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7 EYB & WALLWITZ Trump -Effekte: Deal Making, Steuersenkungen und Inflationsrisiken

A Unternehmenssteuern: Steuersenkung von 21% auf 15% A Handelspolitik: Anhebung Zélle / Férderung FDIs
A EK-Steuer: Fortschreibung auch fir Jahreseinkommen >400k A Migrationspolitik: Begrenzung der Zuwanderung aus LatAm
A Regulierung: Abbau insb. bei Energie, Industrie, Banken, BTC A AuRenpolitik: Deal -Making in Konflikten, Riickzug der USA
A Energie: Forderung konventioneller Energie, Abbau A Geldpolitik: Druck auf FED zu expansiver Geldpolitik
ForderungVErneuer babayMiiner gi enM dDri | | M
” _ _ ol ische Effekte:

Senkung der Produktionskosten Anstieg der Haushaltsdefizite und der Inflationsrisiken

Quelle: Real Clear Palitics, Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
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7 EYB & WALLWITZ Harris -Effekte: AuRenpolitische Stabilitat, Sozialprogramme und mehr Regulierung

A EK-Steuer: Fortschreibung fiir Jahreseinkommen <400k

A Sozialprogramme:
A Erhoéhung der Steuergutschrift fiir Kinder
A Zuschisse Krankenversicherung
A Staatl. Wohnbauprogramm (3 Mio., Angebot)
A Zuschisse zu Wohnbaukrediten (25k, Nachfrage)

A AuRenpolitik: Fortsetzung der Unterstiitzung der
Ukraine, Kooperation mit Europa/NATO

Anstieg Transfereinkommen

Quelle: Real Clear Palitics, Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
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A Anhebung Unternehmenssteuer von 21% auf 28%

A Starkere Regulierung inkl. Preisregulierung, u.a. bei
Lebensmitteln u. Mieten

A Restriktive Handelspolitik gegeniiber China

Anstieg Produktionskosten, Ruckgang Margen



75 EYB & WALLWITZ Kurzfristige Impulse der US -Wahl am Finanzmarkt

Konsenserwartungen zu Effekten am Finanzmarkt Vorsicht vor den kurzen Beinen
Index zu wirtschaftspolitischer Unsicherheit ( rS) und VIX (IS), in Punkten, US-Prasidentschaftswahlen

_ Er wart et eV | thipgs equa \ ( 600 e Unsicherheit e VIX 65
Ergebnis Staats- Aktien Gold/ Dollar
anleihen Bitcoin 500 55
Trump Sieg + . . . 400 Obama Trump Biden 45
Rep. Kongress

Harris Sieg + . %
+/ -
Dem. Kongress
200 25
Geteiltes Ergebnis + +/ - +/ - +/ -
100 15

Ergebnis

Quelle: Real Clear Politics, Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
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7% EYB & WALLWITZ Was treibt die Kapitalmarkte 2025

Makro -Bild Markt -Bild

A Langfristige Wachstumstrends / The Big Picture A Liquiditat

A Konjunktur, Inflation A Gewinnaussichten
A Wirtschaftspolitik A Bewertungen

A Externe Faktoren A Sentiment

Quelle: Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
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7> EYB & WALLWITZ

Trendwachstum durch Ki

-Investitionen hoher

Investitionen in Kl steigern Kapitalstock und Produktivitat

USA, Wachstumspotenzial in % pro Jahr und Beitrdge der Produktionsfaktoren in %
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Quelle: EU-Kommission, Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
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Kl-Potenzial

Nicht alle Sektoren profitieren gleichermal3en

Spannweite der Kl -Potenziale in % der Umsatzentwicklung pro Jahr
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7 EYB & WALLWITZ

Wachstumsausblick 2025 z USA bleiben vorne, Europa mit langsamer Erholung

USA: Trendwachstum héher, Wirtschaftspolitik schiebt an

USA, BIP-Wachstum und Beitrége in %
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Quelle: EU-Kommission, Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
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Europa: Niedriges Trendwachstum, kaum Hilfe durch Wirtschaftspolitik
Euro-Raum: BIP-Wachstum und Beitrage in % -Punkten, 2024/25: Prognose Eyb & Wallwitz
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7% EYB & WALLWITZ Wachstumstreiber

Z In den USA stiitzen die Investitionen, in Europa der

Konsum

Investitionen: Zyklische Erholung vs. Stagnation

Unternehmensinvestitionen in Ausriistung, Veranderung zum Vorjahr in Prozent
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Quelle: Refinitiv, Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
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7% EYB & WALLWITZ Inflations - und Zinsausblick 2025

Z Higher for longer vs. lower for areason

Inflation; Hoheres Plateau in den USA

Verbraucherpreise, Veranderung zum Vorjahr in Prozent und Inflationserwartungen,
Mittelwert aus marktbasierten Erwartungen (5J5J Swaps) und Umfragen unter Haushalten

= USA - Inflation ===== USA - Inflationserwartungen
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Quelle: EU-Kommission, Eyb & Wallwitz, Oktober 2024

Geldpolitik: Realistische Landezonen fir Soft Landing

Leitzinsen und Zinserwartungen gemessen an OIS -Swaps, in Prozent p.a.
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Liquiditat : Financial Conditions sind vor allem in der Eurozone deutlich lockerer geworden
4 EYB & WALLWITZ Wild Card fur US -Aktien: Umschichtung aus Geldmarktfonds

Aktienmarkte MLiquiditatMval sNQTr ewbkt 9€arHbwldgAvill €agh be king
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Quelle: Eyb & Wallwitz, Bloomberg, 31.10.2024

FED Funds
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7> EYB & WALLWITZ

Gewinnerwartungen:

Trotz aktuell negativer Revisionen, Optimismus vor allem

fur USA angebracht, Ziele in EU ambitioniert

oning-Do wn

Basis fur mehr Dynamik 2025
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Gewinnrevisionen global

Quelle: Eyb & Wallwitz, Bloomberg, 31.10.2024
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75 EYB & WALLWITZ Bewertung

Spielraum allenfalls in EU,

Gewi nnwachst

USA: Ohne dynamische Gewinnentwicklung kein
Wertsteigerungspotential wegen Shiller -KGV >30

N N

Shiller KGV Unter 15

(seit 1980)

5-Jahre p.a. 13,5% 11,9% 12,6% 8,0% +/- 0%

Anzahl 71 57 142 121 86

Quelle: Eyb & Wallwitz, Bloomberg, 31.10.2024

DAX: Shiller-KGV bei langfristigem Durchschnitt
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Sentiment : Toqgoodtol ast 3

Aktienmarkt ignoriert bislang hohere Schwankungen bei Anleihen

% EYB & WALLWITZ

Stimmung schwankt zwischen Optimismus und Euphorie
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Quelle: Eyb & Wallwitz, Bloomberg, 31.10.2024
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Mischfonds lohnen sich wieder
% EYB & WALLWITZ Anleihen mittlerweile mit attraktiven Renditen als Puffer fur anspruchsvoll bewertete Aktienmarkte

10.0 Asset Klasse Mittelfristige Historisch
00 Erwartung (10 Jahre)
oo US-Aktien (IG+RP) 9,0%-9,5% 13,0%
o USTech (IG+RP) 16% 22,1%
6.0 w EU-Aktien (IG+RP) 8,0%-8,5% 7,7%
5.0 \\\\Vﬂ | >MAggregat 3,0% 0,4%
4.0 V \ $ Aggregate (IG) 4,0% 1,5%
3.0 M Cash 1,5%1,75% 0,4%
2.0 $ Cash 3,5%-4% 1,8%
1.0 Euro HY (BB) 4,0% (YTW: 4,5%) 3,5%
0.0 US HY (BB) 5,5% (YTW: 6,3%) 5,0%

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24
—— Gewinnrendite Rendite US Treasury 60/40 -Allokation 7,7-8,0%

* Phaidros Funds Balanced F

Quelle: Bloomberg, Eyb & Wallwitz, 31.10.2024
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Aktien - und Anleihensteuerung im Zyklus
4> EYB & WALLWITZ Graduelle Verschiebungen - USA und Europa zeigen ein differenziertes Bild

a I
Positive Korrelation Aktien / Anleihen Negative Korrelation Aktien / Anleihen
Diversifikation Gber Diversifikation Uber
V Senkung der Aktienquote V Hoéhere Aktienquote
V Gute Bonitaten und geringe Duration V Sektoren und Credit

V Geringe Duration
N J
e )
. lati ktien / Anleil - lat Ktien / Anleil

Diversifikation Uber

V Hoéhere Aktienquote

V Sektoren mit hohem Gewinnwachstum

V Hohe Duration und IG -Unternehmensanleihen

_/

Diversifikation Gber
V Senkung der Aktienquote
V Gute Bonitaten und lange Duration

\—

Quelle: Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
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7% EYB & WALLWITZ Strategische Einschatzung und Fazit fur unsere Anlagestrategie

Strategische Einschatzung

Assetklassen

Risiko-Ampel M gGel b

Aktien M3gBrauwkbteurl Mausbauen

A Orientierung an offensiven und defensiven
O Wachstumstrends
O A Megatrends
A Makro -Bild Anleihen: Zinsniveau und Korrelation nutzen
oo A Liquiditat A Kreditrisiken begrenzen

Positionierung

O
O
NV
Aktien - Gesamt X
( Q 7 A Wirtschaftspolitik Aktien - Wachstum X
( ) 7 A Externe Faktoren Aktien - Zyklik
( O 7 A Gewinnentwicklung Aktien - Finanzwerte X
Aktien - Defensiv X
IG € kurz X
(’_-ﬁj IG € lang X
A Bewertung G $ kurz X
( O 7 A Positionierung/ IG $ lang
( O 7 Sentiment/Technik HY €

Quelle: Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
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7 EYB & WALLWITZ

Schumpeter -Aktien: Profiteure in offensiven und defensiven Wachstumstrends
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Quelle: Eyb & Wallwitz, Oktober 2024

Hinweis: Diese Grafik dient zur Veranschaulichung. Die Beispiele missen nicht im aktuellen Portfolio allokiert sein und die P
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ositionierung und Gewichtung kann innerhalb der diskretionaren Mandate und Phaidros Funds variieren.
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74> EYB & WALLWITZ Kairos -Anleihen: Aktive Steuerung ja nach Marktphase in Investment -Cluster

NETFLIX =S80 GRIFOLS
ami
- @ Rakuten St intrum 8
($
FREMD - SPECIAL SITUATIONS: FALLEN ANGELS,
WAHRUNG RISING STARS & TURNAROUND STORIES CASH
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Quelle: Eyb & Wallwitz, Oktober 2024
Hinweis: Diese Grafik dient zur Veranschaulichung. Die Beispiele missen nicht im aktuellen Portfolio allokiert sein und die P ositionierung und Gewichtung kann innerhalb der diskretionaren Mandate und Phaidros Funds variieren.
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Die Phaidros Funds

7 EYB & WALLWITZ

Eine Fondsfamilie fir anspruchsvolle Anleger

Phaidros Funds
Balanced

Globale
Aktien
(neutral)
60%

Phaidros Funds
Conservative

Globale
Aktien
(neutral)
20%

Phaidros Funds
Schumpeter Aktien
Liquiditat
(neutral)
5%

Phaidros Funds
Kairos Anleihen

Liquiditat
(neutral)
5%

Globale Globale Globale
Anleihen Anleihen Aktien Globale Anleihen mit Fokus
(neutral) (neutral) (neutral) auf Unternehmensanleihen
40% 80% 95% (neutral)
0
Aktienanteil: 25% -75% Aktienanteil: 0%  -30% Aktienanteil: 51% -100% 95%
Registrierung :AT/CH/D/LU Anteilsklassen : Thesaurierende und ausschuttende, fir Institutionelle und Retail -Anleger

KVG / Verwahrstelle : IPConcept / DZ Privatbank

Handelbarkeit MTaglich\

MqzZi el fondsf ahig

Quelle: Eyb & Wallwitz

Umbenennung des Phaidros Funds Fallen Angels in Phaidros Funds Kairos Anleihen am 02.05.2024
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