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Liebe Kundinnen und Kunden,
Geschdftspartnerinnen und -partner,

angenehme Borsenzeiten sehen anders
aus. Die Herausforderungen an Sie als
Anleger sowie an uns als Ihren Vermo-
genspartner bleiben hoch. Neben den
beiden Krisenherden in der Ukraine
und in Nahost sind es vor allem die oft
erratischen Entscheidungen aus dem
Weiflen Haus, die fiir weltweite Unru-
he in den Medien und an den Borsen
sorgen. Damit befasst sich unsere ak-
tuelle Finanzwelt, zeigt aber auch die
positiven Signale, die es durchaus gibt
und die - verkniipft mit klugem stra-
tegischem Investment — durchaus zu
Optimismus Anlass geben. Lesen Sie
hierzu auch die Unternehmenswelt, in
der wir unsere Anlagephilosophie vor-
stellen. Und freuen Sie sich auf unser
nichstes grofieres Event: Zu unserem
Spatsommerfest am 25. September
2025 im Hamburger Valentinskamp
heiflen wir Sie und Thre Begleitung

personlich willkommen!

Herzlichst
Ihr Torben Peters

©® @ FINANZWELT

Wenn Unsicherheit zum
Borsenbarometer wird.

Ein neuer Index misst okonomische Unruhe,
ein neuer Prasident ist die Unruhe in Person.

ass Medien unser Weltbild

prégen, ist bekannt. Dass sie

aber auch ein Stimmungsba-

rometer fir wirtschaftspoli-
tische Unsicherheit darstellen, ist we-
niger geldufig — zumindest auflerhalb
akademischer Kreise. Der Economic
Policy Uncertainty Index (EPU) drei-
er amerikanischer Okonomen u.a. der
Stanford University misst genau das:
wie hédufig und zu welchen Zeitpunkten
wirtschaftspolitische Unsicherheit in
der US-amerikanischen Presse themati-
siert wird. Und wie diese mediale Unru-
he mit der Volatilitdat an den Borsen kor-
reliert. Aktuell steht dieser Index hoch.
Sehr hoch. Und das hat Griinde.

WIRTSCHAFTSPOLITISCHE UN-

SICHERHEIT AUF DEM VORMARSCH
Seit dem Amtsantritt Donald Trumps
herrscht in den USA eine Art perma-
nenter Unruhe, die zu teils heftigen
Ausschldgen an den Mairkten fiihrt.
Nach dem dramatischen Einbruch der
Borsen im April 2025, ausgelost durch
willktirliche  Zollmafinahmen  der
Trump-Administration, haben sich die
US-Aktienmairkte zwar teilweise erholt.
Dennoch bleibt die Volatilitit hoch,
insbesondere aufgrund der anhalten-
den Handelsspannungen zwischen den
USA und China sowie der Unsicherheit
iiber zukiinftige wirtschaftspolitische

Mafnahmen.
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All dies spiegelt der Index deutlich wi-
der. Je mehr Gber wirtschaftspolitische
Unsicherheit berichtet wird, desto ho-
her der Index — und desto vorsichti-
ger reagieren die Markte. Es ist wie ein
Teufelskreis: Bestimmte Entwicklun-
gen laufen in die real oder vermeint-
lich falsche Richtung, dann wird dari-
ber in den Medien heif$ diskutiert, was
die Unsicherheit verstarkt — was wie-
derum auf die Okonomie und die wirt-
schaftspolitische Konstellation Ein-
fluss nimmt. Die Folge ist immer die
gleiche: Anleger ziehen sich zuriick,
Investitionen werden aufgeschoben,
die Borsen spielen verrackt. In der
Konsequenz schnitten die US-Aktien-
markte im ersten Halbjahr 2025 deut-
lich schlechter ab als der europaische/
deutsche Aktienmarkt.

EPU-INDEX UND BORSE: WIE SYS-
TEMISCH IST DIE UNSICHERHEIT?
Was aber am meisten Sorge bereitet
und was die Grafik sofort vermittelt, ist
der hohe Index-Anstieg unter Trumps
zweiter Prasidentschaft: Innerhalb kiir-
zester Zeit hat Trump es geschafft, eine
starkere Verunsicherung hervorzurufen
als alle anderen Groflereignisse, bspw.
der Golfkrieg 1991, das Platzen der Nas-
dag-Blase 2000, die Finanzkrise 2008

und schliefSlich sogar Corona.

Die Befiirchtung, dass dies nicht nur

eine Momentaufnahme ist, sondern

Quelle von Unsicherheit und Disruption:

die amerikanische Regierung unter Trump.

INDEX FUR POLITISCHE UNSICHERHEIT

Ein Blick nach ganz rechts in der Grafik zeigt: In keiner Krise zuvor war der Index

fur wirtschaftspolitische Unsicherheit so hoch wie aktuell unter Trump.

Quelle: fred.stlouisfed.org
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Trump halt nicht nur
Amerika in Atem,

sondern die ganze Welt.

66

systemisch angelegt ist (Stichwort:
Disruption), ist real. Der US-Dollar hat

bereits gegeniiber den wichtigsten an-
deren Wahrungen deutlich an Wert
verloren. Die Unruhe wird durch die
erratische Politik des Weiflen Hauses
fast taglich befeuert. Unternehmen
und Anleger halten sich zurtck. Ei-
ne mogliche Folge: Stagflation — das
gleichzeitige Auftreten von stagnieren-
dem Wachstum und anhaltender Infla-
tion. Und dann hat auch noch Moody’s
am 16. Mai 2025 das langfristige Kredit-
rating der Vereinigten Staaten von der
Bestnote ,Aaa“ auf ,Aa1” gesenkt — eher
symbolisch zu deuten, aber immerhin

zum ersten Mal seit 1917.

Wir thematisieren dies immer wieder:

Die wichtigste Wahrung an den Mark-

ten ist Vertrauen. Dies haben Trump,
sein Kabinett und nicht zuletzt Elon
Musk mit seinen brachialen Entlas-
sungen und Auflésungen ganzer Be-
horden massiv beschadigt. Wenn an-
scheinend nichts mehr gilt, woran soll
man sich halten, woran sein Invest-

ment ausrichten?

FAZIT FUR ANLEGERINNEN

UND ANLEGER

Einige der aktuellen Entwicklungen
sind zweifelsohne bedrohlich. Zugleich
bieten sie uns Europdern unvorherge-
sehene Chancen, an den geopolitischen
Herausforderungen zu wachsen und
unser Schicksal verstarkt selbst in die
Hand zu nehmen. Dariiber hinaus lehrt
uns die Vergangenheit: Phasen, in de-
nen grofle Unsicherheit sich langsam
wieder zuriickbildet, sind gute Zeiten
fur Anlegerinnen und Anleger. Und fiir
eine solche Entwicklung gibt es gera-
de in jiingster Zeit zunehmend ermun-
ternde Signale: Sinkende Zinsen, Roh-
stoffpreise und Inflationszahlen sind
gute Indizien fiir Kapitalanleger. Und
zeigen: Diversifikation, Substanzwerte
und eine strategische Risikostreuung

sind wichtiger denn je. ®
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Unsere Anlagephilosophie.

Unruhige Zeiten brauchen zeitgeméafie Leitlinien.
Wir haben sie.

irekt unter unserem Logo

stehen die drei wichtigsten
Worter, die unsere Kundin-
nen und Kunden iiber uns
wissen miissen: Mein personlicher

Vermaégenspartner.

Diese kurze Sequenz zeigt den Kern
unseres Unternehmens und unserer
Haltung. Personlich fir Sie und Thr
Vermogen da zu sein: Das ist das, was
wir sein wollen und was wir seit 35
Jahren fiir Sie sind. Vor diesem Hin-
tergrund und angesichts der unruhi-
gen Markt- und Borsenzeiten, in de-
nen wir uns aktuell bewegen, hat der
Anlageausschuss der PROAKTIVA die
giiltige Anlagestrategie prominent
fir Sie auf unsere Website gestellt
(www.proaktiva.net/philosophie). Hier

ein erster Auszug:

Unsere Anlagephilosophie wird getra-
gen von dem Gedanken, dass wir In-
vestments als strategische Entschei-
dungen betrachten, die Ihr Vermogen
langfristig schiitzen und entwickeln
sollen. Dabei folgen wir seit langem

den nachstehenden Grundsitzen:

Unsere Anlageentscheidungen basieren auf ei-
nem ausgewogenen Mix aus bewahrter Erfah-
rung und wissenschaftlichen Erkenntnissen.

Wir konzentrieren uns auf solvente Unterneh-
men mit starken Bilanzen und robusten Ge-
schaftsmodellen.

Wir investieren weltweit in etablierte Bluechips
sowie vielversprechende Small- und Mid-Cap-
Unternehmen.

Wir investieren in liquide Werte, um flexibel
auf Marktchancen und unerwartete Ereignisse
reagieren zu kénnen.

Wir setzen bei unseren Investments auf Klarheit,
Verstandlichkeit und Kosteneffizienz.

Bei unterschiedlicher Auspragung der Anlage-
praferenzen behalten wir das Verhaltnis zwischen
Sicherheit und Rendite im Blick.

Nachhaltigkeit sehen wir als vierte Dimension
der Geldanlage. Aufgrund der Komplexitét des
Themas erlautern wir lhnen gern, wie lhre Nach-
haltigkeitspraferenzen im Rahmen eines Vermo-
gensverwaltungsmandates bei uns umgesetzt
werden konnen.

Sie wollen mehr wissen? Sprechen Sie

uns gerne jederzeit an. @

® O®SERVICE

Feiern Sie
mit uns
Geburtstag.

35 Jahre PROAKTIVA:
Open House in Hamburg.

in besonderer Anlass wirft

seine Schatten voraus: Ihre

PROAKTIVA Vermogensver-

waltung begeht in diesem Jahr
ihr 35. Jubilaum. Ein guter Anlass, um
mit Ihnen gemeinsam zu feiern — bei
einem Spitsommerfest am 25. Sep-
tember 2025 in unseren Rdumen im
Hamburger Valentinskamp. Dort o6ff-
nen wir im Rahmen eines Open House
ab 15 Uhr unsere Tiren und freuen
uns auf einen entspannten Nachmittag
und frithen Abend mit Thnen. Melden
Sie sich am besten gleich an: Der QR-
Code fiihrt Sie direkt auf die Anmelde-
seite. Ubrigens: Noch schneller und
bequemer erfahren Sie von unseren
aktuellen Events, wenn Sie unseren
monatlichen Newsletter KOMPAKT
abonnieren - registrieren Sie sich dazu
ganz einfach iiber unsere Website. Ne-

ben spannenden oder unterhaltsamen

Kundenveranstaltungen bietet Thnen
KOMPAKT auch unseren Marktbe-
richt FONDSINSIDE und die Entwick-
lungen der PROAKTIVA Investment-
fonds. Es lohnt sich! @
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ir haben mal gerechnet

und sind auf eine er-

staunliche Zahl gekom-

men: Die kumulierte
Anzahl an Berufsjahren und damit an
Berufserfahrung unserer Vermogens-
partnerinnen und -partner liegt bei
473. Auch wenn wir diese Rechnung
hier mit einem zwinkernden Auge pra-
sentieren, zeigt sie doch, wie grof} die
personliche Expertise der Menschen
ist, die IThr Vermogen schiitzen und
langfristig entwickeln. Und kumuliert
ist ja nicht nur unsere professionelle
Erfahrung, sondern immer auch das
ganz konkrete Wissen, das wir fiir Sie
in die Waagschale werfen, wenn wir
im Team um die beste Entscheidung
fur Ihr Investment ringen: 473 Berufs-

jahre fiir Thr Vermogen. @
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DISCLAIMER

Bei den hier aufgefiihrten Informationen handelt es sich grundsitz-
lich um Marketingmitteilungen und nicht um Finanzanalysen. Sie
stellen weder eine Anlageberatung bzw. Anl pfehlung noch
ein Angebot bzw. eine Empfehlung oder Einladung zur Angebotser-
stellung zum Kauf bzw. Verkauf der genannten Finanzprodukte dar.
Sofern wir in den vorgenannten Informationen Wertentwicklungen
und/oder Beispielrechnungen dargestellt haben, lassen diese keine
verlasslichen Riickschliisse auf die zukiinftige Entwicklung zu. Zudem
wird auf das Risiko bei Geschaften in Finanzprodukten hingewiesen.
Die Informationen stammen aus Quellen, die wir als verlésslich und
vollstandig ansehen. Wir haben sie sehr sorgféltig recherchiert und
nach bestem Wissen und Gewissen zusammengestellt, die Weiterga-
be erfolgt jedoch ohne Gewahr. Wir iibernehmen weder ausdriicklich
noch stillschweigend die Haftung fiir die Aktualitit, Vollsténdigkeit
und Richtigkeit des Inhalts. Stand der Information: Juli 2025
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Teamorientiert: im
Beruf und auf dem Rad.

Seit zweieinhalb Jahren ist Lutz Neumann Vermégenspartner
der PROAKTIVA. Hochste Zeit, ihn genauer vorzustellen.

Herr Neumann, was ist IThre
Herangehensweise an eine gute
Vermogensverwaltung?

Lutz Neumann: Bei uns stehen immer
die Kundinnen und Kunden mit ihren
personlichen Préferenzen und Zielen
im Mittelpunkt, ganz gleich, welchen
Ansatz sie wihlen. Die einen bevor-
zugen die individuelle Vermogensver-
waltung durch eine einzelne Vermo-
genspartnerin oder einen einzelnen
Vermogenspartner, die anderen setzen
lieber auf den teamorientierten Ansatz,
bei uns auch als kollektive Intelligenz
bekannt. Wir nennen diese hier im
Haus die PROAKTIVA Vermogens-

verwaltung.

Sozusagen ein runder Tisch

mehrerer Vermogensverwalter?

L.N.: In gewisser Weise. Natiirlich fiih-
len sich alle Vermogenspartnerinnen
und -partner unserer gemeinsamen
Anlagephilosophie verpflichtet. Aber
im teamorientierten Ansatz bringen
sie zusatzlich ihren eigenen Charakter,
ihr spezifisches Wissen und ihre per-
sonliche Meinung und Expertise in die
Investmentstrategien ein. Ich bin ein

grofler Fan dieses Ansatzes.

Liegt hierin einer der Griinde, warum
Sie sich Anfang 2023 fiir einen Wechsel
zur PROAKTIVA entschieden haben?
L.N.: Auch. Aber noch ldnger liegt

die erste Begegnung mit Torben

Peters zurtick, den ich damals bei

der Deutschen Bank kennen gelernt
hatte. Uber diese lange Zeit haben

wir uns nie aus den Augen verloren —

vor zweieinhalb Jahren hat sich der
Kreis nun geschlossen. Ich bin sehr
gliicklich hier.

Man spiirt Ihre Leidenschaft fiir die
Vermagensverwaltung. Wofiir brennen
Sie abseits Ihres Berufs?

L.N.: Furs Radfahren. Fiir dieses
Interview erwischen Sie mich gerade
auf dem Riickweg von der legendaren
Vitternsee-Rundfahrt in Schweden,
die seit 1966 um Mittsommer herum
von Tausenden Radfahrern als 1-Tages-
Event ausgetragen wird. 315 Kilome-
ter rund um den See, und unser Team
hat es tatsachlich geschafft. Mit Team-
geist, guter Strategie — und natiirlich
mit PROAKTIVA-Trikot!

Herr Neumann, herzlichen Gliick-

wunsch und danke fiir das Gespriich.

KONTAKT

Lutz Neumann

Fon: +49 (0)40 4132 61-33
E-Mail: neumann(@proaktiva.net



