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Die wichtigsten Erkenntnisse

e Europa und die Schwellenlander fuihrten die Aktienperformance 2025 an und Ubertrafen die Renditen
in den USA, da der schwache US-Dollar und kontrollierte Bewertungen ein Rerating au3erhalb der
USA beglnstigten.

e Value war der klare Gewinner unter den Faktoren, vor allem in Europa und den Schwellenlandern,
angetrieben von Banken, zyklischen Werten, Verteidigungstiteln, Industriewerten und dividenden-
starken Aktien.

e Value blieb im vierten Quartal an der Spitze, wahrend Qualitat Anzeichen einer Wiederbelebung
zeigte. Das deutet darauf hin, dass sich die Fiihrungsposition tber das reine Wachstum im Kl-Bereich
(kunstliche Intelligenz) hinaus ausgeweitet hat.

¢ Verbundene Produkte WisdomTree Global Value UCITS ETF - USD Acc, WisdomTree Europe Value
UCITS ETF - EUR Acc, WisdomTree Europe Equity Income UCITS ETF, WisdomTree US Quality
Dividend Growth UCITS ETF - USD Acc, WisdomTree Global Ex-USA Quality Dividend Growth UCITS
ETF - EUR Acc, WisdomTree India Earnings UCITS ETF - USD Acc Mehr erfahren

Ruckblickend auf das Jahr 2025 erwiesen sich Aktien als robuster, als die Schlagzeilen vermuten liel3en.
Nach einem Zollschock zu Jahresbeginn und einem starken Abschwung im April setzte eine kréaftige ,All-
round-Rallye” ein, als die Zentralbanken ihre Geldpolitik lockerten und der US-Dollar nachgab. Kiinstliche
Intelligenz (KI) blieb der entscheidende Wachstumsmotor, aber die Fuhrungsrolle weitete sich tber die
Mega-Caps hinaus aus. Die Schwellenlander und Europa lie3en die USA letztlich hinter sich, obwonhl
US-Aktien starke zweistellige Zuwachse erzielten. Im vierten Quartal schwankten die Markte: Die Risiko-
rallye im November flaute ab, als die KI-Ausgaben und die LockerungsmalRhahmen der US-Notenbank
auf die Probe gestellt wurden. Im Dezember erholten sich Aktien jedoch wieder, da sich die Erwartungen
hinsichtlich Zinssenkungen festigten.

Unter dem Gesichtspunkt der Faktoren behauptete Value seine Fiihrungsposition, insbesondere auf den
europaischen Markten und in Schwellenlandern. Auch Qualitatsaktien zeigten sich im vierten Quartal
wieder etwas starker.
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In dieser Ausgabe des vierteljahrlichen Rickblicks auf Aktienfaktoren von WisdomTree untersuchen wir,
wie sich die Aktienfaktoren im vierten Quartal verhalten haben und welche Auswirkungen dies auf die
Portfolios der Anleger haben kénnte.

Wertentwicklung im Fokus: Value bleibt in Fihrung

Die Aktienmarkte erholten sich am Ende des vierten Quartals nach einem sehr schleppenden Start. Der
MSCI World Ubertraf US-Aktien (+3,1 % gegentiber +2,3 %) dank der starken Performance in Europa
(+6,3 %) und den Schwellenlandern (+4,7 %). Diese Verteilung im vierten Quartal spiegelte die allgemeine
Rotation des Jahres 2025 wider: Die Industrielander aul3erhalb der USA leisteten den grof3ten Beitrag, und
Europa setzte seine seit mehreren Quartalen anhaltende Outperformance fort. Auch die Schwellenlander
legten zu, gestitzt durch einen schwéacheren US-Dollar und ein zunehmendes globales Wachstum.

Value gab im vierten Quartal weiterhin den Ton an:

* Value verzeichnete in allen Regionen (USA, Industrielander, Europa und Schwellenlander) die stark-
sten Renditen.

e Geringe Volatilitat und Dynamik hatten in diesem Quartal in allen Regionen zu leiden.

e achdrei schwierigen Quartalen seit Jahresbeginn zeigte Qualitat in den USA und den Industrielandern
nun wieder eine gewisse Starke. Hochwertige Aktien mit steigenden Dividenden schnitten in Europa
und den Schwellenl&andern besonders gut ab.

e Wachstumstitel lagen in allen Regionen zurtick, mit Ausnahme der USA, wo sie eine Outperformance
erzielten.

Abbildung 1: Outperformance der Aktienfaktoren in den einzelnen Regionen im vierten Quartal
2025

Quelle: WisdomTree, Bloomberg, MSCI. 30. September 2025 bis 31. Dezember 2025. Fur alle Regionen
in US-Dollar berechnet, aul3er fur Europa, wo die Berechnungen in Euro erfolgen. Die historische
Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung, und Anlagen kénnen im Wert
sinken.

Ruckblick auf 2025: Ein von Value gepragtes Jahr tiber die USA hinaus

2025 hat sich letztendlich fur Aktienanleger ausgezahlt. Der MSCI World legte um 21,1 % zu und zog damit
an US-Aktien vorbei (17,3 %). Zum ersten Mal seit einigen Jahren haben Aktien aus Europa und den
Schwellenlandern die USA (ber das gesamte Jahr hinweg Ubertroffen. Diese Outperformance beruhte
hauptsachlich auf Wechselkurs- und Bewertungseffekten. Angesichts eines schwacheren US-Dollar und
weiterhin hoher US-Bewertungen hatten Aktien auf3erhalb der USA bei sinkenden Zinsen mehr Spielraum
fur eine Ausweitung der Multiplikatoren.

Nach Faktoren war Value 2025 eindeutig der Gewinner:
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e Value legte 2025 in allen vier Regionen eine zweistellige Outperformance hin — +15,3 % in Europa
und +21,6 % in den Schwellenlandern.

* Geringe Volatilitat, Grof3e und Qualitéat hoben sich 2025 vom anderen Ende des Spektrums ab und
zeigten trotz einer Wiederbelebung bei Qualitat im vierten Quartal in allen Regionen eine unterdurch-
schnittliche Performance.

» Die Wertentwicklung von Wachstumstiteln war sehr uneinheitlich: Wahrend sie in den USA Uber-
durchschnittlich gut abschnitten, blieben sie in Europa und den Schwellenlandern um zweistellige
Prozentsétze zurlck.

e In Europa erzielte Dynamik eine starke Wertentwicklung und die zweitbeste Rendite nach Value.

Abbildung 2: Outperformance der Aktienfaktoren in den einzelnen Regionen im Jahr 2025

Quelle: WisdomTree, Bloomberg, MSCI. 31. Dezember 2024 bis 31. Dezember 2025. Fir alle Regionen
in US-Dollar berechnet, aul3er fir Europa, wo die Berechnungen in Euro erfolgen. Die historische
Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung, und Anlagen kénnen im Wert
sinken.

Europa und die Schwellenlander heizten ein von Value gepréagtes Jahr an

In Europa wurde die Fuhrungsposition von Value 2025 durch eine klassische Mischung aus politischer
Unterstitzung, Ertragsstabilitdt und attraktiven Bewertungen vorangetrieben. Die Aufmerksamkeit der
Anleger richtete sich auf liquiditatsstarke Unternehmen und weg vom engen Kl-Handel in den USA.
Banken waren die grol3en Gewinner und profitierten von einer erneuten Versteilung der Zinsstrukturkurve.
Verteidigungs- und Industrieaktien profitierten von héheren Auftragsbestédnden im Zusammenhang mit der
Wiederaufristung und Modernisierung, die durch Deutschlands mehrjahrige Infrastruktur- und Verteidi-
gungsinvestitionen angekurbelt wurden. 2025 war ein Jahr, in dem Bilanzstarke, Dividendenbestandigkeit
und operative Hebelwirkung belohnt wurden — Eigenschaften, die in Europas Value-Aktien besonders
ausgepragt sind.

Auch die Schwellenlander profitierten vom schwacheren US-Dollar und gtinstigeren Ausgangsbewertun-
gen. Die Rallye war recht breit angelegt, aber wertorientierte Titel schnitten dort am besten ab, wo der
Ruckenwind durch Wahrungen und politische Unterstiitzung am starksten war.

Abbildung 3: In Europa und den Schwellenlandern erzielte Value 2025 eine Outperformance
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Quelle: WisdomTree, Bloomberg, MSCI. 31. Dezember 2024 bis 31. Dezember 2025. Fir alle Regionen
in US-Dollar berechnet, aul3er fur Europa, wo die Berechnungen in Euro erfolgen. Es ist nicht mdglich,
in einen Index zu investieren. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die klinftige
Wertentwicklung, und Anlagen kdnnen im Wert sinken.

Ausblick auf das Jahr 2026
Mit Blick auf das Jahr 2026 setzen sich die bestehenden Trends fort;

» Die USA profitieren vom Zinssenkungszyklus, von Steuersenkungen und besseren Wachstumsaus-
sichten, leiden jedoch weiterhin unter hohen Bewertungen und einer extrem hohen Konzentration auf
das Thema KI. Anleger kbnnen von einer robusteren Allokation in US-Aktien profitieren, indem sie in
hochwertige Aktien mit Dividendenwachstum investieren.

e Die Stabilitat der Zinsen und die anhaltenden staatlichen KonjunkturmafRnahmen bei Verteidigung und
Infrastruktur in Europa durften europaische Value-Titel weiterhin befligeln.

e Gewinnsteigerungen, ein schwacher US-Dollar und eine héhere Binnennachfrage schaffen ein posi-
tives Umfeld fur Aktien aus Schwellenlandern.
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Important Risks Related to this Article

Wichtige Informationen

Im Européischen Wirtschasraum (, EWR") herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses
Dokument wurde von WisdomTree Ireland Limited, einer von der Central Bank of Ireland zugelassenen
und regulierten Gesellscha, herausgegeben und genehmigt.

In Landern auRerhalb des EWR herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses Dokument wurde
von WisdomTree UK Limited, einer von der United Kingdom Financial Conduct Authority zugelassenen
und regulierten Gesellscha, herausgegeben und genehmigt.

WisdomTree Ireland Limited und WisdomTree UK Limited werden jeweils als ,WisdomTree" bezeichnet.
Unsere Richtlinie Uber Interessenkonflikte und unser Verzeichnis sind auf Anfrage erhéltlich.

Nur fur professionelle Kunden. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen dienen auss-
chlieRlich Ihrer Information und stellen weder ein Angebot zum Verkauf bzw. eine Auorderung
oder ein Angebot zum Kauf von Wertpapieren oder Anteilen dar. Dieses Dokument sollte nicht
als Basis flir eine Anlageentscheidung verwendet werden. Anlagen kédnnen an Wert zunehmen
oder verlieren und Sie kbnnen einen Teil oder den gesamten Betrag der Anlage verlieren. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist nicht notwendigerweise ein Hinweis auf zukiinige Ergeb-
nisse. Anlageentscheidungen sollten auf den Angaben im entsprechenden Prospekt sowie auf
unabhangiger Anlage-, Steuer- und Rechtsberatung basieren.

Die Anwendung von Verordnungen und Steuergesetzen kann o zu unterschiedlichen Interpretationen
fuhren. Alle in dieser Mitteilung dargestellten Ansichten oder Meinungen spiegeln die Auassung von
WisdomTree wider und sollten nicht als aufsichtsrechtliche, steuerliche oder rechtliche Beratung ausgelegt
werden. WisdomTree Ubernimmt keine Garantie oder Zusicherung hinsichtlich der Richtigkeit der in dieser
Mitteilung gedulRRerten Ansichten oder Meinungen. Anlageentscheidungen sollten auf den Angaben im
entsprechenden Prospekt sowie auf unabhangiger Anlage-, Steuer- und Rechtsberatung basieren.

Bei diesem Dokument handelt es sich nicht um Werbung bzw. eine Mal3nhahme zum &entlichen Angebot
von Anteilen oder Wertpapieren in den USA oder einer zugehdrigen Provinz bzw. einem zugehdrigen
Territorium der USA, und es darf unter keinen Umstanden als solche verstanden werden. Weder dieses
Dokument noch etwaige Kopien dieses Dokuments sollten in die USA mitgenommen, (direkt oder indirekt)
Ubermittelt oder verteilt werden.

Obwohl WisdomTree bestrebt ist, die Richtigkeit des Inhalts dieses Dokuments sicherzustellen, Gbernimmt
WisdomTree keine Gewébhrleistung oder Garantie fur seine Richtigkeit oder Genauigkeit. Die Drittanbieter,
deren Dienste in Anspruch genommen werden, um die in diesem Dokument enthaltenen Informationen zu
beziehen, Gbernehmen keine Gewahrleistung oder Garantie jeglicher Art beztiglich dieser Daten. Dort, wo
WisdomTree seine eigenen Ansichten in Bezug auf Produkte oder Marktaktivitdten aufRert, kdnnen sich

diese Auassungen andern. Weder WisdomTree, noch eines seiner verbundenen Unternehmen oder einer
seiner jeweiligen leitenden Angestellten, Verwaltungsratsmitglieder, Partner oder Mitarbeiter Ubernimmt
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irgendeine Haung fiur direkte Sch&den oder Folgeschéden, die durch die Verwendung dieses Dokuments
oder seines Inhalts entstehen.
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