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7B EYB & WALLWITZ Wie gestaltet sich unser Ausblick?

Wohin dreht sich der Makro-Zyklus 20247

A
@

Quelle: Eyb & Wallwitz, November 2023

Weltbild: Rares Wachstum - Starke Trends

Wachstumstrends

Gesamtwirtschaft
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7B EYB & WALLWITZ Konjunkturausblick: Abschwachung kommt, fallt in USA aber moderat aus

Prognose USA 2024: BIP-Wachstum 1,5%-2%

US-BIP, Index und Wachstum zum Vq. in %
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Quelle: Refinitiv, Eyb & Wallwitz, November 2023
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Prognose Euro-Raum 2024: BIP-Wachstum 0,5%-1%

Euro-Raum-BIP, Index und Wachstum zum Vq. in %
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74 EYB & WALLWITZ

Weil Wachstumspotenzial auskommlicher ist...

US-Wachstumspotenzial relativ stabil bei etwa 2%

USA, Produktionspotenzials zum Vorjahr, in Prozent,
EU-Schatzung und Prognose ab 2023
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Quelle: Refinitiv, SVR, Eyb & Wallwitz, November 2023

In Europa und Deutschland fehlt es an Substanz

Deutschland, Produktionspotenzials zum Vorjahr, in Prozent, und Beitrage der Produktionsfaktoren,
Schatzung und Prognose Sachverstandigenrate, November 2023
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7 EYB & WALLWITZ ...und Bremseffekt durch die Wirtschaftspolitik geringer bleibt

US-Wirtschaft muss weniger verkraften, und halt mehr aus In Europa sind die Finanzierungskonditionen zu stark gestiegen
FED Leitzins (rS, in Prozent) und Finanzierungskonditionen fir Wirtschaft (IS, Index) EZB Leitzins (rS, in Prozent) und Finanzierungskonditionen fur Wirtschaft (IS, Index)
101,8 e Financial Conditions | eitzins 6 102,5 6
101,3
5
102,0
100,8
100,3 4
101,5
99,8
3
99,3 010 . STTTTTTTTTTmmTTTT IO
5 .neutrales Niveau"
X L
100,5
98,3

96,8 -1 99,5 -1
Jan21 Apr21 Jul21 Okt21 Jan22 Apr22 Jul22 Okt22 Jan23 Apr23 Jul23 Okt23 Jan21 Apr21 Jul21 Okt21 Jan22 Apr22 Jul22 Okt22 Jan23 Apr23 Jul23 Okt23

Quelle: Refinitiv, Eyb & Wallwitz, November 2023
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7 EYB & WALLWITZ US-Investitionszyklus mit mehr Schub

US-Wirtschaft investiert starker in die Zukunft

(auch bei hoheren Zinsen)

Anlageinvestitionen (ohne Wohnungsbau), real, Indizes, Q1 2000 = 100,
graue Flachen = restriktive Geldpolitik

=== Euro-Raum = USA

Quelle: Refinitiv, Eyb & Wallwitz, November 2023

Digitalwirtschaft macht den Unterschied
US-Anlageinvestitionen (ohne Bau), real, Indizes, Q1 2000 = 100

= Ausrustungen “ Geistiges Eigentum (Software)
= Bauinvestitionen
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74 EYB & WALLWITZ

Inflationsausblick: Rickgang auf ,Neues Normal“

Langerer Weg in den USA

USA, Verbraucherpreise (CPI), Veranderung zum Vj. in Prozent und Wachstumsbeitrage,

ab Nov. 23: Prognose
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Rascherer Ruckgang in Europa
Euro-Raum, Verbraucherpreise (HVPI), Veranderung zum Vj. in Prozent und Wachstumsbeitrage,
ab Nov. 23: Prognose
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7B EYB & WALLWITZ Warum das Inflationsregime wohl etwas hoher liegt

Inflationserwartungen stabil, aber héher
Mittelfristige Inflationserwartungen in den USA, in Prozent
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Quelle: Refinitiv, Eyb & Wallwitz, November 2023

Argumente flr mittelfristig hohere Inflation

« Adaptive Erwartungsbildung durch hohe Inflation 2022-23

« Re-Shoring von Produktion Neuausrichtung des Welthandels
(Ziel: héhere Resilienz)

- Internalisierung externer Kosten u.a. Transformation der
Energieversorgung, Schaden des Klimawandels

« Strukturelle Knappheit von Arbeitskraften

« Inflationssteuer zum Abbau der Staatsverschuldung
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74 EYB & WALLWITZ

Ausblick Geldpolitik — Wo ist monetar das ,,Neue Normal“?

Schatzungen deuten auf langfristigen FED-Zins von 3-4%

Laubach-Williams Schatzung zum naturlichen Realzins (r*) und 1) Inflationserwartungen der
HH sowie FED Leitzins, in Prozent
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Quelle: Refinitiv, Eyb & Wallwitz, November 2023

Argumente fur hoheres r*

. Produktivitatsschub (durch KI)

erhéht Wachstumspotenzial

. Anhaltend hohe Fiskaldefizite
treiben Angebot an

Staatsanleihen

. Starkeres QT der Notenbanken
in Reaktion auf strukturell

hohen Inflationsdruck

*  Geringerer Netto-Kapitalzufluss
durch Catch-Up der EMs

Argumente fiir niedrigeres r*

*  Wachstumspotenzial fallt

weiter

+  Demografischer Wandel
erhoht Vorsorgesparen und

dampft Investitionen

. Notenbankbilanzen bleiben

strukturell hoch

*  USA/Europa als sichere Hafen

in Zeiten von Unsicherheit

INTELLIGENT INVESTIEREN
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7B EYB & WALLWITZ Chancen-Risiko-Karte: ,,Broadly balanced*

« Inflation sinkt rascher, Zinssenkungen und « Kerninflation in den USA steigt wieder an, u.a. da
abgebaute Lager geben Investitionen neuen Inflationserwartungen auf hoherem Niveau bleiben
Schub (USA)

« Laufzeitpramien in den USA steigt weiter, u.a.
« Konsum erholt sich, da Arbeitsmarkt stabil bleibt wegen QT und Zweifel an Staatsfinanzen
und Kaufkraft steigt (Europa)
+ Kollateralschaden der Zinswende, u.a. bei
«  Produktivitat / Wachstumspotenzial steigt Banken, am Immobilienmarkt, bei zyklischen
starker, etwa durch Einsatz von KI / neuen Unternehmen (Verschuldungsniveaus)
Technologien

 Politische Risiken, u.a. durch Eskalation USA-

« China mit neuerlichem Kreditimpuls, der China, Flachenbrand in NMO (Anstieg der
weltweit die Nachfrage starker anschiebt Rohstoffpreise) oder Polarisierung in USA/Europa
+ weilRe Schwane + schwarze Schwane

Quelle: Eyb & Wallwitz, November 2023
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7> EYB & WALLWITZ

Fazit fiir unsere Anlagestrategie
Ausblick auf einen Blick — 2024 gefiihlt wie 2023

Konjunkturausblick

Konjunktur: ,Soft landing” in den USA, starkere
Abkuhlung in Europa, Erholung in der zweiten
Jahreshalfte Uber Investitionen (USA) und Konsum

(Europa)

Inflation: Starkerer RUckgang in Europa, 2%-Ziele aber
2024 nicht erreicht, USA mit inflationarem Wachstum,

Europa mit inflationarer Schrumpfung

Geldpolitik: Zinsen auf aktuellem Niveau seitwarts, FED
unverandert bis Herbst 2024, fruhere Zinssenkungen in

Europa mdglich

Staatsfinanzen: Euro-Lander mit starkerem

Defizitabbau, wenig Veranderung in USA

Anlagestrategie

Aktien: ,Barbell-Struktur” ausbauen
+ Orientierung an offensiven und defensiven
Wachstumstrends
 Schrittweise Beimischung von Herausforderern
und/oder Erhéhung der Aktienquote

Anleihen: Zinsniveau und Korrelation nutzen
* IG-Anteil und/oder Duration schrittweise erhohen
+ Kreditrisiken begrenzen

Positionierung

Aktien - Gesamt

Aktien - Wachstum
Aktien - Zyklik

Aktien - Finanzwerte

Aktien - Defensiv
IG € kurz

IG € lang

IG $ kurz

X | X | X | X]|X

IG $ lang
HY € X

Quelle: Eyb & Wallwitz, November 2023
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45 EYB & WALLWITZ Offensive und defensive Wachstumstrends

Trends wie Tech und Pharma dominieren die Wertschopfung ... und bieten auch die besten Margenpotenziale
USA, Bruttowertschopfung, real, Indizes, 2005 = 100 USA, Gross Operating Surplus, Indizes, 2005 = 100
L Gesamtwirtschaft 300
300 e Digitales / Information 300
“= = Pharma / Gesundheit
=== Industrie
250 Energie / Bergbau 250 250

200 200

150 150
100 100
50
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Quelle: Refinitiv, Eyb & Wallwitz, November 2023
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Wachstumstrends

4> EYB & WALLWITZ Profiteure im Bereich der Monopolisten und Herausforderer
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Quelle: Eyb & Wallwitz, November 2023
Hinweis: Diese Grafik dient zur Veranschaulichung. Aktientitel mussen nicht im aktuellen Portfolio allokiert sein und die Positionierung und Gewichtung kann innerhalb der Phaidros Funds variieren.
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Schumpeter-Aktien-Matrix
%4> EYB & WALLWITZ Charakterisierung

= Selektion der Aktien in den Wachstumstrends

— Herausforderer (x-Achse):
Vorwiegend Aktien (z.B. ,Momentum” oder ,,Growth") mit
uberdurchschnittlichem Kurspotenzial und Umsatzwachstum

— Monopolisten (y-Achse):
Vorwiegend Aktien (z.B. ,Quality”) mit strukturell wachsenden
Ertragen und stabilen Margen

— Titel im Wandel: Wandel vom Herausforderer zum Monopolisten

— Disruptive Monopolisten: Monopolisten, die durch
Innovationen in neuen Geschaftsfeldern als Disruptoren agieren

Quelle: Eyb & Wallwitz
Hinweis: Graphik dient nur zur Veranschaulichung.

Disruptive
Monopolisten

.

Herausforderer

Monopolisten :

Titel im Wandel

Gering Uberdurchschnittliches Kurspotenzial und Umsatzwachstum  Hoch

Gering

Strukturell wachsende Ertrédge und stabile Margen

Hoch
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74 EYB & WALLWITZ

Sakulare Wachstumswerte sind zwar schwankungsanfallig,
aber langfristige ,,Outperformer”
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Quelle: Bloomberg, Eyb & Wallwitz, 20.10.2023
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir zukinftige Ertrage.
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4> EYB & WALLWITZ Mischfonds in Zeiten des ,,Umbruchs® — Die grofsen Themen

Veranderungen gegenuber 2010-2020 Herausforderungen

« Von Disinflation zu moderater Inflation «  Multidimensionale Diversifikation” vs.

Fokus auf Aktien-Anleihen-Gewichtung
« Von expansiver Geld- und Fiskalpolitik zu

hoheren Renditen und Austeritat « Hohe Geldmarktsatze vs. Verzicht auf

~Compounding”
* Anleihen und Liquiditat als Stabilitatsanker

sowie Ertragsquelle

Quelle: Eyb & Wallwitz, November 2023
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7> EYB & WALLWITZ

Strategische Asset Allokation: Hohere Ertragserwartungen dank gestiegener
Anleiherenditen — Risikopramien unterdurchschnittlich

Asset Klasse Mittelfristige Historisch
Erwartung (10 Jahre)

US-Aktien (IG+RP) 8,5%-9% 11,1%

EU-Aktien (IG+RP) 8,5%-9% 6,6%

€ Aggregate (IG) 3,7% 0,5%

US Aggregate (IG) 5,5% 0,9%

€ Cash 2,5%-3% 0%

$ Cash 3,5%-4% 1,1%

Euro HY (BB) 6,9% (YTW: 7,1%) 3,2%

US HY (BB) 5,9% (YTW: 8,0%) 4,3%

60/40-Allokation

* Phaidros Funds Balanced B

Quelle: Bloomberg, Eyb & Wallwitz, 31.10. 2023
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Comeback der Staatsanleihen als ,Renditelieferant” mit geringerer

7> EYB & WALLWITZ

Diversifikationswirkung, aber immer noch besser als High Yield

26-Wochen Korrelation zwischen EU-Aktien und
EU-Staatsanleihen zuletzt wieder deutlich positiv
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Quelle: Bloomberg, Eyb & Wallwitz, November 2023
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74 EYB & WALLWITZ

Intelligent Investieren: Risiko- und Mischfondssteuerung im Zyklus

Positive Korrelation Aktien / Anleihen

Diversifikation uber
v Senkung der Aktienquote

v Gute Bonitaten und geringe Duration

Negative Korrelation Aktien / Anleihe

Diversifikation Uber

v Senkung der Aktienquote
v Gute Bonitaten und lange Duration

Quelle: Eyb & Wallwitz, November 2023

Negative Korrelation Aktien / Anleihen
Diversifikation Uber
v Hoéhere Aktienquote
v Sektoren und Credit
\ v Geringe Duration
n .

Positive Korrelation Aktien / Anleihen
Diversifikation Uber

v Hohere Aktienquote

v' Sektoren mit hohem Gewinnwachstum

v Hohe Duration und IG-Unternehmensanleihen

INTELLIGENT

INVESTIEREN
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7> EYB & WALLWITZ

Kunstliche Intelligenz (KI) als ,,Treiber” der Aktien-Anleihen-Korrelation

Wirkung von KI

Makrookonomie

» Produktivitatsschub

» Hoheres Potentialwachstum

» Trend zu sinkender Inflationsrate

» Weniger Zyklizitat bei Inflation und Wachstum

= Negative Korrelation von Wachstum und Inflation

Finanzmarktvariablen

» Hohere Dynamik bei Unternehmensgewinnen
» Niedrigeres Leitzinsniveau
= Aber: Trend zu hoherem r* (naturlicher Realzins)

Aktien

» Insgesamt positiv (Gewinndynamik dominiert héheres r*)

= Aber: starkere Spreizung zwischen Marktsegmenten

= Profiteure: ,Produzenten”und ,Nutzer” von K],
Infrastrukturanbieter

b

Anleihen

» Kurzfristig positiv (Inflationsdampfung dominiert héheres r*)
» Aber: starkere Spreizung zwischen ,Duration” und ,Bonitat”
» 1. Phase (vor Anstieg r*): ,Duration” > ,Bonitat”

= 2. Phase (bei hoherem r*): ,,Bonitat” > ,Duration”

Fazit:

Quelle: Eyb & Wallwitz

e Korrelation zwischen Aktien und (Staats-)Anleihen wird tendenziell zunehmen
« Diversifikation nicht nur tber flexible Aktien-Anleihen-Quote, sondern verstarkt Gber
.Sektoren”, ,,Duration”, ,,Bonitat” und ,Alternatives” (v.a. Gold)

INTELLIGENT INVESTIEREN
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Performance per 31. Oktober 2023

74 EYB & WALLWITZ Phaidros Funds Balanced A (LU0295585821) und Phaidros Funds Conservative B (LU0504448647)
130% | B HORNGSEA Fandsor| [
°T -Outperformance ggU Peergroup e “’g:;?,ﬁ,o *:*i'}li 130% T -Outperformance ggu Peergroup ogﬁ?ﬁ,o *:*ij.l']‘*
=== Phaidros Funds - Balanced A ;::Lm ====Phaidros Funds - Conservative B "
Mischfonds
110% + EAA Fund EUR Flexible Allocation - Global  fiituesss 110% + EAA Fund EUR Cautious Allocation
Phaidros Funds Morningstar e Phaidros Funds Morningstar
Balanced A Peergroup Conservative B Peergroup
90% =+ 920% -+
HAAREEN AN Per (%) Vola (%) SEUAL EELUAL L Per (%) Vola (%)
10)ahre p.a. 52 9,7 10Jahre p.a. 33 8,1 0,7 5.1
+ 5Jahrep.a. 4.8 10,9 - 5 Jahrep.a. 2,9 9,6 0,0 6,1
Q 70% T 3phrepa. 0.9 9,8 2 70% T 3jahrepa. 1,5 8.4 07 5,7
g 5,2 7,3 g 1 Jahr 7.3 5,8 22 46
_a Lfd. Jahr 8,1 3 Lfd. Jahr 7.4 1,5
o> 0% 1 o 50% -
c c
S =
X~ x~
o e
2 2
2 30% - 2 30% -
S S
o o
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10% A 10% -
-10% A -10% -+
-30% -+ 30% 4
(.Q/\,\,.Q%\Q.QO)Q.\Q,V'\Q N ,\q, '\Q)q'\b‘ '\%Q'\(o < '\‘b N ’19 ’1:\ ’1/ ’1:1’ ’b N\ '\'\ \'\ NG r\"’ '\"’ No '\<” \°’ o '(\ '(\ N '\°’ '\°’ RO A ’1’3’\_’1’}’
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Quelle: Morningstar Direct, 31.10.2023

Auflage Phaidros Funds Balanced A: 23.04.2007; Morningstar Peergroup: EAA Fund EUR Flexible Allocation - Global; Auflage Phaidros Funds Conservative B: 09.06.2010; Morningstar Peergroup: EAA Fund EUR Cautious Allocation

Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) beriicksichtigt alle auf Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsvergltung, Transaktionskosten, eventuell anfallende performanceabhédngige Gebuhren). Weitere Kosten kdnnen auf Kundenebene individuell
anfallen (z.B. Depotgebuhren, Provisionen und andere Entgelte). Grundsatzlich gilt, dass vergangenheitsbezogene Daten kein Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung sind. Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht
werden.
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Asset Allokation per 31. Oktober 2023

74 EYB & WALLWITZ Phaidros Funds Balanced und Phaidros Funds Conservative

Phaidros Funds Balanced Phaidros Funds Conservative

Gesamtallokation

Top 5 Rating Anleihen

Equities I ©o5%
Bonds [N s38%
Cash [ 3,5%

XETRA-Gold || 2,2%

EB I 13,8%
AA I 7, 4%
B I 3.9%
BB M 26%
AAA I 2,5%

Top 5 Aktien

Top 5 Anleihen

Gesamtallokation

Top 5 Rating Anleihen

Bonds | 6,6%
Equities [ 27.8%
Cash [ 4,9%

XETRA-Gold [l 3,8%

BEE I 17,4%
A I 12,4%

BB I 11,8%

AA - I 10,9%

AAA - N 8,0%

Top 5 Aktien

Top 5 Anleihen

NOVARTIS AG-REG I 2,9%
WAL-MART STORES INC I 2,3%
MERCADOLIBRE INC I 2,6%
ALPHABETINC-CLA I 6%
AMAZON.COM INC [ 4%

US TREASURY (22/32) I 2,4%

US TREASURY (23/24) I 2,3%

US TREASURY (22/29) I 1,7%

GERMAN BUND (23/24) I 1,5%

AIRBNB INC [ 1,2%

ELILILLY & CO [ 2,2%
AMAZON.COM INC [ 2,1%
MICROSOFT CORP [ 2,0%
ALPHABET INC-CLA [ 1,7%

LINDEPLC N 1,5%

CZECH REPUBLIC (14/25) [ 2.2%
EIB (16/26) [N 2.2%
US TREASURY (22/29) I 1,9%
EIB (23/33) [ 1,5%

GERMAN BUND I/L (14/30) N 1,3%

Quelle: Bloomberg, Eyb & Wallwitz, 31.10.2023
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Performance per 31. Oktober 2023

74 EYB & WALLWITZ Phaidros Funds Schumpeter Aktien E (LU1877914561)
100% -
Phaidros Funds Morningstar
Schumpeter Aktien E Peergroup
90% =+
Per (%) Vola (%) Per (%) Vola (%)
80% 4 >lahrep.a. 3 3 7.7 156 Seit Auflage*:
3Jahre p.a. 1,8 14,8 3,6 14,9 9,6% p.a.

+ 70% + 1 Jahr 6,5 11,0 2,4 11,7
(]
= Lfd. Jahr 6,4
£ 60% =
3
x
o
S 50% -+
X~
=t
2 40% 4
c
2z
v 0 -+
= 30% === Phaidros Funds - Schumpeter Aktien E

20% T ——EAA Fund Global Large-Cap Growth Equity

10% —+

0% } } } } } } } } } } } } } } } } } } } } } } } } } } } } }
-10% -+

SR TR R S T S S S S S S N R e A S O A L e Y e A L Y I I A 4

/\/. \o. k . (\. q. \'. /\/. \o. ﬁ . (\. q. \'. ﬁ .
T E WY O F WY 0o W
Quelle: Morningstar Direct, Eyb & Wallwitz, 31.10.2023
*Auflage Phaidros Funds Schumpeter Aktien E: 21.12.2018; Morningstar Peergroup: EAA Fund Global Large-Cap Growth Equity
Wertentwicklung in EUR errechnet von Nettoanteilswert zu Nettoanteilswert (nach Gebihren und in Luxemburg anfallenden Steuern) in der Wahrung der jeweiligen Anteilklasse, bei Wiederanlage der Ertrage und reinvestierter Dividenden ohne
Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages oder der Riicknahmegebiihr. Ausgabe- und Riicknahmegebulhren kénnten die Wertentwicklung beeintrachtigen. Grundsatzlich gilt, dass vergangenheitsbezogene Daten kein Indikator fir die zuklinftige
Wertentwicklung sind. Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht werden.
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Asset Allokation per 31. Oktober 2023
%4> EYB & WALLWITZ Phaidros Funds Schumpeter Aktien

Gesamtallokation TOP 5 Gesamtwahrungen

USD I 66,4%

Equities (Monopolisten) [ N EEGEGE 77.0%
| P ° EUR I 18,8%

Equities (Herausforderer) [} 18.2% CHF M 10,7%
DKK 9
Cash || 3,9% W 3,0%
CAD | 1,2%
Top 5 Sektoren Aktien Top 5 Aktien
Consumer Discretionary | IR 22,5% AMAZON.COM INC NN 5,5%
Information Technology [N 19,6% MICROSOFT CORP | 5.2%
Health Care [N 19,1% ALPHABET INC-CLC [N 5, 1%
Industrials [l 7,6% JPMORGAN CHASE & CO I 4.3%
Communication Services [l 7,2% SALESFORCE INC [ 4.2%

Quelle: Bloomberg, Eyb & Wallwitz, 31.10.2023

Top 5 Lander Aktien

USA I 59,0%
SWITZERLAND [l 10,7%
IRELAND [l 5,8%
URUGUAY N 3,8%

FRANCE W 3,7%

Portfoliokennzahlen

Dividendenrendite (%) 1,4
Anzahl der Titel 32
KGV (,Trailing") 26,0
KGV (,Forward") 22,0
KBV 10,6
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7> EYB & WALLWITZ

Vielen Dank fir Ihre Teilnahme!
Nehmen Sie fur Rickfragen gerne Kontakt zu uns auf

Felix von Hardenberg

Geschdftsfiihrer, Leiter Vertrieb
Tel.: +49 69 273 11 48 01
E-Mail: hardenberg@eybwallwitz.de

Oliver Schmitz

Senior Relationship Manager
Tel.: +49 69 273 11 48 08
E-Mail: schmitz@eybwallwitz.de

INTELLIGENT INVESTIEREN

Kai Schmidt
Senior Relationship Manager
Tel.: +4969 273 11 48 03
E-Mail: schmidt@eybwallwitz.de

Stefan Maroldt

Senior Relationship Manager
Tel.: +49 69 273 11 48 05
E-Mail: maroldt@eybwallwitz.de

Rechtliche Hinweise

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Information zur Werbung fiir ein Produkt (Werbemitteilung) der Eyb
& Wallwitz Vermégensmanagement GmbH (,Eyb & Wallwitz") und es darf ohne vorherige Erlaubnis weder
reproduziert noch verdffentlicht werden. Eyb & Wallwitz ist ein unabhangiger Vermdgensverwalter mit Sitz in 80539
Mudnchen, Maximilianstr. 21. Die Firma ist im Handelsregister des Amtsgerichts Minchen unter der
Nummer HRB 156170 eingetragen und wird von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht beaufsichtigt.
Die Werbemitteilung stellt keine Anlageberatung oder Anlageempfehlung dar und ersetzt keine rechtliche,
steuerliche oder finanzielle Beratung. Fur individuelle Beratungsgesprache wenden Sie sich bitte an den Berater
Ihres Vertrauens, der prufen kann, ob dieses Produkt zu Ihrer individuellen Anlagestrategie passt. Sie sollten eine
Anlageentscheidung in jedem Fall auf Grundlage des Kaufvertrages treffen, dem die vollstandigen Bedingungen zu
entnehmen sind. Die vorstehenden Angaben beziehen sich ausschliel3lich auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser
Werbemitteilung. Eine Garantie fir die Aktualitdt und fortgeltende Richtigkeit kann daher nicht gegeben werden. Bei
den Angaben handelt es sich um Vergangenheitsdaten, die keinen Indikator fir zuklnftige Entwicklungen
darstellen. Die Verwaltungs- und Depotbankvergutung sowie alle sonstigen Kosten, die gemalR den
Vertragsbestimmungen dem Fonds belastet wurden, sind in der Berechnung enthalten. Die
Wertentwicklungsberechnung erfolgt nach der BVI Methode, d.h. ein Ausgabeaufschlag, Transaktionskosten (wie
Ordergebuhren und Maklercourtagen) sowie Depot- und andere Verwaltungsgebuihren sind in der Berechnung nicht
enthalten. Das Anlageergebnis wurde unter der Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages geringer ausfallen.
Angelegte Gelder unterliegen einem Verlustrisiko. Fremdwahrungsanlagen sind Wechselkursschwankungen
unterworfen. Fir Anlagen in Schwellenlandern besteht ein erhdhtes Risiko. Im Zuge der Finanzmarktregulierung trat
am 1. Januar 2016 in der Eurozone die Abwicklungsrichtlinie fir Banken in Kraft. Bei Bankanleihen kénnen bei
bestimmten Anleihetypen im Falle einer Sanierung der Bank oder bei drohender Zahlungsunfahigkeit die
Anleiheglaubiger an den Verlusten beteiligt werden. Ebenso kénnte eine Umwandlung in Eigenkapital méglich sein.
Unser Institut kann zeitweise in beschranktem Mal3e und unter Beachtung unserer internen Risikobestimmungen
auch in Bankanleihen dieses Typs investieren. Zeichnungen durfen nur auf Grundlage des aktuellen
Verkaufsprospektes sowie des aktuellen Jahresberichts, die bei der Verwaltungsgesellschaft oder bei den
berechtigten Vertriebsstellen erhéltlich sind, erfolgen. Alle in diesem Dokument geduf3erten Einschatzungen sind die
von Eyb & Wallwitz - sofern keine anderen Quellen genannt sind. Sollten Sie zur Funktion und Risiken dieser
Kapitalanlage noch Fragen haben, wenden Sie sich bitte an die vertreibende Stelle.
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