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*Der Fonds fördert ökologische oder soziale Merkmale und ist gemäß der EU-Verordnung 2019/2088 über 
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (Offenlegungsverordnung) als 
ein Fonds nach Artikel 8 eingestuft.  
 

Übersicht 
◼ Globale Aktien legten im Mai auf Lokalwährungsbasis zu.    

◼ Vor Abzug der Gebühren übertraf der Fonds im Berichtsmonat seinen 

Vergleichsindex. 

◼ Wir kauften Taiwan Semiconductor Manufacturing Company (TSMC) und Arch 

Capital. 

Marktumfeld 

Globale Aktien legten im Mai zu, und der MSCI ACWI gewann in lokalen Währungen 
5,7 %. Dies war auf Anzeichen einer Verbesserung der globalen 
Handelsbeziehungen zurückzuführen. Die Hoffnung, dass es Handelspartnern 
gelingen könnte, Handelsabkommen mit den USA auszuhandeln, erhielt Nahrung, 
als Großbritannien als erstes Land eine solche Vereinbarung abschloss. Zusätzlich 
befeuert wurden die Märkte durch Meldungen über eine 90 Tage geltende 
Zollsenkungsvereinbarung zwischen den USA und China. Dies zerstreute 
Befürchtungen vor einem weltweiten Konjunkturabschwung und ebnete den Weg für 
eine breit angelegte Risikorally. Wachstumsaktien entwickelten sich vor diesem 
Hintergrund besser als Substanzwerte. 

Der Optimismus in Bezug auf den Welthandel und die generell starken 
Unternehmensgewinne bereiteten US-Aktien einen starken Monat. Gleichzeitig 
führte die Reise des US-Präsidenten in den Nahen Osten zu milliardenschweren 
Verträgen im Bereich Verteidigung, Luftfahrt und KI, wodurch Unternehmensaktien 
aus diesen Branchen gewannen. Steigende Anleiherenditen sorgten für Gegenwind, 
nachdem die Rating-Agentur Moody's die USA von Aaa auf Aa1 herabgestuft hatte. 
Außerdem schraubten die Anleger ihre Erwartungen bezüglich Zinssenkungen der 
US-Notenbank im Jahr 2025 zurück und gehen jetzt nicht mehr von drei, sondern 
von nur noch zwei Senkungen aus. Die Fed ließ die Zinssätze wie erwartet 
unverändert, Präsident Jerome Powell erklärte jedoch, dass die politischen 
Entscheidungsträger in Bezug auf Zinssenkungen genug Spielraum für Geduld 
haben. Ermutigend war, dass die Gesamtinflation im April etwas stärker als erwartet 
zurückging. 

Obwohl der Handelskonflikt zwischen der EU und den USA Mitte des Monats 
eskalierte, verbesserte sich die Anlegerstimmung durch die Meldung, dass die USA 
nach offensichtlichen Fortschritten bei den Verhandlungen die geplanten 
Zollerhöhungen ausgesetzt hatten. Der Ausblick für die europäische Wirtschaft blieb 
aufgrund der aktuellen Konjunkturprogramme weitgehend positiv. Obwohl in den 
Daten für Mai einige Probleme zu erkennen waren, trug die Erwartung einer 
Zinssenkung durch die Europäische Zentralbank im Juni zum Anhalten der 
Risikobereitschaft bei. Britische Aktien hinkten bei der Rotation zu 
Wachstumswerten hinterher. Im Mai stieg bei Verbrauchern und Unternehmen in 
Großbritannien das Vertrauen in die Wirtschaftsentwicklung. Weniger positiv war 
hingegen, dass die Verbraucherpreisinflation im April stärker als erwartet anstieg. Zu 
Beginn des Monats senkte die Bank of England die Zinssätze um 25 Basispunkte, 
die politischen Entscheidungsträger wiesen jedoch darauf hin, dass die Inflation über 
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dem Zielwert bleibt. Dies führte dazu, dass Anleger ihre Erwartungen bezüglich weiterer Zinssenkungen in 
diesem Jahr zurückschraubten. 

In Japan war die Kerninflation höher als erwartet. Dadurch wird wahrscheinlicher, dass die Bank of Japan bei 
ihrer Sitzung im Juli die Zinssätze anheben wird. Infolgedessen stieg der Yen in der zweiten Maihälfte, was die 
japanischen Exporteure belastete. Schwellenmarktaktien profitierten von der Entspannung im Handelskrieg 
zwischen den USA und China und der anhaltenden Schwäche des US-Dollars. Darüber hinaus kündigten die 
chinesischen Regulierungsbehörden Maßnahmen zur Ankurbelung der Wirtschaft an. Die People's Bank of 
China senkte ihren Leitzins und die Mindestreserveanforderungen für Banken. 

Alle wichtigen Aktienregionen erzielten positive Renditen in Lokalwährung. US-Aktien standen dabei an der 
Spitze und übertrafen den ACWI Index. Japan und die Region Europa ohne Großbritannien verzeichneten 
ebenfalls solide Renditen, blieben jedoch hinter dem Index zurück. Die Renditen von britischen Aktien und 
Schwellenmarktaktien fielen geringer aus, lagen aber immer noch deutlich im positiven Bereich. 

Alle Sektoren im ACWI schlossen im Plus, mit Ausnahme des Gesundheitswesens, wo sich Trumps Pläne zur 
Senkung der Arzneimittelpreise in den USA negativ auswirkten. Darüber hinaus trugen der Anstieg der 
Anleiherenditen und die Rotation in wirtschaftlich empfindlichere Bereiche des Marktes zur Underperformance 
von Immobilien- und Basiskonsumgüteraktien bei. Demgegenüber entwickelten sich Technologieaktien am 
besten, gestützt durch starke Ergebnisse im ersten Quartal (Q1) und neuen Optimismus beim Thema KI. Auch 
Industrie, Kommunikationsdienstleistungen und Nicht-Basiskonsumgüter gehörten zu den Outperformern. 

Wertentwicklung 
Der Fonds entwickelte sich vor Abzug der Gebühren im Mai besser als sein Vergleichsindex. Die 
Sektorallokation hatte den größten Einfluss auf die relativen Renditen, allen voran die Übergewichtung von 
Industriewerten. Mehrere andere Engagements hatten geringere positive Auswirkungen. Die Titelauswahl 
leistete ebenfalls einen positiven Beitrag, insbesondere in den Bereichen Technologie und Gesundheitswesen, 
war jedoch im Bereich der Finanzwerte abträglich.  

Auf Einzeltitelebene leisteten Howmet Aerospace und Lam Research die wichtigsten Beiträge.  

Howmet meldete Anfang Mai starke, über den Erwartungen liegende Gewinne für das erste Quartal sowie 
Rekord-Quartalsumsätze. Das Management hob angesichts der ermutigenden Quartalszahlen seine Prognose 
für das Gesamtjahr an und gab bekannt, dass die zollbedingten Kosten voraussichtlich an die Kunden 
weitergeben werden. Unsere Überzeugung von Howmet beruht auf dem hervorragenden Ruf als Hersteller von 
Komponenten für Flugzeugtriebwerke und Industrieturbinen von Weltrang. Wir sind zudem der Ansicht, dass 
Howmet bei Innovationen und Veränderungen bei der Fertigung von Bauteilen an vorderster Front steht. Das 
fortgeschrittene Fertigungs-Know-how und die Innovationen des Unternehmens helfen dabei, die Effizienz der 
Anlagen zu steigern, und fördern leistungsstarke technische Lösungen. Darüber hinaus ist Howmet in der Lage, 
differenzierte Technologien anzubieten, die die Luft- und Raumfahrt- und die gewerbliche Transportbranche 
verändern. Das Unternehmen profitiert auch von starken Partnerschaften mit Transportgiganten wie Airbus. Wir 
sind davon überzeugt, dass Howmet ein Hauptnutznießer der wachsenden Nachfrage nach Reisen sein wird, 
insbesondere in den Schwellenländern. 

Lam Research gewann aufgrund der nachlassenden Besorgnis wegen des Handelskriegs und von Berichten, 
Trump habe kürzlich erlassene Beschränkungen für den Export von KI-Chips wieder aufgehoben. Der Sektor 
profitierte auch von den starken Gewinnen von Nvidia im ersten Quartal sowie dem neuen Optimismus in Bezug 
auf die Nachfrage nach Halbleitern für KI-Anwendungen. Wir schätzen Lam weiterhin aufgrund seiner 
Marktführerschaft, seiner Größe und seines robusten Geschäftsmodells. Das Unternehmen genießt in der 
Branche auch einen ausgezeichneten Ruf für Innovationen bei modernsten Anlagen. Zudem ist Lam weiterhin in 
einer guten Ausgangsposition, um von der wachsenden Nachfrage nach Technologie sowie von den 
zunehmenden Kapitalintensitätstrends bei materialbasierten Maschinenbau- und Fertigungsprozessen zu 
profitieren. 

Demgegenüber belastete RELX die Performance. Die Aktie gab einen Teil ihrer im April erzielten Gewinne 
wieder ab, da sich die Anleger wieder stärker wirtschaftlich empfindlicheren Bereichen des Marktes zuwandten. 
Auch Anzeichen für nachlassendes Wachstum beim britischen digitalen Mitbewerber AutoTrader beeinträchtigen 
RELX. Das Informations- und Analyseunternehmen RELX ist ein defensives Unternehmen mit attraktiven 
Wachstumsaussichten. Wir betrachten das Unternehmen als einen gut geführten Compounder mit starker 
Kundenbindung. Risiko und Analysen bilden das Kerngeschäft von RELX, und seine innovative Technologie 
sorgt für hohe Wechselkosten, die neben der starken Marke des Unternehmens einen entscheidenden 
Wettbewerbsvorteil darstellen. Wir sehen auch Wachstumschancen, da das Unternehmen seine Marktposition 
bei den Rechtsdienstleistungen verbessert und bei den ESG-Kennzahlen gut abschneidet. 

Negativ wirkte sich auch unsere Nullgewichtung in Tesla aus.  
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Aktivitäten  
Wir eröffneten erneut eine Position in Taiwan Semiconductor Manufacturing Company (TSMC) und kauften Arch 
Capital. 

TSMC ist die größte reine Silizium-Gießerei der Welt. Die Aktie bietet ein Engagement in einer Reihe 
technischer Anwendungen und erzielt einige der höchsten risikobereinigten Renditen in diesem Sektor. Das 
Unternehmen verfügt über einen technologischen Vorsprung und ein erstklassiges Management-Team und ist 
zudem in einer Branche mit hohen Markteintrittsschranken tätig. 

Arch Capital ist ein führender globaler Anbieter von Versicherungen, Rückversicherungen und 
Hypothekenversicherungen. Das Unternehmen bietet Sach-, Unfall- und Rückversicherungen an, seine 
Tochtergesellschaften konzentrieren sich auf die Sektoren See- und Luftfahrt, Berufshaftpflicht, 
Krankenversicherung und andere Spezialversicherungsbereiche. Wir schätzen bei dem Unternehmen sein 
hervorragendes Management, die intelligente Kapitalallokation sowie das breite Spektrum an Lösungen und 
Dienstleistungen. Darüber hinaus weist Arch Capital ein ähnliches Rückversicherungsprofil auf wie Munich Re, 
wir sehen jedoch beim aktuellen Kurs seiner Aktie ein höheres Aufwärtspotenzial. 

Wir verkauften E.ON nach starker Entwicklung und beendeten unser Engagement in Medtronic, da wir an 
anderer Stelle bessere Gelegenheiten sehen. 

Ausblick 

Die neue US-Regierung hat zweifellos sowohl geopolitisch als auch für die Aktienmärkte zu Unsicherheiten 
geführt. Es ist nicht unbedingt zu erwarten, dass dies in naher Zukunft nachlässt, und der makroökonomische 
Gegenwind hat in letzter Zeit zugenommen.  

Substanzstarke und gut geführte Unternehmen dürften sich langfristig jedoch weiterhin gut entwickeln. Unserer 
Ansicht nach werden die Unternehmen mit starken Fundamentaldaten, die das schwierige operative Umfeld der 
letzten Jahre überstanden haben, auch weiterhin eine überdurchschnittliche Wertentwicklung erzielen, und wir 
planen, Volatilitätsphasen zu nutzen, um sehr überzeugende Titel aufzustocken. 

Wir sind auch nach wie vor davon überzeugt, dass in diesem Umfeld Diversifizierung wichtig bleiben wird, 
insbesondere da Investitionen, die sich mit Themen wie Dekarbonisierung, Deglobalisierung und 
Energieeffizienz befassen, ein breiteres Spektrum an Gewinnwachstum bieten. Unser Schwerpunkt liegt 
weiterhin auf dem Aufbau eines diversifizierten Portfolios von Qualitätsunternehmen mit langjährigen 
Zielsetzungen, hoher Preissetzungsmacht und geringerer Abhängigkeit von der allgemeinen Wirtschaftslage. 
Wir sind der Ansicht, dass wir aufgrund unseres Bottom-up-Ansatzes in der Lage sein werden, in verschiedenen 
Sektoren und Regionen solche substanzstarken Wachstumsunternehmen zu finden. 



FONDSKOMMENTAR | MAI 2025 
 

 

 
 4 Herausgegeben im  Mai 2025 | Gültig bis Ende  Juli 2025 
 

 Rendite über rollierenden 12-Monatszeitraum (USD) - zum 31 Mai 2025 

Die bisherige Wertentwicklung lässt nicht auf die zukünftige Entwicklung schließen und zukünftige Renditen 
sind nicht garantiert. 

 
05/24-
05/25 

05/23-
05/24 

05/22-
05/23 

05/21-
05/22 

05/20-
05/21 

05/19-
05/20 

05/18-
05/19 

05/17-
05/18 

05/16-
05/17 

05/15-
05/16 

Fonds (brutto) % 14,54 25,74 5,78 -8,88 39,02 18,32 8,04 15,63 18,88 3,28 

Index (brutto) % 14,16 24,13 1,38 -6,37 42,48 5,98 -0,75 12,43 18,17 -4,88 

 
Quelle: Columbia Threadneedle Investments, Stand 31/05/2025. Auf Grundlage von Global-Close-
Bewertungen, wobei die Cashflows zu Beginn des Tages gewichtet werden, berücksichtigt nicht laufende 
Kosten, Ausgabeaufschlag und Rücknahmeabschlag. Renditen können aufgrund von Währungsschwankungen 
steigen oder sinken, wenn Ihre Anlage in einer anderen Währung erfolgt als der, die bei der Berechnung der 
vergangenen Wertentwicklung verwendet wurde. Bei Indexrenditen werden keine Gebühren oder sonstige 
Ausgaben berücksichtigt. Indizes werden nicht aktiv verwaltet, und Direktanlagen in einen Index sind nicht 
möglich. 
 
Ausführliche Informationen zu Änderungen am Fonds finden Sie in der PDF-Datei „Signifikante Ereignisse - 
Threadneedle (Lux) Funds“ unter www.columbiathreadneedle.com/en/changes 
 
   
 Wesentliche Risiken  
   
 Der Wert von Anlagen kann fallen und steigen und Anleger könnten den ursprünglich investierten Betrag nicht 
zurückerhalten. 

Bei Anlagen in Vermögenswerten, die auf verschiedene Währungen oder auf andere Währungen als Ihre 
eigene lauten, kann der Anlagewert durch Wechselkursänderungen beeinflusst werden. 

Der Fonds hat ein konzentriertes Portfolio (er hält eine beschränkte Anzahl von Anlagen und/oder hat ein 
eingeschränktes Anlageuniversum) und falls eine oder mehrere dieser Anlagen fallen oder anderweitig 
beeinflusst werden, kann sich dies stärker auf den Wert des Fonds auswirken. 

Der Fonds kann in Derivate investieren (komplexe Instrumente, die an den Anstieg und Rückgang des Wertes 
anderer Vermögenswerte gekoppelt sind), mit dem Ziel, das Risiko zu reduzieren oder die Transaktionskosten 
zu minimieren. Solche Derivatgeschäfte können die Wertentwicklung des Fonds positiv oder negativ 
beeinflussen. Der Manager beabsichtigt nicht, dass sich ein solcher Einsatz von Derivaten auf das 
Gesamtrisikoprofil des Fonds auswirkt. 

Eine Ausrichtung auf den Anlagestil kann sich positiv oder negativ auf die Performance eines Fonds im 
Vergleich zu seiner Benchmark auswirken. Kein Anlagestil schneidet unter allen Marktbedingungen gut ab. 
Wenn ein Stil beliebt ist, kann ein anderer Stil in Ungnade fallen. Solche Zustände können für kurze oder lange 
Zeiträume bestehen bleiben. Ein Fonds weist im Vergleich zu seiner Benchmark eine Ausrichtung auf den 
Wachstumsstil auf, wenn die Mehrheit des Fonds in Unternehmen mit überdurchschnittlichen Wachstumsraten 
oder gutem Wachstumspotenzial (basierend auf Indikatoren wie Gewinn- und Umsatzwachstum) im Vergleich 
zu seiner Benchmark investiert. Es gibt jedoch keine Garantie dafür, dass solche Unternehmen auch in 
Zukunft weiterhin solche Merkmale aufweisen. Auch der Anlagestil eines Fonds kann sich im Laufe der Zeit 
ändern. 

Der Fonds wendet im Rahmen seiner Berücksichtigung von ESG-Faktoren eine Reihe von Maßnahmen an, 
einschließlich des Ausschlusses von Investitionen in bestimmte Branchen und/oder Aktivitäten. Dies schränkt 
das Anlageuniversum ein und kann sich positiv oder negativ auf die Wertentwicklung des Fonds im Vergleich 
zu einer Benchmark oder anderen Fonds ohne solche Beschränkungen auswirken. 

Der Fonds trägt aufgrund der Zusammenstellung seines Portfolios bzw. der eingesetzten 
Portfoliomanagement-Techniken für gewöhnlich das Risiko hoher Volatilität. Dies bedeutet, dass der Wert des 
Fonds häufiger und unter Umständen beträchtlicher als der Wert anderer Fonds sinkt und steigt. 

Die derzeit als für den Fonds maßgeblich identifizierten Risiken sind im Prospekt im Abschnitt „Risikofaktoren“ 
dargelegt. 
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Wichtige Informationen: Columbia Threadneedle (Lux) I ist eine in Luxemburg gegründete Investmentgesellschaft mit variablem Kapital 
("SICAV"), von Threadneedle Management Luxembourg S.A. verwaltet.  
Dieses Material ist nicht als Angebot, Aufforderung, Anlageberatung oder Empfehlung zu verstehen. Diese Mitteilung ist zum Zeitpunkt ihrer 
Veröffentlichung gültig und kann ohne vorherige Ankündigung geändert werden. Informationen aus externen Quellen werden als zuverlässig 
erachtet, es wird jedoch keine Garantie für ihre Richtigkeit oder Vollständigkeit übernommen. Der aktuelle Verkaufsprospekt der SICAV, die 
wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) die aktuellen Basisinformationsblätter und die Zusammenfassung der Anlegerrechte sind in 
englischer Sprache und/oder in Deutsch (sofern verfügbar) bei der Verwaltungsgesellschaft Threadneedle Management Luxembourg S.A., 
International Financial Data Services (Luxembourg) S.A., bei Ihrem Finanzberater und/oder auf unserer Website 
www.columbiathreadneedle.de erhältlich. 
Threadneedle Management Luxembourg S.A. kann beschließen, die für die Vermarktung des Fonds getroffenen Vorkehrungen aufzuheben. 
Die Berechnung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI (Bundesverband Investment und Asset Management) Methode. Herausgegeben 
von Threadneedle Management Luxembourg S.A., eingetragen beim Registre de Commerce et des Sociétés (Luxemburg), Registernummer 
B 110242, 44 rue de la Vallée, L-2661 Luxemburg, Großherzogtum Luxemburg. Columbia Threadneedle Investments ist der globale 
Markenname der Columbia- und Threadneedle-Unternehmensgruppe. 
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