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MAINFIRST — TOP EUROPEAN IDEAS FUND

Der Juni begann verhalten freundlich. Nach intensiven Gesprachen schlossen Unterhandler der USA und Chinas ein Rahmenab-
kommen ab, das nach ihren Angaben den Handelsfrieden der beiden grofRten Volkswirtschaften wiederherstellen und die Span-
nungen zwischen ihnen abbauen soll. Auch sonst war die Kommunikation der amerikanischen Regierung zum Thema Zélle im

Vergleich zu den Vormonaten eher verhalten.

Im Handelsstreit mit den USA scheint die EU auf die USA zuzugehen. Die EU erwégt, die Z6lle auf eine ganze Reihe von aus den
USA importierten Produkten zu senken. Eine Losung gibt es jedoch noch nicht. Dies kdnnte potenziell ein Risiko sein, da am 9. Juli
die von US-Prasident Donald Trump gesetzte Frist fiir eine Verhandlungslosung ablauft. Bundeskanzler Merz will insbesondere die
Kommission und die anderen europdischen Regierungschefs davon liberzeugen, dass es angesichts des nahenden Fristablaufs am

9. Juli besser ware, eine pauschale und schnelle Lésung anzustreben.

Unterstiitzend wirkte die Tatsache, dass die EZB ihren Einlagesatz zum achten Mal in Folge von 2,25 % auf 2,00 % gesenkt hat.
Hintergrund ist, dass die Verbraucherinflation in der Eurozone auf 1,9 % gefallen ist und damit unter dem Inflationsziel von 2 %
liegt. Derzeit scheint die EZB die Teuerungsrate im Griff zu haben, da sie den Zielbereich viel schneller und deutlicher als erwartet
erreicht hat. Demgegeniber hat die US-Notenbank ihren Leitzins wie erwartet stabil gehalten. Dieser liegt damit weiterhin in der

Spanne von 4,25 % bis 4,50 % und befindet sich bereits seit einigen Monaten auf diesem Niveau.

Flr Volatilitdt sorgte jedoch ein neuer Krisenherd im Nahen Osten. Mitte Juni griff Israel den Iran an. Der Brent-Preis schoss bis
fast 80 USD je Barrel in die Hohe und driickte die Markte nach unten. Die USA beteiligten sich an dem Angriff. Nach zwélf Tagen
verkiindete US-Prasident Trump eine Waffenruhe. Auch Israels Premierminister Netanjahu erklarte, seine Regierung habe einem

Waffenstillstand zugestimmt, was die Markte zum Monatsende hin stltzte.
Der MainFirst Top European Ideas Fund fiel im Juni um knapp 2,5 % und lag damit hinter seiner Benchmark, die nur 1,3 % abgab.
Positiv zur Performance trugen Deutsche Bank (+3,3 %), Daimler Truck (5,1 %) und Total Energies (2,4 %) bei.

Die Deutsche Bank sieht fiir Deutschland und Europa eine strategische Chance, durch die deutlich steigenden Investitionen in
Verteidigung und Infrastruktur Innovation und Wachstum zu beschleunigen. Als in Europa beheimatetes Kreditinstitut wittert sie

dadurch auch Chancen im Bankgeschaft mit Riistungsunternehmen.

Wie Daimler Truck berichtet, werden die japanischen LKW-Sparten von Daimler Truck und Toyota Motor fusioniert, um die Effizienz
in den Bereichen Entwicklung, Beschaffung und Produktion zu steigern und damit die Wettbewerbsfahigkeit zu starken. Laut einer
gemeinsamen Erklarung der Unternehmen werden Mitsubishi Fuso von Daimler und Hino Motors von Toyota in einer neuen Hol-

dinggesellschaft zusammengefasst, die an der Tokioter Borse notiert sein wird.

Negativ trugen Traton (-11,6 %), Danone (-7,8 %) und Evonik Industries (-8,2 %) zum Ergebnis bei.
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Traton rechnet angesichts der erhdhten Z6lle der USA mit schwierigen Quartalen. Auf einer Konferenz sagte CEO Christian Levin,
dass das Unternehmen seine Produktion im zweiten Quartal erhéhen wollte, die Zahlen zum Auftragseingang sich jedoch nicht

wie erwartet entwickelten.

Danone muss einen neuen stellvertretenden CEO suchen. Shane Grant verladsst das Unternehmen auf eigenen Wunsch.

MAINFIRST — GERMANY FUND

In der deutschen Wirtschaft macht sich vorsichtiger Optimismus breit. Erstmals seit zwei Jahren prognostizieren grofRe Wirtschafts-
institute wieder ein Wachstum fiir die deutsche Wirtschaft. So erwarten das ifo Institut in Miinchen, das RWI Leibniz-Institut fur
Wirtschaftsforschung in Essen und das Kieler Institut fir Weltwirtschaft (IfW) in ihren Sommerprognosen ein Wachstum von 0,3

% im laufenden Jahr. Fir das Jahr 2026 dirfte die deutsche Wirtschaft den Instituten zufolge sogar um 1,5 % bis 1,6 % wachsen.

Nach zwei Jahren der Rezession erwartet die Bundesbank fiir 2025 in Deutschland nun eine Stagnation. Das teilte die Notenbank
in ihrer halbjahrlichen Prognose mit. In ihrer Vorhersage vom Dezember war sie noch von einem Wachstum von 0,2 % ausgegan-
gen. Hintergrund sei vor allem die neuen US-Z6lle und die Unsicherheit liber die kiinftige US-Politik, die zundchst das Wirtschafts-

wachstum dampfen kénnten.

Die Unternehmen in Deutschland zeigen sich ebenfalls etwas optimistischer hinsichtlich ihrer aktuellen Geschaftslage. Wie aus
dem aktuellen ifo-Geschéftsklimaindex hervorgeht, hat sich die Stimmung in der deutschen Wirtschaft im Juni weiter verbessert.
Der Index, der die Einschatzungen von rund 9.000 Unternehmen zur aktuellen Lage und zu den Geschaftserwartungen erfasst,
stieg dabei zum sechsten Mal in Folge — von 87,5 Punkten im Mai auf 88,4 Punkte im Juni. Diese Entwicklung deutet darauf hin,

dass sich die wirtschaftliche Lage allmahlich stabilisiert und die Unternehmen wieder etwas zuversichtlicher in die Zukunft blicken.

Auch die EZB senkte ihren Einlagesatz zum achten Mal in Folge von 2,25 % auf 2,00 %, nachdem sich die Inflation in der Eurozone

mittlerweile um das 2-Prozent-Ziel der EZB eingependelt hat.

Der MainFirst Germany Fund gab im Juni 1,8 % ab, wahrend seine Benchmark nur um 0,2 % fiel.

Negativ trugen Traton (-11,6 %), Zalando (-11,1 %) und HelloFresh (-24,0 %) bei.

Die Nachricht, dass HelloFreshs CFO Christian Gartner zum Jahresende zurilicktreten wird, hat die Aktie negativ beeinflusst.

Traton stellt sich angesichts der von den USA erhdhten Zolle auf schwierige Quartale ein. Auf einer Konferenz sagte der CEO Chris-
tian Levin, dass das Unternehmen seine Produktion im zweiten Quartal erhéhen wollte, doch die Zahlen zum Auftragseingang

entwickelten sich nicht so, wie erwartet.
Positiv zur Performance trugen Daimler Truck (+5,1 %), Jungheinrich (12,9 %) und ElImos Semiconductor (32,5 %) bei.
Jungheinrich und Elmos profitierten von einigen positiven Analystenkommentaren.

Daimler Truck hat berichtet, dass das Unternehmen und Toyota Motor ihre japanischen Lkw-Sparten fusionieren werden, um die
Effizienz in den Bereichen Entwicklung, Beschaffung und Produktion zu steigern und somit ihre Wettbewerbsfahigkeit zu starken.
Laut einer gemeinsamen Erklarung der Unternehmen werden Mitsubishi Fuso von Daimler und Hino Motors von Toyota unter

einer neuen Holdinggesellschaft zusammengefasst, die an der Tokioter Borse notiert sein wird.
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MAINFIRST ABSOLUTE RETURN MULTI ASSET
MAINFIRST GLOBAL EQUITIES FUND

MAINFIRST GLOBAL EQUITIES UNCONSTRAINED FUND
MAINFIRST MEGATRENDS ASIA

Frank Schwarz, Adrian Daniel, Jan-Christoph Herbst

MAINFIRST — ABSOLUTE RETURN MULTI ASSET

Mit einem Wertzuwachs von 2 % konnte der MainFirst Absolute Return Multi Asset Fonds seine positive Fondsentwicklung im
laufenden Kalenderjahr auf rund 5 % ausbauen. Die fortgesetzte Erholung an den Aktienmarkten hat dabei den grofRten Beitrag
zur Performance erbracht. Das Engagement in Edelmetallen zeigte sich insgesamt stabil. Das Anleihesegment schlug sich aus Euro-
Sicht dagegen leicht negativ nieder, da der US-Dollar deutlich zur Schwache neigte. In Summe konnte die Anlagestrategie, die auf
strukturelle Wachstumstrends fokussiert ist, ihren Mehrwert in einem von Unsicherheit gepragten wirtschaftlichen Umfeld unter

Beweis stellen.

Aus Bottom-Up Perspektive hat sich der Halbleitersektor dynamisch erholt. So sind die Preise fir DRAM-Speicherchips zuletzt
deutlich angestiegen. Die Knappheit von KI-fahigen Prozessoren wird insbesondere bei sogenannten HBM3-Chips spiirbar, die ak-
tuell kaum bedient werden kann. Der fiihrende Produzent SK Hynix konnte entsprechend mit einem Kursanstieg von +42 % profi-
tieren. Auch Nvidia zeigte sich erneut fester und notiert nahe seiner Allzeithéchststande. Innerhalb der Wertschopfungskette ha-
ben wir jedoch Advantest verduRert, da der Kursgewinn zuletzt nicht durch héhere Wachstumserwartungen gedeckt war.

Advantest ist mit seinen Systemen zur Priifung von Halbleitern weniger skalierbar als andere Unternehmen des Sektors.

Mit Schneider Electric und der Hong Kong Stock Exchange wurden zwei stabil wachsende Geschaftsmodelle neu ins Portfolio auf-
genommen. Hong Kong Stock Exchange diirfte von der Einflihrung neuer Optionsprodukte und einer soliden IPO-Pipeline profitie-
ren. Schneider Electric profitiert von den wachsenden Investitionen in zusatzliche Datenzentren und Infrastrukturprojekte in den
USA. Die Netto-Aktienquote wurde im Monatsverlauf durch gezielte Gewinnmitnahmen und Indexabsicherungen auf 31 % redu-
ziert. Im Hinblick auf die nahende Frist der reduzierten Zélle und die unglinstige Saisonalitdt hat das Fondsmanagement die Risi-

koquote taktisch gesenkt.

Die Anleihemarkte zeigten sich trotz einer weiteren Zinssenkung durch die EZB leicht verunsichert. Insbesondere das groRe Volu-
men an zu refinanzierenden Schulden scheint das lange Ende der Zinskurven zu belasten. Durch die geplanten Ausweitungen der
Schuldenaufnahme in Deutschland sowie die auslaufenden US-Treasuries wird eine Fiille an Angebot platziert werden mussen.
Wir halten das Anleihesegment mit einer Zinssensitivitdt von rund 4 Jahren Duration relativ moderat ausgerichtet. Die laufende
Rendite des Anleiheportfolios liegt bei 4 %. Fiir die Edelmetalle bedeutet dies im Umkehrschluss, dass die Ausweitung der Geld-
menge unvermindert fortschreitet und Gold somit gut unterstltzt bleiben dirfte. Die Gewichtung der Rohstoffe liegt aktuell bei

knapp 18 % des Fondsvermdogens.
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MAINFIRST — GLOBAL EQUITIES FUND

Der Fonds entwickelte sich im Juni besser als der globale Aktienmarkt. Die Themen Digitale Werbung, Ressourcen & Rohstoffe und
KI & Automation trugen positiv zur Performance bei. Die Bereiche Reisen und Luxusgiter sorgten hingegen fir leichten Gegen-

wind.

Aus Bottom-up-Perspektive hat der Halbleitersektor eine dynamische Erholung erfahren. So sind die Preise fiir DRAM-Speicher-
chips zuletzt deutlich angestiegen. Die Knappheit von Kl-fahigen Prozessoren wird insbesondere bei sogenannten HBM3-Chips
spirbar, die aktuell kaum bedient werden kann. Der fiihrende Produzent SK Hynix konnte entsprechend mit einem Kursanstieg
von +42 % profitieren. Auch Nvidia zeigte sich erneut fester und notiert nahe seiner Allzeithdchststdande. Innerhalb der Wertschop-
fungskette haben wir jedoch Advantest verduBert, da der Kursgewinn zuletzt nicht durch héhere Wachstumserwartungen gedeckt

war. Advantest ist mit seinen Systemen zur Priifung von Halbleitern weniger skalierbar als andere Unternehmen des Sektors.

Auf Einzeltitelebene gehorten des Weiteren Reddit, Disco, Kuaishou und Xiaomi zu den positiven Treibern, wahrend Tesla und

Trip.com schwacher notierten.

Mit Schneider Electric und der Hong Kong Stock Exchange wurden zwei stabil wachsende Geschaftsmodelle neu ins Portfolio auf-
genommen. Hong Kong Stock Exchange diirfte von der Einflihrung neuer Optionsprodukte und einer soliden IPO-Pipeline profitie-
ren. Schneider Electric ist einer der NutznieRer der wachsenden Investitionen in zusatzliche Datenzentren und Infrastrukturpro-
jekte in den USA.

Die Nettoaktienquote des Fonds bleibt weiterhin voll ausgeschopft bei etwa 90 %.

MAINFIRST — GLOBAL EQUITIES UNCONSTRAINED FUND

Der Fonds entwickelte sich im Juni besser als der globale Aktienmarkt. Die Themen Digitale Werbung, Ressourcen & Rohstoffe und
KI & Automation trugen positiv zur Performance bei. Die Bereiche Reisen und Luxusgiiter sorgten hingegen fir leichten Gegen-

wind.

Aus Bottom-up-Perspektive hat der Halbleitersektor eine dynamische Erholung erfahren. So sind die Preise flir DRAM-Speicher-
chips zuletzt deutlich angestiegen. Die Knappheit von Kl-fahigen Prozessoren wird insbesondere bei sogenannten HBM3-Chips
spirbar, die aktuell kaum bedient werden kann. Der fiihrende Produzent SK Hynix konnte entsprechend mit einem Kursanstieg
von +42 % profitieren. Auch Nvidia zeigte sich erneut fester und notiert nahe seiner Allzeithdchststdande. Innerhalb der Wertschop-
fungskette haben wir jedoch Advantest verduBert, da der Kursgewinn zuletzt nicht durch héhere Wachstumserwartungen gedeckt

war. Advantest ist mit seinen Systemen zur Priifung von Halbleitern weniger skalierbar als andere Unternehmen des Sektors.

Auf Einzeltitelebene gehorten des Weiteren Reddit, Disco, Kuaishou und Xiaomi zu den positiven Treibern. Applovin, Tesla und

Trip.com notierten hingegen schwacher.

Mit Schneider Electric und der Hong Kong Stock Exchange wurden zwei stabil wachsende Geschaftsmodelle neu ins Portfolio auf-
genommen. Hong Kong Stock Exchange diirfte von der Einfliihrung neuer Optionsprodukte und einer soliden IPO-Pipeline profitie-
ren. Schneider Electric ist einer der NutznieRBer der wachsenden Investitionen in zusatzliche Datenzentren und Infrastrukturpro-
jekte in den USA.
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MAINFIRST — MEGATRENDS ASIA

Der Fonds entwickelte sich im Juni besser als seine Benchmark. Die Themen Halbleiter, Auto der Zukunft und Digitale Wer-

bung trugen positiv zur Performance bei. Die Bereiche Reisen und E-Commerce sorgten hingegen fir leichten Gegenwind.

Aus Bottom-Up Perspektive hat der Halbleitersektor eine dynamische Erholung erfahren. So sind die Preise fiir DRAM-
Speicherchips zuletzt deutlich angestiegen. Die Knappheit von KI-fahigen Prozessoren wird insbesondere bei sogenannten
HBM3-Chips spirbar, die aktuell kaum bedient werden kann. Der fihrende Produzent SK Hynix konnten entsprechend mit

einem Kursanstieg von +42 % profitieren. Auch Nvidia zeigte sich erneut fester und notiert um die Allzeithdchststande.

Auf Einzeltiteleben gehorten des Weiteren Advantest, Disco, Xiaomi, TSMC und Kuaishou zu den positiven Treibern.

Trip.com, Meituan und BYD notierten hingegen schwacher.

Die Hong Kong Exchange wurde neu ins Portfolio aufgenommen. Sie dirfte von der Einfihrung neuer Options-Produkte

und einer soliden IPO-Pipeline profitieren.
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MAINFIRST GLOBAL DIVIDEND STARS

Thomas Meier

MAINFIRST — GLOBAL DIVIDEND STARS

Der Monat Juni hat sich als ein sehr nachrichtenreicher Monat an den internationalen Kapitalmarkten erwiesen. Neben den nach
wie vor drohenden Auswirkungen der amerikanischen Zollpolitik waren es vor allem die geopolitischen Spannungen im Nahen
Osten, die die Markte in Atem gehalten haben. Insbesondere die Eskalation der Auseinandersetzungen zwischen Israel und dem
Iran sowie der Uberraschende Angriff der USA auf die iranischen Atomanlagen haben die Markte kurzfristig in Spannung versetzt.
Ein Ausbleiben weiterer Eskalationsstufen sowie ein Waffenstillstand haben die Markte jedoch schnell wieder zur Tagesordnung
ibergehen lassen. Dies lasst sich auch am Olpreis ablesen, der zwischenzeitlich um rund 20 % angestiegen ist, im Monatsvergleich

jedoch nur etwa 5 % hinzugewonnen hat.

Aus makrodkonomischer Sicht haben auch die Zentralbanksitzungen der Fed und der EZB Akzente gesetzt. Wahrend die Renten-
markte eher neutral reagierten, waren die Auswirkungen auf den US-Dollar umso eklatanter: Er verzeichnete gegeniiber dem Euro
ein neues Drei-Jahres-Tief. Eine sich abschwachende Inflation sollte weitere Zinssenkungen erméglichen. Fiir weitere Diskussionen
dirfte die mogliche Verabschiedung des Haushalts- und Steuerrechtsvorschlags ,One Big Beautiful Bill“ sorgen. Dieser soll Steu-
ererleichterungen umfassen und weitere ermdglichen, wird laut CBO (Congressional Budget Office) aber auch das Defizit um wei-

tere 3,3 Billionen US-Dollar Gber zehn Jahre erhéhen.

Auch die nach wie vor drohenden Zollerh6hungen und weiterhin verhaltenen Signale fir die Konjunktur kdnnen den internatio-
nalen Aktienmarkten nichts anhaben. Somit konnten zum Ende des Monats neue Hochststande bei den Indizes Dax, S&P 500 und
Nasdaqg vermeldet werden. In diesem Monat haben sich die amerikanischen Indizes besser geschlagen als die europdischen Ak-
tienmarkte, obwohl die Bilanz im ersten Halbjahr klar zugunsten Europas ausfillt. Bei der sektoralen Betrachtung haben sich die
Titel aus den Bereichen Technologie und Energie besser geschlagen als die aus dem diskretionaren Konsum. Im Portfolio haben
wir nur kleinere Anpassungen vorgenommen: Wir haben in den Werten GTT, AB Inbev, Federated Hermes und Galenica kleinere

Verkdufe getétigt.
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MAINFIRST EMERGING MARKETS CORPORATE BOND
FUND BALANCED

Andranik Safaryan, Cornel Bruhin

MAINFIRST — EMERGING MARKETS CORPORATE BOND FUND BALANCED

Market Review

June was a strong month for both bonds and equities, with the S&P 500 gaining 5.1%. Yields on the 10- and 30-year Treasuries
decreased by 17 basis points supporting the bond market. The US dollar remained under pressure, with the DXY index falling a

further 2.5% over the month.

As widely expected, the Federal Reserve held rates steady while lowering its GDP growth estimate for 2025 and increasing inflation
expectations due to tariffs. The median forecast projected rate cuts of 50 basis points in 2025. Similarly, the World Bank’s latest

economic outlook downgraded global growth further to 2.3 % this year — the weakest performance in 17 years.

The monthly inflation indicators came in lower than expected, and while the labour market remains strong, it is showing signs of
softening. Despite rising expectations, headline CPI inflation remained moderate, with May 2025 showing a 0.1% month-over-
month increase, which was lower than expected. The combination of softer inflation and a robust labour market suggests that the

risk of stagflation has not yet materialized.

Emerging Market (EM) credit spreads tightened by 7 basis points, while High Yield outperformed Investment Grade by only a small
margin. Regionally, Latin America and Africa outperformed (+1.91% & 1.82%), while the Middle East (0.92%) and Asia underper-

formed (1.2%). The Middle East’s underperformance was partly due to the tension between Israel and Iran.
Fund Performance

In June, the fund delivered a return of +2.58% (net of fees), compared to a return of +1.39% for the benchmark. This relative
outperformance was driven by both security selection and our yield curve positioning, given that U.S. long-end rates declined
during the month. At the country level, the fund benefited from exposure to South Africa and Brazil, but was negatively affected
by an underweight position in certain highly rated countries, such as Korea. At the sector level, the fund’s overweight position in
Metals & Mining and Oil & Gas was the primary contributor to performance. Conversely, our underweight position in Financials

and Industrials detracted from relative performance.
Outlook

Looking ahead, we anticipate increased market volatility and a softening of key economic indicators. Despite this, we remain pos-
itive about emerging market (EM) corporates due to their attractive risk-return profile. Fundamentals remain robust, with net
leverage in the EM corporate universe at its lowest level in over a decade and significantly lower than that of developed market
(DM) corporates. Furthermore, EM corporate bonds continue to offer a significant credit spread premium over comparable U.S.

and European credit markets.

Higher US tariffs and even the uncertainty around them, could ultimately lead to a recession in the US and lower global growth
prospects. This would lower interest rates and weaken the USD, which is usually beneficial for emerging markets. Apart from
Mexico, we have limited exposure to countries that are most exposed to tariffs (China, Vietnam, South Korea and India). We expect

incoming economic data to be weaker, with the US economy cooling and the labour market softening. While the inflation outlook
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has become more challenging in the short-term, the overall environment will remain favourable for fixed income and emerging

markets in 2025. We see any weakness in bond prices as an opportunity to add exposure.
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DISCLAIMER:

Dies ist eine Werbemitteilung.
Sie dient ausschlieBlich der Produktinformationsvermittlung und ist kein gesetzlich oder regulatorisch erforderliches Pflichtdokument.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf von
Fondsanteilen oder zur Tatigung sonstiger Transaktionen dar. Sie dienen lediglich dem Leser, ein Verstandnis Gber die wesentlichen Merkmale des Fonds
wie bspw. den Anlageprozess zu schaffen und sind weder ganz noch in Teilen als Anlageempfehlung gedacht. Sie ersetzen weder eigene Uberlegungen
noch sonstige rechtliche, steuerrechtliche oder finanzielle Informationen und Beratungen. Weder die Verwaltungsgesellschaft, noch deren Mitarbeiter
oder Organe kénnen fiir Verluste haftbar gemacht werden, die durch die Nutzung der Inhalte aus diesem Dokument oder in sonstigem Zusammenhang
mit diesem Dokument unmittelbar oder mittelbar entstanden sind. Allein verbindliche Grundlage fiir den Anteilserwerb sind die aktuell gultigen Verkaufs-
unterlagen in deutscher Sprache (Verkaufsprospekt, Basisinformationsblatter (PRIIPs-KIDs), in Erganzung dazu auch der Halbjahres- und Jahresbericht),
denen Sie ausfiihrliche Informationen zu dem Erwerb des Fonds sowie den damit verbundenen Chancen und Risiken entnehmen kénnen. Die genannten
Verkaufsunterlagen in deutscher Sprache (sowie in nichtamtlicher Ubersetzung in anderen Sprachen) finden Sie unter www.mainfirst.com und sind bei
der Verwaltungsgesellschaft Ethenea Independent Investors S.A. und der Verwahrstelle sowie bei den jeweiligen nationalen Zahl- oder Informationsstellen
und bei der Vertreterin in der Schweiz kostenlos erhiltlich. Diese sind:

Belgien, Deutschland, Liechtenstein, Luxemburg, Osterreich: DZ PRIVATBANK S.A., 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxembourg; Frankreich: Société
Générale Securities Services, Société anonyme, 29 boulevard Haussmann, 75009 Paris; Italien: Allfunds Bank Milan, Via Bocchetto, 6, 20123 Milano; SGSS
S.p.A., Via Benigno Crespi 19A-MAC2, 20159 Milano; Schweiz: Vertreterin: IPConcept (Schweiz) AG, Munsterhof 12, CH-8022 Zirich; Zahlstelle: DZ PRI-
VATBANK (Schweiz) AG, Munsterhof 12, CH-8022 Ziirich; Spanien: Société Générale Securities Services Sucursal en Espana, Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1,
28020 Madrid.

Die Verwaltungsgesellschaft kann aus strategischen oder gesetzlich erforderlichen Griinden unter Beachtung etwaiger Fristen bestehende Vertriebsver-
trage mit Dritten kiindigen bzw. Vertriebszulassungen zuriicknehmen. Anleger konnen sich auf der Homepage unter www.ethenea.com und im Verkaufs-
prospekt tiber Ihre Rechte informieren. Die Informationen stehen in deutscher und englischer Sprache, sowie im Einzelfall auch in anderen Sprachen zur
Verfligung.

Ersteller: MainFirst. Eine Weitergabe dieses Dokuments an Personen mit Sitz in Staaten, in denen der Fonds zum Vertrieb nicht gestattet ist oder in denen
eine Zulassung zum Vertrieb erforderlich ist, ist untersagt. Anteile diirfen Personen in solchen Landern nur angeboten werden, wenn dieses Angebot in
Ubereinstimmung mit den anwendbaren Rechtsvorschriften steht und sichergestellt ist, dass die Verbreitung und Veréffentlichung dieser Unterlage sowie
ein Angebot oder ein Verkauf von Anteilen in der jeweiligen Rechtsordnung keinen Beschrankungen unterworfen ist. Insbesondere wird der Fonds weder
in den Vereinigten Staaten von Amerika noch an US Personen (im Sinne von Rule 902 der Regulation S des U.S. Securities Act von 1933 in geltender
Fassung) oder in deren Auftrag, fur deren Rechnung oder zugunsten einer US Person handelnden Personen angeboten. Eine Wertentwicklung in der
Vergangenheit darf nicht als Hinweis oder Garantie fir die zukinftige Wertentwicklung angesehen werden. Schwankungen im Wert der zugrundeliegen-
den Finanzinstrumente, deren Ertrage sowie Veranderungen der Zinsen und Wechselkurse bedeuten, dass der Wert von Anteilen in einem Fonds sowie
die Ertrage daraus sinken wie auch steigen kdnnen und nicht garantiert sind. Die hierin enthaltenen Bewertungen beruhen auf mehreren Faktoren, unter
anderem auf den aktuellen Preisen, der Schatzung des Werts der zugrundeliegenden Vermogensgegenstande und der Marktliquiditat sowie weiteren
Annahmen und 6ffentlich zugédnglichen Informationen. Grundsatzlich kdnnen Preise, Werte und Ertrdge sowohl steigen als auch fallen bis hin zum Total-
verlust des eingesetzten Kapitals und Annahmen und Informationen kénnen sich ohne vorherige Vorankiindigung andern. Der Wert des investierten
Kapitals bzw. der Kurs von Fondsanteilen wie auch die daraus flieRenden Ertrage und Ausschiittungsbetrage sind Schwankungen unterworfen oder kénnen
ganz entfallen. Eine positive Performance (Wertentwicklung) in der Vergangenheit ist daher keine Garantie fiir eine positive Performance in der Zukunft.
Insbesondere kann die Erhaltung des investierten Kapitals nicht garantiert werden; es gibt somit keine Gewahr dafiir, dass der Wert des eingesetzten
Kapitals bzw. der gehaltenen Fondsanteile bei einem Verkauf bzw. einer Riicknahme dem urspriinglich eingesetzten Kapital entspricht. Anlagen in Fremd-
wahrungen sind zusatzlichen Wechselkursschwankungen bzw. Wahrungsrisiken unterworfen, d.h., die Wertentwicklung solcher Anlagen hangt auch von
der Volatilitat der Fremdwahrung ab, welche sich negativ auf den Wert des investierten Kapitals auswirken kann. Holdings und Allokationen kénnen sich
andern. Die Verwaltungs- und Depotbankvergiitung sowie alle sonstigen Kosten, die dem Fonds gemaR den Vertragsbestimmungen belastet wurden, sind
in der Berechnung enthalten. Die Wertentwicklungsberechnung erfolgt nach der BVI-Methode, d. h. ein Ausgabeaufschlag, Transaktionskosten (wie Or-
dergebiihren und Maklercourtagen) sowie Depot- und andere Verwaltungsgebiihren sind in der Berechnung nicht enthalten. Das Anlageergebnis wiirde
unter Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages geringer ausfallen. Es kann keine Gewahr ibernommen werden, dass die Marktprognosen erzielt werden.
Jegliche Erorterung der Risiken in dieser Publikation sollte nicht als Offenlegung samtlicher Risiken oder abschlieRende Behandlung der erwédhnten Risiken
angesehen werden. Es wird ausdricklich auf die ausfiihrlichen Risikobeschreibungen im Verkaufsprospekt verwiesen. Fiir die Richtigkeit und Vollstandig-
keit oder Aktualitat kann keine Gewahr tibernommen werden. Inhalte und Informationen unterliegen dem Urheberschutz. Es kann nicht garantiert wer-
den, dass das Dokument allen gesetzlichen oder regulatorischen Anforderungen entspricht, welche andere Lander auRer Luxemburg dafiir definiert haben.

Hinweis: Die wichtigsten Fachbegriffe finden Sie im Glossar unter www.mainfirst.de/glossar.
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Informationen fiir Anleger in der Schweiz: Herkunftsland der kollektiven Kapitalanlage ist Luxembourg. Vertreterin: IPConcept (Schweiz) AG, Minsterhof
12, Postfach, CH-8022 Ziirich, Zahlstelle: DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG, Minsterhof 12, CH-8022 Zirich. Prospekt, die Basisinformationsblatter (PRIIPs-
KIDs), Statuten sowie der Jahres- und Halbjahresbericht konnen kostenlos beim Vertreter bezogen werden.
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