


bzw. Ersatzbeschaffungen auf einen spdteren
Zeitpunkt verschoben. In Folge dessen sinkt -
so zumindest in der Theorie - sowohl die Geld-
menge als auch die Inflationsrate.

Alle 19 heterogenen Euro-Staaten unter einen
Hut zu bekommen, gleicht far die EZB einer
Mammutaufgabe. Leider handelt es sich bei
der Wahrungsunion nicht zugleich auch um
eine Finanzunion. Vielmehr gleichen die ein-
zelnen Lander einer Gemengelage, in der jede
Volkswirtschaft ihr eigenes Suppchen kocht -
und zu viele Koéche verderben bekannterma-
Ren schnell den Brei. Mitunter deshalb kon-
nen derart groRe Unterschiede bei den Infla-
tionsraten entstehen. So weist z. B. Malta im
Mai eine Teuerungsrate von knapp 6 Prozent
aus, Deutschland meldet fast 9 Prozent und
die Menschen in Estland kdmpfen mit einer
Inflation in Hohe von 20 Prozent (siehe Ab-
bildung 2).

Seit Monaten will die Notenbank das Aus-
einanderlaufen der Renditen im Euro-Raum
einddmmen. Mittels geeigneter MaBnahmen
(die sie wohl noch selber sucht) sollen hoch-
verschuldete Lander wie z. B. Italien oder
Spanien vor einem starken Anstieg der Anlei-
hen-Renditen geschutzt werden. Dabei steckt
die EZB jedoch in einer Zwickmuhle: Sie will
tunlichst verhindern, verbotenerweise eine Art
Staatsfinanzierung zu betreiben. Finanzpoli-
tik ist der Notenbank offiziell untersagt und
kénnte entsprechend juristische Folgen nach
sich ziehen.
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Steigen allerdings die Renditen von ohnehin
bereits angeschlagenen Léndern verhalt-
nismaRig stark, so besteht die Gefahr, dass
sudliche Euro-Lander ernsthaft ins Schlingern
geraten und im schlimmsten Fall das gesamte
Euro-Konstrukt geféhrden. Als Retter musste
Brussel einspringen. Dort liegt seit der Co-
ronakrise eine wirksame und zugleich hoch
umstrittene MaBnahme: Im Ernstfall wiurde
die EU Schulden aufnehmen und im Anschluss
mit Geld bedurftige Ladnder unterstutzen. Ein
solches mit Gemeinschaftsschulden finanzier-
tes Vorgehen sollte eigentlich wahrend der
Coronakrise eine absolute Ausnahme bleiben.
Doch kédme die Wahrungsunion ernsthaft in
Gefahr, so durfte aus Brussel vermutlich auch
diesmal ein ,Go" ertdonen. Bei einem sind sich
ndmlich alle einig: Eine Euro-Krise 2.0 und
eine tiefe Rezession gilt es unbedingt zu ver-
meiden. Aufgeschreckt durch den plétzlich
aggressiveren Kurs (insbesondere der US-No-
tenbank) steigen ndmlich schon jetzt die Im-
mobilienzinsen so stark an, dass es nicht nur
zu einer Bau- und Immobilien-, sondern viel-
leicht sogar zu einer allgemeinen Rezession
kommen kénnte.

Bei all den Diskussionen rund um die richtige
Geld- und Finanzpolitik: Notenbanken kénnen
zwar den Konsum und die Kreditnachfrage
beeinflussen! Viren bekédmpfen, Schiffe entla-
den und russische Feldzlige beenden kénnen
hingegen nicht einmal die mdachtigsten No-
tenbdnker der Welt.
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Abb. 2: Inflationsraten ausgewdhlter Euro-Lander.
Quelle: Statistisches Bundesamt
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Denn vor allem sind es die corona- und
kriegsbedingten Lieferausfdlle sowie die Ener-
giepreissteigerungen, wodurch die Inflation
zuletzt getrieben wurde.

Ist die Gefahr einer Lohn-Preis-Spirale real?

Das Modell einer solchen Lohn-Preis-Spirale
geht davon aus, dass Arbeitnehmer auf ho-
here Preise mit héheren Lohnforderungen re-
agieren. Hohere Personalkosten fuhren wie-
derum dazu, dass Unternehmen ihre Preise
erhohen, weswegen Beschaftigte erneut ho-
here Lohne fordern.

Freilich kommt eine solche Spirale nicht von
heute auf morgen in Gang, doch die Tarif-
runden 2022 stehen vor der Tdr und zugleich
ganz im Zeichen von Kaufkraftsteigerung
(vgl. hierzu die Tabelle in Abbildung 3). Aus
Sicht der Gewerkschaft muss es natdrlich
das Ziel sein, den Reallohn der Beschdaftigten
anzuheben. Je hoher die Inflation ist, umso
groéBer muss auch das Plus in der Tarifrunde
ausfallen. Die Gretchenfrage sollte diesmal
jedoch sein, welche Forderungen tatsdchlich
angemessen sind. Traditionell orientieren sich
die Gewerkschaften an der zu erwartenden
Preisentwicklung, einer steigenden Arbeits-
produktivitét sowie einem Zuschlag on top.

Viele Okonom*innen pladieren hingegen
dafur, die tarifliche Entgeltpolitik an der
Zielinflationsrate der EZB sowie der Trend-

produktivitat auszurichten. Nach Jahren ei-
nes groBeren Ruckstands (der sich in den
2000er-Jahren infolge niedriger Abschlis-
se ergab) folgte zwischen 2010 und 2019
mehr oder weniger die Tarifentwicklung dem
Inflationsziel der EZB. Wéhrend Corona wurde
2020 und 2021 die Lucke dann sogar wieder
groBer (siehe Abbildung 4), sodass sich bei
dieser Betrachtungsweise die aktuellen For-
derungen der Gewerkschaften wieder etwas
relativieren. Diese liegen allesamt oberhalb
der EZB-Ziel-Marke von knapp 2 Prozent.

Zusatzlich hangen die Anforderungen an eine
angemessene Tariferhdhung nicht zuletzt von
Ausgleichs- und Unterstitzungszahlungen
seitens der Politik ab. Die aktuelle Ampelre-
gierung verweist dabei beispielsweise auf die
Abschaffung der EEG-Umlage, die Zahlung ei-
nes Heizkostenzuschusses, die eventuelle Er-
hohung der Pendlerpauschale oder auch auf
die mogliche Deckelung des Ol- und Gasprei-
ses. All diese MaBnahmen sollen zumindest
den gefihlten Inflationsdruck mindern.

Ob eine weiche Landung gelingt, bei der die
Inflation zurtckgefthrt wird, ohne zeitgleich
eine Rezession auszuldsen, bleibt abzuwar-
ten. Bis dahin praferieren die FIVV-MIC-Man-
dat-Fonds eine risikoadjustierte Depotstruk-
tur, die neben einer Untergewichtung des
Aktienmarktes zudem eine maglichst breite
Streuung beinhaltet.

Branche Lohnforderung Abschluss/Einigung
Bankgewerbe 4,5% 3,0% (2022), 2,0 % (2023)
Druckindustrie 5,0% 2,0% (2022), 1,5% (2023)
Versicherung 5,0% 3,0% (2022), 2,0 % (2023)
Chemieindustrie Einmalzi ggt)ng[}’; n bis zu
Eisen- und Stahlindustrie 8,2% 6,5%

Metall- und Elektroindustrie 7-8% noch offen

Abb. 3: Lohnforderungen der Gewerkschaften und Abschlusse in der Tarifrunde des Jahres 2022

Quelle: WSI-Tarifarchiv

Stand: Juni 2022
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Die Assetallokation der FIVV-MIC-Mandat-Fonds im aktuellen Marktumfeld:

Aktien und festverzinsliche Wertpapiere:

Aktien und Anleihen befanden sich im zwei-
ten Quartal regelrecht im Sinkflug. Demnach
sind in den Kursen zwar schon sehr viel ne-
gative Erwartungen antizipiert, wir rechnen
aber trotzdem in den kommenden Mona-
ten mit einer anhaltend hohen Volatilitat
(Schwankung). Entscheidend wird sein, wie
es geo- und geldpolitisch weitergeht.

Die FIVV-MIC-Mandat-Fonds werden an ihrer
grundsdatzlich breiten Depotzusammenset-
zung auch weiterhin nichts verédndern. Zu-
dem halten sie auch an der zuletzt unverdn-
derten Untergewichtung im Aktienmarkt fest.
Im Vergleich zur typischen Depotstruktur lag
die Aktiengewichtung auch im 2. Quartal
entsprechend der jeweiligen Anlagestrate-
gie des Fondsmandats um bis zu 30 Prozent
unter der typischen Aktienquote. Dadurch
konnten die Aktienkursverluste reduziert
werden. Auch die verhdltnismaBig starken
Turbulenzen im Anleihenmarkt haben die
Fondsmandate ganz gut weggesteckt. Je
nach Restlaufzeit des bestehenden Invest-
ments wirken sich Zinserhéhungen entspre-
chend negativ auf den Kurs der Anleihe aus.
Nun hat es sich ausgezahlt, dass innerhalb
der Fonds sukzessive die Duration (Restlauf-
zeit) der gehaltenen Anleihen verringert wur-
de. Anleger hingegen, die zuletzt (des Zinses
wegen) vielleicht sogar auf Staatsanleihen

mit einer extrem langen Laufzeit gesetzt
haben, trauen vermutlich ihren Augen kaum.
Als ein Beispiel unter vielen und zugleich als
Extrembeispiel sei hierbei der Kursverlauf der
100-jahrigen Osterreichischen Staatsanleihe
genannt (Laufzeit bis 2120). Rund 70 Prozent
Verlust musste die Staatsanleihe von ihrem
Hochststand in den letzten Monaten hinneh-
men. Aber auch bei Laufzeiten von lediglich
10 bis 15 Jahren fallen die Verluste je nach
Papier gut zweistellig aus. Bekanntermafen
halten die FIVV-MIC-Mandat-Fonds seit ge-
raumer Zeit (nahezu) keine Staatsanleihen.

Trotz aller Unsicherheiten rund um die wei-
tere und vor allem kurzfristige Entwicklung
am Aktienmarkt sind wir weiterhin von die-
sem Sachwert tGberzeugt. Bei den inzwischen
relativ niedrigen Bewertungen bleiben die
langfristigen Perspektiven gut - egal, ob
es nochmal neue Tiefststdnde geben wird.
SchlieB3lich gelten Aktiengewinne als Schmer-
zensgeld (wie es einst Bdrsenaltmeister
Andre Kostolany nannte). Demnach kom-
men erst die Schmerzen und dann das Geld.
Dies trifft in Inflationszeiten umso mehr zu.
Eigentlich gelten Aktien als perfekte Losung
far Investoren, um der hohen Inflation entge-
genzuwirken. Aktuell geht es am Aktienmarkt
bergab und die Inflation verharrt auf hohem
Niveau. Damit sich Aktien far Anleger aber
lohnen, sollte langfristig die erzielte
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Abb. 4: Schatzungen fur das Wirtschaftswachstum 2022 zu Beginn des Jahres vs. aktuell

Quelle: Bloomberg, Drittanbieter, eigene Recherche

Stand: 2021
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Rendite Uber der Inflation liegen. Mittelfris-
tig konnten Aktieninvestoren damit auch
gutes Geld verdienen. Derzeit ist die Inflation
zwar noch hoch und die Rendite mit Aktien
entsprechend gering. Auf ldngere Sicht ha-
ben die wichtigsten Bérsen aber kontinuier-
lich zugelegt und die Inflationsrate wird sich
mittel- bis langerfristig auch wieder auf einem
niedrigeren Niveau einpendeln. Spdtestens
dann ist der aktuelle Schmerz vergessen und
die Gewinne kommen zuruck.

Immobilien:

Die Immobilie als Kapitalanlage war fur viele
Anleger in den letzten Jahrzehnten der retten-
de Strohhalm - Betongold ist doch schlieBlich
eine sichere Geldanlage, so das Credo. Und
damit hatten Immobilienkaufer vor allem in
den vergangenen 10 Jahren Recht (siehe hier-
zu auch den Hauspreisindex in Abbildung 5).
Doch damit kénnte es nun vorbei sein. Die
EZB hat fur Juli eine Zinsernéhung um 0,25
Prozent angekindigt. Zugleich geht sie laut
einem Bericht der Frankfurter Allgemeinen
Zeitung in ihrem Finanzstabilitdtsbericht da-
von aus, dass die Immobilienpreise (hier wird
der Durchschnitt aller Immobilien in Europa
betrachtet) je 0,1 Prozent Bauzins-Anstieg um
1 Prozent fallen kénnten. Auf Basis der ver-
mittelten Baufinanzierungen der Interhyp AG
zahlen Kreditnehmer fur ein auf zehn Jahre
festgeschriebenes Hypothekendarlehen ak-
tuell bereits Uber drei Prozent Zinsen (vor
sechs Monaten waren es gerade einmal ein

Prozent). In den kommenden Monaten kénn-
te sich mit etwas Verzégerung der Wind zu
Gunsten der Immobilie langsam drehen und
die Preise anfangen zu fallen.

Warum also nicht einmal eine fremdgenutz-
te Immobilie verkaufen, die Gewinne der
vergangenen Jahrzehnte realisieren und in
entsprechend lukrativere Anlageformen um-
schichten?

Rohstoffe:

Fur die Rohstoffpreise ergibt sich auf Sicht
der kommenden Wochen und Monate ein
gemischtes Bild. Einerseits unterstutzen die
geringen Lagerbestdnde, die hoheren Inves-
titionen in nachhaltige Energie und nicht zu-
letzt die Nachfrage von Investoren, um sich
zumindest teilweise gegen die Inflation abzu-
sichern. Andererseits aber belasten mitunter
die geringeren Wachstumsraten der Volks-
wirtschaften und die damit einhergehende
geringere Nachfrage.

Leider erweckt es derzeit falschlicherweise
den Eindruck, als wirde es bei den Rohstoff-
preisen auf breiter Front nur eine Richtung ge-
ben: nach oben! Doch in der Tat waren es nur
wenige unter vielen, deren Kurse tatsdchlich
gestiegen sind: Energie- und Nahrungsmittel-
preise sind zwei Beispiele hierfur. Selbst Gold,
das als Krisenwdhrung und (Teil-)Inflations-
schutz gilt, kam Uberraschenderweise nicht
voran (siehe Abbildung 6). Mit steigenden
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Abb. 5: Europace German House Price Index (Existing Homes)

Quelle: Bloomberg

Stand: 31.05.2022




Zinsen wird das Edelmetall fur Investoren im
Normalfall zwar zunehmend uninteressant,
doch ist weniger der Nominal-, sondern viel-
mehr der Realzins (also unter Berucksichti-
gung der Inflation) ausschlaggebend hierfir.
Da die Inflation zuletzt starker als die Zinsen
gestiegen ist, bleibt der Realzins weiterhin
sehr niedrig. Die langfristigen Aussichten fur
Gold, insbesondere im Rahmen einer brei-
ten Depotstruktur, bleiben hingegen gut. Die
geopolitischen Spannungen werden sich so
schnell nicht I6sen und auch die Inflation wird
noch eine ganze Weile bleiben.

Auch Kryptowdhrungen verloren zuletzt das
grofBRe Interesse der Anleger. Wir haben be-
reits in vielen unserer Berichte und Vortra-
ge davor gewarnt, die neuen digitalen Coins
als ernsthafte Alternative zum sicheren Ha-
fen ,Gold" zu sehen. Und nun ist der grof3e
Preissturz tatsachlich gekommen: Bitcoin z. B.
notiert gegentber dem USD rund 70 Prozent
unter dem Hoch vom Oktober 2021.

Fazit:

Eine Prognose Uber die kurzfristige Entwick-
lung der Mdarkte ist aktuell extrem schwer. Zu
dynamisch entwickeln sich einzelne Faktoren.
Obwohl sich die FIVV-MIC-Mandat-Fonds vom
allgemeinen Abwdrtstrend der Mdarkte nicht
entkoppeln konnten, zeigten die breite Streu-
ung und vor allem auch die Untergewichtung
im Aktienmarkt ihre positive Wirkung. Vor
allem die defensiven, renditeorientierten und
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wachstumsorientierten Anlagestrategien
konnten die Verluste im Vergleich zum brei-
ten Markt nennenswert reduzieren. Immerhin
liegen manche Aktienindizes inzwischen tber
20 Prozent im Minus und auch die meisten
anderen Anlageklassen erweisen sich derzeit
als duBerst herausfordernd (siehe Abb. 6).

Die Entwicklung aller Fonds sowie die aktu-
elle Depotstruktur entnehmen Sie bitte den
folgenden Seiten.

Wir bedanken uns fur Ihr langjahriges Ver-
trauen, insbesondere auch fur Ihre antizykli-
schen Aufstockungen und Neuinvestments zu
den aktuell gunstigeren Kursen. Ein solches
Anlegerverhalten war in zurtckliegenden
Krisen nur selten zu beobachten. Es ist auch
diesmal nach unserer Uberzeugung keine
Frage ob, sondern nur eine Frage der Zeit,
bis sich das Neuinvestment lohnt.

Kommen Sie gut und gesund durch den Som-
mer.

lhr

=

Andreas Grinewald
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Abb. 6: Wertentwicklung ausgewdhlter Indizes (jeweils in Handelswdhrung: EUR, USD oder CNY)

Quelle: Bloomberg
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Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-Defensiv

Stand: 30. Juni 2022

Der FIVV-MIC-Mandat-Defensiv wurde am 01.04.2020 aufgelegt.
Daher ist derzeit noch keine Historie Uiber weitere Zeitraume verfugbar.

12 Monatszeitraume

01.07.20 - 30.06.21

01.07.21 - 30.06.22

Kalenderjahre

01.04.20 - 31.12.20

01.01.21-31.12.21

+2,1% -2,7% +2,6%** +2,8%

Aktien Edelmetallinvestments
AbbVie Inc. A1)84E 1,32% XETRA Gold A0S9GB 5,12%
Allianz SE 840400 1,10% Xtrackers Physical Gold EUR A1EKOG 4,39%
WIIENNG Aubllen LAt Edelmetallinvestments gesamt 9,51%
Bank of China Ltd. AOM4AWZ 1,27%
BASF SE BASF11 0,89%

Renten
Deutsche Post AG 555200 1,13%

0,375% Vonovia 21/27 A3ESMG 1,10%
Deutsche Telekom AG 555750 1,15%

0,75% Sagax 21/28 A2876M 1,00%
DIC Asset AG ATIX3XX 1,09%

1% Suedzucker 17/25 A19SRU 1,28%
DWS Group GmbH & Co. KGaA DWS100 0,83%

1,125% Koninklijke KPN 16/28 A185TT 1,19%
E.ON SE ENAG99 0,86%

1,2% Swedish Match 17/25 A19RVN 1,23%
EnviTec Biogas AG AOMVLS 1,08%

1,25% B.A.T. Intl Fin. 15/27MTN A1ZYK4 1,16%
freenet AG A0Z277 1,25%

1,25% Fresenius Med. Care 19/29 A255DW 0,63%
Hannover Ruck SE 840221 1,24%

1,25% KfW 19/23 A2TEER 1,22%
Intl Business Machines Corp. 851399 1,12%

1,25% Symrise AG Anl.19/25 SYM772 1,31%
Johnson & Johnson 853260 1,10%

1,5% Metro 15/25 A14)83 0,85%
PepsiCo Inc. 851995 1,02%

1,625% BPP Europe A3KXQ1 0,99%
Rio Tinto PLC 852147 0,99%

1,625% Fraport AG 20/24 A3E443 0,91%
Roche Holding AG 851311 1,28%

1,75% Sixt 20/24 A3H2UX 0,96%
RWE AG 703712 0,96%

1,875% Otto 17/24 A2E4BN 1,28%
Shell PLC A0D94M 1,13%

1,875% Thyssenkrupp 19/23 A2YN6V 0,67%
Telefénica Deutschland A1J5RX 1,02%

2,2% Russian Railways A2R149 0,10%
TotalEnergies SE 850727 1,13%

2,25% DIC Asset AG 21/26 A3MP5C 0,94%
Veolia Environnement S.A. 501451 1,13%

2,375% Louis Dreyfus 20/25 A285E2 1,27%
Vonovia SE AIML7) 1,06%

2,50% Continental 20/26 A28XTR 1,30%

P (o)

Aktien gesamt 26,56% 2,50% Volvo Car 20/27 A283HB 1,16%

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager

** Performance von Fondsauflage bis 31.12.2020
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26% Aktien***

0% Fondsanteile
53 -

10% Edelmetalle

= WKN A2PS25 37% Renten

1% Sonstige
Assetklassen

Kasse

49
31.03.2020 30.06.2020 30.09.2020 31.12.2020 31.03.2021 30.06.2021 30.09.2021 31.12.2021 31.03.2022 30.06.2022

*** ca. 14% nach Absicherungsgeschaften

Kumuliert
Seit Auflage: 1 Jahr: Berichtsjahr:
01.04.20 - 30.06.22 01.07.21 - 30.06.22 01.01.22 - 30.06.22
+1,0% -2,7% -4,2%
Renten Liquiditat
2,625% K+S AG 17/23 A2E4U9 1,32% Konto 25,64%
1,94% Nissan Motor 20/23 A282LN 1,24% Liquiditdt gesqmt 25,64%
2,75% Rumaenien 15/25 A1Z9K8 0,83%
2,75% Schaeffler 20/25 A289Q9 1,25%
2,75% Telecom ltal 19/25 A2ROWA4 1,38% Ausgewdbhlte Transaktionen
2% Wienerberger 18-24 A28XZ9 1,26% 2,50% Continental 20/26 A28XTR AA
3% Netflix Inc. 20/25 A28WS]) 1,27% 3,125% Baywa AG 19/24 A2YNR2 AA
3,125% Baywa AG 19/24 A2YNR?2 1,35% 3,6% DZ Bank Aktienanleihe auf E.ON DV60XK AA
3,25% Hornbach Baum. 19/26 A255DH 1,25% Deutsche Telekom AG 555750 AA
3,375% Stellantis 20/23 A287)Y 1,36% Hannover Ruck SE 840221 AA
3,5% Nidda Healthcare 17/24 A2GSKU 1,17% Roche Holding AG 851311 AA
4% Landesbank Hessen-Thiringen HLBO2N 1,34% Veolia Environnement S.A. 501451 AA
13/23 Vonovia SE AIML7) AA
0,875% Volkswagen Intl Fin. /20/28 A282U1 1,33% Adidas ALEWWW <V
Renten gesamt 36,90%
Sonstige Assetklassen
3,6% DZ Bank Aktienanleihe auf E.ON DV60XK 1,39%
Sonstige Assetklassen gesamt 1,39%

Termingeschafte

DAX Future September 2022 Short

Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Beriicksichtigung von Ausgabeaufschlagen). Bei einem Anlagebetrag von
EUR 1.000,00 tber eine Anlageperiode von fiinf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent, wiirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um
den Ausgabeaufschlag in Hohe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das

Anlageergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern. 13

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager
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Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-Rendite

Stand: 30. Juni 2022

12 Monatszeitrdume

01.07.17 - 30.06.18 01.07.18 - 30.06.19 01.07.19 - 30.06.20 01.07.20 - 30.06.21 01.07.21 - 30.06.22
-2,1% +4,0% -0,5% +10,6% -3,7%
Kalenderjahre
01.01.17-31.12.17 01.01.18-31.12.18 01.01.19-31.12.19 01.01.20 - 31.12.20 01.01.21-31.12.21
+3,6% -6,7% +13,7% -0,6% +7,0%
Aktien Aktienfonds
BASF SE BASF11 1,45% FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe AONAAA 2,82%
BMW 519000 1,60% FIVV-MIC-Mandat-China AOJELL 3,92%
British American Tobacco 916018 1,95% Aktienfonds gesomt 6.74%
Coca-Cola 850663 2,57%
Deutsche Post AG 555200 1,70%
u > Edelmetalle
Deutsche Telekom AG 555750 2,56%
WisdomTree Physical Gold AONG2G 8,18%
E.ON SE ENAG99 1,40%
Edelmetall mt 18%
Equinor (ehem. Statoil) 675213 2,11% delmetalle gesa 8,18%
freenet AG A0Z277 1,78%
Hannover Rick 840221 1479  Edelmetallfonds
Johnson & Johnson 853260 2,36% Swissc.ETF Physical Gold EUR AORK1E 1,31%
Leifheit AG 646450 1.45% Edelmetallfonds gesamt 1,31%
Nestlé A0Q4DC 2,15%
Nordea Bank 911244 1,67% Renten
Rio Tinto PLC 852147 1,38%
0,75% Sagax 21/28 A2876M 0,89%
Roche 851311 1,83%
1% Suedzucker Intl 17/25 A19SRU 0,95%
Telefonica Deutschland Hidg AG A1J5RX 1,78%
1,25% Kfw 19/23 A2TEER 1,42%
Veolia Environnement S.A. 501451 1,28% )
1,25% Symrise AG Anl.19/25 SYM772 0,99%
Vonovia A1ML7] 1,15%
1,625% BPP Europe A3KXQ1 0,77%
Waste Management 893579 2,09%
2,25% DIC Asset AG 21/26 A3MP5C 1,12%
i [¢)
Aktien gesamt 35,73%  3,75% Rumaenien 15/25 MTN Regs A1Z9K8 1,51%
3,0% Vattenfall 15/77 Floater A1ZYTE 1,12%
3,375% Levi Strauss 17/27 A19HE9 1,86%
3,5% Dic Asset AG18/23 A2NBZG 1,25%

14

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager
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Fondsstruktur 02 - 2022 VV Invest

B 36% Aktien** 74
\ B 9% Fondsanteile "
70
B 8% Edelmetalle o
B 35% Renten *
WKN AONAAE 64
B 1% Sonstige .
Assetklassen
60
Kasse 58

56
30.06.2017 30.06.2018 30.06.2019 30.06.2020 30.06.2021 30.06.2022
** ca. 29% nach

Absicherungsgeschdaften

Kumuliert
10 Jahre: 5 Jahre: 3 Jahre: 1 Jahr: Berichtsjahr:
01.07.12 - 30.06.22 01.07.17 - 30.06.22 01.07.19 - 30.06.22 01.07.21 - 30.06.22 01.01.22 - 30.06.22

+33,5% +7,9% +6,0% -3,7% -5,4%
Renten Termingeschafte
3,5% Nidda Healthc.Reg-S 19/24 A255DS 1,83% DAX Future September 2022 Short
3,625% Netflix 17/27 Regs A1909T 1,89%
3,875% Telefonica Europe Floater A19X5W 2,20% Liquidit'dt
4,0% Otto A2LQOB 2,00% Konto e
4,25% Baywa AG A2GSM1 1,83% L

Liquiditat gesamt 11,12%
4,5% Avis Budget Fin. 17/25 A19EBS 2,14%
4,625% Volkswagen A192QF 2,20%
4,75% Lukoil 16/26 A188MZ 1,74% Ausgewahlte Transqktionen
5,5% Noratis AG 20/25 A3H2TV 1,37% et A s D
6% Huber Autom. Anl.19/24 A2TR43 1,58% Rio Tinto PLC 852147 > K
U0 Chils G 20209 R 120 1% Suedzucker Intl 17/25 A19SRU > K
2,80% MMC Finance Norilsk Nickel A3KX5R 1,33% 1,25% Symrise AG Anl.19/25 SYM772 » K
3,625% Telecom ltalia 16/26 A1813F 1,63% 3.5% Dic Asset AG18/23 A2NBZG AA
Renten gesamt 34,68%  3,6% DZ Bank Aktienanleihe auf EON  DV60XK AA
Rentenfonds
FIVV-MIC-Mandat-Defensiv A2PS25 0,78%
Rentenfonds gesamt 0,78%
Sonstige Assetklassen
3,6% DZ Bank Aktienanleihe auf E.ON DV60XK 1,48%
Sonstige Assetklassen gesamt 1,48%

*

AA = Aufstockung, PK = Kauf, ¥R = Reduzierung, €4V = Verkauf

Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Beriicksichtigung von Ausgabeaufschlagen). Bei einem Anlagebetrag von
EUR 1.000,00 tber eine Anlageperiode von fiinf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent, wiirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um
den Ausgabeaufschlag in Hohe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das

Anlageergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern. 15

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager



‘FIVV Invest Fondsstruktur 02 - 2022

Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-Wachstum

Stand: 30. Juni 2022

12 Monatszeitrdume

01.07.17- 30.06.18 01.07.18 - 30.06.19 01.07.19 - 30.06.20 01.07.20 - 30.06.21 01.07.21 - 30.06.22
+0,1% +1,8% -3,9% +13,0% -2,4%
Kalenderjahre
01.01.17-31.12.17 01.01.18-31.12.18 01.01.19-31.12.19 01.01.20-31.12.20 01.01.21-31.12.21

+11,3% -9,4% +14,6% -2,9% +11,2%
Aktien
Abbott Laboratories 850103 2,17% Siemens AG 723610 1,52%
AbbVie A1J84E 3,12% Veolia Environment 501451 2,31%
Allianz 840400 187%  Walt Disney 855686 1,33%
Apple Inc. 865985 285%  Aktien gesamt 54,28%
BASF SE BASF11 1,33%
BMW 519000 2,06% Aktienfonds
BEFESASA. AZHZL mE FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe AONAAA 2,53%
British American Tobacco 916018 1,96% FIVV-MIC-Mandat-China AOJELL 518%
Chevron 852552 2,49%

Aktienfonds gesamt 7,71%

Cie Financiéere Richemont AIW5CV 2,21%
Coca-Cola 850663 2,49%
E.ON SE ENAG99 1,52% Edelmetalle
Fresenius Medical Care KGaA 578560 121%  WisdomTree Physical Gold AONG2G 7.32%
Fresenius SE & Co. KGaA 578560 1,43% Edelmetalle gesamt 7,32%
FUCHS PETROLUB VZ 579043 1,13%
Gilead Sciences 885823 1,18% Renten
hlongcreiiuck 840221 161% 49 Senivita Soc.Ws 15/25 A13SHL 0,14%
Holcim 869898 146% 5 550 DIC Asset AG 21/26 A3MP5C 1,11%
Ll W6 e USS N o= =l s dase L5027 A1Z0A) 1,32%
McDonalds 856958 188% 8750 Rumaenien 16/28 MTN Regs ~ A1814W 1,26%
Visere GLAE 206% 394 5gl Carbon Wa 18/23 A2G8VX 151%
Nestlé ADQ4DC 195% 37506 Teva Pharmaceutical Finance A3KYL4 1,32%
oL Y 170% 38759 Telefon.Europe 18/Und.FLR A19X5W 1,82%
Nordea Bank AZN6F4 201% 4 5% Baywa AG Nts.17/Unbefr. A2GSM1 1,85%
S 52200 238% 4 625% Volkswagen Intl18/Und.FLR A192QF 1,82%
Roche 851311 232%  475% Lukoil Intl 16/26 A188MZ 1,72%

16
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Fondsstruktur 02 - 2022 VV Invest

B 54% Aktien** 9
B 9% Fondsanteile o
B 7% Edelmetalle .
B 18% Renten )
B 1% Sonstige ol
Assetklassen
65 |
Kasse
60 + . .
** ca. 45% nach 30.06.2017 30.06.2018 30.06.2019 10062020 a0zt poprp

Absicherungsgeschaften

Kumuliert

10 Jahre: 5 Jahre: 3 Jahre: 1 Jahr: Berichtsjahr:
01.07.12 - 30.06.22 01.07.17 - 30.06.22 01.07.19 - 30.06.22 01.07.21 - 30.06.22 01.01.22 - 30.06.22

+56,4% +8,1% +6,0% -2,4% -6,6%

Renten Ausgewdhlte Transaktionen

5% General Motors 18/28 A195F4 1,82% BASF BASF11 AA

5,5% Noratis AG 20/25 A3H2TV 1,50%  Fresenius SE & Co. KGaA 578560 AA

6% Huber Autom. Anl.19/24 A2TR43 1,00%

Renten gesamt 18,19%

Rentenfonds

FIVV-MIC-Mandat-Defensiv A2PS25 0,89%

Rentenfonds gesamt 0,89%

Sonstige Assetklassen

3,6% DZ Bank Aktienanleihe auf EEON DV60XK 0,98%

Sonstige Assetklassen gesamt 0,98%

Termingeschafte

DAX Future September 2022 Short

Liquiditat

Konto 10,63%

Liquiditat gesamt 10,63%

AA = Aufstockung, PK = Kauf, ¥R = Reduzierung, €4V = Verkauf

* Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Berticksichtigung von Ausgabeaufschl@gen). Bei einem Anlagebetrag von
EUR 1.000,00 tber eine Anlageperiode von finf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent, wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um
den Ausgabeaufschlag in Hohe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das
Anlageergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern.

17

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager
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Fondsstruktur 02 - 2022

Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-Offensiv

Stand: 30. Juni 2022

01.07.17 - 30.06.18

+7,2%

01.01.17-31.12.17

12 Monatszeitrdume

01.07.18 - 30.06.19

+1,4%

01.01.18-31.12.18

01.07.19 - 30.06.20

-0,6%

Kalenderjahre

01.01.19-31.12.19

01.07.20 - 30.06.21
+18,1%

01.01.20 - 31.12.20

01.07.21 - 30.06.22

01.01.21 -31.12.21

-12,7%

+14,7% -9,7% +19,9% +0,5% +13,7%
Aktien
Abbott Laboratories 850103 1,83% PayPal Holdings A14R7U 1,18%
AbbVie A1J84E 211% Pfizer 852009 2,14%
Allianz 840400 1,59% Philip Morris International AONDBJ 2,44%
Alphabet A14Y6F 1,87% Roche Holding 851311 1,81%
Apple 865985 1,91% SAP 716460 1,71%
Barrick Gold 870450 1,60% Shimano 865682 1,40%
BMW 519000 1,53% Siemens 723610 1,52%
BEFESA A2H571 1,72% Sixt 723132 1,75%
Blackrock 928193 1,96% STEICO AOLR93 157%
Chevron 852552 2,45% VARTA AG AOTGJ5 1,54%
Cie Financiere Richemont A1IW5CV 1,85% Veolia Environnement S.A. 501451 1,82%
Cisco Systems 878841 1,81% Viatris Inc. A2QAME 1,70%
Continental 543900 1,52% Volkswagen AG VZ 766403 1,25%
eBay 916529 1,87% Walt Disney 855686 1,37%
Fraport AG 577330 1,54% Aktien gesa mt 64’63%
Fresenius 578560 1,19%
FUCHS PETROLUB 579043 1,25% Aktienfonds
Gilead Science 885823 L75% FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe AONAAA 1,75%
Holcim 856898 T FIVV-MIC-Mandat-China AOJELL 5,92%
Infineon Technologies 623100 1,48%

Aktienfonds gesamt 7,67%

Jungheinrich 621993 1,20%
KONE AOET4X 1,38%
Koninklijke Philips 940602 0,91%
LUKOIL A1420E 0,02%
Medtronic A14M?2] 1,78%
Nokia 870737 1,42%

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager
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Fondsstruktur 02 - 2022 VV Invest

B 65% Aktien** o:
‘\ B 9% Fondsanteile 100
. B 7% Edelmetalle *
WKN 979086 B 1% Renten *
o
B 1% Sonstige o
Assetklassen ,
Kasse

70
30.06.2017 30.06.2018 30.06.2019 30.06.2020 30.06.2021 30.06.2022

** ca. 58% nach
Absicherungsgeschaften

Kumuliert
10 Jahre: 5 Jahre: 3 Jahre: 1 Jahr: Berichtsjahr:
01.07.12 - 30.06.22 01.07.17 - 30.06.22 01.07.19 - 30.06.22 01.07.21 - 30.06.22 01.01.22 - 30.06.22

+82,4% +11,4% +2,5% -12,7% -15,7%
Edelmetalle Liquiditat
WisdomTree Physical Gold AON62G 7,20% Konto: 13,81%
Edelmetalle gesamt 7,20%  Liquiditat gesamt 13,81%
Renten . .

Ausgewdhlte Transaktionen
3,75% Teva Pharmaceutical Finance A3KYL4 1,62%

VARTA AO0TGJ5 > K
6,0% Huber Automotive AG A2TR43 0,83%

Continental 543900 AA
2,80% MMC Finance Norilsk Nickel A3KX5R 1,77%

PayPal Holdings A14R7U AA

o,

Renten gesamt 4,22%  ppbott Laboratories 850103 YR

Cisco Systems 878841 VR
Rentenfonds
FIVV-MIC-Mandat-Defensiv A2PS25 1,49%
Rentenfonds gesamt 1,49%

Sonstige Assetklassen

3,6% DZ Bank Aktienanleihe auf E.ON DV60XK 1,00%

Sonstige Assetklassen gesamt 1,00%

Termingeschdafte

DAX Future September 2022 Short

AA = Aufstockung, PK = Kauf, ¥R = Reduzierung, €4V = Verkauf

* Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Berticksichtigung von Ausgabeaufschl@gen). Bei einem Anlagebetrag von
EUR 1.000,00 tber eine Anlageperiode von finf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent, wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um
den Ausgabeaufschlag in Hohe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das
Anlageergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern.
19
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‘FIVV Invest Fondsstruktur 02 - 2022

Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-China

Stand: 30. Juni 2022

12 Monatszeitrdume

01.07.17 - 30.06.18 01.07.18 - 30.06.19 01.07.19 - 30.06.20 01.07.20 - 30.06.21 01.07.21 - 30.06.22
+6,7% -0,8% +3,7% +24,4% -15,4%
Kalenderjahre

01.01.17 -31.12.17 01.01.18 - 31.12.18 01.01.19-31.12.19 01.01.20-31.12.20 01.01.21-31.12.21
+22,5% -16,1% +17,6% +14,3% -4,2%

Aktien Haier Electronics Group AOMJ98 2,62%
Alibaba Group A117ME 2,16% Haitong Securities Co. Ltd A1JRCS 1,95%
Andritz AG 632305 0,89% Hengan Internat. AOYJE8 1,76%
Anta Sports Products AOMVDZ 2,01% Hongkong Exchanges AONJY9 2,27%
Baidu Inc. AQYCQ6 1,60% Huatai Securities Co. Ltd. A14TPY 2,02%
Bank of China AOM4AWZ 2,34% Hyundai Motor Co. 885166 0,93%
Bank of Communications AOM4WO 2,25% IMAX China Holding Inc. A1402U 1,59%
BASF SE BASF11 0,75% Industr. & Commerc. Bank of China AOMA4YB 2,15%
Beiersdorf AG 520000 1,04% Kikkoman Corp. 856983 0,71%
Bilibili Inc. A2QRS0 0,49% Lenovo Group 894983 2,28%
Brilliance China Automotiv Holdings 884968 2,04% Microport Scientific Corp A1C5AB 1,86%
BYD AOM4W9 3,16% New Oriental Educat.&Technology AOKFDH 0,91%
China Life Insurance AOM4X] 2260 ~ CrOUP

China Merchants Secur.Co.Ltd. A2ASWS 210 O A2N4PB 202%
China Pacific Insurance AONHPX 1,97% Ping An Healthcare & Techn. A2JKHM 0,77%
China Petroleum & Chemical AOMAXN 1950 N9 Anlnsurance AOMAYR 1,34%
Cie Financiere Richemont AG ALWECY 0,.87% Shanghai Fosun Pharmaceutical A1)68D 1,69%
CIMC Enric Holdings Inc. AON9P2 2219  ShimanoInc. 865682 0.72%
CITIC Securities ALJLVC 2169  ~inopharm Group AON99U 234%
CSC Financial Co. Ltd. A2DHWZ 2660  lencentHoldings A1138D 219%
EcoGreen International Group A14PHE 1,179  Value Partners Group AOM7L2 164%
Fortescue Metals Group 121862 0,96% Xiaomi Corp. A2NYL 175%
FUCHS PETROLUB A3ESD6 0,72% Xinyi Energy Holdings Ltd. A2N996 1,59%
Geely Automobile Holdings AOCACX 2,35% Xinyi Solar Holdings Ltd. ALIPAH 1,34%
Great Wall Motor AOMAXO 1,99% Zhaojin Mining Industry AOM4ZH 2,00%
Guotai Junan Securities Ltd. A2DPTO 1,87% Aktien gesamt 84,41%

20
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B 84%
B 7%

WKN AQJELL

10 Jahre: 5 Jahre:
01.07.12 - 30.06.22 01.07.17 - 30.06.22

+96,5% +15,6%

Sonstige Assetklassen

db x-trackers CSI 300 INDEX ETF DBXONK

Aktien

Sonstige
Assetklassen

Kasse

Kumuliert

3 Jahre:
01.07.19 - 30.06.22

+9,2%

7,13%

Sonstige Assetklassen gesamt

Termingeschafte

7,13%

Liquiditat

Konto

8,46%

Liquiditadt gesamt

Ausgewdhlte Transaktionen

8,46%

A = Aufstockung,

FIv

Fondsstruktur 02 - 2022 V Invest

110

100 -

920

80

70

o |

50

30.06.2017 30.06.2018 30.06.2019 30.06.2020 30.06.2021 30.06.2022
1 Jahr: Berichtsjahr:
01.07.21 - 30.06.22 01.01.22 - 30.06.22

-15,4% -5,3%

K = Kauf, ¥R = Reduzierung, €4V = Verkauf

* Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Berticksichtigung von Ausgabeaufschlagen). Bei einem Anlagebetrag von EUR
1.000,00 tber eine Anlageperiode von finf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent, wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um den
Ausgabeaufschlag in Héhe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das Anla-
geergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern.

21

Quelle: Bloomberg, Universal-Investment, vwd portfolio manager



‘FIVV Invest Fondsstruktur 02 - 2022

Aktuelle Fondstruktur & Wertentwicklung*
FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe

Stand: 30. Juni 2022

12 Monatszeitrdume

01.07.17 - 30.06.18 01.07.18 - 30.06.19 01.07.19 - 30.06.20 01.07.20 - 30.06.21 01.07.21 - 30.06.22
+3,9% +2,3% -0.2% +14,6% -2,5%
Kalenderjahre
01.01.17-31.12.17 01.01.18-31.12.18 01.01.19-31.12.19 01.01.20-31.12.20 01.01.21-31.12.21
+3,6% -8,2% +15,4% +2,0% +9,5%
Edelmetalle Ol, Gas und Versorger
Barrick Gold 870450 1,52% Chevron 852552 2,70%
Swissc. ETF Physical Gold AORK1E 6,01% China Petroleum & Chemical AOM4XN 1,77%
WisdomTree Physical Palladium A1EKOH 3,10% Equinor (ehem. Statoil) 675213 2,74%
WisdomTree Physical Silver AONG2E 3,96% LUKOIL A1420E -0,01%
XETRA Gold AONG62F 7,53% Shell A0D94M 1,55%
Xtrackers Physical Platinum EUR A2UDH6 0,80% TotalEnergies 850727 2,19%
Hedged American Water Works AONJ38 2,05%
Edelmetalle gesamt 22,94% Power Assets Holdings 861981 1,19%
Ol, Gas und Versorger gesamt 14,20%
Agrar, Nahrungs- und Lebensmittel
AGRANA Beteiligungs-AG 779535 1,97% Industriemetalle
Archer Daniels Midland 854161 2,84% o Tiie 852147 201%
BayWa SISO 275%  purubis AG 676650 1,72%
Bell Foods Gorup A2AHC2 1,78% .
Industriemetalle gesamt 3,74%
Bucher Industrie AOEAHZ 1,82%
Bunge 762269 2,13% )
Sonstiges
Deere 850866 2,09%
0, - 0,
Emmi AG 298963 1.80% 8,50% Ekosem-Agrar 12/18 A1RORZ 0,69%
0 ) ) . 0
Glanbia PLC 383867 0,91% 2,80% MMC Finance Norilsk Nickel A3KX5R 2,52%
ALBA SE 2 77%
Hormel Foods Corp. 850875 1,97% S 620990 0.77%
0,
Kraft Heinz Co., The A14TU4 1,81% BEFESA S.A. A2H5Z1 167%
1 0,
KWS SAAT 707400 182% Caterpillar Inc. 850598 2,06%
T 0,
Stdzucker 729700 2,22% CropEnergies AG AOLAUP 1,76%
] Essity AB A2DS20 1,50%
Agrar, Nahrungs- und Lebensmittel 25,95%
0,
gesamt FUCHS PETROLUB 579043 1,27%
HeidelbergCement AG 604700 1,41%
Phibro Animal Health Corp. A1WZ6P 0,86%
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Fondsstruktur 02 - 2022

FIVV Invest

B 23% Edelmetalle w
B 26% Agrarrohstoffe 4
B 14% Ol, Gas und “
Versorger a2
WKN AONAAA B 0% Chemie & Pharma ::
I 4% Industriemetalle 3%
‘ B 27% Sonstiges ::
~ Kasse noe nemae noeae nowa poe o
Kumuliert
10 Jahre: 5 Jahre: 3 Jahre: 1 Jahr: Berichtsjahr:
01.07.12 - 30.06.22 01.07.17 - 30.06.22 01.07.19 - 30.06.22 01.07.21 - 30.06.22 01.01.22 - 30.63.22
+18,7% +18,5% +11,5% -2,5% -3,9%
Sonstiges Liquiditat
STO 727413 1,62% Konto 6,11%
Holcim Ltd. 869898 1,88% Liquiditat gesamt 6,11%
Svenska Cellulosa AB B 856193 2,19%
Waste Management 893579 2,40%
Fortescue Metals Group Ltd. 121862 1,24% Ausgewdhlte Transaktionen
FIVV-MIIC-Mandat-Defensiv A2PS25 297%  Sudzucker 729700 AA
Sonstiges gesamt 26,86% CropEnergies AG AOLAUP AA
Bell Foods A2AHC2 AA
Kraft Heinz Al4TU4 AA

Termingeschafte

DAX Future September 2022 Short

AA = Aufstockung, PK = Kauf, ¥R = Reduzierung, €V = Verkauf

* Die Ermittlung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode (ohne Beriicksichtigung von Ausgabeaufschltigen). Bei einem Anlagebetrag von EUR
1.000,00 Uber eine Anlageperiode von funf Jahren und einem Ausgabeaufschlag von 4 Prozent, wirde sich das Anlageergebnis im ersten Jahr um den
Ausgabeaufschlag in Héhe von EUR 40,00 sowie um zusatzlich individuell anfallende Depotkosten vermindern. In den Folgejahren kann sich das Anla-
geergebnis zudem um individuell anfallende Depotkosten vermindern. ** Einen detaillierten Uberblick tiber das Bewertungsverfahren der €uro-Fonds-

Note finden Sie unter www.fundresearch.de.
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Hinweis:

Die vorstehenden Informationen sind sorgfdaltig erarbeitet. Wir ibernehmen jedoch keine Gewdhr
far die Vollstandigkeit, Richtigkeit, Genauigkeit der Angaben oder der Eignung fur einen bestimmten
Zweck. Insbesondere Gbernehmen wir keine Gewdhr fur den Eintritt unserer Prognosen. Die Informa-
tionen einschlieBlich unserer Prognosen dienen lediglich Ihrer Information und stellen keine Anlage-
beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Anteilen oder zum Abschluss
anderweitiger Anlagegeschdfte dar. Die geduBRerten Meinungen bzw. Prognosen geben unsere derzei-
tige Einschatzung wieder und kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung éndern. Historische
Wertentwicklungen lassen keine Ruckschlisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu. Diese
ist nicht prognostizierbar. Alleinige Grundlage fur den Anteilserwerb sind die Verkaufsunterlagen
zu den entsprechenden Fonds. Verkaufsunterlagen zu allen FIVV-MIC-Mandat-Fonds der Universal
Investment GmbH sind kostenlos beim zustédndigen Vermittler, der Depotbank des Fonds oder bei
der Universal Investment GmbH sowie im Internet unter www.universal-investment.com erhdltlich.
Anderungen vorbehalten. Anderungen des Marktberichts oder dessen Inhalts bedirfen der vorherigen
ausdrucklichen Erlaubnis des/der Verfasser(s).

Dieser Marktbericht wird eventuell nicht regelmdBig erstellt. Er kann unter Umsténden auch situativ
bereitgestellt werden. Dies ist unter anderem von der Marktsituation abhdéngig.

FIVV

HerterichstraBe 101

81477 Minchen

Telefon: +49 89 374100-0
Fax: +49 89 374100-100
E-Mail:  info@fivv.de
Internet : www.fivv.de

UNTERNEHMEN
N/ certified by Fokus Zukunft

6 KLIMAPOSITIVES



