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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 personliche 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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MARK TUMFELD KEPLER

Markt kompakt

Konjunktur Inflation Geldpolitik Aktien Anleihen Rohstoffe

» Die wirtschaftliche « Die Inflationsraten * Rucklaufige * Der Aktienmarkt * Anleinerenditen von < Gold steigt auf neue
Dynamik bessert sich sind auf einem Inflationsraten konnte auch im Staatsanleihen Allzeithochs.
seit Jahresbeginn. Abwartspfad. bieten zunehmend vergangenen Monat auf Monatssicht leicht  Zentralbanken

* Zuletzt auch positive * Besonders mehr Spielraum fir zulegen. gesunken. agieren als starker
Signale in Europa. deutlich zeigt sich eine weniger restrik- * Entgegen der letzten  + Bestehender Kaufer.

* Grol3e Stiitze bleibt der der Trend im tive Geldpolitik. Monate erzielten Abwartstrend bei « Olpreis liegt bei rund
Arbeitsmarkt. Niedrige Industriebereich, * Erste Zins- Value Aktien aber Risikoaufschlagen. 90 USD und auch
Arbeitslosenquoten und etwas schwacher senkungen der EZB eine positivere * Die Erwartung von Industriemetalle
Lohnsteigerungen bei Dienst- und der US FED Performance als Zinssenkungen im steigen. Dies deutet
unterstitzen den leistungen. sind ab Mitte des Growth Aktien. laufenden Jahr ist fir  auf eine sich
privaten Konsum. - Steigender Olpreis Jahres bzw. im * Auch Small Caps alle Anleiheklassen verstarkende

als Risikofaktor. zweiten Halbjahr zu entwickelten sich positiv. Wirtschaft hin.
erwarten. sehr positiv.
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MARKTUMFELD

KEPLER kompakt

Aktien

Anleihen

KEPLER
FONDS

Alternative Investments

* Unveréandert neutrale Gewichtung.

* Die hohere Gewichtung von Aktien aus
Emerging Markets zulasten von Aktien aus
Industrielandern bleibt bestehen.

* Bei den Aktienstilen erfolgt ein
Favoritenwechsel. Substanzaktien (,Value®)
werden gegenltber Wachstumsaktien héher
gewichtet.

* Beimischung von gleichgewichteten
Aktienstrategien und kleinkapitalisierten
Aktien (Small Cap).

 Aufgrund der strategischen Ausrichtung

unserer Portfolios (siehe Wandelanleihen), sind

Anleihen neutral gewichtet.

* Die Risikoaufschlage von Emerging-Markets-
Anleihen und Unternehmensanleihen sind im
langjahrigen Vergleich noch gut bis passabel
und unterstitzen die derzeitige Gewichtung
weiterhin.

* Wandelanleihen werden als strategischer
Baustein den Portfolios beigemischt.

* In Rohstoffe wird aktuell nur investiert, wenn
in den jeweiligen Portfolios eine
strategische Beimischung in dieser
Assetklasse vorgesehen ist.
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MARKTUMFELD

Performance Anlageklassen

KEPLER
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2,2%

Assetklassen
(Legende)

Geldmarkt

Staatsanleihen
besicherte Anleihen

Inflationsgeschiitzte
Anleihen

Unternehmensanleihen
High Grade

Unternehmensanleihen
High Yield

Anleihen

Emerging Markets

Aktien
Industriestaaten

Aktien
Emerging Markets

Rohstoffe
(ex Landwirtschatft)

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 ertragserhdéhend oder ertragsmindernd auswirken.

Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 28.03.2024
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AUSBLICK WIRTSCHAFTSWACHSTUM KEPLER
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AUSBLICK INFLATION KEPLER
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AUSBLICK KONJUNKTUR KEPLER

Der Ausblick in Europa hellt sich etwas auf

65

» Der Einkaufsmanagerindex gilt als verlasslicher
Vorlaufindikator, was die wirtschaftliche Aktivitat betrifft. Und es
gibt gute Nachrichten, den Dienstleistungssektor betreffend.
Die Schwéachephase seit letztem Sommer wurde Gberwunden
und die letzten beiden Monatswerte notierten tber der
Wachstumsschwelle von 50 Punkten.

60

55

= Die grof3e Dynamik dirfte aber (noch) ausbleiben, da die

co / Industrie einen anhaltend starken Gegenwind verspurt. Positiv
\/\/_\/ hier: die Talsohle der letzten Monate durfte ebenfalls
durchschritten sein.
45 » Die Entspannung auf der Inflationsseite setzt sich fort.

Die EZB wird sich bald mit der Thematik Leitzinssenkung
beschaftigen. Und das ware mittelfristig wiederum positiv fur

40 die Konjunktur.
04.21 10.21 04.22 10.22 04.23 10.23

= Composite Index Industrie  ====Dienstleistungen

Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 04.04.2024
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MARKTPOSITIONIERUNG GELD-/KAPITALMARKT R D

Staatsanleihen/Leitzinsen
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10 j. US-Staatsanleihen 10j. dt. Staatsanleihen = US: Fed Funds = E| : REFI-Satz

Die wirtschaftliche Dynamik in der Eurozone stabilisiert sich auf tiefem
Niveau. Die Inflation n&hert sich dem Inflationsziel weiter an. Die
Marktteilnehmer erwarten angesichts des nachlassenden
Inflationsdrucks ab Mitte 2024 erste Zinssenkungen.

Auch in den USA werden angesichts der ricklaufigen Inflation erste
Zinssenkungen ab Mitte 2024 erwartet. Die wirtschaftliche Dynamik und
der US Arbeitsmarkt stellten sich zuletzt weiter robust dar.

Die Erwartung der Marktteilnehmer hinsichtlich Zeitpunkt und Ausmalf3
der Zinssenkungen hat sich seit Jahresbeginn als zu optimistisch
erwiesen und wurde seither angepasst, was sich in Renditeanstiegen
manifestierte.

Erwartete Rendite 10-jahriger Staatsanleihen (Sicht 30.9.24):
D: +1,95 bis +2,45 %; USA: +3,85 bis +4,35 %*.

KEPLER erachtet das aktuelle Niveau der 10-jahrigen Renditen in der
Eurozone und in den USA als fair und erwartet keine gréf3ere
Veranderung der Renditen.

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

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

Inflationsgeschutzte und besicherte Anleihen Inflationsgeschitzte Anleihen - Eurozone

= Die langerfristigen Inflationserwartungen in der Eurozone haben sich
Im Marz kaum verandert. Auf den Horizont von 10 Jahren erwartet

Inflationserwartungen in der Eurozone der Markt eine Inflation von rund 2.2 %.

6,0% : . . . .
° = Analog zu den nominellen Renditen, sind auch die realen Renditen
leicht gesunken. Jene der deutschen inflationsgeschutzten
5,0% Staatsanleihe mit Laufzeit bis April 2033 sank auf rund 0,2 %.
W = Der Schatzer fir den Anstieg der Verbraucherpreise im Méarz liegt bei

4.0% I U 2,5 % und fur jenen der Kernrate (ohne Lebensmittel und Energie) bei
2,9 % im Vergleich zum Vorjahr.

3,0%

2,0% Besicherte Anleihen

1,0% Tl : . . .
%f"\\ w = Covered Bonds entwickelten sich im vergangenen Monat sehr gut
0.0% | M und konnten sich sowohl zu Swap als auch zu Deutschland einengen.
e W ' ' ' ' Historisch betrachtet bleiben die Spreads weiterhin interessant.
1.0% = Die starke Nachfrage am Primarmarkt bleibt ungebrochen und so
01.19 01.20 01.21 01.22 01.23 01.24 konnen sich Emittenten weiterhin mit keiner oder sogar negativer

Neuemissionspramie am Covered-Bond-Markt refinanzieren.
——2 Jahre 5 Jahre —— 10 Jahre —— 30 Jahre
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MARKTPOSITIONIERUNG SPREADPRODUKTE N DS

Unternehmensanleihen/Emerging Markets
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Unternenmensanleihen High Grade

Die Risikoaufschlage sind erneut gefallen und liegen auf dem Wert von vor zwei
Jahren. Mit Blick auf die letzten 5 Jahre liegt die Assetklasse damit nun etwas unter
dem Durchschnitt. Die Pramie bei Neuemissionen ist in den letzten Wochen
schrittweise zuriickgekommen. Die hohere Gewichtung von Finanzanleihen
gegenuber Nicht-Finanzanleihen bleibt unverandert. Das Zinsanderungsrisiko ist
leicht positiv eingestellt.

Unternenmensanleihen High Yield

Das Umfeld fur Hochzinsanleihen war zuletzt weiter konstruktiv. Die Hoffnung, dass
eine Rezession umschifft werden kann, steigt. In diesem Umfeld haben sich die
Risikoaufschlage stabilisiert und die Wertentwicklung war leicht positiv. Die
Zahlungsausfalle sind auf Grund der wirtschaftlichen Abschwéachung bereits
angestiegen. Dies geht Hand in Hand mit den schwierigen Refinanzierungs-
konditionen, die sich nur zégerlich verbessern.

Anleihen Emerging Markets

Die Renditeaufschlage fur Emerging-Markets-Anleihen sind im Marz auf den tiefsten
Stand seit 2 1/2 Jahren zurtickgegangen, wobei erneut die Region Afrika am besten
performte. Im Risk-On-Umfeld haben High-Yield-Staatsanleihen deutlich besser
performt. Der Spread des Marktes liegt mit nun merkbar unter dem 5J-Schnitt.

Anlageinformation
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MARKTPOSITIONIERUNG AKTIEN

Qualitat hat ihren Preis
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Die Abbildung zeigt den Zusammenhang zwischen
Bewertung (erwartetes Kurs-Buchwert-Verhaltnis, Price to
Book Value) und Qualitat (erwartete Eigenkapitalrendite,
ROE) von Aktien aus unterschiedlichen Sektoren in den
USA und Europa.

Es zeigt sich generell, dass Unternehmen mit hdherer
Eigenkapitalrendite, also Qualitat, auch eine hdohere
Bewertung aufweisen. Jene Sektoren oberhalb der Linie
sind relativ zu ihrer Eigenkapitalrendite teuer, jene
unterhalb der Linie attraktiv bewertet.

Nach dieser Sichtweise ware sowohl der US-Aktienmarkt
(S&P500) als auch der Européaische Aktienmarkt (MSCI
Europe) aktuell sogar fair bewertet. Die zuletzt starken IT-
Aktien aus Europa und den USA liegen hingegen deutlich
oberhalb der Linie.

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
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 28.03.2024
Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang
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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 0 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, 28.03.2024 | 15
Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang



KEPLER ASSET ALLOCATION

Historie Portfolio Management Ausgewogen

100%

20%

80%
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30%
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0%

10.09 10.10 10.11 10.12 10.13 10.14 10.15 10.16 10.17 10.18 10.19 10.20 10.21 10.22 10.23

KDAA-Entscheidungen erfolgen seit Oktober 2009 in monatlich stattfindenden Sitzungen oder anlassbhezogen

bei besonderen Marktentwicklungen.

H Rohstoffe (ex Landwirtschaft)
Wandelanleihen

m Aktien Emerging Markets

m Aktien Industriestaaten
Anleihen Emerging Markets
Unternehmensanleihen High Yield

m Unternehmensanleihen High
Grade

w Inflationsgeschiitzte Anleihen

" Staatsanleihen (Fokus Euro)

m Geldmarkt (Euro)

KEPLER
FONDS

Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 28.03.2024
Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang
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KEPLER
FONDS

INTERNATIONALER PEERGROUP-VERGLEICH

Morningstar Rating™ - Ausgewahlte KEPLER-Fonds

Morningstar Rating
fur Europa

%k %k kk

Morningstar Rating
fur Europa

Kk k

Fonds Fonds

KEPLER D-A-CH Plus Aktienfonds Ethik Mix Ausgewogen A

KEPLER Euro Plus Rentenfonds
KEPLER Mix Ausgewogen
KEPLER Mix Dynamisch

KEPLER Vorsorge Mixfonds
Portfolio Management SOLIDE
KEPLER Small Cap Aktienfonds
KEPLER Ethik Rentenfonds
KEPLER Europa Rentenfonds
KEPLER High Yield Corporate Rentenfonds
KEPLER Optima Rentenfonds
KEPLER Short Invest Rentenfonds

Active World Portfolio (Management)

1.0.2.9.9.¢

3k %k k
* %k Kk
ok kK
3k k k
* %k Kk
ok kK
ok %k k
* %k Kk
ok kK
¥k k k
* Xk

KEPLER Mix Solide

Portfolio Management AUSGEWOGEN
Portfolio Management DYNAMISCH
Starmix Konservativ

KEPLER Ethik Aktienfonds

KEPLER Europa Aktienfonds

KEPLER US Aktienfonds

KEPLER Dollar Rentenfonds

KEPLER Emerging Markets Rentenfonds
KEPLER High Grade Corp Rentenfonds
KEPLER Liquid Rentenfonds

KEPLER Realzins Plus Rentenfonds

* k k
* kK
ok k
%k k
* kK
ok k
* kK
Kk k
ok k
* kK
Kk k
* Xk

Quelle: Morningstar, 29.03.2024

Morningstar Rating™

Das Rating bericksichtigt die Fondshistorie
mit den unten angefiihrten unterschiedlichen
Gewichtungen:

Fonds-Alter Gesamtrating
36-59 Monate = 3-Jahres-Rating
60-119 Monate = 60 % 5-Jahres-Rating + 40 % 3-Jahres-Rating

120 Monate oder langer = 50 % 10-Jahres-Rating + 30 % 5-Jahres-Rating + 20 % 3-Jahres-Rating

Die Bedeutung des Sterne-Ratings

Bewertung Prozentangabe  Erlauterung
Jodokdk ok Top10%
HHhkhkKk  Top10%-325%  DerFonds wird zwischen den Top 10 % und den besten 32,5 % gefiihrt
Jodok Mittlere 35%
ok 32,5% -Untere 10 % Der Fonds wird in dem Bereich untere 32,5 % bis untere 10 % gefiihrt
* Untere 10%

Der Fonds zahit zu den Top 10 % der Vergleichsgruppe

Der Fonds wird innerhalb der mittleren 35 % gefiihrt

Der Fonds zahit zu den schlechtesten 10 % der Vergleichsgruppe

Angaben Uber die Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit und stellen daher keinen verlasslichen Indikator fir die zukinftige Entwicklung dar.

Wahrungsschwankungen bei Nicht-Euro-Veranlagungen kdnnen sich auf die Wertentwicklung ertragserh6hend oder ertragsmindernd auswirken.

Anlageinformation
Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 28.03.2024
Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang
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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 personlichen 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 kdnnen 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
alle Eigenschaften oder Ziele des Fonds berlcksichtigt werden, wie sie in den Fondsdokumenten beschrieben sind.

Anleger oder potenzielle Anleger finden die Zusammenfassung ihrer Anlegerrechte und der Instrumente zur kollektiven Rechtsdurchsetzung auf Deutsch und Englisch unter
www.kepler.at/de/startseite/beschwerden.html. Es wird darauf hingewiesen, dass die KEPLER-FONDS KAG den Vertrieb ihrer Fondsanteile im Ausland jederzeit beenden kann.

Die Gegenuberstellung des Portfolios zu einem Vergleichsindex (z.B. Performance, Branchengewichtungen...) dient bei jenen Portfolios, die nicht in Bezug zu einer Benchmark gemanagt werden, rein zu
Reportingzwecken. Der Vergleichsindex schrankt das Management in solchen Fallen bei seiner Anlageentscheidung nicht ein (aktives Management).

© 2024 Morningstar. Alle Rechte vorbehalten. Die hierin enthaltenen Informationen, Daten, Analysen und Beurteilungen (,Angaben®): (1) beinhalten Informationen, die Morningstar und deren Inhaltsanbietern gehoren,
(2) durfen ohne ausdriickliche Zustimmung nicht kopiert oder weitergegeben werden, (3) erheben keinen Anspruch auf Vollstandigkeit, Richtigkeit oder dass sie aktuell sind und kénnen. Morningstar haftet nicht fir
Schaden oder Verluste, die mit den Angaben im Zusammenhang stehen oder aus deren Nutzung resultieren. Ein bestimmtes Abschneiden in der Vergangenheit ist keine Gewabhr fiir kiinftige Ergebnisse. Fir
detaillierte Informationen inkl. Methodik zum Morningstar Rating siehe: https://www.morningstar.com/content/dam/marketing/shared/research/methodology/771945_Morningstar_Rating_for_Funds_Methodology.pdf

Der aktuelle Prospekt (flir OGAW) sowie das Basisinformationsblatt (BIB) sind in deutscher Sprache bei der KEPLER-FONDS KAG, Europaplatz 1a, 4020 Linz, den Vertriebsstellen sowie unter www.kepler.at
kostenlos erhéltlich. Ausfiihrliche Risikohinweise und Haftungsausschluss unter www.kepler.at.

Die Vervielfaltigung von Informationen oder Daten, insbesondere die Verwendung von Texten, Textteilen oder Bildmaterial aus dieser Unterlage bedarf der vorherigen ausdriicklichen Zustimmung der
KEPLER-FONDS KAG.
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