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Fir das zum 30.06.2025 beendete Geschéftsjahr

Auf alleiniger Grundlage der Geschéftsberichte kann keine Zeichnung entgegengenommen werden. Zeichnungen sind nur gliltig, falls sie auf Grundlage des aktuellen Prospekts erfolgen, der
durch den letzten verfiigbaren Geschaftsbericht der SICAV und den ungepriiften Halbjahresbericht (sofern nach diesem Jahresbericht veréffentlicht) und das neuste Produktinformationsblatt zum
betreffenden Teilfonds erganzt wurde.

Ergénzende Informationen zur Vertretung und zum Vertrieb des Fonds in Hongkong zum 30. Juni 2025:
Einwohner von Hongkong beachten bitte, dass die folgenden Teilfonds in Hongkong derzeit nicht zugelassen und entsprechend fiir Einwohner von Hongkong nicht verfiigbar sind:

Aktienteilfonds:

Equity Japan Target / Euroland Equity / Europe Equity Select / Euroland Equity Small Cap Select / Europe ex UK Equity / European Equity / Europe Equity Green Technology / European Equity
Value / Europe Equity Income Select / European Equity Small Cap / Global Equity Responsible / Global Equity Select / Global Equity Income Select / Japan Equity Select / Japan Equity Value /
Montpensier Great European Models SRI / Montpensier M Climate Solutions / Global Equity Climate / Polen Capital Global Growth / US Equity Dividend Growth / US Equity Select / US Equity
Fundamental Growth / US Equity Research / US Pioneer Fund / China New Energy / China A Shares / Emerging Europe Middle East and Africa / Emerging Markets Equity Select / Emerging
Markets Equity Focus ex China / Emerging Markets Equity Climate / Emerging Markets Equity Growth Opportunities / Russian Equity / India Equity Contra / Euroland Equity Dynamic Multi Factors
/ Euroland Equity Risk Parity / European Equity Conservative / European Equity Dynamic Multi Factors / Global Equity Conservative / Global Equity Dynamic Multi Factors.

Anleiheteilfonds:

European Convertible Bond / Montpensier Global Convertible Bond / Euro Aggregate Bond / Euro Corporate Bond Select / Euro Government Bond Responsible / Euro Inflation Bond / Impact Euro
Corporate Short Term Green Bond / Strategic Bond / Euro High Yield Short Term Bond / Euro Subordinated Bond Responsible / Global High Yield Bond Responsible / Global Subordinated Bond
/ Pioneer Global High Yield Bond / US High Yield Bond / Global Aggregate Bond / Global Corporate Bond / Global Corporate Bond Select / Global Inflation Short Duration Bond / Global Short Term
Bond / Global Bond Flexible / Impact Green Bond / Multi Sector Credit / Global Corporate Bond Climate / Optimal Yield / Optimal Yield Short Term / Strategic Income / US Corporate Bond Climate
/' US Corporate Bond Select / Asia Bond Income Responsible / China RMB Aggregate Bond / Emerging Markets Blended Bond / Emerging Markets Corporate Bond / Emerging Markets Corporate
High Yield Bond / Emerging Markets Hard Currency Bond / Emerging Markets Local Currency Bond / Emerging Markets Short Term Bond.

Multi Asset-Teilfonds:
Euro Multi-Asset Target Income / Global Multi-Asset / Global Multi-Asset Conservative / Multi-Asset Real Return / Multi-Asset Conservative Responsible / Multi-Asset Climate / Pioneer Flexible
Opportunities / Euro Bond Income.

Absolute Return-Teilfonds:
Absolute Return Forex / Absolute Return Multi-Strategy / Absolute Return Global Opportunities Bond / Multi-Strategy Growth / Quantitative Global Absolute Return Bond / Volatility Euro / Volatility
World.

Geschiitzte Teilfonds:
Protect 90.

Cash-Teilfonds:
Cash EUR.

Hinsichtlich der in Hongkong genehmigten Teilfonds beachten Sie bitte, dass die Anteile der Klassen

AAUD HGD MTD3 (D), A CHF HGD (C), A CZK (C), A CZK HGD (C), AEUR (C), AEUR AD (D), A EUR HGD (C), A EUR HGD AD (D), A EUR MTD (D), A USD (C), A USD AD (D), A USD HGD
(C), AUSD MGI (D), A USD MTD (D), A USD MTD3 (D), A ZAR HGD MTD3 (D), A11 USD (C), A2 AUD HGD MTD3 (D), A2 CHF HGD (C), A2 EUR (C), A2 EUR AD (D), A2 EUR HGD (C), A2
EUR HGD MDI (D), A2 EUR HGD MTI (D), A2 EUR HGD QTI (D), A2 EUR MTD (D), A2 EUR MTD3 (D), A2 EUR QD (D), A2 EUR QTD (D), A2 EUR QTI (D), A2 GBP HGD QD (D), A2 JPY MTI
(D), A2 SGD HGD (C), A2 SGD HGD MGI (D), A2 SGD HGD MTD (D), A2 SGD HGD MTD3 (D), A2 SGD HGD MTI (D), A2 SGD HGD MTI (D), A2 SGD MTD3 (D), A2 USD AD (D), ,A2 USD HGD
(C), A2 USD HGD MTD3 (D), A2 USD MD (D), A2 USD MGI (D), A2 USD MTD (D), A2 USD QD (D), A2 USD QTD (D), A2 USD QTI (D), A2 ZAR HGD MTD3 (D), A2-7 USD (C), A5 EUR (C), A6
EUR (C), A8 SGD (C), B AUD HGD MTD3 (D), B EUR (C), B USD (C), B USD AD (D), B USD MGI (D), B USD MTD3 (D), B ZAR HGD MTD3 (D), C EUR (C), C EUR MTD (D), C USD (C), C
USD HGD (C), C USD MTD (D), E2 CHF HGD (C), E2 EUR (C), E2 EUR AD (D), E2 EUR ATI (D), E2 EUR HGD (C), E2 EUR HGD QTI (D), E2 EUR HGD SATI (D), E2 EUR PHGD QTI (D), E2
EUR QTD (D), E2 EUR QTI (D), E2 USD (C), E2 USD AD (D), F EUR (C), F EUR HGD MTD (D), F EUR HGD QTD (D), F EUR MTD (D), F EUR QTD (D), F USD (C), F2 EUR (C), F2 EURATI
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HGD AD (D), G EUR HGD MTD (D), G EUR HGD QTD (D), G EUR HGD QTI (D), G EUR MTD (D), G EUR PHGD QTI (D), G EUR QTD (D), G EUR QTI (D), G USD (C), G USD HGD MTD (D),
G2 EUR HGD QTI (D), G2 USD (C), H EUR (C), H EUR HGD (C), H EUR QD (D), H EUR QTD (D), H USD (C), | EUR (C), | EUR AD (D), | EUR HGD (C), | USD (C), | USD AD (D), | USD HGD
(C), 114 GBP HGD QD (D), 118 USD (C), 12 CHF HGD (C), I2 EUR (C), 12 EUR HGD (C), 12 EUR HGD AD (D), 12 EUR HGD QTI (D), 12 EUR MTD2 (D), I2 EUR QTD (D), 12 GBP (C), 12 GBP
HGD (C), 12 GBP HGD QD (D), 12 GBP QD (D), I2 SEK (C), 12 USD (C), 12 USD AD (D), 12 USD HGD (C), I2 USD MTD2 (D), 12 USD QD (D), I2 USD QTD (D), 120 USD (C), 21 EUR (C), I3 USD
QTI (D), IG (D), IHE (C), J EUR AD (D), J EUR HDG (C), J USD (C), J11 EUR HGD (C), J13 USD (C), J2 EUR HGD (C), J2 USD (C), J21 EUR (C),J26 JPY (C), J26 JPY HGD (C), J3 GBP (C),
J3 GBP HGD (C), J3 GBP QD (D), J5 EUR (C), M EUR (C), M EUR HGD (C), M GBP (C), M USD (C), M2 EUR (C), M2 EUR AD (D), M2 EUR HGD (C), M2 EUR HGD SATI (D), M2 USD (C),
M2 USD ATI (D), O EUR (C), O USD (C), OR (C), OR (D), OR EUR (C), OR USD AD (D), ORHE (C), ORHE (D), PU (C), PU (D), P2 USD (C), P2 USD HGD (C), P2 USD MTD (D), Q-A5 CZK
(C), Q-A5 PLN HGD (C), Q-A5 USD (C), Q-D USD (C), Q-D USD MTD (D), Q-1 GBP (C), Q-111 USD (C), Q-115 EUR AD (D), Q-121 GBP HGD (C), Q-14 USD (C), Q-I6 USD (C), Q-I18 USD (C), Q-
19 USD (C), Q-01 USD (C), Q-OF EUR (C),Q-X EUR (C), @-X USD (C), @-X USD AD (D), R EUR (C), R EUR HGD (C), R GBP HGD (C), R USD (C), R USD AD (D), R2 CHF HGD (C), R2 EUR
(C), R2 EUR HGD (C), R2 EUR QD (D), R2 GBP (C), R2 GBP HGD (C), R2 USD (C), R2 USD AD (D), R2 USD HGD (C), R2 USD QD (D),R3 GBP (C), R3 GBP HGD (C), R4 EUR HGD (C), R4
EUR HGD (D), R4 GBP HGD (C), R4 GBP HGD AD (D), R4 USD (C), R4 USD AD (D), RE (D), RG (C), RG (D), RHE (C), RHE (D), RHG (C), RHG (D),SE EUR HGD (C), SE USD (C), T AUD
HGD MTD3 (D), T EUR (C), T USD (C), T USD MGI (D), T USD MTD3 (D), T ZAR HGD MTD3 (D), U AUD HGD MTD3 (D), U EUR (C), U EUR MTD3 (D), U USD (C), U USD HGD (C), U USD
HGD MTD3 (D), U USD MGI (D), U USD MTD3 (D), U ZAR HGD MTD3 (D), X EUR (C), X EUR HGD AD (D), X GBP (C), X USD (C), X19 CAD (C), XU (C), XU (D), Z EUR (C), Z EUR AD (D), Z
EUR HGD (C), Z EUR HGD AD (D), Z EUR QD (D), Z USD (C), Z USD QD (D) und Z USD QTI (D)

in Hongkong nicht zugelassen sind.
Hinsichtlich der in Hongkong genehmigten Teilfonds beachten Sie bitte, dass die Anteile der Klasse J2 USD (C) in Hongkong auBer fiir den Teilfonds Cash EUR nicht zugelassen sind.

Bitte beachten Sie, dass fiir alle in Hongkong genehmigten Teilfonds eine erfolgsabhangige Gebiihr gilt.
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Bericht des Verwaltungsrats

® Drittes Quartal 2024

Das dritte Quartal endete mit einem deutlichen Riickgang der Inflation, Anzeichen einer Konjunkturabschwéchung und Anderungen in der Geldpolitik der Zentralbanken.
Die US-Wirtschaft, die mehrere Quartale lang mit ihrer Widerstandsféhigkeit Uberrascht hatte, zeigte erste Anzeichen von Schwéche. Der Markt hat das Risiko einer
Rezession einkalkuliert. Europa, insbesondere Deutschland, enttduschte erstmals. Die fehlende Dynamik fiihrte zu einem sehr langsamen Wachstum. Am Ende des
Quartals erholten sich die Finanzmarkte trotz starker Volatilitat im August, angetrieben von der Erwartung einer Zinssenkung und dem chinesischen Konjunkturprogramm.
Das Quartal war auch gepragt von politischer Unsicherheit, vor allem durch die bevorstehenden US-Wahlen, den anhaltenden Konflikt in der Ukraine und die Gefahr
eines Krieges im Nahen Osten. Gold erreichte Rekordh6hen von tber 2600 USD je Unze.

USA

Die US-Wirtschaft zeigte Anzeichen einer Verlangsamung, und die Inflation ging weiter zurlick. Der Verbraucherpreisindex (CPI) auf Jahresbasis sank von 3 % im Juni
auf 2,5 % im August, und der von der Federal Reserve (Fed) verwendete Preisindex der personlichen Konsumausgaben (PCE) fiel auf 2,2 % (2,7 % beim Kernindex).
Die Prognosen deuten auf eine Riickkehr zum 2 %-Ziel im Jahr 2025 hin. Die wichtigste Veranderung gab es am Arbeitsmarkt. Die Arbeitslosenzahlen im August fielen
schlechter als erwartet aus, und auch im September gab es Anzeichen fiir eine unsichere Lage. Es wurden weniger Arbeitsplatze geschaffen und die Antrage auf
Arbeitslosenhilfe steigen leicht an. Dies fiihrte zu Unsicherheiten in Bezug auf die Starke der US-Wirtschaft. Zudem schrumpfte das verarbeitende Gewerbe weiter:
Der ISM-Index sank im August auf 47,2 und verzeichnete damit den fiinften Monat in Folge einen Riickgang der Aktivitat. Auch beim Konsum der privaten Haushalte
gab es Anzeichen einer Verlangsamung, insbesondere wegen des sinkenden Verbrauchervertrauens, das beeintrachtigt wurde durch die Befiirchtung eines Abschwungs
auf dem Arbeitsmarkt.

Der Abwartstrend der Inflation in Verbindung mit einer Verschlechterung des Arbeitsmarkts liberzeugte die Fed von einer Kursanderung. Auf dem Jackson Hole
Symposium bereitete ihr Prasident Jerome Powell die Menschen darauf vor. Im September senkte die Fed ihre Leitzinsen um 50 Basispunkte von 5,25 % auf 4,75 %.
Damit bekraftigte sie ihre Absicht, die Wirtschaft zu stlitzen und Vollbeschaftigung zu gewahrleisten.

Fir zusatzliche Unsicherheit sorgten die Wahlen in den USA am 5. November. Kamala Harris trat erfolgreich die Nachfolge von Joe Biden an. Sie gab der Kampagne
der Demokraten neuen Auftrieb und lag nun Kopf an Kopf mit Donald Trump. Auf den ehemaligen Prasidenten wurden zwei Attentate veriibt. Das verscharfte die
Spannungen in einem ohnehin schon tief gespaltenen Land weiter. Die Anleger priften genau die Vorschlage der Kandidaten, insbesondere in den Bereichen Steuern,
Wirtschaftsregulierung und Umweltpolitik. Die von Harris angeregte Umweltpolitik und die von Trump versprochenen Steuersenkungen kénnten die wirtschaftliche
Entwicklung des Landes stark beeinflussen.

Eurozone

In Europa konsolidierte sich im dritten Quartal die im Friihjahr begonnene Erholung. Das Wachstum blieb aber bescheiden. Im August stieg das BIP der Eurozone nur
um 0,6 %. Dabei gab es allerdings erhebliche Unterschiede zwischen den wichtigsten Volkswirtschaften. Umfrageprognosen wie der Einkaufsmanagerindex (PMI) der
Hamburg Commercial Bank deuten nun auf eine Schrumpfung der Aktivitat hin, im Dienstleistungssektor sogar mit negativer Aktivitat. Deutschland, die groRte
Volkswirtschaft der Eurozone, zeigt weiterhin Anzeichen von Schwéache, mit einem Wachstum von nahezu Null und einem schleppenden Industriesektor. Die Bundesbank
sieht die Wirtschaft am Rande einer Rezession. Der Einkaufsmanagerindex fir das verarbeitende Gewerbe in Deutschland sank im August weiter von 42,4 auf 40,3.
In Frankreich und Spanien sieht aus positiver aus. Dort verzeichnete der Binnenkonsum vor allem in den Bereichen Tourismus und Konsum (in Frankreich beginstigt
durch den ,Olympia-Effekt”) ein anhaltendes Wachstum.

Die Inflationsrate in der Eurozone setzte ihren Abwartstrend fort. Im August lag sie bei durchschnittlich 2,2 % gegentiber 2,6 % im Juli. Die Kerninflation blieb stabil bei
2,8 %. Hauptursache des Inflationsdrucks war weiterhin der Dienstleistungssektor. Industriegiiter und der Energiesektor trugen dagegen zum Riickgang bei. In Frankreich
lag die Inflationsrate Ende September mit 1,5 % auf Jahresbasis weit unter den Erwartungen, weil Okonomen 2 % prognostiziert hatten (die européische MessgréRe).
Vor dem Hintergrund des schwachen Wachstums und des anhaltenden Riickgangs der Inflation senkte die Europaische Zentralbank (EZB) im September erneut ihre
Leitzinsen und reduzierte den Einlagensatz von 3,75 % auf 3,5 %. Christine Lagarde warnte jedoch, dass das Ausmal kiinftiger Senkungen von der Entwicklung der
Inflation und der Lohndynamik abhéngen werde.

Schwellenmaérkte

In China blieben die Daten im dritten Quartal hinter den Erwartungen zurlck: Die Industrieproduktion wuchs um 4,5 % statt der im August erwarteten 4,7 %, und die
Einzelhandelsumsétze enttduschten. Kern des Problems ist nach wie vor der Immobilienmarkt mit sinkenden Preisen und ricklaufigem Umsatz. Diese Situation belastet
den Konsum und die Beschéaftigung. Peking versucht, die gedampfte Inlandsnachfrage wieder in Schwung zu bringen. Ende September kiindigte die Regierung mehrere
umfangreiche MaRnahmen an, um die Hypothekenkredite und den Konsum anzukurbeln und den chinesischen Aktienmarkt zu unterstitzen.

Indien hat weiterhin eine dynamische Wirtschaftsentwicklung mit einem Wachstum von 6,7 % zwischen April und Juni und voraussichtlich tber 6 % in diesem Jahr,
wenngleich dies unter dem Vorjahresniveau liegt. Die Wirtschaftsreformen und die Binnennachfrage unterstiitzen diese Dynamik, trotz anhaltendem Inflationsdruck,
insbesondere im Lebensmittelsektor. Die anderen Schwellenlander verzeichneten kontrastierende Ergebnisse, insbesondere in Lateinamerika. Dort bereitet die Inflation
immer noch groRe Probleme. In Brasilien will die Zentralbank entgegen der Empfehlung der Regierung die finanziellen Bedingungen verscharfen.

Zinssatze

Das dritte Quartal 2024 markiert einen Wendepunkt fiir die Anleihemarkte, denn die Zentralbanken starteten einen Zinssenkungszyklus. In den USA sanken die
Anleiherenditen. Der Zinssatz fiir 10-jahrige Laufzeiten stieg zunéchst auf 4,5 %, ging aber unmittelbar danach wieder zuriick auf 3,75 %. Die Renditen fiir
Schatzanweisungen mit 2-jahrigen Laufzeiten reagieren starker auf die Entscheidungen der Fed. Zwischen Juni und September fielen sie von 4,8 % auf 3,6 %.
Beschleunigt wurde diese Dynamik durch enttduschende Beschéftigungszahlen und ein wiederauflebendes Rezessionsrisiko, denn der Markt preiste weitere
Zinssenkungen der Fed ein. Die amerikanische Renditekurve wird daher steiler, da die Fed ihre Bilanz reduziert und der Markt eine Senkung der Leitzinsen erwartet.
In Europa waren die Zinssenkungen weniger aggressiv, die Tendenz ist aber dieselbe. In Deutschland sank der Zinssatz fur Anleihen mit 10-jahrigen Laufzeiten auf
etwa 2,1 %, ebenso wie die Rendite fir Anleihen mit 2-jahrigen Laufzeiten. In Frankreich lag der Zinssatz bei unter 3 %. Fir eine Beeintrachtigung sorgten hier die
Herabstufung der Kreditwirdigkeit des Landes, eine deutliche Verschlechterung des Defizits fiir 2024 (es steuert auf 6,3 % des BIP zu) und die groRe Unsicherheit
beziglich des Haushalts wegen einer fehlenden Regierungsmehrheit. Die Zinsdifferenzen zwischen europaischen Landern blieben relativ stabil. Die Differenz zwischen
Frankreich und Deutschland stieg allerdings auf rund 80 Basispunkte an. Die Kreditmarkte entwickelten sich zwar positiv, sind aber nach wie vor volatil. In einem
inzwischen ungewissen wirtschaftlichen Umfeld achten Anleger vor allem auf die Qualitat der Bilanzen und die Entwicklung der Gewinnspannen.

Aktien

An den Aktienmarkten war das Quartal gekennzeichnet durch erhéhte Volatilitét, insbesondere im Technologiesektor. Nach der (iberraschenden Zinserhéhung der
Bank of Japan und den enttduschenden US-Arbeitsmarktdaten kam es Anfang August kurzzeitig zu einer Korrektur. Nach den enttauschenden Ergebnissen von Nvidia,
einem der Hauptakteure des Halbleitersektors, kam es auch dort zu einer starken Korrektur. AuRerdem werden Zweifel laut an der Rentabilitdt massiver Investitionen
in kinstliche Intelligenz. Der S&P 500 (in USD) setzte seinen Aufwartstrend aber fort, unterstiitzt vom Gesundheitssektor und Basiskonsumgiitern (+20 % seit
Jahresbeginn). Wir beobachten eine Neugewichtung der Wertentwicklung tGber Sektoren und Stile hinweg.

In Europa verzeichnete der Euro Stoxx 50 einen starken Anstieg dank einer kréftigen Erholung von Luxusgliteraktien. Am Quartalsende erhielten sie Auftrieb durch
das chinesische Konjunkturprogramm, das bessere Konsumdaten erwarten lasst. Der Bankensektor setzte sein Wachstum im Laufe des Quartals vor dem Hintergrund
steilerer Zinskurven fort. Begiinstigt durch den Luxussektor holte der CAC 40 zum Ende des Berichtszeitraums leicht auf. Der deutsche Dax 30 und der britische FTSE
100 beendeten den Berichtszeitraum im Plus.

In Japan beendeten die Aktienindizes den Berichtszeitraum mit einem deutlichen Riickgang. Sie wurden belastet durch die rasche Aufwertung des Yen und den Mini-
Borsencrash Anfang August nach der Uiberraschenden Zinserhéhung der Bank of Japan. Chinesische Aktien hatten monatelang unterdurchschnittlich abgeschnitten
und die Indizes den niedrigsten Stand seit fiinf Jahren erreicht. Ende September kam es aber nach Ankiindigungen der Zentralbank und Manahmen zur Stiitzung des
Marktes zu einer auRerst starken Erholung und in wenigen Sitzungen legten sie um 20 % zu. Indien wiederum bricht weiterhin Rekorde. Der wichtigste indische
Aktienindex NIFTY 50 verzeichnete im Laufe des Quartals mit 7,5 % einen deutlichen Anstieg.

B Viertes Quartal 2024

Das vierte Quartal 2024 war gepragt vom Sieg der Republikaner unter Donald Trump in den USA und dem dortigen anhaltenden Wachstum. Diese Dynamik steht im
Gegensatz zur schwachen Entwicklung in Europa und China. Die Zentralbanken setzten ihre Zinssenkungszyklen fort. Zugleich behielten sie das Risiko eines
Wiederauflebens der Inflation im Blick. Die geopolitischen Risiken sind nach wie vor sehr prasent. Im Allgemeinen setzten die Finanzmarkte ihre positive Entwicklung
fort, und letztendlich wird 2024 fiir Anleger ein gutes Jahr sein.

Die Zahlen in diesem Bericht beziehen sich auf die Vergangenheit und lassen nicht unbedingt auf die zukiinftige Wertentwicklung schlieRen.
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Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

USA: Politischer Wandel und wirtschaftliche Resilienz

Die US-Wirtschaft erwies sich im vierten Quartal erneut als widerstandsfahig, auch wenn gewisse Schwachen fortbestehen. Das Wachstum des BIP erholte sich im
dritten Quartal um 2,8 % und bestéatigt damit den positiven Trend fiir 2024. Ein flihrender Indikator wie der ISM-Index fiir das verarbeitende Gewerbe erreichte im
November den Stand von 48,4 und schrumpfte somit. Dies zeigt, dass es der Industrie an Dynamik mangelt. Im Dezember verbesserte sich der Index aber (49,3). Der
Dienstleistungssektor hatte sich bis dahin gut behauptet, legte aber Anzeichen von Schwache an den Tag. Der ISM-Dienstleistungsindex lag im November bei 52,1
und damit unter dem im Oktober verzeichneten Wert von 56. Die Konsensschatzungen von 55,5 wurden somit enttduscht. Der Konsum ist einer der wichtigsten
Antriebsfaktoren der Wirtschaft. Dank der stabilen Haushaltseinkommen bliebt er stark, ist aber einem anhaltenden Inflationsdruck ausgesetzt. Die Verbraucherstimmung
war weiterhin gut, wie der Michigan Consumer Sentiment Index zeigt. Im Dezember stieg er gegeniiber November um 2,8 Punkte. Der Arbeitsmarkt tbertraf im
November die Erwartungen bei weitem, es wurden 227.000 Arbeitsplatze geschaffen. Das zeugt von einer bemerkenswerten Resilienz und leistete einen Beitrag zu
den positiven Verbraucheraussichten. Die Arbeitslosenquote stieg jedoch leicht an und erreichte 4,2 % (+0,1 % im Berichtszeitraum), bleibt aber unter Kontrolle.

Der Verbraucherpreisindex ist seit Ende des Jahres nicht mehr gesunken. Im Oktober stieg er auf 2,6 % und im Dezember auf 2,7 %. Der Druck bleibt also grundsatzlich
hoch. Die Federal Reserve setzte jedoch ihre Politik der schrittweisen Zinssenkung fort. Im Laufe des Quartals senkte sie ihren Leitzins um 0,5 Prozentpunkte auf 4,5
%. Die Fed geht davon aus, dass der Arbeitsmarkt kein Inflationsfaktor mehr und der Beitrag des Wohnungsbaus ein verzdgerter Effekt ist, der abklingen wird. Sie
bleibt jedoch vorsichtig, denn ihr bevorzugtes InflationsmaB, der Kernindex der personlichen Konsumausgaben (PCE), liegt weiterhin bei 2,8 %. Die Fed méchte
zurtickkehren zu einer neutralen Position. Angesichts der Umsetzung der Zoll- und Einwanderungspolitik der neuen Trump-Regierung behalt sie dabei das Risiko einer
Rickkehr der Inflation im Auge.

Europa: schwaches Wachstum und politische Instabilitét

Europa befindet sich nach wie vor in einem disteren wirtschaftlichen Umfeld. Es ist gekennzeichnet durch eine schwéachere Auslandsnachfrage, wachsende
Handelsspannungen, interne wirtschaftliche Divergenzen und eine relativ instabile politische Lage. Die Wachstumsdynamik verbesserte sich mit der Veréffentlichung
des BIP der Eurozone fiir das dritte Quartal. Im Vergleich zum Vorjahr stieg es um 0,9 %. Auch der Arbeitsmarkt verbesserte sich weiter. Die Arbeitslosenquote in der
Eurozone lag bei 6,3 %. Fihrende Indikatoren flr das verarbeitende Gewerbe in der Eurozone ((HCOB) schrumpften weiterhin und lagen zum Jahresende unter den
Erwartungen. Enttduschung herrschte auch bei Dienstleistungen, sie steuern auf eine kurzfristige Abschwéachung zu. Deutschland befindet sich das zweite Jahr in
Folge in einer Rezession. Das BIP schrumpfte im dritten Quartal um 0,3 % gegentiber dem Vorjahr. Im Industriesektor, der Hauptstiitze der deutschen Wirtschaft, ist
die Nachfrage schleppend, noch verscharft durch die Handelsspannungen mit China und den USA. Besonders betroffen ist der Automobilsektor, in dem zunehmend
Arbeitsplatze abgebaut werden. Die Regierung von Olaf Scholz verlor ihre Mehrheit, und am 23. Februar 2025 finden neue Parlamentswahlen statt. In Frankreich ist
der ,Olympia-Effekt‘ verblasst. Dies ebnete den Weg fiir politische Unsicherheit. Die Prognosen fiir das &ffentliche Defizit verschlechtern sich weiter und 2024 erreicht
es 6,1 % des BIP. Der Regierung von Ministerprasident Barnier gelang es nicht, den Haushalt fir das Jahr 2025 zu verabschieden und steht in der Kritik. Wenige
Stunden nach der Ernennung von Frangois Bayrou zum Premierminister stufte Moody's franzdsische Schuldtitel herab.

Wahrend die Inflation von 2 % im Oktober auf 2,3 % im November anstieg (jéhrliche Verdnderung des harmonisierten Preisindex), senkte die Europaische Zentralbank ihre
Leitzinsen im Laufe des Quartals um 50 Basispunkte und brachte den Einlagensatz auf 3,00 %. Die Bank of England senkte ihren Leitzins um 25 Basispunkte auf 4,75 %.

Schwellenlander:

In China unterstiitze die Regierung weiter den Immobiliensektor und konzentrierte ihre Bemiihungen auf die Sanierung der Bankbilanzen und der lokalen &ffentlichen
Finanzen. Der schwache Immobiliensektor belastet jedoch weiterhin das Vertrauen der Haushalte. In China besteht auch das Risiko einer Deflation (Inflation von 0,3
% im Oktober und 0,2 % im November im Jahresvergleich), da die Exportdynamik nachlésst. Durch eine Erhéhung der US-Zélle nach der Riickkehr von Donald Trump
an die Macht kdnnte sich dies weiter verschlechtern. Dieses Umfeld bremst das Wachstum weiterhin, und wahrscheinlich wird es unter den angestrebten 5 % liegen.
In Indien bleibt die gesamtwirtschaftliche Dynamik positiv (unterstiitzt durch umfangreiche Investitionen in die Infrastruktur), trotz des enttduschenden BIP von 5,4 %
im dritten Quartal 2024, statt der erwarteten 6,5 %. Spannungen auf dem Arbeitsmarkt und eine Verlangsamung in einigen strategischen Sektoren wie dem
Technologiesektor verschlechtern die Wachstumsaussichten.

In Brasilien setzt sich das anhaltende Wachstum fort. Den Internationalen Wahrungsfonds veranlasste dies dazu, seine Prognose fiir 2024 von 2,1 % auf 3 % anzuheben.
Die Zentralbank hob die Zinssatze angesichts des Wiederauflebens der Inflation um 50 Punkte an. Der Selic-Satz liegt nun bei 12 %.

Finanzmarkte

Anleihemarkte: Unterschiedliche Trends in den USA und Europa

In den USA stiegen die Renditen von Staatsanleihen weiter an und erreichten am Ende des Berichtszeitraums 4,58 %. Grund fir diese Tendenz ist die Resilienz der
US-Wirtschaft und der erwartete Anstieg des Haushaltsdefizits durch angekiindigte Steuersenkungen des kiinftigen Prasidenten Donald Trump. Auch das Risiko einer
Ruckkehr zur Inflation im Jahr 2025 spielt eine Rolle. Kurzfristige Zinssatze fir zweijahrige Laufzeiten schlugen einen ahnlichen Weg ein. In einem von Inflation
gepragten Umfeld stiegen sie im Dezember auf 4,36 %. Dies beschrankte den Zinssenkungszyklus der Fed.

In Europa gibt es eine erhebliche Diskrepanz zwischen einem schneller als erwarteten Riickgang der Inflation und einem schwachen Wachstum. Dies deutet auf
weitere Zinssenkungen der EZB hin. Die Renditen deutscher Anleihen mit 10-jahrigen Laufzeiten gingen zurlck auf 2,1 %. Franzdsische Anleihen (OAT) erreichten
dagegen 2,9 %, stiegen am Ende des Berichtszeitraums aber wieder auf 3,20 %. Nach dem Misstrauensvotum gegen die Regierung von Michel Barnier weitete sich
der Abstand zwischen franzdsischen und deutschen Anleihen auf Gber 80 Basispunkte aus. Umgekehrt verringerte sich der Abstand zwischen den Zinssatzen
italienischer und spanischer gegeniiber deutschen Staatsanleihen. Dies filhrte zu einer Umschichtung in franzdsische Schuldtitel. Die kurzfristigen Zinssatze der
Eurozone sind volatil: In Deutschland schwankten sie wahrend des gesamten Quartals. Im Dezember stabilisierten sie sich bei 2,09 %. Franzésische Zinssatze
beendeten das Quartal hingegen mit 2,28 %. Diese Bewegungen spiegeln die Anpassungen wieder an die wirtschaftlichen Divergenzen zwischen den Mitgliedstaaten
und der expansiven Politik der EZB.

Aktienmarkte: unterschiedliche weltweite Entwicklungen

In den USA erreichten die Aktienindizes neue Hochststande. Angetrieben wurden sie von der Erwartung einer fir amerikanische Unternehmen glinstigen Steuerpolitik
und Deregulierung sowie von der Entwicklung der Technologiewerte. Der S&P 500 uiberschritt die 6.000-Punkte-Marke, viel dann aber wieder zurtick, und verzeichnete
im Quartal in USD einen Zuwachs von 3,03 %. Mega Caps stiegen um mehr als 14 % und sorgten fiir einen starken Marktanstieg. Der Nasdaq, der vor allem von den
groBen Tech- und Kl-Unternehmen abhangt, schnitt besser ab und stieg um 6,27 % (in USD). Der Sieg der Republikaner bei den Wahlen flihrte zu erheblichen
internationalen Zufllissen in US-Aktien. Die Wertentwicklungen zeigen: der ,Trump Trade“ geht weiter, das Vertrauen in die amerikanische Wirtschaft wachst wieder
und Wachstumswerte locken Anleger an.

In Europa wurden die Indizes belastet durch politische Unsicherheit und enttduschende Wirtschaftsdaten. Der Eurostoxx 50 beendete das Quartal mit einem Minus
von 1,17 % (in EUR). Es gab deutliche Unterschiede zwischen einzelnen Sektoren, und die européischen Riesen (die ,Granolas®) fielen um 7,6 %. Der CAC 40 beendete
das Quartal mit einem Minus von 2,55 %. Zurickzufiihren ist dies auf enttduschende Ergebnisse im Luxusgliter- und Automobilsektor sowie auf einen Abschlag wegen
der politischen Unsicherheit. Der deutsche DAX, der starker von Technologie- und Finanzwerten abhangt, legte eine bemerkenswerte positive Wertentwicklung von
3,8 % an den Tag.

In Asien fiel der Nikkei 225 im vierten Quartal um 5,6 % (in USD). Zurlickzufiihren ist dies auf die Volatilitdt des Yen und die Unberechenbarkeit der Entscheidungen
der Bank of Japan. Nach der Ankiindigung bedeutender MaRnahmen zur Stabilisierung des Immobiliensektors begann Ende September ein Aufschwung chinesischer
Aktien. Er setzte sich bis Anfang Oktober fort und flaute dann ab. Die Anleger warten nun auf konkrete MalRnahmen. Der Aufschwung zeigt jedoch: Nach mehreren
riicklaufigen Quartalen ist das Vertrauen darin zuriickgekehrt ist, dass Peking seine Wirtschaft stabilisieren kann.

Aussichten fiir 2025

Der Jahresbeginn 2025 wird gepragt sein von Donald Trumps ersten politischen Malnahmen. Dies kdnnte sehr unterschiedliche wirtschaftliche Folgen haben. Es
hangt davon ab, ob er sich vorrangig um Fiskalpolitik (massive Steuersenkungen) und die Deregulierung bestimmter Sektoren kiimmert, oder um starker
protektionistische Malnahmen und Einwanderungspolitik. Die Zentralbanken, insbesondere die Fed, werden vor diesem Hintergrund vorsichtig bleiben und Anleger
werden mit unsicheren Wirtschaftsaussichten und einer erhéhten Volatilitdt an den Finanzmarkten zu kdmpfen haben.

Die Zahlen in diesem Bericht beziehen sich auf die Vergangenheit und lassen nicht unbedingt auf die zukiinftige Wertentwicklung schlieRen.
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B Erstes Quartal 2025

Die US-Wirtschaft zeigte im ersten Quartal 2025 Anzeichen von Schwache, wahrend die Fed angesichts wiederkehrenden Inflationsdrucks die Zinsen unverandert
lieR. Europa profitierte hiervon, denn die EZB senkte ihre Leitzinsen weiter und die Regierungen koordinierten gleichzeitig ihre Konjunkturmafnahmen. Auch China
kiindigte einen Plan zur Ankurbelung des Konsums an. Die Finanzmarkte sind verunsichert durch Donald Trumps Amtsantritt und seine mitunter widersprichlichen
Entscheidungen. Nachdem die US-Aktienindizes Rekorde gebrochen hatten, konsolidierten sie sich und entwickelten sich schlechter als Europa und China. Langfristige
Zinsen entwickelten sich stark in der Eurozone und blieben stabil in den Vereinigten Staaten.

USA

Nach einer fast euphorischen Phase nach der Wahl von Donald Trump hat die US-Wirtschaft ihr positives Wachstumstempo beibehalten. Sie zeigt jedoch mittlerweile
deutliche Anzeichen von Schwéche, verursacht durch eine Flut von teilweise widerspriichlichen Entscheidungen der neuen Regierung. Der Marz markierte einen
Wendepunkt: Das Verbrauchervertrauen ging zurtick, die Léhne stabilisierten sich und die Inflationserwartungen stiegen stark an.

Obwohl wir zum Ende des Quartals im Fertigungssektor eine leichte Verbesserung der Aussichten beobachten konnten, zeigen Wirtschaftswachstumsindikatoren wie
der ISM- und S&P-Einkaufsmanagerindex ein uneinheitliches Bild. Der von Washington ausgeldste Handelskrieg beeintrachtigt allerdings die Prognosefahigkeit von
Unternehmen. Die Arbeitslosenquote blieb mit 4,1 % stabil. Die Lohnsteigerungen haben sich jedoch verlangsamt. Dies ist zuriickzufiihren auf einen Personalabbau
im offentlichen Dienst des Bundes sowie die Ausweisung von Millionen illegaler Arbeitskréfte. Dadurch bleibt der Druck auf gering qualifizierte Arbeitsplatze bestehen.
Aufgrund der unsicheren Lage zdgert die Fed und beschlief3t, die Leitzinsen unverandert zu lassen, was bei Prasident Trump fur Missfallen sorgt. Angesichts der
Volatilitdét am Anleihemarkt hat sie jedoch das Tempo des Abbaus ihrer Bilanz verkirzt. Die Ende Marz veroffentlichte Kerninflationsrate der personlichen
Konsumausgaben (PCE), die bevorzugte OrientierungsgréRe der Fed, Ubertraf mit 2,8 % auf Jahresbasis die Erwartungen. Dies dirfte die Fed davon abhalten, die
Zinsen im April zu senken. In der zweiten Jahreshalfte 2025 rechnen die Markte mit zwei bis drei Zinssenkungen.

Europa

Die europaische Wirtschaft steht vor groRen Herausforderungen: Im ersten Quartal gab es in mehreren Léandern Anzeichen fiir einen Abschwung und das Wachstum
war schwach. Der HCOB-Einkaufsmanagerindex deutet zwar weiterhin auf eine Kontraktion im verarbeitenden Gewerbe hin. Die Aussichten haben sich jedoch in
Deutschland, wo die Industrie seit der Pandemie stagniert, deutlich verbessert.

Angesichts der protektionistischen MaRnahmen der USA und der Gefahr, dass diese ihre militdrische Unterstiitzung fir die Ukraine zurlickziehen kénnten, haben die
europaischen Staats- und Regierungschefs ihren Zusammenhalt bewahrt. In einer historischen Entwicklung wurden nur wenige Tage nach den Bundestagswahlen am
23. Februar die Beschrankungen fiir 6ffentliche Ausgaben aufgehoben. Der designierte Kanzler Merz (CDU) startete mit Unterstlitzung einer Koalition aus SPD und
Griinen ein umfangreiches Konjunkturprogramm. Von den angekiindigten Investitionen in Héhe von 500 Milliarden Euro in Infrastruktur flieRen 100 Milliarden Euro in
den Verteidigungsbereich. Dies stellt eine radikale Veranderung dar. Das Wachstumspotenzial Deutschlands und damit auch das der Eurozone dirfte durch diesen
beispiellosen Haushaltscoup gestérkt werden. Diejenigen Okonomen, die im Januar ihre Prognosen nach unten korrigiert hatten, haben diese im Mérz wieder
angehoben.

Die Inflation in der Eurozone schien ihren Abwartstrend wieder aufgenommen zu haben: Der harmonisierte Preisindex fiel im Februar (die Daten wurden im Marz
veroffentlicht) auf 2,3 % (2,4 % im Januar). Dienstleistungen sind mit 3,7 % weiterhin der groRte Inflationsfaktor, wahrend der Energiesektor mittlerweile eine geringere
Rolle spielt. Die Kerninflation liegt derzeit bei 2,4 % und diirfte bis zum Jahresende 2 % erreichen.

Angesichts des ricklaufigen Inflationstrends und trotz der Risiken im Zusammenhang mit dem Handelskrieg mit den USA senkte die Europaische Zentralbank (EZB)
im Laufe des Quartals ihre Zinsen um 50 Basispunkte. Der Einlagensatz fiel vor dem Hintergrund einer Konjunkturabschwéchung in der Eurozone von 3 % auf 2,5 %.
Gleichzeitig warnte die EZB, dass sie die Entwicklung der Inflation weiterhin aufmerksam beobachten werde.

Die Bank of England (BoE) senkte ihre Zinssatze um 25 Basispunkte auf 4,5 %. Dieser Schritt folgt auf Abwartskorrekturen der Wachstumsprognosen: Die BoE hat
ihre Prognose fiir 2025 von 1,5 % auf 0,75 % gesenkt.

Asien

Die japanische Wirtschaft zeigte weiterhin ermutigende Anzeichen: Der Konsum stieg, die Exporte waren dynamisch (vor den US-Zéllen) und die Inflation stabilisierte
sich trotz eines riicklaufigen Index. Die Bank of Japan hat ihre Leitzinsen zwar unverandert gelassen, die Normalisierung ist aber noch nicht abgeschlossen.

Die wirtschaftlichen Aussichten in China haben sich weiter verschlechtert. Die jlingsten Daten der Einkaufsmanagerindizes, die im Vergleich zu Dezember riicklaufig
sind, deuten auf eine weitere Abschwéchung der Wirtschaft hin. Als Reaktion darauf erarbeitete der Nationale Volkskongress Plane zur Stiitzung der Wirtschaft durch
hohere Haushaltsausgaben, geldpolitische Unterstiitzung sowie die Zuweisung zusatzlicher Mittel fir die Binnennachfrage. Diese Entscheidungen gingen einher mit
einer Aufwartskorrektur der Wachstumsprognosen fiir 2025 und 2026. Dennoch diirfte die chinesische Zentralbank aufgrund des schwachen Konsums und der negativen
Auswirkungen der US-Zélle im zweiten Quartal zum Handeln veranlasst werden, um eine Konjunkturabkiihlung zu verhindern.

Die Reduzierung der &ffentlichen Ausgaben hat die Wachstumsaussichten in Indien leicht gedampft. Mit 3,6 % war die Inflation im Februar niedriger als erwartet und
verlangsamte sich damit gegeniiber den 4,3 % im Januar. Dieser Riickgang ist hauptsachlich zurlickzufiihren auf einen starken Riickgang der Lebensmittelpreise. Die
Reserve Bank of India kdnnte die Zinsen friiher als erwartet senken — méglicherweise bereits im April.

Aktien

Der MSCI ACWI fiel im Laufe des Quartals um 2 % (in USD). Die Ende 2024 einsetzende Wechsel hin zu Europa (MSCI Europe +10 %) und China (MSCI China +14,5
%) setzte sich zu Beginn dieses Jahres fort, wahrend sich die groBen US-Aktien konsolidierten (MSCI USA -5 %).

Nachdem der S&P 500 am 19. Februar mit 6.144 Punkten ein neues Hoch erreicht hatte, schloss er das Quartal mit einem Minus von 4,6 % ab. Der Nasdaq 100 gab
um 8 % nach. Européische Aktien verzeichneten hingegen eine positive Wertentwicklung. Der Euro Stoxx 50 stieg um 7,2 % und in Deutschland legte der DAX 30 mit
einem Plus von 11,3 % deutlich zu. Ebenso positiv entwickelten sich die Schwellenlander (MSCI EM +2 %), angefiihrt von China.

Mehrere Faktoren sind dafiir verantwortlich, dass sich US-Aktien schlechter entwickelten: (1) die Werte der "Magnificent Seven" sind eingebrochen. Im Laufe des
Quartals haben sie fast 16 % verloren. (2) die unterschiedlichen Kurse der Fed und der EZB sowie (3) die Konjunkturprogramme in Deutschland und China, welche
die Gewinnerwartungen kurz- und mittelfristig befliigelten. SchlieRlich kénnte die Aussicht auf einen Waffenstillstand in der Ukraine die Risikopramie fiir europaische
Vermogenswerte senken und zu einer Neupositionierung der Markte fihren.

Die Flut von teilweise widerspriichlichen Ankiindigungen Donald Trumps sorgte dariiber hinaus fiir erhéhte Volatilitdt und trieb den VIX um 22 Prozent (+5 Punkte)
nach oben. Angesichts der neuen Handelszolle haben Investoren ihre Prognosen revidiert. Dies fiihrte zu einem Riickgang im Automobilsektor, insbesondere in Japan
und Korea (Nikkei minus 11 %). Als Reaktion auf das Risiko eines Riickzugs der USA aus der Ukraine wurden massive Investitionen in die Wiederaufriistung Europas
getatigt. Insbesondere der Plan ,ReArm Europe” in Héhe von 800 Milliarden Euro hat den Verteidigungssektor gesttitzt.

Anleihen

Das erste Quartal war gepragt von einer hohen Volatilitat der Zinssatze. Wahrend die langfristigen Zinsen in der Eurozone im Marz stiegen, gingen die Renditen in den
USA insgesamt zuriick. Derzeit beobachten wir eine Annaherung der langfristigen Zinssatze.

Die Renditen fiir zweijahrige und zehnjahrige US-Staatsanleihen, die Ende 2024 stark gestiegen waren, fielen um jeweils 36 Basispunkte und schlossen bei 3,8 %
bzw. 4,2 %. Grund hierfir ist, dass die Anleger nun mit einem Rickgang des Wachstums rechnen.

Nach der Ankiindigung einer Erhéhung des deutschen Haushaltsdefizits sowie der Erwartung steigender Anleiheemissionen hat sich der Abwartstrend der Zinssatze
in der Eurozone umgekehrt. Die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen stiegen um mehr als 37 Basispunkte. Angesichts der erwarteten Leitzinssenkungen der EZB
blieb das kurze Ende jedoch bei 2 % verankert. In der Eurozone sind die Kurven daher steiler geworden. Die Spreads bleiben stabil. Der Spread zwischen franzdsischen
OAT-Anleihen und 10-jahrigen deutschen Bundesanleihen verringerte sich allerdings um 11 Basispunkte.

Anfangs erwiesen sich Kredite in dieser Phase volatiler Staatsanleihezinsen als widerstandsfahig. Dann begannen die Spreads jedoch, sich zu erweitern — insbesondere
bei US-Hochzinsanleihen —, wéahrend die Aktienkurse fielen und die Volatilitdt zunahm.

Devisen, Gold und Erdol

Im Zusammenhang mit Zinsbewegungen entwickelt sich der Devisenmarkt volatil. Die Aussicht auf eine Divergenz zwischen der Fed und der EZB starkte zunachst
den Dollar (EUR/USD 1,02), bevor der starke Anstieg der deutschen Langfristzinsen den Euro wieder auf 1,08 gegenliber dem Dollar brachte.

Gold profitierte von der geopolitischen Lage und dem Wertverlust des Dollar. Der Goldpreis stieg um 19 Prozent und erreichte mit 3.124 Dollar pro Unze einen
historischen Héchststand.

Die Olpreise fielen um 5 %, da mit einer erhdhten Produktion seitens der OPEC und der USA sowie einer Beendigung der K&mpfe im Nahen Osten gerechnet wurde.
Aufgrund neuer Sanktionen gegen Russland stiegen die Olpreise jedoch wieder an.

Die Zahlen in diesem Bericht beziehen sich auf die Vergangenheit und lassen nicht unbedingt auf die zukiinftige Wertentwicklung schlieRen.
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B Zweites Quartal 2025

Das Quartal war gepragt vom Handelskrieg der USA. Dies triibte die Wachstumsaussichten und verstarkte die Befiirchtungen, dass die Inflation wieder um sich greifen
kénnte. Wahrend die EZB eine Senkung der Leitzinsen verfolgte, nahm die Fed eine abwartende Haltung ein. Die Reaktion Chinas und die Kehrtwende Washingtons
schirten die Unsicherheit an den Finanzmarkten. Dies schlug sich nieder in einem deutlichen Riickgang des Dollars und der Aktienkurse sowie in einem starken Druck
auf die langfristigen Zinsen. Militéroperationen zwischen Israel/den USA und dem Iran fiihrten zu erheblichen Olpreisschwankungen. Trotz dieser Turbulenzen erwiesen
sich die Markte als widerstandsfahig und behaupteten sich im Allgemeinen gut.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

USA

Die Ankiindigung von Donald Trump vom 2. April, fur die meisten Handelspartner der USA duRerst kostspielige Zolle einzufiihren, war fir Unternehmen, Verbraucher
und Investoren ein Schock. Nach dem Einbruch der Méarkte und des Dollars trug die Aussetzung dieser Entscheidung fiir 90 Tage ab dem 9. April dazu bei, die
Spannungen abzubauen. Allerdings wurden die Wachstumsaussichten fiir die US-Wirtschaft nach unten korrigiert. Die Verdffentlichung der Wachstumszahlen fiir das
erste Quartal bestatigte den Riickgang mit einem Minus von 5 %. Die US-Notenbank prognostiziert fiir das Jahr 2025 nun ein Wachstum von 1,4 %. Der IWF
prognostiziert 1,8 %, die Weltbank 1,4 %. Dies lasst auf erhebliche Unsicherheit unter den Okonomen schlieRen. Derzeit wird mit dem Kongress iiber den neuen
Haushalt, den sogenannten ,Big Beautiful Bill“, verhandelt. Dieser soll Steuersenkungen in Héhe von 4,5 Billionen Dollar vorsehen und die Staatsverschuldung um 3,3
Billionen Dollar erhéhen.

Der Konsum der privaten Haushalte bleibt dank des nach wie vor robusten Arbeitsmarkts zwar stabil, zeigt jedoch Anzeichen einer Abschwéchung. Die Schaffung
neuer Arbeitsplatze verlangsamt sich, die Arbeitslosenquote bleibt jedoch stabil bei 4,2 %. Fortgeschrittene Indikatoren bestatigen dennoch eine Verschlechterung der
Aussichten, wie etwa der ISM1 fiir das verarbeitende Gewerbe, der stabil bei 48,5 liegt, und der ISM fiir das nicht-verarbeitende Gewerbe, der riicklaufig bei 49,5 liegt.
Die Konjunkturdaten zeigen am Ende des Quartals einen Riickgang des Konsums und der Industrieproduktion. Im Mai gingen die Einzelhandelsumsatze in den USA
im Vergleich zum April um 0,9 % zuriick. Die Industrieproduktion stagnierte im Mai nahezu, und die Neubautatigkeit ist riicklaufig.

Die Inflationsmafnahmen sendeten gemischte Signale. Mit 2,4 % lag der Kernindex der Verbraucherpreise fur Mai unter den Erwartungen (erwartet wurden 2,5 %).
Die Inflationsrate der personlichen Konsumausgaben (PCE), der von der Fed bevorzugte Mafistab, scheint jedoch wieder anzusteigen. Die PCE-Kerninflation stieg
auf Jahresbasis um 2,7 %. Die Konsensprognose lag bei 2,6 %. Vor diesem Hintergrund entschied die Fed, abzuwarten und die Leitzinsen trotz des starken Drucks
seitens des Weillen Hauses unverandert zwischen 4,25 % und 4,50 % zu belassen.

Europa

Das beschleunigte Wachstum Europas scheint durch den amerikanischen Handelskrieg gebremst zu werden — trotz der beispiellosen Erhéhung der 6ffentlichen
Ausgaben in Deutschland. Mit 1,5 % lag das Wachstum in der Eurozone im ersten Quartal auf Jahresbasis tiber den Erwartungen. Die Europaische Zentralbank (EZB)
korrigierte ihre Prognosen fiir das Wirtschaftswachstum in Europa flir das Jahr 2025 nach oben. Sie erwartet nun ein Wachstum von 0,9 %. Die Starke des Arbeitsmarktes
mit einer historisch niedrigen Arbeitslosenquote von 6,3 % durfte den Konsum ankurbeln und das Wachstum stiitzen. Umfragen zufolge zeigt sich die Eurozone nach
dem Rickgang im April widerstandsfahig. Im Fertigungssektor stabilisierten sich die Aussichten. So erreichte die Einkaufsmanager-Umfrage PMI2 von HCOB im Juni
einen Wert von 50,2 gegenuber 49,4 im Mai. Dies deutet auf eine leichte Verbesserung der Auftragslage im Fertigungssektor hin. In Deutschland stieg der ZEW-Index
im Juni stark an. Er kletterte gegeniiber dem Vormonat um 22,3 Punkte auf 47,5. Dies deutet auf eine Verbesserung der Erwartungen hin. Der ifo-Geschéaftsklimaindex
bestatigte dies. Wahrend sich die Aussichten in Deutschland verbessern, sehen wir Schwachen in Frankreich. Die vierteljahrliche Umfrage der Banque de France
bestatigte diese Verschlechterung der Aussichten flr Frankreich.

Die neue deutsche Regierung verabschiedete einen Haushaltsentwurf fiir 2025 sowie ehrgeizige mittelfristige Haushaltsplane. Die Malinahmen konzentrieren sich auf
Steuererleichterungen fiir Unternehmen sowie auf die Unterstiitzung der Energiepreise fur Haushalte und Unternehmen. Damit soll das Vertrauen gestarkt und das
Wachstumspotenzial der Wirtschaft verbessert werden. 2025 wird das Haushaltsdefizit voraussichtlich 3,2 % des BIP erreichen.

Die Daten fir Mai bestatigten den Riickgang der Inflation in der Eurozone. Sie weisen einen Anstieg von lediglich 1,9 % aus, wobei der Dienstleistungssektor den
groften Beitrag leistete. Die EZB hat ihre Inflationsprognose fiir 2026 von 1,9 % auf 1,6 % und fiir 2027 von 2,1 % auf 2,0 % nach unten korrigiert. Zudem senkte sie
ihren Einlagensatz im Laufe des Quartals um 50 Basispunkte.

Im Vereinigten Koénigreich behielt die Bank of England (BoE) den Status quo bei und lie} ihren Leitzins unverandert bei 4,25 %. Dennoch kénnten riicklaufige
Immobilienpreise in Verbindung mit dem schwachen Verbrauchervertrauen die BoE dazu veranlassen, ihre Zinsen im dritten Quartal zu senken.

Asien

Japan verzeichnete im ersten Quartal einen Riickgang des BIP, und auch im Mai zeigte sich eine schwache Entwicklung. Im Vergleich zum Vorquartal sank das BIP
um 0,2 %. Grund hierfir sind die schwachen Exporte. Diese Zahl spiegelt die Auswirkungen der US-Handelszdlle noch nicht vollstédndig wider. Die Kerninflation
beschleunigte sich im April auf 3,5 Prozent im Jahresvergleich (im Marz waren es noch 3,2 Prozent). Aufgrund des schwachen Wachstums ist jedoch nur mit einer sehr
allmahlichen Erholung zu rechnen. Aufgrund der Konjunkturabschwéachung und der Inflation in Japan behielt die Bank of Japan (BoJ) ihren Leitzins bei 0,5 % unverandert
bei. Eine bevorstehende Zinserhhung wurde nicht angekiindigt. Eventuell wird es sie im Januar 2026 geben, wenn sich die zyklische Erholung bestétigt. Die BoJ hat
aulerdem beschlossen, ihre Bilanzsumme langsamer zu reduzieren. So soll die Volatilitdt der langfristigen Zinsen begrenzt werden. SchlieBlich kiindigte der
Finanzminister an, die Emission von Anleihen mit sehr langen Laufzeiten zu reduzieren, um den Druck auf 30-jahrige Anleihen zu verringern.

Der Handelskrieg mit den USA beeintréchtigte die wirtschaftlichen Aussichten in China. Mit 48,9 lag der Anfang Juni ver6ffentlichte Caixin-Index flir das verarbeitende
Gewerbe unter den Erwartungen und deutet auf eine weitere Verschlechterung hin. Ein nur geringfligiges Wachstum ist im Dienstleistungssektor zu verzeichnen. Der
anhaltende Riickgang der Immobilienpreise veranlasste die Behérden dazu, den Markt weiter zu stiitzen. Die offizielle Arbeitslosenquote liegt stabil bei 5,1 % und die
Einzelhandelsumsétze stiegen um 6,4 %. Dennoch wurde eine Deflation bestatigt. Die Erzeugerpreise fielen um 3,3 % und auch die Verbraucherpreise gingen im Mai
um 0,1 % zuriick. Vor dem Hintergrund des unsicheren Handels kehrte die chinesische Zentralbank (PBoC) zurtick zu ihrer geldpolitischen Lockerung und senkte den
1-Jahres-Zinssatz auf 3 % sowie den 5-Jahres-Zinssatz auf 3,5 %. Der Handelsiiberschuss blieb im Mai mit 750 Milliarden Yuan weitgehend unverandert. Das Land
hat sich zwei Ziele gesetzt: Einerseits soll die Arbeitslosigkeit in den Stéadten bei etwa 5 bis 5,5 % gehalten werden, andererseits sollen bis Ende des Jahres 12 Millionen
Arbeitsplatze geschaffen werden.

In Indien bleiben die wirtschaftlichen Aussichten solide. Der Composite-Einkaufsmanagerindex von HSBC fiir Juni lag mit 61 Uber den Erwartungen von 59,4. Die
Inflation ist weiter riicklaufig und erreichte den niedrigsten Stand seit sechs Jahren. Im Mai lag sie bei 2,8 % im Vergleich zum Vorjahr, gegeniiber 3,2 % im April. Dies
ist auf den Riickgang der Lebensmittelpreise zurtickzufihren. Auch die Kerninflation ist ricklaufig. Dieses Umfeld ermdglichte es der Reserve Bank of India (RBI),
ihren Leitzins um 50 Basispunkte zu senken. Anfang August findet die néchste Sitzung statt. Dort wird voraussichtlich eine Pause in der Geldpolitik angekiindigt.

Finanzmarkte

Aktien

Nach der Ankiindigung von Zéllen und deren anschlieender Verschiebung waren die Aktienmarkte Anfang April extremen Schwankungen ausgesetzt. Im Laufe des
Quartals entwickelten sie sich jedoch positiv. Im Mai entwickelten sich die US-Markte besser als Europa und Asien, angetrieben von den guten Ergebnissen der
,Magnificent Seven“. Dieser Trend bestatigte sich im Juni, als die US-amerikanischen Indizes historische Hochststande erreichten. Bis Ende Méarz legte der S&P 500
um 10,6 % zu, der Nasdaq 100 stieg um 17,6 %. Der Eurostoxx 50 in der Eurozone stieg dagegen nur um 1 %, angetrieben vom DAX 30 (plus 7,9 %), aber gebremst
vom CAC 40 (minus 1,6 %). Bei den Wahrungen legte der Euro in diesem Quartal erneut zu, und zwar um 9 % gegeniiber dem Dollar. Damit stieg er seit Jahresbeginn
um 13 %. Die Marktperformance der USA, gemessen in Euro, war daher eher mittelmaRig. Nachdem der Volatilitatsindex VIX im April um Uber 50 % gestiegen war,
fiel er zum Ende des Berichtszeitraums wieder auf unter 17 %. Man ist scheinbar also wieder etwas optimistischer. Die Schwellenlander verzeichneten einen Zuwachs
von 11,5 % in Dollar. In Asien ist der Trend insgesamt positiv, vor allem in Korea und Taiwan. Der chinesische Markt blieb volatil und beendete das Quartal aufgrund
fehlender fiskalischer Impulse mit einem durchschnittlichen Minus von 2 Prozent in US-Dollar.

Ein ISM-Index, der tiber 50 % liegt, ist ein Indikator fiir eine Ausweitung der Produktion im Vergleich zum Vormonat. Ein ISM-Index, der unter 50 % liegt, deutet auf einen Riickgang der Produktionstatigkeit im Vergleich zum Vormonat hin.
2Der HCOB PMI® Germany Services Activity Index basiert auf einer einzigen Frage: dem Vergleich des Aktivitatsniveaus mit dem des Vormonats. Ein Indexwert unter 50,0 zeigt eine Kontraktion an, und je niedriger der Wert, desto schneller
der Riickgang.

Die Zahlen in diesem Bericht beziehen sich auf die Vergangenheit und lassen nicht unbedingt auf die zukiinftige Wertentwicklung schlieRen.
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Anleihen

Im zweiten Quartal kam es zu einem Ruickgang der kurzfristigen Zinsen und einer starken Volatilitat der langfristigen US-Zinsen. Die Entwicklung der kurzfristigen
Zinsen hangt zusammen mit den Erwartungen hinsichtlich Zinssenkungen durch die Fed und die EZB, einem Riickgang der Inflation sowie den Aussichten auf eine
Verlangsamung des globalen Wachstums. Die Volatilitit von Anleihen bleibt hoch, insbesondere bei US-Staatsanleihen. (Geo-)politische und haushaltspolitische
Unsicherheiten verstarken dies. Ende Juni lag der 10-Jahres-Zinssatz in den USA bei rund 4,23 %, nachdem er zuvor auf 4,6 % gestiegen war. Der 2-Jahres-Zinssatz
stand am Ende bei 3,72 %. Die Anleger rechnen in der zweiten Jahreshalfte mit einer geldpolitischen Lockerung und einer Verlangsamung des nominalen Wachstums
in den USA. In der Eurozone erreichte die Rendite zehnjahriger deutscher Bundesanleihen 2,61 %, wahrend die Rendite zweijahriger Anleihen gegeniiber dem
Jahresende um 22 Basispunkte (und gegenliber Ende Marz um 19 Basispunkte) auf 1,86 % fiel. Dies geschieht, wahrend die EZB ihren Zinssenkungszyklus fortsetzt
und ihren Einlagenzinssatz erneut auf 2 % senkt. Mit Ausnahme Italiens, wo sie um 26 Basispunkte sanken, bleiben die Spreads der Staatsanleihen in der Eurozone
stabil. Insbesondere Unternehmensanleihen mit hohen Renditen konnten ihre positive Wertentwicklung fortsetzen.

Devisen und Rohstoffe

Der Euro legte gegentiber dem Dollar um 9 Prozent zu. Damit entwickelte er sich zu einer potenziellen globalen Alternative zum Dollar. Im Laufe des Quartals stieg er
von 1,08 auf 1,18. Das britische Pfund legt gegenliber dem US-Dollar ebenfalls weiter zu und ist seit Ende Marz um fast 6,5 % gestiegen. Wahrend der Yuan gegeniiber
dem Dollar stabil bei etwa 7,2 bleibt, hat der Yen gegeniiber dem Dollar leicht an Wert gewonnen.

Gold bestatigte im April und Mai seinen Status als sicherer Hafen, brach Rekorde und erreichte einen Preis von 3.450 Dollar pro Unze. Ende Juni stabilisierte es sich
bei 3.303 Dollar pro Unze. Seit Jahresbeginn ist Gold um 25,9 % gestiegen.

Der Preis fur ein Barrel Erdél war in diesem Zeitraum sehr volatil. Grund dafiir war der Krieg zwischen Israel/den USA und dem Iran. Aufgrund der sich verschlechternden
Wirtschaftsaussichten und vor allem aufgrund einer Erhéhung der Férderquoten der OPEC, insbesondere Saudi-Arabiens, ist der Olpreis im Laufe des Quartals jedoch
deutlich gefallen. Ein Barrel Brent verlor im Laufe des Quartals 10 Dollar (minus 9,5 %) und schloss bei rund 68 Dollar. Nachdem es am 5. Mai die symbolische 60-
Dollar-Marke erreicht hatte, lag es auf dem niedrigsten Stand seit Februar 2021. Anfang Juni lag der Preis jedoch noch bei 80 Dollar.

Luxemburg, 28. Oktober 2025
Der Verwaltungsrat

Die Zahlen in diesem Bericht beziehen sich auf die Vergangenheit und lassen nicht unbedingt auf die zukiinftige Wertentwicklung schlieRen.
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59,600 TOHO GAS 239,413,200 0.66 151,500 KISSEI PHARMA 611,302,500 1.69
Goschite i Kirerof Sukte. Droveren und 622670600 172 338,800 KYORIN PHARMACEUTICAL CO LTD 513,620,800  1.42
eschafte fiir Krperpflegeprodukte, Drogerien un ,670, .
Lebensmittelgeschéfte 75,300 SUZUKEN CO LTD 392,162,400  1.09
101,300 HEIWADO 286,679,000 079 Technologie-Hardware und Geréte 6,072,032,500  16.83
238,800 MANDOM CORP 335,991,600 0.93 195,100 EIZO NANAO 421,220,900 117
186,900 HOSIDEN CORP 414,170,400 115

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Equity Japan Target

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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796,800 KYOCERA CORP 1,381,252,800  3.84
120,700 MABUCHI MOTOR 257,091,000  0.71
563,400 NGK INSULATORS LTD 1,021,162,500 2.83
332,300 NICHICON 395,104,700  1.09
445,000 NIPPON THOMPSON 237,630,000 0.66
640,600 RICOH COMPANY LTD 874,739,300 242
326,900 ROHM 600,515,300  1.66
261,800 USHIO INC 469,145,600 1.30
Telekommunikationsdienstleister 391,138,000 1.08
77,300 TBS HOLDINGS INC 391,138,000 1.08
Gesamtwertpapierbestand 34,619,105,300  95.90

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Euroland Equity

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> = 2 > = X
= =3
EUR EUR
Positive Positionen 4698425723  99.83 Niederlande 520303421  11.06
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf 251,276 ASML HOLDING N.V. 170,264,618 3.62
. ’ 4,504,922,869  97.63
anderen Markten gehandelte Wertpapiere 1,486,521 HEINEKEN NV 110,032,284 234
Aktien 4,594,922,869  97.63 8,992,442 ING GROUP NV 167,493,225 356
Belgien 155,627,970 3.31 2,042,628 KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE 72513204 154
1,775,359 KBC GROUPE 155,627,970  3.31 Schweiz 83,406,058 1.7
Dénemark 83,425,248 1.77 137,930 LONZA GROUPAGN 83,406,058 177
1,415,876 NOVO NORDISK AS 83425248  1.77 Spanien 210,002,938 4.46
Deutschland 986,254,887  20.96 7,701,088 IBERDROLA SA 125,450,724 2.66
1,913,812 INDITEX 84552214 1.80
616,407 ADIDAS NOM 122,017,766 2.59
597,789 ALLIANZ SE-NOM 205,699,195  4.38 | Aktien/Units of UCITS/UCIS 103,502,854  2.20
837,953 BAYERISCHE MOTORENWERKE 63231933  1.34
: e confUnits in i 103,502,854  2.20
329,609 DEUTSCHE BOERSE AG 91268732 194 Aktien/Units in investment funds
3,756,109 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM 135,651,877 288 Frankreich 103,502,854 2.20
1,075,739 SIEMENS AG-NOM 234134593 4.98 412 AMUNDI EURO LIQUIDITY SELECTFCPEUR (ISIN 103,502,816  2.20
2,852,758 SIEMENS HEALTHINEERS AG 134250791  2.85 FR0010251660)
) 0.035 AMUNDI EURO LIQUIDITY SHORT TERM 38 0.00
Frankreich 1,761,180,621  37.42 RESPONSIBLE FCP EUR (ISIN FR0011210111)
2,370,420 BNP PARIBAS 180,910,454 3.84 | Gesamtwertpapierbestand 4,608,425,723  99.83
667,939 CAPGEMINI SE 96,884,552  2.06
3,116,445 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS 98,292,675  2.09
MICHELIN SA
1,176,719 DANONE SA 81617230  1.73
1,131,715 LEGRAND 128,449,653  2.73
399,278 LOREAL SA 144977842 3.08
310,469 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE 138034517 293
1,195,322 PERNOD RICARD 101,124241 215
1,175,426 PUBLICIS GROUPE 112,464,760 239
1,758,201 SANOFI 144541704 3.07
886,154 SCHNEIDER ELECTRIC SA 200,093573 425
449,852 THALES SA 112,283,059 239
3,642,744 VEOLIA ENVIRONNEMENT 110,193,006  2.34
889,795 VINCI SA 11313355  2.37
GroRbritannien 274,091,625 582
11,123,697 PRUDENTIAL PLC 118,509,057 252
776,837 RECKITT BENCKISER GROUP PLC 44936112 095
3,689,445 SHELL PLC 110,646,456  2.35
Irland 372,481,146 7.91
1,223,846 CRHPLC 95,896,036  2.04
763,627 KINGSPAN GROUP PLC 55,133,869  1.17
286,693 LINDE PLC 114103814 242
2,691,354 RYANAIR HOLDINGS PLC 64,646,323  1.37
1,165,284 SMURFIT WESTROCK LIMITED 42,701,104 091
Italien 148,148955  3.15
5,076,668 ENI SPA 69,854,952  1.48
1,617,979 MONCLER SPA 78,294,003 167

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Europe Equity Select

Wertpapierbestand zum 30/06/25

HOMUUBN |yezuy

Positive Positionen

Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien

Belgien

137,280 KBC GROUPE
Dénemark

21,698 NOVO NORDISK AS
96,287 ORSTED SH

Deutschland

33,687 ALLIANZ SE-NOM
15,936 DEUTSCHE BOERSE AG

176,609 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM
51,442 MERCK KGAA

NOM
16,020 SAP SE
45,330 SIEMENS AG-NOM

Finnland

110,082 ELISAQYJ
170,834 NESTE CORPORATION
477,346 NORDEA BANK ABP

Frankreich

38,991 CAPGEMINI SE
220,988 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA
26,448 ESSILOR LUXOTTICA SA
118,363 LEGRAND
13,489 LOREAL SA
22,371 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
64,618 PUBLICIS GROUPE
27,098 SCHNEIDER ELECTRIC SA
219,725 VEOLIA ENVIRONNEMENT

GroBbritannien

539,208 INFORMAPLC
361,851 NATIONAL GRID PLC
1,709,809 RENTOKIL INITIAL
1,144,811 SEGRO PLC REIT
47,041 SHELLPLC
433,521 SHELLPLC
1,475,138 TESCO PLC
70,037 UNILEVER
2,773 UNILEVER PLC

Irland

676,140 BANK OF IRELAND GROUP PLC
121,529 CRHPLC
78,558 KINGSPAN GROUP PLC

18,980 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG-

LamBLIRK

EUR
309,336,569

309,336,569
309,336,569
12,033,965
12,033,965
4,788,830

1,278,474
3,510,356

52,493,255

11,591,697
4,412,678
6,378,234
5,658,620

10,450,388

4,135,563
9,866,075

13,170,001

5,182,661
1,968,008
6,019,332

66,011,609

5,655,645
6,969,962

6,159,739
13,434,201
4,897,856
9,946,147
6,182,650
6,118,728
6,646,681

50,742,791

5,072,307
4,484,063
7,028,062
9,082,577
1,402,279
13,001,295
6,910,727
3,617,951
143,530

23,365,601

8,171,152
9,622,561
5,671,888

MIN S3P %

98.66

98.66
98.66
3.84

3.84
1.53

0.41
112

16.74

3.70
141
2.03
1.80
3.33

1.32
3.15

4.20

1.65
0.63
1.92

21.06

1.80
2.22

1.96
4.29
1.56
3.18
1.97
1.95
212

16.18

1.62
1.43
224
2.90
0.45
4.14
2.20
1.15
0.05

7.45

2.61
3.03
1.81
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Italien

119,568 AMPLIFON
379,251 POSTE ITALIANE SPA
842,647 SNAM RETE GAS

Niederlande

72,901 AKZO NOBEL NV
14,463 ASML HOLDING N.V.
90,148 KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE
1,464,675 KONINKLIJKE KPN NV
367,103 STELLANTIS NV

Norwegen

299,132 EQUINOR ASA
Schweden

201,597 ATLAS COPCO AB SEK (ISIN SE0017486889)
Schweiz

17,476 LONZAGROUPAGN
101,332 NESTLE SA

40,204 ROCHE HOLDING LTD
154,320 SANDOZ GROUP LTD

Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

EUR
13,633,419

2,382,990
6,917,538
4,332,891

26,511,910

4,330,319
9,800,129
3,200,254
6,057,896
3,123,312

6,423,794
6,423,794
2,754,395
2,754,395
37,406,999

10,567,710
8,549,261
11,118,653
7,171,375

309,336,569

MIN S3P %

4.35

0.76
221
1.38

8.46

1.38
313
1.02
1.93
1.00

2.05
2.05
0.88
0.88
11.93

3.37
2.73
3.54
229

98.66

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Euroland Equity Small Cap Select

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> =z S > = E
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EUR EUR
Positive Positionen 493,232,731  99.24 211,498 ERG SPA 3025403  0.79
i 439,365 INTERCOS SPA 5676506  1.14
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf 2686326 IREN SPA 7038174 142
! ! 477,722,489 96.12 686, 038, :
anderen Markten gehandelte Wertpapiere 1.927.131 PIRELLI C SPA 11281426 297
Aktien 477,491,217 96.07 578,890 UNIPOL GRUPPO S P A 9,739,824  1.96
Belgien 6173370 1.4 Niederiande 56,067,203 11.28
200,760 XIOR STUDENT HOUSING NV REIT 6173370 1.2 194728 AALBERTS BR BEARER SHS 5089833 121
Deutschland 93,257,245 18.77 278,613 ARCADIS NV 11478856 231
284,407 BECHTLE Haar0 227 209,280 ASRS NEDCEORLANg l\(l).v s . 11,799,206 2.37
91389 CTS EVENTIM AKT 9632401  1.94 giggg EERSZ"EXTNDU TORINDUSTRIES NV BES| ;;g?igg 1‘;3
201,919 DUERR 2693369 115 426257 IVECO GROUPO NV 1842 143
81,345 GERRESHEIMER AG 3894799  0.78 257 ock 7,118, .
439,740 JENOPTIK AG 8588122 173 117,872 TKH GROUP NV 4582863 0.92
286,981 JUNGHEINRICH VORZ. 11,467,760  2.30 Gsterreich 47,477,903 9.55
1;‘;?22 LEE;'ETQSE'EL}'(EN SE 12322222 f;i 252,707 ANDRITZAG 15045811 320
: o : 135,610 BAWAG GROUP AG 14,700,124 2.96
640,354 NORDEX 10,770,754 2.17 28,958 DO & CO AG 5247190 106
96,165 SCOUT 24 AG 11260922 2.27 366,375 WIENERBERGER 11,584,778 2.33
210,070 SPRINGER NATURE AG AND CO KGAA 3919906  0.79
] Portugal 10,166,152 2.05
Finnland 24672321 4.96
15,389,270 BANCO COMERCIAL PORTUGUES SA 10,166,152 2.05
310,600 HUHTAMAKI OYJ 9,404,968  1.88
98,613 KONECRANES OYJ 6,641,586  1.34 Spanien 38372045  7.72
785,589 METSO CORPORATION 8625767  1.74 963 118 BANKINTER 0671348 215
Frankreich 88032372 17.71 219,503 CONSTRUCCION Y AUXILIAR DE 10,239,815  2.06
FERROCARRILES SA
76,145 ALTEN 5668905  1.14 688,302 MERLIN PROPERTIES REIT 7660801  1.54
299,830 ELIS SA 7207862 147 162,253 VISCOFAN 9,800,081  1.97
243,479 EXOSENS 9824378  1.98 212 005
114,344 GAZTRANSPORT ET TECHNIGAZ 19,232,660  3.87 Warrants, Rechte : :
22,132 ID LOGISTICS GROUP 9118384 183 Belgien - 000
229,297 IMERYS SA 6,406,558  1.29 173,507 XIOR STUDENT HOUSING N V RIGHTS - 000
371,223 OPMOBILITY 4031482 0.81 143,122 XIOR STUDENT HOUSING N.V RIGHTS - 000
53,080 REMY COINTREAU 2299426 046 142,761 XIOR STUDENT HOUSING NV RIGHTS - 000
8,114 SEB SA 649931  0.13 4
379,341 SPIE SA 18,004,566  3.64 Spanien 21212 005
136,121 TIKEHAU CAPITAL SCA 2,580,854 0.52 136,812 VISCOFAN RIGHT 29/05/2025 231212 0.05
100,258 VERALLIA SASU 2827276 057
Aktien/Units of UCITS/UCIS 15,510,242 3.12
Guernsey 9,734,108 1.96
263,084 SHURGARD SELF STORAGE LIMITED 9734108  1.96 Aktien/Units in investment funds fos1024z 312
’ B ' Frankreich 15,510,242  3.12
Irand 20,147,208  5.86
143 AMUNDI EURO LIQUIDITY SHORT TERM 15510242 3.12
1,133,157 DALATA HOTEL 7,308,863 147 RESPONSIBLE FCP EUR (ISIN FR0014005XL2)
479,460 GLANBIAPLC 5993250  1.21 | Gesamtwertpapierbestand 493,232,731 99.24
4,026,208 GLENVEAGH PROPERTIES PLC 6008973  1.39
2,382,966 UNIPHAR PLC 8936122  1.79
ltalien 74,391,260  14.97
324,210 AMPLIFON 6461505  1.30
629,841 BANCA MEDIOLANUM 9208275  1.85
1,116,528 BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA SPA 8063565  1.62
125,935 BRUNELLO CUCINELLI 12,096,492  2.62

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Europe ex UK Equity

Wertpapierbestand zum 30/06/25

HOMUUBN |yezuy

Positive Positionen

Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien

Belgien

510,890 KBC GROUPE
189,142 UCB SA

Dénemark

1,016,732 GN GREAT NORDIC
961,224 NOVO NORDISK AS

Deutschland

168,586 ADIDAS NOM
177,199 ALLIANZ SE-NOM
224,777 BAYERISCHE MOTORENWERKE
86,209 DEUTSCHE BOERSE AG
1,037,958 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM
204,137 MERCK KGAA
254,348 SIEMENS AG-NOM
813,357 SIEMENS HEALTHINEERS AG

Frankreich

619,702 BNP PARIBAS
183,558 CAPGEMINI SE
934,202 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA
282,171 DANONE SA
308,843 LEGRAND
94,574 LOREAL SA
39,431 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
325,463 PERNOD RICARD
328,865 PUBLICIS GROUPE
417,114 SANOFI
263,380 SCHNEIDER ELECTRIC SA
124,310 THALES SA
1,012,352 VEOLIA ENVIRONNEMENT
304,748 VINCI SA
2,770,914 WORLDLINE

GroBbritannien
1,129,369 SHELL PLC
Irland

352,675 CRHPLC

213,243 KINGSPAN GROUP PLC
54,164 LINDE PLC

773,367 RYANAIR HOLDINGS PLC

Italien

725,828 AMPLIFON
1,368,925 ENI SPA
469,094 MONCLER SPA

LamBLIRK

EUR
1,347,428,002

1,347,428,002
1,347,428,002
76,361,874

44,784,617
31,577,257

69,923,526

13,286,963
56,636,563

288,755,065

33,371,599
60,974,177
16,961,672
23,871,272
37,485,853
22,455,070
55,358,842
38,276,580

472,352,623

47,295,656
26,625,088
29,464,731

19,571,381
35,053,681
34,339,819
17,631,023
27,534,170
31,465,803
34,290,942
59,471,204
31,027,776
30,623,648
38,123,974

9,933,727

33,869,776
33,869,776
83,163,997

27,634,305
15,396,145
21,557,272
18,576,275

56,001,619

14,465,752
18,836,408
22,699,459

MIN S3P %

96.35

96.35
96.35
5.46

3.20
226

5.00

0.95
4.05

20.65

2.39
4.35
1.21
1.7
2.68
1.61
3.96
2.74

33.77

3.38
1.90
21

1.40
251
246
1.25
1.97
225
245
4.24
222
219
273
0.7

2.42
242
5.95

1.98
1.10
1.54
1.33

4.00

1.03
1.35
1.62
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Niederlande

51,820 ASML HOLDING N.V.
390,236 HEINEKEN NV
2,748,011 ING GROUP NV
522,034 KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE

Schweiz

176,182 CIE FINANCIERE RICHEMONT SA
52,420 LONZA GROUP AG N
330,089 TEMENOS AG-NOM

Spanien

1,965,949 IBERDROLA SA
482,833 INDITEX

Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

EUR

133,715,161

35,113,232
28,885,269
51,184,453
18,632,207

79,927,490

28,180,446
31,698,293
20,048,751

53,356,871

32,025,309
21,331,562

1,347,428,002

MIN S3P %

9.56

251
2.07
3.65
1.33

5.72

2.02
227
1.43

3.82

2.29
1.53

96.35

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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European Equity

Wertpapierbestand zum 30/06/25

HOMUUBN |yezuy

Positive Positionen

Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien
Belgien

37,157 KBC GROUPE
7,670 UCB SA

Dénemark
62,320 NOVO NORDISK AS
Deutschland

11,237 ADIDAS NOM
9,564 ALLIANZ SE-NOM
9,240 BEIERSDORF
63,331 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM
67,533 RWE AG
18,957 SIEMENS AG-NOM

Frankreich

78,521 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA
27,122 DANONE SA
18,464 LEGRAND
4,894 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
18,260 PERNOD RICARD
36,132 SANOFI
14,205 SCHNEIDER ELECTRIC SA
87,782 VEOLIA ENVIRONNEMENT
22,825 VINCI SA
241,464 WORLDLINE

GroBbritannien

69,046 ANTOFAGASTAPLC
41,247 ASTRAZENECAPLC
160,136 BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC
343,043 JD SPORTS FASHION PLC
317,543 PRUDENTIAL PLC
137,051 SHELLPLC
80,895 SMITH & NEPHEW

Irland

312,085 AIB GROUP PLC
28,226 CRHPLC
154,356 GLANBIAPLC
6,094 LINDE PLC
84,623 RYANAIR HOLDINGS PLC
41,897 SMURFIT WESTROCK LIMITED

Niederlande

3,810 ASML HOLDING N.V.
14,479 EURONEXT

19,184 EXORNV
32,516 HEINEKEN NV

LampLIRK

EUR
98,743,516

98,743,516
98,743,516
4,520,994

3,257,182
1,263,812

3,671,975
3,671,975
15,306,205

2,224,364
3,290,972

984,984
2,287,199
2,392,694
4,125,992

22,728,429
2,476,552

1,881,182
2,095,664
2,175,872
1,544,796
2,970,412
3,207,489
2,655,406
2,855,408

865,648

17,377,286

1,458,542
4,872,983
2,146,114

355,377
3,383,023
4,110,160
1,051,087

12,314,394

2,179,914
2,211,685
1,929,450
2,425,412
2,032,644
1,535,289

13,480,472

2,581,656
2,100,903
1,642,150
2,406,834

MIN S3P %

98.65

98.65
98.65
4.52

3.26
1.26

3.67
3.67
15.29

222
329
0.98
228
2.39
413

22.71
247

1.88
2.09
217
1.54
298
3.21
2.65
2.86
0.86

17.36

1.46
4.86
214
0.36
3.38
411
1.05

12.30

2.18
221
1.93
242
2.03
1.53

13.47

2.58
2.10
1.64
240
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143,869 ING GROUP NV
58,288 KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE

Osterreich
18,791 BAWAG GROUP AG
Schweiz

13,315 CIE FINANCIERE RICHEMONT SA
4,677 LONZAGROUPAG N
38,673 TEMENOS AG-NOM

Warrants, Rechte
GroBbritannien

309,738 PRUDENTIAL PLC RIGHTS 2024
Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

EUR

2,679,705
2,069,224

2,036,944
2,036,944
7,306,817

2,129,744
2,828,175
2,348,898

98,743,516

MIN S3P %

2.68
2.07

2.03
2.03
7.30

213
2.82
2.35

0.00
0.00
0.00
98.65

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Europe Equity Green Technology

Wertpapierbestand zum 30/06/25

HOMUUBN |yezuy

Positive Positionen
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien

Allgemeine Industrie

103,577 CORTICEIRAAMORIM SGPS SA
22,928 ELIATRANSMISSION BELGIUM NV

Alternative Energie
298,571 GRUPO EMPRESARIAL ENCE
Bauwirtschaft und Baustoffe

8,050 ACCIONA SA
24,163 ACS

64,569 ARCADIS NV
107,510 FERROVIAL SE
20,083 HOCHTIEF
13,666 IMPLENIA
147,999 SWECO AB

Elektrizitat

192,478 ACEA SPA
186,241 CORPORACION ACCIONA ENERGIAS
RENOVABLES SA
237,817 EDP RENOVAVEIS
14,742 PNE WIND AG
49,707 VERBUND A

Elektronische und elektrische Geréte

134,400 ALSTOM
8,103 KEMPOWER OYJ
46,988 LANDIS GYR HOLDINGS LTD
18,429 SCHNEIDER ELECTRIC SA

Freizeitartikel
17,989 GRENERGY RENOVABLES SA
Gas-, Wasser- und Mehrfachversorgungsunternehmen

931,477 PENNON GROUP PLC
130,094 SEVERN TRENT PLC
329,076 UNITED UTILITIES GROUP PLC

Haushaltswaren und Heimwerker
1,126,523 CAIRN HOMES PLC
Industrielle Serviceleistungen
70,230 INTERTEK GROUP
Industriematerialien
660,263 ALTRI SGPS
Industrietechnik

62,359 HIAB OYJ
84,562 KONE B
117,565 SPIE SA

LamBLIRK

EUR
140,505,582

140,505,582
140,505,582
3,061,542

820,330
2,241,212

867,050
867,050
16,521,832

1,230,040
1,424,409
2,660,243
4,865,902
3,359,885

811,755
2,169,598

13,319,332
3,953,497
3,650,324

2,253,316
223,784
3,238,411

9,706,726

2,661,120

88,242
2,796,097
4,161,267

1,106,324
1,106,324
13,990,811

5,453,369
4,152,195
4,385,247

2,432,953
2,432,953
3,886,180
3,886,180
3,215,481
3,215,481
13,638,428

3,205,253
4,725,325
5,607,850

MIN S3P %

100.44

100.44
100.44
2.19

0.59
1.60

0.62
0.62
11.81

0.88
1.02
1.90
348
240
0.58
1.55

9.52
2.82
261

1.61
0.16
232

6.94

1.90
0.06
2.00
298

0.79
0.79
10.00

3.90
297
313

1.74
1.74
2.78
278
2.30
2.30
9.68

229
3.38
4.01
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Industrietransport

12,348 CONSTRUCCION Y AUXILIAR DE
FERROCARRILES SA
260,186 GETLINK SE

Immobilienbezogene Anlagefonds

37,310 EUROCOMMERCIAL PROPERTIES NV REIT
30,165 GECINAACT

187,573 GREAT PORTLAND ESTATES PLC REIT
21,382 KLEPIERRE REITS

379,570 LAND SECURITIES GROUPPLCREIT

214,829 MERCIALYS

Immobilienbezogene Dienstleistungen und Investitionen

168,435 FABEGE AB
9,776 MOBIMO HOLDING AG
25,748 NEINOR HOMES
14,992 VGP SA

Lebensmittelhersteller

146,877 AAK AB

91,540 AUSTEVOLL SEAFOOD
15,667 BAKKAFROST

106,482 GREIG SEAFOOD
265,487 MOWIASA

53,142 SALMAR ASA

Medizinische Geréte und Dienste
79,015 EUROFINS SCIENTIFIC SE
Pharmazeutik und Biotechnologie
67,199 NOVONESIS A/S
Reisen und Freizeit
401,995 FIRSTGROUP
Software- und Computerdienstleistungen

142,367 CRAYON GROUP HOLDING ASA
119,647 DASSAULT SYSTEMES SE
21,202 SAP SE

Technologie-Hardware und Geréte

42,585 LEGRAND
Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

EUR

4,840,483
576,034

4,264,449
10,394,292

998,043
2,814,394
785,021
715,014
2,796,039
2,285,781

6,379,444

1,274,489
3,395,207

427,932
1,281,816

11,685,156

3,258,609
746,712
598,506
678,115

4,349,150

1,954,064

4,775,667
4,775,667
4,090,053
4,090,053
1,082,186
1,082,186
10,878,244

1,728,196
3,676,752
5,473,296

4,833,398

4,833,398
140,505,582

MIN S3P %

3.46
0.41

3.05
7.43

0.71
2.02
0.56
0.51
2.00
1.63

4.56

0.91
242
0.31
0.92

8.28

2.33
0.53
0.43
0.48
3N
1.40

3.41
341
2.92
292
0.77
0.77
7.78

1.24
2.63
391

3.46

3.46
100.44

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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European Equity Value

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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Positive Positionen

Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien

Dénemark

499,694 CARLSBERG B
Deutschland

172,381 ALLIANZ SE-NOM

802,711 BAYERISCHE MOTORENWERKE
1,947,231 DEUTSCHE TELEKOM AG-NOM
1,697,417 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM

NOM
287,313 SIEMENS AG-NOM

Frankreich

961,399 ARKEMA

790,596 BNP PARIBAS

400,711 CAPGEMINI SE

314,171 KERING

638,133 PUBLICIS GROUPE
1,391,982 RENAULT SA

696,933 SANOFI
1,250,848 SOCIETE GENERALE SA
1,137,762 TOTAL ENERGIES SE

GroBbritannien

2,474,679 ASSOCIATED BRITISH FOODS
479,002 ASTRAZENECAPLC
6,034,955 HSBC HOLDINGS PLC
6,319,959 INFORMAPLC
47,326,762 1TV
4,819,492 NATIONAL GRID PLC
3,802,205 PERSIMMON PLC
5,678,239 PRUDENTIAL PLC
1,010,671 RECKITT BENCKISER GROUP PLC
1,517,242 SHELLPLC
552,738 SHELLPLC

Italien

12,257,493 INTESA SANPAOLO SPA
1,072,916 PRYSMIAN SPA

Niederlande

2,645,299 ABN AMRO GROUP N.V.
Norwegen

2,422,259 DNB BANK ASA
Osterreich

1,167,024 FACC

107,827 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG-

LampLIRK

EUR
2,377,728,370

2,377,728,370
2,377,728,370
60,104,197
60,104,197
363,400,054

59,316,302
60,572,572
60,305,744
61,302,215
59,369,546

62,533,675
529,406,078

60,135,507
60,338,287
58,123,131
57,983,400
61,056,565
54,468,256
57,294,862
60,728,670
59,277,400

581,185,403

59,454,697
56,590,010
62,124,950
59,451,587
45,553,252
59,723,217
57,525,773
60,494,524
58,462,232
45,228,548
16,576,613

124,375,404

59,957,527
64,417,877

61,476,749
61,476,749
56,809,371
56,809,371
8,214,870
8,214,870

MIN S3P %

98.52

98.52
98.52
2.49

249
15.06

246
2.51
2.50
2.54
2.46

2.59
21.94

249
2.50
241
240
253
2.26
2.37
252
246

24.09

246
2.34
2.58
246
1.89
248
2.38
252
242
1.87
0.69

5.15

248
267

2.55
2.55
2.35
2.35
0.34
0.34
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Schweden

2,616,757 SWEDBANKA SHSA
2,496,111 VOLVO AB-B SHS
Schweiz

663,441 NESTLE SA

595,795 NOVARTIS AG-NOM

220,962 ROCHE HOLDING LTD
1,279,162 SANDOZ GROUP LTD

Spanien

8,728,046 BANCO SANTANDER SA
1,317,553 INDITEX

15,705,229 INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES
GROUP SA
4,422,920 REPSOL

Warrants, Rechte
GroBbritannien

6,731,461 PRUDENTIAL PLC RIGHTS 2024
Niederlande

208,360 ABN AMRO BANK NV RIGHTS
Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

EUR

117,809,604

58,593,276
59,216,328

237,849,258

55,973,729
61,323,493
61,108,344
59,443,692

237,097,382

61,331,979
58,209,492
62,556,901

54,999,010

2,377,728,370

MIN S3P %

4.88

243
245

9.85

232
2.54
253
2.46

9.82
2.54
241
2.59
228
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
98.52

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Europe Equity Income Select

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> = 2 > = X
5 El S 5 El S
2 2
o o
&+ &+
EUR EUR
Positive Positionen 847,167,916  98.37 44,625 KONINKLIJKE PHILIPS N.V. 910,796 0.1
) 564,145 STELLANTIS NV 4,799,746 056
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere 847,167,916  98.37 Schweden 12313120 1.43
Aktien 847,167,916  98.37 901,210 ATLAS COPCO AB SEK (ISIN SE0017486889) 12,313,120 143
Belgien 12030371 140 Schweiz 48,669,614 565
137,239 KBC GROUPE 12080371 140 433,692 NOVARTIS AG-NOM 44638690 5.1
Dénemark 23,289,997  2.70 86,741 SANDOZ GROUP LTD 4,030,924 047
395,273 NOVO NORDISK AS 23,289,997 270 Spanien 27,244,498 3.16
Deutschland 166,838,297  19.37 558,660 AENA SME SA 12,659,235 147
57956 ALLIANZ SENOM 19942660 232 715,330 MERLIN PROPERTIES REIT 7,961,623 092
' 3 e : 532,661 REPSOL 6,623640 077
153,490 BAYERISCHE MOTORENWERKE 11,582,355  1.34
81,355 DEUTSCHE BOERSE AG 22,527,200 262 Warrants, Rechte 0.00
638,351 DEUTSCHE TELEKOM AG-NOM 19,769,730  2.30 Niederlande - 000
592,000 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM 21,380,080 248 830,049 ABN AVIRO BANK NV RIGHTS 000
53,414 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG- 29,400,748 341 )
NOM Gesamtwertpapierbestand 847,167,916  98.37
158,715 SIEMENS AG-NOM 34,544,320  4.01
256,844 VONOVIA SE NAMEN AKT REIT 7,682,204  0.89
Frankreich 226,660,477 26.33
662,647 AXA SA 27,612,500  3.21
304,208 BNP PARIBAS 23217155 2.70
100,298 CAPGEMINI SE 14,548,225  1.69
632,492 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS 19,948,798  2.32
MICHELIN SA
313,434 COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN SA 31,230,563  3.63
390,211 DANONE SA 27,065,035  3.14
447,324 REXEL 11,693,049  1.36
293,582 SANOFI 24135376 2.80
352,108 TOTAL ENERGIES SE 18,344,827 213
230,735 VINCI SA 28,864,949  3.35
GroBbritannien 147,561,675  17.13
751,686 ASSOCIATED BRITISH FOODS 18,059,418 2.10
4,172,958 HSBC HOLDINGS PLC 42,957,208 4.98
656,876 RELX PLC 30,190,530  3.50
1,340,202 SSE PLC 28,647,092  3.33
5,914,324 TESCO PLC 27,707,427 322
Inand 43,414,342 5.04
406,283 CRH PLC 31,834,829  3.70
315,997 SMURFIT WESTROCK LIMITED 11,579,513 1.34
Italien 48,897,974  5.68
4,356,097 ENEL SPA 35,002,717 4.08
1,003,289 ENI SPA 13,805,257  1.60
Niederlande 90,247,551 10.48
1,014,298 ABN AMRO GROUP N.V. 23,572,286 274
145,733 BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES NV BESI 18,515,378  2.15
957,507 ING GROUP NV 17,834,525 2,07
5,951,359 KONINKLIJKE KPN NV 24,614,820 285

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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European Equity Small Cap

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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Positive Positionen

Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien

Belgien

73,900 WARAHOUSES DE PAUW NV
Dénemark

309,939 ALKABELLO A/S
188,394 AMBU B
822,589 HLUNDBECK AS

Deutschland

30,281 ATOSS SOFTWARE AG
38,794 CARL ZEISS MEDITEC
52,336 CTS EVENTIMAKT
125,126 KION GROUP
40,609 LEG IMMOBILIEN SE
28,926 NEMETSCHEK
176,988 NORDEX
42,273 SCOUT 24 AG
181,500 SPRINGER NATURE AG AND CO KGAA

GroBbritannien

60,144 4IMPRINT GROUP
876,318 BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC
197,041 BELLWAY PLC
430,919 BIG YELLOW GROUP REIT
122,440 CRODA INTERNATIONAL PLC
220,014 CVS GROUP
216,506 DERWENT LONDON PLC REIT
144,535 GENUS
159,504 GREGGS
358,836 IMIPLC
253,072 INTERMEDIATE CAPITAL GROUP PLC
932,581 PAGE GROUP PLC SHS
694,382 RENTOKIL INITIAL
237,694 WEIR GROUP

Finnland
535,612 METSO CORPORATION
Frankreich

42,942 GAZTRANSPORT ET TECHNIGAZ
9,173 HARLANT PARFUMEUR PFD
53,872 REMY COINTREAU
188,425 SPIE SA

Irland

374,298 BANK OF IRELAND GROUP PLC
3,051,691 GLENVEAGH PROPERTIES PLC
543,675 GRAFTON GROUP UNIT

LampLIRK

EUR
298,240,024

298,210,717
298,210,717
1,529,730
1,529,730
14,283,093

7,764,262
2,509,967
4,008,864

35,839,728

4,269,621
2,211,258
5,516,214
5,910,953
3,059,888
3,557,898
2,976,938
4,950,168
3,386,790

72,823,870

2,569,776
11,744,258
6,633,974
5,090,941
4,179,484
3,210,571
5,236,988
3,450,550
3,573,292
8,771,920
5,696,040
2,902,476
2,854,213
6,909,387

5,881,020
5,881,020
18,544,452
7,222,844
2,333,735
8,987,873
16,246,619

4,523,391
5,236,702
6,486,526

MIN S3P %

98.29

98.28
98.28
0.50
0.50
4.71

2.56
0.83
1.32

11.81

1.4
0.73
1.82
1.94
1.01
1.17
0.98
1.63
1.12

24.00

0.85
3.86
219
1.68
1.38
1.06
1.73
1.14
1.18
2.88
1.88
0.96
0.94
227

1.94
1.94
6.11

238
0.00
0.77
2.96

5.35

1.49
1.73
213
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Italien

189,782 AMPLIFON

42,870 BRUNELLO CUCINELLI

356,219 FINECOBANK
1,663,886 HERA SPA

351,114 INTERCOS SPA

516,811 UNIPOL GRUPPOSPA

Niederlande

155,782 ASR NEDERLAND N.V
36,475 BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES NV BESI
57,752 EURONEXT

Norwegen
218,289 VEND MARKETPLACES ASA
Osterreich

85,148 ANDRITZAG
22,557 DO & CO AG
151,753 WIENERBERGER

Portugal
9,973,856 BANCO COMERCIAL PORTUGUES SA
Schweden

71,270 AAKAB

574,438 ELECTROLUX AB

235,292 NORDNET AB

103,814 SWECO AB

96,472 THULE GROUP AB SHS

71,678 TRELLEBORG AB

159,069 WIHLBORGS FASTIGHETER AB

Schweiz

2,084 BURCKHARDT COMPRESSION HOLDING
19,569 COMET HOLDING
60,965 DKSH HOLDING
43,473 GEORG FISCHER LTD
26,414 SIEGFRIED HOLDING LTD

Spanien
495,721 BANKINTER

496,161 MERLIN PROPERTIES REIT
64,846 VISCOFAN

Aktien/Units of UCITS/UCIS

Aktien/Units in investment funds
Frankreich
3 AMUNDI EURO LIQUIDITY SELECT FCP EUR (ISIN
FR0013095312)
0.004 AMUNDI EURO LIQUIDITY SHORT TERM
RESPONSIBLE

Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

EUR

34,972,922

3,782,355
4,424,184
6,709,385
6,825,260
4,536,393
8,695,345

21,796,953

8,782,989
4,634,149
8,379,815

6,244,153
6,244,153
14,258,597

5,372,839
4,087,328
4,798,430

6,588,729
6,588,729
18,019,076

1,581,194
3,454,664
5,405,264
1,521,866
2,345,562
2,255,945
1,454,581

16,250,216

1,469,852
5,219,238
4,019,312
3,017,310
2,524,504

14,931,559

5,492,589
5,522,272
3,916,698

29,307
20,307
29,307
29307

298,240,024

MIN S3P %

11.53

1.25
1.46
2.21
2.25
1.49
2.87

7.18

2.89
1.53
2.76

2.06
2.06
4.70

1.77
1.35
1.58

217
217
5.94

0.52
1.14
1.79
0.50
0.77
0.74
0.48

5.36

0.48
1.73
1.33
0.99
0.83

4.92

1.81
1.82
1.29

0.01
0.01
0.01
0.01

0.00

98.29

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts




Global Equity Responsible

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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Positive Positionen

Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien
Deutschland

208,576 DEUTSCHE BOERSE AG
1,821,591 DEUTSCHE TELEKOM AG-NOM
2,052,765 E.ON SE

NOM
241,217 SAP SE
176,479 SIEMENS AG-NOM
733,890 SIEMENS ENERGY N

Frankreich

589,148 COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN SA
380,034 DANONE SA
156,279 SCHNEIDER ELECTRIC SA

GroBbritannien

12,366,409 BARCLAYS PLC
2,137,976 NATIONAL GRID PLC
1,136,837 RELXPLC

Irland

87,244 LINDE PLC
477,898 PENTAIR PLC
171,254 TRANE TECHNOLOGIES PLC

Italien
1,153,248 UNICREDIT SPA
Japan

2,357,900 NEC CORP
2,206,200 SOMPO HOLDINGS SHS
1,699,600 TOKIO MARINE HLDGS INC

Kanada
330,400 CANADIAN PACIFIC KANSAS CITY LIMITED
Niederlande
1,635,081 ING GROUP NV
Osterreich
426,748 ERSTE GROUP BANK
Schweiz

45,107 LONZA GROUP AG N
249,653 NOVARTIS AG-NOM

68,435 SWISS LIFE HOLDING NOM
418,423 SWISS REAG

Vereinigte Staaten von Amerika

499,841 AFLAC INC

95,828 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG-

LamBLIRK

EUR
2,304,753,459

2,304,753,459
2,304,753,459
371,652,794

57,754,694
56,414,673
32,074,453
52,762,897

62,270,169
38,410,654
71,965,254

120,349,663

58,702,707
26,359,158
35,287,798

127,438,461

48,694,720
26,493,831
52,249,910

140,332,194

34,723,112
41,794,956
63,814,126

65,631,344
65,631,344
176,461,124

58,670,505
56,535,284
61,255,335

22,261,132
22,261,132
30,455,019
30,455,019
30,853,880
30,853,880
173,176,250

27,276,133
25,696,076
58,785,178
61,418,863

1,046,141,598
44,906,276

MIN S3P %

98.84

98.84
98.84
15.94

248
242
1.38
2.26

267
1.65
3.08

5.16

252
1.13
1.51

5.47

2.09
1.14
224

6.02

1.49
1.79
2.74

2.81
2.81
7.57

2.52
242
263

0.95
0.95
1.31
1.31
1.32
1.32
7.43

1.17
1.10
2.52
2.64

44.86
1.93
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189,931 AMERICAN EXPRESS CO

604,826 BOSTON SCIENTIFIC CORP

295,325 BROADCOM INC

245,069 CENCORAINC

968,892 CORNING INC
84,541 DEERE & CO

307,950 ECOLAB INC

288,009 FISERV INC

271,838 INTL BUSINESS MACHINES CORP

213,713 JP MORGAN CHASE & CO
85,011 LENNOX INTL INC

153,797 MICROSOFT CORP

209,268 ORACLE CORP

152,502 PROCTER AND GAMBLE CO

420,735 PULTE HOMES

157,603 REPUBLIC SERVICES INC

187,048 UNION PACIFIC CORP

389,870 WABTEC

286,214 WASTE MANAGEMENT INC
55,309 WW GRAINGER INC

Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

EUR

51,611,527
55,342,983
69,349,863
62,600,792
43,407,616
36,621,590
70,685,392
42,301,514
68,264,604
52,781,476
41,514,423
65,170,308
38,976,243
20,698,231
37,799,304
33,110,258
36,662,268
69,631,272
55,792,041
49,013,617

2,304,753,459

MIN S3P %

221
2.37
2.98
2.68
1.86
1.57
3.04
1.81
2.93
226
1.78
2.79
1.67
0.89
1.62
142
1.57
2.99
239
210

98.84

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Global Equity

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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Positive Positionen

Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien

Belgien

964,454 ANHEUSER BUSCH INBEV SA/NV
Dénemark

760,570 DANSKE BANK A/S
313,033 NOVO NORDISK AS

Deutschland

130,543 BIONTECH SE ADR
934,691 HENSOLDT AG
2,038,247 THYSSENKRUPP AG

Frankreich

547,645 EDENRED
747,892 WORLDLINE

GroBbritannien

3,751,179 PERSIMMON PLC
2,263,172 SHELLPLC

Irland

5,659,573 BANK OF IRELAND GROUP PLC
1,067,176 CRHPLC
54,089 WILLIS TOWERS — SHS

Italien

579,437 BUZZI SPA

574,906 FINECOBANK
4,408,663 NEXI SPA

301,937 UNICREDIT SPA

Japan

2,293,100 ASAHI GROUP HOLDINGS
738,900 FUJI ELECTRIC HOLDINGS
1,561,000 FUJIFILM HOLDINGS CORP
751,200 INPEX CORPORATION
1,827,300 MITSUBISHI ELECTRIC CORP
511,500 SEVEN & I HOLDINGS CO LTD
407,800 SHIMAMURA
968,400 SONY GROUP CORPORATION
1,203,400 SUBARU CORP
666,100 SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GRP
400,200 TAISEI CORP

Kaimaninseln
1,174,500 ALIBABA GROUP HOLDING LTD
Kanada

2,191,130 BARRICK MINING CORPORATION
811,052 TECK RESOURCES B
767,400 TOURMALINE OIL

LampLIRK

EUR
2,715,533,960

2,715,533,960
2,715,533,960
56,169,801
56,169,801
44,775,967

26,331,657
18,444,310

121,472,243

11,840,451
91,038,903
18,592,889

17,078,780

14,397,587
2,681,193

124,626,299

56,753,771
67,872,528

166,138,890

68,395,940
83,619,954
14,122,996

77,649,450

27,268,304
10,828,355
22,369,556
17,183,235

231,095,994

26,067,675
28,997,020
28,926,374

8,971,510
33,527,006

7,007,769
24,339,556
21,303,381
17,853,331
14,276,090
19,826,282

13,995,041
13,995,041
98,277,176

38,862,995
27,922,873
31,491,308

MIN S3P %

96.47

96.47
96.47
2.00

2.00
1.59

0.93
0.66

4.32

0.42
3.24
0.66

0.61

0.51
0.10

4.43

2.02
241

5.90

243
297
0.50

2.76

0.98
0.38
0.79
0.61

8.20

0.93
1.03
1.03
0.32
1.18
0.25
0.86
0.76
0.63
0.51
0.70

0.50
0.50
3.49

1.38
0.99
112
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Niederlande
3,588,917 ABN AMRO GROUP N.V.
Russland

107,631 MAGNIT PJSC

2,123,817 ROSNEFT OIL COMPANY USD (ISIN
RU000A0J2Q06)

Schweiz
106,956 CHUBB LIMITED
Stidkorea

1,149,560 HANA FINANCIAL GROUP
1,235,069 KB FINANCIAL GROUP
1,714,323 SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD

Vereinigte Staaten von Amerika

65,628 ABBVIE INC
568,486 ADVANCED MICRO DEVICES INC
554,070 ALPHABET INC
410,076 AMAZON.COM INC
558,019 AMERICAN ELECTRIC POWER INC
381,586 AXCELIS TECHNOLOGIES INC
3,140,151 BANK OF AMERICA CORP
195,838 BJ S WHOLESALE CLUB HOLDINGS INC
641,646 CARDINAL HEALTH INC
180,185 CELSIUS HOLDINGS
1,221,188 CISCO SYSTEMS INC
447,138 CITIZENS FINANCIAL GROUP
626,769 EBAY INC
1,572,399 EVERSOURCE ENERGY
61,778 GENERAC HOLDINGS INC
781,837 HF SINCLAIR CORPORATION
279,012 INTL BUSINESS MACHINES CORP
174,175 JOHNSON & JOHNSON
856,414 NEWMONT CORPORTAION
398,176 NVIDIA CORP
882,322 PAYPAL HOLDINGS INC
1,977,397 PFIZERINC
788,396 PURE STORAGE INC - CLASS A
168,088 QUALCOMM INC
2,865,277 REGIONS FINANCIAL CORP
86,506 ROCKWELL AUTOMATION INC
784,473 STATE STREET CORP
82,813 THE CIGNA GROUP
647,664 UBER TECHNOLOGIES INC
97,101 UNION PACIFIC CORP
34,799 UNITED RENTALS INC
270,357 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC

Warrants, Rechte
Niederlande

4,753,400 ABN AMRO BANK NV RIGHTS

LamBLIRK

EUR

83,406,431
83,406,431

26,398,000
26,398,000
213,790,373

62,621,686
86,457,979
64,710,708

1,440,659,515

10,377,705
68,721,015
83,182,482
76,642,308
49,324,915
22,654,282
126,585,122
17,989,702
91,831,604
7,120,826
72,177,896
17,045,982
39,757,396
85,220,449
7,636,932
27,361,131
70,066,156
22,664,933
42,505,158
53,691,026
55,862,479
40,833,244
38,672,609
22,805,039
57,410,500
24,479,020
71,066,030
23,321,823
51,477,660
19,032,243
22,334,682
21,007,166

MIN S3P %

2.96
2.96
0.00

0.00
0.00

0.94
0.94
7.60

2.22
3.08
2.30

51.17

0.37
244
2.96
2.72
1.75
0.80
4.50
0.64
3.26
0.25
2.56
0.61
1.4
3.03
0.27
0.97
249
0.81
1.51
1.90
1.98
1.45
1.37
0.81
2.04
0.87
252
0.83
1.83
0.68
0.79
0.75

0.00
0.00

0.00

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Global Equity

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> =
2 @
5 2
= 3
; g
:
=1
EUR
Negative Positionen -14,987,908
Derivative Instrumente -14,987,908
Optionen -14,987,908
Luxemburg -14,987,908
44,034,354 NVIDIA CORP - 120.51 - 17.04.26 CALL 14,987,908
Gesamtwertpapierbestand 2,700,546,052

MIN S3P %

-0.53

-0.53
-0.53
-0.53

-0.53
95.94

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Global Equity Select

Wertpapierbestand zum 30/06/25

HOMUUBN |yezuy

Positive Positionen
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere
Aktien
Dénemark
32,101 NOVO NORDISK AS

Deutschland

258,642 DEUTSCHE TELEKOM AG-NOM
161,630 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM

Frankreich

45,008 AR LIQUIDE
310,817 AXASA
41,884 CAPGEMINI SE
227,396 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA
45,994 SCHNEIDER ELECTRIC SA
126,045 TOTAL ENERGIES SE

GroBbritannien

56,373 ASTRAZENECAPLC
252,941 SHELLPLC

Ifland

28,365 ACCENTURE SHS CLASS A
99,125 MEDTRONIC PLC
130,810 SMURFIT WESTROCK LIMITED

Japan

530,600 ORIX CORP

596,100 SONY GROUP CORPORATION
675,900 SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GRP
599,800 WEST JAPAN RAILWAY CO

Niederlande
628,003 ING GROUP NV
Portugal
379,776 GALP ENERGIA SGPS SA-B
Schweiz
35,353 BUNGE GLOBAL LTD
Taiwan
62,639 TAIWAN SEMICONDUCTOR-SP ADR
Vereinigte Staaten von Amerika

44,999 ABBVIE INC
103,962 ALPHABET INC

49,276 AMERICAN ELECTRIC POWER INC
96,962 APPLE INC

30,512 APPLIED INDUSTRIAL TECH INC
160,170 BRISTOL MYERS SQUIBB CO

LampLIRK

usD
549,101,152

549,101,152
549,101,152
2,220,258
2,220,258
16,254,782

9,402,706
6,852,076

59,906,471

9,253,109
15,203,404
7,131,461
8,418,934

12,190,955
7,708,608
16,668,774

7,817,829
8,850,945

22,763,193

8,478,015
8,640,726
5,644,452

58,084,183

11,975,189
15,393,078
17,004,540
13,711,376

13,730,739
13,730,739
6,941,107
6,941,107
2,838,139
2,838,139
14,187,107
14,187,107
335,506,399

8,352,714
18,321,223
5,112,878
19,893,694
7,092,514
7,414,269

MIN S3P %

98.35

98.35
98.35
0.40
0.40
2.91

1.68
1.23

10.73

1.66
2.72
1.28
1.51

218
1.38
2.99

1.40
1.59

4.08

1.52
1.55
1.01

10.40

2.14
2.76
3.04
246

2.46
246
1.24
1.24
0.51
0.51
2.54
2.54
60.09

1.50
3.28
0.92
3.56
1.27
1.33

HOMUUBN |yezuy

159,650 COCA-COLACO
14,265 DEERE & CO
75,228 DTE ENERGY CO
13,836 FIRST SOLARINC
416,431 GRAPHIC PACKAGING HOLDING CO
32,502 HOME DEPOT INC
31,182 INTL BUSINESS MACHINES CORP
67,532 JP MORGAN CHASE & CO
24,775 MASTERCARD INC SHS A
62,735 MERCK AND CO INC
84,465 MICROSOFT CORP
38,670 NORFOLK SOUTHERN CORP
173,713 NVIDIA CORP
18,963 ORACLE CORP
47,695 PEPSICO INC
30,636 SNAP ON INC
35,571 TEXAS INSTRUMENTS
24,953 TJX COMPANIES INC
117,366 TRACTOR SUPPLY
172,821 US BANCORP
49,216 WASTE MANAGEMENT INC
220,347 WELLS FARGO & CO
7,108 WW GRAINGER INC
29,160 XYLEM
68,744 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC

Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

usb

11,295,238
7,253,610
9,964,701
2,290,411
8,774,201

11,916,533
9,191,830

19,578,202

13,922,064
4,966,103

42,013,736
9,898,360

27,444 917
4,145,881
6,297,648
9,633,310
7,385,251
3,081,446
6,193,404
7,820,150

11,261,605

17,654,202
7,394,026
3,772,138
6,270,140

549,101,152

MIN S3P %

2.02
1.30
1.78
0.41
1.57
213
1.65
3.51
249
0.89
7.53
1.77
4.92
0.74
1.13
1.7
1.32
0.55
1
1.40
2.02
3.16
1.32
0.68
112

98.35

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Global Equity Income Select

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> z 8 z 5 s
g 3 g g z &
3 3
usD usbD
Positive Positionen 3,034,415,405  97.11 Schweiz 26,564,782 0.85
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf 2897176985 92.72 141,484 CIE FINANCIERE RICHEMONT SA 26,564,782 0.85
anderen Markten gehandelte Wertpapiere e ) .
Aktien 2,897.176,985 9272 Spanien 83,526,428 2.67
Dénemark 28898455  0.92 2,913,518 IBERDROLA SA 55,712,339 178
o 1,905,489 REPSOL 27,814,089 089
416,953 NOVO NORDISK AS 28838455  0.92
Taiwan 64,263,234  2.06
Deutschiand 269,372,233  8.62
1,771,000 TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTURING 64263234 206
126,210 ALLIANZ SE-NOM 50978968 163 coLTD
1;‘1‘2222 BESES:E ?:IF;KS()EMASG-N oM g;;gg:gj 12?1 Vereinigte Staaten von Amerika 1,262,621,202  40.42
53,332 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG- 34469635 110 324,997 ABBVIE INC 60325943 193
NOM 430,959 AMERICAN ELECTRIC POWER INC 44716306 143
276,698 SIEMENS AG-NOM 70,693,143 227 193,661 APPLIED MATERIALS INC 35453519  1.13
Franiaoich 303163297 1258 290,021 BROADCOM INC 79044289 256
o 1,083,886 CISCO SYSTEMS INC 75200011 2.41
1,148,459 AXASA 56,176,103 1.79 46,991 DEERE & CO 23894454  0.76
213,839 CAPGEMINI SE 36409713 147 137,714 ELEVANCE HEALTH INC 53,565,237 171
512,043 COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN SA 59,869,786 1.91 1,638,687 GRAPHIC PACKAGING HOLDING CO 34527135 1.1
630,709 DANONE SA 51351214 1.64 148,383 HOME DEPOT INC 54403143  1.74
417,028 PUBLICIS GROUPE 46,838,069 150 185,171 INTL BUSINESS MACHINES CORP 54,584,707 175
550,696 TOTAL ENERGIES SE 33679237 1.08 218,816 KIMBERLY-CLARK CORP 28209759  0.90
363,161 VINCI SA 53,320,697 1.71 398,588 MICROSOFT CORP 198,261,656  6.36
GroBbritannien 335,668,640  10.74 364,140 ORACLE CORP 79,611,928 255
1,439,419 PFIZER INC 34891517 1.2
992,502 ANGLO AMERICAN PLC 20356867  0.94 333,360 PROLOGIS REIT 5042808 112
380,808 ASTRAZENECA PLC 52810601  1.69 175354 QUALCOMM ING 27906678 089
505,369 COCA COLA EUROPEAN PARTNERS PLC 46390383 148 245,355 TEXAS INSTRUMENTS s1875.103 166
66,778,134 LLOYDS BANKING GROUP PLC 70188212 224 91,862 THERMO FISHER SCIE 242312 119
344,116 RIOTINTOPLC 20017.835 064 164,743 TIX COMPANIES INC 20344113 065
669,945 SHELL PLC (ISIN GBOOBPGMXDSG) 23442803 075 705463 TRACTOR SUPPLY 2725 118
505,818 SHELL PLC (ISIN GBOOBPGMXDS4) 17,806,696  0.57 T BEBIT 150
18,346,387 TAYLOR WINPEY PLC 20855112 0.96 36,943 VW GRAINGER ING 050065 130
755,299 UNILEVER 45,800,131 147
end s1.470042 261 | AKtien/Units of UCITSIUCIS 137,238,420  4.39
365,052 MEDTRONIC PLC 31821583 1.02 Aktien/Units in investment funds 197.238420 439
113,506 TRANE TECHNOLOGIES PLC 49648659  1.59 Luxemburg 137,238420  4.39
talien 38,243,856  1.22 110,361 AMUNDI MONEY MARKET FUND SICAV SHS IV 137238420 4.39
CAP
404,172 ENEL SPA 38243856 122 Gesamtwertpapierbestand 3,034,415,405  97.11
Japan 193,631,250  6.20
1,445,300 HITACHI LTD 42,074,748 135
1,689,200 SEKISUI HOUSE LTD 37223331 119
2,845,600 SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GRP 71590648 229
1,010,300 TOKIO MARINE HLDGS INC 42742523 137
Niederlande 119,793,366  3.83
2,275,719 ING GROUP NV 49,756,616 159
9,843,732 KONINKLIJKE KPN NV 47791748 153
2,227,370 STELLANTIS NV 22245002 0.71

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Japan Equity Select

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> = 2 > = X
&+ &+
JPY JPY
Positive Positionen 5,189,304,900 97.04 Investmentbanking und Maklerdienste 307,276,350 5.75
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf 60,500 ORIX CORP 197,230,000 3.69
" . 5,189,304,900  97.04
anderen Mirkten gehandelte Wertpapiere 67,700 TOKYO CENTURY SHS 110,046,350  2.06
Aktien 5,189,304,900  97.04 )
Lebensmittelhersteller 221,640,300 4.14
Allgemeine Industrie 338,043,200 6.32
56,700 AJINOMOTO CO INC 221,640,300  4.14
57,000 KATITAS CO LTD 142,557,000  2.67 . . )
59.800 TOYOTA TSUSHO CORP 195,486,200 365 Medizinische Geréte und Dienste 134,149,200 2.51
Automobilbau und -teile 361,741,600  6.76 44,500 NAKANISHI 84,372,000  1.58
19,800 SYSMEX 49,777,200  0.93
21,500 BRIDGESTONE CORP 126,850,000  2.37 ) ) )
55200 DENSO CORP 107,667,600 201 Pharmazeutik und Biotechnologie 200,775,600 3.75
37,200 NIFCO INC 127,224,000  2.38 77,400 SHIONOGI & CO LTD 200,775,600  3.75
Banken 439,796,000  8.23 Sachversicherungen 181,496,700  3.39
106,600 MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP 211,387,800 3.96 29,700 TOKIO MARINE HLDGS INC 181,496,700 3.39
69,200 SHIZUOKA FINANCIAL GROUP INC 116,117,600 217 Soft 46 terdiensteist 158454200 296
30,900 SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GRP 112,200,600  2.10 oftware- una Lomputeraienstieistungen #39% :
Bauwirtschaft und Baustoffe 643,148,400  12.04 27400 NOMURA RESEARCH 168,454,200 296
54400 AICAKOGYO 195,731,200 367 Technologie-Hardware und Geréte 275,423,250 5.15
2,600 DAIKIN INDUSTRIES LTD 44,265,000  0.83 69,700 RENESAS ELECTRONICS CORP 124,693,300 233
86,000 INFRONEER HOLDING INC 104,103,000  1.95 88,900 TDK CORPORATION 150,729,950  2.82
20,300 SANWA HOLDINGS CORP 140,317,700 262 Telekommunikationsdienstleister 155,248,000 2.90
61,500 TAIKISHALTD 158,731,500  2.97
o 62,600 KDDI CORP 155,248,000  2.90
Chemikalien 187,729,200 3.51 .
Gesamtwertpapierbestand 5,189,304,900  97.04
73,600 ASAHI KASEI 75,587,200  1.41
23,500 SHIN-ETSU CHEMICAL CO LTD 112,142,000  2.10
Einzelhandler 198,080,000  3.70
4,000 FAST RETAILING 198,080,000  3.70
Elektronische und elektrische Gerate 142,386,500 2.66
8,300 HOYA CORP 142,386,500  2.66
Freizeitartikel 189,484,000  3.54
50,800 SONY GROUP CORPORATION 189,484,000  3.54
Haushaltswaren und Heimwerker 140,891,100 2.63
96,600 SUMITOMO FORESTRY 140,891,100  2.63
Industrielle Serviceleistungen 144,241,500  2.70
16,900 RECRUIT HOLDING CO LTD 144,241,500 270
Industrietechnik 446,455,700 8.36
1,800 DISCO CORPORATION 76,734,000 143
19,600 KURITA WATER INDUSTRIES LTD 111,680,800  2.10
31,500 MIURACO 91,444,500  1.71
27,700 SHIMADZU CORP 98,944,400  1.85
1,300 SMC CORP 67,652,000  1.27
Industrietransport 322,844,100 6.04
59,400 1SUZU MOTORS LTD 108,731,700  2.03
45,200 KOMATSU LTD 214,112,400  4.01

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Japan Equity Value

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> 3 IS > = 2
5 H Y 5 H 5
2 2
o o
3 3
JPY JPY
Positive Positionen 13,366,080,400  96.89 Geschéifte fiir Korperpflegeprodukte, Drogerien und 276,476,750  2.00
. i X i Lebensmittelgeschéfte
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf 13.366.080.400  96.89
anderen Mérkten gehandelte Wertpapiere RS i 62,500 MATSUKIYOCOCOKARA CO 185,468,750 1.34
Aktien 13,366,080,400  96.89 71,100 POLA ORBIS HOLDINGS INC 91,008,000 0.66
Abfall- und Entsorgungsdienste 161,634,300 1.17 Haushaltswaren und Heimwerker 499,970,900 3.62
46,380 DAISEKI 161,634,300 117 41,500 MAKITA 184,799,500 1.33
Allgemeine Indusrio 219,023,000 159 70,700 SEKISUI CHEMICAL CO LTD 184,668,400  1.34
41,000 SEKISUIHOUSE LTD 130,503,000 0.95
67,000 TOYOTATSUSHO CORP 219,023,000  1.59 .
Immobilienbezogene Anlagefonds 204,969,000 1.49
Automobilbau und -teile 1,283,588,400 9.30
127,500 NOMURA REAL ESTATE HOLDINGS REIT 107,584,500 0.78
36,100 BRIDGESTONE CORP 212,990,000  1.53 57,000 RELO GROUP INC 97,384,500  0.71
81,000 DENSO CORP 157,990,500  1.15 immobilienb Dienstieist o Investit 155402500 113
33100 PIOLAX 58918000  0.43 Immobilienbezogene Dienstleistungen und Investitionen ,422, .
61,000 STANLEY ELECTRIC CO LTD 174,063,500 1.26 57,500 MITSUBISHI ESTATE CO LTD REIT 155,422,500 113
49,500 SUMITOMO ELECTRIC INDUSTRIES 153,202,500 1.1 Industrielle Serviceleistungen 500,356,000 363
120,300 SUZUKI MOTOR CORP 209,682,900 1.52
61,000 TOYODA GOSEI CO LTD 173,301,000  1.26 84,000 MITSUI & CO LTD 247,548,000  1.79
8,800 TOYOTA INDUSTRIES CORP 143,440,000  1.04 42,000 MONOTARO COLTD 119,490,000  0.87
12,000 VISIONAL INC 133,320,000 0.97
Banken 1,005,714,400  7.29
Industriemetalle und Bergbau 254,998,000 1.85
190,000 CONCORDIA FINANCIAL GROUP LTD 178,068,000 1.29
258,000 MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP 511,614,000 3N 28,000 MITSUI MINING AND SMELTING CO 141,092,000 1.02
38,000 SUMITOMO MITSUI TRUST GROUP INC 145,882,000  1.06 13,000 YAMATO KOGYO 113,906,000  0.83
126,600 SURUGA BANK LTD 170,150400 123 Industrietechnik 734819500 533
Bauwirtschaft und Baustoffe 202,851,000 1.47 70,000 AMADA CO LTD 110,285,000 0.80
86,000 INFRONEER HOLDING INC 104,103,000 0.75 34,500 KURITA WATER INDUSTRIES LTD 196,581,000 143
52,000 MAEDA KOSEN 98,748,000  0.72 17,000 THE JAPAN STEEL WORKS 140,607,000 1.02
L 74,500 THK CO LTD 287,346,500 2.08
Chemikalien 1,043,401,000 7.56
Industrietransport 584,954,750 4.24
33,500 EARTH CHEMICAL 163,647,500 119
53,500 RESONAC HOLDINGS CORPORATION 179,171,500 1.30 71,000 EAST JAPAN RAILWAY CO 220,668,000  1.60
50,500 SHIN-ETSU CHEMICAL CO LTD 240,986,000 174 65,500 NIPPON EXPRESS HOLDINGS INC 189,458,750 1.37
116,000 TOAGOSEI 162,110,000  1.18 102,000 TOKYU CORP 174,828,000  1.27
106,000 TOKAI CARBON 107,961,000 078 Investmentbanking und Maklerdienste 521,208,400 3.78
57,000 TRI CHEMICAL 189,525,000 1.37
) . 74,700 KYOTO FINANCIAL GROUP INC 192,875,400  1.40
Einzelhéndlier 267,425,500  2.08 43,300 SBI HOLDINGS 217,799,000 158
53,500 ISETAN MITSUKHOSHI HOLDINGS LTD 117,646,500  0.85 68,000 TOKYO CENTURY SHS 110,534,000 0.80
51,000 1ZUMI 169,779,000 123 Lebensmittelhersteller 336,115,800 2.44
Elektronische und elektrische Geréte 173,844,000 1.26 49,800 KEWPIE CORP 167,875,800 122
99,000 HAMAMATSU PHOTONICS KK 173,844,000  1.26 48,000 SAKATA SEED 168,240,000 122
Freizeitartikel 1,323,292,000  9.59 Lebensversicherung 166,592,000  1.21
29,000 BANDAI NAMCO HOLDINGS INC 149,959,000  1.09 152,000 DAI-ICHI LIFE HLDGS SHS 166,592,000  1.21
101,000 PANASONIC HOLDINGS CORPORATION 157,105,500 1.4 Medien 407425000 295
57,000 SEGA SAMMY HOLDINGS 196,935,000 143
139.500 SONY GROUP CORPORATION 520.335.000 376 53,000 DAINIPPON PRINTING CO LTD 116,070,000 0.84
99000 YAMAHA CORP 103,207,500 0.75 46,000 KADOKAWA CORPORATION 184,138,000 1.33
67,500 YONEX CO LTD 195,750,000 142 54,000 M3 INC 107,217,000~ 0.78

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Japan Equity Value

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> = 2
3 ;3
Ex E a

:

=1

JPY

Medizinische Geréte und Dienste 282,629,000 2.05
88,000 A&D HOLON HOLDINGS COMPANY LIMITED 185,064,000 1.34
79,000 MANIINC 97,565,000  0.71
Ol, Gas und Kohle 128,587,500 0.93
63,500 INPEX CORPORATION 128,587,500  0.93
Pharmazeutik und Biotechnologie 397,589,400 2.88
96,000 ASTELLAS PHARMA INC 135,984,000  0.99
23,100 HISAMITSU PHARMACEUTICAL CO 94,802,400  0.69
91,000 SAWAI GROUP HOLDINGS RG 166,803,000 1.20
Sachversicherungen 171,190,000 1.24
53,000 MS AD ASSURANCE 171,190,000 1.24
Software- und Computerdienstleistungen 502,855,300 3.65
125,000 CYBER AGENT 206,250,000 1.50
14,500 OBIC BUSINESS 123,786,500  0.90
217,000 RAKUTEN GROUP INC 172,818,800 1.25
Technologie-Hardware und Geréte 1,180,089,000 8.55
62,000 FUJITSU LIMITED 217,930,000 1.57
74,000 MURATA MANUFACTURING CO LTD 159,396,000 1.16
27,500 OMRON CORP 107,085,000  0.78
132,000 RICOH COMPANY LTD 180,246,000 1.31
73,000 SOCIONEXT INC 202,648,000 147
11,300 TOKYO ELECTRON LTD 312,784,000 2.26
Telekommunikationsgeréte 108,344,000 0.79
58,000 ANRITSU 108,344,000  0.79
Telekommunikationsdienstleister 250,712,000 1.82
1,628,000 NIPPON TELEGRAPH & TELEPHONE 250,712,000 1.82
Gesamtwertpapierbestand 13,366,080,400  96.89

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Montpensier Great European Models SRI

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> =
3 o
s 3
= 3
5 3
:
=1
EUR
Positive Positionen 280,472
Aktien/Units of UCITS/UCIS 280,472
Aktien/Units in investment funds 280,472
Investmentfonds 280,472
1,943 GREAT EUROPEAN MODELS SRI SICAV 280,472
Gesamtwertpapierbestand 280,472

MIN S3P %

99.90

99.90
99.90
99.90

99.90
99.90

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Montpensier M Climate Solutions

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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EUR
Positive Positionen 1,612,978 100.01
Aktien/Units of UCITS/UCIS 1,612,978 100.01
Aktien/Units in investment funds 1,612,978  100.01
Investmentfonds 1,612,978 100.01
19,796 M CLIMATE SOLUTIONS FCP 1,612,978 100.01
Gesamtwertpapierbestand 1,612,978 100.01

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Global Equity Climate

Wertpapierbestand zum 30/06/25

HOMUUBN |yezuy

Positive Positionen
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien

Dénemark

4,891 NOVO NORDISK AS
Deutschland
973 ALLIANZ SE-NOM

1,748 BAYERISCHE MOTORENWERKE
1,549 DEUTSCHE BOERSE AG

NOM
Frankreich

2,016 CAPGEMINI SE

2,329 COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN SA
2,630 PUBLICIS GROUPE

2,479 SCHNEIDER ELECTRIC SA

2,551 VINCI SA

GroBbritannien

3,472 ASTRAZENECAPLC
6,828 COCA COLA EUROPEAN PARTNERS PLC
592,357 LLOYDS BANKING GROUP PLC
32,177 NATIONAL GRID PLC
2,862 NEXT PLC
7,712 UNILEVER

Irland

3,554 KINGSPAN GROUP PLC
4,995 MEDTRONIC PLC
1,032 TRANE TECHNOLOGIES PLC

Japan

13,200 SEKISUI HOUSE LTD
25,300 SONY GROUP CORPORATION
13,700 TOKIO MARINE HLDGS INC

Kanada
5,700 CANADIAN IMPERIAL BANK OF COM
Niederlande
99,330 KONINKLIJKE KPN NV
Schweden
8,941 VOLVO AB-B SHS
Vereinigte Staaten von Amerika

2,738 ABBVIE INC

3,109 ADVANCED DRAINAGE SYSTEMS IN
2,721 ADVANCED MICRO DEVICES INC
1,446 APPLIED INDUSTRIAL TECH INC
1,921 APPLIED MATERIALS INC

425 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG-

LamBLIRK

usD
25,147,989

25,147,989
25,147,989
338,285
338,285
1,326,024

393,016
154,836
503,485
274,687

1,942,732

343,258
272,405
295,386
657,072
374,61

3,154,476

481,498
626,778
622,606
468,058
487,893
467,643

1,188,030

301,209
435414
451,407

1,523,800

290,876
653,321
579,603

403,086
403,086
482,251
482,251
248,987
248,987
14,540,318

508,228
357,100
386,110
336,123
351,677

MIN S3P %

98.69

98.69
98.69
1.33
1.33
5.20

1.54
0.61
1.97
1.08

7.62

1.35
1.07
1.16
2.57
1.47

12.38

1.89
246
244
1.84
1.91
1.84

4.66

1.18
1.7
1.77

5.98

1.14
2.57
227

1.58
1.58
1.89
1.89
0.98
0.98
57.07

1.99
1.40
1.52
1.32
1.38

HOMUUBN |yezuy

2,601 BROADCOM INC
682 CARLISLE COS
9,057 CISCO SYSTEMS INC
695 DEERE & CO
2,148 DELL TECHNOLOGIES INC
1,627 ECOLAB INC
1,135 ELEVANCE HEALTH INC
1,526 FIRST SOLAR INC
1,465 HOME DEPOT INC
3,331 JP MORGAN CHASE & CO
1,150 MASTERCARD INC SHS A
3,588 MICROSOFT CORP
6,750 NVIDIA CORP
3,644 ORACLE CORP
14,667 PFIZER INC
3,933 PROLOGIS REIT
1,628 QUALCOMM INC
2,377 TEXAS INSTRUMENTS
788 THERMO FISHER SCIE
5,799 TRACTOR SUPPLY
8,569 US BANCORP
357 WW GRAINGER INC
4,241 XYLEM

Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

usb

716,966
254,659
628,375
353,401
263,345
438,379
441,470
252,614
537,128
965,689
646,231
1,784,706
1,066,432
796,688
355,528
413,437
259,275
493,513
319,502
306,013
387,747
371,366
548,616

25,147,989

MIN S3P %

2.81
1.00
247
1.39
1.03
1.72
1.73
0.99
21
3.79
2.54
7.00
4.19
313
1.40
1.62
1.02
1.94
1.25
1.20
1.52
1.46
215

98.69

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Europe Equity Climate

Wertpapierbestand zum 30/06/25

HOMUUBN |yezuy

Positive Positionen

Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere

Aktien

Belgien

260,502 KBC GROUPE
70,067 UCB SA

Dénemark
344,025 NOVO NORDISK AS
Deutschland

50,783 ADIDAS NOM

74,623 ALLIANZ SE-NOM

73,693 DEUTSCHE BOERSE AG
107,755 SIEMENS AG-NOM

Frankreich

363,610 BUREAU VERITAS
86,875 CAPGEMINI SE
419,915 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA
162,901 LEGRAND
59,436 LOREAL SA
251,954 PUBLICIS GROUPE
68,193 SANOFI
109,557 SCHNEIDER ELECTRIC SA

GroBbritannien

189,140 ASTRAZENECAPLC
418,793 COMPASS GROUP PLC
1,139,324 HOWDEN JOINERY GROUP PLC
1,626,710 INFORMAPLC
1,379,021 NATIONAL GRID PLC
2,114,727 PRUDENTIAL PLC
120,477 RECKITT BENCKISER GROUP PLC
528,927 RELXPLC
591,206 SMITH & NEPHEW
449,387 SMITHS GROUP
3,986,500 TESCO PLC
332,664 WEIR GROUP
306,039 WHITBREAD

Irland

125,978 KERRY GROUP A
147,640 KINGSPAN GROUP PLC
10,648 LINDE PLC

Italien

688,729 AMPLIFON
1,095,659 FINECOBANK
5,129,130 INTESA SANPAOLO SPA
256,488 MONCLER SPA

LampLIRK

EUR
651,834,908

651,833,675
651,833,675
34,533,291

22,835,605
11,697,686

20,270,399
20,270,399
79,588,737

10,052,495
25,677,774
20,405,592
23,452,876

130,889,762

10,522,873
12,601,219
13,244,119

18,489,264
21,581,212
24,106,958

5,606,147
24,737,970

189,887,945

22,345,281
12,061,199
11,385,260
15,302,392
17,088,849
22,529,767

6,968,988
24,309,894

7,681,662
11,782,900
18,675,957

9,670,014
10,085,782

26,707,950

11,810,438
10,659,608
4,237,904

71,863,700

13,726,369
20,636,737
25,089,140
12,411,454

MIN S3P %

99.85

99.85
99.85
5.29

3.50
1.79

3.10
3.10
12.19

1.54
3.93
3.13
3.59

20.05

1.61
1.93
2.03

2.83
3.31
3.69
0.86
3.79

29.10

343
1.85
1.74
2.34
2.62
3.46
1.07
373
1.18
1.80
2.86
1.48
1.54

4.09

1.81
1.63
0.65

11.01

210
3.16
3.85
1.90

HOMUUBN |yezuy

Niederlande

36,277 ASML HOLDING N.V.
331,242 STMICROELECTRONICS NV

Osterreich
102,852 BAWAG GROUP AG
Schweiz

116,229 CIE FINANCIERE RICHEMONT SA
28,025 LONZAGROUPAG N

Spanien
412,700 INDITEX

Warrants, Rechte
GroBbritannien
2,073,539 PRUDENTIAL PLC RIGHTS 2024

Aktien/Units of UCITS/UCIS

Aktien/Units in investment funds
Frankreich

0.001 AMUNDI EURO LIQUIDITY RATED RESPONSIBLE

0.093 AMUNDI EURO LIQUIDITY SHORT TERM
RESPONSIBLE FCP EUR (ISIN FR0011210111)

Gesamtwertpapierbestand

LamBLIRK

EUR

33,172,056

24,581,295
8,590,761

11,149,157
11,149,157
35,537,592

18,590,918
16,946,674

18,233,086
18,233,086

1,233
1,233
1,233
1,133

100

651,834,908

MIN S3P %

5.08

3.76
1.32

1.71
1.7
5.44

2.84
2.60

2.79

2.79
0.00
0.00

0.00
0.00

0.00
0.00

0.00
0.00

99.85

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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Polen Capital Global Growth

Wertpapierbestand zum 30/06/25

> = 2
§ i3
= E 3
g 3 E
:
=1
usb
Positive Positionen 488,712,989  97.80
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf
anderen Markten gehandelte Wertpapiere 488,712,989  97.80
Aktien 488,712,989  97.80
Deutschland 25,653,697  5.13
67,527 SAP SE 20,462,664  4.09
93,970 SIEMENS HEALTHINEERS AG 5,191,033  1.04
Frankreich 5,038,405 1.01
11,821 LOREAL SA 5038405  1.01
GroBbritannien 5,110,127 1.02
298,204 SAGE GRP 5110,127  1.02
Irland 45,610,051 9.13
15,968 ACCENTURE SHS CLASS A 4772676 096
66,233 AON PLC 23,629,284 473
50,264 ICON PLC 7,310,899 146
32,291 WILLIS TOWERS — SHS 9,897,192 198
Kanada 25,799,873  5.16
223,666 SHOPIFY INC 25,799,873  5.16
Niederlande 18,190,836  3.64
9,944 ADYEN BV 18,190,836  3.64
Vereinigte Staaten von Amerika 363,310,000 72.71
156,497 ABBOTT LABORATORIES 21,285,157  4.26
42,188 ADOBE INC 16,321,693  3.27
78,065 AIRBNB INC 10,331,122 2.07
72,655 ALPHABET INC SHS C 12,888,270  2.58
172,503 AMAZON.COM INC 37,845,434  7.58
15,543 AUTOMATIC DATA PROCESSING INC 4,793,461 0.96
155,050 COSTAR GROUP 12,466,020 249
15,987 ELILILLY & CO 12,462,346  2.49
9,889 IDEXX LABS 5,303,866  1.06
43,769 MASTERCARD INC SHS A 24595552  4.92
4,997 MERCADOLIBRE 13,060,309  2.61
52,179 MICROSOFT CORP 25,954,356  5.19
33,316 MSCI 19,214,670  3.85
150,363 ORACLE CORP 32,873,864  6.58
120,659 PAYCOM SOFTWARE INC 27,920,493 559
7,384 SERVICENOW INC 7,591,343 152
107,223 STARBUCKS 9,824,843 197
30,203 THERMO FISHER SCIE 12,246,108  2.45
69,874 VISA INC-A 24,808,764  4.96
61,751 WORKDAY INC 14,820,240  2.97
107,099 ZOETIS INC 16,702,089  3.34
Gesamtwertpapierbestand 488,712,989  97.80

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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US Equity Dividend Growth

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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UsD UsD
Positive Positionen 256,989,736  98.10 Industrielle Serviceleistungen 1,223,955  0.47
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf 4,095 ACCENTURE SHS CLASS A 1,223,955 047
e . 256,989,736  98.10
anderen Markten gehandelte Wertpapiere Industrietechnik ) 107
Aktien 256,989,736 98.10 Industrietechni 3,326,033 .
Allgemeine Industrie 10,534,483  4.02 6,541 DEERE & CO 3326033 1.27
54,661 3M 8,321,590 3.18 Industrietransport 16,017,453 6.11
19,454 PPG INDUSTRIES INC 2,212,893  0.84 3,465 CATERPILLAR INC 1,345,148 051
Automobilbau und -teile 3623737  1.38 7,075 GENUINE PARTS CO 858,268 0.33
24,884 UNION PACIFIC CORP 5,725,311 219
333,985 FORD MOTOR CO 3623731 1.38 80,134 UNITED PARCEL SERVICE-B 8,088,726  3.08
Banken 45,593,895 1741 Investmentbanking und Maklerdienste 19,544,943 746
31,548 JP MORGAN CHASE & CO 9,146,082 3.50 51,731 NORTHERN TRUST CORP 6558973 250
7,201 M&T BANK CORPORATION 139,922 053 34,338 RAYMOND J FINANCIAL 5266419 201
74,227 STATE STREET CORP 7,893,299 3.01 )
107,267 TRUIST FINANCIAL CORPORATION 461,408 176 Lebensmittelhersteller 8586990  3.28
24,477 US BANCORP 1,107,584 0.42 21,162 JOHN B SAN FILIPPO 1,338,285 0.51
158,262 WELLS FARGO & CO 12,679,952 4.85 41,161 MONDELEZ INTERNATIONAL 2,775,898 1.06
Bauwirtschaft und Baustoffe 1612714 0,62 44,353 THE CAMPBELLS COMPANY 1359419 0.52
18,761 THE HERSHEY CO 3,113,388 1.19
31,327 FORTUNE BRANDS INNOVATIONS INC 1,612,714 0.62
Lebensversicherung 8,927,090 3.41
Chemikalien 6,744,064 2.57
73,644 AMERICAN INTL GRP 6,303,190 241
8,237 AIR PRODUCTS & CHEMICALS INC 2323328 089 24,422 PRUDENTIAL FINANCIAL 2623900 100
76,404 LYONDELLBASELL 4,420,736 1.68
Medien 1,331,510 0.51
Einzelhéndler 11,582,629 4.42
23,760 FOX CORP CLASS A WHEN ISSUED 1,331,510 0.51
18,438 LOWE'S COMPANIES INC 4,090,839 1.56
46.979 TARGET CORP 4634478 177 Medizinische Geréte und Dienste 1,775,676 0.68
23,138 TJX COMPANIES INC 2,857,312 1.09 19,468 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC 1,775,676 0.68
Elektrizitét 4,637,880 1.7 01, Gas und Kohle 23,330,681  8.91
66,944 CMS ENERGY CORP 4,637,880 1.77 78,428 BAKER HUGHES REGISTERED SHS A 3,006,930 1.15
Elektronische und elektrische Geréte 7448248  2.84 41,256 CHEVRON CORP 5907446 2.26
108,821 EXXON MOBIL CORP 11,730,903 448
22,423 ROCKWELL AUTOMATION INC 7448248 2.84 42.912 HALLIBURTON CO 874547 033
Freizeitartikel 5,837,207  2.23 15,179 PHILLIPS 66 1,810,855  0.69
163,553 COMCAST CLASS A 5837,207 223 Perstnliche Giter 2,250,405  0.86
Gas-, Wasser- und Mehrfachversorgungsunternehmen 1,620,612 0.62 31,678 NIKE INC -B- 2,250,405  0.86
13,734 DUKE ENERGY 1,620,612  0.62 Pharmazeutik und Biotechnologie 21,059,793  8.04
Geschéfte fiir Kérperpflegeprodukte, Drogerien und 5134110  1.96 77,991 BRISTOL MYERS SQUIBB CO 3,610,203  1.38
Lebensmittelgeschéfte 56,386 JOHNSON & JOHNSON 8,612,962 3.29
39,824 KIMBERLY-CLARK CORP 5134110 196 67,153 MEDTRONIC PLC 5853721 223
61,745 SANOFI-AVENTIS ADR 2,982,901 114
Gesundheitsdienstleister 2,134,184  0.81
Reisen und Freizeit 1,778,538 0.68
11,881 QUEST DIAGNOSTICS INC 2,134,184 0.81
19,410 STARBUCKS 1,778,538 0.68
Immobilienbezogene Anlagefonds 2,255,603  0.86
Sachversicherungen 1,580,133 0.60
20,016 CAMDEN PROPERTY TRUST SBI REIT 2,255,603 0.86
5,454 CHUBB LIMITED 1,580,133 0.60

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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US Equity Dividend Growth

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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Software- und Computerdienstleistungen 5,889,704 2.25
19,980 INTL BUSINESS MACHINES CORP 5,889,704 225
Technologie-Hardware und Geréte 6,097,171 2.33
12,444 NETAPP INC 1,325,908  0.51
10,498 QUALCOMM INC 1,671,911 0.64
14,928 TEXAS INSTRUMENTS 3,099,352 1.18
Telekommunikationsdienstleister 11,379,741 4.34
80,951 VERIZON COMMUNICATIONS INC 3,502,750 1.34
63,519 WALT DISNEY CO/THE 7,876,991 3.00
Telekommunikationsgeréte 8988942 343
129,561 CISCO SYSTEMS INC 8,988,942 343
Verbraucherdienstleistungen 5,141,612 1.96
69,052 EBAY INC 5,141,612 1.96
Gesamtwertpapierbestand 256,989,736  98.10

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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US Equity Select

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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Positive Positionen 189,624,243  99.85 Investmentbanking und Maklerdienste 7,448,209 3.92
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf 14,474 APOLLO GLOBAL MANAGEMENT INC 2,053,426 1.08
. ; 189,624,243  99.85
anderen Mirkten gehandelte Wertpapiere 31,145 BANK OF NEW YORK MELLON CORP 2837621 149
Aktien 189,624,243  99.85 10,522 BROADRIDGE FINANCIAL SOLUTIONS 2,557,162 1.35
Abfall- und Entsorgungsdienste 2,126,195 1.12 Lebensmittelhersteller 300519 0.16
9,292 WASTE MANAGEMENT INC 2126195  1.12 4422 FRESHPET INC 300519 046
Allgemeine Industrie 7,558,662 3.98 Medizinische Gerate und Dienste 8964459 472
17,047 3M 2595235 1.37 8,722 LABCORP HOLDINGS INC 2289612 1.21
9,380 GE VERNOVA INC 4,963427 261 13398 RESMED 3456684  1.82
Automobilbau und -teile 1,765,193 0.93 35,283 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC 3,218,163 1.69
25,875 APTIV PLC 1,765,193 0.93 0I, Gas und Kohle 6,748,877  3.55
Banken 24438496  12.87 17,706 CHENIERE ENERGY INC 4311765 227
70,764 TECHNIPFMC PLC 2437112 1.28
29,710 COMERICAINC 1,772,202 0.93
1,180 FIRST CITIZENS BANCSHARES INC 2,308,635  1.22 Pharmazeutik und Biotechnologie 9,891,566  5.21
263,417 HUNTINGTON BANCSHARES INC 4414869 232 7196 ELILILLY & CO 5609498 295
75,222 STATE STREET CORP 7,999,107 4.22 19,810 GILEAD SCIENCES INC 2,196,335  1.16
175,551 US BANCORP 7,943683  4.18 12.346 NATERAING 2085733 110
Chemikalien 2603744 1.37 Reisen und Freizeit 5065106  2.67
35,401 INTERNATIONAL FLAVORS & FRAGRANCES 2,603,744 137 579 BOOKING HOLDINGS INC 3351969 177
Elektrizitat 4,369,572  2.30 30,510 CHIPOTLE MEXICAN GRILL CLA 1,713,437 0.90
62,944 NEXTERA ENERGY INC 4,369,572 2.30 Software- und Computerdienstleistungen 31,323,656  16.50
Elektronische und elektrische Geréte 2321204 1.2 13,728 AUTODESK INC 4,249,777 224
6,988 ROCKWELL AUTOMATION INC 2321204 122 17,883 BROADCOM INC 4929449 260
' wen : 9,044 CLOUDFLARE INC 1,771,087 0.93
Finanzdienstleistungen und Kreditwirtschaft 2,339,586 1.23 6,267 DATADOG INC 841,846 044
4437 S&P GLOBAL INC 2339586  1.23 1,281 HUBSPOT INC 713043 038
12,304 INTL BUSINESS MACHINES CORP 3,626,973 191
Geschifte fiir Kérperpflegeprodukte, Drogerien und 5425938  2.86 32,717 ORACLE CORP 7,152,918  3.77
Lebensmittelgeschafte 11,314 PALO ALTO NETWORKS INC 2315207 1.22
71,639 SYSCO CORP 5425938  2.86 33,084 PURE STORAGE INC - CLASS A 1,904,977 1.00
Industrielle Serviceleistungen 15505803  8.16 3,714 SERVICENOW INC 3818289 201
12,719 EATON CORP 4540556 239 Technologie-Hardware und Geréte 18,827,159 9.91
21,877 FERGUSON ENTERPRISES INC 4772713 251 26,827 ADVANCED MICRO DEVICES INC 3,806,751  2.00
13,834 FISERV INC 2385120 1.6 73,075 NVIDIA CORP 11545120  6.08
51,230 PAYPAL HOLDINGS INC 3807414  2.00 27,064 VERTIV HOLDING LLC 3475288  1.83
Industriemetalle und Bergbau 4,671,699 246 Telekommunikationsgeréte 10,634,358  5.60
107,767 FREEPORT MCMORAN INC 4,671,699 246 153,277 CISCO SYSTEMS INC 10,634,358  5.60
Industrietechnik 3,453,105 1.82 Verbraucherdienstleistungen 7,786,352 4.10
4,820 DEERE & CO 2450921 129 38,482 COPART 1,888,312 0.9
6,998 GENERAC HOLDINGS INC 1,002,184  0.53 43,506 EBAY INC 3,239456 171
Industristransport 6054785 319 28,495 UBER TECHNOLOGIES INC 2,658,584  1.40
Gesamtwertpapierbestand 189,624,243  99.85
26,316 UNION PACIFIC CORP 6,054,785  3.19

Die beigefiigten Anmerkungen sind integraler Bestandteil dieses Geschéftsberichts
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US Equity Fundamental Growth

Wertpapierbestand zum 30/06/25
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Positive Positionen 3,086,478,667  99.40 89,032 SERVICENOW INC 77975907 251
. 121,773 SYNOPSYS INC 53,184,463 1.71
Ubertragbare und amtlich notierte Wertpapiere und/oder auf ) B
anderen Mérkten gehandelte Wertpapiere 3,086,478,667  99.40 Technologie-Hardware und Geréte 578,785,244  18.65
Aktien 3,086,478,667  99.40 827,711 ADVANCED MICRO DEVICES INC 100,057,240  3.22
Allgemeine Industrie 113,885,369 3.67 1,422,179 AMPHENOL CORPORATION-A 119,640,649 3.85
130,851 ILLINOIS TOOL WORKS INC 27,561,366 0.89 794,049 APPLE ING 198,766,926 448
282 ' 1 PINTEREST INC 861324’003 2' 8 109,001 ASML HOLDINGS NV 74,415,225 240
825,75 e 7 1,182,405 MICROCHIP TECHNOLOGY INC 70,882,855 2.28
Chemikalien 11,869,156  0.38 557,260 NVIDIA CORP 75,002,349 242
29,822 LINDE PLC 11,869,156  0.38 Telekommunikationsdienstleister 88,946,076  2.86
Einzelhandler 482,960,408  15.55 841,943 WALT DISNEY CO/THE 88,946,076  2.86
1,206,574 AMAZON.COM INC 225,506,043 7.26 Telekommunikationsgeréte 37,323,638 1.20
191,206 HOME DEPOT INC 59.721,232 1.92 104,201 MOTOROLA SOLUTIONS INC 37,323,638 1.20
962,472 OREILLY AUTOMOTIVE INC 73,900,074 2.38
461,653 ROSS STORES INC 50,174,801 1.62 Verbraucherdienstleistungen 176,400,265 5.68
700,168 TJX COMPANIES INC 73,658,258 2.37 1,047,889 COPART 43,804,501 141
Elektronische und elektrische Geréte 30,570,053  0.98 1,668,248 UBER TECHNOLOGIES INC 132,505,764 427
108,031 ROCKWELL AUTOMATION INC 30570053  0.98 | Gesamtwertpapierbestand 3,086,478,667  99.40
Finanzdienstleistungen und Kreditwirtschaft 197,783,829  6.37
280,489 MASTERCARD INC SHS A 134,274,387 4.32
209,972 VISAINC-A 63,509,442  2.05

Gas-, Wasser- und Mehrfachversorgungsunternehmen 31,293,597 1.01

363,883 VERALTO CORPORATION 31,293,597 1.01
Industrielle Serviceleistungen 62,835,836 2.02

206,616 EATON CORP 62,835,836  2.02
Investmentbanking und Maklerdienste 94,470,209 3.04

604,425 INTERCONTINENTALEXCHANGE GROUP 94,470,209  3.04
Medizinische Geréte und Die