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Die Philosophie von ETHENEA

ETHENEAs DNA

Aktiv

« Klar definierte Sicht auf die
strategische Ausrichtung des Fonds auf
Basis von Fundamentalanalyse

» Reaktion auf kurzfristige Ereignisse
durch taktische Anpassungen

 Portfolioliquiditat ist entscheidend, um
sich an veranderte Marktsituationen
anzupassen

Kapitalerhalt

» Fokus auf risikoadjustierte Renditen

* Drawdowns bei Markt-schwachen
werden durch ein aktives
Risikomanagement begrenzt

N

Wir investieren nur in Risiken, die wir
verstehen und kontrollieren konnen

Absoluter Ertrag

* Wir folgen keinen Benchmarks

* Wir analysieren jedes einzelne
Investment auf sein Risiko- und
Ertragspotential

N

Wir investieren nur, wenn wir von der
Kombination aus Risiko und Ertrag
uberzeugt sind




Portfolio Konstruktion
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Z1insen sind bereits hoch genug
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Quelle: www.research.gavekal.com.; Stand: 20.03.2023
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Z1insen sind noch nicht hoch genug
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Quelle: Bloomberg Finance L.P.; Stand: 28.02.2023
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Lohn-Preis-Spirale ETHENEA

4. Lohnsteigerungen
S, N

2. Sinkende Realldohne

1. Inflation

Inflation 6. 3. Lohnforderungen

-

5. Steigende Lohnkosten

Foto: iStock



15.06.2022

6,5% mehr Geld
in der Stahlbranche

in Verhandlung

Forderung Deutsche Bahn: 12%

Foto: iStock

23.08.2022

9,4% mehr Lohn
fur Hafenarbeiter

in Verhandlung

Forderung Textil- und
Bekleidungsindustrie: 8%

in Vel‘handlung

Forderung Offentlicher Dienst:

10,52

ETHENEA

13.01.2023

Flir mehr als 800.000 Beschiftigte
in der Leiharbeit gibt es in
zwel Stufen eine Lohnerhc'jhung

von bis zu 13%,



Kernbotschaft S T—

Wirtschaft noch stark genug

Zinsumfeld:

 Kurzfristige Zinsen steigen weiter
 Langfristige Zinsen werden nachziehen

Aktien gehen in der Breite vorerst nirgendwo hin

Inflationsunsicherheit ist gut fur aktives Management

* Durationsmanagement

* Branchen- und Titelselektion
» Wahrungsmanagement

* Quotensteuerung

Foto: iStock




Portfolio Konstruktion
Ethna-AKTIV

Top Down

Bottom Up

ETHENEA

49% 20% 100% AAA 10
AA-to AA
0,8
21%
-10% 0% 0% B -10
Aktien Rohstoffe Rating Duration

Aktienselektion Anleihenselektion Cash & Sonstige

(~50 US stocks) (>100 bonds)
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Ethna-AKTIV

Aktuelle Assetallokation

Aktien 21% Aktien Europa [ 1%
Aktien UsA [
Aktien Asien AV

Aktien Sonstige

Anleihen 67% Avs ™
AA B 2%
A S o0 Mod. Duration: 0,8(1.7)
BB I 0% J Rating: AA- to AA
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JAB
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Sonstige 5% Sonstige

Cash 6%

m Spot Investments
m Derivative

Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA,; Stand 21.03.2023
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Track Record

Absolute and relative Performance seit 2017

Relative Performance
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Quelle: eigene Berechnungen ETHENEA; Stand: 21.03.2023

Bei den Angaben handelt es sich um Vergangenheitsdaten. Die angegebene Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur laufende oder kiinftige Ergebnisse. Der Wert der Anteile kann schwanken. Die Wertentwicklungsdaten lassen die

bei der Abgabe und Riicknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberticksichtigt. Alle dem Fonds in Rechnung gestellten und in die tagliche NAV-Berechnung einbezogenen Kosten wurden den entsprechenden Kategorien
zugeordnet, basierend auf dem durchschnittlichen Anteil jeder Kategorie am Fondsvolumen.
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Ethna Funds

Morningstar Ratings

Ethna-

DEFENSIV (A)

AKTIV (A)

ETHENEA

DYNAMISCH (A)
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Morningstar Sustainability DD

Quelle: Morningstar; Stand: 28.02.2023
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ETHENEA

Vielen Dank fiir Ihre
Autmerksamkeit!
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Wichtige Hinweise ETHENEA

Dies ist eine Werbemitteilung.

Diese Prasentation ist ein vorlaufiges und nicht endgultiges Dokument. Diese Prasentation muss vertraulich und personlich behandelt werden und ihr Inhalt darf nicht an andere Personen weitergegeben werden. Dieses Dokument ist Marketingmaterial und dient
ausschlief3lich der Produktinformation. Dieses Dokument ist kein Forschungs-/Analysebericht und ist nicht als solcher beabsichtigt. Die gesetzlichen Anforderungen, die die Unparteilichkeit von Forschungsmaterial garantieren, wurden somit nicht eingehalten. Ein
Handelsverbot vor der Herausgabe dieser Publikation ist nicht anwendbar. Dies ist keine Grundlage fiir Kaufe, Verkaufe, Absicherung, Ubertragung oder Beleihung von Vermdgensgegenstanden. Keine der hier enthaltenen Informationen begriindet ein Angebot zum
Kauf oder Verkauf eines Finanzinstruments noch beruhen sie auf der Betrachtung der persénlichen Verhéltnisse des Adressaten. Sie sind auch kein Ergebnis einer objektiven oder unabhéngigen Analyse. Weder durch das Lesen der Unterlage noch durch das
Zuhoren im Rahmen eines Prasentationstermins kommt ein Beratungsverhaltnis zustande. Alle Inhalte dienen der Information und kénnen eine professionelle und individuelle Anlageberatung nicht ersetzen. Ausfiihrliche Hinweise zu Chancen, Risiken sowie
Angaben im Zusammenhang mit dem Anlegerprofil und der Anlagepolitik zu unseren Produkten entnehmen Sie bitte dem jeweils aktuellen Verkaufsprospekt. Allein maf3geblich und verbindliche Grundlage fiir den Anteilserwerb sind die gesetzlichen
Verkaufsunterlagen (Verkaufsprospekt und Basisinformationsblatter (PRIIPs-KIDs), erganzt durch die Halbjahres- und Jahresberichte), denen die ausflhrlichen Informationen zu dem Anteilerwerb sowie den damit verbundenen Chancen und Risiken entnommen
werden kénnen. Die genannten Verkaufsunterlagen in deutscher Sprache (sowie in nichtamtlicher Ubersetzung in anderen Sprachen) finden Sie unter www.ethenea.com und sind bei der Verwaltungsgesellschaft ETHENEA Independent Investors S.A. und der
Verwahrstelle sowie bei den jeweiligen nationalen Zahl- oder Informationsstellen und bei der Vertreterin in der Schweiz kostenlos erhéltlich. Die Zahl- oder Informationsstellen sind fiir die Fonds Ethna-AKTIV, Ethna-DEFENSIV und Ethna-DYNAMISCH die
Folgenden: Belgien, Deutschland, Liechtenstein, Luxemburg, Osterreich: DZ PRIVATBANK S.A., 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxemburg; Frankreich: CACEIS Bank France, 1-3 place Valhubert, F-75013 Paris; ltalien: State Street Bank International —
Succursale ltalia, Via Ferrante Aporti, 10, IT-20125 Milano; Société Génerale Securities Services, Via Benigno Crespi, 19/A - MAC 2, IT-20123 Milano; Banca Sella Holding S.p.A., Piazza Gaudenzio Sella 1, IT-13900 Biella; Allfunds Bank S.A.U — Succursale di
Milano, Via Bocchetto 6, 1T-20123 Milano; Schweiz: Vertreterin: IPConcept (Schweiz) AG, Munsterhof 12, Postfach, CH-8022 Zirich; Zahlstelle: DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG, Minsterhof 12, CH-8022 Zirich; Spanien: ALLFUNDS BANK, S.A., C/ Estafeta, 6 (la
Moraleja), Edificio 3 — Complejo Plaza de la Fuente, ES-28109 Alcobendas (Madrid). Die Zahl- oder Informationsstellen sind fiir die HESPER FUND, SICAV — Global Solutions die Folgenden: Deutschland, Frankreich, Luxemburg, Osterreich: DZ PRIVATBANK
S.A., 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxemburg; Italien: Allfunds Bank S.A.U — Succursale di Milano, Via Bocchetto 6, 1T-20123 Milano; Schweiz: Vertreterin: IPConcept (Schweiz) AG, Minsterhof 12, Postfach, CH-8022 Ziirich; Zahlstelle: DZ
PRIVATBANK (Schweiz) AG, Minsterhof 12, CH-8022 Zirich. Die Verwaltungsgesellschaft kann aus strategischen oder gesetzlich erforderlichen Griinden unter Beachtung etwaiger Fristen bestehende Vertriebsvertrdge mit Dritten kiindigen bzw.
Vertriebszulassungen zurticknehmen. Anleger kdnnen sich auf der Homepage unter www.ethenea.com und im Verkaufsprospekt Gber lhre Rechte informieren. Die Informationen stehen in deutscher und englischer Sprache, sowie im Einzelfall auch in anderen
Sprachen zur Verfugung. Es wird ausdriicklich auf die ausfiihrlichen Risikobeschreibungen im Verkaufsprospekt verwiesen. Informationen fiir Anleger in der Schweiz: Das Domizilland des Investmentfonds ist Luxemburg. Der Prospekt, die Basisinformationsblatter
(PRIIPs-KIDs), die Satzung sowie die Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos erhaltlich bei ETHENEA Independent Investors S.A., 16, rue Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach, E-Mail: info@ethenea.com. Dieses Dokument darf ohne vorherige ausdriickliche
Zustimmung von ETHENEA Independent Investors S.A. weder ganz noch teilweise in irgendeiner Form oder mit irgendwelchen Mitteln verandert, reproduziert, weitergegeben oder Dritten zuganglich gemacht werden. Das Urheberrecht liegt bei ETHENEA
Independent Investors S.A.. Alle Rechte vorbehalten. Dieses Dokument ist fir den Gebrauch von Kunden bestimmt, die professionelle Kunden oder geeignete Gegenparteien gemaR den Regeln der Richtlinie Uber Markte fiir Finanzinstrumente (Richtlinie
2014/65/EU, MIFID 1) sind. Die Verteilung dieses Dokuments oder darin enthaltener Informationen an Kleinanleger gemafl den Regeln der MiFID Il ist nicht gestattet, und diese Informationen dirfen nicht dazu verwendet werden, ihre Anlageentscheidung zu
beeinflussen. Dieses Dokument und die darin enthaltenen Informationen richten sich nicht an Personen in Rechtsordnungen oder Landern, in denen eine solche Nutzung oder Verteilung gegen geltende lokale Gesetze oder Vorschriften verstoRen wiirde, und sind
auch nicht fur die Verteilung an oder die Nutzung durch Personen in diesen Rechtsordnungen oder Landern bestimmt. Weder diese Informationen noch eine Kopie davon diirfen in die USA oder an eine US-Person (im Sinne von Rule 902, Regulation S des U.S.
Securities Act von 1933 in der jeweils giltigen Fassung) gesendet, in die USA mitgenommen oder in den USA verteilt werden. Dieses Dokument darf nicht als ein Angebot oder eine Aufforderung zum Verkauf oder ein Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf oder
zur Zeichnung von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten oder als eine Empfehlung, in einer bestimmten Art und Weise zu handeln, verwendet oder betrachtet werden. Es dient lediglich der Kundeninformation und stellt keine Anlageberatung dar und ist
auch nicht als solche gedacht. Insbesondere stellt sie weder eine persénliche Empfehlung dar noch berlcksichtigt sie die besonderen Anlageziele, die finanzielle Situation oder die individuellen Bedurfnisse der Anleger. Die Empfanger miissen ein eigenes
unabhangiges Urteil Uber die Eignung solcher Anlagen und Empfehlungen im Hinblick auf ihre eigenen Anlageziele, ihre Erfahrung, ihre steuerliche, rechtliche, geschaftliche und finanzielle Lage oder ihre individuellen Bedirfnisse abgeben. Kunden sollten, falls
erforderlich, professionellen Rat einholen. Dieses Dokument enthalt ausgewahite Informationen und erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Dieses Dokument basiert auf Informationen, die aus &ffentlich zugéanglichen Quellen, geschiitzten Daten sowie Quellen
Dritter stammen. ETHENEA Independent Investors S.A. priift die Informationen weder auf ihre Fairness, Genauigkeit, Vollstandigkeit, Zuverlassigkeit, Aktualitat oder Eignung fur die Zwecke der Investoren noch gibt sie eine ausdriickliche oder stillschweigende
Zusicherung oder Garantie dafiir ab. Die hierin zum Ausdruck gebrachten Einschatzungen und Meinungen, einschlieRlich Leistungs- und Renditeschatzungen, spiegeln die aktuellen Ansichten des/der Verfasser(s) wider. Sie entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt
der Erstellung dieses Dokuments und kénnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geéndert werden. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit sollte nicht als Hinweis oder Garantie fir die zukiinftige Wertentwicklung angesehen werden, und es wird keine
ausdrickliche oder implizite Zusicherung oder Gewahrleistung hinsichtlich der zukinftigen Wertentwicklung gegeben. Kursschwankungen der zugrundeliegenden Finanzinstrumente, ihre Rendite sowie Zins- und Wechselkurséanderungen bedeuten, dass der Wert,
Preis oder Ertrag aus den in diesem Dokument erwahnten Anlagen fallen oder steigen kann und in keiner Weise garantiert wird. Die in diesem Dokument enthaltenen Schatzungen und Beurteilungen basieren auf verschiedenen Faktoren, unter anderem auf dem
letzten Preis, dem geschatzten Wert der zugrundeliegenden Vermdgenswerte und Marktliquiditatsfaktoren sowie auf weiteren Annahmen und 6ffentlich zugénglichen Informationen. Der Preis, der Wert und alle Einnahmen, die sich aus einer in diesem Dokument
erwahnten Investition ergeben, kdnnen sowohl steigen als auch fallen. Informationen kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung éndern. Alle in diesem Dokument enthaltenen Risikoliberlegungen sind nicht als Offenlegung aller Risiken oder endgiltige Handhabung
der erwahnten Risiken zu betrachten.

Copyright © ETHENEA Independent Investors S.A. (2023) Alle Rechte vorbehalten.
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FENTHUM

Multidimensional Fund Distribution

Der offizielle Partner fur die Fonds von
ETHENEA and MAINFIRST

FENTHUM S.A. ist ein internationaler Fondsvertriebspartner
mit Sitz in Luxemburg und Tatigkeitsbereichen in
verschiedenen europaischen Landern.



IHRE KONTAKTE

Business Development Services - Deutschland

René Frick

Business Development Services
Director — Head of wholesale

r.frick@fenthum.com
Phone +49 69 719 14 24 - 16
Mobile +49 174 100 03 88

Mario Schmidt

Business Development Services
Senior Manager

m.schmidt@fenthum.com
Phone +49 69 719 14 24 - 07
Mobile +49 174 395 23 34

Alina Schwarzer

Business Development Services
Executive

a.schwarzer@fenthum.com
Phone +49 69 719 14 24 - 05
Mobile +49 151 5250 8027

Christian Sperling
Business Development Services
Senior Manager

c.sperling@fenthum.com
Phone +49 69 719 14 24 - 06
Mobile +49 171 287 22 67

Leoni Hens
Business Development Services
Manager

l.hens@fenthum.com

Phone +49 69719 14 24 - 19

FENTHUM

Multidimensional Fund Distribution
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IHRE KONTAKTE

Business Development Services - Deutschland

Marco Seminerio

Business Development Services
Global Head of BDS

m.seminerio@fenthum.com
Phone +49 69 719 14 24 - 04
Mobile +49 170 929 17 32

Sascha Mamecke

Institutional Business Development
Director

s.maemecke@fenthum.com
Phone +49 69 71914 2403

Parthena Fraccica-Andronikidou
Business Development Services
Manager — Client Relations

p.andronikidou@fenthum.com
Phone +49 69719 14 24 - 02
Mobile +49 171 605 5514

Anastassia Engel

Institutional Business Development
Director — Head of Institutional

a.engel@fenthum.com
Phone +49 69 719 14 24 - 08
Mobile +49 175 18 77 411

Therese Jaeger
Business Development Services
Manager — Client Relations

t.jaeger@fenthum.com
Phone +49 69 719 14 24 - 11

FENTHUM

Multidimensional Fund Distribution
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