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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 aul3erdem, dass dieses Dokument ausschliel3lich zu Informationszwecken erstellt wurde
und keine personliche Empfehlung oder Anlageberatung darstellt. Es ersetzt nicht die persénliche
Beratung und Risikoaufklarung durch Ihren Anlageberater.

Alle Kurs- und Renditeangaben sind freibleibend und indikativ.
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MARKTUMFELD

Markt kompakt

Konjunktur

Inflation Geldpolitik

Aktien

Anleihen

KEPLER
FONDS

Rohstoffe

* Die Aussichten flr
2023 werden weiter
gesenkt. In der
Eurozone steht v.a.
Deutschland vor
einem schwierigen
Winterhalbjahr.

* Die global
restriktivere
Notenbankpolitik
bremst zusatzlich
die Konjunktur.

* Die EZB hat die
Leitzinsen im
Oktober um 0,75%-
Punkte erhdht.
Weitere Zinser-
héhungen folgen.

* Die Fed erhohte
wieder um 0,75%-
Punkte auf 3,75% -
4%. Weitere Zinser-
héhungen werden
erwartet.

* Inflationsraten v.a.
in Europa bleiben
weiter hartnackig
hoch. Das ist auch
der Energiepreis-
entwicklung
geschuldet.

*In den USA durfte
der H6hepunkt
des Inflations-
anstieges bereits
hinter uns liegen.

* Hoffnungen auf ein
langsameres Tempo
der Zinserhohungen
belebten zuletzt die
Risikobereitschaft
vieler Anleger.

* Berichtssaison fallt
bislang je nach
Branche sehr
unterschiedlich aus
— insbesondere
einige US-Techs
enttauschten.

* Neben der Inflation
rickten zuletzt die
Rezessionsangste
ins Zentrum.

* Dies spiegelt sich in
volatilen Renditen
und Risiko-
aufschlagen wider.

* Energiepreise
racklaufig aber
weiterhin auf
hohem Niveau.

* Industrie- und
Edelmetallpreise
sinken. Dies
schirt Sorgen vor
nachlassender
wirtschaftlicher
Aktivitat.

Anlageinformation

Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.10.2022 | 4
Rechtliche Hinweise befinden sich im Anhang



MARKTUMFELD KEPLER

FONDS

KEPLER kompakt

Aktien Anleihen Alternative Investments

« Keine Anderung der neutralen Gewichtung. * Die generelle Untergewichtung des Segments * Im aktuell auRRerst volatilen Umfeld ist
«Das neutrale Verhaltnis zwischen Aktien aus Anleihen bleibt bestehen. KEPLER in Rohstoffen nur investiert, wenn
Industriestaaten und Emerging Markets « Innerhalb der Anleihen sind Staatsanleihen in den jeweiligen Portfolios eine
bleibt weiter aufrecht. untergewichtet und die Gewichtung des strategische Beimischung in dieser
Segments der Unternehmensanleihen Assetklasse vorgesehen ist.
unterhalb Investmentgrad (High Yield) bleibt » Wandelanleihen werden seit geraumer Zeit
erhont. auf breiter Basis den Portfolios beigemischt.

* Die Risikoaufschlage von Emerging-Markets-
Anleihen und Unternehmensanleihen sind im
langjahrigen Vergleich immer noch
Uberdurchschnittlich und unterstitzen die
Gewichtung von Spreadprodukten weiterhin.
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MARKTUMFELD

Performance Anlageklassen

Inflationsgeschiitzte
Anleihen
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Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 31.10.2022
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 ertragserh6hend oder ertragsmindernd auswirken.
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AUSBLICK WIRTSCHAFTSWACHSTUM KEPLER
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AUSBLICK INFLATION KEPLER
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AUSBLICK KONJUNKTUR

KEPLER
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Zinsernéhungen der Zentralbanken belasten den Wachstumsausblick
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AEs = advanced economies; EMs = emerging market economies

Quelle: IMF, World Economic Outlook, Oktober 2022

Die Zentralbanken der G20 Lander haben ihre geldpolitische
Ausrichtung de facto um 180 Grad gedreht. Wahrend der
Corona Pandemie wurden die Leitzinsen deutlich gesenkt, um
die wirtschaftliche Erholung zu unterstiitzen. Jetzt steht die
Bekampfung der Inflation im Mittelpunkt. Die in den letzten
Monaten deutlich gestiegenen Zentralbankzinsen belasten die
bereits schwéchelnde Konjunktur.

Der Internationale Wahrungsfonds senkte damit seine
Prognosen fur das Wirtschaftswachstum. 2023 durfte das
globale Wachstum nur mehr 2,7 % betragen. Schwellenlander
sollten mit 3,7 % ein héheres Wachstum als Industrielander
aufweisen (1,1 %).

Die Inflationsrate in den USA durfte ihren HOhepunkt bereits
Uberschritten haben. In der Eurozone scheint sich diese
Entwicklung erst im nachsten Jahr abzuzeichnen.
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MARKTPOSITIONIERUNG GELD-/KAPITALMARKT R D

Staatsanleihen/Leitzinsen
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In der Eurozone ist die Inflation im Oktober auf 10,7 % gestiegen und
liegt damit weiter deutlich Gber dem Inflationsziel der EZB. Allerdings
rickt neben der hohen Inflation auch immer mehr die Rezessionsgefahr
ins Zentrum.

Die EZB erhohte im Juli erstmals seit 11 Jahren die Zinsen (um 50
Basispunkte). Im September und im Oktober folgten weitere grol3e
Zinsschritte von jeweils 75 Basispunkten. Angesichts der hohen
Inflation wurden weitere Erhéhungen angeklndigt. Bis Mitte nachsten
Jahres wird vom Markt ein Anstieg auf rund 3 % eingepreist.

Die USA rutschte in den ersten beiden Quartalen des Jahres in eine
technische Rezession, also zwei Quartale mit negativem Wachstum;
das 3. Quartal war deutlich positiv. Der Arbeitsmarkt ist aber weiterhin
stark und die Inflation hoch. Demnach sind weitere Zinserhdhungen der
US Fed zu erwarten — vom Markt wird bis Mitte nachsten Jahres ein
Anstieg auf rund 5 % eingepreist.

Erwartete Rendite 10-jahriger Staatsanleihen (Sicht 31.03.23):
D: +1,95 bis +2,45 %; USA: +3,83 bis +4,33 %*.

Bei den 10-jahrigen Renditen in der Eurozone und den USA erwarten
wir leichte Rickgéange.

In Europa erwarten wir eine leichte Verflachung der Zinskurve und in
den USA keine Veranderung der Steilheit.

* 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

Inflationsgeschutze und besicherte Anleihen Inflationsgeschitzte Anleihen - Eurozone

Inflationserwartungen in der Eurozone
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Die langerfristigen Inflationserwartungen in der Eurozone stiegen
zuletzt wieder an. Auf den Horizont von 10 Jahren erwartet der Markt
jetzt eine Inflation von 2,6 %.

Deutlich gesunken sind die realen Renditen. Jene der deutschen
inflationsgeschutzten Staatsanleihe mit Laufzeit bis April 2033 sank
um 0,24 Prozentpunkte auf -0,22 %.

Der Schéatzer fur den Anstieg der Verbraucherpreise in der Eurozone
im Oktober lag leicht Uber den Erwartungen bei 10,7 % im Vergleich
zum Vorjahr.

Besicherte Anleihen

Covered Bonds erzielten im letzten Monat gegentiber Staatsanleihen
eine bessere Performance, die Aufschlage bleiben aber weiterhin
attraktiv. Die Risikoaufschlage zu Swap weiteten sich leicht aus.

Die Liquiditat am Sekundarmarkt ist weiterhin eingeschrankt und die
meisten Emittenten missen am Primarmarkt attraktive
Neuemissionspramien zahlen.

Aufgrund der unterschiedlich attraktiven Emissionspramien sollte
beim Kauf von Neuemissionen selektiv vorgegangen werden.
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MARKTPOSITIONIERUNG SPREADPRODUKTE N DS

Unternehmensanleihen/Emerging Markets
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Unternenhmensanleihen High Grade

Die Risikoaufschlage von High Grade Unternehmensanleihen haben sich im
Oktober auf hohem Niveau stabilisiert. Viele Risiken scheinen bereits
eingepreist. Neuemissionen weisen eine interessante Pramie auf. Der schwache
wirtschaftliche Ausblick konnte kurzfristig noch belasten. Wir halten an einer
hoheren Gewichtung von Bankanleihen fest.

Unternehmensanleihen High Yield

Die hohe Inflation, eingetriibte Wachstumsaussichten und zunehmende
Rezessionsangste belasten die High-Yield-Markte. Dementsprechend volatil
stellte sich die Wertentwicklung zuletzt dar. Die Risikoaufschlage haben sich im
Oktober erholt.

Anleihen Emerging Markets

Die Emerging Markets Anleihen legten zu Monatsende eine erfreuliche
Spreadeinengung hin. Im Monatsvergleich verringerten sich die
Renditeaufschlage daher leicht und konnten den negativen Beitrag der
gestiegenen US Renditen ausgleichen. Der IWF hat zuletzt seine
Wachstumsprognosen fur 2023 fir Emerging Markets auf 3,7 % gesenkt. Die
Neuemissionstatigkeit ist weiterhin gering.
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MARKTPOSITIONIERUNG AKTIEN

Aktuelle Berichtssaison tberwiegend positiv

Sector (BICS)

All Securities

> Materials

> Industrals

> Consumer Staples
> Energy

> Technology

> Consumer Discretionary
» Communications

> Financials

> Health Care

> Utilities

> Real Estate

Quelle: KEPLER-FONDS KAG, 02.11.2022
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1.517 von 2.507 Unternehmen haben ihre
Quartalszahlen bereits veroffentlicht. Die
Resultate fallen je nach Branche sehr
unterschiedlich aus. Insbesondere einige
groRe US-Technologieunternehmen
enttauschten.

Auf Gesamtmarktebene sind die Resultate
dennoch sehr positiv (20,31% Umsatz-
anstieg bzw. 10,29% Gewinnanstieg).

Bewertungsseitig liegen die meisten
Kennzahlen im Bereich der langjahrigen
Durchschnittswerte.

Die Behavioral-Finance-Analyse zeigt
weiter ein leicht pessimistisches Bild. Flr
eine Veranderung der Aktien-Allokation
reicht die Signalstérke aber nicht aus.
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KEPLER ASSET ALLOCATION

Aktuelle Positionierung Anlageklassen

Cash/Geldmarkt nicht gewichtet

Anleihen untergewichtet

Staatsanleihen/besicherte Anleihen d . . L .

=

davon inflationsgeschiitzt

Unternehmensanleihen High Yield

Anleihen Emerging Markets

Y

Legende: pommbe—) PR

5 Gewichtungsstufen durch Pfeil markiert:
stark untergewichtet — untergewichtet — neutral — Gbergewichtet - stark Ubergewichiet

Ausnahmen:
Cashf/Geldmarkt — nicht gewichtet ader dbergewichtet
Alternative Investments (Edelmetalle, Industriemetalle, Energie, Wandelanleihen) —

nicht gewichiet, ibergewichtet oder stark iibergewichiet

Alternative Investments

Wandelanleihen

KEPLER
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neutral

ubergewichtet
-
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KEPLER ASSET ALLOCATION R iD S

Beispiel: Portfolio Management Ausgewogen

GESAMT GEWICHTUNG

GELDMARKT 0,00
ANLEIHEN - 45,00
Staatsanleihen/besicherte Anleihen - - 28,10

(davon Inflationsgeschiitzt) o] (5,60)
Unternehmensanleihen High Grade 0 7,50
Unternehmensanleihen High Yield + 5,65
Anleihen Emerging Markets o] 3,75
AKTIEN 0 50,00
Aktien Industriestaaten 0 45,00
Aktien Emerging Markets o] 5,00
ALTERNATIVE INVESTMENTS + 5,00
Wandelanleihen + 5,00

Anlageinformation
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KEPLER ASSET ALLOCATION R iD S

Historie Portfolio Management Ausgewogen

100%
m Rohstoffe (ex Landwirtschaft)
90%
Wandelanleihen
80%
m Aktien Emerging Markets
70%
m Aktien Industriestaaten
60%
Anleihen Emerging Markets
50%
Unternehmensanleihen High Yield
40%
M Unternehmensanleihen High Grade
30% 8
20% w Inflationsgeschiitzte Anleihen
10% )\[/\(_\_/_\_\ /_/_\_/—/—\_\_\ Staatsanleihen (Fokus Euro)
0% F\ I\_.__[_\;—.‘ m Geldmarkt (Euro)

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

KDAA-Entscheidungen erfolgen seit Oktober 2009 in monatlich stattfindenden Sitzungen oder anlassbezogen
bei besonderen Marktentwicklungen.
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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 Small Cap Aktienfonds **** (Portfolio Management) Ethik Mix Solide ***
KEPLER US Aktienfonds Y Kk Portfolio Management SOLIDE Y % Morningstar Rating™
KEPLER Europa Rentenfonds ) © © . © ¢ Starmix Ausgewogen Y Y% D?-S Rating berlcksichtigt die FOﬂdS.hiSFOI’ie
KEPLER High Yield Corporate Rentenfonds **** Starmix Konservativ *** ggvﬂiﬂtld?]t;gn:angefu hrten unterschiedlichen
KEPLER Optima Rentenfonds . O O.© ¢ KEPLER Ethik Aktienfonds Y %

Fonds-Alter Gesamtrating

KEPLER Realzins Plus Rentenfonds **** KEPLER Risk Select Aktienfonds A *** 36.50 Monate — 3_Jahres Rating
KEPLER Short Invest Fonds Y % K KEPLER Umwelt Aktienfonds Y% % 60-119 Monate = 60 % 5_Jahres_Rating + 40 % 3_Jahres Rating
Active World Portfolio (Management) *** KEPLER Dollar Rentenfonds *** 120 Monate oderlanger. = 50% 10-Jahres-Rating » 30% 5-Jahres Rating = 20 % 3 Jares-Rating
KEPLER Mix Ausgewogen Y % KEPLER Emerging Markets Rentenfonds Y %
KEPLER Mix Dynamisch oS KEPLER Ethik Rentenfonds Fose 5o Die Bedeutung des Sterne-Ratings
KEPLER Mix Solide Yo% KEPLER Euro Plus Rentenfonds Y% % Bewertung __Prozentangabe _ Erlauterung
KEPLER Vorsorge Mixfonds * &k KEPLER High Grade Corp Rentenfonds * %k ::::* ::::Z:Az.s% z:::::::::I:::ﬂ-z‘::::Z:::t)::[ov::’.l:i:::g::z 32,5 % gefiihrt
I S R L Kook | RRR | em——
Portfolio Management DYNAMISCH *** * Untere 10% Der Fonds zahlt zu den schlechtesten 10 % der Vergleichsgruppe

Quelle: Morningstar, 31.10.2022
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.
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RISIKOHINWEISE, HAFTUNGSAUSSCHLUSS, IMPRESSUM KEPLER

FONDS

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 Férderung der Unabhangigkeit 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 Erganzungen. Die KEPLER-FONDS KAG {ibernimmt keine Haftung fiir die Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit 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 fUr die zukinftige Entwicklung dar. Wahrungsschwankungen bei Nicht-Euro-
Veranlagungen kénnen sich auf die Wertentwicklung ertragserhohend oder ertragsmindernd auswirken. Aus der Veranlagung konnen sich steuerliche Verpflichtungen ergeben, die von den
jeweiligen personlichen Verhaltnissen des Kunden abhangen 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 Steuerauslander impliziert keine Steuerfreiheit im Wohnsitzstaat. Die Wertentwicklung von Fonds wird
entsprechend der OeKB-Methode, basierend auf den veréffentlichten Fondspreisen, ermittelt. Es wird ausdricklich darauf hingewiesen, dass sich die Zusammensetzung des Fondsvermdgens in
Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Regelungen @ndern kann. Im Rahmen der Anlagestrategie von Investmentfonds kann liberwiegend in Investmentfonds, Bankeinlagen und Derivate
investiert oder die Nachbildung eines Index angestrebt werden. Fonds kdnnen erhdhte Wertschwankungen (Volatilitat) aufweisen. In durch die FMA bewilligten Fondsbestimmungen
konnen Emittenten angegeben sein, die zu mehr als 35 % im Fondsvermdgen gewichtet sein kdnnen. Marktbedingte geringe oder sogar negative Renditen von
Geldmarktinstrumenten bzw. Anleihen kénnen den Nettoinventarwert von Investmentfonds negativ beeinflussen bzw. nicht ausreichend sein, um die laufenden Kosten zu decken.
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