden Reisenachfrage in Indien und der starken Wettbewerbsposition des Unternehmens Gber-
zeugt. Aus unserer Sicht sind die genannten Belastungsfaktoren Giberwiegend tempordrer Natur. Waren wir im Mdrz 2025
mit gut einem Prozent des Fondsvermaogens investiert, haben wir die Position etwas aufgestockt.

Auch die Aktie des lateinamerikanischen E-Commerce- und Fintech-Anbieters Mercadolibre zdhlte im vierten Quartal zu
jenen, die einen negativen Wertbeitrag lieferten. Zuletzt gab es einige Indizien dafir, dass sich die Wettbewerbsintensitdt
auf dem brasilianischen E-Commerce Markt verstarken konnte. Vor allem der zum singapurischen Unternehmen Sea ge-
hérende Anbieter Shopee sowie Amazon versuchen zuletzt durch Anreizprogramme mehr Verkdufer aufihre Plattformen
zu ziehen.
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Ein weiterer negativer Wertbeitrag kam zudem im Berichtszeitraum von Coupang, dem dominanten E-Commerce-Unter-
nehmen Stidkoreas. Nach einer starken Entwicklung im ersten Halbjahr folgten enttduschende Quartalszahlen. Zusdtzlich
sorgte im November ein Datendiebstahl fur Verunsicherung: Ein ehemaliger Mitarbeiter soll iber Monate Daten von na-
hezu 34 Millionen Nutzern abgegriffen haben - darunter Bestellhistorien und persénliche Informationen, jedoch keine
Zahlungs- oder Kreditkartendaten. Die behordlichen Untersuchungen laufen noch. Coupang erkldrte, dass diese Daten
geldscht wurden; zudem deuteten frihere Berichte darauf hin, dass sie wohl nicht weiterverbreitet wurden. Wir gehen
daher davon aus, dass die langfristigen Auswirkungen fur das Unternehmen begrenzt bleiben durften.

Im abgelaufenen Quartal haben wir eine Position in Contemporary Amperex Technology Limited (CATL) aufgebaut. Das
chinesische Unternehmen ist weltweit der groRte Hersteller von Batterien fiir Elektrofahrzeuge sowie fir stationdre Spei-
cherldsungen. Wir erwarten, dass CATL damitstark vom strukturellen Rickenwind der Elektrifizierung profitiert: von weiter
steigender E-Mobilitdt und vom globalen Ausbau erneuerbarer Energien, der zusdtzliche Speicherkapazitdten erfordert,
um zeitliche Unterschiede zwischen der Erzeugung und dem Verbrauch von Strom zu tberbricken. Ergdnzend sehen wir
einen wachsenden Bedarf an Notstromldsungen in Rechenzentren und in der Industrie. Als Marktfiihrer sollte CATL seine
Skaleneffekte und technologische Kompetenz in Kosten, Beschaffung und Innovation nutzen kénnen, weshalb wir trotz
gestiegener Kurse den Einstieg flir gerechtfertigt halten.

AuBerdem wurde mit Sea eine Aktie aufgenommen, die bereits friher Bestandteil des Portfolios war. Sea ist ein in
Singapur ansdssiges Technologieunternehmen, das mit Videospielen, einem E-Commerce-Marktplatz und einer Fintech-
Plattform in SGidostasien und Lateinamerika breit aufgestellt ist. Wir sehen strukturellen Riickenwind durch das tber-
durchschnittliche Wirtschaftswachstum und die junge, digitalaffine Bevolkerung in beiden Regionen; zugleich ist das
Geschaftsmodell aufgrund seiner Plattformnatur gut skalierbar. Nach dem Auslaufen der Covid-Pandemie, normalisierte
sich das Umfeld und das Wachstum liel8 nach, so dass Sea wieder in die Verlustzone rutschte. Daher wurde die Position
seinerzeit verdulBert. Inzwischen hat sich die operative Entwicklung deutlich stabilisiert und das Unternehmen hat unter
Beweis gestellt, dass es seine Geschdfte iber Regionen hinweg profitabel fihren kann.

Wie oben beschrieben, wurde die Restposition in Globant vollstdndig verkauft. Auch die Beteiligung an dem kasachischen
E-Commerce- und Fintech-Unternehmen Kaspi wurde verduRert. Die Entscheidung des Managements, einen E-Com-
merce-Anbieter in der Tirkei zu tbernehmen, lieR bei uns Zweifel an einer langfristig wertstiftenden Kapitalallokation
seitens der Unternehmensfiihrung aufkommen. Da die PositionsgroRe ohnehin tiberschaubar war und unsere Uberzeu-
gung nicht mehr ausreichte, sie weiter auszubauen, haben wir sie komplett verdulert.

Aufgrund gesunkener Bewertungsniveaus und/ oder verbesserter Wachstumsaussichten wurden zudem im Jahresverlauf
einige Positionen aufgestockt. Hier sind insbesondere die Beteiligungen an den beiden indischen Unternehmen ICICI Bank
und MakeMyTrip zu erwdhnen. Bei Samsung Electronics wurde die PositionsgroRe erhoht, nachdem sich Anzeichen far
eine Trendwende bei der Entwicklung von HBM-Speicherchips abzeichnete und eine Zertifizierung seitens Nvidias er-
folgte. Bei Nu Holdings haben wir eine Aufstockung aufgrund der profitablen Wachstumsbeschleunigung und einer wei-
ter gestiegenen Konfidenz in die Managementqualitdt vorgenommen.

Leicht reduziert wurde die Position beim niederlandischen Hersteller von Lithografiemaschinen ASML. Das Unternehmen
verfugt Giber eine nahezu monopolartige Marktstellung, allerdings erscheint das Chance-Risiko-Verhdltnis aufgrund des

starken Kursanstieges etwas weniger aussichtsreich als zuvor.

Angesichts der gestiegenen politischen Risiken und den verschlechterten makro6komischen Aussichten in Indonesien
haben wir bei Bank Central Asia die PositionsgroRe reduziert.

Auch unsere Position in Meituan haben wir reduziert. So ist der Kursriickgang von Meituan primdr auf einen eskalierenden
Preiskrieg im Essensauslieferungsgeschdft zurickzufthren. Ausgelost durch Subventionsprogramme von |D und Alibaba,
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hat sich der Wettbewerbsdruck deutlich verscharft. Eine zentrale Rolle spielt die strategische Integration von Eleme in
Alibabas E-Commerce Kerngeschaft. Dadurch kann Alibaba kostenlosen Traffic aus seinem ,0kosystem” nutzen und ge-
wann rasch Marktanteile. Wahrend der Preiskrieg flr alle Beteiligten unprofitabel ist, diirfte Alibaba ihn strategisch besser
verkraften. Durch die parallele Expansion in Quick-Commerce und In-Store-Services verfolgt Alibaba das Ziel, ein umfas-
sendes Konsumenten-Mindset (,,alles aus einer Hand") zu etablieren. Dies stellt eine strukturelle Herausforderung fur
Meituan dar, weswegen wir die Position reduziert haben.

Die Reduktion bei Tata Consultancy Services ist primadr auf die gestiegenen, oben genannten Unsicherheitsfaktoren zu-
rickzufiihren. Auch wenn diese vermutlich tempordrer Natur sind und im aktuellen Bewertungsniveau reflektiert sind,
erscheint es unwahrscheinlich, dass sich die Gewinndynamik kurzfristig beschleunigt. Sollte sich die Visibilitdt wieder ver-
bessern, wdre eine erneute Positionsaufstockung erwdgenswert.

DER AUSBLICK

Die Perspektiven fiir Emerging-Markets-Aktien sehen aus unserer Sicht vielversprechend aus. Riickldufige Inflationsraten
er6ffnen den Zentralbanken Raum fiir weitere Zinssenkungen und sollten zu einem Liquiditatszufluss fihren. Das Bewer-
tungsniveau ist trotz der Kursanstiege im vergangenen Jahr sowohl im historischen Vergleich als auch relativ zu Aktien aus
den Industrienationen attraktiv. Hinzu kommt, dass die ausufernde Staatsverschuldung in den USA und die Neubesetzung
der Position des Notenbank-Prdasidenten tendenziell aus unserer Sicht eher fir einen schwdcheren US-Dollar sprechen,
was sich als Unterstiitzungsfaktor fir Emerging-Markets-Aktien erweisen kénnte.

China zahlte zwar im vergangenen Jahr zu den besonders attraktiven Aktienmadrkten. Doch wie geht es weiter? Die chine-
sische Regierung ist derzeit bemuht, den Anteil der Konsumausgaben am Bruttoinlandsprodukt zu erhéhen. Diese Not-
wendigkeit ergibt sich aus der Tatsache, dass die Nettoexporte zuletzt der entscheidende Wachstumstreiber waren und
die Abhdngigkeit vom Ausland reduziert werden soll. Somit erscheint der Fokus auf den Binnenkonsum daher als logische
Konsequenz. Damit einhergehend kdnnte auch eine schrittweise Aufwertung des Renminbis erfolgen. Und US-Prdsident
Donald Trump plant voraussichtlich einen China-Besuch im April 2026. Ein Treffen mit Xi Jinping kénnte zu einer Anndhe-
rung der beiden Ldander fiihren. Denkbar erscheint, dass die USA die Exportrestriktionen fir hochleistungsfahige Halbleiter
verringern und Peking im Gegenzug die Ausfuhrbeschrankungen seltener Erden lockert. Ein solcher Deal konnte aus unse-
rer Sicht dazu fihren, dass US-amerikanische Investoren chinesische Aktien als wieder investierbar ansehen.

Trotz der Marktschwdche anno 2025 bleiben aber auch die langfristigen Wachstumstreiber fir die indische Volkswirt-
schaft und den Aktienmarkt unseres Erachtens intakt. Und nach der Konsolidierungsphase erscheint das Bewertungs-
niveau vieler Aktien vergleichsweise attraktiv. Das Leistungsbilanzdefizit dirfte sich im Laufe des Jahres 2026 auf unter ein
Prozent vom Bruttoinlandsprodukt reduzieren. Gleichzeitig liegen die Fremdwahrungsreserven der Zentralbank bei rund
700 Milliarden US-Dollar und reichen damit aus, um fast ein Jahr lang alle Importe zu finanzieren. Insofern erscheint uns
das weitere Abwertungspotenzial fir die Rupie nach der Schwdche vom Vorjahr deutlich begrenzt. Die Mittelzufliisse in
Aktienfonds durch lokale Investoren in Indien beliefen sich zuletzt auf sieben bis acht Milliarden US-Dollar monatlich und
konnten damit die zahlreichen Neuemissionen und Kapitalerh6hungen absorbieren. Die expansive Fiskalpolitik durch
Steuersenkungen und -vereinfachungen sowie die lockere Geldpolitik kdnnten zu einer Wachstumsbeschleunigung in
den kommenden Quartalen fihren. Aufgrund des niedrigen Inflationsniveaus besteht zudem Zinssenkungspotenzial.

Der taiwanesische Aktienmarkt durfte weiterhin in hohem MaRe von der Entwicklung der TSMC-Aktie abhdngen. Diese
steht mittlerweile ftir knapp 60 Prozent des Indexgewichtes. Wir halten die langfristigen Unternehmensperspektiven fir
vielversprechend und bleiben mit einer hohen Gewichtung investiert. Denn nach wie vor gibt es wohl keine Alternative
zu TSMC, wenn es um die kosteneffiziente und skalierbare Fertigung hochleistungsfahiger Rechenchips geht. Sollte sich
der KI-Boom jedoch abschwdchen, diirfte der taiwanesische Markt aber wohl mit das gréRte Korrekturpotenzial unter den
grolRen Emerging-Markets-Borsen aufweisen.
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Ahnlich stellt sich die Situation in Stidkorea dar. Samsung und SK Hynix verfigen tber einen weltweiten Marktanteil von
rund 80 Prozent im Bereich der HBM-Speicherchips. Aktuell ist die Nachfrage ungebrochen stark und beide Unternehmen
kénnen massive Preiserhdhungen durchsetzen. Eine Abschwachung des KI-Booms wiirde die Situation allerdings verdn-
dern und Auswirkungen fiir den gesamten Technologiesektor haben. Die Verschuldung der Haushalte in Stidkorea ist zu-
dem weiterhin hoch und die Abhdngigkeit der Volkswirtschaft vom globalen Handel stark ausgeprdgt. Daher sehen wir
auf diesem Markt nicht die besten Méglichkeiten.

Insgesamt bleibt also das Umfeld mit viel Unsicherheit verbunden. Zunehmende geopolitische Risiken, weiter gestiegene
Verschuldungsniveaus und Fragezeichen hinsichtlich der weiteren Entwicklung des KI-Booms und den Monetarisierungs-
moglichkeiten der Investitionen in diese neue Technik stehen den nach wie vor existierenden sdkularen Wachstums-
trends in den Emerging Markets und einer attraktiven Bewertung vieler Aktien aus den Wachstumsmadrkten gegentiber.

In einer solchen Gemengelage setzen wir auf ein Portfolio aus soliden und wachstumsstarken Aktien. Unser Fokus liegt
weiterhin auf Qualitatsunternehmen, die unabhangig von Bérsenplatz, Unternehmenssitz oder Indexzugehorigkeit am
Wachstum der Emerging Markets partizipieren, die tiber ein tragfdhiges Geschdftsmodell und nachhaltige Wettbewerbs-
vorteile verfigen und zudem von einem integren Management mit der Fahigkeit, eine wertstiftende Kapitalallokation zu
betreiben, gefiihrt werden.

In Kombination mit einem konzentrierten und sinnvoll diversifizierten Portfolio und unserem bewusst benchmark-
agnostischen Ansatz bleibt es unser Anspruch, unseren Investoren langfristig einen Mehrwert gegentiber passiven Strate-
gien bieten zu kdnnen.

Die mit dem Flossbach von Storch - Global Emerging Markets verbundenen Chancen und Risiken sowie Informatio-
nen zu den Kosten entnehmen Sie bitte dem beiliegenden Factsheet, das fester Bestandteil dieses Fondsmanage-
mentkommentares ist. Bitte beachten Sie den Link zu unserem umfangreichen Glossar zu Themen und Begriffen am
Ende des rechtlichen Hinweises.

DE AT CHLILU | Werbung



Flossbach von Storch

Flossbach von Storch -
Global Emerging Markets Equities -R

Kategorie: AKTIEN
Angaben per 31. Dezember 2025

DEATLU WERBUNG | Seite 1von4

ANLAGESTRATEGIE

Der Flossbach von Storch - Global Emerging Markets Equities ist ein global diversifizierter Aktienfonds mit
aktivem Investmentansatz. Sein Anlageschwerpunkt liegt auf wachstumsstarken Qualitatsunternehmen
aus Schwellenlandern sowie erstklassigen Unternehmen aus Industrienationen, die einen signifikanten
Teil ihrer Umsdtze in Emerging Markets erzielen. Entscheidend bei der Einzeltitelauswahl sind die
Nachhaltigkeit des Geschdftsmodells, die kompetitiven Wettbewerbsvorteile, die Qualitdt des
Managements, sowie eine hohe Umsatzvisibilitdt und Gewinnmargenstabilitdt. Dartber hinaus flieBen
Faktoren wie die institutionellen Rahmenbedingungen, die Geld- und Fiskalpolitik, Inflationsraten und
Wadhrungsentwicklung des jeweiligen Landes mit in den Bewertungsprozess ein. Ziel ist es, nachhaltig
positive Ertrage zu erwirtschaften. Es gibt grundsatzlich keine Beschrankungen, was die GroRe der
Unternehmen betrifft. Eine ausreichend hohe Liquiditdt wird vorausgesetzt. Die Anlagestrategie umfasst
hauseigene Bewertungsmodelle, ESG-Integration, Engagement und Voting. Zusdtzlich werden
Ausschlusskriterien beriicksichtigt, die im Rahmen der Anlagepolitik des Teilfonds definiert werden. Der
Teilfonds wird aktiv verwaltet. Die Zusammensetzung des Portfolios wird seitens des Fondsmanagers
ausschlieBlich nach den in der Anlagepolitik definierten Kriterien vorgenommen, regelmdRig tGberprift
und ggf. angepasst. Die Wertentwicklung des Teilfonds wird anhand des Indexes MSCI Emerging Markets
Daily Net Total Return Index als Bezugsgrundlage verglichen. Der Fondsmanager ist bei seiner
Investitionsentscheidung und Portfoliozusammensetzung zu keinem Zeitpunkt an den Index gebunden.
Daher kann die Wertentwicklung des Teilfonds signifikant von dem ausgewiesenen Vergleichsindex
abweichen. Der Teilfonds ist als Artikel-8-Produkt im Sinne der Offenlegungs-VO (EU) 2019/2088 (SFDR)
kategorisiert. Ausfiihrliche Informationen zu den Zielen und der Anlagepolitik entnehmen Sie bitte dem
aktuellen Verkaufsprospekt und dem Basisinformationsblatt (PRIIP-KID).
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ERLAUTERUNGEN ZUR WERTENTWICKLUNG

Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) berticksichtigt alle auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die
Verwaltungsvergiitung), die Nettowertentwicklung zusatzlich den Ausgabeaufschlag. Weitere Kosten konnen auf
Kundenebene individuell anfallen (z.B. Depotgebtihren, Provisionen und andere Entgelte). Beispielhafte Modellrechnung
(netto) unter Annahme eines max. Ausgabeaufschlags von 5 %: Ein Anleger mochte fiir 1000,- EUR Anteile erwerben. Bei
einem max. Ausgabeaufschlag von 5 % muss er daftr einmalig bei Kauf 50,- EUR aufwenden. Zusadtzlich konnen
Depotkosten anfallen, die die Wertentwicklung mindern. Die Depotkosten ergeben sich aus dem Preis- und
Leistungsverzeichnis Ihrer Bank. Bitte beachten Sie die in diesem Dokument dargestellten Kostendetails, um den
maximalen Ausgabeaufschlag der Anteilklasse des Teilfonds zu ermitteln. Wird die Wertentwicklung mit einem
Referenzindex verglichen, haben der Vergleich und der Referenzindex nur informatorischen Charakter und begriinden
keine Verpflichtung des Fondsmanagers, den Referenzindex oder dessen Wertentwicklung nachzubilden oder zu
erreichen. Die historische Wertentwicklung ist kein verldsslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.

FONDSDETAILS

WKN A1XBPF

LU1012015118

23383774

SFDR Kategorie

Anteilklasse

Anteilklassenwdhrung EUR

Auflagedatum

Ertragsverwendung ausschittend

Vertriebszulassung AT, CH, DE, LI, LU

Fondstyp | Rechtsform

Fondsvermégen

Riicknahmepreis

Mindesterstanlage keine
Mindestfolgeanlage keine
Kosten'

Laufende Kosten

davon u.a.

. 1,47 % p.a.
Verwaltungsvergutung

Transaktionskosten

Erfolgsabhangige Vergiitung

Umtauschprovision bis zu 3,00 %
(bezogen auf den Anteilwert der zu erwerbenden Anteile
zugunsten des jeweiligen Vertriebspartners)

Ausgabeaufschlag bis zu 5,00 %

Steuerliche Teilfreistellung fiir in Deutschland ansassige
Anleger

Aktienfonds: mehr als 50 % des Wertes des Teilfonds wer-
den in Kapitalbeteiligungen angelegt. (§2 Abs. 6 Invest-
mentsteuergesetz)

Verwaltungsgesellschaft
Flossbach von Storch Invest S.A.
2,rue Jean Monnet

2180 Luxemburg, Luxemburg
www.fvsinvest.lu

Verwabhrstelle | Zahlstelle
BNP PARIBAS, Succursale de Luxembourg
60, avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxemburg, Luxemburg

1Neben der Verwaltungsvergiitung werden dem Fonds weitere Kosten
wie z.B. Transferstellenvergiitung, Transaktionskosten sowie diverse
weitere Gebuhren belastet. Detaillierte Informationen zu den
laufenden sowie den einmaligen Kosten finden Sie im
Basisinformationsblatt (PRIIP-KID), dem Verkaufsprospekt sowie dem
letzten Jahresbericht.

*YTD: Die jingste Monatsendperformance seit Jahresbeginn
YTQ: Performance seit Jahresbeginn bis zum Ende des letzten Quartals
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TOP 10 POSITIONEN (IN %) WEITERE FONDSDATEN

1. TAIWAN SEMICONDUCTOR ADR

Kasse 2,36%

2. HDFC BANK Quelle: Verwahrstelle und Flossbach von Storch,
............................................................. Stand: 31.12.25
3. TENCENT HOLDINGS
4 MERCADOLIBRE ~ [EEPEER oot
5. NUHOLDINGS TOP 10 LANDER (IN %)
6. SAMSUNG ELECTRONICS N
............................................................. s 1. Indien
I ACROU e Whad®d > China

3. Taiwan

©

4, Brasilien
10.

Hong Kong
Summe

Quelle: Verwahrstelle und Flossbach von Storch,
Stand:31.12.25

Derzeit befinden sich 37 Titel im Portfolio.

Uruguay
USA
Sudkorea

9. Niederlande

10. Mexiko

TOP BRANCHEN (IN %)

Quelle: Verwahrstelle und Flossbach von Storch,
1. Finanzen 36,66 % [RSUEEANEE
2. Informationstechnologie 20,61%

3. Nicht-Basiskonsumgiter 18,90 %

Kommunikationsdienste 9,82 %

Basiskonsumgtiter

Industrieunternehmen

7. Gesundheitswesen

Material

%

Quelle: Verwahrstelle und Flossbach von Storch,
Stand:31.12.25

MONATSKOMMENTAR

Emerging-Markets-Aktien verbuchten im Dezember Kursgewinne und entwickelten sich damit sowohl
im abgelaufenen Monat als auch im Gesamtjahr 2025 besser als die globalen Mdrkte. Besonders stark
zulegen konnten die Borsen in Siidkorea und Siidafrika. Treibende Faktoren waren hierbei die
anhaltende Stdrke des Halbleitersektors und die haussierenden Aktien von Gold- und
Platinminenbetreibern. Leicht riickldufig entwickelten sich brasilianische, chinesische und indonesische
Aktien. Emerging-Markets-Aktienfonds verzeichneten im Gesamtjahr signifikante Mittelzuflisse.
Allerdings geschah dies vollstandig durch passive ETFs, wdhrend aktiv gemanagte Aktienfonds Abfliisse
verzeichneten. Zu den groRten Gewinnern zdhlten im Dezember Unternehmen aus dem
Halbleitersektor. So konnten die Aktie des siidkoreanischen Unternehmens Samsung Electronics und die
des taiwanesischen Auftragsfertigers fur Halbleiterprodukte TSMC deutlich zulegen. Hier dirfte das
anhaltend starke Auftrags-Momentum fir DRAM- beziehungsweise Logikchips sowie die Zusage der US-
Regierung, den Export bestimmter Nvidia-Chips nach China wieder zu genehmigen, die
ausschlaggebenden Treiber gewesen sein. Die Aktie des indischen Reisebuchungsportals Makemytrip
erholte sich ebenfalls krdftig. Hier hatten etwas schwdcher als erwartete Quartalszahlen und das
Flugchaos bei der indischen Indigo-Airline zuvor fur Kursriickgange gesorgt. Auf der Verliererseite stand
hingegen die Aktie des siidkoreanischen E-Commerce Betreibers Coupang. Ein ehemaliger Mitarbeiter
hatte umfangreiche Kundendaten unautorisiert unter seine Kontrolle gebracht. Ein niedriger einstelliger
Kundenanteil beschloss daher, seine Geschdftsbeziehung zu Coupang einzustellen. Der CEO trat
aufgrund des Imageschadens ebenfalls zuriick. Auch die Aktie der lateinamerikanischen Digitalbank Nu
Holdings gab nach. Wesentliche negative Unternehmensnachrichten lagen nicht vor, sodass es sich im
Wesentlichen um Gewinnmitnahmen nach den starken Kursanstiegen in den Vorwochen handeln
dirfte. Die Aktie der indischen HDFC Bank entwickelte sich ebenfalls leicht schwacher, ohne dass
wesentliche Unternehmensnachrichten vorlagen.

FONDSMANAGEMENT

Fis

Michael Altintzoglou

Fondsmanager
seit 2014 bei Flossbach von Storch.

Team Equity PM

Die stellvertretende und operative
Zusammenarbeit erfolgt tiber unser Equity PM
Team.

AUSZEICHNUNGEN

Morningstar Rating™ Gesamt*: * %k

* Morningstar Rating™ Gesamt: © (2026)
Morningstar Inc. Alle Rechte vorbehalten. Die
hierin enthaltenen Informationen: (1) sind fir
Morningstar und/oder ihre Inhalte-Anbieter
urheberrechtlich geschiitzt; (2) durfen nicht
vervielfdltigt oder verbreitet werden; und (3)
deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat
wird nicht garantiert. Weder Morningstar noch
deren Inhalte-Anbieter sind verantwortlich fiir
etwaige Schdden oder Verluste, die aus der
Verwendung dieser Information entstehen.
Ratings bezogen auf den Vormonat.

Weitere Einzelheiten zum Morningstar Sterne-
Rating sind zu finden unter: Investment Rese-
arch Methodology | Morningstar

Stand: 30.11.25


https://www.morningstar.com/business/insights/research/methodology-documents
https://www.morningstar.com/business/insights/research/methodology-documents
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CHANCEN

+ Nutzung der Wachstumschancen an den globalen Aktienmadrkten.

+ Durch die Anlage von Vermégenswerten in Fremdwdhrungen kann der Fondsanteilswert aufgrund von
Wechselkursanderungen positiv beeinflusst werden.

+ Zusatzliche Renditepotenziale durch den moglichen Einsatz von Derivaten.

RISIKEN

Aktienkurse konnen marktbedingt stark schwanken, und somit auch der Fondsanteilswert. Kursverlus-
te sind moglich. ESG-Kriterien kénnen die Auswahl der Zielanlagen in Kategorie und Anzahl teilweise
erheblich beschrdanken.

Durch die Anlage von Vermoégenswerten in Fremdwadahrungen kann der Fondsanteilswert aufgrund von
Wechselkursanderungen negativ beeinflusst werden.

Beim Einsatz von Derivaten kann der Wert des Fonds starker negativ beeinflusst werden, als dies bei
dem Erwerb von Vermoégensgegenstanden ohne den Einsatz von Derivaten der Fall ist. Hierdurch kon-
nen sich das Verlustrisiko und die Volatilitat (Wertschwankung) des Fonds erhdhen.

Anlagen in Emerging Markets unterliegen — neben den spezifischen Risiken der konkreten Anlageklas-
se - in besonderem MaRe dem Liquiditdtsrisiko sowie dem allgemeinen Marktrisiko.

In Emerging Markets kdnnen zudem das rechtliche sowie das regulatorische Umfeld und die Buchhal-
tungs-, Prifungs- und Berichterstattungsstandards deutlich von dem Niveau und Standard abweichen,
die sonst international Gblich sind.

Erhdhtes Verwahrrisiko.

Risiko durch die Moglichkeit der Anlage in chinesische A-Aktien inklusive moglicher zusatzlicher Clea-
ring- und Abwicklungsrisiken sowie rechtliche, operationelle und Risiken in Form von Beschrankungen
der Investitionsmoglichkeiten.

Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt und insbesondere die Risikohinweise sowie den spezifischen
Anhang zu diesem Teilfonds innerhalb des Verkaufsprospekts, um eine vollumfangliche Ubersicht al-
ler Chancen und Risiken in Bezug auf den Teilfonds zu erlangen.

RISIKOPROFIL
SPEKULATIV:

Der Fonds eignet sich fiir spekulative Anleger.
Aufgrund der Zusammensetzung des Netto-
Teilfondsvermogen besteht ein sehr hohes
Gesamtrisiko, dem auch sehr hohe Ertragschancen
gegenliberstehen. Die Risiken kdnnen
insbesondere aus Wahrungs-, Bonitdts- und
Kursrisiken, sowie aus Risiken, die aus den
Anderungen des Marktzinsniveaus resultieren,
bestehen.

ANLAGEHORIZONT:
Langfristig: = 5 Jahre

RISIKOINDIKATOR

Niedrigeres Risiko Hoheres Risiko

& 5
< 7

Dieser Risikoindikator beruht auf der Annahme,
dass Sie das Produkt 5 Jahre lang halten. Wenn Sie
die Anlage friihzeitig einldsen, kann das tatsdchli-
che Risiko erheblich davon abweichen und Sie er-
halten unter Umstdnden weniger zurick. Der Ge-
samtrisikoindikator hilft Ihnen, das mit diesem
Produkt verbundene Risiko im Vergleich zu ande-
ren Produkten einzuschdtzen. Er zeigt, wie hoch
die Wahrscheinlichkeit ist, dass Sie bei diesem Pro-
dukt Geld verlieren, weil sich die Markte in einer
bestimmten Weise entwickeln oder wir nicht in
der Lage sind, Sie auszubezahlen. Wir haben die-
ses Produkt auf einer Skala von 1 bis 7 in die Risiko-
klasse 4 eingestuft, wobei 4 einer mittleren Risiko-
klasse entspricht. Das Risiko potenzieller Verluste
aus der kinftigen Wertentwicklung wird als mittel
eingestuft. Bei ungtinstigen Marktbedingungen ist
es moglich, dass unsere Fdhigkeit beeintrdchtigt
wird, Sie auszuzahlen.
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RECHTLICHER HINWEIS

Dieses Dokument dient unter anderem als Werbemitteilung.

Mit dieser Publikation wird kein Angebot zum Verkauf, Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder
sonstigen Titeln unterbreitet. Die enthaltenen Informationen und Einschdtzungen stellen keine Anlage-,
Rechts- und/oder Steuerberatung oder sonstige Empfehlung dar. Insbesondere ersetzen diese Informa-
tionen nicht eine geeignete anleger- und produktbezogene Beratung sowie ggf. die fachliche Beratung
durch einen rechtlichen oder steuerlichen Berater. Die vollstdndigen Angaben des/der Fonds sind dem
Verkaufsprospekt sowie der Satzung oder dem Verwaltungsreglement oder den Vertragsbedingungen,
ergdnzt durch den jeweiligen letzten gepriiften Jahresbericht und den jeweiligen Halbjahresbericht, falls
ein solcher jingeren Datums als der letzte Jahresbericht vorliegt, zu entnehmen. Diese Unterlagen stel-
len die allein verbindliche Grundlage eines Kaufs dar. Die genannten Unterlagen sowie das Basisinforma-
tionsblatt (PRIIP-KID) erhalten Sie kostenlos in deutscher und englischer (sowie ggf. weiterer) Sprache
bei der jeweiligen Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle, von den jeweiligen Vertretern in den Lan-
dern, fir die eine Vertriebszulassung vorliegt sowie unter https://www.fvsinvest.lu/. Die Zusammenfas-
sung von Anlegerrechten mit weitergehenden Informationen zu Rechtsstreitigkeiten finden Sie unter
dem Hyperlink https://www.fvsinvest.lu/anlegerrechte. Die Verwaltungsgesellschaft kann etwaige, lan-
derspezifische Anpassungen der Vertriebszulassung, einschl. Widerruf des Vertriebs, beziglich ihrer In-
vestmentfonds vornehmen.

Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen und zum Ausdruck gebrachten Meinungen geben
die Einschdtzungen von Flossbach von Storch zum Zeitpunkt der Veréffentlichung wieder und kénnen
sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung andern. Angaben zu in die Zukunft gerichteten Aussagen
spiegeln die Ansicht und die Zukunftserwartung von Flossbach von Storch wider. Dennoch kénnen die
tatsdchlichen Entwicklungen und Ergebnisse erheblich von den Erwartungen abweichen. Alle Angaben
wurden mit Sorgfalt zusammengestellt. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch keine Ge-
wadhr und keine Haftung ibernommen werden. Der Wert jedes Investments kann sinken oder steigen
und Sie erhalten moéglicherweise nicht den investierten Geldbetrag zuriick. Bei der Vermittlung von
Fondsanteilen oder Aktien kdnnen Flossbach von Storch und/oder deren Vertriebspartner Riickvergitun-
gen aus Kosten erhalten, die von der Verwaltungsgesellschaft gemaR dem jeweiligen Verkaufsprospekt
dem Fonds belastet werden. Die steuerliche Behandlung ist von den persdnlichen Verhaltnissen des An-
legers abhingig und kann Anderungen unterworfen sein. Bitte konsultieren Sie diesbeziiglich Ihren Steu-
erberater. Die ausgegebenen Anteile/Aktien dieses Fonds diirfen nur in solchen Rechtsordnungen
zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf
zulassig ist. So diirfen die Anteile/Aktien dieses Fonds weder innerhalb der USA noch an oder fiir Rech-
nung von US-Staatsbiirgern oder in den USA ansdssigen US-Personen zum Kauf angeboten oder an
diese verkauft werden. Dariiber hinaus konnen die Anteile/Aktien des Fonds weder direkt noch indi-
rekt ,,US-Personen” und/oder Einrichtungen, die sich im Besitz einer oder mehrerer ,,US-Personen” im
Sinne der Definition des ,,Foreigh Account Tax Compliance Act (FATCA)" befinden, angeboten oder
verkauft werden. Zudem darf dieses Dokument und die in ihm enthaltenen Informationen nicht in
den USA verbreitet werden. Die Verbreitung und Veréffentlichung dieses Dokuments sowie das An-
gebot oder ein Verkauf der Anteile/Aktien dieses Fonds kénnen auch in anderen Rechtsordnungen
Beschrankungen unterworfen sein.

Der jingste Nettoinventarwert (NIW) kann Gber die Internetseite der Verwaltungsgesellschaft/Kapital-
verwaltungsgesellschaft abgerufen werden.

Die historische Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.

Ein umfangreiches Glossar zu Themen und Begriffen finden Sie auch auf http://www.flossbachvonstorch-
.com/glossar/.

© 2026 Flossbach von Storch. Alle Rechte vorbehalten.

KONTAKTADRESSEN FUR ANLEGER

Vertriebs- und Informationsstelle Deutschland
Flossbach von Storch SE

Ottoplatz 1, 50679 KdIn

Deutschland

Telefon: +49.221. 33 88-290

E-Mail: info@fvs.com

Web: www.flossbachvonstorch.de

Vertriebs- und Informationsstelle Osterreich
Flossbach von Storch SE

Zweigniederlassung Osterreich

Schottenring 2-6, 1010 Wien

Osterreich

Telefon: +43.1.253 70 18-0

E-Mail: info@fvs.com

Web: www.flossbachvonstorch.at

Zahilstelle Osterreich

Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG
("Erste Bank")

Am Belvedere 1, 1100 Wien

Osterreich

Kontakt in der Schweiz

Flossbach von Storch Invest S.A., Vertretung Zirich
Fraumdinsterstrasse 21, 8001 Zirich

Schweiz

Telefon: +41.44.21 73-700

E-Mail: info.ch@fvsag.com

Web: www.flossbachvonstorch.ch

Vertreter Schweiz | Gerichtsstand

FIRST INDEPENDENT FUND SERVICES AG
Feldeggstrasse 12, 8008 Ziirich

Schweiz

Telefon: +41.44.20 61-640

E-Mail: info@fifs.ch

Zahlstelle Schweiz

Banque Cantonale de Genéve
Quai de Lile 17, 1204 Genf
Schweiz

Zahistelle Liechtenstein
VP Bank AG

Aeulestrasse 6, 9490 Vaduz
Liechtenstein
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