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Fidelity .
Funds Bericht des Verwaltungsrats

| Einleitung

Fidelity Funds (die ,Gesellschaft”) ist eine offene Investmentgesellschaft, die in Luxemburg als Société d'Investissement & Capital Variable (,SICAV”)
gegriindet wurde. Sie hat die Struktur eines Umbrellafonds und hdlt ihre Vermdgenswerte in einer Reihe von verschiedenen Fonds (,Teilfonds”).
Jeder Teilfonds bildet ein eigenes Portfolio aus Wertpapieren und anderen Vermogenswerten, das im Hinblick auf bestimmte Anlageziele gefihrt
wird. Fir die Teilfonds werden getrennte Klassen von Anteilen der Gesellschaft (die ,Anteile”) ausgegeben. Jeder Teilfonds bietet die Mdglichkeit zur
Kapitalanlage in einem professionell verwalteten Wertpapierpool mit Titeln aus verschiedenen geografischen Regionen und in verschiedenen
Wadhrungen, mit dem Anlageziel, einen Kapitalzuwachs oder regelmdfiige Ertrdge bzw. eine Mischung aus Kapitalzuwachs und regelmdBigen
Ertrdgen zu erwirtschaften.

Die Anteile sind in einer Reihe von Léndern zum Vertrieb zugelassen und kénnen am Euro MTF-Markt der Luxemburger Borse notiert sein. Die Anteile
der speziellen Anlegern bzw. speziellen institutionellen Anlegern vorbehaltenen Fonds sind derzeit jedoch nicht notiert. Weitere Informationen zu den
Borsennotierungen finden Sie auf der Seite https://www.bourse.lu/official-list oder kénnen auf Anfrage von der Verwaltungsgesellschaft bezogen
werden.

Il Jahresabschluss

Der Verwaltungsrat der Gesellschaft (,der Verwaltungsrat”) legt hiermit seinen Bericht zusammen mit dem geprifften Jahresabschluss fir das
Geschdiftsjahr zum 30. April 2020 vor.

Den gepriiften Abschluss finden Sie auf den Seiten 167 bis 895 des vorliegenden Jahresberichts. Die Ergebnisse des Geschdftsjahres erscheinen im
Abschnitt ,,Aufwands- und Ertragsrechnung sowie Entwicklung des Nettovermdgens” auf den Seiten 789 bis 816. Die Dividendeninformationen fir die
Teilfonds werden auf den Seiten 859 bis 881 dargestellt.

Ein Exemplar des Geschdftsberichts finden Sie unter folgender Webadresse: https://statutory.fidelityinternational.com/fidelity-funds-annual-reports/.
Ein Exemplar des Geschdftsberichts in gedruckter Form ist auf Anfrage entweder bei den Geschdftsstellen der als Vertriebsgesellschaften
registrierten Gesellschaften oder beim Sitz der Gesellschaft erhdltlich.

Die Vergleichszahlen fir das Vorjahr sind im Geschdftsbericht der Gesellschaft fir das am 30. April 2019 abgelaufene Geschdftsjahr zu finden.

Il Aktivitéiten im Berichtsjahr

Im Berichtsjahr Ubte die Gesellschaft die Ublichen AktivitGten eines offenen Investmentfonds aus. Der nachstehende Bericht des Anlageverwalters
gibt einen Uberblick Uber die Wertentwicklung. Am 30. April 2020 lag die Zahl der eingetragenen Anteilsinhaber in aller Welt Gber 50.000. Da
bestimmte eingetragene Anteilsinhaber stellvertretend die Titel von mehreren Kunden halten koénnen, ist die Gesamtzahl der Anleger der
Gesellschaft jedoch deutlich hoher als die Anzahl der eingetragenen Anteilsinhaber. Der Wert des verwalteten Vermégens lag am 30. April 2020 bei
Uber 118,9 Milliarden USD:

Der Verwaltungsrat kann zu gegebener Zeit beschliefien, Teilfonds zu schlielen oder, vorbehaltlich der Genehmigung durch die luxemburgische
Finanzaufsicht Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF”), weitere Teilfonds mit unterschiedlichen Anlagezielen aufzulegen.

Am Ende des Geschdftsjahres bestand die Gesellschaft aus 146 aktiven Teilfonds.
Einzelheiten zu den wdhrend des Geschdftsjahres eingetretenen Verdnderungen in der Palette der Teilfonds werden im Anhang zum Jahresabschluss
auf den Seiten 828 bis 878 dargestellt.

COVID-19-Pandemie

Seit Januar 2020 sind die globalen Finanzmdérkte aufgrund der COVID-19-Pandemie sehr volatil. Dies hat zu schwerwiegenden Stérungen in der
Lieferkette, zu Reise- und Grenzbeschrdnkungen, zu einem Rickgang der Verbrauchernachfrage und zu allgemeiner Marktunsicherheit gefihrt. Die
geschdftlichen Notfallpléne der FIL International Limited (,FIL”)-Gruppe wurden seit Anfang 2020 schrittweise an allen Standorten der FIL-Gruppe
aktiviert. Zu den ergriffenen Mafinahmen gehérte, den Fernzugriff zu erméglichen, damit die Mitarbeiter der FIL-Gruppe von zu Hause aus arbeiten
kénnen.

Trotz dieser auBBergewdhnlichen Umstdnde sind alle fondsbezogenen Kontrollmechanismen unverdndert geblieben und werden weiterhin umgesetzt.
Bisher wurden keine nennenswerten Betriebs- oder Leistungsprobleme und keine Systemausfdlle festgestellt.

Die FIL-Gruppe (einschlieBilich FIMLUX) durchlduft in allen Portfolios des Fonds eine Phase verstdrkter Uberwachung der Liquiditat und der
Gegenparteien. In diesem Zeitraum wurden Markt- und Transaktionsdaten, die fiir jeden einzelnen der Teilfonds von Fidelity Funds relevant sind,
haufiger gepriift und analysiert, um die Berechnung exakter Nettoinventarwerte sicherzustellen, die in vollem Umfang den vorherrschenden
Marktbedingungen entsprechen. Zudem sollten dadurch nicht nur potenzielle Problembereiche erkannt werden, sondern zugleich gepriift werden, ob
es im besten Interesse der Aktiondre des Fonds sein konnte, zusdtzliche MaBBnahmen fir das LiquiditGtsmanagement einzuleiten.

In Ubereinstimmung mit der Aktualisierung der héufig gestellten Fragen der CSSF zum Swing Pricing, die am 20. Mdrz 2020 verdffentlicht wurden,
wurden als Reaktion auf die Marktlage bestimmte Anderungen an der Swing Pricing-Politk genehmigt, iber die die Anteilinhaber durch
Verdffentlichung auf der Website von Fidelity informiert wurden. Eine Kopie finden Sie auf www fidelity.lu.

Der Verwaltungsrat der Gesellschaft wurde ordnungsgemdf ber die Angelegenheiten im Zusammenhang mit den Auswirkungen von COVID-19 auf
die Gesellschaft und Uber die Schritte informiert, die unternommen werden, um sicherzustellen, dass die Interessen der Anteilinhaber weiterhin
Prioritét haben.

IV Verwaltungsrat

Die Verwaltungsratsmitglieder der Gesellschaft am 30. April 2020 sind auf Seite 6 aufgefihrt. Vier der elf am 30. April 2020 amtierenden Mitglieder
des Verwaltungsrats sind nach Ansicht dieses Gremiums unabhdngig vom Anlageverwalter und stehen mit diesem in keiner geschdftlichen oder
sonstigen Verbindung, die sie bei der Ausiibung ihres unabhdngigen Urteils nennenswert beeinflussen kénnte.

Im Laufe des Jahres bis zum 30. April 2020 gab es im Verwaltungsrat der Gesellschaft folgende Veréinderungen:
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Funds Bericht des Verwaltungsrats

®  Anne Richards wurde mit Wirkung vom 3. Oktober 2019 zum Verwaltungsratsmitglied der Gesellschaft bestellt
®  Dr. Arno Morenz und Barclay Simmons sind mit Wirkung vom 3. Oktober 2019 aus dem Verwaltungsrat ausgeschieden

Im Laufe des Jahres bis zum 30. April 2020 gab es im Vorstand der Gesellschaft folgende Verdnderungen:
®  Rachel Holmes und Allan Pelvang traten mit Wirkung vom 29. Mai 2019 als Verwaltungsratsmitglieder der Verwaltungsgesellschaft zurick

V Leitung der Gesellschaft

FIL Investment Management (Luxembourg) S.A. (,FIMLUX") zeichnet als Verwaltungsgesellschaft fir die Investmentmanagement-, Verwaltungs- und
Vertriebsfunktion der Gesellschaft verantwortlich. Vorbehaltlich der Gesamtkontrolle und -beaufsichtigung kann FIMLUX diese Funktionen ganz oder
teilweise an Dritte delegieren. Mit der Zustimmung der Gesellschaft hat FIMLUX die Investmentmanagementfunktion an FIL Fund Management
Limited (,FFML") und die Vertriebsfunktion an FIL Distributors (,,FID”) delegiert.

FIMLUX erbringt fir die Gesellschaft Leistungen in Verbindung mit dem Rechnungswesen der Gesellschaft, der Bestimmung des Nettoinventarwerts
von Anteilen des Teilfonds an jedem Bewertungstag und der Veranlassung von Dividendenzahlungen.

FIMLUX tréigt die formale Verantwortung fir die Erstellung des Jahresberichts und des Abschlusses der Gesellschaft fir das Geschdftsjahr, die nach
den allgemeinen Grundsdtzen ein den tatséichlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Lage der Gesellschaft wiedergeben missen. Gemdf den
gleichen Grundsdtzen ist FIMLUX verantwortlich dafir:

®  geeignete Bilanzierungs- und Bewertungsverfahren zu wdhlen und konsequent anzuwenden;
®  den Jahresbericht mit Jahresabschluss unter der Annahme zu erstellen, dass die Gesellschaft weitergefihrt wird;

®  vorschriftsmdfBige Aufzeichnungen zu fishren, aus denen die Finanzlage der Gesellschaft jederzeit mit angemessener Genauigkeit zu entnehmen
ist; und

®  sowohl das Luxemburger Gesetz fir kommerzielle Gesellschaften vom 10. August 1915 als auch Teil | des Luxemburger Gesetzes fir
Organismen fir gemeinsame Anlagen vom 17. Dezember 2010 in der jeweils aktuellen Fassung einzuhalten.

Geschdftsleiter (Conducting Officers)

Zum 30. April 2020 waren die von FIMLUX bestellten und auf Seite 6 angegebenen Personen als Conducting Officers (,COs") tétig:
Philip Hanssens wurde mit Wirkung vom 17. September 2019 zum CO ernannt.
Paul Witham wurde mit Wirkung vom 1. Januar 2020 zum CO ernannt.

Verantwortlichkeiten der Geschdaftsfihrer

Die Geschdftsfihrer sind dafiir verantwortlich sicherzustellen, dass die an FFML und FID delegierten Aufgaben sowie die von der
Verwaltungsgesellschaft durchgefihrten Verwaltungsfunktionen in Ubereinstimmung mit Luxemburger Recht, der Gesellschaftssatzung und dem
aktuellen Verkaufsprospekt ausgefihrt werden. Die Geschdftsfihrer stellen u.a. die Einhaltung der Anlagebeschrdnkungen der Gesellschaft sicher
und sind fir die Umsetzung der Anlagepolitik der einzelnen Teilfonds durch den bestellten Anlageverwalter verantwortlich.

Die Verwaltungsgesellschaft und/oder die Geschdftsfihrer erstatten dem Verwaltungsrat vierteljdhrlich Bericht, und die Geschdftsfihrer informieren
die Verwaltungsgesellschaft und den Verwaltungsrat unverziiglich iber etwaige wesentliche nachteilige Auswirkungen von mit den
Verwaltungsfunktionen verbundenen Handlungen des Anlageverwalters, der Generalvertriebsstelle oder der Verwaltungsgesellschaft.

VI Aufgaben des Anlageverwalters und der Verwaltungsgesellschaft

FFML beschdftigt sich unter der Aufsicht und Kontrolle des Verwaltungsrates sowie FIMLUX mit dem tagtdiglichen Management der Kapitalanlagen
fir die Gesellschaft. FFML ist befugt, im Namen der Gesellschaft zu handeln und Vertreter, Broker und Wertpapierhdndler fir die Durchfihrung von
Transaktionen zu ernennen. Ferner hat er dem Verwaltungsrat und FIMLUX alle von diesem angeforderten Berichte vorzulegen.

FFML kann sich bei der Kapitalanlage von jedem Unternehmen innerhalb der Holding-Gesellschaft FIL Limited (,FIL”), einschlieBlich verbundenen
Unternehmen von FFML, beraten lassen und entsprechend der eingeholten Beratung handeln. Dariiber hinaus kann er seine Funktionen, Aufgaben
und Verpflichtungen auch mit oder durch jede dieser Fidelity-Gesellschaften ausiiben. FFML tréigt die Verantwortung fir die ordnungsgemdfe
Erledigung dieser Aufgaben durch die entsprechenden Gesellschaften.

Zu den Aufgaben des Anlageverwalters gehdren unter anderem auch die Planung, Implementierung und Aufrechterhaltung der Kontrollma3nahmen
und Verfahren zur Verwaltung des Vermdgens der Gesellschaft und die ordentliche Abwicklung ihrer Angelegenheiten. Der Prozess erstreckt sich
auch auf die Kontrolle des operativen Geschdfts, die Einhaltung von Vorschriften und das Risikomanagement. Dariiber hinaus haben die Gesellschaft
und FIMLUX FIL mit der Erbringung von Dienstleistungen in Bezug auf die Anlagetdtigkeit der Teilfonds einschlieBlich der Bewertung, Erstellung von
Statistiken und Berichten, der Durchfiihrung technischer Analysen und anderen Unterstitzungsleistungen beauftragt.

VIl Unternehmensfilhrung (Corporate Governance)
Der Verwaltungsrat setzt bei der Verwaltung der Angelegenheiten der Gesellschaft auf ein klares und transparentes Corporate-Governance-Konzept.

1. Der Verwaltungsrat hat den im Juni 2013 verdffentlichten ALFI (Association of the Luxembourg Fund Industry) Code of Conduct eingefiihrt, in
dem die Prinzipien einer guten Corporate Governance dargelegt sind, und ist der Ansicht, dass die Gesellschaft diesen Kodex in dem am
30. April 2020 endenden Geschdftsjahr in allen wesentlichen Belangen eingehalten hat.

2. Es bestehen vertragliche Vereinbarungen fir die Beziehungen zu FIMLUX, FFML, FID und FIL sowie anderen Anbietern von Dienstleistungen an
die Gesellschaft.

3. Die Verwaltungsratsmitglieder fassen Beschlisse im Interesse der Gesellschaft und ihrer Anteilsinhaber und nehmen nicht an Beratungen oder
Beschlussfassungen teil, bei denen ein Konflikt zwischen ihren persdnlichen Interessen und denjenigen der Gesellschaft und ihrer Anteilsinhaber
entstehen wiirde.

4.  Der Verwaltungsrat kommt mindestens viermal jahrlich zusammen. Der Verwaltungsrat fordert und erhdlt von den zusténdigen Ausschissen,
Geschdftsfihrern, FIMLUX, FFML und FID Berichte Uber die diversen von den FIL-Gesellschaften ausgeiibten Aktivitéiten einschliefllich
Compliance-Kontrollen und Risikomanagement. Leitende Vertreter von FIMLUX, FFML und FID nehmen auf Einladung an Sitzungen teil, sodass
der Verwaltungsrat Gelegenheit zu Fragen hinsichtlich der ihm vorgelegten Berichte hat.
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® Im Rahmen des Kontrollsystems von FIL unterliegt das gesamte Personal der FIL-Gruppe einem Verhaltenskodex, der u. a. das Vorgehen bei
privaten Wertpapiergeschdften regelt. Der Verwaltungsrat nimmt regelmdéBig Berichte des FIL Ethics Office Uber den privaten Handel von
Mitarbeitern entgegen. Dadurch soll sichergestellt werden, dass etwaige Interessenkonflikte beim Handel des Personals der FIL-Gruppe auf
private Rechnung und den Interessen des Unternehmens ordnungsgemdaf gesteuert werden.

®  Der Verwaltungsrat hat einen Prifungs- und Risikoausschuss eingesetzt, der ausschliellich aus unabhdngigen Mitgliedern des Verwaltungsrats
besteht und mit der Prifung des Jahresabschlusses, des externen Priifverfahrens, den Vereinbarungen mit der Unterverwahrstelle und der
Beziehung zum externen Abschlusspriifer beauftragt ist. Zu diesen Aufgaben gehdrt auch, den Anteilinhabern eine Empfehlung beziglich seiner
Bestellung und zur Hohe der Gebihren auszusprechen. Der Prifungs- und Risikoausschuss hélt mindestens zwei Sitzungen im Jahr ab und
berichtet dem Verwaltungsrat. Es spricht gegebenenfalls Empfehlungen aus. Der Bilanzprifungs- und Risikoausschuss kommt in Abwesenheit von
Vertretern der FIL-Gruppe mindestens einmal jéhrlich mit dem externen Abschlusspriifer zusammen.

®  Die Ernennung neuer Direktoren wird vom Verwaltungsrat erdrtert. Sie erfolgt unter dem Vorbehalt der Zustimmung der CSSF und letztlich der
Zustimmung der Aktiondre auf der Jahreshauptversammlung. Die Hohe der Honorare fir den Verwaltungsrat wird entsprechend der
Griindungsurkunde der Gesellschaft den Anteilsinhabern zur Zustimmung vorgelegt. Verwaltungsratsmitglieder, die bei FFML, deren Holding-
Gesellschaft FIL oder deren Tochtergesellschaften angestellt sind, haben fir das Jahr zum 30. April 2020 auf ihre Honorare verzichtet. Fir jene
Verwaltungsratsmitglieder, die nicht auf ihr Honorar verzichtet haben, belief sich die Vergitung fir das Jahr zum 30. April 2020, vorbehaltlich
der Zustimmung der Anteilinhaber, auf insgesamt 597.529 USD. Dies wird auf Seite 839 dieses Jahresberichts dargestellt. Zum Vergleich: dieser
Betrag entspricht 538.557 EUR.

®  Der Verwaltungsrat verpflichtet sich, die Anteilsinhaber stets Uber die ihre Anlage betreffenden Sachverhalte zu informieren und fir die faire
Behandlung aller Anteilsinhaber zu sorgen. Die Aktualisierung und Richtigkeit der Informationen zur Gesellschaft auf der Website von Fidelity
unterliegt der Verantwortung von FIL. FIMLUX ist fiir die Richtigkeit der Ubersetzung von Dokumenten verantwortlich, die den Anlegern in einer
anderen Sprache als Englisch zur Verfiigung gestellt werden. Der Verwaltungsrat priift die englische Version des Jahresabschlusses, die ihm bei
den Sitzungen des Priifungs- und Risikoausschusses und des Verwaltungsrats vorgelegt wird. Er genehmigt sie, sofern er sie als geeignet
erachtet.

VIl Sonstige Informationen

Stimmrechtsausiibung per Vollmacht (,,Proxy Voting")

FFML beabsichtigt generell die Ausiibung von Stimmrechten aus gehaltenen Aktien, bei denen dies moglich ist, sofern nicht die Nachteile durch
LiquiditdtseinbuBBen (infolge der Sperrung der betreffenden Aktien) als schwerwiegender angesehen werden als die erwarteten Vorteile. Die
Stimmrechtsausiibung geschieht unter Beachtung der fir die FIL-Gruppe, der FFML angehort, geltenden schriftlichen Richtlinien zur
Stimmrechtsausiibung per Vollmacht und unter Beriicksichtigung der bewdhrten Praktiken des jeweiligen lokalen Marktes. Der Verwaltungsrat
berpriift und billigt jahrlich die Proxy-Voting-Aktivitdten und -Richtlinien. Die ,Principles of Ownership” von FIL, in denen ein Uberblick dariiber
gegeben wird, wie FIL sich bei den Unternehmen engagiert, in die die Teilfonds der Gesellschaft investieren, sind Uber einen Link in der Sektion
.Corporate Governance” der Website von FIL (https://www fidelityinternational.com) zugéinglich.

Provisionen und fondsinterne Transaktionen

FFML nimmt im Rahmen seiner Tdtigkeit fir die Gesellschaft und andere Kunden ergdnzende Recherchen in Anspruch, die von Wertpapierhéindlern
durchgefiihrt werden, iber die der Anlageverwalter Transaktionen fir die Gesellschaft und andere Kunden durchfihrt. Alle von der Gesellschaft und
anderen Kunden fir Geschdfte mit Wertpapierhéndlern gezahlten Handelsprovisionen werden nur fir die Kosten der Ausfilhrung des Handels
bericksichtigt. Fir Teilfonds jedoch, bei denen FFML ein Unternehmen auBlerhalb der Gruppe der hundertprozentigen Tochtergesellschaften von FIL
Limited in anderen Hoheitsgebieten wie den Vereinigten Staaten oder Kanada berdt, kénnen Soft Commissions verwendet werden, um im Einklang
mit den einschldgigen Landesvorschriften fir Dienstleistungen zu bezahlen. Alle vom Investmentmanager genutzten ergdnzenden Recherchen
werden gemdf3 den Vorschriften zu Anreizen getrennt von der Ausfihrung und anderen Beziehungen zu Wertpapierhéndlern bewertet und bezahit.

Die Gesellschaft nimmt am gemeinsamen Finanzierungsprogramm des Investmentmanagers teil. Im Rahmen dieses Programms werden gelegentlich
Situationen erkannt, in denen Wertpapierhdndler von FIL fir ein Konto oder einen Teilfonds von FIL das gleiche Wertpapier kaufen méchte, das von
einem anderen Konto bzw. Teilfonds verkauft wird. Wenn ein Handler bestdtigen kann, dass es im Interesse beider Konten Idge, die Transaktion
statt Uber den Markt direkt zwischen ihnen auszufihren, wird eine fondsinterne Transaktion durchgefiihrt. Diese Transaktionen beliefen sich im
Berichtsjahr auf 449.023.715 USD.

Schweizer Anleger

Schweizer Anleger werden darauf hingewiesen, dass die gegenwdrtigen Teilfonds der Gesellschaft — mit Ausnahme des Asian Equity Fund, des Asia
Pacific Multi Asset Growth & Income Fund, des Greater China Fund I, des Greater China Multi Asset growth & Income Fund, des Institutional US High
Yield Fund, des Multi Asset Target Income 2024 Fund, des UK Special Situations Fund, der Rentenfonds mit fester Laufzeit, der speziellen Anlegern
vorbehaltenen Fonds und der derzeitigen Teilfonds der Gesellschaft — von der Eidgendssischen Bankenkommission zum Vertrieb in der Schweiz
zugelassen wurden.

IX Tagesordnung der Jahreshauptversammiung

Der Verwaltungsrat legt den Anteilinhabern auf der Jahreshauptversammlung der Gesellschaft, die am 1. Oktober 2020 um 12:00 Uhr mittags in 2a,
rue Albert Borschette, L-1021 Luxemburg stattfindet, die folgenden Beschlisse zur Entscheidung vor:

®  Vorlage des Geschdftsberichts des Verwaltungsrats;
®  Vorlage des Prijfungsberichts;

®  Genehmigung der Aufstellung des Nettovermdgens und der Aufwands- und Ertragsrechnung sowie die Entwicklung des Nettovermdgens fir das
Geschdftsjahr zum 30. April 2020;

Entlastung der Verwaltungsratsmitglieder;
Wahl/Wiederwahl der Verwaltungsratsmitglieder;
Genehmigung der Auszahlung der Honorare fir die Verwaltungsratsmitglieder;

Wiederwahl des externen Abschlusspriifers;
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Genehmigung der Dividendenausschittung; und
®  Besprechung sonstiger Tagesordnungspunkte, die der Jahreshauptversammilung entsprechend der Satzung ordnungsgemdf vorgelegt werden
kénnen.

VERWALTUNGSRAT
FIDELITY FUNDS

30. Juli 2020

Der vorliegende Jahresbericht der Gesellschaft stellt kein Angebot zum Kauf von Anteilen dar. Ein Angebot zum Kauf von Anteilen erfolgt auf der
Grundlage der im aktuellen Verkaufsprospekt enthaltenen Angaben sowie der darin genannten Unterlagen. Zusdtzlich dazu ist jeweils der letzte
Jahresbericht der Gesellschaft und ein gegebenenfalls danach erschienener Halbjahresbericht zu bericksichtigen. Der aktuelle Verkaufsprospekt, der
letzte Jahres- und Halbjahresbericht sowie Ubersichten iber Verdnderungen im Portfolio der Gesellschaft sind kostenlos vom Sitz der Gesellschaft
oder bei den als Vertriebsstellen der Gesellschaft eingetragenen Unternehmen bzw. fir Anleger in der Schweiz beim Reprdsentanten der

Gesellschaft in der Schweiz erhdiltlich.

Der vorliegende Jahresbericht wurde von FIL Investments International, dem unter Aufsicht der Financial Conduct Authority stehenden und von der
gleichen Instanz zugelassenen Vertriebsbeauftragten der Gesellschaft in Groibritannien, zur Veréffentlichung in GroBbritannien freigegeben.
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Verwaltungsrat von Fidelity Funds
zum 30. April 2020

Anne Richards
Vorsitzende des Verwaltungsrats
Vereinigtes Konigreich

Yousef A. Al-Awadi, K.B.E.**2 Didier Cherpitel**4
Mitglied des Verwaltungsrats Mitglied des Verwaltungsrats
Kuwait Schweiz
Simon Fraser” Simon Haslam”
Mitglied des Verwaltungsrats Mitglied des Verwaltungsrats
Vereinigtes Kénigreich Grof3britannien
Glen Moreno” Jon Skillman”
Mitglied des Verwaltungsrats Mitglied des Verwaltungsrats
USA Grof3herzogtum Luxemburg

FIL (Luxembourg) S.A.
Firmenmitglied des Verwaltungsrats
Grof3herzogtum Luxemburg
Vertreten durch Nishith Gandhi

Carine Feipel***
Mitglied des Verwaltungsrats
Grofiherzogtum Luxemburg

Abby Johnson”
Mitglied des Verwaltungsrats
USA

Amy Yip"*
Direktor
Hongkong SAR China

Verwaltungsrat der FIL Investment Management (Luxembourg) S. A.

(die ,Verwaltungsgesellschaft")

Christopher Brealey
Vorsitzender des Verwaltungsrats
Grof3herzogtum Luxemburg

Eliza Dungworth Dominic Rossi®
Mitglied des Verwaltungsrats Mitglied des Verwaltungsrats
Vereinigtes Konigreich Vereinigtes Konigreich

Conducting Officers der Verwaltungsgesellschaft

Florence Alexandre Stephan von Bismarck
Geschdftsfihrerin Conducting Officer
Groiherzogtum Luxemburg Vereinigtes Konigreich
Corinne Lamesch Paul Witham
Geschdftsfihrerin Geschdftsfihrerin
Grofiherzogtum Luxemburg Grofiherzogtum Luxemburg

“Nicht geschdftsfihrendes Mitglied des Verwaltungsrats
* Unabhdngiges Mitglied des Verwaltungsrats

/A Mitglied des Bilanzprifungs- und Risikoausschusses
AVorsitzender des Bilanzpriifungs- und Risikoausschusses

Jon Skillman”

Mitglied des VerwaltungsratsGroBherzogtum

Luxemburg

Philip Hanssens
Conducting Officer
Groiherzogtum Luxemburg

Karin Winklbauer
Geschdftsfihrerin
Grofiherzogtum Luxemburg
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Wertentwicklung im zwolfmonatigen Zeitraum bis zum 30. April 2020

Aktienmdarkte

Globale Aktien gaben im zwolfmonatigen Zeitraum bis zum 20. April 2020 nach. Getragen von einer akkommodierenden Politik der meisten grofien
Zentralbanken und einer Verbesserung der geopolitischen Bedingungen gegen Ende des Jahres entwickelten sich Aktien im Zeitraum von Mai bis
Dezember 2019 positiv. Getrieben von Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA und China begann das Jahr 2020 positiv.
Allerdings gaben die Mdrkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID-19-Pandemie negativ auf die globalen
Wirtschaftsaussichten auswirkte. Behdrden auf der ganzen Welt kindigten grol angelegte Lockdowns und Reisebeschrénkungen an, um die
Ausbreitung der Seuche einzuddmmen, und legten politische KonjunkturmaBnahmen auf, um die wirtschaftlichen Auswirkungen abzumildern. Nachdem
Saudi-Arabien und Russland keine Einigung iber eine Drosselung der Olproduktion erzielt hatten, wurden die Aktienmérkte auBerdem von einem
Olpreisschock getroffen. Gegen Ende des Berichtszeitraums haben die Mdrkte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen, wéhrend Meldungen im
Zusammenhang mit einem mdglichen COVID-19-Medikament veréffentlicht wurden. Auch die Wiedererdffnung der Volkswirtschaften und
KonjunkturmaBBnahmen boten Unterstiitzung.
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Vor diesem globalen Hintergrund endeten alle wichtigen Mdrkte mit Ausnahme der USA mit niedrigeren Kursen, wobei der Pazifikraum ohne Japan
sowie Grof3britannien die schwersten Rickgdnge zu verzeichnen hatten. Auch Schwellenldnder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich
schlechter als die Industrielcinder. Aus Branchensicht brachen Energieunternehmen ein, da die Rohdlpreise aufgrund der schwéichelnden Nachfrage
und des Mangels an Lagerkapazitgten fielen. Die Renditen auf US-Dollarbasis litten unter dem Anstieg der US-Wéhrung gegeniiber dem Euro und dem
Pfund Sterling, profitierten jedoch von Wertverlust der US-Wdhrung gegeniiber dem Yen.

Europdische Aktien beendeten den von Volatilitét gekennzeichneten Zwélfmonatszeitraum im negativen Bereich. Die 2019 erreichten Gewinne wurden
im ersten Quartal 2020 und insbesondere im Mdrz, als sich das Epizentrum der COVID-19-Pandemie nach Europa verlagerte, mehr als kompensiert. Die
Mérkte erholten sich jedoch im April, denn dank des Rickgangs der COVID-19-Fallzahlen in ganz Europa wurden Pléne zur Lockerung des Lockdown in
wichtigen Ldndern wie ltalien, Frankreich und Deutschland langsam umgesetzt. Dies ging damit einher, dass die Zentralbanken gewaltige Mainahmen
zur Konjunkturstimulation ankiindigten. Die Présidentin der Europdischen Zentralbank (EZB), Christine Lagarde, sagte, die EZB sei ,voll und ganz
bereit”, ihr kirzlich gestartetes Pandemie-Notkaufprogramm im Umfang von 750 Milliarden EUR auszuweiten und ,seine Zusammensetzung so weit und
so lange wie nétig anzupassen”. Die meisten Sektoren beendeten den Zeitraum im negativen Bereich, wobei Energie und Finanzen am stdrksten
nachgaben. Das Gesundheitswesen und Versorgungsunternehmen Ubertrafen den allgemeinen Markt. Aus Sicht der Marktkapitalisierung kleine
Unternehmen entwickelten sich schlechter als ihren gréieren Pendants. Zugleich entwickelten sich Wachstums- und QualitGtswerte besser als
Substanzwerte.

Aktien aus dem Vereinigten Konigreich beendeten das Berichtsjahr auf deutlich niedrigerem Niveau, da der Ausbruch vom COVID-19 und die
schwachen globalen Wirtschaftsaussichten auf den Aktienkursen lasteten. zudem gab es anhaltende Bedenken hinsichtlich der kinftigen Beziehungen
des Vereinigten Konigreichs zur Europdischen Union (EU). Der Erdrutschsieg der regierenden Konservativen Partei bei den Wahlen im Dezember hat
jedoch einige Unsicherheiten beseitigt. Dieser momentane Optimismus wich allerdings der Sorge Uber die rasche Ausbreitung von COVID-19 auf der
ganzen Welt und die Auswirkungen dessen auf die Wirtschafts- und Unternehmenstéitigkeit, die Unternehmensgewinne und die Dividenden. Gleichzeitig
konnten die groBen Olférderléinder keinen Kompromiss zur Drosselung der Produktion erzielen. Das fiihrte zu einem deutlichen Riickgang der Olpreise,
was die Markivolatilitéit verschérfte. Vor diesem Hintergrund und als fallende Olpreise zu einer geringeren Reise- und Wirtschaftstétigkeit beitrugen,
fielen Ol und Gastitel am deutlichsten gegeniiber dem breiteren Markt ab. In der Zwischenzeit schnitten defensivere Sektoren wie das
Gesundheitswesen und Versorgungsunternehmen besser ab, wéhrend Titel mit hoher Marktkapitalisierung sich schlechter als ihre kleineren Pendants
entwickelten.

US-Aktien erzielten im Berichtszeitraum duBlerst geringe Zuwdichse. Aktien erhielten eine gewisse Unterstitzung aus dem Handelsfrieden zwischen den
USA und Ching, der Ende 2019 und Anfang 2020 eingetreten war. Diese Gewinne waren jedoch nur von kurzer Daver, da die Mdrkte aufgrund
zunehmender Pandemiedingste und eines Crash beim Olpreis einbrachen. Weltweit haben die politischen Entscheidungstréiger seitdem eine Reihe
auBBergewdhnlicher geldpolitischer und fiskalischer Mafinahmen zur Stimulation der Konjunktur angekiindigt, um die negativen wirtschaftlichen
Auswirkungen der COVID 19-Pandemie und des Lockdowns einzuddmmen, mit dem die Ausbreitung des Virus verlangsamt werden soll. Zyklische
Sektoren wie Energie, Finanzen und Industrie trugen die Hauptlast der Verluste, wdhrend Aktien der Informationstechnologie und des
Gesundheitswesens positive Renditen verzeichneten und sich besser als der Markt entwickelten.

Japanische Aktien gaben wahrend des Zwolfmonatigen Berichtszeitraums nach. Dies war im Jahr 2020 vor allem auf einen starken Rickgang aufgrund
des COVID-19-Ausbruchs und zunehmender Sorgen Uber dessen langfristige Auswirkungen auf das globale Wirtschaftswachstum zuriickzufihren.
Japans Regierung war gezwungen, zuerst in Tokio und spéiter im Rest des Landes NotfallmaBnahmen anzukiindigen. Ein starker Olpreisverfall dampfte
die Stimmung der Anleger noch mehr. Die Stdrke des Yen gegeniiber dem US-Dollar belastete in diesem Zeitraum zudem japanischen Aktien. Die Bank
of Japan und die Regierung reagierten und kindigten massive geld- und fiskalpolitische Stimuli sowie wirtschaftliche MaBnahmen an, um die
Auswirkungen der Pandemie zu bekdmpfen. Unterdessen wurden die Olympischen Spiele in Tokio um ein Jahr auf den Sommer 2021 verschoben. Aus

* Die Angaben in diesem Bericht beziehen sich auf die Vergangenheit und geben nicht unbedingt einen Hinweis auf die Wertentwicklung in der Zukunft.
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Branchensicht waren Energie, Grundstoffe und Finanzen die grofiten Verlierer, wdhrend das Gesundheitswesen, Kommunikationsdienste und
Technologie positive Renditen verzeichneten.

Aktien der Pazifikregion ohne Japan gaben in diesem Zeitraum nach. Die Mehrheit der Volkswirtschaften in der gesamten Region kam zum Stillstand,
nachdem ihre Regierungen landesweite Lockdowns verhdngt hatten, um die Ausbreitung des Virus in den Griff zu bekommen. Die politischen
Entscheidungstréiger kindigten eine Reihe aulergewohnlicher geldpolitischer und fiskalischer StimulationsmaBnahmen an, um die Auswirkungen des
COVID-19-Ausbruchs abzufedern. Vor diesem Hintergrund beendete die Mehrheit der Lénder und Sektoren in der Region den Zeitraum auf einem
niedrigeren Niveau. Energieaktien gaben am stdrksten nach, was auf eine starke Korrektur der Rohdlpreise zuriickzufihren ist.

Auch die Mdarkte der Schwellenléinder gaben im Berichtszeitraum nach. Risikowerte verloren im Gefolge des COVID-19-Ausbruchs in China und seiner
weltweiten Verbreitung deutlich. Im April, als die Infektionszahlen in den am stdrksten vom Virus betroffenen Ldndern ihren Hohepunkt zu erreichen
schienen und positive Nachrichten Uber die mdgliche Entwicklung eines Impfstoffs aufkamen, gab es auf dem Markt jedoch eine Rally. Chinesische
Aktien verloren, aber die Verluste wurden gebremst, als das Land seine Wirtschaftstatigkeit nach einem strengen und léngeren Lockdown im Mdarz
wieder aufnahm. Lateinamerikanische Aktien waren volatil und enttduschten die Anleger, da die Wdhrungen in den letzten Monaten verfielen, da sich
das Virus auch in dieser Region ausbreitete und die Angste vor einer Abschwéichung der Weltwirtschaft zunahmen. Eine von Risikoscheu geprégte
Stimmung belastete auch die Metallpreise. Der Kupferpreis fiel auf den niedrigsten Stand seit mehr als drei Jahren. Alle Sektoren mit Ausnahme der
Informationstechnologie und des Gesundheitswesens verzeichneten negative Renditen. Qualitéits- und Wachstumswerte konnten Substanzwerte bei
relativer Betrachtungsweise bertreffen.

Wertaktien zeigten eine anhaltende Underperformance gegeniiber
Wachstumsaktien
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Die Substanzwerte haben sich seit mehr als einem Jahrzehnt schlechter als Wachstumswerte entwickelt, und die jingste COVID-19-Krise hat diesen
Trend verstéirkt. Der Rickgang der Wertentwicklung von Substanzwerten wurde auf eine Vielzahl von Faktoren zuriickgefiihrt, zu denen unter anderem
die beispiellosen Verdnderungen der globalen Geldpolitik und das Uberangebot aufgrund der Popularitét systematischer Strategien gehoren, die
genutzt werden, um in Aktien mit Substanzmerkmalen zu investieren. Es gibt jedoch einige positive Anzeichen dafir, dass sich der Trend umkehren
wird, und wir werden erleben, dass Substanzwerte ihren Wert wieder steigern, aber es ist schwierig, den Wendepunkt vorherzusagen. Die letzten 10
Jahre waren fir Substanzinvestitionen herausfordernd, aber da Inflation nun mdglicherweise wieder auf der Tagesordnung steht, konnte die
Verschiebung erheblich sein, wenn sich der Trend sich umkehrt.
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Anleihenméirkte

Die globalen Anleihemdrkte erzielten in diesem Zeitraum uneinheitliche Renditen und Staatsanleihen Ubertrafen Unternehmensanleihen. Besorgnisse
hinsichtlich eines Handelskriegs beherrschten die Schlagzeilen wéhrend der meisten Zeit des Jahres 2019, lielen im Laufe des Jahres ab nach, als die
USA und China ein Handelsabkommen der ersten Phase unterzeichneten. Auch die EZB signalisierte eine neue Runde der quantitativen Lockerung in
Europa, wodurch die Stimmung gegen Ende 2019 deutlich ins Positive drehte. Auch zum Jahreswechsel 2020 war die Stimmung sehr positiv, dann aber
fuhrt die Ausbreitung der COVID-19-Pandemie zu einer beispiellosen Volatilitéit, die zu einem Ausverkauf von Risikowerten wie Aktien und
Unternehmensanleihen fihrte. Die Renditen von Staatsanleihen fielen auf neue Rekordtiefs, und die Kreditspreads stiegen deutlich bis auf das Niveau,
das zuletzt wahrend der globalen Finanzkrise zu beobachten war. Die Ausbreitung der Pandemie fiel mit einem Absturz des Olpreises zusammen. Die
Zinsstrukturkurve von US-Schatzanleihen fiel erstmals unter 1 %, wdhrend sich die Anleger auf sichere Anlagen konzentrierten. Die Renditen deutscher
Bundesanleihen und britischer Staatsanleihen (Gilt) folgten ihren US-Amerikanischen Pendants und beendeten den Zeitraum niedriger. In einem
koordinierten Bemihen, eine potenzielle globale Wirtschaftskrise zu bekdmpfen, kindigten Zentralbanken auf der ganzen Welt erneute politische
Antworten wie Zinssenkungen und Anleihekaufprogramme an. Die grofien G20-Volkswirtschaften kiindigten eine Reihe von Mainahmenpaketen zur
Lockerung der Haushaltspolitik an, um die finanziellen Angste der Birger zu zerstreuen, die bereits mit Lockdowns und Ansteckungsrisiken konfrontiert

sind.
Die Kreditspreads erreichen ihren breitesten Stand seit einem Jahrzehnt
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Die jingsten Marktereignisse haben zu einer Reihe von Mafinahmen der globalen Zentralbanken gefihrt. Allein in den USA hat die Federal Reserve
(Fed) eine Fazilitéit zur Unterstitzung von Unternehmen auf dem Primdr- und Sekunddrmarkt eingerichtet, die sich bis zum Ende des dritten Quartals
2020 in 200 Milliarden US-Dollar an Ankdufen von Investment Grade-Unternehmensanleihen niederschlagen konnte. In jingerer Zeit kindigte die Fed
ein weiteres Konjunkturprogramm im Volumen von 2,3 Billionen Dollar an und verlautbarte, mit dem Kauf von bdrsengehandelten Hochzinsfonds und
,Fallen Angel“-Baranleihen zu beginnen. Ahnliche MaBinahmen ihrer europdischen und britischen Pendants fihrten dazu, dass sowohl die kurz- als
auch die langfristigen Zinsséitze auf dem niedrigsten Stand in der jingeren Geschichte liegen. Wir sind jedoch Uberzeugt, dass mehrere Unternehmen
weiterhin Gefahr laufen, herabgestuft zu werden. Wir erwarten, dass bevorstehende Herabstufungszyklus umfangreichsten einer der gréfiten in der
Geschichte sein wird. Selbst wenn die Kreditspreads ein Niveau erreichen, das seit Uber 10 Jahren nicht mehr zu beobachten war (wie in der obigen
Grafik dargestellt), haben wir bereits die Umkehrung eines groien Teils der Verluste aus dem Mdrz erlebt. Dieses Umfeld wird qualitativ hochwertige
,Safe-Haven”-Anleihen sehr unterstiitzen, insbesondere angesichts der jingsten Ankindigungen der Wéhrungs- und Steuerbehérden. Uber einen
léngeren Zeithorizont werden jedoch alle Titel, die einer Herabstufung des Emittenten standhalten, nach COVID-19 eine stéirkere Wettbewerbsposition
erlangen und bessere Fundamentaldaten genieBen. Das wird die Nachfrage von Investoren anziehen, die ein qualitativ hochwertiges
Kreditengagement anstreben.
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1. Diese Teilfonds wurden von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) nicht zugelassen; ihr &ffentlicher Vertrieb ist deshalb in der Schweiz
nicht gestattet.

2. EURO STOXX 50® ist eine eingetragene Marke von STOXX Limited und wurde fiir bestimmte Zwecke von Fidelity Funds lizenziert.

3. Diese Teilfonds sind nicht fir die Vermarktung in Deutschland angemeldet, und die Anteile dieser Teilfonds dirfen Anlegern in Deutschland nicht
angeboten werden.

4. Diese Teilfonds wurden von der Securities & Futures Commission in Hongkong nicht zugelassen und dirfen in Hongkong nicht beworben oder
offentlich angeboten werden.

5. Diese Teilfonds wurden von der &sterreichischen Finanzmarktaufsicht nicht zugelassen; ihr &ffentlicher Vertrieb ist deshalb in Osterreich nicht
gestattet.

6. Diese Teilfonds sind von der Securities and Futures Commission in Hongkong gemdfl dem Securities and Futures Commission Code on Unit Trusts
and Mutual Funds und nicht gemdf dem Securities and Futures Commission Code on Real Estate Investment Trusts zugelassen. Eine solche Zulassung
stellt keine offizielle Empfehlung dar.

7. Dieser Teilfonds investiert Uber die hundertprozentige mauritische Tochtergesellschaft FIL Investments (Mauritius) Limited in indische Aktienwerte.

8. Diese Teilfonds mit erheblichem japanischen Engagement wurden vom 26. April bis 6. Mai 2020 aufgrund der japanischen Nationalfeiertage
(Goldene Woche) geschlossen. Wdhrend dieses Zeitraums wurden diese Teilfonds fiir den Handel geschlossen, und jeder veréffentlichte inoffizielle
Nettoinventarwert basiert auf dem letzten vor der SchlieBung verdffentlichten Nettoinventarwert. Der im Jahresabschluss ausgewiesene
Nettoinventarwert zum 30. April 2020 wurde angemessen bewertet.

Bitte beachten Sie, dass nicht alle Vertriebsléinder in den obigen FuBnoten genannt wurden. Die vollsténdige Liste entnehmen Sie bitte dem
Verkaufsprospekt.

Performance-Noten auf Fonds Bewertungen

Kumulative Ertrdge werden auf der Basis des Vergleichs der veroffentlichten Nettoinventarwerte zu den verdffentlichten Nettoinventarwerten bei
Wiederanlage der Bruttoertrdge am Ex-Dividende-Tag berechnet. Bei Teilfonds, fir die ein Preisanpassungsverfahren gemdf Erlduterung 2 auf Seite
830 bis 834 angewandt wird, werden die kumulativen Ertrdge zum oder aus dem angepassten Nettoinventarwert berechnet.

Diese Berechnung enthdilt keine Ausgabeaufschldge und stellt daher die tatsdchliche Entwicklung des Teilfonds dar.
Die Performancezahlen in der Spalte ,Seit Auflegung” werden seit der Auflegung bis zum 30. April 2020 berechnet.

Die annualisierte Wertentwicklung ist eine alternative Moglichkeit, um den Gesamtertrag eines Teilfonds anzugeben. Es wird dabei eine
gleichmdéfige Gesamtwachstumsrate wdéhrend des betreffenden Zeitraums angenommen — im Unterschied zur Wertentwicklung in den einzelnen
Jahren, die in den aufgefilhrten Zeitabschnitten naturgeméfl Schwankungen unterworfen war.

Es wird darauf hingewiesen, dass die Angaben in den Ubersichten der Verwaltungsstelle auf der ersten fir jeden Teilfonds aufgefihrten Anteilsklasse
basieren. Angaben zur Wertentwicklung erfolgen in der Nennwdhrung der jeweiligen Anteilsklasse, die durch den ISO-Code angezeigt wird.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 2.263 MIO. USD

Uberblick DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020
US-Aktien erzielten im Berichtszeitraum &uflerst geringe Zuwdichse. Aktien

erhielten eine gewisse Unterstitzung aus dem Handelsfrieden zwischen den Marktwert Nettoverm
USA und China, der Ende 2019 und Anfang 2020 eingetreten war. Diese (USD) égen
Gewinne waren jedoch nur von kurzer Daver, da die Mdrkte aufgrund (%)
zunehmender Pandemiedngste und eines Olpreiscrashs einbrachen. Saudi- Berkshire Hathaway 138.154.679 6,10
Arabien und Russland steuerten auf einen ausgewachsenen Olpreiskrieg zu, der Oracle 110.064.813 4,86
in einem Umfeld I'T'l.it bereits geddmpfter Naf:hfrage b1l eiper wahren Willis Towers Watson 109.503.174 4,84
Angebotsschwemme fihrte. Weltweit haben die politischen Entscheidungstréger T-Mobile US 99.739.345 441

seitdem eine Reihe auBergewdhnlicher geldpolitischer und fiskalischer

MaBnahmen zur Stimulation der Konjunktur angekindigt, um die negativen Pfizer 92.277.723 4,08
wirtschaftlichen Auswirkungen der COVID 19-Pandemie und des Lockdowns Exelon 85.388.066 3,68
einzudémmen, mit dem die Ausbreitung des Virus verlangsamt werden soll. Wells Fargo 62.982.236 2,78
Konjunkturabhdéingige Sektoren wie Energie, Finanzen und Industrie trugen die Check Point Software Technologies (H) 62.498.192 2,76
Hauptlast der Verluste, wéhrend Aktien der Informationstechnologie (IT) und des - P~

X " X X X Verizon Communications 62.221.618 2,75
Gesundheitswesens positive Renditen verzeichneten und sich besser als der -
Markt entwickelten. AmerisourceBergen 61.435.100 2,71

Der Fonds blieb im Berichtszeitraum hinter seinem Vergleichsindex zurick. Die
Titelauswahl wirkte sich negativ auf die Wertentwicklung aus und war besonders
schwach in den Sektoren IT und Nicht-Basiskonsumgiiter. Das Fehlen von Werten
wie Apple, Amazon.com und Microsoft mit ihrer Mega-Kapitalisierung Nett .

verschlechterte die relativen Renditen erheblich. Das © overmog&r;
Reisetechnologieunternehmen Sabre war eine Quelle der Schwdiche. Angesichts

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

der sich abschwdichenden kurzfristigen Aussichten fir Unternehmen im Reise- Finanzwesen 22,81
und Tourismusbereich waren die Anleger besorgt wegen der anldsslich der Gesundheitswesen 18,77
Gewinnankiindigung fur das vierte Quartal angekindigten IT 17,78
Investitionsaufwendungen in Hohe von nur 150 Millionen US-Dollar. Das K ikationsdienst 1074
Unternehmen hat seitdem Dividendenzahlungen und Aktienriickkéufe ausgesetzt ommunikationsdienste 4
und als Reaktion auf COVID-19 Kosteneinsparungen zur Stdrkung seiner Nicht-Basiskonsumgiter 5,95
Finanzlage angekiindigt. Positiv ist zu vermerken, dass die Aktien des Energie 5,79
Eigentimers und Betreibers von Infrastrukturen fir die Mobiltelefonie, T-Mobile - -
US, nach einem positiven Gerichtsurteil beziiglich der Fusion mit Sprint zugelegt Basiskonsumggter 478
haben. Das fusionierte  Unternehmen ist heute der zweitgrofite Industrie 4,06
Mobilfunkanbieter in den USA. Die Aktien des Medikamentenhdndlers Versorgungsbetriebe 3,68
AmerisourceBergen legten zu. Die Resilienz des Unternehmens bei schwierigen - -
wirtschaftichen  Bedingungen verbessert seine Aussichten —angesichts Roh, Hilfs- und Betriebsstoffe 312
verbesserter Fundamentaldaten und anspruchsloser Bewertungen. Grundeigentum 1,05
Offener Fonds 0,10
Die Bewertungsdifferenzen zwischen billigen und teuren Aktien sind auf einem
Rekordhoch. Um die Krise zu Uberstehen, gibt es in vielen Sektoren des Marktes
unzdhlige Méglichkeiten fir Stockpicker, in Unternehmen zu investieren, die Uber
ausreichend starke Bilanzen verfiigen. Die Fondsmanager verfolgen einen
disziplinierten, an der Bewertung orientierten Anlageansatz und bevorzugen
stabile Unternehmen, die relativ schnell aus dieser Krise herauskommen
kénnen.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
P e o ) oo Miohoss ey | telios
A-Anteile (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -17,6% 0,3% 0,2% 50,0% 0,0% 842,2% 1.413,4% 7,9%
A-Anteile (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 -15,6% 2,6% 2,3% 53,5% 0,5% 185,2% 274,3% 6,7%
A-Anteile (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -14,8% 3,6% 21,9% 82,8% 4,0% 192,9% 311,4% 8,1%
A-Anteile (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 -14,7% 3,7% 6,6% 59,5% 1,3% 70,6% 145,7% 3,9%
A-Anteile (SGD) (abgesichert) 12.03.2012 12.03.2012 -18,3% -1,1% -1,7% 46,7% -0,3% 67,6% 133,5% 6,5%
A-ACC-Anteile (USD) 03.07.2006 03.07.2006 -17,6% 0,3% 0,3% 50,0% 0,1% 98,7% 178,8% 51%
A-ACC-Anteile (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 -15,6% 2,6% 2,3% 53,5% 0,4% 131,6% 225,9% 6,3%
A-ACC-Anteile (SEK) 24.02.2015 24.02.2015 -15,2% 3,0% 16,9% 75,5% 3,2% 17,4% 72,3% 3,1%
A-ACC-Anteile (AUD) (abgesichert) 30.08.2013 30.08.2013 -19,4% 2,9% 0,6% 46,7% 0,1% 39,8% 98,5% 5,2%
A-ACC-Anteile (CZK) (abgesichert) 05.11.2013 05.11.2013 -18,7% 2,1% 9.2% 35,8% -1,9% 14,9% 62,7% 2,2%
A-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 12.07.2013 12.07.2013 -19,8% -2,6% -8,9% 35,1% -1,8% 21,8% 70,5% 2,9%
A-ACC-Anteile (HUF) (abgesichert) 05.11.2013 05.11.2013 -19,4% -3,2% -6,6% 38,4% -1,4% 20,6% 69,9% 2,9%
A-ACC-Anteile (PLN) (abgesichert) 30.09.2013 30.09.2013 -18,2% -1,5% -1,5% 47,1% 0,3% 33,1% 91,6% 4,4%
D-ACC-Anteile (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -16,0% 2,6% - - - 3,4% 52,8% 0,8%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -16,2% 2,6% -1,5% 53,5% 0,3% 29,5% 101,5% 1,3%
I-ACC-Anteile (USD) 24.06.2015 24.06.2015 -16,7% 0,3% - - - 2,6% 48,0% 0,5%
I-ACC-Anteile (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 -14,6% 2,6% - - - -2,5% 30,1% -0,9%
I-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 08.02.2016 08.02.2016 -18,9% -2,6% - - - 8,0% 50,4% 1,8%
SR-ACC-Anteile (USD) 12.06.2015 12.06.2015 -17,4% 0,3% - - - -0,5% 49,1% 0,1%

*Vergleichsindex: Bis 31.12.1998 der S&P 500 (brutto), danach der Standard & Poor’s 500 Net.

Vergleichsindex in SGD abgesichert: S&P 500 Net in SGD abgesichert.

Vergleichsindex in AUD abgesichert: S&P 500 Net hedged to AUD.

Vergleichsindex in CZK abgesichert: S&P 500 Net hedged to CZK.

Vergleichsindex in EUR abgesichert: S&P 500 Net in EUR abgesichert.

Vergleichsindex in HUF abgesichert: S&P 500 Net in HUF abgesichert.

Vergleichsindex in PLN abgesichert: S&P 500 Net hedged to PLN.

Vergleichsindex in GBP abgesichert: S&P 500 Net hedged to GBP.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Wertentwicklung zum 30.04.2020**

America Fund

Ein Jahr

Finf Jahre

Seit Auflegung

Anteilsklasse Augz?::.'gs- Perfo::unce A(r:leilslf!asls)e " Inde:(* ) A(r:leilslf!asls)e " Inde.?(* ) (nunn:a-"-s;er;_) n(ku'-'-“;“-én)_ (k:::lﬁ::n) g::;:l:ll(ilsc;:;e)
SR-ACC-Anteile (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -14,5% 3,7% - - - 4,4% 56,2% 0,9%
SR-ACC-Anteile (SGD) (abgesichert) 12.06.2015 12.06.2015 -18,1% -1,1% - - - -2,3% 45,5% -0,5%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -14,1% 3,6% 26,9% 82,8% 4,9% 61,8% 124,4% 8,1%
W-ACC-Anteile (GBP) (abgesichert) 23.01.2017 23.01.2017 -18,8% -2,5% - - - 9,7% 25,6% -3,1%
X-Anteile (USD) 29.05.2019 29.05.2019 - - - - - -10,6% 6,0% -
X-ACC-Anteile (USD) 25.07.2018 25.07.2018 -16,0% 0,3% - - - -14,7% 5,9% -8,6%
Y-Anteile (USD) 23.05.2014 23.05.2014 -16,8% 0,3% 4,4% 50,0% 0,9% 20,2% 66,8% 3,1%
Y-Anteile (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -14,8% 2,6% 6,6% 53,5% 1,3% 69,0% 131,1% 8,2%
Y-Anteile (EUR) (abgesichert) 23.05.2014 23.05.2014 -18,9% -2,6% -5,2% 35,1% -1,1% 9,4% 49,4% 1,5%
Y-ACC-Anteile (USD) 22.10.2007 22.10.2007 -16,9% 0,3% 4,4% 50,0% 0,9% 84,0% 133,0% 5,0%
Y-ACC-Anteile (EUR) 13.03.2012 13.03.2012 -14,8% 2,6% 6,5% 53,5% 1,3% 114,0% 180,9% 9,8%
Y-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 16.09.2013 16.09.2013 -19,0% -2,6% -5,6% 35,1% -1,2% 24,1% 68,6% 3,3%
Y-VMF-ACC-Anteile (USD) 09.05.2018 09.05.2018 -16,6% 0,3% - - - -11,1% 11,0% -5,8%
Y-VMF-ACC-Anteile (EUR) 09.05.2018 09.05.2018 -14,6% 2,6% - - - -3,6% 20,1% -1,8%

*Vergleichsindex: Bis 31.12.1998 der S&P 500 (brutto), danach der Standard & Poor’s 500 Net.

Vergleichsindex in SGD abgesichert: S&P 500 Net in SGD abgesichert.

Vergleichsindex in AUD abgesichert: S&P 500 Net hedged to AUD.

Vergleichsindex in CZK abgesichert: S&P 500 Net hedged to CZK.

Vergleichsindex in EUR abgesichert: S&P 500 Net in EUR abgesichert.

Vergleichsindex in HUF abgesichert: S&P 500 Net in HUF abgesichert.

Vergleichsindex in PLN abgesichert: S&P 500 Net hedged to PLN.

Vergleichsindex in GBP abgesichert: S&P 500 Net hedged to GBP.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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American Diversified Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 93 MIO. USD
Uberblick

US-Aktien erzielten im Berichtszeitraum &ulerst geringe Zuwdichse. Aktien
erhielten eine gewisse Unterstitzung aus dem Handelsfrieden zwischen den
USA und China, der Ende 2019 und Anfang 2020 eingetreten war. Diese
Gewinne waren jedoch nur von kurzer Dauer, da die Mdrkte aufgrund
zunehmender Pandemiedngste und eines Olpreiscrashs einbrachen. Saudi-
Arabien und Russland steuerten auf einen ausgewachsenen Olpreiskrieg zu, der
in einem Umfeld mit bereits geddmpfter Nachfrage zu einer wahren
Angebotsschwemme fihrte. Weltweit haben die politischen Entscheidungstréger
seitdem eine Reihe auBergewdhnlicher geldpolitischer und fiskalischer
MafBinahmen zur Stimulation der Konjunktur angekiindigt, um die negativen
wirtschaftlichen Auswirkungen der COVID 19-Pandemie und des Lockdowns
einzuddmmen, mit dem die Ausbreitung des Virus verlangsamt werden soll.
Konjunkturabhdéingige Sektoren wie Energie, Finanzen und Industrie trugen die
Hauptlast der Verluste, wéhrend Aktien der Informationstechnologie (IT) und des
Gesundheitswesens positive Renditen verzeichneten und sich besser als der
Markt entwickelten.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Sowohl die Titelauswahl als auch die Sektorallokation trugen
positiv zu den Renditen bei. Die Titelauswahl war in den meisten Sektoren
positiv und leistete bei Finanz- und Kommunikationsdiensten einen erheblichen

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Microsoft 5.659.433 6,09
Amazon.com 4.498.402 4,84
Apple 3.996.430 4,30
Pfizer 3.446.188 3,71
Cisco Systems 3.179.143 3,42
Visa 2.949.672 3,18
JPMorgan Chase 2.882.421 3,10
UnitedHealth Group 2.791.519 3,01
Charter Communications 2.711.068 2,92
Intercontinental Exchange 2.603.944 2,80

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

Nett o)

Beitrag. Die Beteiligungen im Gesundheitswesen und bei Grundstoffen waren © overmog&r;
jedoch eine Quelle der Schwdche. Das mangelnde Engagement bei Exxon I 2926
Mobil und Boeing trug am stdrksten zur relativen Wertentwicklung bei, da dieser :
Wert aufgrund des Gegenwinds durch den Virusausbruch und niedrige Olpreise Gesundheitswesen 14,22
verlor. Die relativ kleinere Position bei Cisco Systems trug maBgeblich zur Finanzwesen 12,89
Rendite bei. Als grofiter Anbieter von Netzwerkprodukten (Router und Switches) NichtBasisk ot 1078
ist der Erlosstrom von Unternehmenskunden aufgrund des massiven Vorteils als Ichi-Basiskonsumguter 4
Platzhirsch stabiler als der Markt wahrnimmt. Das Unternehmen stérkt sein Industrie 9,16
Modell noch mehr, indem es die Erlése, auch wenn dies einige Zeit in Anspruch Kommunikationsdienste 5,73
nehmen wird, zunehmend zu Abonnement-Modellen verlagert. Was die - -
Negativfaktoren angeht, war die Untergewichtung von Apple in einem fir diese Basiskonsumgter 5350
Aktie ginstigen Umfeld bei Weitem die groBte Quelle von Schwdche. Die Energie 3,19
Energiebeteiligungen Chevron und Marathon Petroleum gaben nach. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 3,15
Die Portfoliomanager nutzen die besten Ideen der Fidelity-Analysten und Grundeigentum 2,62
optimieren sie systematisch, um das Alpha zu verbessern und die Risiken im Versorgungsbetriebe 2,34
Griff zu behalten. IT derzeit einer der Schlisselsektoren fiir Anlageideen. Offener Fonds 1,26
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

nieliskiasse datum ab (kumuliert) t)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 01.03.2004 01.03.2004 1,0% 0,3% 25,8% 50,0% 4,7% 163,4% 217,7% 6,2%
A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 3,5% 2,6% 27,5% 53,5% 5,0% 148,2% 212,0% 6,9%
Y-ACC-Anteile (USD) 17.03.2008 17.03.2008 1,9% 0,3% 31,0% 50,0% 5,5% 135,5% 173,1% 7,3%

*Vergleichsindex: Standard & Poor's 500 (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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American Growth Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 675 MIO. USD
Uberblick

US-Aktien erzielten im Berichtszeitraum &ulerst geringe Zuwdichse. Aktien

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

erhielten eine gewisse Unterstitzung aus dem Handelsfrieden zwischen den Marktwert Nettoverm
USA und China, der Ende 2019 und Anfang 2020 eingetreten war. Diese (USD) égen
Gewinne waren jedoch nur von kurzer Dauver, da die Mérkte aufgrund (%)
zunehmender Pandemiedngste und eines Olpreiscrashs einbrachen. Saudi- T-Mobile US 27.203.228 4,03
Arabien und Russland steuerten auf einen ausgewachsenen Olpreiskrieg zu, der Fiserv 24.099.480 3,57
iAn eikr;em hUmfeId ;mP: be\;\/eitls gegag‘Pﬁ:r NC‘]Chfrgge EZU heinder wahren Charter Communications 20.656.777 3,06
ngebotsschwemme fihrte. Weltweit haben die politischen Entscheidungstrdger
seitdem eine Reihe auBlergewdhnlicher geldpolitischer und fiskalischer AIPthet ) 20.048.847 297
MaBnahmen zur Stimulation der Konjunktur angekiindigt, um die negativen Micron Technology 18.483.423 2,74
wirtschaftlichen Auswirkungen der COVID 19-Pandemie und des Lockdowns Horizon Therapeutics 18.075.998 2,68
einzuddmmen, mit dem die Ausbreitung des Virus verlangsamt werden soll. Alphabet 17.528.077 2,60
Konjunkturabhéingige Sektoren wie Energie, Finanzen und Industrie trugen die Cboe Global Markets 16.174.674 2,40
Hauptlast f:|er Verluste, V\{('?ihrend Aktien der In.formotionstechr'\ologie (IT) und des Tradeweb Markets 15.056.215 223
Gesundheitswesens positive Renditen verzeichneten und sich besser als der
Markt entwickelten. FMC 14.958.935 2,22
Der Fonds blieb im Berichtszeitraum hinter den Vergleichsindex zuriick.
Wahrend die Titelauswahl und die Sektorallokation insgesamt positiv waren,
verschlechterten die Beteiligungen (oder deren Fehlen) in den Bereichen IT und AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020
Nicht-Basiskonsumgiter die Wertentwicklung. Das mangelnde Engagement bei Nettovermagen
den Werten mit Mega-Kapitalisierung wie Apple, Amazon.com und Microsoft %)
belastete die Renditen erheblich. Positiv ist zu vermerken, dass die Position in I 36,60
Charta  Communications zugelegt hat. Die zunehmende Realisierung von 4
Synergien aus der Ubernahme von Time Warner Cable und Bright House Finanzwesen 12,87
Networks half bei der Verbesserung der operativen Margen. Die Aktien des Gesundheitswesen 12,74
etablierten Rechenzentrumanbieters Equinix wurden angesichts der aktuellen Industri 981
COVID-19-Situation von einer relativ defensiven Nachfrage gestiitzt. ndustrie 4
Kommunikationsdienste 9,23
Der Portfoliomanager ist Uberzeugt, dass die Mdrkte von langfristigen Zyklen Offener Fonds 6,00
und stets wiederkehrenden Themen angetrieben werden und dass Investitionen Basisk - 519
in Unternehmen, die in diesen strukturellen Trends engagiert sind, nachhaltige asiskonsumgter 4
Renditen bringen werden. Der Anbieter von Bankensystemen und -dienstleistung Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 3,22
Fiserv gehdrt nach wie vor zu den Top-Positionen und profitiert unveréindert von Nicht-Basiskonsumggiter 2,30
den Bemihungen der Banken, ihre Kosten zu senken, um den anhaltenden -
Druck niedriger (und nun wieder fallender) Zinsen zu kompensierten. Das Grundeigentum 198
Borsenunternehmen fiir Optionen und VIX-Futures Cboe Global Markets ist eine Energie 0,36
weitere grofle und {bergewichtete Position, die von der MarktvolatilitGt
profitieren dirfte. Das Unternehmen verfigt weiteres Wachstumspotenzial aus
dem eigenen Geschdft mit VIX-Futures und -Optionen sowie S&P 500-Optionen.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
niellskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 30.06.1997 07.07.1997 -0,8% 0,3% 35,6% 50,0% 6,3% 452,4% 334,1% 7,8%
A-ACC-Anteile (USD) 04.12.2006 04.12.2006 0,8% 0,3% 35,6% 50,0% 6,3% 108,7% 151,8% 5,6%
A-ACC-Anteile (EUR) 04.12.2006 04.12.2006 1,6% 2,6% 38,3% 53,5% 6,7% 144,3% 206,4% 6,9%
A-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 10.03.2008 10.03.2008 -3,8% -2,6% 22,2% 35,1% 41% 82,8% 127,8% 51%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 0,9% 2,6% 33,3% 53,5% 5,9% 21,9% 101,5% 1,0%
I-ACC-Anteile (EUR) 27.02.2019 27.02.2019 2,6% 2,6% - - - 8,8% 10,1% 7,5%
W-ACC-Anteile (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 3,3% 3,6% - - - 73,0% 84,5% 12,0%
W-ACC-Anteile (GBP) (abgesichert) 27.02.2019 27.02.2019 -2,6% -2,5% - - - 1,3% 2,7% 1,1%
Y-Anteile (USD) 09.10.2013 09.10.2013 0,1% 0,3% 41,3% 50,0% 7,2% 93,1% 93,1% 10,5%
Y-ACC-Anteile (USD) 22.10.2007 22.10.2007 0,0% 0,3% 41,3% 50,0% 7,2% 107,2% 133,0% 6,0%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.01.2016 25.01.2016 2,5% 2,6% - - - 64,7% 63,1% 12,4%

*Vergleichsindex: S&P 500 (Gross) bis 31.12.1998; danach S&P 500 Net.
Vergleichsindex in EUR abgesichert: Standard & Poor's 500 Net Hedged to EUR.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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ASEAN Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 542 MIO. USD
Uberblick
Aktien der ASEAN-Region gaben im Berichtszeitraum stark nach. Der Anstieg der

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Infektionen auf der ganzen Welt fihrte zu einem erhohten Risiko wirtschaftlicher Marktwert Nettoverm
Stérungen und léste an den Aktienmdrkten einen schweren Ausverkauf aus. (USD) égen
Aktien aus Singapur und Indonesien waren aufgrund von Verlusten bei Industrie- (%)
und Finanzwerten gedémpft. Politische Turbulenzen nach dem iberraschenden CPALL 26.354.290 4,87
Ricktritt des Premierministers driickten auf malaysische Aktien. Auch die Bank Central Asia 24.921.081 4,60
Positionen in philippinischen Werten gaben im Einklang mit dem allgemeinen DBS Group Holdings 23.592.198 4,36
regionalen Trend nach. Die thailéndischen Mdérkte schlossen im negativen Uni
! . X nited Overseas Bank 21.150.556 3,91
Bereich ab, da sie stark von der globalen Nachfrage und vom Tourismus
abhdngig sind, die von der Pandemie hart getroffen wurden. PTT 18.375.849 3,39
Bank Rakyat Indonesia Persero 17.320.892 3,20
Der Fonds blieb im Berichtszeitraum hinter dem Vergleichsindex zuriick, da Singapore Telecommunications 16.970.689 3,13
ausgewdhlte Industrie- und Immobilienwerte die Gewinne verschlechterten. Telekomunikasi Indonesia Persero 15.537.500 2,87
Positionen in thailéindischen Bankaktien, darunter Kasikornbank und Bangkok -
' Ad d Info S 10.607.974 1,96
Bank, verschlechterten die Renditen. Deren Aktien wurden durch die Angst vor vanced Tnfo service !
einem Anstieg notleidender Kredite belastet, da die COVID-19-Pandemie die Top Glove 10.115.025 187
Cashflows der Unternehmen beeinflusst und Schwierigkeiten bei der
Riickzahlung von Schulden erzeugt. Auch der indonesische Immobilienentwickler
Pakuwon Jati fiel in Ungnade, weil man wegen der Pandemie einen Rickgang
der Einbriche in seinen Einkaufszentren befiirchtete. Umgekehrt konnte GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020
Pentamaster International, ein Hersteller von Automationsausristungen, Nettovermagen
aufgrund gestiegener Ertragserwartungen zulegen, die von der zunehmenden %)
Nachfrage nach seinen automatisierten Testgerdten bestimmt werden. Da die Indonesien 2467
Kapazitatsverlagerung aus China sich beschleunigt, wird zudem erwartet, dass .
das Unternehmen inmitten des COVID-19-Ausbruchs von Verbesserungen der Thailand 23,75
Lieferketten in Stdostasien wird profitieren kdnnen. Singapur 18,77
Der Fondsmanager bevorzugt Unternehmen, die ein dauerhaftes Engagement Malaysia 9:64
mit nachhaltigen Wettbewerbsvorteilen  erméglichen und  iber einen Philippinen 9,04
nachvollziehbaren Weg zu kinftigem Wachstum, attraktive Bewertungen mit Irland 7,25
einem guten Risiko-/Ertragsprofil, eine solide Bilanz und ein integeres Viet 305
Management  mit  Uberragenden Féhigkeiten  im Bereich  des ‘etnam 4
Kapitalmanagements verfiigen. CP All, Betreiber einer ConvenienceKette, bleibt Hong Kong SAR China 2,17
eine der wichtigen ibergewichteten Positionen im Portfolio. Das Unternehmen Taiwan Area 0,54
ist ein dominanter Akteur auf dem thailéindischen Lebensmittelmarkt und verfigt -
Uber solide Fundamentaldaten. Wegen ihrer robusten langfristigen Australien 026
Wachstumsaussichten und ihres umsichtigen Managementteams wurde die China 0,02
Position in Bank Tabungan Pensiunan Syariah als Erfolgsgarant aufrecht
erhalten.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse  Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index*  Anteilsklasse
niellskiasse datum ab (K liert) liert) (K liert) (K t) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -24,5% -22,7% -17,0% -16,1% -3,7% 355,0% 348,1% 5,3%
A-Anteile (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 21,7% -20,0% -11,7% -10,9% -2,5% 67,9% 79,4% 3,8%
A-ACC-Anteile (USD) 25.09.2006 25.09.2006 -24,4% -22,7% -17,0% -16,1% -3,7% 88,4% 99,8% 4,8%
A-ACC-Anteile (HKD) 09.02.2012 09.02.2012 -25,3% -23,6% -17,0% -16,1% -3,7% -6,3% -5,4% -0,8%
E-ACC-Anteile (EUR) 07.11.2012 07.11.2012 -23,2% -20,9% -18,3% -14,2% -4,0% -2,1% 41% -0,3%
I-ACC-Anteile (USD) 20.02.2017 20.02.2017 -23,7% -22,7% - - - -4,7% -6,4% -1,5%
X-Anteile (USD) 12.06.2019 12.06.2019 - - - - - -22,6% -21,9% -
Y-Anteile (USD) 25.09.2013 25.09.2013 -23,8% -22,7% -13,5% -16,1% -2,9% 9,4% -12,8% -1,5%
Y-ACC-Anteile (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -23,8% -22,7% -13,5% -16,1% -2,9% 34,1% 29,4% 2,5%

*Vergleichsindex: Bis 31.05.2007 ein spezieller MSCI ASEAN Index; danach der MSCI AC South East Asia Net.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Asia Focus Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 2.121 MIO. USD
Uberblick

Aktien der Region Asien ohne Japan gaben im Berichtszeitraum nach.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Besorgnisse wegen der Handelsreibereien zwischen den USA und China Marktwert Nettoverm
dominierten die Stimmung der Anleger ber den groften Teil des Jahres 2019. (USD) égen
Zu Beginn des Jahres 2020 erlebten die Aktienmdrkte eine erhthte Volatilitt, (%)
da die Ausbreitung von COVID-19-Féllen Angste vor globaler Ansteckung schirte Alibaba Group Holding ADR 162.601.449 7,67
und Bedenken hinsichtlich ihrer mdglichen Auswirkungen auf die Tencent Holdings 156.543.971 7,38
\éVirtschckftscktivitdtS a”uslés(tj. Die rl:/(l}lehrhehit deRr Volkswirtsclhcf:jen in derLgeEgmten Samsung Electronics 143.423.230 6,76
egion kam zum Stillstand, nachdem ihre Regierungen landesweite Lockdowns
angekiindigt hatten, um die Ausbreitung des Virus in den Griff zu bekommen. AU,_\ Croup - - 142.807.012 673
Vor diesem Hintergrund beendeten die meisten Léinder und Sektoren in der Taiwan Semiconductor Manufacturing 138.383.042 6,52
Region den Zeitraum in geddmpfter Stimmung. Bharti Airtel 49.585.500 2,34
Galaxy Entertainment Group 43.698.954 2,06
Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein SK Hynix 42.568.655 2,01
Vergleichsindex. Pie Titelauswghl bewirkte in den Sektoren Gesundheit_ und Ping An Insurance Group (H) 42507 545 2,00
Kommunikationsdienste einen Wertzuwachs. Der indische
Telekommunikationsbetreiber Bharti  Airtel konnte in einem Umfeld mit HDFC Bank 42.124.658 199
ermutigenden Ergebnissen und Anzeichen fir eine Konsolidierung dieses
Sektors zulegen, weil sich dadurch sein Wettbewerbsumfeld verbessern kdnnte.
Taiwan Semiconductor Manufacturing konnte vor dem Hintergrund der
inkrementellen Nachfrage aus der Bereitstellung des Mobilfunks der fiinften GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020
Generation (5G), neuen Technologien, dem Internet der Dinge sowie Nettovermagen
Automatisierung und Gaming profitieren. Umgekehrt kam angesichts der %)
thailéindischen Position in der Kasikornbank eine gewisse Enttéiuschung auf, China 3326
nachdem sie eher schwdichliche Finanzprognosen veréffentlichte. Die Bank 4
rechnet jedoch mit sinkenden Kreditkosten, was zu einer Verbesserung der Hong Kong SAR China 18,00
Eigenkapitalrendite fihren wird. Indien 15,12
Der Fonds ist auf seine Kernanlagephilosophie konzentriert. Hierbei erfolgen Korea 13,53
Anlagen  in  qualitativ. hochwertigen ~ Unternehmen  mit  starken Taiwan Area 8,30
Managementteams, die von den langfristigen strukturellen Wachstumskréften Indonesien 2,54
der Region profitieren. Der Fonds ist wegen seiner Positionen bei Unternehmen Thailand 24
mit soliden Fundamentalwerten im Finanz, Informationstechnologie- und atan 4
Basiskonsumgutersektor Ubergewichtet. Die Positionen bei den indischen Irland 1,87
Kreditbanken HDFC Bank und Axis Bank gehdrten zu unseren bevorzugten Singapur 117
Beteiligungen. HDFC Bank wird wegen ihres starken Managementteams mit
einer  konservativen  Kultur der Darlehensvergabe, einem robusten USA 0,74
Einlagenanteil, niedrigen Finanzierungskosten und hoher Vermoégensqualitéit Philippinen 0,68
gehalten. Die Axis Bank konzentriert sich auf die Verbesserung ihrer Vietnam 0,64
Vermoégensqualitdt, hat geringe Finanzierungskosten und besitzt ein attraktives
Renditeprofil. Galaxy Entertainment Group ist die qualitativ beste Beteiligung
am Gliicksspielgeschdaft von Macau und kann eine starke Bilanz vorweisen. Das
Unternehmen profitiert von langfristigem Wachstum durch die Verbreiterung
seines Kundenstamms in China.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor e Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
nieliskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -6,9% -7,4% 16,6% 8,6% 3,1% 886,7% 475,7% 8,0%
A-Anteile (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 -4,7% 5,3% 19,0% 11,1% 3,5% 328,9% 263,9% 9,4%
A-Anteile (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -3,8% -4,3% 41,6% 32,3% 7,2% 284,1% 240,8% 10,2%
A-Anteile (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 -3,6% -4,3% 23,9% 15,4% 4,4% 105,9% 87,3% 5,3%
A-ACC-Anteile (USD) 25.09.2006 25.09.2006 -6,9% -7,4% 16,6% 8,6% 3,1% 138,2% 113,4% 6,6%
A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -4,7% 5,3% 19,0% 11,1% 3,5% 176,6% 148,2% 7,8%
A-ACC-Anteile (NOK) 25.04.2018 25.04.2018 10,4% 9,4% - - - 20,0% 16,4% 9,5%
C-Anteile (USD) 05.11.2007 05.11.2007 -7,9% -7,4% 10,9% 8,6% 2,1% 51% 27,2% 0,4%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -5,4% 5,3% 14,5% 11,1% 2,7% 175,9% 179,2% 5,3%
I-ACC-Anteile (USD) 28.02.2018 28.02.2018 -6,0% -7,4% - - - -6,3% -12,0% -3,0%
I-ACC-Anteile (EUR) 05.05.2016 05.05.2016 -3,7% 5,3% - - - 53,6% 42,2% 11,4%
SR-ACC-Anteile (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -3,4% -4,3% - - - 28,4% 20,0% 5,3%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -3,0% -4,3% 47,6% 32,3% 8,1% 75,2% 69,6% 9,6%
Y-Anteile (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -6,1% -7,4% 21,4% 8,6% 4,0% 36,2% 26,6% 4,8%
Y-Anteile (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -3,9% 5,3% 24,0% 11,1% 4,4% 69,9% 56,4% 8,3%
Y-ACC-Anteile (USD) 22.10.2007 22.10.2007 -6,1% -7,4% 21,5% 8,6% 4,0% 33,9% 30,1% 2,4%
Y-ACC-Anteile (EUR) 04.02.2013 04.02.2013 -3,8% 5,3% 24,0% 11,1% 4,4% 70,0% 58,1% 7,6%

*Vergleichsindex: Spezieller MSCI Pacific ex-Japan plus Australia & New Zealand bis 30.09.1994; MSCI AC Far East ex-Japan (Gross) bis 31.01.2001; MSCI AC Far East ex-Japan (Net) bis

27.02.2015; danach MSCI AC Asia ex-Japan Net.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 643 MIO. USD
Uberblick

Aktien der Region Asien-Pazifik ohne Japan erlitten im zwdlfmonatigen
Berichtszeitraum Kursverluste. Die Volatilitdt bei Aktien nahm zu, da die
Ausbreitung von COVID-19 auBerhalb Chinas Angste vor einer globalen
Ansteckung schiirte und Bedenken hinsichtlich der moglichen Auswirkungen auf
die Wirtschaftstétigkeit einen wahllosen Ausverkauf iber die Mdrkte hinweg
auslosten. Vor diesem Hintergrund beendeten alle Lénder aufer Taiwan und
Neuseeland den Berichtszeitraum im negativen Bereich. Angesichts von
Kursanstiegen im  Bereich der Informationstechnologie (IT) weckten
taiwanesische Aktien das Interesse der Anleger aufgrund eines inkrementell
positiven  Ausblicks fir grole Technologieunternehmen, die sich in
Anwendungen fir den Mobilfunk der 5. Generation (5G) engagieren. Die
wirksame Einddmmung des COVID-19-Ausbruchs und das Versprechen
politischer Impulse fihrten dazu, dass chinesische Aktien besser abschnitten als
ihre globalen Pendants.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex, was auf die lohnenswerte Titelauswahl bei Grundstoffen,
Basiskonsumgitern und im IT-Sektor zurickzufihren war. Das kanadische
Gold Royalty-Unternehmen Franco-Nevada legt angesichts hoherer Goldpreise
zu. Kweichow Moutai (A) legte angesichts von Erwartungen zu, dass eine

Asia Pacific Opportunities Fund

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

AIA Group 52.163.919 8,11
HDFC Bank 41.851.214 6,51
Franco-Nevada 37.194.222 5,78
BOC Aviation 32.981.968 513
Taiwan Semiconductor Manufacturing 23.431.734 3,64
Hon Hai Precision Industry 21.066.528 3,28
ASML Holding 20.158.334 3,13
Galaxy Entertainment Group 19.309.626 3,00
Sun Hung Kai Properties 18.999.275 2,95
Yum China Holdings 17.148.029 2,67

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

wic_ierstandsft_jhige Nachfrcge_ nach  hochwertigen Spirituogen gufgrund Nettovermagen
steigender Einkommen und eines besseren Konsumverhaltens in China dem %)
Spirituosen- und Getréinkehersteller helfen wirde, den Auswirkungen der China 2512
Epidemie zu trotzen. Der niederléndische Hersteller von Halbleiterausristungen, 4
ASML Holding, konnte seine Rentabilitdtsaussichten verbessern und die mehr Hong Kong SAR China 18,82
Auftrdge  fur  EUV-lLithografiewerkzeuge gewinnen. Umgekehrt gab die Indien 9,09
Olraffinerie  SK  Innovation aufgrund der durch den COVID-19-Ausbruch Tai A 837
verursachten Besorgnisse hinsichtlich der Schwdche ihrer Raffinerien und der alwan Area 4
Margen in der Petrochemie nach. Australien 8,21
Kanada 5,78
Der Fondsmanager setzt auf eine Titelauswahl nach dem Bottom-up-Verfahren s 513
und favorisiert Unternehmen mit nachvollziehbaren Geschaftsmodell und einem ingapur 4
gegeniilber den Markterwartungen uberdurchschnittlichem Gewinnwachstum, Irland 5,08
die zu attraktiven Bewertungen gehandelt werden. Der Hersteller von Korea 4,00
Videoiiberwachungsausrisstungen, Hangzhou HIKVision Digital Technology (A),
erfreut sich robuster langfristiger Wachstumsaussichten, die durch eine Neuseeland 3,55
steigende Marktpenetration in Stddten der unteren Stufen und die Aufristung Niederlande 3,13
von Produkten in Grofistddten gestitzt werden. Die in Indien ansdssige HDFC Indonesien 1,94
Bank wird gut gefilhrt und verfigt Uber einen erstklassigen Anteil bei den
Privatkundeneinlagen, eine marktbeherrschende Stellung im
Hypothekensegment, einen gut diversifizierten Umsatzmix, ein starkes
Vertriebsnetz, eine solide Abwicklungsbilanz, eine robuste Vermdégensqualitat
und eine konsistente Finanzperformance.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
elisklasse datum ab (K liert) liert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-ACC-Anteile (USD) 12.06.2019 12.06.2019 - - - - 4,0% -4,3% -
A-ACC-Anteile (EUR) 18.02.2008 18.02.2008 2,1% -6,4% 50,7% 9,5% 8,6% 124,0% 90,3% 6,8%
E-ACC-Anteile (EUR) 18.02.2008 18.02.2008 1,3% -6,4% 45,4% 9,5% 7,8% 106,9% 90,3% 6,1%
REST I-ACC-Anteile (USD) 28.08.2019 28.08.2019 - - - - 4,2% -0,5% -
I-ACC-Anteile (EUR) 27.09.2017 27.09.2017 3,1% -6,4% - - - 29,3% 3,3% 10,4%
Y-ACC-Anteile (USD) 08.10.2014 08.10.2014 0,5% -8,5% 54,0% 71% 9,0% 66,5% 18,5% 9,6%
Y-Anteile (EUR) 27.03.2019 27.03.2019 2,9% -6,4% - - - 6,8% -3,2% 6,2%
Y-ACC-Anteile (EUR) 18.02.2008 18.02.2008 2,9% -6,4% 56,9% 9,5% 9,4% 148,2% 90,3% 7,7%

*Vergleichsindex: MSCI AC Asia Pacific ex-Japan (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Asian Equity Fund 34

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 883 MIO. USD
Uberblick

Aktien der Asien-Region ohne Japan erlitten im zwd&lfmonatigen Berichtszeitraum
Kursverluste. Besorgnisse wegen der Handelsreibereien zwischen den USA und
China dominierten die Stimmung der Anleger Uber den groften Teil des Jahres
2019. In 2020 erlebten die Aktienmdrkte eine Phase mit erhohter Volatilitdt, da
die Ausbreitung der COVID-19-Félle Angste vor globaler Ansteckung schiirte. Die
Mehrheit der Volkswirtschaften in der gesamten Region kam zum Stillstand,
nachdem ihre Regierungen landesweite Lockdowns verhdngt hatten, um die
Ausbreitung des Virus in den Griff zu bekommen. Vor diesem Hintergrund
beendete die Mehrheit der Lander und Sektoren in der Region den Zeitraum in
geddmpfter Stimmung.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex. Im
Einklang mit dem Bottom-up-Ansatz des Managers hat die Titelauswahl,
insbesondere im Finanz- und Gesundheitswesen, die Renditen verschlechtert.
Die Aktien der in Hongkong ansdssigen Dah Sing Financial Holdings gaben
nach, da die Anleger wegen der anhaltenden Unruhen in der Region weiterhin
besorgt waren. Die Bank bietet eine Umstrukturierungschance, verfigt iber eine
robuste Bilanz, eine gesunde Dividendenausschiittung und wird bei attraktiven
Bewertungen gehandelt. Die Position beim koreanischen Kosmetikkonzern
Cosmax enttéiuschte. Jedoch ist das Unternehmen ein in Korea anerkannter und

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Alibaba Group Holding ADR 64.658.685 7,33
Taiwan Semiconductor Manufacturing 62.813.311 7,12
Samsung Electronics 58.962.725 6,68
Tencent Holdings 47.155.073 5,34
AIA Group 42.178.728 4,78
Bank Central Asia 20.684.571 2,34
Galaxy Entertainment Group 19.407.281 2,20
HDFC Bank 18.971.116 2,15
China Mengniu Dairy 18.883.277 2,14
Sun Hung Kai Properties 17.209.639 1,95

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

fihrender Originf:l Design Manufacturer (ODM) for Kosmeti'lfprodukt.e. Nettovermagen
Umgekehrt  befligelten  unerwartet starke Einzelhandelsumsdtze  die %)
Sportartikelmarke Li  Ning. Zwar werden der Virusausbruch und das China 35 55
schwdchelnde Verbrauchervertrauen gewissen Unsicherheiten schaffen, aber 4
das Unternehmen ist angesichts seines strungsfreien Vertriebskanals, seiner Hong Kong SAR China 15,72
stark gesteigerten Vertriebskraft und seiner Preisdynamik besser als seine Korea 13,60
Pendants vorbereitet, um mit der Krise fertig zu werden. -
Taiwan Area 11,59

Der Fonds konzentriert sich auf Unternehmen in drei Kategorien - Indien 11,02
Sanierungskandidaten, bei denen der Fondsverwalter Katalysatoren fiir eine Indonesien 3,10
Renditesteigerung findet; Unternehmen, die Uber eine globale Technologie-, -
Grofien- oder Kostenfihrerschaft verfigen; und starke Beteiligungen, die von Singapur 281
langfristigen strukturellen Triebkraften profitieren. Galaxy Entertainment Group, Thailand 2,73
der beste Casino-Betreiber in Macau, ist eine bevorzugte Position im Portfolio. Irland 1,16
Das Unternehmen profitiert von langfristigem Wachstum durch die Verbreiterung —
seines Kundenstamms in China. Im Bereich der Versicherungen konnte die in Philippinen 107
Hongkong ansdssige AIA Group aufgrund ihrer diversifizierten regionalen Malaysia 0,58
Betriebe langfristig vom Wachstum auf den unterversorgten Kanada 0,42
Versicherungsmdrkten Asiens profitieren.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

datum ab (K liert) (K liert) (K liert) (K t) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
S-ACC-Anteile (SGD) 07.06.2011 07.06.2011 -5,9% -4,3% 26,1% 15,4% 4,7% 70,2% 50,7% 6,2%

*Vergleichsindex: MSCI AC Far East ex Japan Index Net bis 30.9.2014; danach MSCI AC Asia ex Japan Net.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 633 MIO. USD
Uberblick

Die Aktien kleinerer asiatischer Unternehmen sind im Berichtsjahr aufgrund von

Asian Smaller Companies Fund

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Sorgen um das globale Wachstum abgerutscht. Die Handelsreibereien zwischen Marktwert Nettoverm
den USA und China dominierten die Stimmung der Anleger iUber den gréfiten (USD) égen
Teil des Jahres 2019. Zu Beginn des Jahres 2020 erlebten die Aktienmérkte ()
inmitten des COVID-19-Ausbruchs eine verstdrkte Volatilitét. Die Pandemie hat zu Power Grid Corporation of (India) 23.858.695 377
einer umfassenden Zerstérung der Nachfrage, zu Unterbrechungen der Tianneng Power International 18.824.649 2,98
Wirtuschcftstﬁtigkeit_ und"Ein'schrdnlfungen' 'der Bewegungsfreiheit“von Per§9nen Shriram Transport Finance 16.331.955 2,58
g.efuhrt. Als Reaktion kindigten die polmschep Ents'cheldungstroger Thailéinds Fufeng Group 14471114 2.29
eine Reihe von MaBnahmen an, um die Binnennachfrage und das
Wirtschaftswachstum anzukurbeln. HDFC Bank 13.752.429 217

Redington India 13.032.731 2,06
Der Fonds hat sich im Berichtszeitraum schlechter entwickelt als sein Sinopec Kantons Holdings 12.899.585 2,04
Vergleichsindex, was vor allem auf seine an Substanz orientierten Anlagestil Shinhan Financial Group 12.867.107 2,03
unq‘ seine Neigung ) thernehmen mit geringer Marktkcp|'tcl|5|eryng Cognizant Technology Solutions 10.440.786 1,65
zurickzufihren war, weil diese Unternehmen nicht mehr beliebt sind.

Cromwell European REIT 10.098.748 1,60

Wachstumsaktien und Unternehmen mit hoher Marktkapitalisierung haben
Substanzaktien und Unternehmen mit geringer Marktkapitalisierung deutlich
Ubertroffen. Indische Finanzwerte gerieten unter Druck. Der
Hypothekenfinanzierer PNB Housing Finance und GIC Housing Finance rutschten
im Umfeld anhaltender LiquiditGtsprobleme im Bereich der Nichtbanken-
Finanzdienstleister ab. Shriram City Union Finance war in einer schwachen

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)

Phase der Kapitalmdrkte Indiens gefangen. Das Medienunternehmen Shemaroo © overmog&r;
Entertainment fiel bei gedémpften Werbeeinnahmen in Ungnade. Positiv ist zu Indien 2155
vermerken, dass sich ausgewdhlte chinesische Beteiligungen als lohnend !
erwiesen. Insbesondere Tianneng Power International legte zu, nachdem das China 15,43
Unternehmen fiir das Geschdftsjahr erfreuliche Unternehmensgewinne gemeldet Korea 12,91
hatte. Die  Autohdndler  China  Yongda  Automobile  Services  und H K SAR Chi 1118
Zhongsheng Group haben angesichts kaum des penetrierten Marktes fir ong fong ina !
Luxusfahrzeuge in China positive Wachstumsaussichten und konnten deshalb Indonesien 9,00
zulegen. Singapur 5,48
Das Fondsmanagement ist bestrebt, eine positive absolute Rendite zu erzielen. Taiwan Area 544
Der Fondsmanager investiert in Unternehmen mit starken Wettbewerbsvorteilen, Philippinen 3,86
die von einem soliden Managementteam gefiihrt werden, und er versucht, sie Irland 3,76
zu einem verninftigen Preis zu erwerben. Power Grid Corporation of India ist -
eine Schlisselposition im Portfolio. Sie wird aufgrund ihrer sehr transparenten, Australien 3,35
regulierten Eigenkapitalrendite im Bereich um 15 %, ihres wegen der hohen USA 2,29
Bedeutung in der Wertschopfungskette geringen operativen Risikos und ihrer Sri Lanka 1,58
angemessenen Dividendenrendite bevorzugt. Tianneng Power International ist
ein fihrender Hersteller von Batterien, die hauptsdchlich in E-Bikes verwendet
werden. Der Fokus des Managements liegt auf der Verbesserung der
Profitabilitét und wird positiv gesehen.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

nteilskdasse datum ab (komuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 07.12.2011 07.12.2011 -24,0% -16,2% 9,8% -15,9% -2,0% 68,0% 19,8% 6,4%
A-Anteile (EUR) 07.12.2011 07.12.2011 -22,1% -14,2% -7,9% -14,0% -1,6% 105,9% 46,5% 9,0%
A-ACC-Anteile (USD) 07.12.2011 07.12.2011 -24,0% -16,2% 9,8% -15,9% -2,0% 68,1% 19,8% 6,4%
A-ACC-Anteile (EUR) 07.12.2011 07.12.2011 -22,1% -14,2% -8,0% -14,0% -1,7% 105,9% 46,5% 9,0%
A-ACC-Anteile (SGD) 26.01.2015 26.01.2015 -21,3% -13,3% -3,7% -10,6% 0,7% 0,3% 0,6% 0,1%
E-ACC-Anteile (EUR) 08.10.2014 08.10.2014 -22,7% -14,2% -11,2% -14,0% -2,4% 7,6% 6,7% 1,3%
I-Anteile (USD) 14.03.2018 14.03.2018 -23,2% -16,2% - - - -24,8% -26,5% -12,5%
I-ACC-Anteile (USD) 08.04.2020 08.04.2020 - - - - - 8,3% 10,3% -
I-ACC-Anteile (EUR) 13.03.2019 13.03.2019 21,3% -14,2% - - - -19,5% -13,0% -17,4%
Y-Anteile (USD) 20.08.2015 20.08.2015 -23,3% -16,2% - - - 12,7% 2,6% 2,6%
Y-Anteile (EUR) 20.08.2015 20.08.2015 -21,4% -14,2% - - - 15,4% 4,9% 3,1%
Y-ACC-Anteile (USD) 07.12.2011 07.12.2011 -23,3% -16,2% -6,0% -15,9% -1,2% 79,7% 19,8% 7,2%
Y-ACC-Anteile (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 -21,5% -14,2% - - - 5,6% -4,6% 1,2%
Y-ACC-Anteile (GBP) 07.12.2011 07.12.2011 -20,7% -13,4% 14,3% 2,4% 2,7% 123,1% 48,9% 10,0%

*Vergleichsindex: MSCI AC Asia Pacific ex Japan Small Cap Index with Australia Capped 10 % (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Fidelity . . . .
Funds Asian Special Situations Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 2.889 MIO. USD

Uberblick DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020
Aktien der Asien-Region ohne Japan erlitten im zwélfmonatigen Berichtszeitraum

Kursverluste. Besorgnisse wegen der Handelsreibereien zwischen den USA und Marktwert Nettoverm
China dominierten die Stimmung der Anleger iber den grofiten Teil des Jahres (USD) ogen
2019. In 2020 erlebten die Aktienmdrkte eine Phase mit erhdhter Volatilitéit, da (%)
die Ausbreitung der COVID-19-Félle Angste vor globaler Ansteckung schiirte. Die Alibaba Group Holding ADR 225.313.399 7,80
Mehrheit der Volkswirtschaften in der gesamten Region kam zum Stillstand, Taiwan Semiconductor Manufacturing 207.331.754 7,18
nachdem ihre Regierungen landesweite Lockdowns verhdngt hatten, um die Samsung Electronics 192.934.009 6,68
Ausbreitung des Virus in den Griff zu bekommen. Vor diesem Hintergrund -
beendete (gjie Mehrheit der Lénder und Sektoren in der Region den Zeitrq%m in Tencent Holdings 154894.226 536
gedémpifter Stimmung. AIA Group 138.460.568 4,79

Bank Central Asia 67.296.610 2,33
Der Fonds zeigte im Berichtsjahr eine negative Wertentwicklung. Im Einklang mit Galaxy Entertainment Group 63.164.541 2,19
dem Bottom-up-Ansatz des Managers hat die Titelauswahl, insbesondere im China Mengniu Dairy 62.109.710 2,15
Finanz- und G?su_ndhenswesgn, cﬁe Rgndlten yerschlechtert. Die Akt!en der in HDFC Bank 61995310 215
Hongkong ansdssigen Dah Sing Financial Holdings gaben nach, da die Anleger - -

Sun Hung Kai Properties 56.656.140 1,96

wegen der anhaltenden Unruhen in der Region weiterhin besorgt waren. Die
Bank bietet eine Umstrukturierungschance, verfiigt Uber eine robuste Bilanz, eine
gesunde Dividendenausschittung und wird bei attraktiven Bewertungen
gehandelt. Die Position beim koreanischen Kosmetikkonzern Cosmax

enttGuschte. Jedoch ist das Unternehmen ein in Korea anerkannter und GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

fihrender Original Design Manufacturer (ODM) fir Kosmetikprodukte. Nettovermagen

Umgekehrt  befligelten  unerwartet starke  Einzelhandelsumsédtze  die %)
Sportartikelmarke Li  Ning. Zwar werden der Virusausbruch und das

schwdchelnde Verbrauchervertrauen gewissen Unsicherheiten schaffen, aber China 35,68
das Unternehmen ist angesichts seines strungsfreien Vertriebskanals, seiner Hong Kong SAR China 15,74
stark gesteigerten Vertriebskraft und seiner Preisdynamik besser als seine Korea 13,64
Pendants vorbereitet, um mit der Krise fertig zu werden. -
Taiwan Area 11,62
Der Fonds konzentriert sich auf Unternehmen in drei Kategorien - Indien 10,98
Sanierungskandidaten, bei denen der Fondsverwalter Katalysatoren fiir eine Indonesien 3,10
Renditesteigerung findet; Unternehmen, die Uber eine globale Technologie-, s 281
Grofien- oder Kostenfihrerschaft verfigen; und starke Beteiligungen, die von ingapur .
langfristigen strukturellen Triebkraften profitieren. Galaxy Entertainment Group, Thailand 2,73
der beste Casino-Betreiber in Macau, ist eine bevorzugte Position im Portfolio. Philippinen 1,07
Das Unternehmen profitiert von langfristigem Wachstum durch die Verbreiterung -
seines Kundenstamms in China. Im Bereich der Versicherungen konnte die in Malaysia 0,58
Hongkong ansdssige AIA Group aufgrund ihrer diversifizierten regionalen Kanada 0,44
Betriebe langfristig vom Wachstum auf den unterversorgten Irland 043
Versicherungsmdrkten Asiens profitieren. -
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 03.10.1994 03.10.1994 -10,2% -7,4% 13,6% 8,6% 2,6% 385,9% 163,9% 6,4%
A-Anteile (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -7,2% -4,3% 38,1% 32,3% 6,7% 296,8% 244,5% 10,5%
A-ACC-Anteile (USD) 25.09.2006 25.09.2006 -10,3% -7,4% 13,5% 8,6% 2,6% 147,7% 115,7% 6,9%
A-ACC-Anteile (EUR) 23.02.2009 23.02.2009 -8,0% 5,3% 15,7% 11,1% 3,0% 268,3% 250,4% 12,4%
A-ACC-Anteile (SEK) 22.11.2017 22.11.2017 -7,6% -4,9% - - - 2,7% 4,2% 1,1%
(A;g;keg'c‘h‘;':;" AACC-Anteile (CZK) 16.04.2015 16.04.2015  -10,8% 8,7% 3,3% 1,5% 0,7% 3,4% 0,2% 0,7%
A-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 27.02.2013 27.02.2013 -11,7% 9,3% 4,9% 1,0% 1,0% 33,0% 22,3% 4,1%
D-ACC-Anteile (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -8,5% 5,3% - - - 38,4% 43,0% 8,5%
E-ACC-Anteile (EUR) 14.05.2012 14.05.2012 -8,7% 5,3% 11,6% 11,1% 2,2% 78,5% 75,0% 7,5%
I-Anteile (USD) 28.02.2018 28.02.2018 9,3% -7,4% - - - -11,8% -12,0% -5,6%
I-ACC-Anteile (USD) 20.02.2017 20.02.2017 9,4% -7,4% - - - 18,1% 16,3% 5,4%
I-ACC-Anteile (EUR) 18.02.2016 18.02.2016 -7,2% 5,3% - - - 54,2% 47,7% 10,9%
I-ACC-Anteile (SEK) 22.11.2017 22.11.2017 -6,7% -4,9% - - - 5,3% 4,2% 2,1%
R-ACC-Anteile (USD) 14.08.2019 14.08.2019 - - - - - 0,1% 3,5% -
SR-ACC-Anteile (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -6,9% -4,3% - - - 24,5% 20,0% 4,6%
W-Anteile (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 -6,4% -4,3% - - - 51,1% 41,1% 8,9%
Y-Anteile (USD) 25.09.2013 25.09.2013 9,4% -7,4% 18,4% 8,6% 3,4% 45,3% 28,4% 5,8%
Y-ACC-Anteile (USD) 17.03.2008 17.03.2008 9,5% -7,4% 18,3% 8,6% 3,4% 108,9% 71,0% 6,3%
Y-ACC-Anteile (EUR) 16.03.2017 16.03.2017 -7,2% 5,3% - - - 11,8% 10,6% 3,6%
Y-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 28.02.2018 28.02.2018 -11,1% 9,3% - - - -13,9% -13,7% -6,7%

*Vergleichsindex: Bis 31.01.2001 der MSCI AC Far East ex-Japan; bis 31.07.2017 der MSCI AC Far East ex-Japan Net; danach der MSCI Asia ex-Japan Net.
Vergleichsindex in CZK abgesichert: MSCI AC Asia ex-Japan Net Hedged to CZK.
Vergleichsindex in EUR abgesichert: MSCI AC Far East ex-Japan Net Hedged to EUR bis 31.07.2014; danach MSCI AC Asia ex-Japan Net Hedged to EUR.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Fidelity
Funds

Avustralia Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 442 MIO. AUD
Uberblick

Australische Aktien gaben im Berichtsjahr nach. Angesichts der Gberraschenden

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Wiederwahl der amtierenden Regierung, begannen die Mdrkte den Nettoverm
. . . e . . Marktwert M
Berichtszeitraum in positiver Weise. Angesichts der Sorgen wegen der (AUD) ogen
Buschbréinde im  Australien und  einer  Saison mit  schwachen (%)
Unternehmensgewinnen war die Stimmung der Anleger jedoch gedriickt. asL 37.352.845 8,45
Anfang 2020 erlebten die Aktienmdrkte im Zuge der COVID-19-Seuche weltweit Commonwealth Bank of Australia 30.294.992 6,85
zinenxvagllos:n Ausveﬁkcuf.RDa die Regierungen Lockdlclawnsdanordnéaten, fU‘t;rte BHP Group 28.539.687 6,46

er Ausbruch in allen Regionen zu einem vollstéindigen Stopp der - —

Wirtschaftstétigkeit. Der australische Dollar hat in dieser Zeit gegeniiber dem Evolution Mining 22801915 516
US-Dollar deutlich an Wert verloren. Gegen Ende des Berichtszeitraums bewirkte Goodman Group REIT 21.513.503 487
ein unzeitiger Streit zwischen der Organisation erddlexportierender Lénder Coles Group 20.193.702 4,57
(OPEC) und Russland einen steilen Rickgang der Olpreise. Macquarie Group 19.675.637 4,45
) ) ) ) ) . ) Woolworths Group 19.153.865 4,33
Der Fo_nds_ emelteA|m_‘Ber|chts;e|traum' eine bgssere Wgrtentwmklung qls sein Pinnacle Investment Management Group 18.918.431 428

Vergleichsindex. Die Ubergewichtung im relativ defensiven Gesundheits- und -
Fisher & Paykel Healthcare (AU) 17.813.427 4,03

Basiskonsumgiitersektor trug positiv zu den Renditen bei. Die Allokation zu
Fisher & Paykel Healthcare (AU) und ResMed hat einen Wertzuwachs bewirkt.
Beide Unternehmen entwickeln medizinische Gerdte zur Unterstitzung bei der
Pflege der Atemwege und dirften aufgrund des COVID-19-Ausbruchs von einer

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

steigenden Nachfrage nach ihren Produkten profitieren.
Der Supermarktbetreiber Coles Group legtezu, weil seine robuste Nett «
Verkaufsdynamik es ihm in den Zeiten des Virusausbruchs ermdglichte, seinen © overmog&r;
Vollpreisansatz beizubehalten. Die Goldproduzenten Evolution Mining und Finanzwesen 20,59
Northern Star Resources legten aufgrund eines Anstiegs der Goldpreise zu. 4
Umgekehrt geriet die Position bei Oil Search wegen einer enttéuschenden Gesundheitswesen 19,18
Ergebnisprognose und der Unsicherheit iber das Gasabkommen von P'nyang Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 16,16
unter Druck. - -
Basiskonsumgiter 13,87

Der Fondsmanager ist berzeugt, dass die Renditen des zugrunde liegenden Grundeigentum 6,83
Geschdifts die Aktienkurse nach oben treiben werden, und er bevorzugt Energie 5,09
Unternehmen mit nachhaltigen Wettbewerbsvorteilen, starkem freiem Cashflow, K ikationsdienst 502
robustem Ergebniswachstum und attraktiven Dividendenrenditen. Bei den ommunikationsdienste 4
wichtigsten Beteiligungen verfigen Fisher und Paykel Healthcare mit ihren Industrie 3,04
global diversifizierten Aktivitdten und einer starken Marktposition ber einen Nicht-Basiskonsumgiter 2,51
starken Wachstumsmotor. Die Coles Group verfolgt eine klare Strategie zur
Kostensenkung  durch  Optimierung der Lieferkette und verbesserte il 20
Produktangebote. Sie verfiigt Uber eine gesunde Bilanz sowie eine solide
Strategie fir den Online-Einzelhandel und dirfte von der Lebensmittelinflation
profitieren.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A klasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (AUD) 06.12.1991 06.12.1991 -5,4% 9,1% 16,5% 18,5% 3,1% 795,9% 1.021,1% 8,0%
A-ACC-Anteile (AUD) 25.09.2006 25.09.2006 -5,4% 9,1% 16,5% 18,5% 3,1% 90,3% 100,3% 4,8%
I-ACC-Anteile (USD) 25.04.2018 25.04.2018 -11,5% -15,4% - - - -7,3% -12,2% -3,7%
Y-ACC-Anteile (AUD) 25.03.2008 25.03.2008 -4,6% 9,1% 21,2% 18,5% 3,9% 88,9% 76,9% 5,4%

*Vergleichsindex: Australia All Ordinaries bis 31.03.2000; S&P ASX 300 bis 28.06.2002; danach S&P ASX 200.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Fidelity
Funds

China Consumer Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 3.050 MIO. USD
Uberblick

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Chinesische ~ Aktien gaben {iber von Voldtilitdt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum nach. Zu Beginn des Berichtszeitraums dominierten die Marktwert Nettoverm
Handelsspannungen zwischen den USA und China die Stimmung. Das (USD) ogen
Anlegervertrauen hat sich gegen Ende 2019 verbessert, als sich Optimismus (%)
wegen der Unterzeichnung des Handelsabkommens der ersten Phase Tencent Holdings 288.557.096 9,46
ausbreitete. Im Jahr 2020 verlagerte sich der Fokus auf die vollig unerwartete Alibaba Group Holding ADR 271.811.756 8,91
COVID-19-Pandemie, die in Wuhan, China, ihren Ausgangspunkt hatte und sich AIA Group 165.800.448 5,44
d"ann Uber den Rest der Wenlt qu§breltete. Die dorou§ rest{lnerende'Unsu.:herhelt China Mobile 154.390.225 5,06
fihrte zu deutlichen Kursrickgéingen an den Aktienmdrkten. Die wirksame -
Einddmmung des Virusausbruchs in China, politische KonjunkturmaBnahmen und Ping An Insurance Group (H) 187.832.649 4,52
Meldungen, die darauf hindeuten, dass sich die Lage rasch zu normalisieren JD.com ADR 105.932.582 347
scheint, haben Aktien gegen Ende des Zeitraums befligelt. Aus Angst vor einer China Life Insurance (H) 96.329.261 3,16
durch das Virus verursachten Rezession verschlechterte sich zugleich die NetEase ADR 91.198.866 2,99
Stimmung gegeniber dem Aktienmarkt von Hongkong. New Oriental Education & Technology Group ADR 73.477.544 2,41
Kweichow Moutai (A) 72.328.240 2,37

Da ausgewdihlte Energiewerte die Gewinne verschlechterten, entwickelte sich
der Fonds im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex. Der staatliche
Telekommunikationsbetreiber China Unicom fiel angesichts der Besorgnisse
Uber Verzogerungen bei der Einfihrung der Technologie der fiinften Generation
(5G) und die Verscharfung des Wettbewerbs zuriick. Bestimmte Finanzaktien
schlossen ebenfalls tiefer ab. China Life Insurance (H) verlor, da es Bedenken

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

hinsichtlich der Auswirkungen des COVID-19-Ausbruchs auf die Produktivitdt der Nettovermog&r;
Vertreter und die Versicherungsprdmien gab. Umgekehrt hat der ADR des Nicht-Basiskonsumgter 29 11
privaten Bildungsdienstleisters New Oriental Education & Technology Group !
einen Wertzuwachs bewirkt, da er aufgrund des Ausstiegs aus Beteiligungen an Finanzwesen 15,54
kleinen und mittelgroBen Lehrinstituten von der industriellen Konsolidierung T 14,57
profitieren durfte. Basiskonsumgiiter 13,28
Der Fondsmanager hdlt an seiner Ubergewichtung in den Sektoren von ,New Kommunikationsdienste 12,94
China” fest, da sie weniger anfdllig fir makrodkonomische Gesundheitswesen 557
Konjunkturentwicklungen und kurzfristige politische Verdnderungen sind. Diese -

Sektoren werden in den kommenden Jahren aufgrund technologischer Grundeigentum 127
Fortschritte und Verdnderungen des Konsumentenverhaltens ein solides Industrie 0,72
Wachstum erleben. Der in Hongkong ansdssige Versicherungsdienstleister AIA Equity Linked Schuldverschreibungen 0,51
Group wird wahrscheinlich vom demografischen Wandel in Asien profitieren, da - -

die niedrige Marktpenetration, steigende Einkommen und eine alternde Roh, Hilfs- und Betriebsstoffe 048
Bevolkerung die Nachfrage nach langfristigen Spar- und absichernden Versorgungsbetriebe 0,17

Versicherungsprodukten stitzen werden. Der defensiv positionierte staatliche
Telekommunikationsbetreiber China Mobile bietet im aktuellen volatilen Umfeld
eine attraktive Kombination aus Dividendenrenditen und Ertragsresilienz.

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr

Finf Jahre Seit Auflegung

Anteilsklasse Auflegungs- Performance Anleilsk!asse ) Inde:(" Anleilsk!asse Inde3(* A lasse Anteil Isse Inde3(* Anleilsk.lqsse
datum ab (K liert) ( t) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 23.02.2011 23.02.2011 -2,9% 2,1% 15,8% 8,6% 3,0% 94,5% 59,9% 7,5%
A-Anteile (EUR) 23.02.2011 23.02.2011 -0,5% 0,2% 18,2% 11,1% 3,4% 144,3% 100,9% 10,2%
A-Anteile (GBP) 23.02.2011 23.02.2011 0,4% 1,2% 40,8% 32,3% 71% 149,7% 105,9% 10,5%
A-Anteile (SGD) 01.08.2011 01.08.2011 0,6% 1,3% 23,1% 15,4% 4,2% 104,5% 77,3% 8,5%
A-ACC-Anteile (USD) 23.02.2011 23.02.2011 -2,9% -2,1% 15,8% 8,6% 3,0% 94,6% 59,9% 7,5%
A-ACC-Anteile (EUR) 23.02.2011 23.02.2011 -0,5% 0,2% 18,2% 11,1% 3,4% 143,7% 100,9% 10,2%
A-ACC-Anteile (HKD) 13.04.2011 13.04.2011 -4,0% -3,2% 15,9% 8,6% 3,0% 78,1% 44,3% 6,6%
A-ACC-Anteile (AUD) (abgesichert) 09.04.2014 09.04.2014 -5,2% 5,6% 15,0% 5,5% 2,8% 46,4% 51,7% 6,5%
D-ACC-Anteile (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -1,0% 0,2% - - - 46,8% 56,2% 10,0%
E-ACC-Anteile (EUR) 14.05.2012 14.05.2012 -1,2% 0,2% 13,8% 11,1% 2,6% 124,7% 110,3% 10,7%
I-ACC-Anteile (USD) 15.12.2014 15.12.2014 -1,9% -2,1% 22,0% 8,6% 4,1% 51,9% 42,5% 8,1%
Y-ACC-Anteile (USD) 23.02.2011 23.02.2011 -2,0% -2,1% 20,7% 8,6% 3,8% 109,1% 59,9% 8,4%
Y-ACC-Anteile (EUR) 12.02.2014 12.02.2014 0,4% 0,2% 23,2% 11,1% 4,3% 88,4% 93,8% 10,7%

*Vergleichsindex: MSCI China Index (Net).

Vergleichsindex in AUD abgesichert: MSCI China Index (Net) Hedged to AUD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Fidelity
Funds China Focus Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 3.068 MIO. USD

Uberblick DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020
Chinesische Aktien waren in dem Zwolfmonatszeitraum volatil, der im Jahr 2019

von zunehmenden Handelsspannungen zwischen China und den USA geprdgt Marktwert Nettoverm
war, woran sich im Jahr 2020 die COVID-19-Pandemie anschloss. Die Seuche, (USD) ogen
die ihren Ursprung in China hatte und sich weltweit ausbreitete, 16ste an den (%)
Finanzmérkten eine massive Risikoaversion aus. Die chinesischen Politiker China Mobile 257.374.206 8,39
fihrten proaktiv Lockdown-MaBnahmen ein, um den Ausbruch einzuddmmen. China Construction Bank (H) 204.458.910 6,67
Das filhrte zu positiven Ergebnissen. Gegen Ende des Betrachtungszeitraums China Life Insurance (H) 188.949.416 6,16
wurde wieder eine angemessene ertschofts.tongken aufgengmmen. Der.Fokt.Js Tencent Holdings 180.655.715 5,89
der Anleger konzentrierte sich jedoch auf einen engen Bereich von Aktien, in - -
dem Substanzwerte deutlich zuriickblieben. Alibaba Group Holding ADR 167.639.245 546
Industrial & Commercial Bank of China (H) 158.009.279 5,15
Aufgrund seiner starken Zuneigung zu Substanzwerten entwickelte sich der CNOOC 132.426.369 4,32
Fonds im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex. Ein drastischer China Overseas Land & Investment 111.902.282 3,65
Rijckgang Ader Olpreise nach dem Streit um Pro_duktions.l_djrzungen zwi'sc'hen Agricultural Bank of China (H) 89384.637 2,91
Saudi-Arabien und Russland belastete angesichts disterer kurzfristiger -
A China Resources Land 82.768.113 2,70

Nachfrageaussichten die Beteiligung am Olproduzenten CNOOC. China Life
Insurance (H) gab aufgrund von Bedenken beziiglich der Produktivitdt der
Agenturen und die Reichweite wdhrend des Ausbruchs nach. Die Anleger
Ubersahen den starken Umsatzsprung in den letzten Ergebnissen und das
erfreuliche  Wachstum der Wertmargen im  Neukundengeschdft. Die
Untergewichtung des Sektors der Nicht-Basiskonsumgiter, insbesondere von Nettovermagen
fihrenden E-Commerce-Akteuren, schadete den relativen Renditen, da der %)
Online-Handel wdhrend des durch die Pandemie bedingten Lockdowns

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

X . Finanzwesen 28,29
sprunghaft zugenommen hat, was erhebliche Bewertungsaufschldge
verursachte. Dies wurde teilweise durch das Engagement im ADR des Online- Nicht-Basiskonsumgiter 12,02
Discounters Vipshop Holdings kompensiert, der, gestitzt durch robuste T 10,97
Bekleidungsumsditze, unerwartet gute Ergebnisse meldete. Das mangelnde K ikationsdienst 998
Engagement bei Trip.com befligelte die relative Wertentwicklung angesichts ommunikationsdienste !
des starken Riickgangs der Reisenachfrage im Jahr 2020. Unterdessen hat die Energie 9,58
bevorzugte Position beim erstklassigen Zementhersteller Anhui Conch Cement Industrie 7,33
einen Wertzuwachs bewirkt, da das Unternehmen fiir 2019 erfreuliche Umsétze Grondei %70
und Gewinne meldete. rundeigentum 4
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 5,36
Der Fondsmanager konzentriert sich auf Chancen aus den strukturellen Basiskonsumgiiter 4,00
Verdinderungen, die in China gerade stattfinden. Die Schlisselposition in China -
Mobile ist ein Nutzniefler des Rollouts beim Mobilfunk der 5. Generation (5G) in Gesundheitswesen 182
China, da er mit einem verringerten Investitionsdruck ein schnelleres Wachstum Equity Linked Schuldverschreibungen 1,78
der 5G-Teilnehmerzahlen erreichen dirfte. China Life Insurance (H) ist ein Versorgungsbetriebe 0,98
attraktiv bewerteter Nutznieer des langfristigen strukturellen Wachstums der
chinesischen Versicherungsbranche. Sie konzentriert sich auf die Steigerung der
Agenturproduktivitéit sowie die Rentabilitdt des Neugeschdfts. Das Engagement
bei den hochwertigen staatlichen Immobilienfirmen China Overseas Land &
Investment und China Resources Land wurde ebenfalls beibehalten.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (K liert) (K liert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 18.08.2003 18.08.2003 -11,4% -3,2% 1,6% 3,8% 0,3% 574,8% 560,7% 12,1%
A-Anteile (GBP) 04.10.2004 04.10.2004 -8,4% 0,0% 23,4% 26,5% 4,3% 568,4% 568,9% 13,0%
A-Anteile (SGD) 02.04.2007 02.04.2007 -8,2% 0,1% 8,0% 10,3% 1,5% 103,9% 99,4% 5,6%
A-ACC-Anteile (USD) 19.05.2015 19.05.2015 -11,4% -3,2% - - - 2,6% 5,8% 0,5%
A-ACC-Anteile (EUR) 24.09.2007 24.09.2007 9.2% -1,0% 3,6% 6,2% 0,7% 74,2% 63,3% 4,5%
A-ACC-Anteile (HKD) 09.02.2012 09.02.2012 -12,5% -4,4% 1,5% 3,8% 0,3% 61,6% 56,5% 6,0%
C-Anteile (USD) 05.11.2007 05.11.2007 -12,3% -3,2% -3,4% 3,8% 0,7% 8,6% 13,9% 0,7%
D-ACC-Anteile (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 9,6% -1,0% - - - 43,3% 61,5% 9,4%
E-ACC-Anteile (EUR) 14.05.2012 14.05.2012 9,9% -1,0% 0,2% 6,2% 0,0% 93,2% 102,1% 8,6%
I-ACC-Anteile (USD) 20.02.2017 20.02.2017 -10,5% -3,2% - - - 16,9% 26,9% 5,0%
I-ACC-Anteile (EUR) 08.04.2020 08.04.2020 - - - - - 2,9% 3,8% -
SR-ACC-Anteile (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -8,1% 0,1% - - - 8,0% 14,2% 1,6%
Y-Anteile (USD) 25.09.2013 25.09.2013 -10,6% -3,2% 5,8% 3,8% 1,1% 57,6% 44,4% 7,1%
Y-Anteile (GBP) 26.10.2009 26.10.2009 -7,6% 0,0% 28,6% 26,5% 5,2% 121,8% 98,2% 7,9%
Y-Anteile (SGD) 05.10.2015 05.10.2015 -7,4% 0,1% - - - 36,4% 39,3% 7,0%
Y-ACC-Anteile (USD) 17.03.2008 17.03.2008 -10,6% -3,2% 5,8% 3,8% 1,1% 103,5% 82,5% 6,0%
Y-ACC-Anteile (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -8,5% -1,0% 7,9% 6,2% 1,5% 94,2% 76,1% 10,5%

*Vergleichsindex: MSCI China (Net) bis 31.01.2008; danach MSCI China 10% Capped (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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China Opportunities Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 45 MIO. USD
Uberblick

Chinesische Aktien gaben im zwolfmonatigen Berichtszeitraum nach. Zu Beginn
des Berichtszeitraums dominierte die Unsicherheit Uber Fortschritte bei den
Handelsgespréchen zwischen den USA und China die Stimmung. Das
Anlegervertrauen hat sich gegen Ende 2019 verbessert, als sich Optimismus
wegen der Unterzeichnung des Handelsabkommens der ersten Phase
ausbreitete. Im Jahr 2020 verlagerte sich der Fokus auf die véllig unerwartete
COVID-19-Pandemie, die in Wuhan, Ching, ihren Ausgangspunkt hatte und
unzéhlige Menschen weltweit betrifft. Die daraus resultierende Unsicherheit
fihrte zu deutlichen Kursrickgéingen an den Aktienmdrkten. Die wirksame
Einddmmung des Virusausbruchs in China, politische KonjunkturmaBnahmen und
Meldungen, die darauf hindeuten, dass sich die Lage rasch zu normalisieren
scheint, haben Aktien gegen Ende des Zeitraums befligelt.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als der
Vergleichsindex, da sich ausgewdhlte Positionen bei Basiskonsumgiitern und
Gesundheitswerten  als  lohnend  erwiesen.  Die  Allokation  zum
Hypermarktbetreiber Sun Art Retail Group hat einen Wertzuwachs bewirkt. Der
Lieferservice fir frische Lebensmittel, TaoXianDa, der Einzelhdndlern eine
integrierte Losung zur Digitalisierung ihrer Geschdftstatigkeit bietet, erlebte
einen Anstieg der Rentabilitdt seines Online-lieferdienstes fir Lebensmittel.
Aktien des Premium-Spirituosenherstellers Kweichow Moutai (A) legten
angesichts einer aufgrund steigender Einkommen und Konsumzuwdchsen in

China widerstandsfahigen Nachfrage zu. Dies ermoglichten es dem
Unternehmen, den Auswirkungen der Pandemie zu trotzen. Das
biopharmazeutische Unternehmen Innovent Biologics legte aufgrund von

Erwartungen zu, dass die Aufnahme seines Medikaments Tyvyt in die nationale
Liste der erstattungsfihigen Medikamente seine Rentabilitét steigern wirde.
Umgekehrt fiel der staatliche Telekommunikationsbetreiber China Unicom
angesichts der Besorgnisse Uber Verzogerungen bei der Einfihrung der
Technologie der fiinften Generation (5G) und die Verschdrfung des
Wettbewerbs zuriick.

Der Fondsmanager favorisiert weiterhin das Thema ,Neues China”. Diese
Sektoren werden in den kommenden Jahren aufgrund technologischer
Fortschritte, ~Verdnderungen des Konsumentenverhaltens und flexibler
Geschdftsstrategien ein solides Wachstum erleben. Dariiber hinaus reagieren
sie weniger empfindlich auf kurzfristige politische Verdnderungen. Der

Fondsmanager sieht in verschiedenen Branchen wie Basiskonsumgiter,
Gesundheitswesen, Kommunikationsdienstleistungen und Energie ein gutes
Angebot an attraktiven  Investitionsmdglichkeiten. Die entscheidenden

Ubergewichteten Positionen waren die Industrial & Commercial Bank of China
(H), Kweichow Moutai (A) und China Mengniu Dairy.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(usD) %)

Tencent Holdings 4.545.521 10,00
Alibaba Group Holding ADR 3.781.815 8,32
Industrial & Commercial Bank of China (H) 2.562.208 5,64
AIA Group 2.509.796 5,52
China Mobile 1.332.209 2,93
China Construction Bank (H) 1.248.342 2,75
Ping An Insurance Group (H) 1.051.992 2,32
China Mengniu Dairy 932.905 2,05
China Resources Land 792.552 1,74
China Overseas Land & Investment 780.837 1,72

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

Nettovermégen

%)

Finanzwesen 22,74
Nicht-Basiskonsumgiter 19,23
IT 14,23
Kommunikationsdienste 6,89
Basiskonsumgiter 6,54
Equity Linked Schuldverschreibungen 6,51
Grundeigentum 5,75
Gesundheitswesen 5,70
Industrie 3,55
Energie 2,38
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 2,20
Versorgungsbetriebe 1,71

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

Anteilsklasse AUZZ?::-.QS- Perfo::unce A(r:leilslf!asls)e " Inde:(* . A(r:leilslf!asls)e o Index* ) (nunnua-"-s;e I:) n(ku'-'-w-“-én)g (k:::;e*n) (I::::::Til;:;e)
A-Anteile (USD) 23.11.2009 23.11.2009 -4,4% -5,1% 7,0% 9,6% 1,4% 47,3% 68,8% 3,8%
A-ACC-Anteile (EUR) 23.11.2009 23.11.2009 -2,1% -2,9% 9,3% 12,1% 1,8% 102,1% 130,9% 7,0%
A-ACC-Anteile (HKD) 31.05.2010 31.05.2010 -5,6% -6,2% 7,0% 9,6% 1,4% 60,1% 84,2% 4,9%
Y-ACC-Anteile (USD) 23.11.2009 23.11.2009 -3,6% -5,1% 11,4% 9,6% 2,2% 59,3% 68,8% 4,6%

*Vergleichsindex: MSCI Zhong Hua Capped 10 %.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Emerging Asia Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 933 MIO. USD
Uberblick

Aktien aus asiatischen Schwellenléndern verloren im Berichtszeitraum aufgrund
der extremen Unsicherheit im Zusammenhang mit dem COVID-19-Ausbruch in
China im Januar 2020 und der darauf folgenden globalen Ansteckung. Dieses
vollig unerwartete Ereignis dominierte die  Aktienmdrkte und die
Wirtschaftstétigkeit, da mehrere Regierungen Lockdowns anordneten, um die
Pandemie einzuddmmen. Infolgedessen wurde die Wirtschaftstétigkeit stark
beschréinkt, was uns bei der Feststellung des kurzfristigen Nachfragewachstums
vor Herausforderungen stellte. Die politischen Entscheidungstréiger kindigten
eine Reihe auBBergewdhnlicher geldpolitischer und fiskalischer
StimulationsmaBnahmen an, um die Auswirkungen abzufedern. Dies lieB die
Stimmung der Anleger gegen Ende des Berichtszeitraums wieder steigen.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Die Bestdnde bei den Biotechnologie-Unternehmen WuXi
Biologics und Innovent Biologics profitierten von der Erwartung, dass der
COVID-19-Ausbruch  die chinesische Regierung zu weiterer politischer
Unterstiitzung veranlassen wiirde, um die Entwicklung innovativer Medikamente
zu beschleunigen. Dies wurde als Unterstitzung fir diese Unternehmen
angesehen, da sie ermutigende Fdhigkeiten im Bereich der Ausfiihrung
bewiesen haben und eine klare Wachstumsstrategie vorweisen kdnnen. Die
Beteiligung an Kweichow Moutai (A), einem Hersteller von hochwertigen

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Nettoyerm

usp) %9

Alibaba Group Holding ADR 65.942.497 7,07
Tencent Holdings 62.479.504 6,70
HDFC Bank 49.841.077 5,34
Reliance Industries 47.225.089 5,06
Housing Development Finance 43.996.531 4,72
Bank Central Asia 34.197.563 3,67
Infosys 30.878.041 3,31
AIA Group 29.246.353 3,14
Kweichow Moutai (A) 27.148.155 2,91
Tata Consultancy Services 25.647.201 2,75

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

- . . ) ) Nettovermégen
Spirituosen, erwies sich angesichts konstanter Unternehmensgewinne und %)
robuster Preismacht im Vergleich zu seinen Pendants als widerstandsféhig. China 3719
Seine starken Fundamentaldaten zogen das Interesse der Anleger auch in !
volatilen Zeiten an. Da die Verbraucher in ihrer Bewegungsfreiheit Indien 34,45
eingeschrdnkt waren, trugen vom Online-Konsum bestimmte Positionen wie die Thailand 9,79
ADRs von Tencent Holdings und Alibaba Group Holding aufgrund der starken Ind - 736
Nachfrage nach Online-Schulungen, Unterhaltung und E-Commerce positiv zu ndonesien !
den Renditen bei. Umgekehrt wurden die Darlehensbanken Axis Bank und Hong Kong SAR China 7,11
Kasikornbank beim wahllosen Ausverkauf regionaler Aktien in 2020 nicht Philippinen 1,94
verschont. .

Vietnam 0,87

Der Fondsmanager konzentriert sich auf qualitativ hochwertige Titel mit robusten Irland 0,82
Geschdftsmodellen und starken Managementteams, die im Laufe der Zeit einen USA 0,13
erheblichen Mehrwert fiir die Anteilinhaber schaffen kénnen. Auf Lénderebene
ist der Fonds in China und Hongkong uUbergewichtet, wdhrend er auf
Sektorebene ein bemerkenswertes Engagement in den Bereichen Finanzen,
Nicht-Basiskonsumgiter und Informationstechnologie unterhdlt. HDFC Bank und
die AIA Group sind die Schlisselpositionen im Portfolio. Die HDFC Bank wird
wegen ihrer hohen Marktanteile, dem kompetenten Managementteam und
seiner soliden Vermdgensqualitét bevorzugt. Die AIA Group wird bevorzugt, weil
sie der klassenbeste Privatversicherer ist, der mit der Offnung Chinas im Jahr
2021 wachsen kann, und weil der erreichbare Markt sich verdreifacht.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

niellskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 21.04.2008 21.04.2008 -11,6% -13,7% 13,0% 0,2% 2,5% 67,3% 37,1% 4,4%
A-Anteile (EUR) 21.04.2008 21.04.2008 9,4% -11,7% 15,3% 2,5% 2,9% 142,7% 99,3% 7,6%
A-ACC-Anteile (USD) 21.04.2008 21.04.2008 -11,6% -13,7% 13,0% 0,2% 2,5% 67,4% 37,1% 4,4%
A-ACC-Anteile (EUR) 21.04.2008 21.04.2008 9,4% -11,7% 15,4% 2,5% 2,9% 141,6% 99,3% 7,6%
A-ACC-Anteile (HKD) 09.02.2012 09.02.2012 -12,7% -14,7% 13,0% 0,2% 2,5% 46,1% 25,7% 4,7%
A-ACC-Anteile (PLN) (abgesichert) 06.08.2012 06.08.2012 -12,4% -14,0% 3,4% -4,2% 0,7% 48,8% 36,9% 5,3%
E-ACC-Anteile (EUR) 06.06.2011 06.06.2011 -10,1% -11,7% 11,1% 2,5% 2,1% 66,7% 59,0% 5,9%
I-ACC-Anteile (USD) 27.02.2012 27.02.2012 -10,7% -13,7% 18,9% 0,2% 3,5% 60,9% 27,4% 6,0%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -7,8% -10,8% 43,2% 22,0% 7,4% 88,4% 60,7% 10,9%
Y-ACC-Anteile (USD) 14.10.2008 14.10.2008 -10,8% -13,7% 17,7% 0,2% 3,3% 210,5% 128,8% 10,3%
Y-ACC-Anteile (EUR) 13.12.2017 13.12.2017 -8,7% -11,7% - - - 0,4% -5,7% 0,2%

*Vergleichsindex: spezieller MSCI Emerging Markets Asia Composite-Index (Net).

Vergleichsindex in PLN abgesichert: MSCI Emerging Asia Composite Index Hedged to PLN (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Emerging Europe, Middle East

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 350 MIO. USD
Uberblick

In den sich entwickelnden Regionen Europas, des Mittleren Ostens und Afrikas
(EMEA) gaben die Aktienkurse im Berichtszeitraum nach. Risikowerte verloren im
Gefolge des COVID-19-Ausbruchs in China und seiner weltweiten Verbreitung
deutlich. Im April, als die Infektionszahlen in den am stdrksten vom Virus
betroffenen Ldndern ihren Hohepunkt zu erreichen schienen und positive
Nachrichten Gber die mégliche Entwicklung eines Impfstoffs aufkamen, gab es
auf dem Markt jedoch eine Rally. Trotz der jingsten Produktionskiirzungen durch
die Organisation erddlexportierender Lénder (OPEC) und Russland erlitt Ol
seinen grofiten Preisrickgang in der Geschichte, wobei der Preis fir Rohdl der
West Texas Intermediate (WTI) in den negativen Bereich rutschte. Russische und
sudafrikanische Aktien tendierten schwdcher. Alle Sektoren mit Ausnahme der
Informationstechnologie, die fast unverdndert blieb, verzeichneten negative
Renditen. Qualitéits- und Wachstumswerte konnten Substanzwerte bei relativer
Betrachtungsweise bertreffen.

Der Fonds blieb im Berichtszeitraum hinter dem Vergleichsindex zuriick, was auf
die Titelauswahl in den Sektoren Grundstoffe und Nicht-Basiskonsumgiter
zuriickzufihren war. Das Engagement beim integrierten Energieunternehmen
Sasol belastete die Wertentwicklung. Der Olpreisverfall stirzte in den Sektor in
einer Abwadrtsspirale, und Sasol gab in der zweiten Hdlfte des Berichtszeitraums
aufgrund von Bedenken iiber Vereinbarungen und Liquiditéit zuriick. Trotz des

and Africa Fund

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(usD) %)

Naspers 33.359.714 9,53
Lukoil 21.296.660 6,09
Absa Group 17.379.791 4,97
Sberbank of Russia 17.040.445 4,87
Emirates Wts 03.01.2022 13.746.272 3,93
Tatneft (Pref'd) 13.125.739 3,75
Sibanye Stillwater 11.919.527 3,41
TCS Group Holding GDR 10.277.067 2,94
Impala Platinum Holdings 9.760.605 2,79
Mail.Ru Group GDR 9.589.872 2,74

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)
herausfordernden Umfelds entwickelte sich Naspers zu einem der wichtigsten © overmog&r;
Faktoren fir die Renditen. Die Aktie wurde durch die starke Wertentwicklung Russland 3482
ihrer Tochtergesellschaft Tencent Holdings gestitzt, da ihre Gaming- und 4
Internetdienste aufgrund der Ausbreitung des COVID-19-Virus in China in einem Sidafrika 31,74
Umfeld mit begrenzter Mobilitcit eine zunehmende Nachfrage verzeichneten. Vereinigte Arabische Emirate 5,22
Mit Blick auf diesen Ausverkauf glauben wir, dass die EMEA-Region weiterhin China 478
attraktive Anlagechancen und langfristige Wachstumsaussichten bietet. Der Griechenland 3,67
Grofiteil unseres Engagements in der EMEA-Region erfolgt Gber Naspers. Das Kenia 3,65
sidafrikanische Internetunternehmen ist an wachstumsstarken Internet- und E- rland 347
Commerce-Unternehmen in China, Russland und Indien beteiligt. Andernorts ist rian 4
der Fonds bei Bupa Arabia engagiert, dem gréBten Krankenversicherer Saudi- Zypern 2,94
Arabiens, der von Grofieneffekten und einem giinstigen Kundenmix profitiert. Kanada 2,66

Nigeria 2,25
Schweiz 1,49
Slovenia 1,45
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
datum ab ( liert)  (k liert) ( liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 11.06.2007 11.06.2007 -25,4% -23,8% -23,8% -26,1% -5,3% 15,7% -23,3% 1,1%
A-Anteile (EUR) 11.06.2007 11.06.2007 -23,6% -22,1% -22,1% -24,4% -4,9% 41,9% -6,5% 2,8%
A-Anteile (GBP) 11.06.2007 11.06.2007 -22,9% -21,3% -7,3% 9,9% -1,5% 81,1% 19,7% 4,7%
A-ACC-Anteile (USD) 11.06.2007 11.06.2007 -25,5% -23,8% -23,7% -26,1% -5,3% 15,7% -23,3% 1,1%
A-ACC-Anteile (EUR) 11.06.2007 11.06.2007 -23,6% -22,1% 22,1% -24,4% -4,9% 41,7% -6,5% 2,7%
A-ACC-Anteile (PLN) (abgesichert) 06.08.2012 06.08.2012 -17,8% -17,0% -19,4% -21,6% -4,2% 11,6% -4,4% 1,4%
E-ACC-Anteile (EUR) 11.06.2007 11.06.2007 -24,2% -22,1% -25,0% -24,4% -5,6% 28,5% -6,5% 2,0%
I-ACC-Anteile (USD) 25.10.2017 25.10.2017 -24,7% -23,8% - - - -23,2% -21,9% 9,9%
Y-ACC-Anteile (USD) 14.07.2008 14.07.2008 -24,7% -23,8% -20,5% -26,1% -4,5% 3,3% -29,4% 0,3%
Y-ACC-Anteile (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -22,9% -22,1% -18,8% -24,4% -4,1% 0,0% -15,3% 0,0%

*Vergleichsindex: MSCI Emerging Markets EMEA 5 % Capped (Net).
Vergleichsindex in PLN abgesichert: MSCI Emerging Markets EMEA 5 % Capped Hedged to PLN (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 228 MIO. USD
Uberblick

Auch die Mdrkte der Schwellenldnder gaben im Berichtszeitraum nach.
Risikowerte verloren im Gefolge des COVID-19-Ausbruchs in China und seiner
weltweiten Verbreitung deutlich. Im April, als die Infektionszahlen in den am
stérksten vom Virus betroffenen Ldndern ihren Hohepunkt zu erreichen schienen
und positive Nachrichten iber die mogliche Entwicklung eines Impfstoffs
aufkamen, gab es auf dem Markt jedoch eine Rally. Trotz der jingsten
Produktionskiirzungen durch die Organisation erddlexportierender Lénder
(OPEC) und Russland erlitt Ol seinen gréBten Preisriickgang in der Geschichte,
wobei der Preis fir Roh6l der West Texas Intermediate (WTI) in den negativen
Bereich rutschte. Chinesische Aktien verloren, aber die Verluste wurden
gebremst, als das Land seine Wirtschaftstdtigkeit nach einem strengen und
ldngeren Lockdown im Mdarz wieder aufnahm. Lateinamerikanische Aktien
waren volatil und enttéuschten die Anleger, da die Wéhrungen in den letzten
Monaten verfielen, da sich das Virus auch in dieser Region ausbreitete und die
Angste vor einer Abschwédchung der Weltwirtschaft zunahmen. Eine von
Risikoaversion gepréigte Stimmung belastete auch die Metallpreise. Der
Kupferpreis fiel auf den niedrigsten Stand seit mehr als drei Jahren.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex, was auf die starke Einzeltitelauswahl, insbesondere in den
Bereichen Finanzen und Nicht-Basiskonsumgiter zuriickzufihren war. Im Bereich

Emerging Markets Focus Fund

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(usD) %)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 12.585.027 5,52
AIA Group 11.780.030 517
Bank Central Asia 8.454.900 3,71
Housing Development Finance 7.980.082 3,50
Samsung Electronics 7.952.227 3,49
Naspers 7.753.488 3,40
Tata Consultancy Services 7.558.433 3,32
HDFC Bank 7.489.862 3,29
Techtronic Industries 7.375.210 3,24
Zhongsheng Group Holdings 7.188.047 3,15

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett 6
der  Nicht-Basiskonsumgiter ~ hat  die  Positon des  chinesischen © overmog&r;
Sportbekleidungsunternehmens Li Ning Vanke einen Wertzuwachs bewirkt. Das China 27 30
Unternehmen erzielte im Berichtsjahr auBlergewdhnlich gute Ergebnisse, 4
wdhrend sich seine wichtigsten Finanz- und Betriebskennzahlen weiter Taiwan Area 12,17
verbesserten. Die Position in Zhongsheng Group Holdings, Chinas gréftem Hong Kong SAR China 11,46
Automobilhéndler, hat positiv zu den Renditen beigetragen. Die Aktien dieses Indi 1095
Unternehmen stiegen angesichts der guten Wachstumsaussichten und gestitzt ndien !
durch den Ausbau des Héndlernetzes. Sudafrika 6,89

Russland 6,16

Die breite Verbraucherbasis in den Entwicklungsldndern bietet aufgrund der rland 505
steigenden Nachfrage nach Bank- und Finanzdienstleistungen auf Jahre hin rian 4
Wachstumschancen. Der in Hongkong ansdssige Versicherungsdienstleister AIA Brasilien 4,22
Group wird voraussichtlich vom demografischen Wandel in Asien profitieren, da Indonesien 3,71
die niedrige Marktpenetration, steigende Einkommen und eine alternde
Bevolkerung die Nachfrage nach langfristigen Spar- und absichernden Korea 3,49
Versicherungsprodukten stitzen werden. In Indonesien héilt der Fonds Aktien der Peru 2,08
Bank Central Asia. Diese privat gefiihrte Bank verfiigt Uber einen erstklassigen Mexiko 2,03
Einlagenanteil und einen umsichtigen Fokus auf risikobereinigte Renditen.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

datum ab (K liert) liert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 29.09.2014 29.09.2014 -7,8% -12,0% 13,1% -0,5% 2,5% 20,9% 4,2% 3,5%
A-Anteile (EUR) 29.09.2014 29.09.2014 -5,5% -10,0% 15,1% 1,8% 2,9% 39,8% 20,7% 6,2%
A-ACC-Anteile (USD) 29.09.2014 29.09.2014 -7,8% -12,0% 13,0% 0,5% 2,5% 20,8% 4,2% 3,4%
I-ACC-Anteile (USD) 29.09.2014 29.09.2014 -6,8% -12,0% 19,0% -0,5% 3,5% 28,0% 4,2% 4,5%
I'VMF-ACC-Anteile (USD) 09.05.2018 09.05.2018 -6,9% -12,0% - - - -5,5% -15,0% -2,8%
R-GDIST-Anteile (GBP) 27.03.2019 27.03.2019 -3,4% 9,0% - - - 3,8% -4,7% 3,5%
W-Anteile (GBP) 23.01.2019 23.01.2019 -3,8% 9,0% - - - 6,3% -2,4% 4,9%
Y-ACC-Anteile (USD) 29.09.2014 29.09.2014 -6,9% -12,0% 17,8% 0,5% 3,3% 26,5% 4,2% 4,3%
Y-ACC-Anteile (HUF) 27.11.2019 27.11.2019 - - - - - 9,6% -7,1% -
Y-VMF-ACC-Anteile (USD) 09.05.2018 09.05.2018 -7,1% -12,0% - - - -5,8% -15,0% -3,0%

*Vergleichsindex: MSCI Emerging Markets (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Emerging Markets Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 4.212 MIO. USD
Uberblick

Auch die Mdrkte der Schwellenldnder gaben im Berichtszeitraum nach.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Risikowerte verloren im Gefolge des COVID-19-Ausbruchs in China und seiner Marktwert Nettoverm
weltweiten Verbreitung deutlich. Im April, als die Infektionszahlen in den am (USD) égen
stérksten vom Virus betroffenen Ldndern ihren Hohepunkt zu erreichen schienen (%)
und positive Nachrichten iiber die mégliche Entwicklung eines Impfstoffs Alibaba Group Holding ADR 387.994.724 9,21
aufkamen, gab es auf dem Markt jedoch eine Rally. Trotz der jingsten Taiwan Semiconductor Manufacturing 304.390.374 7,23
F(r)%cétél;tioncs‘kiérzurrgeg dlurcgI die Orgagisatign erdl‘(dlexportiecrjendGer Lr:'jn;ier Samsung Electronics 229.978.746 5,46
und Russland erlitt seinen groften Preisrickgang in der Geschichte,
wobei der Preis fir Roh6l der West Texas Intermediate (WTI) in den negativen AIA Group 226.163.036 537
Bereich rutschte. Chinesische Aktien verloren, aber die Verluste wurden Naspers 209.984.538 499
gebremst, als das Land seine Wirtschaftstétigkeit nach einem strengen und HDFC Bank 209.138.011 4,97
langeren Lockdown im Mdarz wieder aufnahm. Lateinamerikanische Aktien China Mengniu Dairy 182.787.466 4,34
\’:\//Iqren voI<:|tiIf ulnd e;ttdus;]:h(;en \c/iie AnIe%er, :q dieRWdhrungeg in den Ie(;z:jen Tencent Holdings 180.272.613 4,28
onaten verfielen, da sich das Virus auch in dieser Region ausbreitete und die :
Angste vor einer Abschwéchung der Weltwirtschaft zunahmen. Eine von ZhongsAheng Group Holdings 147.551.440 550
Risikoaversion geprégte Stimmung belastete auch die Metallpreise. Der SK Hynix 142.949.202 3,39
Kupferpreis fiel auf den niedrigsten Stand seit mehr als drei Jahren.
Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex, was primdr auf die Titelauswahl bei Nicht-Basiskonsumgitern GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020
und die Untergewichtung von Energietiteln zuriickzufihren war. Die Position in Nettovermagen
Zhongsheng Group Holdings, Chinas groBtem Automobilhdndler, hat einen %)
Wertzuwachs  bewirkt. Die  Aktien stiegen angesichts der guten China 3173
Wachstumsaussichten und gestiitzt durch den Ausbau des Héndlernetzes. !
Jedoch gingen Teile der Gewinne aufgrund des COVID-19-Ausbruchs wieder Indien 13,05
verloren. Im Finanzbereich belastete die Beteiligung am brasilianischen Hong Kong SAR China 10,99
Ruckversicherer IRB Brasil Resseguros die Renditen. Die Aktie fiel stark, da ein Tai A 957
Short Seller-Bericht angebliche Bedenken hinsichtlich der Buchhaltungspraktiken aiwan Area !
des Unternehmens enthielt. Korea 8,89
Sudafrika 5,19
Die Sektorpositionierung des Fonds ist ein Nebenprodukt der Titelauswahl und Russland 377
der Entscheidungen dariiber, wo sich die Uberzeugendsten vssian 4
Anlagemdglichkeiten finden. Der in Hongkong ansdssige Irland 3,29
Versicherungsdienstleister AIA Group dirfte vom demografischen Wandel in Mexiko 2,60
Asien profitieren. Der Fonds hdlt eine Position im Sportbekleidungsunternehmen
Anta Sports Products. Die Geschdftsstruktur, das Markenportfolio und die Deutschiand 236
MarktfGhrerschaft dieses Unternehmens sollten ihm helfen, der Pandemie Indonesien 2,17
besser standzuhalten als seine Pendants. Brasilien 1,71
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor e Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
niellskiasse datum ab (K liert) liert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 18.10.1993 18.10.1993 -10,3% -12,0% 2,0% 0,5% 0,4% 158,4% 287,7% 3,6%
A-Anteile (EUR) 23.07.2007 23.07.2007 -8,1% -10,0% 41% 1,8% 0,8% 34,4% 35,7% 2,3%
A-Anteile (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -7,3% 9,0% 23,8% 21,2% 4,4% 162,6% 163,9% 7,2%
A-Anteile (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 -7,1% 9,0% 8,5% 5,8% 1,6% 36,5% 39,5% 2,3%
A-Anteile (USD) (abgesichert) 12.09.2016 12.09.2016 -5,3% -7,3% - - - 15,5% 18,7% 4,0%
A-ACC-Anteile (USD) 25.09.2006 25.09.2006 -10,3% -12,0% 2,0% 0,5% 0,4% 67,3% 66,7% 3,9%
A-ACC-Anteile (EUR) 02.04.2014 02.04.2014 -8,2% -10,0% 4,2% 1,8% 0,8% 37,2% 33,9% 5,3%
A-ACC-Anteile (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 0,0% 2,3% - - - 36,6% 42,9% 6,9%
A-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 28.08.2014 28.08.2014 -7,5% -10,1% -2,0% -4,0% -0,4% 4,3% -0,6% 0,7%
A-ACC-Anteile (SGD) (SGD/USD 28.03.2018 28.03.2018  -11,3% -12,0% - - - 19,1% 17,8% 9,6%
abgesichert)
D-ACC-Anteile (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -8,6% -10,0% - - - 17,4% 24,1% 4,0%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -8,8% -10,0% 0,2% 1,8% 0,0% 123,8% 180,0% 4,2%
I-Anteile (EUR) 22.07.2015 22.07.2015 -7,2% -10,0% - - - 11,6% 10,2% 2,3%
I-Anteile (GBP) 20.04.2016 20.04.2016 -6,4% 9,0% - - - 37,7% 36,9% 8,3%
I-ACC-Anteile (USD) 27.02.2012 27.02.2012 9,4% -12,0% 7,2% 0,5% 1,4% 33,5% 6,9% 3,6%
SR-ACC-Anteile (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -6,9% 9,0% - - - 10,9% 11,2% 2,1%
W-Anteile (GBP) 10.10.2016 10.10.2016 -6,5% 9,0% - - - 10,0% 7,1% 2,7%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -6,5% 9,0% 29,3% 21,2% 5,3% 55,2% 47,8% 7,4%
X-Anteile (USD) 29.05.2019 29.05.2019 - - - - - -2,2% -3,9% -
X-ACC-Anteile (USD) 25.07.2018 25.07.2018 -8,7% -12,0% - - - -7,6% -11,9% -4,4%
Y-Anteile (USD) 25.09.2013 25.09.2013 9,5% -12,0% 6,3% -0,5% 1,2% 18,0% 7,0% 2,5%
Y-Anteile (EUR) 08.11.2017 08.11.2017 -7,3% -10,0% - - - -7,5% -8,6% -3,1%
Y-ACC-Anteile (USD) 17.03.2008 17.03.2008 9,5% -12,0% 6,2% -0,5% 1,2% 28,0% 18,5% 2,1%
Y-ACC-Anteile (EUR) 28.08.2014 28.08.2014 -7,3% -10,0% 8,5% 1,8% 1,6% 28,7% 16,6% 4,5%
T-ACCAnteile (EUR) (EUR/USD 14022018 14022018  -122%  -12,0% : : : 23%  176%  11.2%

abgesichert)

*Vergleichsindex: MSCI Emerging Markets bis 31.12.2000; danach MSCI Emerging Markets (Net).

Vergleichsindex in USD abgesichert: MSCI Emerging Markets Hedged Index to USD.
Vergleichsindex in EUR abgesichert: MSCI Emerging Markets Hedged Index to EUR (Net).
Vergleichsindex in SGD abgesichert: MSCI Emerging Markets Hedged Index to SGD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Euro Blue Chip Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 308 MIO. EUR
Uberblick

Europdiische Aktien beendeten den von Volatilitdt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Im Jahr 2019 wurde die
Wertentwicklung durch den akkommodierenden geldpolitischen Kurs der
meisten grofien Zentralbanken und die Verbesserung der geopolitischen
Bedingungen gegen Ende des Jahres vorangetrieben. Getrieben von
Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA und China
begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne wurden jedoch mehr als
kompensiert, als die globalen Aktienmdrkte aufgrund der Ausbreitung von
COVID-19 und des Olpreisverfalls in erheblichem MaBe ausverkauft wurden.
Zuletzt wurden Aktien durch die von den Zentralbanken angekiindigten
gewaltigen MaBnahmen zur Konjunkturstimulation gestitzt.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex, was auf die erfolgreiche Titelauswahl und die Sektorallokation
zuriickzufihren  war. Die Titelauswahl bei Kommunikationsdiensten, das
Ubergewichtete Engagement bei Nicht-Basiskonsumgitern (getrieben durch
Anteile bei Online-Lebensmittellieferdiensten im Internet) und die Zuneigung
zum Gesundheitswesen stijtzten die Wertentwicklung. Cellnex Telecom, ein
Anbieter von Telekommunikationsinfrastrukturen, trug am meisten zu den
Renditen bei, da seine Aktien aufgrund von organischem Wachstum, Neukunden

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

Cellnex Telecom 14.248.353 4,63
SAP 14.035.207 4,56
Sanofi 13.966.737 4,54
Grifols ADR 13.836.598 4,50
Vonovia 12.952.330 4,21
Fresenius Medical Care 12.238.420 3,98
Siemens 11.851.230 3,85
Enel 11.470.336 3,73
CRH 11.236.942 3,65
RWE 10.190.873 3,31

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

und Akquisitionen zulegten. Der ADR von Grifols und Takeaway.com gehérten zu Nettovermagen
den weiteren Leistungstréigern. Konjunkturabhéngige Beteiligungen bei %)
Industriewerten  (Atlantia), Energie (Royal Dutch Shell) und Grundstoffen
(ArcelorMittal) verschlechterten die Gewinne. Deutschland 40,96
Frankreich 17,36
In einem risikoscheuen Umfeld konzentriert sich der Fonds verstérkt auf Niederlande 12,75
defensive Sektoren. Der Gesundheitssektor mit Schlisselbeteiligungen wie Soanien 213
denen im ADR von Grifols und bei Fresenius Medical Care ist nach wie vor der P !
gréBte Ubergewichtete Sektor. Telekommunikationsdienste sollten von einer Italien 5,95
gestiegenen Nachfrage und einer geringeren Kundenabwanderung profitieren. Irland 5,78
In den letzten Monaten hat sich der Fonds zu einer Ubergewichtung von Firmland 201
Kommunikationsdiensten bewegt und die Untergewichtung bei thnian .
Versorgungsunternehmen reduziert. In konjunkturabhdngigen Bereich liegt der Sudafrika 1,93
Fokus auf Unternehmen, die Uber starke Bilanzen verfiigen und den Abschwung Portugal 1,92
Uberstehen konnen. Ausgewdhlte IT-Werte sollten von einem langfristigen
Wandel zu  einer dezentralen  Arbeitskultur  profitieren,  wdhrend Luxemburg 1
Gamingunternehmen davon profitieren dirften, wenn sie langfristig ein héheres
Nutzerniveau halten kénnen.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
nielisklasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 30.09.1998 30.09.1998 -13,9% -14,9% -11,1% -3,7% -2,3% 128,8% 108,1% 3,9%
A-ACC-Anteile (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 -13,9% -14,9% -11,1% -3,7% -2,3% 36,9% 31,2% 2,3%
A-ACC-Anteile (CZK) (abgesichert) 05.11.2013 05.11.2013 -13,2% -15,1% -10,1% -3,9% -2,1% 10,9% 20,1% 1,6%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 10.01.2014 10.01.2014 -11,7% -12,5% -1,0% 6,5% 0,2% 18,2% 29,1% 2,7%
D-ACC-Anteile (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -14,3% -14,9% - - - -2,0% 8,3% 0,5%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -14,6% -14,9% -14,4% -3,7% -3,1% 2,1% 14,8% 0,1%
I-Anteile (EUR) 03.06.2016 03.06.2016 -13,1% -14,9% - - - 4,6% 8,1% 1,1%
REST I-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2019 25.09.2019 - - - - - -12,9% -14,9% -
Y-Anteile (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 -13,2% -14,9% -7,4% -3,7% -1,5% 20,3% 25,2% 2,8%
Y-Anteile (SGD) 05.10.2015 05.10.2015 -12,2% -14,0% - - - -5,1% 2,6% -1,1%
Y-ACC-Anteile (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 -13,2% -14,9% -7,4% -3,7% -1,5% 52,9% 33,6% 3,6%

*Vergleichsindex: MSCI EMU (Net).
Vergleichsindex abgesichert gegen CZK: MSCI EMU Net hedged to CZK
Vergleichsindex in USD abgesichert: MSCI EMU Net hedged to USD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Euro STOXX 50® Fund 2

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 ; 150 MIO. EUR
Uberblick

Europdiische Aktien beendeten den von VolatilitGt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Im Jahr 2019 wurde die
Wertentwicklung durch den akkommodierenden geldpolitischen Kurs der
meisten grofien Zentralbanken und die Verbesserung der geopolitischen
Bedingungen gegen Ende des Jahres vorangetrieben. Getrieben von
Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA und China
begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne wurden jedoch mehr als
kompensiert, als die globalen Aktienmdrkte aufgrund der Ausbreitung von
COVID-19 und des Olpreisverfalls im Gefolge des Zusammenbruchs der
Angebotsdisziplin in der OPEC rasant ausverkauft wurden. Zuletzt wurden Aktien
durch die von den Zentralbanken angekiindigten gewaltigen Ma3nahmen zur
Konjunkturstimulation gestitzt.

Als ,passiver” oder ,den Index nachbildender” Fonds ist es gelungen, Renditen
zu erwirtschaften, die dem Index so exakt wie mdglich folgen. Bei diesem Index
handelt es sich um einen konzentrierten Index der 50 gréfiten Unternehmen in
der Eurozone. Im Fonds fallen jedoch Kosten und Ausgaben an, die dem Index
nicht entstehen — allerdings kann der Fonds von der Wertpapierleihe
profitieren, was der Index nicht kann. Die Fondsrendite soll daher nicht mit der
des Index identisch, sondern nur vergleichbar sein. Im Berichtszeitraum erzielte
die primére A-EUR-Klasse des Fonds in Euro ausgedriickt eine Nettorendite von -
14,4 % und Ubertraf damit den Index, der mit -14,7 % rentierte. Unterschiede
resultieren aus der Besteuerung, wenn der Fonds einer vorteilhafteren
Quellensteverbehandlung als der Net Total Return Index unterliegt. Im
Berichtszeitraum betrug der Tracking-Fehler innerhalb der gleichen Klasse ex-
post durchschnittlich 0,36 % (ein annualisierter Dreijahreswert, der auf 36
Datenpunkten zum Monatsende basiert und verwendet wird, damit die
Angaben als statistisch besser fundiert angesehen werden). Dieses Ma8 fir as
Schwanken der Fondsrenditen um den Index kann durch eine Reihe von
Faktoren beeinflusst werden. Zu denen gehdren die oben genannten
Quellensteuerdifferenzen und die partielle Swing Pricing-Politik des Fonds, die
darauf ausgelegt ist, den Nachbildungsfehler im Laufe der Zeit so gering wie
moglich zu halten.

Geode Capital Management LLC wurde am 3. Januar 2017 zum Sub-
Investmentmanager des Fonds ernannt. Um Abweichungen vom Index zu
minimieren, wendet der Fondsmanager eine Technik der Indexnachbildung an,
bei der die im Index vertretenen Unternehmen mit der gleichen Gewichtung
auch im Portfolio des Fonds gehalten werden. Wir weisen darauf hin, dass die
Barposition des Fonds und die Anlage von Barmitteln in einem Liquiditdtsfonds
keinen Hinweis darauf darstellen, dass der Fonds gegeniiber dem Index
untergewichtet ist, denn solche Positionen werden in der Regel mit Hilfe von
Terminkontrakten auf Aktienindices in aktiendhnliche Positionen umgewandelt.
Dies tréigt bei geringeren Kosten zum effizienten Management von Cashflows im
Fonds bei. Bei Beriicksichtigung der iber diese Terminkontrakte erzielten
Engagements entspricht die Gewichtung der Positionen im Fonds genauer den
entsprechenden Gewichtungen des Index.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

SAP 8.365.176 5,58
ASML Holding 8.108.945 5,41
Sanofi 7.129.224 4,76
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 6.591.520 4,40
Linde 6.547.068 4,37
Total 6.016.215 4,01
Allianz 4.958.992 3,31
Siemens 4.762.403 3,18
L'Oreal 4.528.406 3,02
Unilever 4.400.977 2,94
Nettovermégen

%)

Frankreich 37,36
Deutschland 28,49
Niederlande 9,14
Spanien 8,07
Vereinigtes Konigreich 7,30
Italien 4,40
Irland 1,78
Belgien 1,65
Finnland 0,88

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteil '.'- e llnde.?(' Anteilsk!qsse Inde;" Anteil '.'.- e Anteil '.'- e Inde;" Anteilsk.lcfsse
datum ab (K liert) ( t) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)

A-Anteile (EUR) 08.10.1996 03.11.1998 -14,4% -14,7% -6,5% -7,6% -1,3% 62,7% 71,1% 2,3%

A-Anteile (GBP) 26.06.2000 13.07.2000 -13,4% -13,8% 11,5% 10,0% 2,2% 24,1% 30,2% 1.1%

A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -14,4% -14,7% -6,5% -7,6% -1,3% 14,4% 14,1% 1,0%

Y-ACC-Anteile (EUR) 14.07.2008 14.07.2008 -14,3% -14,7% -5,9% -7,6% -1,2% 32,9% 28,3% 2,4%

*Vergleichsindex: EURO STOXX 50 Index.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 5.238 MIO. EUR
Uberblick

Europdiische Aktien beendeten den von VolatilitGt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Im Jahr 2019 wurde die
Wertentwicklung durch den akkommodierenden geldpolitischen Kurs der
meisten grofien Zentralbanken und die Verbesserung der geopolitischen
Bedingungen gegen Ende des Jahres vorangetrieben. Getrieben von
Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA und China
begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne wurden jedoch mehr als
kompensiert, als die globalen Aktienmdrkte aufgrund der Ausbreitung von
COVID-19 und des Olpreisverfalls im Gefolge des Zusammenbruchs der
Angebotsdisziplin innerhalb der Organisation erdtlexportierender Ldnder
(OPEC) in erheblichem Mafle ausverkauft wurden. Zuletzt wurden Aktien durch
die von den Zentralbanken angekindigten gewaltigen Mafinahmen zur
Konjunkturstimulation gestitzt.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Eine giinstige Positionierung in den Bereichen Finanzen
(untergewichtet) und Gesundheitswesen (ibergewichtet) trug, gepaart mit einer
starken Wertentwicklung von Technologiebeteiligungen, sehr positiv zur Rendite
bei. Dariber hinaus hat das mangelnde Engagement im Energiesektor einen

European Dynamic Growth Fund

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

SAP 325.629.504 6,22
Novo Nordisk 281.998.943 5,38
British American Tobacco 227.218.082 4,34
Roche Holding 206.712.865 3,95
Grifols 201.382.355 3,84
Ingenico Group 175.101.212 3,34
Beiersdorf 174.506.998 3,33
Experian 167.412.351 3,20
Swedish Match 153.878.671 2,94
Takeaway.com 150.777.443 2,88

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

relativen  Wertzuwachs  bewirkt.  Im  Technologiebereich  legte  der
Zahlungsanbieter Ingenico Group nach einem Ubernahmeangebot von Nett “
Worldline stark zu. Auch Nexi zdhlte zu den Titeln, die am meisten zur ¢ overmog&r;
Wertentwicklung beitrugen. Gestiitzt durch KostensenkungsmaBnahmen und Deutschland 18 88
Umsatzwachstum legten diese Aktien zu Beginn des Jahres 2020 angesichts .
eines positiven Jahresergebnisses krdftig zu. Im Gesundheitswesen, gewann Vereinigtes Kénigreich 18,63
Novo Nordisk im Gefolge positiver Ankiindigungen im Zusammenhang mit Schweiz 13,87
seinem Diabetes-Medikament Victoza. Auch die Aktien von Grifols und Qiagen Frankreich 1285
schnitten besser ab. rankreic 4
Ddnemark 7,04

Die Fondsmanager investieren weiterhin in QualitGtsunternehmen  mit Irland 7,00
langfristiger Wachstumskraft. Die Sektor- und Lénderpositionierung ist das Niederland 646
Ergebnis der Suche nach den attraktivsten Anlagemdoglichkeiten, die auf der lederiande 4
Grundlage detaillierter Bottom-up-Analysen stattfinden. Der Fonds ist nach wie Spanien 5,79
vor erheblich in den Sektoren Technologie, Industrie, Gesundheitswesen und Schweden 5,49
Verbraucher engagiert. Alle diese Sektoren weisen im Laufe der Zeit ein hohes -
Wachstumspotenzial auf. Energie, Grundstoff- und Finanztitel bleiben die Italien 278
wichtigsten untergewichteten Bereiche, denn es ist schwierig, attraktive Luxemburg 0,85
Unternehmen zu finden, bei denen die Anlagethese nicht von Portugal 0.00
makrodkonomischen Faktoren oder Rohstoffpreisprognosen abhdngig ist. Der -
Fonds ist auch in Basiskonsumgitern untergewichtet, da viele dieser
Unternehmen im Vergleich zur Vergangenheit mit hohem KGV gehandelt
werden.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (K liert) (K liert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 15.01.2001 09.02.2001 4,3% -11,6% 46,6% -2,8% 8,0% 238,4% 118,8% 6,5%
A-Anteile (SGD) 11.03.2015 11.03.2015 5,4% -10,6% 52,6% 1,0% 8,8% 56,0% 3,0% 9,0%
A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 4,3% -11,6% 46,6% -2,8% 8,0% 175,9% 51,1% 7,7%
A-ACC-Anteile (HUF) (abgesichert) 28.07.2014 28.07.2014 4,2% -12,9% 57,2% 4,5% 9,5% 86,0% 17,8% 11,4%
A-ACC-Anteile (PLN) (abgesichert) 30.09.2013 30.09.2013 5,4% -11,3% 66,3% 11,6% 10,7% 110,2% 42,4% 11,9%
A-ACC-Anteile (SGD) (abgesichert) 20.08.2015 20.08.2015 5,5% -10,8% - - - 61,9% 17,3% 10,8%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 10.01.2014 10.01.2014 6,6% 9,7% 65,8% 13,6% 10,6% 94,2% 32,4% 11,1%
D-ACC-Anteile (EUR) 22.08.2018 22.08.2018 3,8% -11,6% - - - 10,7% -8,1% 6,2%
E-ACC-Anteile (EUR) 15.01.2001 13.02.2001 3,5% -11,6% 41,2% -2,8% 7.1% 193,3% 117,3% 5,8%
I-ACC-Anteile (EUR) 18.02.2016 18.02.2016 5,4% -11,6% - - - 60,3% 16,0% 11,9%
I-ACC-Anteile (USD) 30.11.2015 30.11.2015 2,8% -13,6% - - - 45,4% 2,9% 8,8%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 6,2% -10,7% 82,0% 15,8% 12,7% 98,0% 24,9% 11,8%
Y-Anteile (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 5,2% -11,6% 52,8% -2,8% 8,8% 101,3% 27,3% 11,2%
Y-ACC-Anteile (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 5,2% -11,6% 52,7% -2,8% 8,8% 147,6% 25,3% 7,5%
Y-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 13.12.2017 13.12.2017 7,5% 9.7% - - - 30,3% -2,8% 11,8%
I-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 12.02.2020 12.02.2020 - - - - - -12,8% -19,3% -

*Vergleichsindex: EURO STOXX (TMI) Mid Europe (Net) bis 29.06.07; danach MSCI Europe (Net).
Vergleichsindex in HUF abgesichert: MSCI Europe (Net) Hedged to HUF.
Vergleichsindex in PLN abgesichert: MSCI Europe (Net) Hedged to PLN.
Vergleichsindex in SGD abgesichert: MSCI Europe (Net) Hedged to SGD.
Vergleichsindex in USD abgesichert: MSCI Europe (Net) Hedged to USD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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European Growth Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 5.893 MIO. EUR
Uberblick

Europdiische Aktien beendeten den von VolatilitGt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Im Jahr 2019 wurde die
Wertentwicklung durch den akkommodierenden geldpolitischen Kurs der
meisten grofien Zentralbanken und die Verbesserung der geopolitischen
Bedingungen gegen Ende des Jahres vorangetrieben. Getrieben von
Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA und China
begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne wurden jedoch mehr als
kompensiert, als die globalen Aktienmdrkte aufgrund der Ausbreitung von
COVID-19 und des Olpreisverfalls in erheblichem MaBe ausverkauft wurden.
Zuletzt wurden Aktien durch die von den Zentralbanken angekiindigten
gewaltigen MaBnahmen zur Konjunkturstimulation gestitzt.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex,
da sowohl die Titelauswahl als auch die Sektorallokation die Renditen
belasteten. Vor dem Hintergrund erheblicher Volatilitdt an den globalen
Aktienmdrkten dampften die Vorliebe des Fonds fiir weniger teure Qualitétstitel
sowie das Fehlen hoch bewerteter Wachstumswerte die Wertentwicklung. Im
Laufe des Jahres gab es eine Abkehr von Substanztiteln und eine Hinwendung
zu  Dynamikwerten. Das risikoscheue Umfeld und das {bergewichtete
Engagement bei Energie, gekoppelt mit einer untergewichteten Allokation zu
Versorgungsunternehmen, schadete den relativen Renditen. Energieaktien

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

Roche Holding 350.865.870 5,95
SAP 326.513.979 5,54
Sanofi 316.302.297 5,37
Wolters Kluwer 230.220.267 3,91
Siemens 198.951.216 3,38
Royal Dutch Shell (B) 190.005.891 3,22
Fresenius Medical Care 179.089.647 3,04
Prudential 169.341.101 2,87
Kering 167.310.263 2,84
British American Tobacco 164.816.770 2,80

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)
von John Wood Group und Royal Dutch Shell (B) gehdrten nach dem © overmog&r;
dramatischen Olpreisverfall im Médrz zu den grofiten Verlierern. Ausgewdhlte Vereinigtes Kéniareich 2520
Positionen bei  Kommunikationsdienstleistungen  (Publicis  Groupe) und 9 9 .
Grundstoffen (ArcelorMittal) verschlechterten die Gewinne ebenfalls. Positiv ist Deutschland 17,66
zu vermerken, dass die Untergewichtung von Nicht-Basiskonsumgitern Frankreich 16,35
(insbesondere Automobilunternehmen) sowie die Titelauswahl im Industriesektor Niederland 1407
einen Wertzuwachs bewirkt haben. lecerlande 4

Schweiz 917
Der Fonds behdlt seine langfristige Neigung zu héherwertigen Unternehmen Schweden 3,61
(mit Bewertungsdisziplin) bei, die den Abschwung berleben und ihre Pendants N 338
im Laufe der Zeit werden Ubertreffen kénnen. Der Fokus liegt nach wie vor auf orwegen 4
dem Besitz hoherwertiger Unternehmen mit starken Cashflows, soliden Spanien 3,35
Investitionsrenditen, robusten Bilanzen und weniger volatilen Ertrégen, ohne Irland 3,30
dafir jedoch ein zu hohes Kurs-Gewinn-Vielfaches zahlen zu missen. Der Fonds -
ist in qualitativ  hochwertigen =~ Wachstumssektoren ~ wie  Industrie, Ddnemark 1.16
Basiskonsumgiiter, Informationstechnologie und Gesundheitswesen nach wie vor Australien 1,12
Ubergewichtet, verfigt jedoch iiber eine hohe Bewertungsdisziplin. Umgekehrt Luxemburg 1,05
ist er untergewichtet bei Grundstoffen, Versorgungsunternehmen und
Kommunikationsdienstleistungen.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A isse A Isse Index* Anteilsklasse
niellskiasse datum ab (K liert) (K iert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 -15,4% -11,1% -5,9% 0,1% -1,2% 1.019,8% 830,1% 8,5%
A-Anteile (SGD) 27.10.2010 27.10.2010 -14,5% -10,2% -2,0% 3,9% -0,4% 32,3% 46,3% 3,0%
A-ACC-Anteile (EUR) 02.05.2007 02.05.2007 -15,5% -11,1% -5,9% 0,1% -1,2% 16,5% 33,1% 1,2%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 10.01.2014 10.01.2014 -13,3% 9.2% 8,2% 17,0% 1,6% 28,7% 37,4% 4,1%
C-Anteile (EUR) 05.11.2007 05.11.2007 -16,3% -11,1% -10,4% 0,1% -2,2% 1,2% 34,2% 0,1%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -16,0% -11,1% 9,4% 0,1% -1,9% 65,2% 57,2% 2,6%
I-ACC-Anteile (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 -14,6% -11,1% - - - -3,5% -3,2% -1,2%
SR-ACC-Anteile (EUR) 12.06.2015 12.06.2015 -15,2% -11,1% - - - -3,1% 1,1% 0,6%
SR-ACC-Anteile (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -14,3% -10,2% - - - -1,5% 2,9% -0,3%
W-ACC-Anteile (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 -13,9% -10,2% - - - 18,5% 20,8% 3,6%
Y-Anteile (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 -14,7% -11,1% -2,0% 0,1% -0,4% 33,0% 31,8% 4,4%
Y-ACC-Anteile (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 -14,7% -11,1% -2,0% 0,1% -0,4% 62,8% 72,5% 41%
Y-VMF-ACC-Anteile (EUR) 09.05.2018 09.05.2018 -14,6% -11,1% - - - -10,1% 8,7% -5,3%

*Vergleichsindex: FTSE World Europe ex-UK to 29.02.2000; danach FTSE World Europe bis 31.12.2019; danach MSCI Europe (Net).
Vergleichsindex in USD abgesichert: FTSE World Europe USD Hedged Total Return bis 31.12.2019; danach MSCI Europe (Net) Hedged to USD.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 ; 820 MIO. EUR
Uberblick

Europdiische Aktien beendeten den von VolatilitGt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Im Jahr 2019 wurde die
Wertentwicklung durch den akkommodierenden geldpolitischen Kurs der
meisten grofien Zentralbanken und die Verbesserung der geopolitischen
Bedingungen gegen Ende des Jahres vorangetrieben. Getrieben von
Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA und China
begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne wurden jedoch mehr als
kompensiert, als die globalen Aktienmdrkte aufgrund der Ausbreitung von
COVID-19 und des Olpreisverfalls in erheblichem MaBe ausverkauft wurden.
Zuletzt wurden Aktien durch die von den Zentralbanken angekiindigten
gewaltigen MaBnahmen zur Konjunkturstimulation gestitzt.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex,
da sowohl die Titelauswahl als auch die Sektorallokation die Renditen
belasteten. Vor dem Hintergrund erheblicher Volatilitdt an den globalen
Aktienmdrkten dampften die Vorliebe des Fonds fiir weniger teure Qualitétstitel
sowie das Fehlen hoch bewerteter Wachstumswerte die Wertentwicklung. Im
Laufe des Jahres gab es eine Abkehr von Substanztiteln und eine Hinwendung
zu  Dynamikwerten. Das risikoscheue Umfeld und das {bergewichtete
Engagement bei Energie, gekoppelt mit einer untergewichteten Allokation zu
Versorgungsunternehmen, schadete den relativen Renditen. Energieaktien

European Larger Companies Fund

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

Roche Holding 49.020.333 5,98
SAP 45.814.051 5,59
Sanofi 44.223.998 5,39
Wolters Kluwer 31.960.855 3,90
Siemens 27.596.147 3,37
Royal Dutch Shell (B) 26.376.986 3,22
Fresenius Medical Care 24.841.601 3,03
Prudential 23.669.001 2,89
Kering 23.227.244 2,83
British American Tobacco 23.036.421 2,81

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)
von John Wood Group und Royal Dutch Shell (B) gehdrten nach dem © overmog&r;
dramatischen Olpreisverfall im Mérz zu den grofiten Verlierern. Ausgewdhite Vereinigtes Kéniareich 25 36
Positionen in  Kommunikationsdienstleistungen  (Publicis  Groupe) und 9 9 4
Grundstoffen (ArcelorMittal) verschlechterten die Gewinne ebenfalls. Positiv ist Deutschland 17,73
zu vermerken, dass die Untergewichtung von Nicht-Basiskonsumgitern Frankreich 16,44
(insbesondere Automobilunternehmen) sowie die Titelauswahl im Industriesektor -

. . Niederlande 14,10
einen Wertzuwachs bewirkt haben.
Schweiz 9,22

Der Fonds behdlt seine langfristige Neigung zu héherwertigen Unternehmen Schweden 3,63
(mit Bewertungsdisziplin) bei, die den Abschwung berleben und ihre Pendants N 345
im Laufe der Zeit werden Ubertreffen kénnen. Der Fokus liegt nach wie vor auf orwegen 4
dem Besitz hoherwertiger Unternehmen mit starken Cashflows, soliden Spanien 3,35
Investitionsrenditen, robusten Bilanzen und weniger volatilen Ertrégen, ohne Irland 2,53
dafir jedoch ein zu hohes Kurs-Gewinn-Vielfaches zahlen zu missen. Der Fonds -
ist in  qualitativ.  hochwertigen =~ Wachstumssektoren ~ wie  Industrie, Ddnemark 1.16
Basiskonsumgiiter, Informationstechnologie und Gesundheitswesen nach wie vor Australien 1,12
Ubergewichtet, verfiigt jedoch Uber eine hohe Bewertungsdisziplin. Umgekehrt Luxemburg 1,06
ist er untergewichtet bei Grundstoffen, Versorgungsunternehmen und
Kommunikationsdienstleistungen.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A isse  Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

niellskiasse datum ab (K liert) (K iert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 16.09.2002 16.09.2002 -15,5% -11,6% -6,4% -2,8% -1,3% 155,6% 145,0% 5,5%
A-ACC-Anteile (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 -15,5% -11,6% -6,4% -2,8% -1,3% 50,2% 50,3% 3,0%
D-ACC-Anteile (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -16,0% -11,6% - - - 4,2% 10,4% 1,0%
E-ACC-Anteile (EUR) 16.09.2002 27.09.2002 -16,1% -11,6% 9,8% -2,8% -2,0% 137,9% 157,3% 5,0%
I-ACC-Anteile (EUR) 05.06.2013 05.06.2013 -14,7% -11,6% -1,5% -2,8% -0,3% 40,6% 35,4% 5,1%
I-ACC-Anteile (SGD) 30.11.2015 30.11.2015 -13,7% -10,6% - - - 5,5% 2,8% 1,2%
FACC-Anteile (SGD) (SGD/EUR 10042019 10042019  -133%  -10.2% . . . 6% 8% -11,0%
abgesichert)
Y-Anteile (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 -14,8% -11,6% -2,4% -2,8% -0,5% 31,9% 27,3% 4,3%
Y-ACC-Anteile (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 -14,8% -11,6% -2,4% -2,8% -0,5% 41,4% 25,3% 2,8%
Y-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 12.09.2013 12.09.2013 -13,1% 9,7% 11,5% 13,6% 2,2% 39,5% 40,4% 5,1%
Y-VMF-ACC-Anteile (EUR) 09.05.2018 09.05.2018 -14,7% -11,6% - - - -10,2% 9,3% -5,3%

*Vergleichsindex: MSCI Europe (Net).
Vergleichsindex in USD abgesichert: MSCI Europe (Net) Hedged to USD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 ; 736 MIO. EUR
Uberblick

Kleinere europdische Aktien beendeten den von Volatilitdt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum zusammen mit ihren gréferen Pendants im negativen
Bereich. Im Jahr 2019 wurde die Wertentwicklung durch den
akkommodierenden geldpolitischen Kurs der meisten grofien Zentralbanken
und die Verbesserung der geopolitischen Bedingungen gegen Ende des Jahres
vorangetrieben. Getrieben von Optimismus rund um das Handelsabkommen
zwischen den USA und China begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne
wurden jedoch mehr als kompensiert, als die globalen Aktienmdérkte aufgrund
der Ausbreitung von COVID-19 und des Olpreisverfalls im Gefolge des
Zusammenbruchs  der  Angebotsdisziplin  innerhalb  der  Organisation
erdélexportierender Lénder (OPEC) in erheblichem Mafle ausverkauft wurden.
Zuletzt wurden Aktien durch die von den Zentralbanken angekiindigten
gewaltigen MaBnahmen zur Konjunkturstimulation gestitzt.

Der Fonds hat den Vergleichsindex in diesem Zeitraum unterboten, wobei sich
die Titelauswahl im Gesundheitswesen als der grofite Negativfaktor erwies.
Das Engagement bei Nicht-Basiskonsumgitern bewirkte uneinheitliche Renditen,
da die Gewinne aus der Ubergewichtung des Fonds durch eine negative
Titelauswahl kompensiert wurden. Auf Einzeltitelebene wurden die Aktien der
Westwing-Gruppe durch schwaches Ergebniswachstum im ersten Halbjahr 2019
belastet. Auch die Beteiligungen an der B&S Group und der Global Fashion

European Smaller Companies Fund

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

VZ Holding 13.102.107 1,78
Balfour Beatty 12.632.128 1,72
Aalberts 11.780.307 1,60
Software 10.557.196 1,43
Shop Apotheke Europe 10.102.781 1,37
Kenmare Resources 10.059.388 1,37
Nexus 9.344.300 1,27
GlobalData 9.310.994 1,27
Takeaway.com 9.259.588 1,26
Oakley Capital Investments Fund 9.248.883 1,26

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)
Group gehdrten zu den schwachen Werten. Die Verluste wurden durch starke © overmog&r;
Performer wie HelloFresh, die 2019 von einer soliden Ergebnisentwicklung . PR
- L . - R X . Vereinigtes Kénigreich 33,26
profitierten, fast vollsténdig ausgeglichen. Dariiber hinaus trugen eine positive
Positionierung im Finanzbereich und Titel mit starker Wertentwicklung im Bereich Deutschland 9,73
der Kommunikationsdienstleistungen positiv zu den Renditen bei. Niederlande 7,41
Der Fond legt seinen Schwerpunkt auf die Identifizierung von liquiditatsstarken Schweiz 643
Unternehmen, die eindeutig zu den Marktfihrern zéhlen, nachhaltige Irland 6,42
Wettbewerbsvorteile haben und deren Gewinne durch starkes Umsatzwachstum Frankreich 4,80
gesteigert werden. Der Fonds zeichnet sich durch ein hoéheres Wachstum bei Schwed PR
Umsatz und Ertrag und eine bessere Bilanzcharakteristik aus. Er wird deshalb chweden 4
mit etwas hdherem KGV als der Index gehandelt, was seine Zuneigung zu Finnland 3,57
qualitativ hochwertigen Wachstumsaktien widerspiegelt. Der Fonds ist in den Osterreich 3,12
Bereichen Nicht-Basiskonsumgiiter und Grundstoffe ibergewichtet, wahrend er
bei Industriewerten, Basiskonsumgiitern und im Immobiliensektor untergewichtet Luxemburg 2,55
ist. Zu den wichtigsten Anlagen bei Grundstoffen gehéren Kenmare Resources USA 2,49
und Boliden, wogegen die Kernpositionen im Bereich der Nicht- ltalien 247
Basiskonsumgiiter Shop Apotheke Europe und Takeaway.com sind. :
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A klasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 01.12.1995 28.12.1995 -13,5% -11,6% 11,6% 10,1% 2,2% 824,9% 733,5% 9,6%
A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -13,5% -11,6% 11,6% 10,1% 2,2% 97,2% 96,4% 51%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert 10.01.2014 10.01.2014 -10,8% -8,5% 31,2% 30,9% 5,6% 45,5% 52,6% 6,1%
9
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -14,1% -11,6% 7,5% 10,1% 1,4% 42,7% 183,3% 1,8%
I-ACC-Anteile (EUR) 28.11.2018 28.11.2018 -12,6% -11,6% - - - -3,4% -2,7% -2,4%
X-Anteile (EUR) 29.05.2019 29.05.2019 - - - - - -7,9% -7.2% -
X-ACC-Anteile (EUR) 25.07.2018 25.07.2018 -11,9% -11,6% - - - -15,1% -12,6% -8,9%
Y-Anteile (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 -12,7% -11,6% 16,3% 10,1% 3,1% 54,7% 49,5% 6,8%
Y-ACC-Anteile (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 -12,7% -11,6% 16,2% 10,1% 3,1% 121,4% 118,1% 6,8%

*Vergleichsindex: Euromoney Smaller European Companies Gross.
Vergleichsindex in USD abgesichert: Euromoney Smaller European Companies Gross Hedged to USD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 295 MIO. USD
Uberblick

Globale Aktien gaben im zwélfmonatigen Zeitraum bis zum 20. April 2020 nach.
Gestiitzt durch die akkommodierende Politik der wichtigen Zentralbanken
entwickelten sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv.
Allerdings gaben die Mdérkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der
Ausbruch der  COVID-19-Pandemie negativ.  auf  die  globalen
Wirtschaftsaussichten auswirkte. Behérden auf der ganzen Welt kiindigten grof3
angelegte Lockdowns und Reisebeschréinkungen an, um die Ausbreitung der
Seuche einzuddmmen, und legten politische KonjunkturmaBinahmen auf, um die
wirtschaftlichen Auswirkungen abzumildern. Gegen Ende des Berichtszeitraums,
als Meldungen im Zusammenhang mit einem méglichen COVID-19-Medikament
veroffentlicht wurden, haben die Mdarkte einen Teil der Verluste wieder
ausgeglichen. Auch die Wiedererdffnung der Volkswirtschaften und
KonjunkturmaBnahmen boten Unterstitzung. Vor diesem globalen Hintergrund
endeten alle wichtigen Mdrkte mit Ausnahme der USA mit niedrigeren Kursen,
wobei der Pazifikraum ohne Japan sowie Grofibritannien die schwersten
Rickgdéinge zu verzeichnen hatten. Auch Schwellenldnder verzeichneten
Kursverluste und entwickelten sich schlechter als die Industrieldnder. Auf
Sektorebene profitierten Lebensmittel, Getrdnke- und Tabakunternehmen, da
sich Investoren in einem von Risikoaversion gekennzeichneten Umfeld
zunehmend auf defensive Unternehmen mit nachgewiesener Erfolgsbilanz
konzentrierten.

FIRST All Country World Fund

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Microsoft 9.478.209 3,21
Roche Holding 7.843.519 2,66
Apple 7.374.857 2,50
T-Mobile US 7.173.607 2,43
Swedish Match 7.051.859 2,39
Bristol-Myers Squibb 7.014.653 2,38
Charter Communications 6.415.038 2,17
Santen Pharmaceutical 6.340.658 2,15
Alphabet (A) 6.098.040 2,07
JPMorgan Chase 6.096.884 2,07

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nettovermégen
\y
Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein USA 54(;1)
Vergleichsindex. Die starke Titelauswahl bei Basiskonsumgitern und .
Kommunikationsdiensten trug positiv zur Wertentwicklung bei. Ausgewdhlte Japan 7,62
Industriewerte belasteten hingegen die Rendite. Die Beteiligung bei Swedish Kanada 5,35
Match gehoérte zu denen, die am meisten zur Wertentwicklung beitrugen. Schwed 444
Getrieben von der starken Entwicklung seiner Snus- und Feuchtschnupftabak- chweden 4
Sparten, verdffentlichte der Tabakkonzern fir das vierte Quartal Ergebnisse, die Korea 349
Uber den Konsenserwartungen lagen. Der Rechenzentrumbetreiber Equinix hat Schweiz 3,40
ebenfalls einen bemerkenswerten Beitrag zur Wertentwicklung geleistet. Es wird Chi 206
ndmlich durch den defensiven Charakter seines Geschdfts gestitzt, da die ina 4
virusbedingten Disruptionen die Nachfrage im Rechenzentrumbereich langfristig Irland 2,87
ankurbeln kénnten. Jedoch gab die Beteiligung an der US-Olraffinerie Marathon Deutschland 2,24
Petroleum aufgrund von Bedenken nach, dass ein angekiindigter Verkauf von — —
Vermogensteilen zu einem sehr unsicheren Zeitpunkt kommt. Das aber Vereinigtes Konigreich 2,04
signalisiert, dass das Unternehmen Kapital beschaffen muss, um seine Schulden Australien 1,90
zu "bedienen. Die langfristigen Fundamentaldaten haben sich jedoch nicht Sudafrika 1,72
gedndert.
Der Portfoliomanager konzentriert sich weiterhin auf die aussichtsreichsten
Leistungstrdger und die relevantesten Ideen, die von den globalen
Analystenteams bei Fidelity entwickelt werden. Durch die Minderung
unbeabsichtigter Risiken stellt der Fondsmanager sicher, dass die hauptsdchlich
die Titelauswahl fir Risiken und Renditen bestimmend ist. Die
Portfoliopositionierung ist daher das Ergebnis des Bottom-up-Ansatzes fiir die
Titelauswakhl.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A klasse A klasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (kumuliert) (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
I-Anteile (USD) 04.12.2014 04.12.2014 -4,6% -5,0% 23,5% 23,8% 4,3% 30,1% 28,2% 5,0%
I-ACC-Anteile (USD) 04.12.2014 04.12.2014 -4,5% 5,0% 23,4% 23,8% 4,3% 30,1% 28,2% 5,0%
I-ACC-Anteile (EUR) 04.12.2014 04.12.2014 -2,4% -2,8% 24,3% 26,7% 4,4% 45,2% 45,6% 71%
I-ACC-Anteile (GBP) 04.12.2014 04.12.2014 -1,4% -1,8% 49,8% 50,9% 8,4% 61,5% 59,6% 9,3%
Y-ACC-Anteile (USD) 04.12.2014 04.12.2014 -4,8% 5,0% 21,8% 23,8% 4,0% 28,3% 28,2% 4,7%
A-Anteile (USD) 16.12.2019 13.12.2019 - - - - - -12,0% -11,3% -
E-ACC-Anteile (EUR) 16.12.2019 13.12.2019 - - - - - -10,7% 9,8% -
A-ACC-Anteile (EUR) 16.12.2019 13.12.2019 - - - - - -10,4% 9,8% -
A-Anteile (SGD) 16.12.2019 13.12.2019 - - - - - -8,4% -7,9% -

*Vergleichsindex: MSCI AC World (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 35 MIO. USD
Uberblick

Globale Aktien gaben im Zwélfmonatszeitraum bis April 2020 nach. Gestijtzt

FIRST Developed World Fund *

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

durch die akkommodierende Politik der wichtigen Zentralbanken entwickelten Marktwert Nettoverm
sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. Allerdings gaben (USD) Ggen
die Mdrkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID- (%)
19-Pandemie negativ auf die globalen Wirtschaftsaussichten —auswirkte. Microsoft 1.193.907 3,36
Behdrden auf der ganzen Welt kiindigten gro8 angelegte Lockdowns und Apple 1.102.792 3,11
Reisebeschréinkungen an, um die Ausbreitung der Seuche einzudémmen, und Roche Holding 936.617 2,64
legten politische  KonjunkturmaBnahmen auf, um die wirtschaftlichen

) . : . Intel 928.827 2,62
Auswirkungen abzumildern. Gegen Ende des Berichtszeitraums, als Meldungen -
im Zusammenhang mit einem méglichen COVID-19-Medikament verdffentlicht Swedish Match 863.748 2,43
wurden, haben die Mdrkte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen. Auch Facebook 848.570 2,59
die Wiedereréffnung der Volkswirtschaften und KonjunkturmaBnahmen boten Charter Communications 844.122 2,38
Ur.ltersti]tzung‘ Vor diesem glob.alerl Hintergrund endeterl alle wic.h.tigen Markte T-Mobile US 813.699 2,29
mit Ausnohme der L.JSA mlt n!edrlgeren Kurse"n, \A{pbe| der PCIZ'IfIerIUm ohne Alphabet (A) 802.399 2,26
Japan sowie Grof3britannien die schwersten Rickgdnge zu verzeichnen hatten. -
Auch  Schwellenléinder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich Santen Pharmaceutical 768.761 217
schlechter als die Industrielcinder. Auf Sektorebene gaben Anbieter von IT-
Dienstleistungen (Informationstechnologie) nach.
Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex. GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020
Ausgewdhlte Positionen in der Branche und im IT-Bereich belasteten die “

Nett
Renditen. Die starke Titelauswahl im Immobiliensektor hat jedoch einen © overmog&r;
Wertzuwachs  bewirkt. Jedoch gab die Allokation zu der US-Olraffinerie USA 58 81
Marathon Petroleum aufgrund von Bedenken nach, dass ein angekiindigter 4
Verkauf von Vermdgensteilen zu einem sehr unsicheren Zeitpunkt kommt. Das Japan 9,35
aber signalisiert, dass das Unternehmen Kapital beschaffen muss, um seine Irland 6,05
Schulden zu bedienen. Die langfristigen Fundamentaldaten haben sich jedoch Kanad 439
nicht gedindert. Die Beteiligung an Alliance Data Systems, einem IT-Dienstleister, anada .
war, angesichts von Sorgen um das Ergebniswachstum vor einem Schweden 3,49
schwdchelnden  wirtschaftlichen  Hintergrund, ein weiterer gravierender Schweiz 3,34
Negativfaktor fiir die Wertentwicklung. Ermutigend war, dass die Beteiligung bei A i 295
Swedish Match zu denen gehdrte, die am meisten zur Wertentwicklung ustralien 4
beitrugen. Getrieben von der starken Entwicklung seiner Snus- und Belgien 1,84
Feuchtschnupftabak-Sparten, verdffentlichte der Tabakkonzern fir das vierte Deutschland 1,79
Quartal Ergebnisse, die ber den Konsenserwartungen lagen. -
Frankreich 1,67

Der Fondsmanager konzentriert sich weiterhin auf die besten Leistungstréiger Niederlande 1,58
und die relevantesten Ideen, die von Fidelitys globalen Analystenteams ltalien 126
entwickelt werden. Durch die Minderung unbeabsichtigter Risiken stellt der .
Fondsmanager sicher, dass die hauptsdchlich die Titelauswahl fiir Risiken und
Renditen bestimmend ist. Die Portfoliopositionierung ist daher das Ergebnis des
Bottom-up-Ansatzes fir die Titelauswahl.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A klasse A klasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (K liert) (K liert) (K liert) (K t) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
I-Anteile (USD) 04.12.2014 04.12.2014 -6,5% -4,0% 18,0% 27,1% 3,4% 24,3% 31,2% 4,1%
I-ACC-Anteile (USD) 04.12.2014 04.12.2014 -6,5% -4,0% 17,9% 27,1% 3,4% 24,3% 31,2% 4,1%
I-ACC-Anteile (EUR) 04.12.2014 04.12.2014 -4,2% -1,8% 20,4% 30,1% 3,8% 40,6% 49,0% 6,5%
I-ACC-Anteile (GBP) 04.12.2014 04.12.2014 -3,4% 0,8% 43,4% 54,9% 7,5% 54,4% 63,3% 8,4%
Y-ACC-Anteile (USD) 04.12.2014 04.12.2014 -6,8% -4,0% 16,6% 27,1% 3,1% 22,8% 31,2% 3,9%

*Vergleichsindex: MSCI World (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FIRST European Value Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 16 MIO. EUR
Uberblick

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Europdiische Aktien beendeten den von VolatilitGt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Die 2019 erzielten Gewinne wurden Marktwert Nettoverm
im ersten Quartal 2020, und insbesondere im Mdrz, aufgrund eines Anstiegs der (EUR) ogen
COVID-19-Félle weltweit und des Olpreisverfalls mehr als kompensiert. Zu (%)
Letzterem war es gekommen, nachdem Saudi-Arabien und Russland keine Royal Dutch Shell (B) 630.604 4,03
Einigung Uber eine Produktionskiirzung erzielt hatten. Die Mdérkte erholten sich Roche Holding 555.320 3,55
im April zum Teil, denn dank des Rickgangs der COVID-19-Fallzahlen in ganz AstraZeneca 496.674 3,18
Europa wurden Pléne zur Lockerung des Lockdowns in wichtigen Léndern wie Enel 455.782 292
) ) . - o nel . ’
ltalien, Frankreich und Deutschland langsam umgesetzt. Dies ging damit einher, -
dass die Zentralbanken gewaltige MaBnahmen zur Konjunkturstimulation Grifols 449.759 2,88
an[jndigten_ Allianz 447.733 2,86
British American Tobacco 421.155 2,69
Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein Sanofi 420.271 2,69
Vergleichsjndex, was vo.r all_em durch eine “solide Titelauswahl . im Arcelormittal 340619 218
Gesundheitswesen und bei Basiskonsumgitern gefoérdert wurde, denn diese -
Werte erwiesen sich beim Ausverkauf der Mdrkte im ersten Quartal 2020 als Equinor $35.512 213
relativ. widerstandsféhig. Ein Ubergewichtetes Engagement bei
Industrieunternehmen und aktiensperzifische Enttduschungen bei Versorgern
belasteten jedoch die relative Wertentwicklung. Auf Einzeltitelebene gehorte
Roche Holdings zu den filhrenden Renditetrdigern. Das Unternehmen erhielt GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020
einen kurzfrist_igen Schu_b als Liefgrant von _COVID—19—Testkits und durch.die Nettovermagen
laufende Entwicklung seines potenziellen Medikaments gegen das Coronavirus, %)
Actemra. Allgemeiner betrachtet bietet das Unternehmen aufgrund seiner sehr Vereinigtes Kanigreich 2323
starken Bilanz, der hohen Dynamik bei neu eingefilhrten Produkten und der 4
exzellenten Pipeline in einer Vielzahl von Therapiebereichen eine attraktive Deutschland 16,01
langfristige  Perspektive. Auch die multinationalen Pharmaunternehmen Frankreich 11,06
AstraZeneca und Crifols haben einen Wertzuwachs bewirkt. Umgekehrt Schweiz 939
verschlechterte die Beteiligung an der Royal BAM Group die relative !
Wertentwicklung, nachdem der Konzern im Geschdftsjahr 2019 schwache Schweden 7,57
Ergebnisse verbuchte und einen vorsichtigen Ausblick fir 2020 ankindigte. Niederlande 6,75
AnschlieBend wurde die Position in dem Bauunternehmen verdufiert. .
Italien 6,37
In einem so unsicheren Umfeld ist ein Bottom up-Ansatz fir die Spanien 6,33
Anlageentscheidungen, der sich auf die Fundamentalwerte des Aktienbestands Norwegen 3,56
konzentriert, am besten geeignet, um Renditen zu erzielen. Die
Portfoliomanager sind weiterhin darauf ausgerichtet, die von den Fidelity- Irland 283
Analysten ermittelten Leistungsgaranten mit den hochsten Bewertungen Luxemburg 2,18
auszunutzen und Portfolios zu schaffen, in denen die Titelauswahl die wichtigste Belgien 1,97
Triebkraft fir Risiko und Rendite ist.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteil '.'- e Inde?(' Anteilsk!qsse Index* Anteil '.'.- e Anteil '.'- e Inde;" Anteilsk.lcfsse
datum ab (K liert) liert) (K liert) (K t) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-ACC-Anteile (EUR) 31.08.2011 31.08.2011 -21,4% -22,6% -24,7% -17,8% -5,5% 32,6% 49,8% 3,3%
Y-ACC-Anteile (EUR) 31.08.2011 31.08.2011 -20,7% -22,6% -21,6% -17,8% -4,7% 41,9% 49,8% 41%

*Vergleichsindex: MSCI Europe Index (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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France Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 48 MIO. EUR
Uberblick

Franzésische Aktien beendeten den von Volatilitéit gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum parallel zum europdischen Gesamtmarkt im negativen
Bereich. Im Jahr 2019 wurde die Wertentwicklung durch den
akkommodierenden geldpolitischen Kurs der meisten grofien Zentralbanken
und die Verbesserung der geopolitischen Bedingungen gegen Ende des Jahres
vorangetrieben. Getrieben von Optimismus rund um das Handelsabkommen
zwischen den USA und China begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne
wurden jedoch mehr als kompensiert, als die globalen Aktienmdérkte aufgrund
der Ausbreitung von COVID-19 und des Olpreisverfalls in erheblichem MaBe
ausverkauft wurden. Zuletzt wurden Aktien durch die von den Zentralbanken
angekindigten gewaltigen MafBnahmen zur Konjunkturstimulation gestiitzt.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex,
da sowohl die Titelauswahl als auch die Sektorallokation enttéiuschten. Im
Hinblick auf den Stil belasteten das mangelnde Engagement bei teuren
Dynamikwerten und die Ubergewichtung bei Aktien mit geringer oder mittlerer

Marktkapitalisierung  die  relativen  Renditen. Das Engagement  bei
Kommunikationsdiensten,  insbesondere  die  Beteiligungen an  den
Medienwerten  Solocal Group und Technicolor, beeintréichtigte die

Wertentwicklung. Die Aktien von Ersterem gaben stark nach, nachdem das
Unternehmen wdhrend der COVID-19-Krise Zinszahlungen an Anleihegléubiger
zurickgehalten hatte, um die Liquiditdt zu erhalten, wdhrend die Aktien von
Technicolor fielen, nachdem das Unternehmen eine Emission Gber 300 Millionen
EUR zur Stdrkung seiner Bilanz angekiindigt hatte. Die Position bei Renault und
das mangelnde Engagement gegenilbber LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton
belasteten die relativen Renditen im Bereich der Nicht-Basiskonsumgiiter. Positiv
ist zu vermerken, dass die Untergewichtung im Finanzbereich und in der
Informationstechnologie einen relativen Mehrwert bewirkt hat. Das mangelnde
Engagement bei Unternehmen der Luft und Raumfahrt/Verteidigung (Airbus
Group) und der Olexploration (Total) stiitzte die relativen Renditen ebenfalls.

Der Fonds wird derzeit mit im Vergleich zu dem breiteren Markt und seinen
Pendants extrem niedrigen Bewertungen handelt. Der durch die COVID-19-
Pandemie ausgeldste Ausverkauf hat zu extremen Verwerfungen und zu einer
Abkopplung von den Fundamentaldaten der Unternehmen gefishrt. Das hat sehr
attraktive  Anlagechancen geschaffen. Viele der von uns gehaltenen
Beteiligungen werden mit historisch niedrigen Bewertungen gehandelt, wéhrend
sie gleichzeitig Turnaround-lnitiativen umsetzen oder/und sich in der Talsohle
eines Konjunkturtiefs befinden. Der Fondsmanager positioniert den Fonds im
Hinblick auf eine Erholung, aber mit einem Fokus auf widerstandsféhige
Bilanzen. Geschichtliche Erfahrungen legen nahe, dass Aktien mit geringer bis
mittlerer Marktkapitalisierung, die sich auf historisch niedrigen relativen
Bewertungsniveaus befinden, in der Erholungsphase nach einer Krise besser
abschneiden.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

Vallourec 4,125% 04.10.2022 2.405.460 4,99
Cie de Saint-Gobain 2.305.258 4,79
IPSOS 2.188.330 4,54
Arcelormittal 2.156.245 4,48
Lagardere 2.022.551 4,20
Valeo 1.980.124 4,11
LafargeHolcim 1.783.709 3,70
AXA 1.688.425 3,51
Groupe SFPI 1.572.871 3,27
Beneteau 1.547.329 3,21
Nettovermégen

(%)

Nicht-Basiskonsumgiter 22,84
Kommunikationsdienste 16,34
Industrie 14,22
IT 12,13
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 11,88
Energie 10,08
Basiskonsumgiter 7,26
Finanzwesen 3,51
Offener Fonds 1,18
Versorgungsbetriebe 0,26

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteil '.'- e Inde.?(' Anteilsk!qsse Index* Anteil '.'.- e Anteil '.'- e Inde;" Anleilsk.lcfsse
datum ab (K liert) t) (K liert) (K t) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)

A-Anteile (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 -38,8% -16,8% -41,7% 1,3% -10,2% 346,0% 635,6% 5,2%

A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -38,9% -16,8% -41,7% 1,3% -10,2% -12,3% 39,0% -1,0%

I-ACC-Anteile (EUR) 03.06.2016 03.06.2016 -38,2% -16,8% - - - -34,9% 10,7% -10,4%

Y-ACC-Anteile (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 -38,3% -16,8% -39,3% 1,3% -9,5% -19,3% 21,8% -1,7%

*Vergleichsindex: Paris CAC General bis 30.11.1993; danach CAC All-Tradeable Total Return.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Germany Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 ; 759 MIO. EUR
Uberblick

Deutsche  Aktien beendeten den von Voldtilitdt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum parallel zum europdischen Gesamtmarkt im negativen
Bereich. Im Jahr 2019 wurde die Wertentwicklung durch den
akkommodierenden geldpolitischen Kurs der meisten grofien Zentralbanken
und die Verbesserung der geopolitischen Bedingungen gegen Ende des Jahres
vorangetrieben. Getrieben von Optimismus rund um das Handelsabkommen
zwischen den USA und China begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne
wurden jedoch mehr als kompensiert, als die globalen Aktienmdrkte aufgrund
der Ausbreitung von COVID-19 und des Olpreisverfalls in erheblichem MaBe
ausverkauft wurden. Zuletzt wurden Aktien durch die von den Zentralbanken
angekindigten gewaltigen MafBnahmen zur Konjunkturstimulation gestiitzt.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Nach einem starken Jahr 2019 erwies sich der Fonds wdhrend
des Ausverkaufs als widerstandsfdhiger als der breitere Markt, da er auf
Qualitatswachstum setzt und in Unternehmen mit starken Bilanzen und einem
hohen Anteil an regelmdiig wiederkehrenden Erlésen investiert. Es sind genau
diese  Eigenschaften, die ein Unternehmen besonders in einem
Konjunkturabschwung ~ stark  machen.  Auf  Sektorebene trugen das
Ubergewichtete Engagement im Gesundheitswesen und bei ausgewdhlten
Softwaretiteln positiv zu den Ertrégen bei. Positionen in Fresenius Medical Care
und Qiagen haben einen bemerkenswerten Wertzuwachs geschaffen. Ersteres
erwies sich auf einem schwachen Markt als widerstandsfdhig, da das
Unternehmen die Erwartungen fir das Geschdftsjahr 2019 erfillte und seine
Prognose fiir 2020 bekrdftigte. Qiagen, ein Hersteller von COVID-19-Testkits,
profitierte von einer deutlichen Zunahme der weltweiten Nachfrage nach diesen
Kits. Der Online-Portalbetreiber Scout24 und der Online-Lieferdienst fir
Lebensmittel Delivery Hero gehdrten zu den wichtigsten Leistungstrdgern. Als
Negativfaktoren sind einige zyklische Industrieunternehmen (Siemens und
Airbus) und Automobilbeteiligungen (Continental und Porsche Automobil
Holding Perpetutal (Vorziige)) zu nennen, die sich in einem risikoscheuen
Umfeld unterdurchschnittlich entwickelten. Die Beteiligung an Continental wurde
anschlieBend verkauft.

Trotz der jingsten gravierenden Marktverdnderungen und alarmierender
Schlagzeilen  konzentrierte sich der Fondsmanager weiterhin  auf die
Fundamentaldaten der Unternehmen. Der Fonds nutzte die Volatilitéit und die
Ablésung der Bewertungen von den Fundamentaldaten, um neue Qualitdtstitel

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

SAP 74.294.027 9,79
Linde 67.495.281 8,90
Allianz 55.739.098 7,35
Bayer 54.943.271 7,24
Siemens 43.639.625 5,75
Porsche Automobil Holding Perpetual (Pref'd) 36.255.089 4,78
adidas 33.024.468 4,35
Airbus 27.279.233 3,60
BMW 27.272.790 3,59
Deutsche Boerse 26.400.211 3,48

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

Nettovermégen

%)

IT 17,87
Gesundheitswesen 17,30
Nicht-Basiskonsumgiter 16,85
Finanzwesen 14,93
Industrie 12,77
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 8,90
Grundeigentum 5,80
Offener Fonds 2,25
Versorgungsbetriebe 1,81

zu erwerben und Positionen anzupassen, wenn dies sinnvoll war. Der

Fondsmanager konzentriert sich auf Investitionen in ein konzentriertes,
differenziertes  Portfolio  von  preislich  attraktiven, Uberzeugenden
Qualitdtsunternehmen, die langfristig voraussichtlich deutlich iber dem

Marktdurchschnitt wachsen werden.

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

niellskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)

A-Anteile (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 9,3% -13,3% 7,6% 0,2% 1,5% 722,6% 665,0% 7,4%
A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 9.3% -13,3% 7,6% 0,2% 1,5% 106,8% 97,0% 5,5%
A-ACC-Anteile (CHF) (abgesichert) 24.02.2015 24.02.2015 9,4% -13,4% 5,6% -1,5% 1,1% 8,7% 0,6% 1,6%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 09.04.2014 09.04.2014 -6,9% -10,7% 17,1% 10,2% 3,2% 37,0% 32,1% 5,3%
I-ACC-Anteile (EUR) 27.03.2019 27.03.2019 -8,3% -13,3% - - - -1,0% -6,7% 0,9%
Y-Anteile (EUR) 20.08.2015 20.08.2015 -8,5% -13,3% - - - 14,3% 7.7% 2,9%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 -8,5% -13,3% 12,0% 0,2% 2,3% 113,0% 80,0% 6,4%
Y-ACC-Anteile (CHF) (abgesichert) 07.08.2015 07.08.2015 -8,7% -13,4% - - - 4,8% -2,6% 1,0%
Y-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 07.08.2015 07.08.2015 -6,0% -10,7% - - - 15,7% 8,7% 3,1%

*Vergleichsindex: Bis 31.12.1996 der Frankfurt FAZ, danach der HDAX 110 Index (DAX 100 bis 24.03.2003).
Vergleichsindex in CHF abgesichert HDAX-Index Hedged to CHF.
Vergleichsindex in USD abgesichert: HDAX-Index Hedged to USD.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Global Communications Fund *

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 16 MIO. EUR

Uberblick

Globale Aktien gaben im Zwélfmonatszeitraum bis April 2020 nach. Gestijtzt
durch die akkommodierende Politik der wichtigen Zentralbanken entwickelten Marktwert Nettoverm

sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. Allerdings gaben (EUR) égen
die Mdrkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID- (%)

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

19-Pandemie negativ auf die globalen Wirtschaftsaussichten —auswirkte. Alphabet (A) 952.172 5,96
Behdrden auf der ganzen Welt kiindigten gro8 angelegte Lockdowns und Apple 942.614 5,90
Reisebeschri_ipkungen an, um die Ausbreitung der Seuche.einZUQdmmen,. und Amazon.com 773.428 4,84
Iegtefl politische !(onjunkturqunqhmen quf( um die wirtschaftlichen Facebook 766,340 4,80
Auswirkungen abzumildern. Gegen Ende des Berichtszeitraums, als Meldungen —
im Zusammenhang mit einem méglichen COVID-19-Medikament verdffentlicht Charter Communications 664.734 416
wurden, haben die Mdrkte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen. Auch Verizon Communications 661.458 4,14
die Wiedereroffnung der Volkswirtschaften und Konjunkturmafinahmen boten Microsoft 549.167 3,44
Unterstiitzung. Vor diesem globalen Hintergrund endeten alle wichtigen Mdrkte Intel 524.397 3,28
mit Ausnahme der USA mit niedrigeren Kursen, wobei der Pazifikraum ohne -

. - . . - .. A Netflix 512.297 3,21
Japan sowie Grof3britannien die schwersten Rickgdnge zu verzeichnen hatten. - -
Auch  Schwellenléinder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich Alibaba Graup Holding 496.742 511

schlechter als die Industrieléinder. Auf Sektorebene haben Medien- und

Unterhaltungsunternehmen zugelegt.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Vergleichsindex. Die Ubergewichtung im Medien- und Unterhaltungssektor und Nettovermdgen
die starke Titelauswahl im Immobiliensegment trugen positiv zu den Renditen %)
bei. Die Untergewichtung bei Telekommunikationsdiensten verschlechterte USA 7515
jedoch die Renditen. Auf Einzeltitelebene legte die Beteiligung an Netflix, dem 4
groBen Videostreaming-Unternehmen, aufgrund von Erwartungen zu, dass der Schweden 7,29
COVID-19-Ausbruch die Menschen dazu zwingen wiirde, mehr Zeit zu Hause zu China 7,01
verbringen, was seinem Geschdift zugute kommen wiirde. Die Beteiligung an
Amazon.com profitierte von einer schlagartigen Verénderung der E-=Commerce- Japan 443
p gartig 9
Penetration. Der Titel wurde auch durch einen Anstieg des Marktanteils in zuvor 2,80
1,98
1,01

Spanien

nur schwach durchdrungenen E-Commerce-Bereichen wie Lebensmitteln gestitzt.
Nach der COVID-19Krise werden die Verbraucher weiterhin Lebensmittel online
bestellen kénnen, und auch die gestiegene Nachfrage nach digitaler
Unterhaltung dirfte anhalten. Die Position beim
Telekommunikationsunternehmen AT&T verlor jedoch.

Taiwan Area

Irland

Der Fonds investiert, vor allem in den Bereichen Kommunikationsdienste und
Informationstechnologie, in Unternehmen, die Moglichkeiten, Netzwerke und
Innovationen schaffen, die den Fortschritt im Bereich der Future Connectivity
vorantreiben. Das Future Connectivity-Universum profitiert von einem Wachstum,
das stdrkeren als der breitere Markt ist, und der Fonds investiert in
Unternehmen mit einem noch hoheren Wachstumspotenzial als dieses
thematische Universum. Der Fonds nutzt dieses Thema durch sein tiefes
Verstéindnis der zugrunde liegenden Technologien, der neuen Geschdftsmodelle
und durch seine wirklich globale Anlageperspektive. Die wichtigsten
Ubergewichteten Positionen des Portfolios befinden sich in der Unterhaltungs-
und Medienbranche.

Ein Jahr Finf Jahre

Wertentwicklung zum 30.04.2020**

Seit Auflegung

Anteilsklasse

A-ACC-Anteile (EUR)
I-ACC-Anteile (EUR)
W-ACC-Anteile (GBP)
Y-Anteile (EUR)
Y-ACC-Anteile (EUR)

Aufl

Perfor

9

da?um
11.12.2018
11.12.2018
27.02.2019
11.12.2018
11.12.2018

ab
11.12.2018
11.12.2018
27.02.2019
11.12.2018
11.12.2018

Index* Anteilsklasse

1) (kumuliert)

(

Index*

Anteilsklasse

iert)

N (c

-4,4% -
-4,4% -
-3,4% -
-4,4% -
-4,4% -

*Vergleichsindex: MSCI All Country World Communications Services (Net) bis 30.09.2019; danach MSCI AC World (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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29.1%
30,8%
24,1%
30,7%
30,6%

9,4%
9,4%
5,9%
9,4%
9,4%

20,2%
21,4%
20,2%
21,3%
21,2%
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 1.027 MIO. EUR
Uberblick

Globale Aktien gaben im Zwélfmonatszeitraum bis April 2020 nach. Gestijtzt
durch die akkommodierende Politik der wichtigen Zentralbanken entwickelten
sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. Allerdings gaben
die Markte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID-
19-Pandemie negativ auf die globalen Wirtschaftsaussichten auswirkte.
Behorden auf der ganzen Welt kindigten grof8 angelegte Lockdowns und
Reisebeschrdnkungen an, um die Ausbreitung der Seuche einzuddmmen, und
legten politische KonjunkturmaBnahmen auf, um die wirtschaftlichen
Auswirkungen abzumildern. Gegen Ende des Berichtszeitraums, als Meldungen
im Zusammenhang mit einem moglichen COVID-19-Medikament verdffentlicht
wurden, haben die Mdrkte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen. Auch
die Wiedereroffnung der Volkswirtschaften und Konjunkturmafinahmen boten
Unterstitzung. Vor diesem globalen Hintergrund endeten alle wichtigen Mdarkte
mit Ausnahme der USA mit niedrigeren Kursen, wobei der Pazifikraum ohne
Japan sowie Grof3britannien die schwersten Rickgdnge zu verzeichnen hatten.
Auch Schwellenlénder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich
schlechter als die Industrieléinder. Auf Sektorebene haben
Unterhaltungsunternehmen zugelegt.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex, was primdr auf die erfolgreiche Titelauswahl in den Sektoren

Global Consumer Industries Fund

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

Amazon.com 103.937.133 10,12
Alibaba Group Holding ADR 71.534.599 6,97
Nestle 70.697.217 6,88
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 61.302.046 5,97
Walmart 52.690.827 513
L'Oreal 42.067.925 4,10
Nike 38.626.105 3,76
Coca-Cola 28.517.198 2,78
Alphabet (A) 28.105.348 2,74
Colgate-Palmolive 24.783.158 2,41

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)
Automobile und Unterhaltung zuriickzufihren war. Ausgewdhlte Beteiligungen im © overmog&r;
Privatkundengeschdft fir Internet und Direktmarketing belasteten jedoch die USA 4230
Renditen. Die Positionen im beim Videostreaming-Riesen Netflix und beim US- .
Videospielunternehmen Activision Blizzard legten aufgrund er Erwartung zu, Frankreich 15,27
dass der COVID-19-Ausbruch die Menschen dazu bringen wiirde, mehr Zeit zu China 11,15
Hause zu verbringen. Und das kénnte diesen Unternehmen zugute kommen. Die Schwei 488
Beteiligung am italienischen Luxusgiterkonzern Salvatore Ferragamo verlor chwetz 4
jedoch angesichts der schwdéichlichen Aussichten fir den Verbrauchersektor. Vereinigtes Konigreich 6,65
Deutschland 4,64
Der Portfoliomanager will in Themen investieren, fir die der Verbraucher Zeit ] 269
und Geld aufwendet. Der Fondsmanager hat den COVID-19-Ausbruch sehr apan .
genau beobachtet. Die meisten Unternehmen im Fonds haben starke globale Sudafrika 2,22
Geschdfte und China ist der wichtigste Wachstumsmarkt. Der Virusausbruch war ltalien 1,83
ein Hochrisikoereignis, und daher begann der Fondsmanager, das Engagement -
bei riskanteren Ideen zu reduzieren, von denen er weniger Uberzeugt war. Nach Niederlande 143
diesen Anpassungen ist der Fondsmanager davon iberzeugt, dass der Fonds Polen 1,00
gut positioniert ist, um Investoren ein Engagement darin zu erméglichen, wofir Hong Kong SAR China 0,89
die Menschen ihre Zeit und ihr Geld einsetzen. Die Ubergewichtung im Segment
Textilien, Bekleidung und Luxusgiter wurde beibehalten, wobei globale Marken
mit gréBerer Preismacht wie LVMH Moét Hennessy Louis Vuitton bevorzugt
wurden. Die Abneigung gegeniber Individualprodukten hat er beibehalten.
Auch bei Unterhaltungs- und Internet-Unternehmen ist der Fondsmanager
Ubergewichtet.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
niellskiasse datum ab (s liert)  (k liert) (s liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 1,8% 0,1% 40,1% 30,4% 7,0% 215,3% 183,6% 6,0%
A-Anteile (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 2,7% 0,9% 66,9% 55,3% 10,8% 355,7% 311,1% 8,0%
A-ACC-Anteile (EUR) 11.04.2018 11.04.2018 1,8% 0,1% - - - 18,9% 17,4% 8,8%
A-ACC-Anteile (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 10,8% 8,4% - - - 60,8% 50,2% 10,6%
A-ACC-Anteile (USD) 27.03.2013 27.03.2013 -0,6% -2,4% 37,0% 27,5% 6,5% 72,1% 64,2% 7,9%
D-ACC-Anteile (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 1,2% 0,1% - - - 38,0% 30,0% 8,3%
D-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 04.05.2016 04.05.2016 -2,1% -3,5% - - - 31,1% 21,9% 7,0%
E-ACC-Anteile (EUR) 07.11.2012 07.11.2012 1,0% 0,1% 34,9% 30,4% 6,2% 112,9% 117,8% 10,6%
E-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 07.11.2012 07.11.2012 -2,3% -3,5% 26,7% 21,0% 4,8% 85,5% 88,8% 8,6%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 3,5% 0,9% 74,0% 55,3% 11,7% 107,4% 86,9% 12,6%
Y-Anteile (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 2,6% 0,1% 46,0% 30,4% 7,9% 109,8% 84,6% 11,9%
Y-Anteile (GBP) 05.10.2015 05.10.2015 3,6% 0,9% - - - 78,6% 57,9% 13,5%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 2,6% 0,1% 45,9% 30,4% 7,9% 281,8% 243,8% 11,7%
Y-ACC-Anteile (USD) 05.10.2015 05.10.2015 0,3% -2,4% - - - 46,9% 31,3% 8,8%

*Vergleichsindex: Bis 29.09.2006 der FTSE Global Consumer Sectors (5% Capped), danach ein spezieller MSCI AC World Consumer Discretionary & Staples Net Index.
Vergleichsindex in EUR abgesichert: MSCI AC World Consumer Discretionary & Staples Hedged to EUR (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 641 MIO. USD

Uberblick DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Globale Aktien gaben im zwélfmonatigen Zeitraum bis zum 20. April 2020 nach.

Gestiitzt durch die akkommodierende Politik der wichtigen Zentralbanken Marktwert Nettoverm
entwickelten sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. (USD) ogen
Allerdings gaben die Mdrkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der (%)
Ausbruch ~ der  COVID-19-Pandemie  negativ.  auf  die  globalen Microsoft 27.941.179 4,36
Wirtschaftsaussichten auswirkte. Behérden auf der ganzen Welt kiindigten grof8 Apple 27.124.714 4,23
angelegte Lockdowns und Reisebeschrédnkungen an, um die Ausbreitung der Amazon.com 25.633.809 4,00
Seuche einzudémmen, und legten politische KonjunkturmaBnahmen auf, um die

wirtschaftlichen Auswirkungengobzu?nildern. Gegén Ende des Berichtszeitraums, Alphabet‘(A) — 24220447 578
als Meldungen im Zusammenhang mit einem méglichen COVID-19-Medikament Thermo Fisher Scientific 22.422.607 3,50
verdffentlicht wurden, haben die Mdarkte einen Teil der Verluste wieder CSL 21.276.475 3,32
ausgeglichen. Auch die Wiedererdffnung der Volkswirtschaften  und Alibaba Group Holding ADR 20.666.238 3,22
KonjunkturmaBnahmen boten Unterstiitzung. Vor diesem globalen Hintergrund 'Oreal 20.352.597 3,17
endetgn alle wu;t'mgen Mdérkte mit Ausnohme der USA mlt' n|edr!geren Kursen, LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 19.763.949 3,08
wobei der Pazifikraum ohne Japan sowie Grofibritannien die schwersten -

Riickgéinge zu verzeichnen hatten. Auch Schwellenlénder verzeichneten UnitedHealth Group 18.947.618 2,96

Kursverluste und entwickelten sich schlechter als die Industrieléinder. Auf
Sektorebene entwickelten sich Basiskonsumgiter und Informationstechnologie

(IT) schlechter als der allgemeine Marki. GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein

® Nett o)
Vergleichsindex. Als die Olpreise fielen, trug das mangelnde Engagement bei © overmog&r;
Ol, Gas und Verbrauchskraftstoffen positiv zur relativen Wertentwicklung bei. Die USA 4931
Untergewichtung von China Mobile hat einen relativen Wertzuwachs bewirkt. ’
Ausgewdihlte IT-Werte belasteten hingegen die Rendite. Auf Einzeltitelebene Frankreich 8,74
wurde die Allokation zum Biotechnologieunternehmen CSL durch die robuste Japan 8,40
Nachfrage nach Immunglobulinen auf einem hochkonzentrierten Plasmamarkt rland 813
gestiitzt. Die solide Forschungs- und Entwicklungspipeline und die Aussichten auf ran 4
erfolgreiche Produkteinfihrungen weckten ebenfalls das Interesse der Anleger. Vereinigtes Konigreich 4,79
Die Position beim Anbieter von Life Science-Hilfsmitteln und Dienstleistungen China 3,54
Thermo Fisher Scientific trug positiv zu den Renditen bei. Ldngerfristig wird sie -
von Unterstitzung durch die erwartete Erhdhung der staatlichen Mittel fir Australien 3,32
Infektionskrankheiten und eine stérkere Priorisierung des Kapitals gegeniiber Taiwan Area 2,53
erfolgsbestimmenden Industrien profitieren. Die Beteiligung am Luft- und Kenia 189
Raumfahrtkonzern Airbus verschlechterte die Renditen, da die Reisebranche - -
unter der Pandemie litt. Sidafrika 181
Hong Kong SAR China 1,73
Der Fonds investiert in Unternehmen, deren Ertréige von vorhersehbaren und Niederlande 144
langfristigen strukturellen Triebkraften im Zusammenhang mit demographischen !
Entwicklungen bestimmt werden. Die Positionierung des Sektors ist am
demografischen Wachstum ausgerichtet. So sollen die Vorteile von Faktoren wie
einer wachsenden Bevdlkerung, dem Wachstum der Mittelschicht und der
Alterung genutzt werden. Der Fondsmanager bevorzugt Anlagen bei
Qualitéitstiteln, die  bei verninftigen Bewertungen gehandelt werden.
Dementsprechend blieb die Ubergewichtung in der Gesundheits- und
Versorgungsindustrie erhalten, die von einer alternden Bevolkerung profitieren
sollte.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (K liert) (K liert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-ACC-Anteile (USD) 14.03.2012 14.03.2012 0,2% -5,0% 29,7% 23,8% 5,3% 100,9% 73,5% 9,0%
A-Anteile (EUR) 14.11.2018 14.11.2018 2,1% -2,8% - - - 15,1% 7,4% 10,1%
A-ACC-Anteile (HUF) 05.10.2015 05.10.2015 11,3% 5,5% - - - 58,2% 56,2% 10,6%
A-ACC-Anteile (SGD) 28.03.2018 28.03.2018 3,3% 1,7% - - - 12,7% 8,8% 5,9%
A-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 12.04.2012 12.04.2012 -1,1% -6,1% 23,7% 17,5% 4,3% 102,6% 77,2% 9,2%
A—ACCjAntelle (CZK) (CZK/USD 13.03.2019 13.03.2019 -2,3% -5,0% - - - 0,7% -1,0% 0,6%
abgesichert)
A-ACC-Anteile (SGD) (SGD/USD 28.03.2018 28.03.2018 1,2% 5,0% - - - 2,8% 1,2% 1,3%
abgesichert)
D-ACC-Anteile (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 1,7% -2,8% - - - 40,8% 40,1% 8,9%
E-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 07.11.2012 07.11.2012 -2,0% -6,1% 18,7% 17,5% 3,5% 85,3% 74,9% 8,6%
I-ACC-Anteile (USD) 13.03.2019 13.03.2019 0,9% -5,0% - - - 4,3% -1,0% 3,8%
Y-ACC-Anteile (USD) 14.03.2012 14.03.2012 0,6% 5,0% 35,1% 23,8% 6,2% 114,2% 73,5% 9,8%
Y-ACC-Anteile (GBP) 14.03.2012 14.03.2012 4,0% -1,8% 63,8% 50,9% 10,4% 165,4% 115,8% 12,7%
Y-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 12.04.2012 12.04.2012 -0,5% -6,1% 28,2% 17,5% 51% 115,7% 77,2% 10,0%

*Vergleichsindex: MSCI AC World (Net).
Vergleichsindex abgesichert gegen CZK/USD: Umrechnung abgesichert gegen CZK/USD; MSCI AC World Unhedged (USD).
Vergleichsindex abgesichert gegen SGD/USD: Umrechnung abgesichert gegen SGD/USD; MSCI AC World Unhedged (USD).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 798 MIO. EUR

Uberblick DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020
Entsprechend dem allgemeinen Trend der globalen Indizes verzeichnete der

globale Finanzsektor in diesem Berichtszeitraum negative Renditen. Getragen Marktwert Nettoverm
von einer akkommodierenden Politik der meisten grofien Zentralbanken und (EUR) Ggen
einer Verbesserung der geopolitischen Bedingungen gegen Ende des Jahres (%)
entwickelten sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. JPMorgan Chase 45.763.128 573
Getrieben von Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA Bank of America 33.835.897 4,24
und China begann das Jahr 2020 positiv. Allerdings gaben die Mdarkte im Berkshire Hathaway 28.990.524 3,63
ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID-19-Pandemie
. . . . R Morgan Stanley 26.055.488 3,26
negativ auf die globalen Wirtschaftsaussichten auswirkte.
AIA Group 24.599.462 3,08
Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein Allianz 23.114.730 2,90
Vergleichsindex. Das war auf titelspezifische Anlagechancen zuriickzufihren. Voya Financial 21.112.599 2,65
Das Finanztechnologieunternehmen (FinTech) Ingenico Group war nach einem Citigroup 19.468.569 2,44
lukrativen Ubernahmeangebot von Worldline der grofite Renditetréiger. Fidelity
N ) ) . ) - AXA 19.069.698 2,39
National Information Services (FIS) ist Anbieter von Kernsystemen fir Banken -
Julius Baer Group 16.848.106 2,11

und profitiert von deren Bemihungen, die Kosten zu senken, um den
anhaltenden Druck niedriger (und jetzt wieder fallender) Zinssdtze
auszugleichen. Die Auslagerung des IT-Infrastrukturbedarfs
(Informationstechnologie) durch Banken bleibt eine langfristige Wachstumsstory,

durch die FIS und andere vom Verkauf vieler Nebenprodukte profitieren. GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Intercontinental Exchange, die mehrere Borsenbeteiligungen, aber auch Nettovermdgen

Unternehmen betreibt, bei denen es sich nicht um Borsen handelt, darunter %)
Pricing and Analytics (IDC), Indexanbieter und Notierungen, schnitt ebenfalls gut

ab. Umgekehrt ist der Fonds zwar bei den Banken nach wie vor untergewichtet, USA 47,62
aber ausgewdhlte Beteiligungen haben die Renditen wegen gestiegener Vereinigtes Kénigreich 7,10
Aussichten auf Kreditausfdlle verschlechtert. Die Positionen bei China Frankreich 6,63
Construction Bank, UniCredit und Société Générale haben an Wert verloren.
Deutschland 5,57
Im Jahr 2020 ist der Fonds bei Banken und Zinsengagements untergewichtet China 536
und in hdherwertigen Geschdftsmodellen und bei Unternehmen mit kurzer Bilanz Japan 5,11
Ubergewichtet. Diese Positionierung hat die Wertentwicklung gestitzt, -
insbesondere in einer Zeit, in der die Zentralbanken weltweit die Zinssdtze Hong Kong SAR China 440
gesenkt haben. Schweiz 3,53
Indien 2,60
Bermuda 1,54
Schweden 1,44
Brasilien 1,19
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
niellskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 -14,6% -19,8% 3,2% -4,9% 0,6% 62,0% 16,1% 2,5%
A-Anteile (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 -13,8% -19,0% 22,8% 13,3% 4,2% 130,5% 62,2% 4,4%
A-Anteile (USD) 16.10.2013 16.10.2013 -16,7% -21,7% 0,9% -7,0% 0,2% 14,0% 3,2% 2,0%
A-ACC-Anteile (EUR) 20.04.2016 20.04.2016 -14,7% -19,8% - - - 12,3% 7,6% 2,9%
A-ACC-Anteile (SGD) 19.02.2016 19.02.2016 -13,7% -19,0% - - - 20,8% 18,2% 4,6%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 20.08.2015 20.08.2015 -15,2% -19,3% - - - 6,3% 4,7% 1,3%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -15,2% -19,8% 0,6% -4,9% 0,1% 36,0% 10,9% 1,6%
I-ACC-Anteile (EUR) 23.01.2017 23.01.2017 -13,7% -19,8% - - - 0,4% 9,0% 0,1%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -13,1% -19,0% 27,9% 13,3% 5,0% 52,6% 33,3% 7,1%
Y-Anteile (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 -13,9% -19,8% 7,4% -4,9% 1,4% 52,7% 30,5% 6,6%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 -13,9% -19,8% 7,4% -4,9% 1,4% 87,5% 35,2% 5,3%
Y-ACC-Anteile (USD) 08.11.2017 08.11.2017 -16,0% -21,7% - - - -13,9% -20,1% -5,9%

*Vergleichsindex: FTSE Global Financials (5 % Capped) bis 29.09.2006; danach MSCI AC World Financials (Net).

Vergleichsindex in USD abgesichert: MSCI All Countries World Financials + Real Estate (Net) Hedged to USD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Fidelity
Funds

Global Focus Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 536 MIO. USD
Uberblick

Globale Aktien gaben im Zwélfmonatszeitraum bis April 2020 nach. Gestijtzt
durch die akkommodierende Politik der wichtigen Zentralbanken entwickelten
sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. Allerdings gaben
die Markte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID-
19-Pandemie negativ auf die globalen Wirtschaftsaussichten auswirkte.
Behorden auf der ganzen Welt kiindigten grof8 angelegte Lockdowns und
Reisebeschrdnkungen an, um die Ausbreitung der Seuche einzuddmmen, und
legten politische KonjunkturmaBnahmen auf, um die wirtschaftlichen
Auswirkungen abzumildern. Gegen Ende des Berichtszeitraums, als Meldungen
im Zusammenhang mit einem moglichen COVID-19-Medikament verdffentlicht
wurden, haben die Mdrkte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen. Auch
die Wiedereroffnung der Volkswirtschaften und Konjunkturmafinahmen boten
Unterstitzung. Vor diesem globalen Hintergrund endeten alle wichtigen Mdarkte
mit Ausnahme der USA mit niedrigeren Kursen, wobei der Pazifikraum ohne
Japan sowie Grof3britannien die schwersten Rickgdnge zu verzeichnen hatten.
Auch Schwellenlénder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich
schlechter als die Industrieldnder. Auf Sektorebene entwickelten sich
Basiskonsumgiter wie auch Informationstechnologie (IT) schlechter als der
allgemeine Markt.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Eine starke Titelauswahl in den Bereichen Immobilien,
Kommunikationsdienstleistungen und Nicht-Basiskonsumgiter hat die Renditen
gestitzt, wdhrend Industriewerte die Rendite am stérksten schmdlerten. Auf
Einzeltitelebene leistete der fihrende Hersteller von Elektrofahrzeugen (EF) Tesla
den grofiten Beitrag zu den Renditen. Dessen Aktien wurden durch seine
positiven Ertragsaussichten gestitzt, die von der Fahigkeit des Unternehmens
bestimmt sind, Versorgungsprobleme erfolgreich anzugehen. Das ist es némlich,
was seine Entwicklung zu einem starken, lebensféhigen Konkurrenten im Bereich
der Automobile der néchsten Generation kennzeichnet. Im Immobiliensektor hat
das positive Ergebnis die Position des Mobilfunkbetreibers SBA Communications
zulegen lassen. Aufgrund von Besorgnissen hinsichtlich der Ertrége angesichts
sich abschwdchenden Nachfrageaussichten im  Gefolge des COVID-19-
Ausbruchs  belastete die Beteiligung am Luft und Raumfahrt-  und
Ristungskonzern Rolls-Royce jedoch die Renditen.

Der Portfoliomanager ist Uberzeugt, dass die Fundamentaldaten einzelner
Aktientitel die wichtigste Triebkraft fir die Aktienrenditen bleiben werden. Daher
werden im Portfolio weiterhin Unternehmen favorisiert, die sich durch hohe
Preismacht, ein talentiertes Management und eine angemessene Bewertung
auszeichnen. Der Fondsmanager bleibt in Finanztiteln Ubergewichtet. Das
Engagement in der Branche erfolgt iber eine Kombination aus diversifizierten
Finanz- und Banktiteln mit starken Bilanzen, flexiblen Geschdftsmodellen, klaren
Triebkrdaften fir den Ertrag und starken Managementteams mit nachgewiesenen
Erfolgsbilanzen.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Microsoft 13.285.654 2,48
Apple 11.734.670 2,19
UnitedHealth Group 10.342.391 1,93
Berkshire Hathaway 9.511.277 1,77
Telefonaktiebolaget LM Ericsson 9.476.167 1,77
AstraZeneca 8.851.289 1,65
Amazon.com 8.784.724 1,64
RWE 7.910.645 1,48
Alphabet (A) 7.472.947 1,39
Amgen 7.214.257 1,35
Nettovermégen

(%)

USA 47,92
Irland 5,72
Deutschland 5,56
Vereinigtes Kénigreich 5,46
Japan 5,33
Schweiz 4,13
Frankreich 2,87
Schweden 2,79
Indien 2,77
Kanada 2,53
Korea 2,05
Hong Kong SAR China 1,88

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (K liert) (K iert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 14.01.2003 14.01.2003 -2,2% -5,0% 27,5% 23,8% 5,0% 251,1% 226,4% 7,5%
A-Anteile (EUR) 14.01.2003 14.01.2003 0,1% -2,8% 30,1% 26,7% 5,4% 237,5% 215,6% 7,3%
A-Anteile (GBP) 14.01.2003 14.01.2003 1,0% -1,8% 55,0% 50,9% 9,2% 346,2% 316,5% 9,0%
A-ACC-Anteile (USD) 12.05.2016 12.05.2016 -2,3% -5,0% - - - 38,3% 33,1% 8,5%
A-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 12.05.2016 12.05.2016 -3,8% -6,1% - - - 30,7% 26,3% 7,0%
E-ACC-Anteile (EUR) 14.01.2003 14.01.2003 -0,6% -2,8% 25,3% 26,7% 4,6% 201,2% 215,6% 6,6%
E-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 12.05.2016 12.05.2016 -4,4% -6,1% - - - 26,9% 26,3% 6,2%
I-ACC-Anteile (USD) 12.05.2016 12.05.2016 -1,2% -5,0% - - - 44,2% 33,1% 9,7%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 1,9% -1,8% 61,6% 50,9% 10,1% 91,3% 78,2% 11,1%
Y-Anteile (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 1,0% -2,8% 35,5% 26,7% 6,3% 92,0% 78,4% 10,4%
Y-ACC-Anteile (USD) 14.07.2008 14.07.2008 -1,4% -5,0% 32,8% 23,8% 5,8% 100,0% 82,7% 6,0%
Y-ACC-Anteile (EUR) 03.06.2013 03.06.2013 1,0% -2,8% 35,5% 26,7% 6,3% 97.2% 81,7% 10,3%
Y-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 12.05.2016 12.05.2016 -2,9% -6,1% - - - 34,7% 26,3% 7,8%

*Vergleichsindex: MSCI World (Net) bis 31.10.2011; danach MSCI AC World (Net).
Vergleichsindex in EUR abgesichert: MSCI AC World Index Hedged to EUR (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Fidelity
Funds

Global Health Care Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 1.120 MIO. EUR
Uberblick

Globale Aktien gaben im Zwélfmonatszeitraum bis April 2020 nach. Gestijtzt

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

durch die akkommodierende Politik der wichtigen Zentralbanken entwickelten Marktwert Nettoverm
sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. Allerdings gaben (EUR) égen
die Mdrkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID- (%)
19-Pandemie negativ auf die globalen Wirtschaftsaussichten —auswirkte. Roche Holding 60.910.791 544
Behdrden auf der ganzen Welt kiindigten gro8 angelegte Lockdowns und UnitedHealth Group 59.482.191 531
:Qeisebeschrldnkingeann, Ulin dieBAushbreitung dfer Seuchzz1 einzuddanefnl, ;J]nd Humana 48.496.508 4,33
egten politische onjunkturmafinahmen  auf, um ie  wirtschaftlichen - P
Auswirkungen abzumildern. Gegen Ende des Berichtszeitraums, als Meldungen Thermo Fisher Scientific 44537327 5,98
im Zusammenhang mit einem moglichen COVID-19-Medikament verdffentlicht cst 41.299.490 3,69
wurden, haben die Mérkte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen. Auch Baxter International 38.771.853 3,46
die Wiedereroffnung der Volkswirtschaften und Konjunkturmafinahmen boten AbbVie 37.858.676 3,38
Ur.ltersti]tzung‘ Vor diesem glob.aler.l Hintergrund endeterl alle wic.h.tigen Markte Abbott Laboratories 36.586.868 3,27
mit Ausnohme der L.JSA mlt n!edrlgeren Kurse"n, \A{pbe| der PCIZ'IfIerIUm ohne AstraZeneca 35 666.915 3,18
Japan sowie Grof3britannien die schwersten Rickgdnge zu verzeichnen hatten.
Auch Schwellenléinder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich ICON 34.741.727 5,10
schlechter als die Industrieldnder. Auf Sektorebene brachen Unternehmen fiir
Gesundheitsausristungen ein, da Krankenhduser alle Ressourcen zur
Bewdltigung der COVID-19-Pandemie umgeleitet hatten, und nicht notwendige
Behandiungen aurzeit auf Eis agen, ° GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020
Nett o)
Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex. © overmog&r;
Ausgewdhlte  Positionen  im  Teilsektor ~ Gesundheitsausristungen & USA 63,28
Versorgungsmittel belasteten die Wertentwicklung. Die starke Titelauswahl im .
Teilsektor Pharma hat jedoch einen Wertzuwachs bewirkt. Die Positionen bei Schweiz 10,32
den Medizinprodukteunternehmen Boston Scientific und Zimmer Biomet Irland 9,17
entwickelten sich besonders schwach. Dies  war auf die Vereiniates Koniareich 461
EindédmmungsmaBnahmen in den USA und Europa zuriickzufihren, mit denen ereinigtes Ronigreic !
die Ausbreitung von COVID-19 verhindert werden sollte. Ermutigend war, dass Ddnemark 3,85
die Allokation zum Biotechnologieunternehmen CSL durch die robuste Australien 3,69
Nachfrage nach Immunglobulinen auf einem hochkonzentrierten Plasmamarkt
gestitzt wurde. Japan 222
Spanien 1,15
Der Fonds investiert in qualitativ hochwertige Unternehmen, die von den Frankreich 0,99
langfristigen strukturellen Wachstumskréften im Gesundheitswesen, némlich der
Alterung der Bevélkerung und dem gestiegenen Gesundheitsbedarf, profitieren Kanada 018
werden. Der Fokus des Fondsmanagers liegt auf Beteiligungen an
Gesundheitsunternehmen in den Bereichen Pharma, Biotech, Medizinprodukte
und bei Krankenversicherungen. Diese Unternehmen tendieren zu einer
defensiven Natur, da sich selbst in diesen Zeiten der Volatilitét und Unsicherheit
die Nachfrage nach Medikamenten und medizinischen Behandlungen nicht
dndern wird. Die defensive Natur der Branche, angetrieben von langfristigen
strukturellen Megatrends, sowie unsere Qualitdtsorientierung werden attraktive
Renditen fir die Kunden bewirken. Der Fonds ist in den Teilsektoren
Gesundheitsausristungen  und  Verbrauchsmaterialien nach  wie  vor
Ubergewichtet und hdlt aktive Schlisselpositionen in Boston Scientific, ICON und
Baxter International.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (K liert) (K liert) (K liert) (K t) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 16,6% 17,8% 31,1% 38,9% 5,6% 157,1% 221,0% 4,9%
A-Anteile (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 17,7% 19,0% 56,0% 65,4% 9,3% 254,4% 339,2% 6,7%
A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 16,6% 17,8% 31,1% 38,9% 5,6% 228,3% 261,5% 9.1%
A-ACC-Anteile (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 27,0% 27,9% - - - 45,2% 53,3% 8,3%
A-ACC-Anteile (USD) 27.03.2013 27.03.2013 13,9% 15,2% 28,4% 35,8% 51% 98,7% 108,7% 10,2%
D-ACC-Anteile (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 16,1% 17,8% - - - 45,9% 52,4% 9,9%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 15,8% 17,8% 26,3% 38,9% 4,8% 123,0% 218,6% 4,2%
I-ACC-Anteile (EUR) 23.08.2017 23.08.2017 17,8% 17,8% - - - 45,5% 40,3% 15,0%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 18,7% 19,0% 62,6% 65,4% 10,2% 117,3% 113,9% 13,5%
Y-Anteile (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 17,6% 17,8% 36,5% 38,9% 6,4% 136,0% 133,4% 13,9%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 17,6% 17,8% 36,6% 38,9% 6,4% 323,1% 353,0% 12,7%
Y-ACC-Anteile (USD) 13.11.2019 13.11.2019 - - - - 4,2% 6,0% -

*Vergleichsindex: FTSE Global Health & Pharmaceuticals (5 % Capped) bis 29.09.2006; danach MSCI AC World Health Care (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Fidelity
Funds

Global Industrials Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 57 MIO. EUR
Uberblick

Globale Aktien gaben im Zwélfmonatszeitraum bis April 2020 nach. Gestijtzt

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

durch die akkommodierende Politik der wichtigen Zentralbanken entwickelten Marktwert Nettoverm
sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. Allerdings gaben (EUR) égen
die Mdrkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID- (%)
19-Pandemie negativ auf die globalen Wirtschaftsaussichten —auswirkte. Union Pacific 2.419.310 4,24
Behdrden auf der ganzen Welt kiindigten gro8 angelegte Lockdowns und Chevron 2.310.056 4,05
Reisebeschréinkungen an, um die Ausbreitung der Seuche einzudémmen, und WW Grainger 1.826.875 3,20
legten politische KonjunkturmaBnahmen auf, um die wirtschaftlichen General Dynamics 1.805.681 317
Auswirkungen abzumildern. Gegen Ende des Berichtszeitraums, als Meldungen Y — .
im Zusammenhang mit einem méglichen COVID-19-Medikament verdffentlicht DuPont de Nemours 1.736.659 3,04
wurden, haben die Mérkte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen. Auch Akzo Nobel 1.717.977 3,01
die Wiedereréffnung der Volkswirtschaften und KonjunkturmaBnahmen boten Royal Dutch Shell (A) (UK) 1.640.149 2,88
Ur.ltersti]tzung‘ Vor diesem glob.alefl Hintergrund endeterl alle wic.h.tigen Markte Mitsubishi Electric 1.429.888 2,51
mit Ausnohme der L.JSA mlt n!edrlgeren Kurse"n, \A{pbe| der PCIZ'IfIerIUm ohne L3Harris Technologies 1404322 2,46
Japan sowie Grof3britannien die schwersten Rickgdnge zu verzeichnen hatten.
Auch  Schwellenléinder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich FedEx 1.578.855 242
schlechter als die Industrieldnder. Auf Sektorebene brachen Industrie-
Energieunternehmen ein, da die Rohdlpreise aufgrund der schwdchelnden
Nachfrage und des Mangels an Lagerkapazitéten fielen.
9 9 gereap GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Der Fongs entwic'k'elte sic?h im Berichtsjahr schle'ch'ter als der Vergleichsinde.x Nettovermdgen
Ausgewdihlte Positionen im Luftfahrt- und Verteidigungssektor belasteten die %)
Wertentwicklung insgesamt. Eine starke Titelauswahl im Bereich der IT-Dienste USA 5289
(Informationstechnologie) hat jedoch einen Wertzuwachs bewirkt. Die Position .
im Luft- und Raumfahrtunternehmen Rolls-Royce Holdings hat die Renditen am Japan 11,53
meisten verschlechtert, da die Reisebranche unter dem COVID-19-Ausbruch am Schweiz 7,59
starksten gelitten hat. Das Engagement beim Chemieunternehmen DuPont de Niederland 589
Nemours verlor, nachdem das Unternehmen seine Prognose fiir 2020 aufgrund lederlande 4
fallender Nylonpreise herabgesetzt hatte. Positiv ist zu vermerken, dass Vereinigtes Konigreich 5,37
Unternehmen mit defensiveren Geschdften und starken Bilanzen in einem Kanada 2,74
zunehmend volatilen Marktumfeld bei den Anlegern auf Zustimmung stiefien. -
Das Geschdift von SIG Combibloc mit Systemen fiir aseptische Verpackungen ist Australien 225
aufgrund der erwarteten Expansion in den Schwellenléindern langfristig auf Irland 1,87
organisches Wachstum eingestellt. Indien 175
Der Fondsmanager erwirbt zu verninftigen Bewertungen weiterhin Aktien von Frankreich 157
Unternehmen, die seiner Kernanlagephilosophie entsprechen, gute Geschdfte Norwegen 1,55
mit robusten Bilanzen unterhalten und von starken Managementteams gefihrt China 153
werden. Der Fonds ist derzeit in den Bereichen US-Verteidigung, .
Industriesoftware und Automatisierung, Frachttransport und h&herwertige
Grundstoffe ibergewichtet.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

niellskiasse datum ab (K liert) liert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 -19,0% -18,2% 2,7% -3,2% 0,6% 123,3% 101,9% 4,2%
A-Anteile (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 -18,2% -17,3% 15,9% 15,3% 3,0% 229,8% 196,2% 6,3%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -19,6% -18,2% -6,3% -3,2% -1,3% 90,5% 95,6% 3,3%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -17,5% -17,3% 20,6% 15,3% 3,8% 23,1% 24,3% 3,4%
Y-Anteile (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 -18,3% -18,2% 1,3% -3,2% 0,3% 25,0% 24,5% 3,5%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 -18,3% -18,2% 1,3% -3,2% 0,2% 61,8% 46,2% 4,1%

*Vergleichsindex: FTSE Global Cyclical Sectors (5 % Capped) bis 29.09.2006 danach Custom MSCI AC World Energy, Materials & Industrials (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Funds Global Infrastructure Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 76 MIO. EUR

Uberblick DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020
Globale Aktien verzeichneten im zwolfmonatigen Berichtszeitraum bis April 2020

negative Renditen. Gestiitzt durch die akkommodierende Politik der wichtigen Marktwert Nettoverm
Zentralbanken entwickelten sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 (EUR) ogen
positiv. Allerdings gaben die Markte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich (%)
der Ausbruch der COVID-19-Pandemie negativ auf die globalen AT&T 4.173.294 5,51
Wirtschaftsaussichten auswirkte. Um die Ansteckung einzuddmmen, kindigten Enbridge 4.018.169 531
Behérden auf der ganzen Welt grofl angelegte Lockdowns und Singapore Telecommunications 3.331.723 4,40
Reisebeschréinkungen an. Gegen Ende des Berichtszeitraums, als Meldungen im China Mobile 3100.092 410
Zusammenhang mit einem moglichen COVID-19-Medikament  veréffentlicht — .
wurden, haben die Mdrkte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen. Auch Enel 2.806.330 371
die Wiedererdffnung der Volkswirtschaften und KonjunkturmaBnahmen boten Spark New Zealand 2.721.999 3,60
Unterstitzung. Vor diesem globalen Hintergrund endeten alle wichtigen Mdarkte Enagas 2.637.064 3,48
mit Ausnahme der USA mit niedrigeren Kursen, wobei der Pazifikraum ohne Endesa 2553.315 3,37
Japan sowie Groffbritcmnien die schwersten Riickgdnge zu verzei.chnen hott('enA HKBN 2427546 3,21
Auch Schwellenléinder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich

Deutsche Telekom 2.112.171 2,79

schlechter als die Industrielénder. Auf Sektorebene gaben Infrastrukturwerte in
diesem Zeitraum nach.

Der Fonds entwickelte sich im Zwolfmonatszeitraum schlechter als der
Vergleichsindex. Die schwache Titelauswahl in den Sektoren Transport und GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020
Telekommunikationsdienstleistungen verschlechterte die Renditen am meisten. Nettovermégen

Die Aktien der Fluggesellschaften International Consolidated Airlines (IAG) und %)
Air New Zealand gerieten unter Druck, als sich die Nachrichten Uber die

Ausbreitung des Virus und seine Auswirkungen auf die Flugnachfrage USA 1598
verschlechterten. Die derzeitigen Reisebeschrénkungen werden die Gewinne Vereinigtes Kénigreich 11,02
kurz- bis mittelfristig belasten, aber die langfristige Strukturthese fir diese Hong Kong SAR China 10,90
Positionen bleibt intakt. Beide Unternehmen weisen gute Soani 853
Wettbewerbspositionen und relativ solide Bilanzen auf. panien !
Kanada 7,54
Der Fonds investiert in Aktien auf der ganzen Welt, die aus einem Universum Neuseeland 6,73
von Infrastruktursektoren, einschlie3lich Telekommunikation, tal 541
Versorgungsunternehmen, Energie, Verkehr und Soziales ausgewdhlt werden. atien 4
Der Fonds weist eine gréBere Allokation zum Telekommunikationssektor auf, Australien 5,38
wobei integrierte Telekommunikationsunternehmen bevorzugt werden. Er ist bei Frankreich 4,75
Versorgungsunternehmen (Bond-Proxy-Aktien) untergewichtet, da ein Kursrisiko -
durch Zinserhdhungen besteht. Ansonsten bleibt der Fondsmanager im Singapur 440
Energiesektor Gbergewichtet und bevorzugt Ol- und Gasunternehmen. China 3,49
Deutschland 2,79
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
niellskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 01.09.1999 30.09.1999 -13,7% -2,8% -15,6% 0,1% -3,3% 12,2% 33,7% 0,6%
A-Anteile (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 -13,0% -1,8% 0,4% 19,2% 0,1% 34,5% 64,4% 1,5%
A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -13,7% -2,8% -15,6% 0,1% -3,3% 62,0% 95,8% 3,6%
g r;zgg}»gggo)-mene (AUD) 12122018 12122018 -14,2% 2,1% . . . 9,9% 104%  7,3%
(A(; 'g";ggg}"gi)(e)'A”te"e (HKD) 12.12.2018 12.12.2018  -12,6% -6,1% - - - -8,4% -0,8% 6,2%
g bél;ggg]h:ggG)—Antelle (USD) 12122018 12122018 -12,7%  -5,0% . . . 8,3% 0,0% 6,0%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -14,4% -2,8% -18,8% 0,1% -4,1% -30,1% 7,0% -1,8%
I-ACC-Anteile (EUR) 31.05.2017 31.05.2017 -12,9% -2,8% - - - -10,9% 0,6% -3,9%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -12,2% -1,8% 4,6% 19,2% 0,9% 22,2% 41,4% 3,3%
Y-Anteile (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 -13,1% -2,8% -12,1% 0,1% -2,6% 18,5% 36,6% 2,6%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 -13,0% -2,8% -12,1% 0,1% -2,5% 68,4% 89,7% 4,4%
Y-ACC-Anteile (USD) 08.11.2017 08.11.2017 -15,1% 5,0% - - - -11,5% 0,8% -4,8%

*Vergleichsindex: FTSE Global Telecommunications Services (5% Capped) bis 29.09.2006; danach MSCI AC World Telecommunication Services (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Funds

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 27 MIO. USD
Uberblick

Globale Aktien gaben im Berichtsjahr nach und entwickelten sich schlechter als
Anleihen. Gestiitzt durch die akkommodierende Politik der wichtigen
Zentralbanken entwickelten sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019
positiv. Allerdings gaben die Mdrkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich
der Ausbruch der COVID-19-Pandemie negativ. auf die globalen
Wirtschaftsaussichten auswirkte. Behérden auf der ganzen Welt kiindigten grof3
angelegte Lockdowns und Reisebeschréinkungen an, um die Ausbreitung der
Seuche einzuddmmen, und legten politische KonjunkturmaBinahmen auf, um die
wirtschaftlichen Auswirkungen abzumildern.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Eine starke Titelauswahl im Materialsektor war die wichtigste
Triebkraft fir die Renditen, wdéhrend das mangelnde Engagement bei
Energiewerten bei starkem Riickgang der Olpreise einen relativen Wertzuwachs
bewirkt hat. Im Rohstoffsektor legten die Beteiligungen an den
Goldminenkonzernen Newmont Goldcorp und Barrick Gold im Einklang mit
einem Anstieg der Goldpreise zu, da die Anleger angesichts der im Jahr 2020
aufgrund der COVID-19-Pandemie zunehmenden Marktvolatilitdt nach Anlagen
in sicheren Hafen suchten. Wheaton Precious Metals, eines der weltweit gréfiten
Streaming-Unternehmen fiir Edelmetalle, war ein weiterer wichtiger Faktor der
positiven Wertentwicklung. Unterdessen trieben eine Beschleunigung des

Global Low Volatility Equity Fund *

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Danaher 327.033 1,23
Newmont Goldcorp 310.907 1,17
Barrick Gold 303.746 1,14
Wheaton Precious Metals 302.147 1,13
Nice 286.165 1,07
Roche Holding 284.744 1,07
NextEra Energy 283.052 1,06
American Tower REIT 276.933 1,04
Kirkland Lake Gold 274.655 1,03
Ross Stores 271.806 1,02

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett 6
Umsatzwachstums  und  eine  Verbesserung der Gewinnmargen das © overmog&r;
Ergebniswachstum beim Premiumhandelsunternehmen Dollar General und
N USA 57,84
sorgten so fiir einen bemerkenswerten Wertzuwachs.
Japan 11,65
Auf Portfolioebene halten die Fondsmanager an der aktuellen Strategie mit Kanada 6,16
Kauf bei hohen Ratings aufgrund der Fundamentaldaten fest, wéhrend sie -
. . . P . Schweiz 4,81
gleichzeitig versuchen, das absolute Risiko zu minimieren. Die Fondsmanager
erwarten, langfristig 60-80 % der Volatilitéit des MSCI World Index zu erreichen. Vereinigtes Konigreich 3,04
Hong Kong SAR China 2,61
Deutschland 2,12
Irland 1,83
Israel 1,57
Singapur 1,46
Italien 1,43
Frankreich 1,25
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs-  Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse  Anteilsklasse  Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
datum ab (K liert) (K liert) (K liert) (c lisiert) (K liert) (K liert) (c lisiert)
A-ACC-Anteile (USD) 04.12.2018  04.12.2018 -1,1% -4,0% - - 4,7% 4,5% 3,3%
A-ACC-Anteile (EUR) 15.01.2020  15.01.2020 - - - - 9,0% -12,1% -
A-ACC-Anteile (HUF) 24.04.2019  24.04.2019 10,0% 6,6% - - 11,6% 7,8% 11,3%
A-MINCOME-Anteile (G) (USD) 04.12.2018  04.12.2018 -1,3% -4,0% - - 4,5% 4,5% 3,2%
AMINCOME(GyAnteiles (SGD) (SCD/USD g 10 5919 09.10.2019 - - - - -6,4% 3,5% -
abgesichert)
I-Anteile (GBP) 04.12.2018  04.12.2018 3,5% -0,8% - - 7,5% 5,5% 5,3%
I-ACC-Anteile (USD) 04.12.2018 04.12.2018 0,0% -4,0% - - 6,5% 4,5% 4,6%
E-ACC-Anteile (EUR) 15.01.2020  15.01.2020 - - - - 9.2% -12,1% -
I-ACC-Anteile (GBP) 04.12.2018 04.12.2018 3,5% 0,8% - - 7,5% 5,5% 5,3%
W-Anteile (GBP) 04.12.2018 04.12.2018 2,8% 0,8% - - 6,6% 5,5% 4,7%
Y-ACC-Anteile (USD) 04.12.2018  04.12.2018 0,5% -4,0% - - 57% 4,5% 4,0%
Y-ACC-Anteile (EUR) 15.01.2020  15.01.2020 - - - - -8,8% -12,1% -

*Vergleichsindex: MSCI World (Net).
Vergleichsbenchmark fiir SGD abgesichert: MSCI World (Net) Hedged to SGD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Global Property Fund ¢

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 171 MIO. USD
Uberblick

Die globalen Immobilienmdrkte endeten im negativen Bereich, da die
Ausbreitung von COVID-19-Féllen auBerhalb Chinas Angste vor einer globalen
Wirtschaftskrise schirte. Auf Branchenebene gehdrten Hotels angesichts der
direkten Auswirkungen der Reisebeschrénkungen auf die Freizeit- und
Reisebranche zu den schlechtesten Werten. Der Einzelhandel ist ein weiterer
Sektor, der durch den Ausverkauf erheblich beeintréchtigt wurde, da die
Ausbreitung des Virus die Verbrauchernachfrage und die Kundenfrequenzen in
Geschdiftsstraen weltweit traf. Auf Ldnderebene geriet der Immobilienmarkt in
allen Volkswirtschaften unter Druck, da das Verbrauchervertrauen aufgrund von
Befiirchtungen, dass der Ausbruch von COVID-19 zu einer Verlangsamung der
Weltwirtschaft fihren wiirde, zuriickging. Unterdessen kiindigten einige Lander
Hilfspakete fir kéimpfende Mieter an.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Eine starke Titelauswahl in den USA und Frankreich trug am
meisten zu den Renditen bei. Auf Aktienebene hat der Immobilien-
Investmenttrust Digital Realty Trust REIT seine Gewinne gesteigert. Die
Ergebnisse des vierten Quartals lagen Gber den Konsenserwartungen, was auf
die betrieblichen Mittelzuflisse (FFO) zuriickzufihren ist. Das Unternehmen
zeichnete im Quartal eine respektable Anzahl von Neuvermietungen, wodurch
die Renditen weiter gesteigert wurden. Die Aktien von Prologis REIT stiegen, als

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Prologis REIT 15.142.360 8,87
Digital Realty Trust REIT 12.518.555 7,33
Vonovia 9.664.518 5,66
HCP REIT 8.142.195 4,77
Mitsui Fudosan 8.079.375 4,73
American Homes 4 Rent REIT 7.647.120 4,48
Public Storage REIT 7.325.819 4,29
Mitsubishi Estate 6.846.372 4,01
Camden Property Trust REIT 6.815.688 3,99
Deutsche Wohnen 6.536.989 3,83

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)
der Immobilienlogistiker positive Ergebnisse fir das vierte Quartal meldete und © overmog&r;
fur das Geschdftsjohr 2020 ermutigende Zahlen fir die betrieblichen USA 5429
Mittelzuflisse ankindigte. .

Japan 10,81
Der Fonds verfiigt Uber eine betréchtliche Allokation zu USA und bevorzugt Deutschland 9,49
dabei Wohnungsunternehmen. Das Portfolio ist in Europa ibergewichtet und Irland 768
bevorzugt deutsche Aktien von Wohnungsunternehmen und Anbieter von !
Burofléchen in Spanien. Im Vereinigten Kdnigreich behdlt der Fondsmanager Hong Kong SAR China 516
die Untergewichtung angesichts der mit dem Brexit verbundenen Unsicherheiten Vereinigtes Kénigreich 4,15
bei. In Asien ist der Fonds in Hongkong untergewichtet und bevorzugt Soani 270
Unternehmen, die in den Segmenten Wohnen und Biro tdtig sind. Auf panien 4
Branchenebene ist das Portfolio in den Segmenten Wohnimmobilien und Frankreich 2,22
Industrie Ubergewichtet und im Einzelhandel stark untergewichtet. Singapur 2,03

Indien 1,87

Australien 1,04
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

! datum ab ( liert)  (k liert) ( liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)

A-Anteile (USD) 05.12.2005 05.12.2005 -11,5% -17,5% -0,3% -2,0% 0,1% 50,6% 64,5% 2,9%
A-Anteile (EUR) 05.12.2005 05.12.2005 9.3% -15,6% 1,8% 0,3% 0,4% 62,9% 76,7% 3,4%
A-Anteile (GBP) 05.12.2005 05.12.2005 -8,4% -14,7% 21,3% 19,4% 3,9% 105,2% 126,6% 51%
A-ACC-Anteile (USD) 05.12.2005 05.12.2005 -11,4% -17,5% -0,3% -2,0% 0,1% 50,9% 64,5% 2,9%
A-ACC-Anteile (EUR) 05.12.2005 05.12.2005 9.3% -15,6% 1,7% 0,3% 0,3% 62,3% 76,7% 3,4%
A-ACC-Anteile (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 -1,3% -8,4% - - - 19,6% 15,4% 3,9%
E-ACC-Anteile (EUR) 05.12.2005 05.12.2005 -10,0% -15,6% -2,1% 0,3% 0,4% 46,1% 76,7% 2,7%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -7,7% -14,7% 26,3% 19,4% 4,8% 65,2% 46,9% 8,5%
X-Anteile (USD) 29.05.2019 29.05.2019 - - - - - -10,0% -17,4% -
X-ACC-Anteile (USD) 25.07.2018 25.07.2018 9,8% -17,5% - - - -2,7% -12,1% -1,6%
Y-ACC-Anteile (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -10,8% -17,5% 3,8% -2,0% 0,8% 37,8% 29,2% 2,7%
Y-ACC-Anteile (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -8,6% -15,6% 5,9% 0,3% 1,1% 56,9% 42,0% 7,0%

*Vergleichsindex: FTSE EPRA/NAREIT Developed Index (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Funds Global Technology Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 6.208 MIO. EUR

Uberblick DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020
Der globale IT-Sektor (Informationstechnologie) verzeichnete positive Renditen

und Ubertraf im Berichtszeitraum den breiteren Markt. Getragen von einer Marktwert Nettoverm
akkommodierenden Politik der meisten grofien Zentralbanken und einer (EUR) égen
Verbesserung der geopolitischen Bedingungen gegen Ende des Jahres (%)
entwickelten sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. Apple 317.146.426 5,11
Getrieben von Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA Alphabet (A) 301.620.937 4,86
und China begann das Jahr 2020 positiv. Allerdings gaben die Mdarkte im Samsung Electronics Perpetual (Pref'd) 287.746.264 4,64
ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID-19-Pandemie -
. R . . R Microsoft 250.945.755 4,04

negativ auf die globalen Wirtschaftsaussichten auswirkte.

KLA-Tencor 237.621.377 3,83
Der Fonds entwickelte sich im Berichtszeittaum schlechter als der Western Digital 224.931.738 3,62
Vergleichsindex. Die Titelauswahl in der Unterhaltungsindustrie war, was die Analog Devices 196.352.808 3,16
absolute Wertentwicklung angeht, auflerordentlich positiv und es gab einen Xilinx 183.272.281 2,95
hohen Beitrag von Titeln im Berglch des Onllne-qulng und Vl'deo—StrearTy_ng‘ NXP Semiconductors 182.300374 294
Im Gegensatz dazu waren die Titelauswahl und eine untergewichtete Position

Facebook 171.659.512 2,77

im Software-Bereich eine der gréften Quellen von Schwdéche. Die Abneigung
des Fonds gegeniiber Titeln aus dem Bereich der Unternehmen mit geringer bis
mittlerer Marktkapitalisierung schadete der relativen Wertentwicklung. Da die

Stimmung am Markt eher Titeln von groien Qualitétsunternehmen
(insbesondere in  Softwarebereich) zugeneigt war, wirkte sich die GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Untergewichtung bei Microsoft am stérksten negativ auf die Renditen aus. Auch

Nett 6
die untergewichteten Position in Apple belastete die relative Wertentwicklung. © overmog&r;
Online-Gaming-, Video-Streaming-  und E-Commerce-Unternehmen sind USA 6973
Nutznieer der COVID-19-Krise, da die Menschen mehr Zeit in geschlossenen !
R&umen verbringen. In diesem Zusammenhang trugen Netflix und Amazon.com Japan 6,98
maBgeblich zu den Renditen bei. Friher im Berichtszeitraum trugen Positionen Korea 5,81
bei Tesla und Uber Technologies stark zur Wertentwicklung bei, da der Erfolg Deutschland 437
des Tesla Model 3 die Konsenserwartungen bei Weitem Ubertraf. Der cutschian !
Fondsmanager hatte die Beteiligung an Tesla vor dem Ausverkauf veréuBert. Niederlande 2,94

Taiwan Area 2,27
Die Positionierung des Fonds in strukturellen Themen wie der zunehmenden Schwod 218
Internet- und E-Commerce-Penetration, dem Aufkommen von Elektrofahrzeugen, chweden .
der Entwicklung von kiinstlicher Intelligenz (KI) und der Digitalisierung von China 1,93
Unternehmen wurde beibehalten. Allerdings sieht der Fondsmanager nun im Irland 1,26
Zusammenhang mit dem Rollout des Mobilfunks der fiinften Generation (5G) = -
mehr Anlagechancen. Der Fonds ist nach wie vor bei Internet und Gaming- Osterreich 082
Titeln Ubergewichtet und bei Software- und IT-Diensten untergewichtet. Vereinigtes Konigreich 0,80

Russland 0,29
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

niellskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)

A-Anteile (EUR) 01.09.1999 30.09.1999 12,9% 16,5% 120,8% 116,7% 17,2% 197,0% 204,2% 5,4%
A-Anteile (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 13,9% 17,7% 162,8% 158,1% 21,3% 166,0% 180,0% 5,1%
A-ACC-Anteile (EUR) 16.04.2015 16.04.2015 12,9% 16,5% 120,9% 116,7% 17,2% 113,6% 107,3% 16,2%
A-ACC-Anteile (HUF) 24.04.2019 24.04.2019 22,8% 26,4% - - - 22,5% 27,1% 22,1%
A-ACC-Anteile (SGD) 13.06.2018 13.06.2018 14,1% 17,8% - - - 29,0% 27,5% 14,5%
A-ACC-Anteile (USD) 09.04.2014 09.04.2014 10,2% 13,9% 116,2% 111,8% 16,7% 157,5% 150,1% 16,9%
A-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 11.07.2018 11.07.2018 7,8% 11,1% - - - 21,0% 18,6% 11,1%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 03.06.2015 03.06.2015 10,8% 14,4% - - - 116,4% 111,6% 17,0%
D-ACC-Anteile (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 12,3% 16,5% - - - 128,4% 134,5% 23,0%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 12,0% 16,5% 112,7% 116,7% 16,3% 41,0% 71,8% 1,8%
I-ACC-Anteile (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 14,0% 16,5% - - - 66,0% 63,3% 19,8%
I-ACC-Anteile (USD) 16.08.2016 16.08.2016 11,3% 13,9% - - - 96,6% 95,4% 20,0%
I-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 27.11.2019 27.11.2019 - - - - - 0,2% 1,0% -
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 14,9% 17,7% 173,6% 158,1% 22,3% 260,9% 229,4% 23,2%
Y-Anteile (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 13,8% 16,5% 130,1% 116,7% 18,1% 255,6% 247,8% 21,1%
Y-ACC-Anteile (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 13,8% 16,5% 130,0% 116,7% 18,1% 600,0% 500,7% 17,4%
Y-ACC-Anteile (USD) 23.02.2017 23.02.2017 11,2% 13,9% - - - 70,4% 73,7% 18,2%
Y-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 15.09.2016 15.09.2016 8,8% 11,1% - - - 80,6% 79,1% 17,7%

*Vergleichsindex: FTSE Global Information Technology (5 % Capped) bis 29.09.2006; danach MSCI AC World Information Technology (Net).
Vergleichsindex in USD abgesichert: MSCI AC World Information Technology (Net) Hedged to USD.
Vergleichsindex in EUR abgesichert: MSCI AC World Information Technology (Net) Hedged to EUR.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Greater China Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 688 MIO. USD
Uberblick

Chinesische ~ Aktien gaben {iber von Voldtilitdt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum nach. Zu Beginn des Berichtszeitraums dominierten die
Handelsspannungen zwischen den USA und China die Stimmung. Das
Anlegervertrauen hat sich gegen Ende 2019 verbessert, als sich Optimismus
wegen der Unterzeichnung des Handelsabkommens der ersten Phase
ausbreitete. Im Jahr 2020 verlagerte sich der Fokus auf die véllig unerwartete
COVID-19-Pandemie, die in Wuhan, Ching, ihren Ausgangspunkt hatte und sich
dann Uber den Rest der Welt ausbreitete. Die wirksame Eindémmung des
Virusausbruchs in China, politische KonjunkturmaBnahmen und Meldungen, die
darauf hindeuten, dass sich die Lage rasch zu normalisieren scheint, haben
Aktien gegen Ende des Zeitraums befligelt. Positiv ist zu vermerken, dass
taiwanesische Aktien aufgrund eines inkrementell positiven Ausblicks fir grofie
Technologieunternehmen, die sich bei 5G-Anwendungen (Mobilfunk der 5.
Generation) engagieren, das Interesse der Anleger geweckt haben.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex, da ausgewdhlte Positionen bei Basiskonsumgitern positiv zu
den Renditen beitrugen. Die Allokation zum Hypermarktbetreiber Sun Art Retail
Group hat einen Wertzuwachs bewirkt. Dessen Lieferservice fir frische
Lebensmittel, TaoXianDa, der Einzelhdndlern eine integrierte Ldsung zur
Digitalisierung ihrer Geschdftstdtigkeit bietet, erlebte einen Anstieg der

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 67.721.901 9,84
Tencent Holdings 66.967.247 9,73
Alibaba Group Holding ADR 62.193.352 9,04
Industrial & Commercial Bank of China (H) 34.760.322 5,05
AIA Group 27.174.266 3,95
Kweichow Moutai (A) 16.109.640 2,34
China Mobile 15.018.242 2,18
China Life Insurance (H) 13.805.307 2,01
Ping An Insurance Group (H) 11.659.292 1,69
China Resources Land 10.923.520 1,59

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)
Rentabilitdt seines Online-Lieferdienstes fir Lebensmittel. Aktien des Premium- © overmog&r;
Spirituosenherstellers Kweichow Moutai (A) legten angesichts einer aufgrund China 50 98
steigender Einkommen und Konsumzuwdchsen in China widerstandsfahigen :
Nachfrage zu. Dies ermdglichten es dem Unternehmen, den Auswirkungen der Hong Kong SAR China 17,78
Pandemie pAUl trotzen. Umgekehrt fiel der staatliche Taiwan Area 17,27
Telekommunikationsbetreiber China Unicom angesichts der Besorgnisse ber rland 199
Verzégerungen bei der Einfihrung der 5G-Technologie und die Verschéirfung ran !
des Wettbewerbs zuriick. Singapur 0,20
Bermuda 0,00
Der Fondsmanager konzentriert sich weiterhin auf Bereiche, die Uber die
ndchsten drei bis finf Jahre nachhaltiges Wachstum erméglichen. Im Ergebnis
der Bottom-up-Methode zur Titelauswahl hat der Fonds eine Ubergewichtung in
China und eine untergewichtete Allokation zu Hongkong und Taiwan. Die
Industrial & Commercial Bank of China (H) ist eine defensiv positionierte, gut
gefiihrte Bank mit einem filhrenden Marktanteil, hoher Preismacht bei Krediten
und Einlagen, niedrigen Refinanzierungskosten, gesunder Kapitalposition und
ginstigen Bewertungen. Der Halbleiterhersteller Taiwan Semiconductor
Manufacturing dirfte von strukturellen Wachstumsimpulsen in den Bereichen
kunstliche Intelligenz, Internet der Dinge, 5G-Netzwerktechnologie und
Hochleistungscomputern profitieren.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
eliskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 01.10.1990 01.10.1990 0,3% -1,8% 25,5% 16,7% 4,6% 3.027,3%  2.510,4% 12,3%
A-Anteile (SGD) 09.07.2008 09.07.2008 3,2% 1,6% 33,4% 24,1% 5,9% 145,4% 100,7% 7,9%
A-ACC-Anteile (USD) 19.05.2015 19.05.2015 0,3% -1,8% - - - 26,2% 17,6% 4,8%
A-ACC-Anteile (EUR) 05.05.2016 05.05.2016 2,1% 0,5% - - - 67,0% 63,8% 13,7%
A-ACC-Anteile (NOK) 25.04.2018 25.04.2018 18,2% 16,1% - - - 27,3% 27,3% 12,7%
D-ACC-Anteile (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 1,5% 0,5% - - - 65,3% 64,6% 13,4%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 1,3% 0,5% 23,3% 19,4% 4,3% 191,6% 144,1% 5,6%
I-ACC-Anteile (USD) 16.03.2017 16.03.2017 0,7% -1,8% - - - 35,9% 25,6% 10,3%
SR-ACC-Anteile (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 3,4% 1,6% - - - 34,5% 27,3% 6,2%
Y-ACC-Anteile (USD) 25.03.2008 25.03.2008 0,5% -1,8% 30,7% 16,7% 5,5% 147,3% 77,0% 7,8%

*Vergleichsindex: Hang Seng bis 30.04.2001; MSCI Golden Dragon plus 10% HSBC bis 29.06.2007; danach MSCI Golden Dragon (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 586 MIO. USD
Uberblick

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Chinesische  Aktien gaben {iber von Voldtilitdit gekennzeichneten

Zwolfmonatszeitraum nach. Zu Beginn des Berichtszeitraums dominierten die Marktwert Nettoverm

Handelsspannungen zwischen den USA und China die Stimmung. Das (USD) ogen

Anlegervertrauen hat sich gegen Ende 2019 verbessert, als sich Optimismus (%)

wegen der Unterzeichnung des Handelsabkommens der ersten Phase Taiwan Semiconductor Manufacturing 57.974.480 9,89

ausbreitete. Im Jahr 2020 verlagerte sich der Fokus auf die vollig unerwartete Tencent Holdings 57.935.220 9,88

COVID?'19—Pcndemie, die in Wuhan, Ching, ihreq Ausgongspunlft h'gtte und sich Alibaba Group Holding ADR 54.644.463 9,32

dann Uber den Rest der Welt ausbreitete. Die wirksame Einddmmung des Industrial & Commercial Bank of China (H) 27.609.135 471

Virusausbruchs in China, politische KonjunkturmaBnahmen und Meldungen, die

darauf hindeuten, dass sich die Lage rasch zu normalisieren scheint, haben AIA Group 25.844.927 4,07

Aktien gegen Ende des Zeitraums befligelt. Positiv ist zu vermerken, dass China Mobile 13.006.245 2,22

taiwanesische Aktien aufgrund eines inkrementell positiven Ausblicks fir grofie Ping An Insurance Group (H) 11.758.476 2,01

Technologieunternehmen, die sich bei 5G-Anwendungen (Mobilfunk der 5. ID.com ADR 9.103.618 1,55

Generation) engagieren, das Interesse der Anleger geweckt haben. Mega Financial Holding 8.514.056 1.45

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein MediaTek 8.245.869 141

Vergleichsindex, da ausgewdhlte Positionen bei Basiskonsumgitern positiv zu

den Renditen beitrugen. Die Allokation zum Hypermarktbetreiber Sun Art Retail

Group hat einen Wertzuwachs bewirkt. Dessen Lieferservice fir frische

Lebensmittel, TaoXianDa, der Einzelhdndlern eine integrierte Ldsung zur GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Digitcligi'e.r.ung' ihrer Geschéﬂst{jtigkeit .pietet, erlgbte eiqen Anstieg 'der Nettovermagen

Rentabilitdt seines Online-Lieferdienstes fir Lebensmittel. Aktien des Premium- %)

Spirituosenherstellers Kweichow Moutai legten angesichts  einer China 6086

widerstandsfdhigen  Nachfrage aufgrund  steigender  Einkommen  und 4

Konsumverbesserungen in China zu. Dies ermdglichten es dem Unternehmen, Hong Kong SAR China 18,77

den Auswirkungen der Pandemie zu trotzen. Umgekehrt fiel der staatliche Taiwan Area 17,44

Telekommunikationsbetreiber China Unicom angesichts der Besorgnisse ber rland 200

Verzégerungen bei der Einfihrung der 5G-Technologie und die Verschéirfung .

des Wettbewerbs zuriick. Singapur 0,17

Bermuda 0,00

Der Fondsmanager konzentriert sich weiterhin auf Bereiche, die Uber die

ndchsten drei bis finf Jahre nachhaltiges Wachstum erméglichen. Im Ergebnis

der Bottom-up-Methode zur Titelauswahl hat der Fonds eine Ubergewichtung in

China und eine untergewichtete Allokation zu Hongkong und Taiwan. Die

Industrial & Commercial Bank of China (H) ist eine defensiv positionierte, gut

gefiihrte Bank mit einem filhrenden Marktanteil, hoher Preismacht bei Krediten

und Einlagen, niedrigen Refinanzierungskosten, gesunder Kapitalposition und

ginstigen Bewertungen. Der Halbleiterhersteller Taiwan Semiconductor

Manufacturing dirfte von strukturellen Wachstumsimpulsen in den Bereichen

kinstliche Intelligenz, Internet der Dinge, 5G-Netzwerktechnologie und

Hochleistungscomputern profitieren.

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteil "'- e Inde?(' Anteilsk!qsse Inde?(" Anteil '.': e Anteil "'- e Inde?(" Anteilsk.lcfsse
datum ab (K liert) (K liert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)

S-ACC-Anteile (SGD) 16.05.2011 16.05.2011 3,9% 1,6% 38,6% 24,1% 6,7% 115,5% 77,8% 8,9%

*Vergleichsindex: MSCI Golden Dragon (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Iberia Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 261 MIO. EUR
Uberblick

Iberische  Aktien beendeten den von Voldtilitdt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Im Jahr 2019 wurde die
Wertentwicklung durch den akkommodierenden geldpolitischen Kurs der
meisten grofien Zentralbanken und die Verbesserung der geopolitischen
Bedingungen gegen Ende des IJahres vorangetrieben. Getrieben von
Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA und China
begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne wurden jedoch mehr als
kompensiert, als die globalen Aktienmdrkte aufgrund der Ausbreitung von
COVID-19 und des Olpreisverfalls im Gefolge des Zusammenbruchs der
Angebotsdisziplin innerhalb der Organisation erdélexportierender Ldnder
(OPEC) in erheblichem Mafle ausverkauft wurden. Zuletzt wurden Aktien durch
die von den Zentralbanken angekindigten gewaltigen Mafinahmen zur
Konjunkturstimulation gestitzt.

Getrieben von einer positiven Sektorallokation und einer starken Titelauswahl,
Ubertraf der Fonds in diesem Zeitraum den Vergleichsindex. Eine ginstige
Positionierung in den Bereichen Finanzen (untergewichtet), Gesundheitswesen
und Technologie (beide bergewichtet) trug sehr positiv zu den Renditen bei. Im
Finanzbereich haben eine untergewichtete Position bei der Banco Santander
und das mangelnde Engagement bei der Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
einen relativen Wertzuwachs bewirkt. Im Gesundheitswesen konnten die Aktien
von GCrifols, einem Unternehmen, das Plasma-Biotherapeutika anbietet,
angesichts eines anhaltenden Ergebniswachstums im Jahr 2019 zulegen.
Im Technologiebereich legte der Zahlungsanbieter Ingenico Group nach einem
Ubernahmeangebot von Worldline stark zu. Da der Sektor den breiteren Markt
Ubertraf, erwies sich umgekehrt die untergewichtete Allokation zu
Versorgungsaktien fir die relative Wertentwicklung als negativ.

Der Fonds ist gut diversifiziert, wobei Unternehmen mit langfristigen strukturellen
Wachstumsaussichten, insbesondere Nutzniefler der
Gesundheitstrends/Demografie,  Unternehmen aus dem  Bereich  der
erneverbaren Energien und attraktiv. bewertete Konsumgiterunternehmen
bevorzugt werden. Der Fonds besitzt ausreichend Flexibilitt, um auch in
Unternehmen aufBlerhalb der iberischen Halbinsel zu investieren, die
risikobereinigt ein hoheres Renditepotenzial bieten als die in der Region
notierten. Deshalb halten die Fondsmanager Beteiligungen an Takeaway.com
und Airbus Group. Da die Fondsmanager darauf konzentriert sind,
unterbewertete  Unternehmen zu identifizieren, die von strukturellen
Wachstumskrdften profitieren kénnen, hdlt der Fonds Positionen in Grifols,
Industria de Diseno Textil und Amadeus IT Group.

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

Grifols 23.150.323 8,85
Industria de Diseno Textil 23.116.731 8,84
Iberdrola 22.941.976 8,78
Amadeus IT Group 22.407.018 8,57
Ferrovial 11.809.420 4,52
Ingenico Group 11.715.229 4,48
Imperial Brands 11.348.781 4,34
SAP 10.997.602 4,21
Inmobiliaria Colonial REIT 10.112.608 3,87
Takeaway.com 9.887.003 3,78

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nettovermégen

%)

Spanien 75,36
Vereinigtes Kénigreich 7,74
Frankreich 5,57
Deutschland 4,21
Niederlande 3,78
Portugal 1,51
Irland 0,02

Finf Jahre Seit Auflegung

Anteilsklasse Auflegungs- Performance Anleilsk!asse ) Indef(" Anleilsk!asse Inde3(* A lasse Anteil Isse Inde3(* Anleilsk.lqsse
datum ab (K liert) ( t) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 -14,6% -22,0% -8,1% -22,6% -1,7% 1.074,1% 570,5% 8,7%
A-ACC-Anteile (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -14,6% -22,0% -8,1% -22,6% -1,7% 46,6% -11,8% 2,9%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -15,2% -22,0% -11,5% -22,6% -2,4% 92,5% 6,0% 3,4%
I-ACC-Anteile (EUR) 03.06.2016 03.06.2016 -13,7% -22,0% - - - 3,7% -3,7% 0,9%
Y-ACC-Anteile (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 -13,9% -22,0% -4,3% -22,6% -0,9% 38,7% -14,8% 2,7%

*Vergleichsindex: Zusammengesetzter Index: 80 % Madrid Stock Exchange und 20 % Lisbon BVL bis 31.12.2001; 80 % MSCI Provisional Spain (Net) und 20 % MSCI Provisional Portugal (Net) bis

31.05.2002; danach 80 % MSCI Spain (Net) und 20 % MSCI Portugal (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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India Focus Fund ’

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 1.412 MIO. USD
Uberblick

Indische  Aktien gaben im Berichtszeitraum nach. Angesichts einer
Verlangsamung  der  indischen  Konsumnachfrage  und  steigender
makrodkonomischer  Unsicherheiten belasteten die Sorgen um das

Binnenwachstum die Stimmung der Anleger. Die Handelsreibereien zwischen
den USA und China dominierten die Stimmung ber den grofiten Teil des Jahres
2019. Zu Beginn des Jahres 2020 erlebten die Aktienmdrkte eine erhohte
Volatilitdt, da die Ausbreitung von COVID-19-Féllen Angste vor globaler
Ansteckung schiirte und Bedenken hinsichtlich ihrer mdglichen Auswirkungen auf
das  Wirtschaftswachstum  auslést. Daher  kindigten die  politischen
Entscheidungstrdger eine Reihe von Mafinahmen an, um die Binnennachfrage
und das Wirtschaftswachstum anzukurbeln.

Der Fonds erreichte im Berichtsjahr in etwa die gleiche Wertentwicklung wie
sein Vergleichsindex. Die Titelauswahl bei Versorgungsunternehmen erwies sich
als lohnend. Gujarat Gas legte bei solidem Volumenwachstum im Gefolge des
Verbots von Kohlevergasern in Morbi durch das National Green Tribunal zu.
Dariiber hinaus sind die Wachstumsaussichten angesichts einer strukturellen
Verschiebung  hin  zu  alternativen  Industriekraftstoffen  positiv.  Im
Gesundheitswesen hat Cipla einen Wertzuwachs bewirkt. Zugleich belastete die
Untergewichtung von Dr. Reddys Lab die relativen Renditen. Die Positionen im
Gesundheitswesen legten zu, da es als HauptnutznieBer von COVID-19
angesehen wird. Andernorts fand die Indian Railway Catering and Tourism
Corporation, die Online-Fahrkartenbuchungen, Catering-Dienstleistungen und
den Verkauf von verpacktem Wasser an die indischen Eisenbahnen anbietet,
wegen ihres  Monopolgeschdfts  Anklang.  Umgekehrt  schadet die
untergewichtete Allokation zu Basiskonsumgiterunternehmen, insbesondere
Nestlé India und Avenue Supermarket, den relativen Renditen. Diese Aktien
profitierten von der defensiven Natur ihrer Geschdfte.

Am 28. Februar 2020 ilbernahm der bisherige Portfoliomanager Amit Goel die
alleinige  Geschdftsfihrung, nachdem Portfolioberater Sandeep  Kothari
beschlossen hatte, das Unternehmen zu verlassen. Amit konzentriert das
Portfolio weiterhin auf Qualitdtsunternehmen und gibt Aktientitel von geringerer
Qualitdt auf. Im Finanzbereich verfigt das Portfolio Uber einige der besten
Institute in Indien. Die HDFC Bank und die Kotak Mahindra Bank bleiben
aufgrund ihrer tadellosen Erfolgsbilanz bei der Durchfihrung, der robusten
Bilanz, der soliden Vermdgensqualitét und der konservativen Zeichnungskultur
Erfolgsgaranten. Der Fonds konzentriert sich auf mittel kapitalisierte
Basiskonsumgiter und stark kapitalisierte [T-Unternehmen.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Infosys 127.575.367 9,03
Reliance Industries 111.513.708 7,90
Housing Development Finance 107.096.976 7,58
HDFC Bank 98.384.513 6,97
Tata Consultancy Services 74.735.275 5,29
Axis Bank 61.700.693 4,37
ICICI Bank 61.098.804 4,33
Bharti Airtel 46.016.335 3,26
Larsen & Toubro 43.697.113 3,09
ITC 37.690.932 2,67
Nettovermégen

%)

Finanzwesen 31,21
IT 17,22
Energie 8,10
Basiskonsumgiter 7,75
Industrie 7,61
Nicht-Basiskonsumgiter 6,76
Kommunikationsdienste 5,07
Versorgungsbetriebe 4,40
Gesundheitswesen 4,33
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 2,73
Grundeigentum 0,90

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse AUZZ?::-.QS- Perfo;r;unce A(r:leilslf!asls)e " Indef ) A(r:leilslf!asls)e o Inde.?(* . (nanm“:‘-li-s;e r; A(ku;u-"-e,n)g (k:::j::n) (I:::.i,:zll(ils(::;e)
A-Anteile (USD) 23.08.2004 23.08.2004 -20,6% -20,6% 6,2% 3,3% 1.2% 297,0% 339,6% 9,2%
A-Anteile (EUR) 23.08.2004 23.08.2004 -18,7% -18,7% 8,4% 5,7% 1,6% 341,6% 389,9% 9,9%
A-Anteile (GBP) 23.08.2004 23.08.2004 -17,9% -17,9% 29,1% 25,9% 5,2% 469,7% 532,5% 11,7%
A-Anteile (SGD) 27.08.2007 27.08.2007 -17,8% -17,9% 12,8% 9,8% 2,4% 15,2% 21,8% 1,1%
A-ACC-Anteile (USD) 11.04.2018 11.04.2018 -20,6% -20,6% - - - -18,0% -17,6% 9,2%
I-ACC-Anteile (USD) 25.10.2017 25.10.2017 -19,8% -20,6% - - - -13,1% -16,6% -5,4%
Y-Anteile (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -19,9% -20,6% 10,6% 3,3% 2,0% 60,9% 32,4% 7,5%
Y-Anteile (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -18,0% -18,7% 12,9% 5,7% 2,5% 106,0% 70,0% 11,5%
Y-Anteile (GBP) 26.10.2009 26.10.2009 -17,2% -17,9% 34,5% 25,9% 6,1% 116,4% 63,2% 7,6%
Y-ACC-Anteile (USD) 17.03.2008 17.03.2008 -19,9% -20,6% 10,6% 3,3% 2,0% 42,4% 28,4% 3,0%
Y-ACC-Anteile (EUR) 21.10.2015 21.10.2015 -17,9% -18,7% - - - 13,0% 7,4% 2,7%

*Vergleichsindex: MSCI India bis 30.04.2009; danach MSCI India 8 % Capped (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Indonesia Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 196 MIO. USD
Uberblick

Indonesische Aktien gaben angesichts geddmpfter globaler Aussichten im
Zwoélfmonatszeitraum nach. Die Handelsreibereien zwischen den USA und China
dominierten die Stimmung der Anleger iiber den grofiten Teil des Jahres 2019,
wdhrend die Aktienmdrkte zu Beginn des Jahres 2020 angesichts des COVID-19-
Ausbruchs eine erhohte Volatilitdt erlebten. Die Pandemie hat zu einer
umfassenden  Zerstérung der Nachfrage, zu  Unterbrechungen der
Wirtschaftstéitigkeit und Einschréinkungen der Bewegungsfreiheit von Personen
gefihrt. Daher kindigte die indonesische Regierung eine Reihe von
MaBnahmen an, um die Binnennachfrage und das Wirtschaftswachstum
anzukurbeln. Vor diesem Hintergrund endeten alle Sektoren im negativen
Bereich.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex, was auf die ginstige Titelauswahl im Finanzsektor
zuriickzufihren war. Das mangelnde Engagement bei der Bank Danamon und
eine Ubergewichtung der Bank Central Asia mit ihren hohen Marktanteilen
trugen positiv zu den Renditen bei. Bei den Kommunikationsdiensten stiitzten
ermutigende Wachstumsaussichten fiir Sarana Menara Nusantara aufgrund der
Ubernahme von Sendemasten und organischer Expansion die Wertentwicklung.
Ansonsten hat eine Untergewichtung von Astra International die relativen
Gewinne gesteigert. Deren Aktien gaben wegen anhaltender Schwdche im

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Telekomunikasi Indonesia Persero 19.669.190 10,01
Bank Central Asia 17.015.312 8,66
Bank Rakyat Indonesia Persero 16.252.976 8,27
Bank Mandiri Persero 14.864.829 7,57
Indofood Sukses Makmur 9.193.970 4,68
Astra International 8.870.024 4,52
Kalbe Farma 7.865.259 4,00
Charoen Pokphand (Indonesia) 7.769.062 3,95
Gudang Garam 7.352.549 3,74
United Tractors 6.202.555 3,16

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

Nett o)
Automobilsektor nach. Umgekehrt belastete die Abneigung gegeniber Barito © overmog&r;
Pacific die relativen Renditen, da diese Aktie im Umfeld positiver Finanzwesen 2900
Nachfrageaussichten und  staatlicher Reformen in  der inléndischen !
petrochemischen Industrie zulegen konnte. Auch eine Untergewichtung bei Basiskonsumgiter 19,41
Unilever Indonesia beeintrdchtigte die relative Wertentwicklung. Deren Aktien Kommunikationsdienste 13,32
profitierten, da das Unternehmen laufend erfreuliche Unternehmensgewinne - - -
melden konnte. Nicht-Basiskonsumgiter 8,07
Gesundheitswesen 5,40
Der Fondsmanager ist Uberzeugt, dass es auf dem indonesischen Markt Energie 4,85
anhaltende  Anlagechancen aufgrund von Ineffizienzen und falscher off Fond w7
Preisbildung gibt, die mittels einer Bottom-up-Analyse ausgenutzt werden ener ronds 4
kénnen, um eine Uberdurchschnittliche Wertentwicklung fir unsere Anleger zu Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 4,46
erzielen. Der Fondsmanager favorisiert langfristige Gewinner wie die Bank Industrie 4,39
Rakyat Indonesia Persero mit ihrem starken Geschdft im Bereich der -
Mikrokredite, ihren Digitalisierungsanstrengungen und dem iberlegenen Grundeigentum 573
Renditeprofil. Pakuwon Jati wird wegen seiner marktbeherrschenden Stellung im Versorgungsbetriebe 1,71
Bereich von Einkaufzentren bevorzugt, da regelmdBige Mietzahlungen fast die T 024
Hdlfte des Unternehmensumsatzes ausmachen. .
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A klasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 05.12.1994 05.12.1994 -34,2% -35,7% -23,7% -30,1% -5,3% 101,5% 22,6% 2,8%
Y-Anteile (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -33,6% -35,7% -20,6% -30,1% -4,5% -18,2% -28,5% -3,0%
Y-ACC-Anteile (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -33,6% -35,7% -20,6% -30,1% -4,5% 38,1% 0,5% 2,7%

*Vergleichsindex: Jakarta Stock Exchange Composite bis 29.10.2010; danach MSCI Indonesia IMI Capped 8 %.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 1.604 MIO. USD
Uberblick

Globale Aktien gaben im Berichtszeitraum nach. Gestitzt durch die
akkommodierende Politik der Zentralbanken entwickelten sich Aktien im
Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv. Allerdings gaben die Mdarkte im
ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der Ausbruch der COVID-19-Pandemie
negativ auf die globalen Wirtschaftsaussichten auswirkte. Behdrden auf der
ganzen Welt kiindigten gro8 angelegte Lockdowns und Reisebeschrdnkungen
an, um die Ausbreitung der Seuche einzudémmen, und legten politische
KonjunkturmaBnahmen auf, um die wirtschaftlichen Auswirkungen abzumildern.
Gegen Ende des Berichtszeitraums, als Meldungen im Zusammenhang mit
einem moglichen COVID-19-Medikament veroffentlicht wurden, haben die
Markte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen. Auch die Wiederer&ffnung
der Volkswirtschaften und KonjunkturmaBBnahmen boten Unterstitzung. Auch
Schwellenldnder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich schlechter als
Industrielcinder. Auf Sektorebene brachen Energieunternehmen ein, da die
Rohdlpreise aufgrund der schwdchelnden Nachfrage und des Mangels an
Lagerkapazitdten fielen.

Der Fonds entwickelte sich schlechter als der Vergleichsindex zuriick, was im
Wesentlichen auf die US-Werte und japanische Titel zuriickzufihren war.
Insbesondere verschlechterte die Allokation in eine wertorientierte US-Strategie
die Wertentwicklung, da der Stil nicht beliebt blieb. Das Engagement fiir eine

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Nettoyerm

usp) %9

State Street Europe Value Spotlight Fund 38.254.794 2,38
MAN Funds- Japan CoreAlpha Equity 30.517.990 1,90
Microsoft 21.460.126 1,34
Pfizer 21.343.079 1,33
T-Mobile US 20.223.742 1,26
Cisco Systems 19.818.478 1,24
Berkshire Hathaway 17.651.975 1,10
Morgan Stanley 17.447.894 1,09
Willis Towers Watson 15.942.748 0,99
Apple 15.359.598 0,96

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)
gesamteuropdische Strategie hat die Gewinne aufgrund ihrer Positionierung in © overmog&r;
den Sektoren Industrie und Versorgung verschlechtert. Die Beteiligung an einer USA 4333
zugrunde liegenden Strategie fir chinesische Verbraucherwerte hat, angesichts 4
ihrer Untergewichtung im Energiesektor, einen Wertzuwachs bewirkt. Die Vereinigtes Kénigreich 5,63
Dividendenstrategie fir den asiatisch-pazifischen Raum hat angesichts ihrer Japan 5,16
giinstigen Positionierung im Bereich der Informationstechnologie positiv zur Irland 452
Wertentwicklung beigetragen. Die Allokation zu liquiden Mitteln hat ebenfalls ran 4
positiv zu den Renditen beigetragen. Luxemburg 2,58

Deutschland 2,55
Der Fondsmanager bleibt in den Schwellenldndern Asiens aufgrund des Frankreich 233
gréBeren Anteils von Energieimporteuren und attraktiveren langfristigen Themen rankreic 4
wie dem Konsum in China Ubergewichtet. Der Fondsmanager hielt zudem eine China 2,10
untergewichtete Allokation zu den USA, da die Mdrkte trotz beunruhigender Niederlande 2,00
wirtschaftlicher Fundamentaldaten zulegen konnten.

Schweden 1,55

Schweiz 1,48

Spanien 1,06
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

niellskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)

A-Anteile (USD) 31.12.1991 31.12.1991 9.2% -4,0% 8,8% 27,1% 1,7% 439,7% 531,1% 6,1%
A-Anteile (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 -7,0% -1,8% 11,1% 30,1% 2,1% 161,6% 208,1% 6,1%
A-ACC-Anteile (USD) 03.07.2006 03.07.2006 9.2% -4,0% 8,8% 27,1% 1,7% 64,9% 104,6% 3,7%
A-ACC-Anteile (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 -7,1% -1,8% 11,2% 30,1% 2,1% 92,2% 139,1% 4,8%
A-ACC-Anteile (SGD) 07.08.2015 07.08.2015 -6,0% 0,7% - - - 12,0% 30,8% 2,4%
AEON E-ACC-Anteile (USD) 11.05.2016 11.05.2016 9,8% -4,0% - - - 13,6% 33,9% 3,3%
AEON E-ACC-Anteile (GBP) (abgesichert) 11.05.2016 11.05.2016 -11,1% 5,5% - - - 11,1% 30,5% 2,7%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -5,3% 0,8% 37,9% 54,9% 6,6% 65,2% 82,4% 8,5%
Y-Anteile (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -8,5% -4,0% 13,3% 27,1% 2,5% 40,5% 53,2% 5,3%
Y-Anteile (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 -6,2% -1,8% 15,7% 30,1% 3,0% 73,7% 89,1% 8,8%
Y-ACC-Anteile (USD) 14.07.2008 14.07.2008 -8,4% -4,0% 13,4% 27,1% 2,5% 71,5% 94,8% 4,7%

*Vergleichsindex: FTSE World bis 31.12.1997; danach MSCI World (Net).
Vergleichsindex in GBP abgesichert: MSCI World (Net) hedged to GBP.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Italy Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 231 MIO. EUR
Uberblick

ltalienische  Aktien beendeten den von Volatilitit gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Die im Jahr 2019 verzeichneten
Gewinne wurden im ersten Quartal 2020, insbesondere im Mérz, aufgrund
wachsender Besorgnisse im Zusammenhang mit dem COVID-19-Ausbruch mehr
als kompensiert. Im April folgte dann allerdings eine teilweise Erholung.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex, was auf die erfolgreiche Titelauswahl und Sektorpositionierung
zuriickzufihren war. Die Titelauswahl hat sich vor allem in den Bereichen
Finanzen und Industrie gelohnt. Eine insgesamt untergewichtete Positionierung
in  Finanzwerten und  eine  {bergewichtete  Allokation in  der
Informationstechnologie (IT) erwiesen sich ebenfalls als ginstig. Auf
Einzeltitelebene steigerte die Beteiligung am Zahlungsdienstleister Nexi die
Wertentwicklung ganz enorm. Gestiitzt durch Kostensenkungsmafinahmen und
Umsatzwachstum  legten  diese  Aktien  angesichts eines  positiven
Jahresergebnisses 2019 zu. Auch der Industriekonzern Italmobiliare und das
Luft- und Raumfahrtunternehmen Avio gehorten zu den Unternehmen, die die
hochsten Beitrdge zur Rendite leisteten. Am meisten beeintréichtigt wurde die
relative Wertentwicklung hingegen durch die strukturelle Untergewichtung des
Energieversorgers Enel. Das Unternehmen wurde im volatilen des ersten
Quartals 2020 wegen seiner defensiven Eigenschaften bevorzugt.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

Enel 17.530.288 7,58
STMicroelectronics 15.449.270 6,68
Ferrari 15.137.447 6,55
EXOR 12.136.641 5,25
Nexi 10.771.984 4,66
FinecoBank Banca Fineco 10.736.475 4,64
Moncler 10.558.363 4,57
Intesa Sanpaolo 8.670.656 3,75
Atlantia 8.618.173 3,73
Banca Mediolanum 8.370.808 3,62

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

Nettovermégen
\y
Das gréfte Engagement in einer einzelnen Branche besteht im Finanzbereich, Finanzwesen 29(007)
wo der Fondsmanager diversifizierte Finanzunternehmen wie die Banca - 4
Generali und die Banca Mediolanum gegeniiber Banken bevorzugt. Italienische Versorgungsbetriebe 20,11
Vermoégensverwalter profitieren von der Verschiebung bei Vermégenswerten Industrie 15,10
von kleineren lokalen Geschdftsbanken zu engagierten unabhdngigen T 1268
Vermdgensverwaltern, die frei von den Bilanzrisiken kleinerer Geschdéftsbanken !
bessere Dienstleistungen anbieten kénnen. Industrie- und IT-Werte sind im Nicht-Basiskonsumgiter 12,65
Portfolio Ubergewichtet. Der Zahlungsdienstleister Nexi ist angesichts seiner Gesundheitswesen 6,36
ermutigenden Wachstumsaussichten eine unserer bevorzugten Positionen. Zu off Fond 144
den Schlisselpositionen gehoéren unter den Industrie, Infrastruktur- und ener ronds :
Transportdienstleistern Atlantia, das Luft- und Raumfahrtunternehmen Avio und Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 0,48
Piovan, der Anbieter von Zusatzausristungen. Diese Unternehmen werden Grundeigentum 0,08
aufgrund ihres robusten langfristigen Wachstumspotenzials bevorzugt.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
! datum ab ( liert)  (k liert) ( liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 -14,8% -17,0% -20,1% -13,0% -4,4% 597,8% 269,9% 6,8%
A-ACC-Anteile (EUR) 07.05.2013 07.05.2013 -14,9% -17,0% -20,2% -13,0% -4,4% 17,8% 31,6% 2,4%
D-ACC-Anteile (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -15,3% -17,0% - - - -6,9% 10,4% -1,8%
E-ACC-Anteile (EUR) 19.03.2007 19.03.2007 -15,5% -17,0% -23,1% -13,0% -5,1% -32,2% -31,2% -2,9%
I-ACC-Anteile (EUR) 27.02.2019 27.02.2019 -14,0% -17,0% - - - -8,1% -11,4% -7,0%
Y-Anteile (EUR) 20.08.2015 20.08.2015 -14,1% -17,0% - - - -16,8% -12,3% -3,8%
Y-ACC-Anteile (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 -14,1% -17,0% -16,8% -13,0% -3,6% -15,4% -31,4% -1,3%

*Vergleichsindex: Milan Banca Commerciale Italiana bis 31.12.2001; MSCI Provisional Italy (Net) bis 31.05.2002; MSCI Italy (Net) bis 29.07.2005; Milan MIB Telematico to 29.05.2009; danach

MSCI Italy 10/40-Index (Net).
Vergleichsindex in USD abgesichert: MSCI Italy 10/40-Index (Net) Hedged to USD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Japan Advantage Fund ®

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 24.787 MIO. JPY
Uberblick

Japanische Aktien gaben wdhrend des zwdlfmonatigen Berichtszeitraums nach.
Dies war im ersten Quartal 2020 vor allem auf einen starken Rickgang
aufgrund des COVID-19-Ausbruchs und die zunehmenden Sorgen iber dessen
langfristigen sozialen und wirtschaftlichen Auswirkungen zuriickzufihren. Eine
starke Rally in der zweiten Jahreshdlfte 2019 wurde durch Anzeichen fir eine
Entspannung an der Handelsfront zwischen den USA und China und einen
akkommodierenden geldpolitischen Kurs der globalen Zentralbanken gestiitzt.
Allerdings erlebten die Aktienkurse Anfang 2020, als sich das COVID-19-Virus
weltweit ausbreitete, einen deutlichen Rickgang. Japans Regierung kindigte
zuerst in Tokio und spdter im Rest des Landes NotfallmaBnahmen an.
Gleichzeitig verscharfte ein starker Olpreisverfall die Volatilitit an den
Finanzmdarkten. Zeitweise gab es zudem, durch Perioden mit einer Yen-Stérke,
Druck auf japanische Aktien. Die Bank of Japan und die Regierung reagierten
und kindigten massive geld- und fiskalpolitische Stimuli sowie MaBnahmen an,
um die Auswirkungen der Pandemie zu bekdmpfen. Aufgrund dieser
Entwicklungen wurden die Olympischen Spiele in Tokio um ein Jahr auf den
Sommer 2021 verschoben. Auf Sektorebene waren Energie, Grundstoffe und
Finanzen die grofiten Verlierer, wdahrend Gesundheitswesen,
Kommunikationsdienste und Technologie positive Renditen verzeichneten.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex.
Ein starker Ausverkauf von Substanzwerten, insbesondere Anfang 2020,
belastete den Fonds, und unterbewertete Konjunkturwerte gehorten zu denen,
die die Wertentwicklung am meisten verschlechterten. Auf Einzeltitelebene
gehodrten die Megabank Sumitomo Mitsui Financial, der Automobilzulieferer
Denso und der Anlagenbauer JGC Holdings zu denen, die die Renditen am
stdrksten schwdchten. lhre Aktien verloren angesichts der Ausbreitung von
COVID-19 und der damit verbundenen wirtschaftlichen Kosten der Pandemie an
Boden. Positiv ist zu vermerken, dass die Position im Halbleiter- und
Medizintechnikhersteller ~ Hitachi High  Technologies  nach  einem
Ubernahmeangebot der Mutter Hitachi zulegte.

Uber vorteilhafte Bewertungen und Unterstitzung durch solide Bilanzen sowie
stabile Cashflows konzentriert sich der Fondsmanager weiterhin auf Aktien mit
einem Alphapotenzial. Der Fonds ist gut positioniert, um von den niedrigen
Zinsen und einer moglichen Belebung des globalen Wachstums zu profitieren,
denn er hdlt im Bausektor Gbergewichtete Positionen mit hohem freien Cashflow

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(IPY) %)

Hitachi 1.394.278.182 5,62
Denso 1.170.555.834 4,72
Nippon Telegraph & Telephone 1.115.709.788 4,50
THK 1.084.461.401 4,38
Sumitomo Mitsui Financial Group 804.485.649 3,25
TDK 779.973.657 3,15
Mitsubishi Electric 763.409.919 3,08
Hazama Ando 692.470.250 2,79
Takeda Pharmaceutical 692.187.265 2,79
Penta-Ocean Construction 673.850.322 2,72

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

Nettovermégen

%)

Industrie 26,43
IT 20,76
Finanzwesen 12,17
Nicht-Basiskonsumgiter 10,65
Kommunikationsdienste 8,11
Gesundheitswesen 7,05
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 4,35
Energie 1,59
Grundeigentum 1,37
Versorgungsbetriebe 1,27

Basiskonsumgiter 1,15

und hoher Dividendenrendite sowie in der wirtschaftlich sensiblen
Elektrogerditeindustrie.  Zugleich ist der Fonds in defensiven und
binnenorientierten Branchen wie Lebensmittel, Einzelhandel und
Dienstleistungen mit ihren hohen Kursen untergewichtet.

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

datum ab (K liert) liert) (K liert) (K t) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)

A-Anteile (JPY) 30.01.2003 30.01.2003 -9,5% -7,1% 2,2% 3,0% 0,4% 210,1% 179,6% 6,8%
A-Anteile (EUR) (abgesichert) 28.03.2011 28.03.2011 -10,5% -7,8% -3,2% -1,6% -0,7% 59,4% 72,4% 5,3%
A-ACC-Anteile (JPY) 18.09.2009 18.09.2009 -9,5% -7,1% 2,2% 3,0% 0,4% 78,1% 74,3% 5,6%
A-ACC-Anteile (EUR) 23.02.2009 23.02.2009 -3,8% -1,0% 16,9% 17,9% 3,2% 155,1% 138,8% 8,7%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 10.01.2014 10.01.2014 -71,9% -5,1% 5,4% 9.1% 1.1% 20,2% 32,6% 3,0%
I-ACC-Anteile (JPY) 28.02.2018 28.02.2018 -8,5% -7,1% - - - -14,5% -12,2% -7,0%
Y-ACC-Anteile (JPY) 14.07.2008 14.07.2008 -8,7% -7,1% 6,5% 3,0% 1,3% 89,1% 45,2% 5,5%
Y-ACC-Anteile (EUR) 03.06.2013 03.06.2013 -2,9% -1,0% 21,9% 17,9% 4,0% 63,3% 62,4% 7,4%
Y-Anteile (EUR) (abgesichert) 28.02.2018 28.02.2018 -10,0% -7,8% - - - -16,7% -13,7% -8,1%

*Vergleichsindex: Bis 28.09.2012 der Russell Nomura Total Market Value Index, der MSCI Japan Value (netto) bis 30.01.2015; danach der TOPIX Total Return Index.
Vergleichsindex in EUR abgesichert: Russell Normura Total Market Value Index Hedged to EUR nis 28.09.2012; MSCI Japan Value (Net) Hedged to EUR bis 30.01.2015; danach TOPIX Total Return

Index Hedged to EUR.

Vergleichsindex in USD abgesichert: MSCI Japan Value (Net) Hedged to USD bis 30.01.2015; danach TOPIX Total Return Index Hedged to USD.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 75.237 MIO. JPY
Uberblick

Japanische Aktien gaben wdhrend des zwdlfmonatigen Berichtszeitraums nach.
Dies war im ersten Quartal 2020 vor allem auf einen starken Rickgang
aufgrund des COVID-19-Ausbruchs und die zunehmenden Sorgen iber dessen
langfristigen sozialen und wirtschaftlichen Auswirkungen zuriickzufihren. Eine
starke Rally in der zweiten Jahreshdlfte 2019 wurde durch Anzeichen fir eine
Entspannung an der Handelsfront zwischen den USA und China und einen
akkommodierenden geldpolitischen Kurs der globalen Zentralbanken gestiitzt.
Allerdings erlebten die Aktienkurse Anfang 2020, als sich das COVID-19-Virus
weltweit ausbreitete, einen deutlichen Rickgang. Japans Regierung kindigte
zuerst in Tokio und spdter im Rest des Landes NotfallmaBnahmen an.
Gleichzeitig verscharfte ein starker Olpreisverfall die Volatilitit an den
Finanzmdarkten. Zeitweise gab es zudem, durch Perioden mit einer Yen-Stérke,
Druck auf japanische Aktien. Die Bank of Japan und die Regierung reagierten
und kindigten massive geld- und fiskalpolitische Stimuli sowie MaBnahmen an,
um die Auswirkungen der Pandemie zu bekdmpfen. Aufgrund dieser
Entwicklungen wurden die Olympischen Spiele in Tokio um ein Jahr auf den
Sommer 2021 verschoben. Auf Sektorebene waren Energie, Grundstoffe und
Finanzen die grofiten Verlierer, wdahrend Gesundheitswesen,
Kommunikationsdienste und Technologie positive Renditen verzeichneten.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Eine starke Titelauswahl im Bereich Information &
Kommunikation und Elektrogerdte war der Haupttreiber der Renditen, obwohl
ausgewdhlte Beteiligungen im Dienstleistungs- und Chemiesektor die Gewinne
verschlechterten. Im Sektor Information/Kommunikation hat die Position in
JustSystems einen Wertzuwachs bewirkt. Das Unternehmen, ein Anbieter von
Tablet-basierter Bildungssoftware fiir Schiiler, hat aufgrund des Erfolgs seines
individuell anpassbaren Digitalangebots weiterhin  Marktanteile gewonnen.
Auch die Allokation zum Medizintechnikhersteller Olympus stitzte die
Wertentwicklung. Die Position in der UT Group, einem filhrenden Outsourcing-
Unternehmen fir die Fertigungsindustrie, hat jedoch die Renditen verschlechtert.
Aktien rutschten ab, als die Ausbreitung von COVID-19 die Nachfrage in der
Elektronik- und Automobilbranche voribergehend reduzierte.

Insgesamt behielt der Fondsmanager die Kernpositionen im Fonds bei. Die
Ubergewichtung von Technologiewerten bleibt angesichts der Uberzeugung des
Fondsmanagers, dass ausgewdhlte Unternehmen von der starken Konjunktur
beim Mobilfunk der fiinften Generation (5G) und Home-Offices profitieren
werden. Als interessante neue Mdglichkeiten prdsentieren sich inldndische
Einzelhéindler und Dienstleistungsunternehmen, die vollstdndig verkauft wurden
und mit der Lockerung des Ausnahmezustands in Japan potenzielle Vorteile
bieten. Zugleich hdlt sich das Engagement bei Banken und Transportmitteln
(Automobilen) weiterhin in Grenzen.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(aPY) %)

Justsystems 5.329.264.648 7,08
Murata Manufacturing 4.021.374.319 5,34
MISUMI Group 3.665.610.398 4,87
Olympus 3.565.887.302 4,74
Keyence 3.091.197.490 4,11
Shimano 2.368.300.361 3,15
Yamaha 2.253.858.354 3,00
Daikin Industries 2.247.836.368 2,99
Yaskawa Electric 2.081.699.119 2,77
Tokyo Electron 2.071.608.808 2,75

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

Nettovermégen

(%)

IT 46,05
Industrie 20,54
Nicht-Basiskonsumgiter 14,26
Gesundheitswesen 7,39
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 3,58
Kommunikationsdienste 2,44
Basiskonsumgiter 2,26
Finanzwesen 1,68
Grundeigentum 1,02

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Performance Anleilsk!asse ) Inde:(" Anleilsk!asse Inde?(* A . e Anteil 1sse Inde?(* Anleilsk.lqsse
datum ab (K liert) ( t) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (JPY) 06.05.2014 06.05.2014 -5,0% -7,1% 18,2% 3,0% 3,4% 65,0% 41,3% 8,7%
I-ACC-Anteile (JPY) 14.08.2006 14.08.2006 -4,0% -71,1% 24,4% 3,0% 4,5% 60,7% 21,4% 3,5%
X-Anteile (JPY) 12.06.2019 12.06.2019 - - - - 3,4% -3,3% -
Y-ACC-Anteile (JPY) 06.05.2014 06.05.2014 -4,2% -7,1% 23,0% 3,0% 4,2% 73,0% 41,3% 9,6%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.07.2016 25.07.2016 1,8% -1,0% - - - 27,2% 20,2% 6,6%
Y-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 06.05.2014 06.05.2014 -5,2% -7,8% 16,1% -1,6% 3,0% 61,9% 34,9% 8,4%

*Vergleichsindex: TOPIX Total Return Index.
Vergleichsindex in EUR abgesichert: TOPIX Total Return Index Hedged to EUR.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Japan Fund 8

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 28.701 MIO. JPY
Uberblick

Japanische Aktien gaben wdhrend des zwdlfmonatigen Berichtszeitraums nach.
Dies war im ersten Quartal 2020 vor allem auf einen starken Rickgang
aufgrund des COVID-19-Ausbruchs und die zunehmenden Sorgen iber dessen
langfristigen sozialen und wirtschaftlichen Auswirkungen zuriickzufihren. Eine
starke Rally in der zweiten Jahreshdlfte 2019 wurde durch Anzeichen fir eine
Entspannung an der Handelsfront zwischen den USA und China und einen
akkommodierenden geldpolitischen Kurs der globalen Zentralbanken gestiitzt.
Allerdings erlebten die Aktienkurse Anfang 2020, als sich das COVID-19-Virus
weltweit ausbreitete, einen deutlichen Rickgang. Japans Regierung kindigte
zuerst in Tokio und spdter im Rest des Landes NotfallmaBnahmen an.
Gleichzeitig verscharfte ein starker Olpreisverfall die Volatilitit an den
Finanzmdarkten. Zeitweise gab es zudem, durch Perioden mit einer Yen-Stérke,
Druck auf japanische Aktien. Die Bank of Japan und die Regierung reagierten
und kindigten massive geld- und fiskalpolitische Stimuli sowie MaBnahmen an,
um die Auswirkungen der Pandemie zu bekdmpfen. Aufgrund dieser
Entwicklungen wurden die Olympischen Spiele in Tokio um ein Jahr auf den
Sommer 2021 verschoben. Auf Sektorebene waren Energie, Grundstoffe und
Finanzen die grofiten Verlierer, wdahrend Gesundheitswesen,
Kommunikationsdienste und Technologie positive Renditen verzeichneten.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Eine starke Titelauswahl im GroBhandel und im Maschinenbau
trug positiv zu den Renditen bei, obwohl ausgewdhlte Beteiligungen bei
Elektrogerdteherstellern, die an die Automobil- und Energieindustrie gebunden
sind, sich unterdurchschnittlich entwickelt haben. Auf Einzeltitelebene legte die
Position des Halbleiter- und Medizintechnikherstellers Hitachi High Technologies
nach einem Ubernahmeangebot der Mutter Hitachi zu. Auch Beteiligungen an
anderen Halbleiterunternehmen, wie unter anderem Tokyo Electron und DISCO,
entwickelten sich besser als der Durchschnitt. Umgekehrt verlor die Beteiligung
an Koito Manufacturing, einem Hersteller von Beleuchtungsanlagen fir
Automobile. Angesichts des sich verschlechternden Absatzes und steigender
Kosten senkte das Unternehmen seine Ergebnisprognose fir das Gesamtjahr.

Trotz kurzfristiger Hemmnisse konzentriert sich der Fondsmanager weiterhin auf
mittel- bis langfristige Anlagethemen. Die Alterung der arbeitenden Bevélkerung
wird weitergehende Produktivitéitssteigerungen, z. B. durch
Produktionsautomatisierung und Technologieinvestitionen, erforderlich machen.
Der Ubergang zum Mobilfunk der fiinften Generation (5G) wird den
Datenverbrauch und die Halbleiternachfrage steigern. Der Fondsmanager
konzentriert sich auch auf Unternehmen, die ihre Dividenden, gestiitzt auf ihren
starken freien Cashflow stetig steigern, da ihre relative Attraktivitdt in einem
Umfeld mit sinkenden Zinsen zunimmt.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(IPY) %)

Keyence 1.593.316.866 5,55
Tokio Marine Holdings 1.384.424.561 4,82
ITOCHU 1.280.179.037 4,46
Tokyo Electron 1.236.158.929 4,31
Miura 1.129.926.249 3,94
Daikin Industries 936.216.490 3,26
SMC 824.646.176 2,87
NOF 782.908.658 2,73
Shin-Etsu Chemical 777.655.590 2,71
Obic 758.765.598 2,64
Nettovermégen

(%)

IT 32,59
Industrie 29,38
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 8,38
Gesundheitswesen 7,43
Nicht-Basiskonsumgiter 7,34
Finanzwesen 6,15
Basiskonsumgiter 3,41
Grundeigentum 2,10
Kommunikationsdienste 0,83

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Performance Anleilsk!asse ) Indef(" Anleilsk!asse Inde3(* A Isse A Isse Inde3(* Anleilsk.lqsse
datum ab (K liert) ( t) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (JPY) 01.10.1990 01.10.1990 -2,3% -7,1% -0,2% 3,0% 0,0% 47,1% 46,9% 1,3%
A-Anteile (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 3,9% -1,0% 14,2% 17,9% 2,7% 51,1% 120,3% 2,6%
A-Anteile (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 5,5% 0,1% 19,0% 22,5% 3,5% -24,6% 6,1% -2,0%
A-ACC-Anteile (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 3,8% -1,0% 14,2% 17,9% 2,7% 10,7% 53,0% 0,7%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 10.01.2014 10.01.2014 -0,4% -5,1% 3,1% 9.1% 0,6% 24,1% 37,0% 3,5%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 3,1% -1,0% 9,9% 17,9% 1,9% -41,1% 9,2% -2,7%
X-Anteile (JPY) 12.06.2019 12.06.2019 - - - - - 2,5% -3,3% -
Y-Anteile (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 4,8% -1,0% 19,0% 17,9% 3,5% 58,1% 62,4% 7,2%
Y-ACC-Anteile (JPY) 22.10.2007 22.10.2007 -1,5% -71,1% 4,0% 3,0% 0,8% -4,1% 22,3% -0,3%

*Vergleichsindex: TOPIX Total Return Index.
Vergleichsindex in GBP abgesichert: TOPIX Total Return Index Hedged to USD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 7.386 MIO. JPY
Uberblick

Japanische Aktien gaben wdhrend des zwdlfmonatigen Berichtszeitraums nach.
Dies war im ersten Quartal 2020 vor allem auf einen starken Rickgang
aufgrund des COVID-19-Ausbruchs und die zunehmenden Sorgen iber dessen
langfristigen sozialen und wirtschaftlichen Auswirkungen zuriickzufihren. Eine
starke Rally in der zweiten Jahreshdlfte 2019 wurde durch Anzeichen fir eine
Entspannung an der Handelsfront zwischen den USA und China und einen
akkommodierenden geldpolitischen Kurs der globalen Zentralbanken gestiitzt.
Allerdings erlebten die Aktienkurse Anfang 2020, als sich das COVID-19-Virus
weltweit ausbreitete, einen deutlichen Rickgang. Japans Regierung kindigte
zuerst in Tokio und spdter im Rest des Landes NotfallmaBnahmen an.
Gleichzeitig verscharfte ein starker Olpreisverfall die Volatilitit an den
Finanzmdarkten. Zeitweise gab es zudem, durch Perioden mit einer Yen-Stérke,
Druck auf japanische Aktien. Die Bank of Japan und die Regierung reagierten
und kindigten massive geld- und fiskalpolitische Stimuli sowie MaBnahmen an,
um die Auswirkungen der Pandemie zu bekdmpfen. Aufgrund dieser
Entwicklungen wurden die Olympischen Spiele in Tokio um ein Jahr auf den
Sommer 2021 verschoben. Auf Sektorebene waren Energie, Grundstoffe und
Finanzen die grofiten Verlierer, wdahrend Gesundheitswesen,
Kommunikationsdienste und Technologie positive Renditen verzeichneten.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Eine starke Titelauswahl im Bereich Information &
Kommunikation und Elektrogerdte war der Haupttreiber der Renditen, obwohl
ausgewdhlte Beteiligungen im Dienstleistungs- und Chemiesektor die Gewinne
verschlechterten. Im Bereich Information/Kommunikation hat die Position in
JustSystems einen Wertzuwachs bewirkt. Das Unternehmen, ein Anbieter von
Tablet-basierter Bildungssoftware fiir Schiler, hat aufgrund des Erfolgs seines
individuell anpassbaren Digitalangebots weiterhin  Marktanteile gewonnen.
Auch die Allokation zum Medizintechnikhersteller Olympus stitzte die
Wertentwicklung. Die Position in der UT Group, einem filhrenden Outsourcing-
Unternehmen fir die Fertigungsindustrie, hat jedoch die Renditen verschlechtert.
Aktien rutschten ab, als die Ausbreitung von COVID-19 die Nachfrage in der
Elektronik- und Automobilbranche voribergehend reduzierte.

Insgesamt behielt der Fondsmanager die Kernpositionen im Fonds bei. Die
Ubergewichtung von Technologiewerten bleibt angesichts der Uberzeugung des
Fondsmanagers, dass ausgewdhlte Unternehmen von der starken Konjunktur
beim Mobilfunk der fiinften Generation (5G) und Home-Offices profitieren
werden. Zu den interessanten neuen Chancen gehéren inldndische
Einzelhdndler und Dienstleistungsunternehmen, die ganz verkauft wurden.

Japan Smaller Companies Fund 8

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(IPY) %)

MISUMI Group 396.689.976 5,37
Daifuku 309.017.463 4,18
Shimadzu 297.194.992 4,02
Disco 245.858.727 3,33
Santen Pharmaceutical 231.359.179 3,13
Nippon Shinyaku 223.312.788 3,02
Makita 221.557.042 3,00
Azbil 220.389.864 2,98
Olympus 203.023.792 2,75
Hamamatsu Photonics KK 192.325.008 2,60

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

Nettovermégen

(%)

IT 33,75
Industrie 32,73
Gesundheitswesen 12,00
Nicht-Basiskonsumgiter 11,70
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 3,41
Basiskonsumgiter 2,96
Finanzwesen 1,86
Grundeigentum 0,71
Kommunikationsdienste 0,45

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteil '.'- e Inde.?(' Anteilsk!qsse Inde;" il '.'.- e Anteil '.'- e Inde;" Anteilsk.lcfsse
datum ab (K liert) t) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (JPY) 06.12.1991 06.12.1991 -7,3% -10,5% 7,5% 3,9% 1,5% 109,2% 101,3% 2,6%
A-ACC-Anteile (EUR) 02.04.2014 02.04.2014 -1,4% -4,6% 22,9% 19,0% 4,2% 70,9% 71,8% 9,2%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 10.01.2014 10.01.2014 -5,8% 9,8% 11,2% 8,0% 2,1% 36,1% 41,0% 5,0%
I-Anteile (USD) 28.02.2018 28.02.2018 -2,3% -6,7% - - - -18,0% -16,9% -8,8%
Y-ACC-Anteile (JPY) 14.07.2008 14.07.2008 -6,5% -10,5% 12,0% 3,9% 2,3% 101,5% 72,8% 6,1%

*Vergleichsindex: Bis 30.06.1993 der Tokyo Stock Exchange 2nd Section (Kursindex), bis 30.04.2003 der Tokyo Stock Exchange 2nd Section, danach der Russell/Nomura Mid Small Cap Japan Index

with Dividends.

Vergleichsindex in USD abgesichert: Russell/Nomura Mid Small Cap Japan Index with Dividends Hedged to USD.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Latin America Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 472 MIO. USD
Uberblick

Lateinamerikanische Aktien waren volatil, da die dortigen Wdhrungen in den
letzten Monaten aufgrund der Ausbreitung der COVID-19-Pandemie und der
wachsenden Angst vor einer damit verbundenen Abschwdchung der
Weltwirtschaft abstirzten. Eine von Risikoaversion geprégte Stimmung belastete
auch die Metallpreise. Der Kupferpreis fiel auf den niedrigsten Stand seit mehr
als drei Jahren. Auf Sektorebene waren defensive Werte relativ gesehen am
besten (obwohl kein Sektor positive Renditen erzielte)) wdhrend die
konjunkturabhdnige Werte deutlich niedriger tendierten. Qualitdts- und
Wachstumswerte konnten Substanzwerte bertreffen.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex. Die Wertentwicklung wurde durch eine starke Titelauswahl im
Finanzsektor und die Positionierung bei Nicht-Basiskonsumgitertiteln getragen.
Die Titelauswahl im Industriesektor schadete jedoch den Renditen. Aus
Landersicht haben Brasilien und Chile Positives einen Wertzuwachs bewirkt,
wogegen Mexiko die Wertentwicklung verschlechtert hat. Die Untergewichtung
der brasilianischen Bank Banco Bradesco hat einen relativen Wertzuwachs
bewirkt. Als die COVID-19-Pandemie im ersten Quartal 2020 das Land traof,
erlebten ihre Aktien einen Ausverkauf. Die Beteiligung am brasilianischen
Rickversicherer IRB Brasil Resseguros belastete die Renditen. Die Aktie fiel

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Vale ADR 42.655.626 9,03
Grupo Mexico 30.002.024 6,35
Credicorp 28.928.944 6,12
B3 SA - Brasil Bolsa Balcao 26.507.556 5,61
Grupo Financiero Banorte 25.876.984 5,48
Pagseguro Digital 21.904.432 4,64
JBS 20.476.961 4,34
Banco de Chile 19.860.649 4,20
Notre Dame Intermedica Participacoes 17.351.492 3,67
Cia Brasileira de Distribuicao 17.061.772 3,61

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

stark, da ein Short Seller-Bericht angebliche Bedenken hinsichtlich der “

’ Nett
Buchhaltungspraktiken des Unternehmens enthielt. Nach einer umfassenden © overmog&r;
Due Diligence, einschliefllich einer externen Studie ber die Rechnungslegung Brasilien 56,90
und Besprechungen des Managements, fihlten wir uns jedoch mit ihren Gewinn- 4
und Rentabilitéitsaussichten wohl. Mexiko 20,16

Peru 7,77

Die Fondsmanager sind in den Bereichen Nicht-Basiskonsumgiiter und Industrie Chile 612
Ubergewichtet und erhalten eine untergewichtete Allokation zu Brasilien und 4
Mexiko aufrecht. In Brasilien ist das Engagement des Fonds im inléindischen Argentinien 4,09
Bankensektor begrenzt, da die Rentabilitdt durch niedrigere Zinssétze und Irland 2,43
Regulierung unter Druck gesetzt wird. Bei Finanzwerten halten die USA 126
Fondsmanager den Borsenbetreiber B3 SA - Brasil Bolsa Balcao, den :
Rickversicherer IRB Brasil Resseguros sowie die Broker- und Investmentplattform
XP. Die Grupo Financiero Banorte ist in Mexiko nach wie vor die grofite Position.
Bei den Industriewerten ist der brasilianische Autovermieter Cia de Locacao
das Americas eine wichtiger aktiver Beteiligung. Eine geringe Durchdringung
des Autovermietungsmarktes schafft das Potenzial fir schnelles Wachstum. Das
Unternehmen ist zudem positioniert, um Marktanteile von viel kleineren Akteuren
auf dem fragmentierten Markt zu gewinnen.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse

datum ab (K liert) liert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 09.05.1994 25.05.1994 -35,9% -37,3% -28,3% -28,7% -6,4% 162,5% 348,5% 3,8%
A-ACC-Anteile (USD) 19.05.2015 19.05.2015 -35,9% -37,3% - - - -29,6% -28,3% -6,8%
A-ACC-Anteile (EUR) 16.04.2015 16.04.2015 -34,3% -35,9% -26,9% -27,0% -6,1% -29,0% -29,2% -6,6%
D-ACC-Anteile (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -34,6% -35,9% - - - -14,0% -10,5% -3,7%
E-ACC-Anteile (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -34,8% -35,9% -29,5% -27,0% -6,8% 62,0% 154,5% 2,5%
I-ACC-Anteile (USD) 20.02.2017 20.02.2017 -35,2% -37,3% - - - 27,7% -30,9% 9.7%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -33,1% -35,2% 9.2% -13,1% -1,9% -7,4% -8,2% -1,2%
Y-Anteile (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -35,3% -37,3% -25,3% -28,7% 5,7% -38,4% -38,4% -7.1%
Y-Anteile (EUR) 13.12.2017 13.12.2017 -33,7% -35,9% - - - -28,7% -29,2% -13,2%
Y-ACC-Anteile (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -35,3% -37,3% -25,3% -28,7% 5,7% -34,1% -36,6% -3,4%
Y-ACC-Anteile (EUR) 13.12.2017 13.12.2017 -33,7% -35,9% - - - -28,8% -29,2% -13,3%

*Vergleichsindex: MSCI Emerging Markets Latin America bis 31.03.2009; MSCI Latin America 5 % Capped (Net) bis 31.03.2016; danach MSCI Emerging Markets Latin America (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Malaysia Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 51 MIO. USD
Uberblick

Malaysische Aktien schlossen im negativen Bereich ab, was vor allem auf
Verluste bei Grundstoffen und Nicht-Basiskonsumgitern zuriickzufihren war.
Insbesondere gaben Grundstoffwerte im Einklang mit den Preisen fiir Eisenerz
und unedlen Metallen nach. Politische Turbulenzen nach dem Uberraschenden
Ricktritt des Premierministers driickten auch auf malaysische Aktien. Die
Stimmung entgleiste zudem, da die Ausbreitung von COVID-19-Fdllen auf der
ganzen Welt die Anleger irritierte. Als wichtige Entwicklung kiindigte die
Regierung zur Stitzung der Wirtschaft zwei Konjunkturpakete im Volumen von
59,6 Milliarden Dollar an. Die Pakete umfassten direkte Barauszahlungen an
betroffene Biirger, ermdBigte Tarife fir den Basisbedarf, Subventionen und
Anreize, Steuersenkungen, Darlehensfazilitten, Subventionen an Unternehmen
und Unterstiitzung fiir kleine und mittlere Unternehmen. Dariiber hinaus wurden
zusatzliche Mittel fir kritische Sektoren wie das Gesundheitswesen bereitgestellt.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex,
da ausgewdihlte Industrie- und Immobilienwerte die Gewinne verschlechterten.
Der kambodschanische Inhaber von Flughafenkonzessionen Muhibbah
Engineering rutschte angesichts von Sorgen iber die moglichen Auswirkungen
der COVID-19-EinddmmungsmaBnahmen auf seine Flughafenkonzessionen ab.
Allerdings wird das Unternehmen bevorzugt, da es um einen Qualitétstitel

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Public Bank 4.908.623 9,54
Tenaga Nasional 4.640.277 9,02
Malayan Banking 3.387.251 6,59
Kuala Lumpur Kepong 2.108.563 4,10
Top Glove 2.054.159 3,99
Hartalega Holdings 1.769.493 3,44
Axiata Group 1.582.345 3,08
Sime Darby Plantation 1.505.106 2,93
Carlsberg Brewery (Malaysia) 1.362.023 2,65
CIMB Group Holdings 1.352.643 2,63

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

handel?,_ der _bei cttrcktiven' Bewertungen gehaqdelt wird.' Auch _der Nettovermagen
Immobilienentwickler Mah Sing Group zog sich angesichts eines %)
herausfordernden Ausblicks fir den malaysischen Immobilienmarkt zuriick. Fi
X . inanzwesen 26,08
Umgekehrt hat Pentamaster  International, ein Hersteller  von
Automationsausristungen, zulegen kénnen, da er angesichts der beschleunigten Basiskonsumgiter 14,02
Kapazitatsverlagerung aus China als einer der Nutzniefler von Verbesserungen Versorgungsbetriebe 12,20
in der Lieferkette in Stdostasien angesehen wird. -
Gesundheitswesen 9,50
Der Fondsmanager bevorzugt Unternehmen, die ein dauerhaftes Engagement Kommunikationsdienste 7.97
mit nachhaltigen  Wettbewerbsvorteilen  ermdéglichen  und  iber einen Industrie 7,88
nachvollziehbaren Weg zu kinftigem Wachstum, attraktive Bewertungen mit - -
einem guten Risiko—/grtragsprofﬁ eine solide Bilanz und ein ingtegeres Roh-, Hilfs und Betriebsstoffe 459
Management  mit  Uberragenden  Féhigkeiten  im  Bereich  des Energie 4,42
Kapitalmanagements verfigen. Der Compounder Hartalega Holdings wird Offener Fonds 4,26
bevorzugt, da das Unternehmen eines der weltweit fihrenden Unternehmen im - - -
Bereich der Handschuhherstellung ist. Es wird wahrscheinlich auch von einer Nicht-Basiskonsumgter 5,25
héheren strukturellen Nachfrage profitieren, die durch mehr Hygienebewusstsein Grundeigentum 3,07
und strengere Anforderungen an das Gesundheitswesen vorangetrieben wird. T 1,89
Die Position im Erfolgsgaranten Riverstone Holdings, einem Hersteller von
Gesundheitsprodukten, wurde auch wegen seiner gesunden
Wachstumsaussichten gehalten, die auf Kapazitdtserweiterungen und sich
stabilisierende Margen zurickzufihren sind.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A klasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse du?umg ab (K liert) (K liert) (K liert) (K t) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -16,6% -16,5% -23,2% -25,2% -5,1% 439,6% 156,6% 5,9%
Y-ACC-Anteile (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -15,9% -16,5% -20,0% -25,2% -4,4% 27,4% 13,5% 2,0%

*Vergleichsindex: Kuala Lumpur Stock Exchange Composite bis 03.07.2009; danach MSCI IMI Malaysia Index bis 31.12.2019; danach MSCI IMI Malaysia Index (Net) Custom Capped.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Nordic Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 2.891 MIO. SEK
Uberblick

Nordische Aktien beendeten den volatilen Zwolfmonatszeitraum parallel zum
europdischen Gesamtmarkt im negativen Bereich. Im Jahr 2019 wurde die
Wertentwicklung durch den akkommodierenden geldpolitischen Kurs der
meisten grofien Zentralbanken und die Verbesserung der geopolitischen
Bedingungen gegen Ende des Jahres vorangetrieben. Getrieben von
Optimismus rund um das Handelsabkommen zwischen den USA und China
begann das Jahr 2020 positiv. Diese Gewinne wurden jedoch mehr als
kompensiert, als die globalen Aktienmdrkte aufgrund der Ausbreitung von
COVID-19 und des Olpreisverfalls in erheblichem MaBe ausverkauft wurden.
Zuletzt wurden Aktien durch die von den Zentralbanken angekiindigten
gewaltigen MaBnahmen zur Konjunkturstimulation gestitzt.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex.
Wdhrend Titel mit geringer bis mittlerer Marktkapitalisierung (bei denen der
Fonds eine Ubergewichtete Position hat) seit Ende 2018 nicht mehr auf die
Gunst der Anleger trafen, setzte die unterdurchschnittliche Entwicklung zum
Grofiteil im ersten Quartal 2020 ein. Der durch COVID-19 ausgeltste Ausverkauf
fihrte zu einer scharfen Korrektur im Bereich der Werte mit geringer bis mittlerer
Marktkapitalisierung. Dariiber hinaus belastete die Ubergewichtung bei
Energiedienstleistern die Wertentwicklung. Der Sektor geriet unter Druck, als die
Olpreise im Mdrz 2020 auf Rekordtiefs fielen. Das war auf die von COVID-19

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(SEK) %)

Telefonaktiebolaget LM Ericsson 241.094.218 8,34
Volvo 144.585.822 5,00
Byggmax Group 139.943.167 4,84
Eltel 137.347.773 4,75
TORM 128.407.334 4,44
Vostok Emerging Finance SDR 123.415.761 4,27
Swedbank 114.784.091 3,97
SKF 110.631.522 3,83
Inwido 109.663.662 3,79
Yara International 109.323.568 3,78

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)
verursachte Nachfrageschwdche sowie das Verséiumnis der Olférderléinder © overmog&r;
zuriickzufiihren, sich auf Produktionsquoten zu einigen. Umgekehrt wurden die Schweden 5137
relativen Renditen durch das Fehlen teurer Gesundheitsaktien wie Novo-Nordisk !
(B) in unserem Portfolio belastet. Positiv ist zu vermerken, dass die Norwegen 15,81
untergewichtete Position im Finanzbereich und die starke Titelauswahl in der Ddnemark 14,92
Informationstechnologie einen relativen Wertzuwachs bewirkt haben. — PN

Vereinigtes Kénigreich 9,42

Der Fonds wird derzeit mit im Vergleich zu dem breiteren Markt und seinen Finnland 4,12
Pendants extrem niedrigen Bewertungen handelt. Der durch die COVID-19- Luxemburg 2,16
Pandemie ausgeldste Ausverkauf hat zu extremen Verwerfungen und zu einer Griechenland 113
Abkopplung von den Fundamentaldaten der Unternehmen gefishrt. Das hat sehr riechenian 4
attraktive  Anlagechancen geschaffen. Viele der von uns gehaltenen Bermuda 0,13
Beteiligungen werden mit historisch niedrigen Bewertungen gehandelt, wéhrend
sie gleichzeitig Turnaround-Initiativen umsetzen oder/und sich in der Talsohle
eines Konjunkturtiefs befinden. Der Fondsmanager positioniert den Fonds im
Hinblick auf eine Erholung, aber mit einem Fokus auf widerstandsféhige
Bilanzen. Geschichtliche Erfahrungen legen nahe, dass Aktien mit geringer bis
mittlerer Marktkapitalisierung, die sich auf historisch niedrigen relativen
Bewertungsniveaus befinden, in der Erholungsphase nach einer Krise besser
abschneiden.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A isse  Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (SEK) 01.10.1990 01.10.1990 -21,4% -1,5% 8,1% 28,6% 1,6% 2.326,4%  2.013,2% 11,4%
A-ACC-Anteile (SEK) 25.09.2006 25.09.2006 -21,4% -1,5% 8,2% 28,6% 1,6% 100,8% 170,0% 5,3%
A-ACC-Anteile (EUR) 07.05.2013 07.05.2013 21,7% -1,9% -5,7% 12,5% -1,2% 31,7% 60,5% 4,0%
A-ACC-Anteile (USD) (abgesichert) 10.01.2014 10.01.2014 -16,6% 2,6% 16,5% 34,9% 3,1% 35,8% 78,2% 5,0%
Y-Anteile (SEK) 28.02.2018 28.02.2018 -20,7% -1,5% - - - -19,1% 10,1% 9.3%
Y-ACC-Anteile (SEK) 25.03.2008 25.03.2008 -20,7% -1,5% 12,7% 28,6% 2,4% 99,8% 147,3% 5,9%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.04.2018 25.04.2018 21,1% -1,9% - - - -21,5% 5,8% -11,3%
Y-ACC-Anteile (EUR) (abgesichert) 08.11.2017 08.11.2017 -17,9% 0,3% - - - -21,9% 6,0% 9,5%

*Vergleichsindex: FTSE Nordic Index.
Vergleichsindex in USD abgesichert: FTSE Nordic USD Hedged Index (Gross).
Vergleichsindex in EUR abgesichert: FTSE Nordic EUR Hedged Index

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Pacific Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 1.486 MIO. USD
Uberblick

Asiatische Aktien gaben im Berichtsjahr nach. Die Stimmung verschlechterte
sich, als ein rascher Anstieg der Krankheitsféille weltweit Besorgnisse hinsichtlich
einer Rezession aufkommen lieB und an den Mdrkten zu einem erheblichen
Ausverkauf fihrte. Inmitten einer Phase der Risikoaversion Ubertraf das Segment
der Unternehmen mit hoher Marktkapitalisierung die Segmente der gering und
mittel  kapitalisierten.  Der hohe Bewertungsaufschlag auf regionale
Unternehmen mit hoher Marktkapitalisierung hat umgekehrt aufgrund seiner
Neigung zu den gering bis mittel kapitalisierten die Wertentwicklung belastet.
Vor diesem Hintergrund beendeten alle Regionen auBler Taiwan und
Neuseeland das Berichtsjohr im negativen Bereich. Taiwanesische Aktien
weckten das Interesse der Anleger angesichts eines inkrementell positiven
Ausblicks fir grofie Technologieunternehmen, die sich in Anwendungen der 5.
Generation (5G) engagieren. Die wirksame Einddmmung des COVID-19-
Ausbruchs und die politischen Stimulationsmafnahmen fishrten dazu, dass
chinesische Aktien besser abschnitten als ihre regionalen und globalen
Pendants. Japanische Aktien schnitten ebenfalls besser ab, da eine relativ
geringe Anzahl von Virusinfektionen und eine Kombination aus erweiterten
geldpolitischen Stimuli und der Erwartung fiskalischen Mafinahmen eine
gewisse Erleichterung boten.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex.

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Nettoyerm

usp) %9

Alibaba Group Holding ADR 54.024.780 3,64
FPT 27.222.757 1,83
21Vianet Group ADR 22.971.681 1,55
Digital Garage 19.956.682 1,34
Lovisa Holdings 19.531.436 1,31
Telix Pharmaceuticals 19.249.258 1,30
WuXi AppTec 18.952.622 1,28
Updater CDI 18.823.490 1,27
PolyNovo 17.104.208 1,15
Trip.com Group ADR 16.481.173 1,1

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett 6
Kurzfristige EnttGuschungen und eine erhhte Risikoaversion belasteten einige © overmog&r;
Bestdnde. Der Casino-Betreiber Universal Entertainment verlor, da Investoren China 2403
die Mdglichkeit eines gefdhrlichen Ausbruchs am Vulkan Taal befirchteten, der .
die Anzahlen der Gaste im Okada Manila dricken konnte. Die Ankiindigung Japan 20,37
von Reisebeschréinkungen durch die philippinische Regierung aufgrund des Australien 12,27
Virusausbruchs wird wahrscheinlich Auswirkungen auf das Casino-Geschdift K 775
haben. Der ADR fir die mobile Plattform Aurora Mobile Series Perpetual orea !
(Vorzige) fiir Big Data-Lésungen verlor an Wert, nachdem sie in allen Quartalen Taiwan Area 4,62
im Jahresvergleiche Verluste gemeldet hatte. Positiv ist zu vermerken, dass die Hong Kong SAR China 4,53
Biotechnologie-Holding PolyNovo aufgrund der starken Absatzdynamik fir ihr ind - 265
spezialisiertes Wundheilungsprodukt zugelegt hat. ndonesten 4
Vietnam 3,39
Der Fondsmanager konzentriert sich auf Unternehmen, die sich durch gute Indien 3,17
langfristige Wachstumsaussichten, starken Cashflow und ein leistungsfcihiges
Management auszeichnen. Der vietnamesische Technologiekonzern FPT dirfte USA 171
von den Wachstumserwartungen bei Software-Outsourcing und Breitband Sri Lanka 1,60
profitieren. Der ADR des filhrenden netzanbieterneutralen Internet- Thailand 155
Rechenzentrumsdienstleisters 21Vianet Group dirfte von einer steigenden .
Nachfrage nach Internet-Rechenzentren profitieren, die durch die vermehrte
Internetnutzung von Verbrauchern mit Mobilgerdten und die wachsende
Nachfrage von Unternehmen nach Cloud- und Informationstechnologiediensten
angetrieben wird.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
. Auflegungs- Performance Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* A klasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (K liert) (K iert) (K liert) (K liert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)
A-Anteile (USD) 10.01.1994 10.01.1994 -14,7% 5,7% -3,0% 9,4% -0,6% 214,5% 122,5% 4,4%
A-Anteile (SGD) 09.04.2014 09.04.2014 -11,7% -2,4% 3,1% 16,3% 0,6% 25,5% 40,2% 3,8%
A-Anteile (USD) (abgesichert) 03.06.2015 03.06.2015 -13,7% -4,8% - - - -4,1% 12,1% -0,8%
A-ACC-Anteile (EUR) 02.06.2008 02.06.2008 -12,6% -3,5% -1,0% 12,0% 0,2% 96,2% 86,4% 5,8%
A-ACC-Anteile (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 -4,9% 4,7% - - - 31,6% 43,7% 6,0%
E-ACC-Anteile (EUR) 08.10.2014 08.10.2014 -13,3% -3,5% -4,6% 12,0% 0,9% 23,1% 42,9% 3,8%
I-ACC-Anteile (USD) 20.02.2017 20.02.2017 -13,9% 5,7% - - - 2,6% 11,0% 0,8%
W-ACC-Anteile (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -11,1% -2,5% 22,9% 33,3% 4,2% 50,3% 64,6% 6,9%
Y-Anteile (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -14,0% 5,7% 1,0% 9,4% 0,2% 28,1% 24,4% 3,8%
Y-ACC-Anteile (USD) 17.03.2008 17.03.2008 -14,0% 5,7% 1,0% 9,4% 0,2% 77,5% 52,8% 4,8%
Y-ACC-Anteile (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -11,9% -3,5% 3,1% 12,0% 0,6% 58,9% 52,8% 7,2%

*Vergleichsindex: FTSE World Pacific including Japan bis 30.09.1999; MSCI AC Pacific Gross bis 30.01.2001; danach MSCI AC Pacific Net.

Vergleichsindex in USD abgesichert: MSCI AC Pacific Net Hedged to USD.

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Singapore Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 44 MIO. USD
Uberblick

Singapur-Aktien rutschten in diesem Zeitraum vor allem aufgrund eines
Rickgangs im Energie- und Industriesektor ab. Insbesondere Energiewerte
stirzten im Einklang mit dem Rickgang der Rohdlpreise ab. Die Stimmung
gegeniiber Singapur-Aktien entgleiste zudem, als die Ausbreitung von COVID-19-
Fallen auf der ganzen Welt die Anleger irritierte. Als Kernprojekte kiindigte der
Stadtstaat drei Steuerpakete zur Unterstitzung der Wirtschaft an, die von der
Pandemie heimgesucht wurde. Diese Pakete umfassen ein Beihilfesystem fiir
Arbeitspldtze, Lohnzuschisse, Korperschaftssteuernachlésse, Rabatte auf
Abgaben ausléndischer Arbeitnehmer und erhdhte steuerliche Anreize fir die
Birger von Singapur. Vor diesem Hintergrund lockerte die Monetary Authority of
Singapore aggressiv ihre Geldpolitik, da die Wirtschaft aufgrund der globalen
Pandemie auf eine Deflation und eine Rezession zusteuerte.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der Vergleichsindex,
da bestimmte Positionen im Bereich der Basiskonsumgiter die Gewinne
verschlechterten. Die Palmélplantagen Bumitama Agri und First Resources
schwéichten die Renditen aufgrund der schwachen Produktion von frischem Obst
und eines Rickgangs des durchschnittlichen Verkaufspreises fir Palmél.
Dennoch werden die Aktien aufgrund ihrer attraktiven Bewertungen gehalten.
Eine Verringerung des Palmélangebots sollte sich zudem fir beide
Unternehmen als Stitze erweisen, da sie kostenginstigere Produzenten sind.
Diese Gewinne wurden durch den Supermarktbetreiber Sheng Siong zum Teil
kompensiert. Der hielt sich aufgrund der Erwartungen eines steigenden
Lebensmittelverbrauchs gut, denn die Menschen tendieren aufgrund der COVID-
19-Pandemie zunehmend dazu, zu Hause zu bleiben.

Der Fondsmanager bevorzugt Unternehmen, die iber eine stabile Marktposition
mit nachhaltigen Wettbewerbsvorteilen und einen nachvollziehbaren Weg zu
kiinftigem Wachstum und Uber attraktive Bewertungen mit einem guten Risiko-
/Ertragsprofil, eine solide Bilanz sowie ein integeres Management mit
Uberragenden Fdhigkeiten im Bereich des Kapitalmanagements verfiigen. Die
Zuneigung zum reinen Lebensmitteleinzelhdndler Sheng Siong wurde wegen
des Optimismus in Bezug auf seine Gewinnaussichten beibehalten. Dieser stitzt
sich auf eine Ausweitung der LagerflGche, einen Anstieg der Bruttomarge
wegen eines gréfieren Marktanteils fir Frischeprodukte, eine Verbesserung des
Umsatzes mit zunehmender der Reife der Ldden und die operative
Hebelwirkung durch die Steigerung des Umsatzes. Der Erfolgsgarant Riverstone

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

United Overseas Bank 3.989.715 8,98
Oversea-Chinese Banking 3.810.988 8,58
DBS Group Holdings 2.854.401 6,42
Singapore Telecommunications 2.346.200 5,28
Ascendas Real Estate Investment Trust REIT 2.307.795 5,19
Thai Beverage 1.912.871 4,30
Singapore Exchange 1.738.687 3,91
Hongkong Land Holdings 1.508.600 3,39
Wilmar International 1.227.226 2,76
Keppel Pacific Oak US REIT 1.192.789 2,68

AUFTEILUNG NACH BRANCHEN ZUM 30.04.2020

Nettovermégen

%)

Finanzwesen 27,89
Grundeigentum 27,14
Basiskonsumgiter 14,40
Industrie 13,53
Kommunikationsdienste 5,28
Nicht-Basiskonsumgiter 3,01
Gesundheitswesen 2,62

Holdings wird aufgrund der langfristigen Wachstumsaussichten durch

Kapazitdtsausweitungen und  stabilisierende  Margen sowie attraktive

Bewertungen gehalten.

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

Anteilskl Auflegungs- Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
eliskiasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert) (kumuliert) (kumuliert) (annualisiert)

A-Anteile (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -21,2% -20,2% -14,7% -12,5% -3,1% 460,5% 533,2% 6,0%

A-Anteile (SGD) 27.08.2007 27.08.2007 -18,4% -17,5% 9,3% -7,0% -1,9% 17,6% 21,2% 1,3%

Y-ACC-Anteile (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -20,5% -20,2% -11,1% -12,5% -2,3% 42,0% 32,9% 2,9%

Y-ACC-Anteile (SGD) 09.04.2014 09.04.2014 -17,7% -17,5% -5,5% -7,0% -1,1% 6,4% 3,5% 1,0%

Y-Anteile (USD) 15.09.2015 15.09.2015 -20,5% -20,2% - - - 9,9% 11,9% 2,1%

Y-Anteile (SGD) 15.09.2015 15.09.2015 -17,7% -17,5% - - - 10,4% 12,3% 2,2%

*Vergleichsindex: FTSE World Singapore bis 29.06.2007; Singapore All Equities Capped bis 09.01.2008; danach Custom FTSE Straits Times All Share Index Capped.
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 233 MIO. EUR
Uberblick

Europdiische Aktien beendeten den von VolatilitGt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Die im Jahr 2019 verzeichneten
Gewinne wurden im ersten Quartal 2020 (insbesondere im Madrz) aufgrund
wachsender Besorgnisse im Zusammenhang mit dem COVID-19-Ausbruch mehr
als kompensiert. Im April folgte dann allerdings eine teilweise Erholung.

Mit Wirkung ab dem 30. Oktober 2019 wurde der FF European Fund in FF
Sustainable Eurozone Equity Fund umbenannt. Vincent Durel bernahm die
Funktion des Portfoliomanagers von Victoire de Trogoff. Der Referenzindex des
Fonds wechselte vom MSCI Europe Index zum MSCI EMU Index. Der Fonds
erzielte in der Zeit, als Vincent aktiv war, eine bessere Wertentwicklung als sein
Vergleichsindex, was auf die gute Einzeltitelauswahl und die
Sektorpositionierung zuriickzufiihren war. Die Uberdurchschnittliche
Wertentwicklung unterstreicht die Fdhigkeit von Unternehmen, die iber die
besten wirtschaftlich nachhaltigen Modelle verfigen, auch in einem d&uBerst
unsicheren Umfeld zu reiissieren. Auf Sektorebene bewirkte die Titelauswahl im
Versorgungs- und  Grundstoffbereich  einen  Wertzuwachs und  die
Untergewichtung von Industrie und Finanzen stiitze die relative Wertentwicklung.
Auf Einzeltitelebene trug die Position beim Stromproduzenten Solaria Energia
maBgeblich zur Wertentwicklung bei. Das Unternehmen profitiert von
gestiegenen Kapazitatsschdtzungen, da es sich zusétzliche Genehmigungen fir
Projekte in erneuerbaren Energien gesichert hat. Auch die Aktien von Neoen,
einem Unternehmen aus dem Bereich erneuerbaren Energien, legten zu.
Dariiber hinaus wurde die Position beim Anbieter von Life Science-Hilfsmitteln
und Dienstleistungen Sartorius Stedim Biotech durch die ermutigenden
Ergebnisse des Geschdiftsjahres 2019 und einen positiven Ausblick fir 2020
befligelt.

Das Hauptziel des Fonds besteht zwar darin, den Vergleichsindex zu
Ubertreffen, er setzt aber einen zusdtzlichen Fokus auf Nachhaltigkeit und ist
bestrebt, nachhaltig positive Auswirkungen auf die Gesellschaft zu erreichen.
Der Fondsmanager hdlt in erster Linie Qualitéitsunternehmen, die hohe
nachhaltige Renditen auf das investierte Kapital (ROIC) erwirtschaften.
Nachhaltigkeitsmerkmale kénnen unter anderem die Governance und das
Uberlegene Management von Umwelt- und Sozialfragen (,ESG”) sein. Die
Titelauswahl hat zu einer Ubergewichtung des Fonds in den Sektoren
Informationstechnologie und Nicht-Basiskonsumgiiter gefihrt. Es wurden keine
Anlagechancen gefunden, die den Investitionskriterien im Energiesektor
entsprechen.

Sustainable Eurozone Equity Fund *

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(EUR) %)

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 11.515.951 4,94
L'Oreal 11.038.337 4,74
SAP 10.999.890 4,72
ASML Holding 10.768.622 4,62
Allianz 10.591.140 4,54
Deutsche Boerse 9.568.550 4,10
Danone 9.282.836 3,98
Schneider Electric 8.771.229 3,76
EssilorLuxottica 7.518.824 3,23
Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft 7.391.247 3,17

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nettovermégen

%)

Frankreich 47,77
Deutschland 28,56
Niederlande 9,20
Spanien 8,62
Vereinigtes Konigreich 2,60
Italien 1,79
Belgien 1,35
Irland 0,17

Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

Anteisklasse e T Ry (o) tmatony (amtor) (oo tomaton (o) (o
A-ACC-Anteile (EUR) 12.12.2005 12.12.2005 -6,0% -14,9% 1,6% -6,5% 0,3% 60,2% 53,8% 3,3%
E-ACC-Anteile (EUR) 12.12.2005 12.12.2005 -6,7% -14,9% -2,1% -6,5% 0,4% 43,9% 53,8% 2,6%
I-ACC-Anteile (EUR) 27.11.2019 27.11.2019 - - - - - -12,6% -19,7% -
Y-ACC-Anteile (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 -5,2% -14,9% 5,8% -6,5% 1,1% 34,3% 20,5% 2,4%

*Vergleichsindex: MSCI Europe (Net) to 29.10.2019; danach MSCI EMU (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 122 MIO. USD

Uberblick DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020
Globale Aktien verzeichneten im zwolfmonatigen Berichtszeitraum bis April 2020
negative Renditen. Gestiitzt durch die akkommodierende Politik der wichtigen Marktwert Nettoverm
Zentralbanken entwickelten sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 (USD) ogen
positiv. Allerdings gaben die Mérkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich (%)
der Ausbruch der COVID-19-Pandemie negativ auf die globalen Wolters Kluwer 5.338.439 4,39
Wirtschaftsaussichten auswirkte. Um die Ansteckung einzuddmmen, kindigten Deutsche Boerse 5.228.485 4,30
gehérgen X qul: der g<16nzen EV\zlje"d gré)fi hcmgelegte Llocl\ljldcr;vns und Roche Holding 4.784.810 3,93
eisebeschrdnkungen an. Gegen Ende des Berichtszeitraums, als Meldungen im
Zusammenhang ?nit einemgmdglichen COVID-19-Medikament verb'ffgntlicht Marsh & McLennan 4337868 3,56
wurden, haben die Mérkte einen Teil der Verluste wieder ausgeglichen. Auch Procter & Gamble 4314.306 3,54
die Wiedererdffnung der Volkswirtschaften und KonjunkturmaBnahmen boten Taiwan Semiconductor Manufacturing ADR 4.197.474 3,45
Unterstitzung. Vor diesem globalen Hintergrund endeten alle wichtigen Mdarkte Microsoft 4.112.274 3,38
mit Ausnahme der USA mit niedrigeren Kursen, wobei der Pazifikraum ohne Iberdrola 3.801.510 3,12
Japan sowie Grof3britannien die schwersten Rickgdnge zu verzeichnen hatten. Intel 3.656.639 300
Auch Schwellenléinder verzeichneten Kursverluste und entwickelten sich — :
schlechter als die Industrieléinder. Oracle 5555.256 292

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr eine bessere Wertentwicklung als sein

Vergleichsindex. Starke Titelauswahl bei Industrie- und Finanzwerten, welche zu
den zwei héchsten Sektorgewichtungen im Fonds gehdren, haben ebenso einen GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Wertzuwachs bewirkt, wie die Untergewichtung im Energiesektor. Die starke

Nett o)
Wertentwicklung von Roche Holding und Wolters Kluwer stitzte die Renditen. © overmog&r;
Neben einer allgemeinen Prdferenz fir defensivere Sektoren gewann unsere USA 38 75
grofie Position im Pharmabereich, Roche Holding an Dynamik, nachdem die US- 4
Gesundheitsbehérden ihre hochautomatisierten COVID-19-Testkits zugelassen Vereinigtes Kénigreich 13,89
hatten, die zehnmal schneller sind als die derzeitige Alternative. Deutschland 8,63
Der Fonds konzentriert sich auf nachhaltige Unternehmen mit ausgeprdgten Japan 81
Merkmalen in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung Schweiz 545
(Environmental, Social and Governance — ESG). Das Portfolio bleibt defensiv Spanien 5,34
positioniert und in ihm sind qualitativ héherwertige Titel aus dem Finanzbereich Frankreich 472
sowie stabile und ertragsstarke Aktien aus dem Technologieraum gut vertreten. rankreic 4
Zugleich ist der Fonds in den eher konjunkiurabhéngigen Bereichen des Niederlande 4,39
Marktes wie Grundstoffen und Energie untergewichtet. Der Fondsmanager Taiwan Area 3,45
konzentriert sich darauf, eine Sicherheitsmarge zu erkennen, und ist auf
Kapitalerhalt sowie die Einhaltung einer strengen Bewertungsdisziplin fokussiert. Irland 316
Hong Kong SAR China 2,14
Bermuda 0,89
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung
Anteilsklasse Auflegungs-  Perfor Anteilsklasse Index* Anteilsklasse Anteilsklasse  Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
datum ab (K liert) (K liert) (K liert) (c lisiert) (K liert) (K liert) (c lisiert)
Y-ACC-Anteile (USD) 22.06.2017  22.06.2017 -3,3% -4,2% - - 11,6% 12,2% 3,9%
A-ACC-Anteile (EUR) 22.06.2017  22.06.2017 -1,8% -1,9% - - 11,2% 14,3% 3,8%
A-ACC-Anteile (NOK) 22.06.2017  22.06.2017 13,9% 13,3% - - 31,4% 35,1% 10,0%
A-ACC-Anteile (SEK) 22.06.2017  22.06.2017 -1,4% -1,5% - - 21,2% 25,5% 7,0%
I-ACC-Anteile (EUR) 22.06.2017  22.06.2017 0,7% -1,9% - - 14,4% 14,3% 4,8%
I-ACC-Anteile (NOK) 22.06.2017  22.06.2017 15,0% 13,3% - - 35,3% 35,1% 11,2%
I-ACC-Anteile (SEK) 22.06.2017  22.06.2017 0,4% -1,5% - - 25,3% 25,5% 8,2%
Y-ACC-Anteile (EUR) 25.04.2018  25.04.2018 0,9% -1,9% - - 14,0% 13,3% 6,7%

* Vergleichsindex: MSCI ACWI ESG Leaders Net Index bis 31.12.2019; danach MSCI AC World (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 : 1.512 MIO. USD

Uberblick

Globale Aktien gaben im zwélfmonatigen Zeitraum bis zum 20. April 2020 nach.
Gestiitzt durch die akkommodierende Politik der wichtigen Zentralbanken
entwickelten sich Aktien im Zeitraum von Mai bis Dezember 2019 positiv.
Allerdings gaben die Mdérkte im ersten Quartal 2020 stark nach, da sich der

Ausbruch der COVID-19-Pandemie

negativ

auf

die

globalen

Wirtschaftsaussichten auswirkte. Behérden auf der ganzen Welt kiindigten grof3
angelegte Lockdowns und Reisebeschréinkungen an, um die Ausbreitung der
Seuche einzuddmmen, und legten politische KonjunkturmaBinahmen auf, um die
wirtschaftlichen Auswirkungen abzumildern. Gegen Ende des Berichtszeitraums,
als Meldungen im Zusammenhang mit einem méglichen COVID-19-Medikament

veroffentlicht wurden,

ausgeglichen.  Auch die

Wiedereréffnung

der

haben die Mdrkte einen Teil der Verluste wieder
Volkswirtschaften

und

KonjunkturmaBnahmen boten Unterstitzung. Vor diesem globalen Hintergrund
endeten alle wichtigen Mdrkte mit Ausnahme der USA mit niedrigeren Kursen,
wobei der Pazifikraum ohne Japan sowie Grofibritannien die schwersten

Rickgdéinge zu verzeichnen hatten.

Auch Schwellenldnder

Kursverluste und entwickelten sich schlechter als die Industrielénder.

verzeichneten

Der Fonds (ACC-USD) entwickelte sich im Berichtsjahr schlechter als der
Vergleichsindex. Ausgewdhlte Positionen im Industriesektor belasteten die
Wertentwicklung insgesamt. Das mangelnde Engagement bei Finanz- und

Sustainable Water & Waste Fund *

DIE GROBTEN BESTANDE ZUM 30.04.2020

Marktwert Netto;;;mn

(USD) %)

Veolia Environnement 48.080.381 3,18
Roper Technologies 46.669.810 3,09
American Water Works 46.532.835 3,08
Republic Services 46.460.809 3,07
Waste Management 46.113.382 3,05
Waste Connections (US) 45.190.523 2,99
LKQ 43.544.198 2,88
Severn Trent 43.085.705 2,85
Clean Harbors 42.317.817 2,80
Kurita Water Industries 41.496.016 2,74

GEOGRAFISCHE AUFTEILUNG ZUM 30.04.2020

Nett o)

Energiewerten hat jedoch einen relativen Wertzuwachs bewirkt, da der COVID- © overmog&r;
19-Ausbruch diese Sektoren belastete. Die Beteiligung am Covanta Holding, USA 58 60
einem Unternehmen der Abfallwirtschaft, gab nach, nachdem es seine .
Prognose fir 2020 angesichts makrodkonomischer Unsicherheiten aufgrund der Vereinigtes Kénigreich 8,47
Pandemie zurickgenommen hatte. Die Position in  China Everbright Japan 5,39
International, einem auf das Management von Umweltressourcen spezialisierten Frankreich 514
Unternehmen, gab entsprechend der Schwdiche auf dem breiteren chinesischen rankreic 4
Markt nach. Aktien der Pennon Group, einem britischen Wasser- und Hong Kong SAR China 3,35
Abfallunternehmen, stiegen jedoch. Niederlande 3,05

. . . . . . Irland 2,93
Der Fondsmanager setzte fiir seine Anlageentscheidungen einen einzigartigen,
reproduzierbaren Bottom-up-Prozess ein, der sich auf Qualitét und Wachstum China 2,64
konzentriert und einen Ubergreifenden Schwerpunkt auf nachhaltige Korea 2,61
Investitionen legt. Dies ist einen Themenfonds fir Umwelt, Soziales und -
Unternehmensfilhrung (Environmental, Social and Governance — ESG), der Brasilien 257
bestrebt ist, Uber den Marktzyklus hinweg langfristiges Kapitalwachstum zu Australien 2,09
erzielen, indem er weltweit in Unternehmen der Wasser- und Abfallwirtschaft ltalien 200
investiert. Die Fondsmanager sind Uberzeugt, dass Investitionen im Kontext der :
Wasser- und Abfallwirtschaft von langfristigen Megatrends bestimmt werden
und potenziell langfristige Kapitalanlagerenditen generieren sollten. Die
Strategie verfigt Uber ein unterstitzendes Umfeld, das von globalen
Megatrends wie Bevolkerungswachstum, Umweltbeschrdnkungen,
unterstiitzende Bestimmungen, Urbanisierungsrate und globale
Vermdgensbildung getragen wird.
Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

. Auflegungs-  Perfor A Isklasse Index* Anteilsklasse e A Isklasse Index* Anteilsklasse

Anteilsklasse datum ab (komuliert)  (kumuliert) (kumuliert) ) (kumuliert)  (kumuliert)  (c lisiert)
I-ACC-Anteile (EUR) 07.11.2018  07.11.2018 -6,5% -2,8% - 5,8% 5,4% 3,9%
I-ACC-Anteile (NOK) 26.06.2019  26.06.2019 - - - 8,7% 15,2% -
I-ACC-Anteile (SEK) 26.06.2019  26.06.2019 - - - -5,0% 1,0% -
W-Anteile (GBP) 07.11.2018 07.11.2018 5,9% -1,8% - 5,0% 4,8% 3,4%
W-ACC-Anteile (GBP) 07.11.2018  07.11.2018 -5,8% -1,8% - 5,0% 4,8% 3,4%
A-ACC-Anteile (USD) 07.11.2018 07.11.2018 9.7% 5,0% - 0,5% 0,7% 0,3%
A-Anteile (EUR) 12.06.2019  12.06.2019 - - - -6,4% 0,2% -
Y-ACC-Anteile (USD) 07.11.2018  07.11.2018 -8,9% -5,0% - 0,8% 0,7% 0,5%
A-ACC-Anteile (EUR) 07.11.2018  07.11.2018 -7,5% -2,8% - 4,3% 5,4% 2,9%
Y-ACC-Anteile (EUR) 07.11.2018  07.11.2018 -6,6% -2,8% - 5,5% 5,4% 3,7%
A-ACC-Anteile (HUF) 24.04.2019  24.04.2019 0,7% 5,5% - 2,3% 6,6% 2,3%
Zf;ecs'fc\;fr't')e (CHF) (CHF/USD 28112018 28112018  -11,7% -10,0% . 2,9% 0,6% 2,0%
AACCAnteile (PLN) (PLN/USD 05022020  05.02.2020 . . . 20,8% 8,0% .
abgesichert)
A-ACC-Anteile (NOK) 26.06.2019  26.06.2019 - - - 7,8% 15,2% -
Zf;ei}’éﬁfrﬂ)e (EUR) (EUR/USD 07.112018  07.112018  -11,4% 2,8% . 3,5% 5,4% 2,4%
A-ACC-Anteile (SEK) 26.06.2019  26.06.2019 - - - 5,7% 1,0% -
’:&iﬁ;’;‘;‘;‘;e (EUR) (EUR/USD 07.112018  07.112018  -12,2% 2,8% . -4,6% 5,4% 3,2%
D-ACC-Anteile (EUR) 26.06.2019  26.06.2019 - - - -7,5% 0,6% -
D-ACC-Anteile (USD) (EUR/USD 26.06.2019  26.06.2019 - - - -13,4% -0,6% -
abgesichert)
E-ACC-Anteile (EUR) 28.11.2018  28.11.2018 -8,2% -2,8% - 3,5% 6,1% 2,4%

*Vergleichsindex: MSCI All Country World (Net).

**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstéindige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Wertentwicklung zum 30.04.2020** Ein Jahr Finf Jahre Seit Auflegung

. Auflegung Perfor! Anteilskl Index* Anteilskl Anteilskl Anteilsklasse Index* Anteilsklasse
Anteilsklasse datum ab (kumuliert)  (kumuliert) (kumuliert) (¢ lisiert)  (kumuliert)  (kumuliert) (¢ lisiert)
E-ACC Anteile (EUR) (EUR/USD 28112018 28112018  -12,7% 2,8% - - 4,3% 6,1% 3,1%
abgesichert)
I-ACC-Anteile (USD) 07.11.2018  07.11.2018 -8,8% -5,0% - - 1,0% 0,7% 0,7%

*Vergleichsindex: MSCI All Country World (Net).
**Anmerkungen zur Performance auf Seite 12. Eine vollstdndige Liste der Fuinoten finden Sie auf Seite 12 angegeben.
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Switzerland Fund

FONDSVOLUMEN ZUM 30.04.2020 ; 227 MIO. CHF
Uberblick

Schweizer Aktien beendeten den von Volatilitdt gekennzeichneten
Zwolfmonatszeitraum im negativen Bereich. Die im Jahr 2019 verzeichneten
Gewinne wurden im ersten Quartal 2020, insbesondere im Mérz, aufgrund
wachsender Besorgnisse im Zusammenhang mit dem COVID-19-Ausbruch mehr
als kompensiert. Im April folgte dann allerdings eine teilweise Erholung.

Der Fonds entwickelte sich im Berichtszeitraum schlechter als der
Vergleichsindex. Anfang 2020 stiegen die Bedenken wegen der raschen
Ausbreitung von COVID-19, und Investoren bevorzugten Sektoren mit defensiven
Eigenschaften. Vor diesem Hintergrund schmélerte eine Ubergewichtung bei
Industriewerten,  gepaart  mit  strukturellen  Untergewichtungen  bei
Basiskonsumgiitern und im Gesundheitswesen die Renditen am meisten. Auf
Einzeltitelebene behinderte die strukturelle Untergewichtung von Unternehmen
mit hoher Marktkapitalisierung, wie dem Pharmariesen Roche Holding und dem
Lebensmittelhersteller Nestlé, die relative Wertentwicklung. Die strukturelle
Untergewichtung ist auf die fir OGAW geltenden Vorschriften zuriickzufihren,
gemdB denen ein Fonds maximal 10 % seines Vermdgens in einen Einzeltitel
investieren darf. Die rasche Ausbreitung der COVID-19-Pandemie fihrte dazu,
dass fast ein Drittel der Weltbevolkerung zu Hause blieb. Vor diesem
Hintergrund gaben die Beteiligungen am Maschinenbaukonzern Sulzer (spdter
verduBert) und am Halbleiterausrister AMS nach. Positiv ist zu vermerken, dass
die Positionen im Life Sciences- und Diagnostikunternehmen Tecan Group und
im Biotechnologie-Unternehmen Lonza Group zu denen gehérten, die den
grofiten Beitrag zur Wertentwicklung leisteten.

Der Fonds verfigt weiterhin iber eine betrdchtliche Allokation zu den Bereichen
Gesundheitswesen, Industrie, Finanzen und Grundstoffe. Sie bleibt in den
Bereichen Basiskonsumgiter und Gesundheitswesen untergewichtet (aufgrund
der strukturellen Untergewichtungen von Nestlé und Roche Holding) und in den
Bereichen Grundstoffe und Industrie Ubergewichtet. Das Life Science-
Un