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HINWEISE KEPLER

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Marketingmitteilung, die von der KEPLER-FONDS
Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (KEPLER-FONDS KAG), 4020 Linz, Osterreich erstellt wurde.
Bitte beachten Sie die Hinweise auf der letzten Seite. Dieses Dokument wurde ausschliel3lich zu
Informationszwecken erstellt und stellt keine persotnliche Empfehlung oder Anlageberatung dar.

Es ersetzt nicht die personliche Beratung und Risikoaufklarung durch Ihren Anlageberater.

Alle Kurs- und Renditeangaben sind freibleibend und indikativ.
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MARKTUMFELD

Markt kompakt

Konjunktur

* Die wirtschatftliche
Dynamik bessert sich
seit Jahresbeginn.

* Zuletzt gab es auch
positive Signale in
Europa.

* Eine grol3e Stitze bleibt
der Arbeitsmarkt.
Niedrige Arbeitslosen-
guoten und
Lohnsteigerungen
unterstiitzen den
privaten Konsum.

Geldpolitik

Inflation

* Ricklaufige
Inflationsraten
bieten zunehmend
mehr Spielraum fir
eine weniger restrik-
tive Geldpolitik.

* Auf Grund der
robusten
wirtschaftlichen
Entwicklung in den
USA dirfte die EZB
die Zinsen vor der
FED senken.

* Die Inflationsraten
sind auf einem
Abwartspfad.

* Besonders
deutlich zeigt sich
der Trend im
Industriebereich.

* Generell scheint
die Inflation in den
USA hartnackiger
als in der
Eurozone zu sein.

Aktien

* Nach deutlichen
Kursgewinnen im
ersten Quartal, kam
es im vergangenen
Monat an den inter-
nationalen Aktien-
borsen zu einer
Korrektur.

*Value hat sich in
diesem Umfeld
gegenuber
Growth geringfligig
besser entwickelt.

Anleihen

*Die An

von Staatsanleihen
sind auf Monatssicht
angestiegen.

* Die Risikoaufschlage

sind hi

Monatssicht nahezu
unverandert.
* Die Erwartung von
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Rohstoffe

* Gold verharrt nahe
dem Allzeithoch.
Die Zentralbanken
agieren als starke
Kéaufer.

leiherenditen

ngegen auf

* Die Lage im Nahen
Osten scheint nicht
zu eskalieren. Der

Zinssenkungen im Olpreis geht leicht
laufenden Jahr ist fir  zurtick auf unter 90
alle Anleiheklassen USD.

positiv.
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MARK TUMFELD KEPLER

KEPLER kompakt

Aktien Anleihen Alternative Investments

* Unverandert neutrale Gewichtung. * Aufgrund der strategischen Ausrichtung * Wandelanleihen werden als strategischer
unserer Portfolios (siehe Wandelanleihen) sind Baustein den Portfolios beigemischt.

* Die hohere Gewichtung von Aktien aus _ :
Anleihen neutral gewichtet.

Emerging Markets zulasten von Aktien aus

Industrielzndern bleibt bestehen. * In Rohstoffe wird aktuell nur investiert, wenn

in den jeweiligen Portfolios eine

*Bei dgn Aktienstilen erfolgt ein _ ) *Die RlSlkoaufschIage von Emergl.ng-Mgrkef[s- strategische Beimischung in dieser
Favoritenwechsel. Substanzaktien (,Value®) Anleihen und Unternehmensanleihen sind im :
) : ) e . : Assetklasse vorgesehen ist.
werden gegenuber Wachstumsaktien héher langjahrigen Vergleich noch gut bis passabel
gewichtet. und unterstitzen die derzeitige Gewichtung
weiterhin.

* Beimischung von gleichgewichteten
Aktienstrategien und kleinkapitalisierten
Aktien (Small Cap).
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Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 30.04.2024 | 5
Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang



MARK TUMFELD KEPLER

Performance Anlageklassen

2014 2015 2016
9 10
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2017 2018 2019 2020 10Y p.a.

2021 2022 2023 YTD Assetklassen 5Y p.a.
(Legende)
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8.5% ORI 11.2% | 8,3% SR 85% IENCH
Inflationsgeschiitzte

besicherte Anleihen
6,4% -9,7% 11,0% 6,2% :
Anleihen
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Emerging Markets
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Industriestaaten

53% | -0,6% | 4,7% 0,6% 0,9%

Aktien
- (0) 0
Emerging Markets Glos R

Rohstoffe oo :
(ex Landwirtschaft) 1,9% L

-2,0% 0,2%

2,3% -1,2% @R

0,3% QA

3,1%

0,2%

Wandelanleihen

Angaben Uber die Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit und stellen daher keinen verlasslichen Indikator fur die zukunftige Entwicklung dar.
Wahrungsschwankungen bei Nicht-Euro-Veranlagungen kdnnen sich auf die Wertentwicklung ertragserhéhend oder ertragsmindernd auswirken.
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AUSBLICK WIRTSCHAFTSWACHSTUM KEPLER
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AUSBLICK INFLATION KEPLER
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AUSBLICK KONJUNKTUR
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Entspannung bei Inflationsentwicklung dirfte den Weg fur Zinssenkung frei machen

Gesamtinflation und Beitrage der Hauptkomponenten

(Veranderung gegen Vorjahr in %; Beitrage in Prozentpunkten)

- H\VP| M Nahrungsmittel
HVPIX M Industrieerzeugnisse chne Energie
Energie [ Dienstleistungen

01/21 07721 01/22 07/22 01/23 07/23 01/24

Quelle: Wirtschaftsbericht der EZB, 25.04.2024

Die Inflation in der Eurozone ist weiter ricklaufig. Im April lag
die Preissteigerung bei 2,4 % und auch die Kerninflation ist
zuletzt von 2,9 auf 2,7 % gefallen. Alles in allem ein Trend, der
sehr wahrscheinlich die EZB zu einer ersten Zinssenkung bei
der nachsten Sitzung im Juni veranlassen wird.

In den USA hingegen scheint die Inflation hartnackiger zu sein.
Die wirtschaftliche Dynamik bleibt hoher als in der Eurozone
und der Arbeitsmarkt gilt immer noch als eng. Fur die FED ein
Umfeld, in dem Abwarten im Vordergrund steht.

Fallende Leitzinsen durften die wirtschaftliche Dynamik in der
Eurozone mittelfristig unterstitzen. Gegenwind kdnnte weiter
von geopolitischen Spannungen und den einhergehenden
Schwankungen an den Energieméarkten ausgehen.

Anlageinformation
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MARKTPOSITIONIERUNG GELD-/KAPITALMARKT R D

Staatsanleihen/Leitzinsen

6.0% - eo% ™ Die wirtschaftliche Dynamik in der Eurozone stabilisiert sich auf tiefem
( Niveau. Die Inflation nahert sich dem Inflationsziel weiter an. Die

5:5% 1 [ oo% Marktteilnehmer erwarten angesichts des nachlassenden
5,0% 1 - 5.0% Inflationsdrucks ab Mitte 2024 erste Zinssenkungen.
4.5% 1 - 45% w Die wirtschaftliche Dynamik und der US-Arbeitsmarkt stellten sich
4,0% - 4,0% zuletzt weiter robust dar. Zusatzlich fuhrten Uberraschend hohe
3.5% - L 3.5% Inflationszahlen im April dazu, dass erste Zinssenkungen der US FED
3006 20w nun erst im dritten Quartal des Jahres erwartet werden.
2.5% ,’V\; 250 = Die Erwartung der Marktteilnehmer in Bezug auf Zeitpunkt und Ausmalf}
0 0% - 0% der Zinssenkungen hat sich seit Jahresbeginn als zu optimistisch
‘ A ’ erwiesen und wurde seither angepasst, was sich in Renditeanstiegen
1.5% 1 r 1.5% manifestierte. Auf Grund der robusten wirtschaftlichen Entwicklung in
1,0% - - 1,0% den USA durfte die EZB vor der US FED die Zinsen senken.
0,5% 1 - 05% = Erwartete Rendite 10-jahriger Staatsanleihen (Sicht 30.9.24):
0,0% L 0,0% D: +2,05 bis +2,55 %; USA: +4,05 bis +4,55 %*.
-0,5% 1 - 05% = KEPLER erwartet nach den jlingsten Anstiegen der 10-jahrigen
-1,0% ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ -1,0% Renditen in der Eurozone und in den USA wieder einen leichten
01.19 01.20 01.21 01.22 01.23 01.24 Ruckgang der Renditen.
=10 j. US-Staatsanleihen 10 . dt. Staatsanleihen US: Fed Funds = FE| : REFI-Satz

» In Europa erwartet KEPLER eine flachere Kurve und in den USA keine
starke Veranderung der Steilheit der Zinskurve.

* Prognose basierend auf volkswirtschaftlichen Daten (Wirtschaftswachstum, Inflation etc.).
Diese stellt keinen verléasslichen Indikator fir die zukinftige Entwicklung dar.
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MARKTPOSITIONIERUNG GELD-/ANLEIHENMARKT R D

Inflationsgeschutzte und besicherte Anleihen Inflationsgeschitzte Anleihen - Eurozone

= Der Schatzer fur den Anstieg der Verbraucherpreise im April lag
erwartungskonform bei 2,4 % und fur die Kernrate (ohne

Inflationserwartungen in der Eurozone Lebensmittel und Energie) bei 2,7 % im Vergleich zum Vorjahr. Die

6,0% Inflationsprognose der EZB liegt fur 2025 bei 2 % und fur 2026 bei
1,9 %.
5,0% h = Die langerfristigen Inflationserwartungen in der Eurozone haben

sich im April leicht erhoht. Auf den Horizont von 10 Jahren erwartet

4,0% der Markt eine Inflation von rund 2,3 %.

*= Analog zu den nominellen Renditen, sind auch die realen
Renditen leicht angestiegen. Jene der deutschen
inflationsgeschiitzten Staatsanleihe mit Laufzeit bis April 2033 stieg
auf rund 0,4 %.

3,0%

2,0%

1,0% A Besicherte Anleihen

0,0%

= Die sehr positive Entwicklung von Covered Bonds setzte sich auch im

-1,0% vergangenen Monat fort und so konnten sich die Risikoaufschlage
01.19 01.20 01.21 01.22 01.23 01.24 weiter einengen.
2 Jahre 5 Jahre —— 10 Jahre —— 30 Jahre = Der Prim&rmarkt erfreut sich weiterhin sehr starker Nachfrage. Dies

ermoglicht es Emittenten, ihnre Emissionen ohne oder sogar mit
negativer Neuemissionspramie zu emittieren.
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MARKTPOSITIONIERUNG SPREADPRODUKTE N DS

Unternehmensanleihen/Emerging Markets
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Unternenhmensanleihen High Grade

Die Risikoaufschlage sind seit Jahresbeginn gefallen und liegen mittlerweile etwas
unter dem Durchschnitt der letzten 5 Jahre. Die Pramie bei Neuemissionen ist in
den letzten Wochen schrittweise zurickgekommen. Die hohere Gewichtung von
Finanzanleihen gegentber Nicht-Finanzanleihen bleibt unverandert.
Immobilienanleihen sind starker gewichtet. Das Zinsanderungsrisiko ist leicht positiv
eingestellt.

Unternehmensanleihen High Yield

Das Umfeld fur Hochzinsanleihen war zuletzt weiter konstruktiv. Die Hoffnung, dass
eine Rezession umschifft werden kann, ist weiter aufrecht. In diesem Umfeld
tendierten die Risikoaufschlage in Europa und den USA seitwarts. Europaische
High-Yield-Anleihen entwickelten sich in diesem Umfeld stabil, wahrend in den USA
die Wertentwicklung negativ ausfiel. Die Zahlungsausfalle sind auf Grund der
wirtschaftlichen Abschwachung bereits angestiegen. Dies geht Hand in Hand mit
den schwierigen Refinanzierungskonditionen, die sich nur zdgerlich verbessern.

Anleihen Emerging Markets

Der modifizierte FED-Zyklus und geopolitische Krisen wurden vom Markt gut
verdaut. Die Renditeaufschlage fur Emerging-Markets-Anleihen haben sich im
April wenig verandert. Am Monatsende stieg der Spread dann v.a. aufgrund der
Wiederaufnahme der venezolanischen Anleihen auf 3,7 % an — liegt aber immer
noch unter dem 5J-Durchschnitt (4,1 %).

Anlageinformation

Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 30.04.2024 | 12
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MARKTPOSITIONIERUNG AKTIEN

Positive Unternehmensdaten

Figure 15: % of S&P500 companies guiding EPS higher/lower
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In der Berichtssaison fiir das vergangene
Quartal wurden insbesondere in den USA die
Analystenschatzungen tendenziell Gbertroffen.

Positive Markreaktionen, welche in der Historie
damit zumeist einher gingen, sind allerdings
durch schwindende Hoffnungen auf baldige
Zinssenkungen ausgeblieben.

Viele US-Unternehmen haben zuletzt auch
ihre Erwartungen auf die Entwicklung der Gewinne
angehoben (siehe Grafik).

Anlageinformation
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KEPLER ASSET ALLOCATION

Aktuelle Positionierung Anlageklassen

Anleihen neutral
Staatsanleihen/besicherte Anleihen -
Inflationsgeschiitze Anleihen -

Unternehmensanleihen High Yield . . '

Anleihen Emerging Markets . . ! S

Wandelanleihen neutral

\i

Legende: |l —

& Gewichtungsstufen durch Pfeill markiert:
stark untergewichtet — untergewichtet — neutiral — Gbergewichtet - stark dbergewichiet

Ausnahmen:

Cashi/Geldmarkt — nicht gewichiet ader ibergewichtet

Alternative Investments (Edelmetalle, Industriemetalle, Energie, Wandelanleihen) —
nicht gewichiet, Gbergewichiet oder stark dbergewichiet

KEPLER
FONDS

Aktien neutral

Regionen

USA -
Eurcpa P B
lapan Yy
Emerging Markets P |
Value Y
Growth N A
Minimum-\arianz ' PR T
Small Caps / Equal-weight — .

Anlageinformation
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KEPLER ASSET ALLOCATION R iD S

Beispiel: Portfolio Management Ausgewogen

GESAMT GEWICHTUNG

GELDMARKT 0,00
ANLEIHEN 0 45,00
Staatsanleihen/besicherte Anleihen 0 24,75
Inflationsgeschlitzte Anleihen o] 6,75
Unternehmensanleihen High Grade o] 6,75
Unternehmensanleihen High Yield o] 3,38
Anleihen Emerging Markets o] 3,38
AKTIEN 0 50,00
Aktien Industriestaaten - 42,50
Aktien Emerging Markets + 7,50
ALTERNATIVE INVESTMENTS 0 5,00
Wandelanleihen 0 5,00

Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 30.04.2024 | 15
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KEPLER ASSET ALLOCATION

Historie Portfolio Management Ausgewogen

100%
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80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%
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KDAA-Entscheidungen erfolgen seit Oktober 2009 in monatlich stattfindenden Sitzungen oder anlassbezogen

bei besonderen Marktentwicklungen.

1 Rohstoffe (ex Landwirtschaft)
Wandelanleihen

m Aktien Emerging Markets

B Aktien Industriestaaten
Anleihen Emerging Markets
Unternehmensanleihen High

Yield

m Unternehmensanleihen High
Grade
1 Inflationsgeschiitzte Anleihen

I Staatsanleihen (Fokus Euro)

» Geldmarkt (Euro)

KEPLER
FONDS

Anlageinformation
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INTERNATIONALER PEERGROUP-VERGLEICH KEPLER

FONDS

Morningstar Rating™ - Ausgewahlte KEPLER-Fonds

Morningstar Rating Morningstar Rating

Fonds fur Europa Fonds fur Europa
KEPLER Euro Plus Rentenfonds 0.0 0.0 ¢ Active World Portfolio (Management) ) ©.© ¢
KEPLER Mix Ausgewogen **** Ethik Mix Ausgewogen A *** Morningstar Rati anM
Jokkok || s Jeokok | Do Raig berickscnit deFondshisor
KEPLER Vorsorge Mixfonds Y % %k Portfolio Management AUSGEWOGEN Y %k Gewichtungen:
Portfolio Management SOLIDE ) ©. 0 0. ¢ Portfolio Management DYNAMISCH ) ©. O . Fonds Alter Gesamtrating
Starmix Konsenvat Ak KEPLER Ethik Adierfonds 2,35 Sl IR S ——
KEPLER D-A-CH Plus Aktienfonds Y% Kk KEPLER Europa Aktienfonds ) © ® ¢ 120 Monate oderianger =50 T0-Jalies Rafihg + 30 -Jahres Raflng + 20 3-Jahres fatha
KEPLER Small Cap Aktienfonds ) 0.0 .9.¢ KEPLER Risk Select Aktienfonds A ) ©. 0 ¢
KEPLER Ethik Rentenfonds ) 0.0 .0.¢ KEPLER US Aktienfonds Y% K Die Bedeutung des Steme-Ratings
Bewertung Prozentangabe  Erlauterung

KEPLER Europa Rentenfonds ) . ©.© .9 KEPLER Dollar Rentenfonds Y Y% kkkkk Top10% Der Fonds zanit 21 den Top 10°% der Vergleichsgruppe
KEPLER High Yield Corporate Rentenfonds **** KEPLER Emerging Markets Rentenfonds *** :::* ;T:;S;;.:M z:::::::: ;w,,]:,c,,?: :::,:::e::::z:-,:,e:le“32'5%gemh"
KEPLER Optima Rentenfonds F* %k %k KEPLER High Grade Corp Rentenfonds KKK | 5 e e oo vt —
KEPLER Short Invest Rentenfonds Y % Kk KEPLER Liquid Rentenfonds ) ©. O ¢

KEPLER Realzins Plus Rentenfonds ) ©. 0 ¢

Quelle: Morningstar, 30.04.2024
Angaben Uber die Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit und stellen daher keinen verlasslichen Indikator fir die zuklnftige Entwicklung dar.
Wahrungsschwankungen bei Nicht-Euro-Veranlagungen kdnnen sich auf die Wertentwicklung ertragserhéhend oder ertragsmindernd auswirken.

Anlageinformation
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RISIKOHINWEISE, HAFTUNGSAUSSCHLUSS, IMPRESSUM R iD S

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Marketingmitteilung, die von der KEPLER-FONDS Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. (KEPLER-FONDS KAG), 4020 Linz, Osterreich erstellt wurde. Sie wurde nicht in
Einklang mit Rechtsvorschriften zur Forderung der Unabhéngigkeit von Finanzanalysen erstellt und unterliegt auch keinem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen. Diese
Marketingmitteilung stellt weder eine Anlageberatung, eine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf noch ein Angebot oder eine Einladung zur Angebotsstellung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder
Veranlagungen dar. Die enthaltenen Angaben, Analysen und Prognosen basieren auf dem Wissensstand und der Markteinschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung - vorbehaltlich von Anderungen und Ergéanzungen.
Die KEPLER-FONDS KAG ubernimmt keine Haftung fur die Richtigkeit und Vollstédndigkeit der Inhalte und fiir das Eintreten von Prognosen. Die Inhalte sind unverbindlich. Gleiches gilt fir den Inhalt von anderen
Websites, auf die mittels Hyperlink verwiesen wird. Da jede Anlageentscheidung einer individuellen Abstimmung auf die persénlichen Verhéltnisse (z.B. Risikobereitschaft) des Anlegers bedarf, ersetzt diese
Information nicht die personliche Beratung und Risikoaufklarung durch den Kundenberater im Rahmen eines Beratungsgesprachs. Es wird ausdricklich darauf hingewiesen, dass Finanzinstrumente und
Veranlagungen mitunter erhebliche Risiken bergen. Angaben Uber die Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit und stellen daher keinen verlasslichen Indikator fiir die zukiinftige Entwicklung dar.
Wahrungsschwankungen bei Nicht-Euro-Veranlagungen kdénnen sich auf die Wertentwicklung ertragserhéhend oder ertragsmindernd auswirken. Aus der Veranlagung kénnen sich steuerliche Verpflichtungen ergeben,
die von den jeweiligen personlichen Verhéltnissen des Kunden abhéngen und kiinftigen Anderungen unterworfen sein kénnen. Diese Information kann daher nicht die individuelle Betreuung des Anlegers durch einen
Steuerberater ersetzen. Die beschrankte Steuerpflicht in Osterreich betreffend Steuerausléander impliziert keine Steuerfreiheit im Wohnsitzstaat. Die Wertentwicklung von Fonds wird entsprechend der OeKB-Methode,
basierend auf den verdéffentlichten Fondspreisen, ermittelt. Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass sich die Zusammensetzung des Fondsvermégens in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Regelungen
andern kann. Im Rahmen der Anlagestrategie von Investmentfonds kann Uberwiegend in Investmentfonds, Bankeinlagen und Derivate investiert oder die Nachbildung eines Index angestrebt werden.
Fonds kénnen erhthte Wertschwankungen (Volatilitat) aufweisen. In durch die FMA bewilligten Fondsbestimmungen kénnen Emittenten angegeben sein, die zu mehr als 35 % im Fondsvermdgen
gewichtet sein kdnnen. Marktbedingte geringe oder sogar negative Renditen von Geldmarktinstrumenten bzw. Anleihen kdnnen den Nettoinventarwert von Investmentfonds negativ beeinflussen bzw.
nicht ausreichend sein, um die laufenden Kosten zu decken.

Informationen zu den nachhaltigkeitsrelevanten Aspekten der Fonds gemaf Offenlegungs-VO sind dem jeweils aktuellen Prospekt zu entnehmen. Bei der Entscheidung, in den jeweiligen Fonds zu investieren, sollten
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