Im Hause 10XDNA tut sich
einiges

In den Fonds wird in Technologietitel investiert, allerdings
eher aus der Venture Capital-Perspektive und weitab einer
Benchmark. Die weitreichende Kompetenz im Hause konnte uns
uberzeugen, und auch die letzten personellen Verstarkungen
bringen viel Erfahrung mit und hieven das Know-how,
insbesondere im Investmentfondsbereich, nochmals nach oben.
Dass gerade die letzten Jahre nicht einfach waren, 1ist
aufgrund der Marktentwicklung vor allem durch die starke
Fokussierung auf wenige Mega-Caps (Mag 7 / FAANG) und deren
hohe Gewichtungen in diversen Indizes nachvollziehbar.

Das hat sich in den letzten Monaten aber geandert, Small- und
Mid-Caps bauen aktuell die Bewertungsunterschiede zu den
Large- und Mega-Caps wieder ab. Auch andere Markte abseits der
USA holen auf. Wir hatten seit unserem ersten Bericht immer
wieder Kontakt mit den Verantwortlichen und haben von auBen
beobachtet, was innerhalb der Company und mit den Fonds
passiert ist. Nun haben wir uns mit dem neuen Vertriebschef
Mike Judith unterhalten und uns ein umfangreiches Update geben
lassen.

Personalia/Namenswechsel

Mike Judith erklart: ,TEQ Capital wurde so benannt, um die
Anlagestrategie des Unternehmens klar zu kommunizieren. Der
Name steht fuar ,Technology Equity‘. Mit dem Namenswechsel von
,1OXDNA Capital Partners’ zu ,TEQ Capital’ bringen wir also
unseren Fokus auf Technologie-Investments deutlicher zum
Ausdruck. Die Strategie bleibt dabei unverandert:
Investitionen in die Aktien technologiegetriebener
Unternehmen, die die Welt von morgen gestalten.

Dass Gunnar Millar sich fur uns entschied, ist ein Glucksfall.
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Ihm geht es nach vielen Jahren in Weltkonzernen so wie mir:
Der Fokus auf spannende Wachstumsfirmen und die effektive
Nutzung von KI innerhalb eines jungen, agilen Teams begeistert
ihn. Gunnar unterstutzt das Investmentteam mit seiner
langjahrigen Erfahrung als Wall-Street-Analyst und
Portfoliomanager.

Er bringt Erfahrung aus mehreren Stationen mit, unter anderem
bei Goldman Sachs und Allianz Global Investors. Zuletzt war er
dort Global Director of Research, Co-Portfoliomanager von zweil
AllianzGI-Fonds und Technologie-Analyst. Ich arbeite seit
nahezu drei Jahrzehnten in der Finanzbranche, zuletzt bei DNB
Asset Management.

Ich stehe fur transparente Kommunikation und verlassliche
Partnerschaften mit Langfristperspektive. Des Weiteren ist es
mir Uber all die Jahre im Asset Management gelungen, meinen
Kunden Alphastrategien naherzubringen. Insofern deckt sich
meine personliche Zielsetzung mit der von TEQ Capital: Wir
glauben, dass die interessantesten Investmentchancen abseits
der grollen US-Indizes im Bereich der globalen Nebenwerte zu
finden sind, nachdem flUr einige Jahre breite Indizes und Big
Tech das Geschehen dominierten und die Nase vorn hatten. Unser
Angebot ist nicht nur eine perfekte Erganzung fur passivierte
Portfolios.

Daruber hinaus lasst es sich nicht passivieren — unsere aktiv
gemanagten Fonds setzen die Kombination von tiefem
technologischem und unternehmerischem Verstandnis und
Kapitalmarktexpertise voraus. Und weil das Angebot, das wir
schaffen, ebenso einzigartig wie Uberzeugend ist, habe ich
mich wie die anderen Manager auch an TEQ Capital beteiligt und
bin in die Fonds investiert. Wir haben alle nur eine
gemeinschaftliche Aufgabe, namlich gute Fonds zu managen. Es
herrscht eine absolute Interessenkongruenz mit unseren
Anlegern. Wir legen zudem alle Portfoliounternehmen offen,
erklaren deren Entwicklung sowie technologische Innovationen
und sind regelmallig bei unseren Investoren vor Ort — mit uns



kann man also gemeinschaftlich ins nachste Jahrzehnt reisen.“
Riickblick
Was waren die groften Erfolge der Fonds in den letzten Jahren?

»Nach vielen starken Jahren fir globale Indizes und Big Tech
haben unsere TEQ-Fonds in der jungsten Korrekturphase den
angestrebten Mehrwert gegenuber dem breiten Markt und den
Wettbewerbern erbracht. Die starken Technologie-Nebenwerte im
globalen Zukunftssektor Technologie machen es moéglich“,
erlautert er uns und nennt uns die aktuellen Daten (per 12.
Mai 2025, EUR, Ergebnisse uber 12 Monate nach Kosten):

TEQ-Disruptive Technologies R WKN DNA10X (Global Tech All Cap
inkl. ca. 40 % Nebenwerte): +35,8 %

TEQ-Small & Mid Cap Technologies WKN DNA 10M (Global Tech
Nebenwerte): +26,6 %

Zum Vergleich: Nasdaq-100: +11,7 %- S&P 500: +8,9 %, MSCI
World Small Cap: +2,1 %

Auch im Chart (12 Monate) lasst sich die relative Starke der
beiden Fonds in der 1letzten Zeit im Vergleich zum
Vergleichsgruppendurchschnitt gut ablesen. Es konnte mit
diesem benchmarkfernen Ansatz gezeigt werden, dass diese
Strategie erfolgreich sein kann.



Ist die Trendwende geschafft ?
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Er erganzt: ,Wer unsere Updates regelmallig verfolgt, war nicht
uberrascht, dass der breite Markt unter Druck geraten war.
Auch die Aufklarung der Investoren, nicht nur ©Uber
technologische Entwicklungen, sehen wir als Teil unserer
Aufgabe. Wir haben die Konzentrationsrisiken in den Indizes
immer wieder zum Thema gemacht und auf die prominente
Gewichtung der Mag-7 sowie auf deren hohe Bewertungen und die
hierin eingepreisten Erwartungen hingewiesen.

Es hat auch nicht verwundert, dass sich wunsere
Portfoliounternehmen in diesem Umfeld positiv vom Markt und
Wettbewerb abheben: Starke Unternehmen treffen auf historisch
tiefe Bewertungen. Vier unserer Unternehmen wurden 2024 durch
Private-Equity-Investoren zu hohen Kursaufschlagen von der
Borse genommen, aktuell gibt es bei unserer Position Alphawave
Semi eine spannende Entwicklung: Wie bereits im jungsten
Quartalsupdate detailliert dargelegt, haben die Chip-Riesen



,Arm Holdings‘ und ,Qualcomm‘ Interesse an einer Ubernahme
bekundet.”

Weitere Erfolge aus seiner Sicht: ,Zu den Erfolgen wilrden wir
auch den Launch weiterer Fondsprodukte, die Erweiterung des
Teams, beispielsweise um Wall Street-Veteran Gunnar Millar,
und auch softwareseitig die Eigenentwicklung eines Dashboards
fur Transparenz und fiur Entscheidungsunterstutzung im
Anlagemanagement nennen. Hier hat die KI uns unter die Arme
gegriffen. Dass unsere Fonds breit verfugbar sind, wir
Partnerschaften mit relevanten Maklerpools aufbauen und im
Beratermarkt wachsen, ist auch unserer Arbeit ,offline’, also
beim Kunden vor Ort, zu verdanken.“

Welche besonderen Herausforderungen haben Sie und Ihr Team
wahrend dieser Zeit gemeistert?

Hierzu Mike Judith: ,Der Paradigmenwechsel durch das sich
stark verandernde Zinsumfeld 2022. Nach der Pandemie kam der
Ukrainekrieg, Lieferketten brachen zusammen und die
Energiepreise stiegen. Jahre expansiver Geld- und
Fiskalpolitik kamen abrupt zum Ende. Die Kurse sturzten ein.
Um den Fonds aus seinem Performanceloch zu hieven, mussten wir
eine steile Lernkurve meistern. Allem voran eine starkere
Fokussierung auf die Unternehmensbewertung, verbesserte
Risikostreuung und aktiveres, taktisches Trading.

Als Fondsgesellschaft, die auf die Erfahrung im Venture-
Capital-Bereich baute, haben wir dann mit Marvin Wenserski,
der seinen Master in Finance an der London School of Economics
machte und sich uns nach 4 Jahren in der Strategieberatung beil
McKinsey und als CFA Charterholder anschloss, und Gunnar
Millar, einem Wall-Street-Veteranen mit mehr als 40 Jahren an
Kapitalmarkterfahrung bei Goldman Sachs und Allianz Global
Investors, den Maschinenraum verstarkt.

Dass wir in den Jahren 2023 und 2024 Boden gutmachten und die
Strategien sich wunter neuen Vorzeichen ansprechend



entwickelten, freut uns sehr. Dass wir uUber langere Zeitbander
nun sogar breite Indizes und Big Tech schlagen konnten umso
mehr. Wir haben gezeigt, dass wir und aktives Management 1in
einem sich passivierenden Marktumfeld in den Kundenportfolios
eine wichtige Funktion ubernehmen. Und wissen Sie was? Wir
sind Uber diese herausfordernde Wegstrecke noch enger
zusammengewachsen, haben unsere eigenen Gelder in den
Strategien belassen und im Zeitverlauf sogar weiter erhoht und
waren immer zu 100 Prozent transparent.“

Was waren die wichtigsten Lehren, die Sie aus den letzten
Jahren gezogen haben?

,Dass die Kombination aus technologischer Expertise,
unternehmerischem Verstandnis wund finanzwirtschaftlicher
Erfahrung unseren Investmentansatz besonders effektiv macht.
Die Substanz, die wir im Investment Management aufgebaut
haben, 1ist sagenhaft. Um Einblicke in wunsere Arbeit zu
gewahren, reise ich haufig in Begleitung unserer Fondsberater.
In persdonlichen Gesprachen mit Investoren wird schnell
ersichtlich, welche aullerordentlichen Humanressourcen Frank um
sich geschart hat, um die uns anvertrauten Gelder bestmoglich
zu verwalten.

Tiefes technologisches Verstandnis trifft auf
Kapitalmarktexperten: von jungen Risikokapitalgebern,
promovierten Physikern, Biologen und Betriebswirten bis hin zu
Wall-Street-Veteranen mit mehr als 40 Jahren
Kapitalmarkterfahrung. Wer uns am Bonner Bogen besucht, kann
diese dynamische Stimmung leicht einfangen, die Turen sind
weit offen. Und die zuletzt sehr gute Wertentwicklung unserer
Fondsstrategien ist uns weitere Motivation und Verpflichtung
zugleich.”

Markteinschatzung und Zukunftsaussichten

Nachdem Blick zurick wollten wir aber auch wissen, wie das
Management die aktuelle Situation sieht und wie man die



Zukunft einschatzt: Hier die Aussagen: ,Die bisherigen
Erkenntnisse aus der Berichtssaison fur das erste
Kalenderquartal 2025 bestatigen unsere bewertungssensitive
Portfolioausrichtung auf Nebenwerte. Wie erwartet
konzentrierten sich die Analysten-Calls vor allem auf Themen
rund um den Einfluss der US-Handelspolitik, das Verhalten der
US-Konsumenten und den Einfluss von kunstlicher Intelligenz
auf Unternehmen. Die Ergebnisse fur das erste Quartal fielen
uberwiegend positiv aus, und die Unternehmenslenker zeigten
sich fur die kommenden Monate noch relativ optimistisch,
betonten aber immer wieder die hohe Unsicherheit, die von der
US-Handelspolitik ausgeht, und korrigierten teilweise ihren
Ausblick fur das Gesamtjahr nach unten oder setzten diesen
aus.

Auch die Analysten wurden vorsichtiger und korrigierten ihre
Gewinnschatzungen leicht nach unten. Dies flhrte zusammen mit
der Kurserholung des S&P 500 Index dazu, dass dieser nun sogar
zu einem hoheren Gewinn-Multiple handelt als vor dem
,Liberation Day‘. Es gilt einmal mehr: Auch beili Tech-
Investments ist Diversifikation wichtig: mit Blick auf die
aktuellen geopolitischen Entwicklungen, die hohe Konzentration
einschlagiger Indizes auf ein paar wenige Big-Tech-Titel und
das relativ hohe Bewertungsniveau vielleicht aktuell wichtiger
denn je. Wir glauben, dass die interessantesten
Investmentchancen abseits der groBBen US-Indizes im Bereich der
globalen Nebenwerte zu finden sind, und konnten in den letzten
Monaten 1in unseren Fonds bereits von diesem Potenzial
profitieren. Mit unserer bewertungssensitiven
Portfolioausrichtung fihlen wir uns derzeit sehr wohl.

Welche Trends und Entwicklungen sehen Sie fiir die kommenden
Jahre?

.Fortschritte bei KI, Digitalisierung und Elektrifizierung
sind ungebrochen entwicklungs- und wirkungsstark. Der globale
Technologiesektor besticht daher nicht nur durch seine
Zukunftsrelevanz, sondern nach wie vor auch durch starke



Umsatze und Gewinne. Wir 1investieren 1in sechs
Wachstumsmarkten, das sind unter anderem Digitalplattformen,
Mobilitat, E-Gesundheit, Clean Tech und FinTech sowie
technologische Produktivitat. Produktivitatsgewinne bleiben
auch in Krisenzeiten gefragt und erhohen die
Unternehmensprofitabilitat. Ein diversifiziertes Tech-Exposure
jenseits der Mag-7 ist daher unerlasslich, wie es die
vergangenen Monate gezeigt haben”, erklart er uns.

Welche Chancen und Risiken sehen Sie fiir den Fonds in der
Zukunft?

Judith: ,Historisch war in Krisenzeiten eine Flucht in Large-
Cap-Aktien zu beobachten. Das war dieses Mal nicht der Fall.
Die klassische ,Flight to Safety’ (US-Aktien, US-Treasuries,
USD) funktioniert nicht mehr, weil die Pax Americana in Gefahr
zu geraten droht. Anleger suchten alternative ,sichere Hafen’,
aktuell Gold und auch Bitcoin sind an dieser Stelle zu nennen.
Im Aktienbereich bieten Nebenwerte auf Basis historisch
gunstiger Bewertungen eine echte Alternative.“

Er ergénzt: ,Uber uns wurde neulich geschrieben, dass sich in
unseren Fondsstrategien ,tatsachlich vo6llig andere
Technologieunternehmen als in jedem anderen Tech-Fonds oder -
ETF‘ befinden. Dass die Andersartigkeit und die an die neue
Finanzmarktrealitat angepasste Strategie auf die Erfolgsspur
fuhrt, konnten wir mittlerweile in einer schwierigen
Marktphase demonstrieren. Das gilt es nun zu verstetigen.“

,Unsere Fonds von TEQ Capital setzen zwei Ebenen unterhalb
der Glorreichen 7 an: sind damit naher an der Startup-Szene
und den allerneuesten Trends — und auch in jenem Bereich, den
andere groBe Fondsgesellschaften nicht angreifen, der von
Analysten kaum gecovert wird: kurzum in der zweiten Reihe, wo
die Bewertungen noch deutlich glnstiger sind als bei Nvidia
und Co.

Womit Anleger auch das zunehmende Problem reduzieren, in eine



Art Konzentrationsfalle zu tappen (Stichwort Klumpenrisiko),
da aktuell hinter fast allem die Glorreichen 7 stecken: Rund
23 % im MSCI Weltaktienindex — mehr als 40 % in Nasdaq 100 —
ein Drittel des S&P 500 — in mehr als der Halfte der
Cleantech-Fonds haben die Glorreichen 7 eine Gewichtung
jenseits 25 %. Das war bis dato dank der positiven
Kursentwicklung auch kein Problem, konnte aber einmal eines
werden.”

Zum Abschluss noch ein kurzer Blick in die Portfolios (per
16.05.25).

Im TEQ-Disruptive Technologies R ist man zu 9 % im Early-
Stage-Bereich investiert, 31 % entfallen auf Titel aus dem
Emerging-Stage-Bereich und 53 % auf Unternehmen aus dem
Developed-Stage-Sektor. Hinsichtlich der Marktkapitalisierung
sind 25 % der Titel aus dem Mega-Cap-Bereich, 28 % sind Large-
Caps und 21 % Mid-Caps.

Regional betrachtet entfallen 38 % auf Titel aus Nordamerika,
24 % auf Titel aus Asien und 21 % auf europaische Werte.
Thematisch stammen 28 % der Titel aus dem Bereich
Productivity, 20 % aus dem Bereich Platforms und 15 % aus dem
Bereich Health & Food. Die Top-Titel lauten Micron Technology,
BYD und Alphawave Semi mit jeweils 6 % Gewichtung. Im TEQ-
Small & Mid Cap Technologies R ist man hingegen zu 17 % im
Early Stage, zu 30 % im Emerging Stage und zu 41 % im
Developed-Stage-Bereich investiert. Hinsichtlich der
Marktkapitalisierung ist man hier mit 7 % im Large-Bereich, 35
% in Medium- und mit 28 % in Small-Caps investiert. Regional
ist man mit 53 % in Europa, mit 20 % in Nordamerika und mit
13 % in Asien investiert. Thematisch ist der Bereich Health &
Food mit 25 % gewichtet, Productivity mit 21 % und Platforms
mit 20 %. Die Top Titel lauten Alphawave Semi, Oscar und
Cadeler mit je 6 %, alles Gewichtungen weitab der gangigen
Benchmarks.

Fazit:



Wer das Thema Technologie in seinem Depot aktiv angehen mochte
oder eine Beimischung in diesem Sektor sucht, sollte sich die
Fonds von TEQ naher anschauen. Weit ab von der Norm mit viel
Know-how und Erfahrung verwaltet stehen die Chancen gut,
zukunftig glanzen zu konnen.

Dass die bisherige Performance seit Auflage der Fonds nur
bedingt uberzeugen kann, sollte aufgrund der Ausrichtung und
der Marktentwicklung nachvollziehbar sein. Betrachtet man aber
das Ganze durch die Frontscheibe und nicht durch den
Ruckspiegel, so konnten die Fonds sehr gut in die aktuelle
Welt passen. Small Caps, Europa und Asien holen auf, im
Gegenzug zeigen die USA und die Mega-Caps Schwachen. Das
konnte also ganz gut passen.

Dies ist keine Anlageberatung. Bitte informiert euch vor einer
Geldanlage Uber die Risiken und beachtet unsere Hinweise hier.

Hier kann man den Fonds kaufen. Hier geht es zu den
Konditionen.
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