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Das vierte Quartal 2022 lieferte eine Vielzahl von
relevanten Entwicklungen fiir die Real- und Finan-
zwirtschaft. Tendenziell iiberwogen positive Ent-
wicklungen in einem nach wie vor stark von Risiken
gepragten Umfeld, was unter anderem in der Erholung
der Aktienmarkte ablesbar war.

Politisch setzte sich im Verlauf die zunehmende Teilung
der Welt fort. Westlich orientierte Lander verstarkten
das Sanktionsregime gegenuber Russland. In der EU
wurde im Dezember das neunte Sanktionspaket gegen
Russland verabschiedet. Die restliche Welt (circa 65 %
der Weltwirtschaft, Basis Kaufkraftparitat), die bisher
nicht an Sanktionen teilnimmt, erfreut sich vergleichs-
weise Uberwiegend attraktiver Wirtschafts- und Investi-
tionsbedingungen.

Das globale Organigramm andert sich zudem als Kon-
sequenz der westlichen Politik und ihres unilateralen
Fuhrungsanspruchs dynamisch. Politische Strukturen
aulerhalb der westlichen politischen Hemisphare
wuchsen und gedeihen weiter. So haben 12 zum Teil
bedeutende Lander (u.a. Saudi-Arabien und Turkei)
Antrage gestellt, Mitglieder der BRICS-Formation zu
werden.

Die Weltwirtschaft war im 4. Quartal 2022 von weiteren
Dynamikverlusten gepragt. So senkte der Internationale
Wahrungsfonds im Oktober im World Economic Out-
look die BIP-Prognose flir die Weltwirtschaft per 2022

Bildquelle: Adobe Stock

von zuvor 3,6 % (April 2022) auf 3,2 % und per 2023 von
zuvor 3,6 % auf 2,7 %. Ein entscheidender Hintergrund
fur die negative Anpassung war der erhohte Preisdruck,
der durch das westliche Sanktionsregime forciert wur-
de, der Kosten in der Weltwirtschaft erhohte und der In-
vestitionsunsicherheit begriindete. Das Thema Versor-
gungssicherheit mit Energie und Rohstoffen belastete
tendenziell weniger. Rohstoffpreise entspannten sich.
So sank der CRB-Rohstoffindex seit Juni 2022 von 361
auf zuletzt 298 Punkte. Die Offnung Chinas mit dem
partiellen Ausstieg aus der rigiden Corona-Politik im De-
zember lieferte einen Lichtblick fur die Wirtschaftsaus-
sichten Chinas und der Weltwirtschaft auch im Hinblick
auf potentiell verringerte Lieferkettenprobleme.

Die Finanzmarkte reagierten im 4. Quartal 2022 in einer
grundsatzlichen Betrachtung mit geringerer Risikowahr-
nehmung auf die Dynamikverluste der Weltwirtschaft.
In der Folge legte der deutsche Aktienindex DAX von
12.093 Punkten am 30. September 2022 in der Spitze
mehr als 14.600 Punkte (13. Dezember) zu (Stand
16.12.2022).

Zinserhohungen setzten sich im 4. Quartal 2022 fort.
Sowohl die US-Notenbank als auch die EZB verringer-
ten im Dezember die Hohe der Zinsanpassungen von
0,75 % auf 0,50 %. Der Leitzins der Federal Reserve liegt
aktuell in der Bandbreite bei 4,25 % - 4,50 %, der Leitzins
der EZB bei 2,50 %. Beide Zentralbanken signalisierten
eine Fortsetzung der Zinserhohungspolitik. Am Kapital-
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markt bewegten sich die Renditen im Berichtszeitraum
in bekannten Fahrwassern. 10-jahrige Bundesanlei-
hen wiesen eine Bandbreite zwischen 1,75 % - 2,50 %,
10-jahrige US-Staatsanleihen zwischen 2,45 % - 3,40 %
aus.

Westeuropa stabilisiert, aber nicht iiber dem Berg
Mangels autarker Rohstoffversorgung war und ist
Europa von der Krise am starksten betroffen. Das
Thema Versorgungssicherheit konnte fir den Winter
2022/2023 erfolgreich, wenn auch teuer beordnet
werden. Zusatzlich entspannte das 200 Mrd. EUR-Pro-
gramm der Bundesregierung, das bis Mitte 2024 eine
Abschirmung der privaten Haushalte und der Unter-
nehmen von tberbordenden Energiepreisen vorsieht.
Die Stimmungslage hellte sich in Deutschland und in
Europa in der Folge leicht auf. So stiegen sowohl der
IFO-Index, der ZEW-Index in Deutschland als auch der
Economic Sentiment Index der Eurozone leicht an. Sie
bewegen sich aber weiter auf historisch betrachtet
niedrigen Niveaus.

Die Verbraucherpreisinflation der Eurozone erklomm in
der Eurozone mit 10,6 % per Oktober 2022 das hochste
Niveau in der Historie. Im Berichtsmonat November
kam es zu einem Rickgang auf 10,1 %. Die Erzeuger-
preise definierten per August 2022 mit 43,3 % einen
Rekordwert. Seitdem entspannte sich das Niveau auf
30,8 % per Berichtsmonat Oktober.

Aulerhalb der Eurozone bleibt die Ukraine der groRte
Verlierer innerhalb Europas mit einem Einbruch der
Wirtschaftsleistung laut IWF per 2022 von circa 30 %.
Russlands Datensatze und BIP-Prognosen unterlagen
weiter positiven Anpassungen. So wurde die BIP-Prog-
nose des IWF im Oktober von -6,0 % (Juli-Prognose) auf
-3,4 % angepasst.

USA: Konjunktur lauft, aber nicht rund

Anders als in Europa stand und steht die US-Versor-
gungssicherheit nicht infrage, ebenso ist insbesondere
Energie deutlich glinstiger als in Europa. Diese beiden
Attribute wirken sich fir die US-Wirtschaft stabilisie-
rend und in der Standortdebatte positiv aus.

Mit massiven Wirtschaftspaketen sind die USA bemiiht,
einerseits die Klimawende voranzutreiben und anderer-
seits auch mit den Mitteln unzulassiger Subventionen
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sich zu Lasten Europas und Taiwans zu reindustrialisie-
ren.

Nachdem es in den ersten beiden Quartalen 2022 in
Folge zu Ruckgangen der Wirtschaftsleistung kam, lie-
ferte das 3. Quartal 2022 eine Wende mit einem auf das
Jahr hochgerechneten Wachstum in Hohe von 2,9 %.
Die Phalanx der Daten offerierte im vierten Quartal
unterschiedliche Signale. Die Einkaufsmanagerindices
von S&P implizierten Schwéche (Composite Index
46,4). Im letzten Berichtsmonat ergaben sich negative
Signale im Einzelhandel, in der Industrieproduktion und
am Immobilienmarkt.

An der Preisfront setzte im vierten Quartal bei Verbrau-
cherpreisen (7,1 %), bei Importpreisen (2,7 %) und bei
Erzeugerpreisen (7,4 %) Entspannung ein.

Die US-Notenbank blieb ihrem Stabilitatskurs treu. Nach
vier Zinserhohungen um 0,75 % folgte im Dezember ein
Zinsschritt um 0,50 % auf eine Bandbreite der Federal
Funds Rate zwischen 4,25 % - 4,50 %. Im Offenmarkt-
ausschuss der Federal Reserve hat das Thema Preis-
stabilitat weiter Vorrang vor dem Aspekt der Konjunk-
turstabilitat.

Schwellenlander: China setzt Akzent

Die Dynamikverluste der Weltwirtschaft wirkten und
wirken sich in den Schwellenlandern belastend aus. Die
Schwellenlander nehmen Uberwiegend nicht am west-
lichen Sanktionsregime teil und schaffen damit ohne
eigene Aktivitat im relativen Vergleich zu westlichen
Landern verbesserte wirtschaftliche Rahmenbedin-
gungen. Gleichzeitig ist im Jahresverlauf eine Initiative
erkennbar, sich starker von westlichen politischen
Einflissen zu befreien.

Asien zeigt sich insbesondere widerstandsfahig und
profitiert aus der geopolitischen und geowirtschaft-
lichen Konstellation. Die Divergenz zu Europa lasst sich
an den Preisentwicklungen und damit verbunden den
sich nicht in der Form materialisierenden Wohlstands-
verlusten belegen. In China nahmen die Verbraucher-
preise im Jahresvergleich zuletzt um 1,6 % zu, Erzeu-
gerpreise sanken um 1,3 %.

Die Offnung Chinas im Rahmen der Neuausrichtung der
Corona-Politik per Dezember 2022 offeriert China und
der asiatischen Region, aber auch der Weltwirtschaft
frische Impulse.
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Grundsatzlich zeigte und zeigt der Sektor der aufstre-
benden Lander und der Schwellenlandern auch im
vierten Quartal 2022 anders als in friiheren Krisen eine
sehr hohe Widerstandskraft und Stabilitat.

Markte: Versorgungslage, Inflation, Zinspolitik und
Geopolitik bleiben bestimmend

Im 4. Quartal 2022 dominierte moderate Risikobereit-
schaft vor dem Hintergrund einer global stabilisierten
Versorgungslage, der Riickgange des Inflationsan-
stiegs, einer weniger aggressiven Zinspolitik seitens
der Zentralbanken (H6he der Zinsschritte) bei weiterer
Fokussierung auf Preisstabilitat die Finanzmarkte.
Geopolitik blieb und bleibt ein ernst zu nehmendes The-
ma. Festzustellen war und ist ein Gewohnungsmodus
bezlglich des Ukraine-Konflikts.

Aktienmarkte legten unter Schwankungen zu. An den
Rentenmarkten ergaben sich Bewegungen in bekann-
ten Bandbreiten. Der USD verlor nach der vorange-
gangenen markanten Starke gegenuber dem Euro an
Boden. Edelmetalle konnten im Verlauf des Quartals
an Boden gewinnen. Energiepreise bewegten sich auf
moderaten Niveaus.

Internationale Strukturverianderungen

Die internationale gesetzesbasierte Ordnung hat auch
im vierten Quartal weiter Schaden genommen. Beispiel-
haft darf der Inflation Reduction Act der USA angefihrt
werden, dessen Inhalte zu groflten Teilen WTO-widrig
sind.

Die gesetzesbasierte Ordnung ist Grundlage des glo-
balen Wirtschaftsverkehrs als auch der internationalen
Politik. Das durch den Westen und seine unilateralen
Mafnahmen erodierte Vertrauen in das seit 1944 (Bret-
ton Woods) westlich dominierte System flihrt zu neuen
nicht westlich dominierten Strukturen (u.a. BRICS-Staa-
ten Erweiterung).

Die daraus mittel- und langfristigen Folgen werden
nicht nur konjunkturell markant sein. Neue Strukturen
werden sich sowohl in der Politik, der Finanz- als auch
in der Realwirtschaft aus dieser Situation heraus etab-
lieren. Diese Veranderungen werden die Charakteristika
einer multilateralen Ordnung sein, die zu Lasten der
jetzt dominanten Ordnung gehen.
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Marktuberblick

Aktl e n (um die Vergleichbarkeit der Performance sicherzustellen, wurde jeweils die Performance- bzw. Total-Return-Version herangezogen)

Performance
Aktuell Ifd. Jahr 1J 3J 5J
DEUTSCHLAND DAX
DAX 40 13.923,59 -12,30% -12,30% 1,70% 1,50%
MDAX 25.117,57 -28,50% -28,50% -3,90% -0,80%
SDAX 1.274,96 -27.70% -27,70% -1,90% -0,30%
EUROPA Euro Stoxx 50
Euro St. 50 3.793,62 -8,59% -8,59% 3,35% 4.82%
FTSE 100 7.451,74 4,57% 4,57% 311% 3,23%
CAC 40 6.473,76 -6,71% -6,71% 5,35% 6,98%
SMI 10.729,40 -14,29% -14,29% 3,41% 5,99%
GLOBAL S&P 500
S&P 500 3.839,50 -18,13% -18,13% 7,64% 9,40%
Hang-Seng 19.781,41 -12,56% -12,56% -8,37% -491%
Nasdaq 10.466,48 -32,51% -32,51% 6,15% 9,71%
Nikkei 26.094,50 -7,38% -7,38% 532% 4,82%

Rohstoffe und Wahrungen

ROHSTOFFE (USD)
Gold
Gold 1.824,02 0,52% 0,52% 20,22% 40,01%
Ol Brent 8591 831% 831% 30,17% 28,47%
WAHRUNGEN
EUR/USD 1,07 -13,45% -5,47% -4,53% -10,83%
EUR/CHF 0,99 -6,50% -4,36% -8,85% -15,44% w
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Langfristig gesehen waren antizyklische Investitions-
schritte die beste Entscheidung in allen vergangenen
Krisen. Wer in der aktuellen Phase nicht ,All In“ gehen
mochte, kann iiber kleinere Investitionsschritte oder
einen Sparplan das Risiko eines unpassenden Ein-
stiegszeitpunktes merklich verringern.

Die Markte zeigen aktuell eine Tendenz, die Hoffnung
macht. Immerhin klettern die Kurse seit Anfang Ok-
tober wieder und machen Lust auf mehr. Ein Blick in
die Statistik zeigt, dass jeder Bar irgendwann mal zum
Bullen wird. Oder genauer gesagt: Die ungeliebten
Abschwungphasen dauern im Schnitt 9,6 Monate und
haben Anlegern im Mittel Verluste von 36 Prozent
beschert. Seit 1928 gab es in den USA insgesamt 26
Barenmarkte, zwischen deren Eintritt durchschnittlich
3,6 Jahre lagen. Aufwartsphasen, also Bullenmarkte,
dauern dagegen im Schnitt 2,7 Jahre an und bringen
114 Prozent Gewinn. Naturlich gibt es auch sie: Die
Absturze an der Borse nach epochalen Ereignissen
wie der Weltfinanzkrise von 2008, die erst nach vielen
Monaten wieder ausgebUgelt sind. Hier wird Anlegern
etwas mehr Geduld abverlangt.

Zu den Lichtblicken eines Bullenmarktes gehort, dass
die Baisse Unternehmen zwingt, effizienter und kreati-
ver zu werden. Auch die Politik handelt pragmatischer.
Das kann nicht nur die Wende flir Konjunktur und
Borse bringen, sondern auch die Grundlage fiir einen
langfristigeren Aufschwung schaffen. Dartber hinaus
konnen Krisen aber auch als Ausloser flir gesamtge-
sellschaftlich positive Impulse dienen — etwa bei der
Energiewende, der Sanierung von Infrastruktur oder der
Verbesserung von Lieferketten.

Der Aktienmarkt greift den grundlegenden Trends der
Realwirtschaft auch haufig vor. Statistiken belegen fiir
die letzten 60 Jahre, dass die Borse bereits sechs bis
neun Monate vor dem Tiefpunkt der Wirtschaft wieder
anzieht. Aktienkurse sind damit ein Frihindikator fur die
Konjunktur.

Wie sich die Borse in der ndheren Zukunft entwickeln
wird, bleibt schwer vorherzusagen. Geld- und auch
geopolitische Entscheidungen werden auch in den
nachsten Wochen und Monaten noch grofte Aus-
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wirkungen haben. Einig sind sich die Marktbeobachter
aber in einem Punkt: Mit Blick auf die relativ niedrigen
Bewertungen wird auf lange Sicht mit wieder deutlich
steigenden Kursen gerechnet. Jetzt auf den besten
Einstiegszeitpunkt zu warten, wird sich aber voraus-
sichtlich nicht bezahlt machen. Den kennt man immer
nur im Nachhinein.

Statt sich — aus Angst vor einem womaglich falschen
,Timing" — gar nicht erst an die Aktienmarkte zu trauen,
sollten Anleger Uber einen schrittweisen Einstieg in die
Markte nachdenken. Die Aufteilung kann dabei variabel
sein. So kann in einem ersten Schritt zunachst ,nur”
die Halfte der Anlagesumme direkt investiert und der
restliche Betrag auf mehrere Nachinvestitions-Schritte
aufgeteilt werden. Eine weitere Moglichkeit ist der Ein-
satz von monatlichen Sparplanen. So kann das Timing-
Risiko gesenkt und gleichzeitig der ,Cost-Average-
Effekt” genutzt werden.

Dieser Durchschnittskosten-Effekt funktioniert wie
folgt: Wer zu einem festen Betrag regelmaRig Anteile
von Wertpapieren mit hoher Schwankung kauft, erhalt
auch entsprechend schwankende Mengen dieser
Wertpapiere. Bei hohen Kursen wird dann nur eine
geringere Anzahl Wertpapieranteile gekauft. Sind die
Kurse hingegen gunstig, werden auch mehr Anteile
gekauft. Der durchschnittliche gezahlte Preis pro Anteil
ist damit deutlich niedriger als beim regelmafigen Kauf
einer festen Anzahl von Anteilen. Und wie schon die alte
Kaufmannsregel besagt: ,Im Einkauf liegt der Gewinn!”
Dieser Effekt ist gerade dann am grofiten, wenn die
Schwankungen am Markt besonders hoch sind — also
wie in den letzten Monaten. In Zeiten relativ stabil
fallender oder steigender Kurse wirkt er sich hingegen
nicht mehr positiv aus.

Wichtiger als die Durchschnittskosten beim regelmali-
gen Sparen ist aber vermutlich der psychologische
Effekt. Der automatisierte Kauf macht es flir Anleger
leichter die gewahlte Anlagestrategie diszipliniert durch-
zuhalten. Nachweislich der wichtigste Faktor fur den
Erfolg einer Anlage! Die geringeren Anlagebetrage scho-
nen die Nerven auch bei schwankenden Kursen und
Unsicherheit am Markt. Zwischenzeitliche Kursrick-
setzer konnen sogar ein Grund zur Freude sein. Bieten
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sie doch die Maglichkeit flr giinstige Nachkaufe aus
der noch gehaltenen Liquiditat. Dieser psychologische
Vorteil ist nicht zu unterschatzen und verhindert einen
panikgetriebenen Abschied aus dem Markt. Denn die-
ser kostet in der Regel die meiste Rendite.

Fazit:

Fur Anleger, die der aktuellen Markterholung noch nicht
so recht trauen oder von der Sorge um den richtigen
Einstiegszeitpunkt gelahmt werden, bietet sich ein
schrittweises Vorgehen an. In der Borsengeschichte hat
sich immer wieder gezeigt, dass sich Investitionen in
schwierigen Zeiten besonders lohnen. Dabei sollte aber
nicht versucht werden, den ,perfekten” Einstiegspunkt
zu treffen. Dies ist nahezu unmaglich und spielt fir
langfristig denkende Sparer auch nur eine untergeord-
nete Rolle. Viel wichtiger ist es, mit Geduld und Disziplin
bei der Sache zu bleiben. Oder Uberhaupt erst in den
Markt zu gehen. Denn: Untétigkeit in der Krise ist fir
Anleger keine gute Alternative.
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DEUTSCHER STIFTUNGSFONDS

Daten und Fakten

Fondsname
WKN/ISIN
Anlageausschluss

Deutscher Stiftungsfonds P
HAFX7Q / LU1438966258
Steinke, Reichelt & Kasbauer
Verwaltungsgesellschaft Hauck & A. Fund Services S.A.

Verwahrstelle Hauck & A. Lampe Privatbank AG

Fondsmanager NFS Capital AG

Fondstyp Mischfonds defensiv Welt
Fondsvolumen 31,04 Mio. Euro

Auflagedatum 19.09.2016

Geschaftsjahr 30.06.

Ausgabeaufschlag 5,00%

Ertragsverwendung Ausschittend

Letze Ausschittung 15.09.2022 (2,00 Euro je Anteil)
Anteilspreis 31.12.2022 85,93 Euro

€uro

HAUCK
AUFHAUSER
LAMPE

Ll

31.12.2022
Anlagestrategie

Ziel der Anlagepolitik des Deutschen Stiftungsfonds ist der reale
Kapitalerhalt und die Wertsteigerung der von den Anteilsinhab-
ern eingebrachten Anlagemittel, sowie die Erwirtschaftung eines
angemessenen laufenden Ertrages. Der Fonds schiittet einmal
jahrlich aus. Der defensive Mischfonds wurde im Hinblick auf die
spezifischen Anforderungen von Stiftungen aufgelegt. Dank breit-
er Diversifikation und Begrenzung des Aktienanteils auf 30% kann
der Fonds auch das Anlagebedirfnis von defensiv orientierten
Privatanlegern abdecken. Das Fondsmanagement investiert nach
dem Grundsatz der Risikostreuung weltweit in variablem Umfang
in Aktien, Renten, Anteile von Investmentfonds und weitere Ver-
mogenswerte; Derivate kdnnen zu Absicherungszwecken einge-
setzt werden. Bei der Zusammenstellung des Portfolios wird ein
grof3er Wert auf Aspekte wie Nachhaltigkeit und Umwelt, Soziales
und Verhaltensstandards (ESG) gelegt.

Mindestanlagesumme 250 Euro, Sparplan 25 Euro Asset Allocation
Verwaltungsvergiitung  1,36% p.a. incl. Depotbank
Informationen www.deutscher-stiftungsfonds.info Aktien 15,47%
L. . Absicherung
Risiko- und Ertragsprofil Aktien  0.00%
Geringeres Risiko Héheres Risiko Misch- / Multi- —
Asset-Fonds 17.51%
< >
Potentiell geringere Rendite Potentiell héhere Rendite Anleihen 31.17%
1 2 3 4 5 6 7
Geldmarkt 24,04%
Ergebnisse
Gold I 3,50%
2017 2018 2019 2020 2021 2022
094% -6,02% 598% 2,85% 1,54% -898% Kasse [l 331%
1 Monat 3 Monate 6 Monate YTD 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
Perf. kum. -1,04% -0,66% -2,04% -8,98% -8,98% -4,94% -5,33%
Volatilitat 3,64% 2,96% 3,30% 3,54% 3,54% 3,66% 3,06%
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DEUTSCHER STIFTUNGSFONDS

Portfolio Deutscher Stiftungsfonds

Bezeichnung

iShares EUR Ultrashort Bond ESG

Lyxor Euro Overnight ETF

Xtrackers Il EUR Overnight Rate ETF

DWS ESG Euro Money Market Fund

FvS Foundation Defensiv

Mainberg Special Situations

DWS Concept Kaldemorgen

iShares EUR Corp Bond SRI 0-3yr UCITS ETF
iShares Global Aggregate Bond ESG H ETF
Xtrackers Il EUR Corporate Bond SRI PAB ETF
DJE - Zins & Dividende - XP

FvS Bond Opportunities

iShares Euro Aggregate Bond ESG ETF

FvS Multiple Opportunities

Swisscanto Fund Sustainable Balanced
Xtrackers Physical Gold ETC

Amundi Physical Gold ETC

Xetra-Gold

Value Opportunity Fund

Deka MSCI Europe Climate Change ESG ETF
Xtrackers MSCI World ESG EUR-H ETF

<€uro HAUCK
H AUFHAUSER
LAMPE
31.12.2022
Anteil % Bezeichnung Anteil %
13,52% SPDR S&P 500 ESG Leaders ETF 1,57%
8,31% NSI Anleihe 1,55%
8,05% SPDR MS Multi-Asset Global Infrastructure ETF 1,51%
7,68% Immobilien Werte Deutschland Al 1,05%
3,35% BNP Paribas Global ESG Infrastructure ETF 0,81%
3,30% SPDR MSCI Europe Consumer Discretionary ETF  0,66%
3,26% BNP Paribas Global ESG Blue Economy ETF 0,64%
3,25% L&G Clean Energy UCITS ETF 0,62%
3,23% L&G Hydrogen Economy ETF 0,61%
3,23% Rize Sustainable Future of Food ETF 0,61%
3,21% STAREN OkoStars | 0,58%
3,20%
3,19%
3,14%
3,04%
2,84%
2,83%
2,83%
1,80%
1,61%
1,61%

Investmentgesellschaften im Portfolio

Amundi

ASSET MANAGEMENT

O

Flossbach von Storch

2

MAINBERG

ASSET MANAGEMENT GMBH

=] BNP PARIBAS

* ASSET MANAGEMENT

HAUCK
EI AUFHAUSER
LAMPE

Rizeetf

aDeka

Investment

DjE Kapital AG

//DWS Xtrackers

iShares.

by BlackRock

STATE STREET 53iss
SPDR'

LGIMR

@ Swisscanto

NFS Capital AG

Industriering 10

9491 Ruggell, Liechtenstein
T.+4233711871 kontakt@nfs-capital.li
F.+423 3711872 www.nfs-capital.li

NFS Capital AG

Vermégensverwaltung

Hauck & Aufhauser Investment Gesellschaft S.A. - 1c, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach

El

HAUCK
AUFHAUSER

LAMPE REINER LEMOINE

STIFTUNG

Haftungsausschluss: Rechtliche Hinweise: Die vorliegenden Inhalte dienen lediglich dem Vertriebs- und Werbezweck und stellen weder eine individuelle Anlageempfehlung noch eine Einladung zur Zeichnung
oder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen dar. Sie sollen lediglich eine selbstandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und ersetzen nicht eine anleger- und anlagegerechte Beratung.
Die historische Performance stellt keinen Indikator fur die laufende oder zukiinftige Performance dar. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Riicknahme der Anteile erhobenen Kommissionen
und Kosten unbericksichtigt. Alleinige Grundlage fiir den Kauf von Wertpapieren sind die Verkaufsunterlagen (der aktuelle Verkaufsprospekt, der aktuelle Rechenschaftsbericht und, falls dieser &lter als acht

Monate ist, der aktuelle Halbjahresbericht) zu dem jeweiligen Investmentfonds.
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Disclaimer

Die zur Verfligung gestellten Informationen und Daten wurden durch die Netfonds AG erstellt. Die Informationen
werden mit grofter Sorgfalt vom Beauftragten oder externen Dienstleistern zusammengetragen und erstellt. Fir
die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier gepflegten Daten, ihres gesetzeskonformen Umfangs und ihrer Darstel-
lung Ubernimmt Netfonds indes keine Haftung. Die abgebildeten Informationen stellen weder Entscheidungshilfen
fur wirtschaftliche, rechtliche, steuerliche oder andere Beratungsfragen dar, noch sollten allein aufgrund dieser
Angaben Anlage- oder sonstige Entscheide geféllt werden. Sie stellen insbesondere keine Empfehlung, kein Ange-
bot, keine Aufforderung zum Erwerb/Verkauf von Anlageinstrumenten oder zur Tatigung von Transaktionen und
auch nicht zum Abschluss irgendeines Rechtsgeschéftes dar. Die Vervielfaltigung, Bearbeitung, Verbreitung und
jede Art der Verwertung au3erhalb der Grenzen des Urheberrechtes ist nur den Vertriebspartnern der Netfonds
Gruppe vorbehalten, Ausnahmen bedurfen der schriftlichen Zustimmung der Netfonds AG.
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