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,Die Borsen im Rauschzustand“

von Adrian Daniel,
Senior Portfoliomanager
SPSW Capital GmbH

Miinchen, 27. April 2026: Die globale Ordnung verschiebt sich, Handelsstrome verlagern sich und Asien ist
dabei, die Welt zu erobern. China und die USA liefern sich einen Wettlauf um die wirtschaftliche Fihrungsrolle,
wobei der Konsumhunger der Amerikaner den Asiaten in die Hande spielt. Flr Portfoliomanager Adrian Daniel
und sein Team betreten wir damit gerade ein neues Regime — das von ihnen sogenannte ,SPEED-Regime*.
Denn aus ihrer Sicht verhalt sich der Markt im Moment wie auf Drogen.

In der Vergangenheit, und verstarkt vor allem auch im letzten Jahr, mussten wir feststellen, dass sich die Investoren aufgrund
der zunehmenden Verschuldung gewisser Lander immer mehr von den zentralen Markten abgewendet haben und teilweise
auch aus den FIAT-Wahrungen geflohen sind. Das bietet zwar gewisse Opportunitaten fur aktive Manager, zeigt aber auch,
dass der zentrale Fokus auf die USA in gewisser Weise infrage gestellt wird - was moglicherweise wiederum auch die
Schwache des US-Dollars erklart. Unserer Auffassung nach beginnt damit gerade ein neues Regime - das ,SPEED"-Regime.

Was bedeutet ,SPEED"-Regime?

Die Abkurzung ,SPEED" steht zum einen fur die Beschleunigung bei der Entwicklung verschiedener struktureller Trends.
Tagtaglich beschaftigen wir uns in unserer Arbeit mit der Analyse struktureller Veranderungen, und bei einigen Trends ist
auffallig, dass sich die Geschwindigkeit ihrer Entwicklung deutlich beschleunigt hat. Dazu zahlt der Kampf um kritische
Ressourcen, aber auch um die Vorherrschaft bei der kinstlichen Intelligenz. Bei letzterer haben wir ja zuletzt auch eine deutliche
Beschleunigung der Investitionen bemerkt. Andererseits beschreibt ,SPEED" aber auch einen Rauschzustand an den
Kapitalmarkten, der durch die geopolitisch erzwungene, expansive Geldpolitik ausgelost worden ist. Die Borsen werden
gezwungenermafen durch immer mehr Liquiditat seitens der Notenbanken angeheizt, da einige Staaten bereits relativ stark
verschuldet sind und somit auch eine gunstigere Finanzierung bendtigen.

Wir haben uns erlaubt, dieses entstehende Regime anhand einer Karikatur zu verbildlichen, in der sich die fUhrenden Chefs
ausgewahlter Lander in einer Art Tanz um Stuhle herum bewegen - angelehnt an die ,Reise nach Jerusalem®. Im Hintergrund
sieht man die Notenbanker den Takt vorgeben. Die lllustration ist eine Anspielung auf das Vertrauen der Anleger in die
Schuldentragfahigkeit gewisser Lander, denn eines dieser Lander konnte dieses Vertrauen verlieren — versinnbildlicht durch
den Stuhl, der dem Verlierer bei der ,Reise nach Jerusalem” genommen wird.




Comeback der aktiv gemanagten Strategien?

In den letzten Jahren nahm die Dominanz passiver Produkte immer weiter zu. Nun hat sich das Sentiment gegenUber der
Dominanz einiger Indizes aber gedreht und wir halten es durchaus fur moglich, dass die vielen Unsicherheiten in der aktuellen
Lage zu einem Comeback der aktiven Strategien fuhren. Insbesondere auch deshalb, weil wir feststellen mussten, dass mit der
Verschuldungssituation auch eine Abkehr der Investoren von bestimmten FIAT-Wahrungen einhergegangen ist. Die zentrale
Fokussierung der Aktienmarkte auf die USA wird also in gewisser Weise infrage gestellt, und einige Investoren sehen dadurch
auf fundamentaler Basis keine ausreichende Abbildung der Volkswirtschaft mehr gegeben. Das kdnnte zu einem bestimmten
Grad moglicherweise auch die Schwache des US-Dollars erklaren. Aus diesem Grund wird auch der MSCI World als globales
Aktieninvestment zunehmend kritisiert, da er zu rund %2 aus Nordamerika besteht. Diese Situation kann aktiven Investoren
naturlich Opportunitaten bieten.

Der Tracking-Error als Alpha-Chance

Ublicherweise wird ein hoher Tracking-Error mit Risiko verbunden, gerade von institutionellen Anlegern. Fiir viele ist er ein
Ausdruck des Abweichungsrisikos zu einer bestimmten strategischen Allokation. Die starke Konzentration der globalen
Indizes konnte allerdings auch dazu fuhren, dass man sich zu sehr in seiner Positionierung konzentriert. Deshalb sehen wir in
einem hohen Tracking-Error eine Chance, uns bewusst vom Mainstream zu differenzieren und damit in unserer
Positionierung einzigartig zu sein. In gewisser Hinsicht kann diese Abweichung auch als Grad daflr angesehen werden, wie
aktiv die Manager sind. In unserer globalen Aktienstrategie haben wir beispielsweise in den vergangenen Jahren sogar einen
zweistelligen Tracking-Error etabliert.

Die Potenziale Asiens

Wahrend die Dominanz der USA vielerseits kritisiert wird, sehen wir in Asien enormes Wachstumspotenzial. In den letzten
Jahren hat die Region aufgrund der technologischen Errungenschaften, die sie hervorgebracht hat, enorm an Bedeutung
gewonnen. Mit Blick auf die Halbleiterindustrie fUhrt mittlerweile kein Weg mehr an Korea oder Taiwan vorbei, und in Sachen
Robotik und Automatisierung sind wiederum Japan und China zentral.

Doch nicht nur beim Thema kunstliche Intelligenz liefern sich Asien und die USA einen Wettstreit um die globale Fuhrungsrolle.
Auch beim Konsummarkt konnen wir eine Verschiebung weg von den USA und hin zu Asien beobachten - insbesondere
Richtung Indien, Indonesien und Vietnam. Das sind Regionen, die von einer jungen Konsumergeneration und sehr starken
Populationen gekennzeichnet sind. Damit bildet sich nun ein Gegengewicht zum US-amerikanischen Konsummarkt, der
historisch im Fokus der Anleger stand. Und auch bei den seltenen Erden findet ein Wetteifern zwischen Asien und Amerika
statt.

Der Wettlauf um kritische Rohstoffe

An Beispielen wie dem Ukrainekrieg oder auch der Situation in Gronland und Venezuela sehen wir, dass der Hunger nach
entsprechenden Ressourcen wachst. Zudem gerat die strategische Sicherung kritischer Rohstoffe auch zunehmend ins Visier
der Politik. Fur diese Entwicklung sind wir auch fur unsere Anleger positioniert, denn zukUnftiges Wachstum wird nur mit der
Sicherung bestimmter kritischer Rohstoffe moglich sein.



Asien nimmt hier erneut eine Vormachtstellung ein, und insbesondere China hat bei den seltenen Erden eine sehr gute
Ausgangslage. Da diese fur die Produktion vieler Schlisseltechnologien und Rustungsguter notwendig sind, besitzt China eine
dominante Stellung in diesem Wettlauf, und dadurch ist Asien naturlich hervorragend positioniert.

Fazit: Die Investmenttrends mit den grofdten Wachstumspotenzialen bis 2030

Neben der Erschlieung und Sicherung kritischer Ressourcen zahlt zu den grokten Wachstumstrends allem voran natirlich
das Thema kunstliche Intelligenz. Besonders stark liegt der Fokus dort aktuell auf Unternehmen, die die entsprechende
Infrastruktur fur LLM's (Large Language Models) zur Verfigung stellen. Aber auch bei den Konsummarkten sehen wir
momentan eine klare Verschiebung in Richtung Asien, an der wir in unseren Strategien partizipieren wollen.

Zusammengefasst durften also die folgenden strukturellen Wachstumstrends in den nachsten Jahren die Entscheidenden sein:

e Sicherung und Produktionsausbau kritischer Rohstoffvorkommen
e  Starkere Nutzung von Kl im Dienstleistungssektor

e Nutzung von Kl fir Robotik/Automatisierung

e Verschiebung der Konsumnachfrage in die EM bzw. Asien
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Adrian Daniel ist seit August 2025 als Senior Portfoliomanager bei LAIQON Teil des
Teams Global Growth Equities, mit dem er fur mehrere Strategien verantwortlich ist. Zu-
vor war er langjahrig im Investmentteam von MainFirst.

Uber die LAIQON Gruppe

Die LAIQON AG (LQAG, ISIN: DEOOOA12UP29) ist ein stark wachsender Premium Wealth Spezialist mit Fokus auf nachhaltige Kapitalan-
lagen mit einem treuhanderisch verwalteten Vermagen von rund 10,2 Mrd. EUR (Stand: August 2025).

Das 1995 gegrindete, bankenunabhangige Unternehmen ist seit 2005 an der Borse vertreten. Seit Marz 2017 ist die LAIQON AG im Seg-
ment Scale (ISIN: DEOOOA12UP29) der Deutschen Bérse in Frankfurt gelistet.

Die LAIQON-Gruppe mit Sitz in Hamburg und Biros in Frankfurt, Minchen und Berlin bietet institutionellen und privaten Anlegern ein brei-
tes Portfolio an Produkten und Lésungen an. Dazu zahlen beispielsweise aktiv- und Kl-gestitzte Publikums-/Spezialfonds, standardisierte
als auch ganzheitliche, individuelle Vermogensverwaltung, Wealth Management-Kooperationen bis hin zu einem Consulting fur strategi-
sche Asset Allocation. Die KI-Tochter LAIC® und der selbst entwickelte LAIC ADVISOR® zahlt zu den Vorreitern fur Kinstliche Intelligenz
im Wealth Management.

Mit seinen Prozessen und im Datenmanagement setzt LAIQON auf modernste Plattform-Technologie. Die Digital Asset Plattform (DAP
4.0) ermoglicht der LAIQON-Gruppe samtliche Dienstleistungen vom Asset- und Risikomanagement, Uber das Onboarding bis zum Kun-
denreporting vollstandig digital abzubilden. LAIC kann damit beliebig auf hochste Volumina skalieren und stellt ihre Produkte und Services
Dritten als White Label-Partner zur Verfugung.



MARKETING ANZEIGE

Disclaimer und rechtliche Hinweise

Die in dieser Presseinformation zur Verfligung gestellten Informationen dienen ausschliellich Informations- und \Werbezwecken. Die in die-
ser Presseinformation vertretenen Meinungen stellen ausschlieflich die Auffassung der LAIQON Gruppe dar und konnen sich jederzeit an-
dern. Solche Meinungsanderungen mussen nicht publiziert werden. Die enthaltenen Informationen und Meinungen basieren auf 6ffentlich
zuganglichen Informationen und erheben keinen Anspruch auf Vollstandigkeit.

Den in dieser Presseinformation enthaltenen Angaben liegen historische Marktdaten sowie die Einschatzung der kinftigen Marktentwicklung
durch die LAIQON Gruppe zu Grunde. Diese Markteinschatzungen sind auf der Basis von Analysen gewonnen worden, die mit der gebote-
nen Gewissenhaftigkeit und Sorgfalt erstellt worden sind. Die in dieser Presseinformation enthaltenen Informationen beruhen auf Quellen,
die die LAIQON Gruppe fur zuverlassig halt, jedoch keiner neutralen Priufung unterzogen wurden. Die tatsachlichen Entwicklungen und Er-
gebnisse kdnnen erheblich von den Erwartungen abweichen. Die LAIQON Gruppe kann fur ihre Richtigkeit und ihr Eintreten keine Gewahr
und keine Haftung Ubernehmen.

Die historische Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige Wertentwicklung.

Mit dieser Pressemitteilung wird kein Angebot zum Verkauf, Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder sonstigen Titeln unterbreitet.
Die enthaltenen Informationen stellen keine Anlage-, Rechts- oder Steuerberatung, keine Finanzanalyse oder sonstige Empfehlung dar. Sie
ersetzen keine individuelle Anlageberatung.

Hinweis auf potenzielle Interessenkonflikte: Wir weisen ausdrlcklich darauf hin, dass im Rahmen dieser Pressemitteilung auch Wertpapiere
und Unternehmen aufgefthrt sein konnen, in die von der LAIQON Gruppe gemanagte Investmentvermagen investiert haben und moglich-
erweise weiter investieren. Eine positive Kursentwicklung dieser Wertpapiere und Unternehmen wirkt sich ggf. auch positiv auf das jeweils
investierte Investmentvermogen und damit den Leistungs- und VergUtungserfolg des Fondsmanagements aus. Zu einer solchen positiven
Kursentwicklung konnte ggf. auch eine positive Darstellung dieser Wertpapiere und Unternehmen im Rahmen dieser Pressemittelung bei-
tragen.

Investor Relations: LAIQON AG, Hendrik Duncker, An der Alster 42, 20099 Hamburg

Vertrieb: LAIQON Solutions GmbH, An der Alster 42, 20099 Hamburg, www.laigon.com

Stand: Okt. 2025/ Dok. A1
WeiterfUhrende Links: Mehr zu den Risiken und rechtlichen Hinweisen unter

https://laigon.com/rechtliche-hinweise, das Glossar unter https:/laigon.com/glossar



