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Vorwort

Liebe Kundin, lieber Kunde!

Die COVID-Pandemie hatte die Weltwirtschaft auch im Jahr 2021 fest im Griff. Wahrend
wir im ersten Halbjahr die von uns erwartete deutliche konjunkturelle Erholung gesehen
haben, hat sich der Konjunkturhimmel seit dem Sommer zumindest in Europa eingetribt.
Engpasse bei Vorprodukten, insbesondere bei elektronischen Komponenten wie Halblei-
tern und Chips, haben die Erholung in der verarbeitenden Industrie ein Stlick weit aus-
gebremst. War dieses Phanomen zunachst vor allem auf den Automobilsektor be-
schrankt, splren seit dem Spatsommer immer mehr Branchen die Negativfolgen. In
der Konsequenz erleben wir in Deutschland aktuell eine Kombination aus stagnieren-
dem Wachstum und sehr hoher Inflation.

Trotz dieser realwirtschaftlichen Probleme und der Unsicherheiten im Hinblick auf die
neue Corona-Variante Omikron hat sich Ihr VermdgensManagement in diesem Jahr her-
vorragend entwickelt. So haben wir den Hohenflug der globalen Aktienmaéarkte richtig
antizipiert und von den neuen historischen Hochststanden profitiert. Dabei hat sich unser
globales Expertennetzwerk einmal mehr bezahlt gemacht. Auch die Einbeziehung aus-
sichtsreicher thematischer Investments wirkte wertsteigernd. Entsprechend kénnen wir
auf ein gutes und erfolgreiches Anlagejahr 2021 zurlckschauen.

Auch mit Blick auf 2022 erwarten wir ein positives, wenn auch kein auBergewodhnliches
Borsenjahr. Zahlreiche Aspekte machen uns dabei Mut: So rechnen wir ab dem zweiten
Quartal 2022 mit einem neuerlichen konjunkturellen Frihling. Viele pandemiebedingte
Sondereffekte sollten im Verlauf dieses Jahres an Bedeutung verlieren, so dass sich ins-
besondere im verarbeitenden Gewerbe eine Normalisierung abzeichnen sollte. Durch
das Ausklingen der Lieferengpéasse sollte die nach wie vor gesunde Nachfrage zu wie-
der héheren Wachstumsraten flhren. In Summe spricht das fur solide Pluszeichen bei
Aktien und anderen risikobehafteten Anlagen.

Gleichzeitig durfte 2022 durch starkere Schwankungen gekennzeichnet sein. So werden die
anhaltende Unsicherheit Uber die Spatfolgen der Pandemie, die hohe Volatilitat bei der Infla-
tionsentwicklung und die deutliche Wachstumsverlangsamung in China ihren Tribut fordern.
Von daher kommt dem aktiven Management im neuen Jahr wieder deutlich mehr Bedeu-
tung zu. In diesem Umfeld bleibt Ihr VermdgensManagement exzellent aufgestellt.

Neben einer guten Wertentwicklung haben wir aber auch im nichtfinanziellen Bereich
Erfolge verbucht. So ist unsere Klassik-Familie seit dem Frihjahr 2021 als nachhaltige Anla-
geldsung klassifiziert. Damit k&dnnen Sie sicher sein, dass ékologische und soziale Faktoren
sowie Governance-Aspekte systematisch in die Anlageentscheidungen einbezogen werden.

Jetzt wilinsche ich Ihnen aber erst einmal einen guten Start in ein hoffentlich erfolgreiches
Jahr 2022. Bleiben Sie gesund!

Olaf Lorenz
Managing Director
Produktmanagement Wertpapier
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Globale Aktien und Anleihen legen zu.
Die leichter Ubertragbare Delta-Variante
sorgt fUr steigende COVID-19-Infektionen.

An den Aktienmarkten weltweit spiegelte auch
das zweite Halbjahr 2021 die anhaltende wirt-
schaftliche Erholung und steigende Unterneh-
mensgewinne wider - viele Markte erreichten
neue Allzeit- oder Mehrjahreshéchststdande,
wenngleich zwischenzeitlich die Sorge vor einer
Abkehr der Zentralbanken von der expansiven
Geldpolitik, stark steigende Rohstoffpreise und
Inflationsraten sowie Unterbrechungen der welt-
weiten Lieferketten (insbesondere im Chip-
sektor) flr Turbulenzen sorgten. Erst im letzten
Monat des Jahres belasteten diese Faktoren die
Markte starker; zu der verhaltenen Stimmung
trug auch die Unsicherheit Uber die wirtschaft-
lichen Folgen der schnellen Ausbreitung der
Omikron-Variante des Corona-Virus bei. Zum
Jahreswechsel zeigten sich jedoch wichtige
Indizes wieder in Rekordlaune.

Eine Achterbahnfahrt war das zweite Halbjahr
fur Anleger in Staatsanleihen: Wahrend zunachst
die stark infektiose Delta-Variante die Wachs-
tumsaussichten dampfte und Unsicherheit an
den Aktienmarkten verbreitete, suchten Inves-
toren weltweit nach sicheren Hafen. Die hohe
Nachfrage nach zehnjahrigen US-Staatsanleihen
drlckte deren Rendite unter 1,2 %. Auch die

Verdopplung des S&P 500 gegeniber dem
Corona-Tief vom Mérz 2000 und neues
Allzeithoch. Verluste bei globalen Anleihen.

Das war 2021: neue Rekorde,
bekannte Herausforderungen

Rendite von Bundesanleihen fiel wieder auf -0,5 % -
ein Niveau, das bereits zum Jahresanfang vor
dem Aufkommen von inflationaren Tendenzen
markiert wurde. Die Freude Uber die hohen Kurse
hielt indes nicht lange an: Im Herbst stimmten
sich die Méarkte auf Zinsanhebungen und eine
Reduzierung der Unterstltzung durch die Zentral-
banken ein, was zu Abgabedruck fUhrte. Erst die
Entdeckung der Omikron-Variante des Corona-
Virus gegen Ende November fihrte abermals
zu einer hoheren Nachfrage nach qualitativ
hochwertigen Anleihen als Hort der Sicherheit,
bevor die Renditen zum Jahreswechsel wieder
leicht anzogen.

Im Juli legten sowohl die globalen Aktien- als
auch Rentenmarkte zu, da die Marktteilnehmer
nur noch mit geringen Zinserhdéhungen in den
USA rechneten. Ein Grund dafur war die Aus-
breitung der Delta-Variante des Corona-Virus,
was die Konjunkturaussichten eintribte und so-
mit schnelle und markante Zinsschritte unwahr-
scheinlicher machte.

Die erfreulichen Entwicklungen setzten sich auch
im August fort. Die positive Entwicklung der
Unternehmensgewinne Uberstrahlte nicht nur die

Bundestagswahl mit absehbarem
Regierungswechsel. Chinesischer
Immobiliengigant Evergrande strauchelt.
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Manuel Sulzer/Westend61

Furcht vor einem Ende der expansiven Geldpoli-
tik und den Auswirkungen der Delta-Variante,
sondern auch zunehmende Unterbrechungen
der Lieferketten und wachsende geopolitische
Spannungen zwischen den USA, China und Russ-
land. Zum Monatsende zogen die Renditen von
Staatsanleihen moderat an.

Nachdem die US-Notenbank signalisiert hatte,
dass sie im Jahresverlauf mit der schrittweisen
Reduktion der geldpolitischen Unterstltzungs-
mafBnahmen beginnen kénnte, gingen die Aktien-
kurse im September Uberwiegend zurlick. Neben
Wachstums- und Inflationssorgen breiteten sich
die Spekulationen Uber einen Zahlungsausfall des
chinesischen Immobiliengiganten Evergrande
Uber die Weltmarkte aus.

AuBerst robuste Unternehmensgewinne sorgten
im Oktober wieder fUr steigende Aktienkurse,
wahrend die Sorge vor baldigen Zinsanhebun-
gen die Anleihenmarkte drlckte. Hier wurde

intensiv diskutiert, inwieweit die Zentralbanken

durch steigende Inflationsraten - unter anderem
getrieben durch einen starken Anstieg der OlI-
preise - zur raschen Abkehr von der expansiven
Geldpolitik gezwungen werden kdénnten.

Auch im November trugen starke Unterneh-
mensgewinne und zuriickhaltende AuBerungen
der Zentralbanken zu einer positiven Stimmung
an den Aktienmarkten bei, die erst gegen Ende
des Monats durch die entdeckte Omikron-
Variante des Corona-Virus schlagartig umschlug.
Die Suche vieler Anleger nach ,ssicheren Hafen*
fUhrte zu Kaufen von Staatsanleihen, deren Ren-
diten daraufhin deutlich nachgaben.

Ungeachtet der schnellen Ausbreitung der Virus-
variante schittelten die Aktienmarkte den Schock
gegen Mitte Dezember wieder ab und starteten
zur Jahresendrallye. Mit Schlussstanden auf oder
nahe den historischen Héchststanden beendeten
viele wichtige Indizes das Jahr. Die Furcht vor
einem Ende der expansiven Geldpolitik sorgte
bei Staatsanleihen fir Abgabedruck.

Entwicklung der wichtigsten Aktien- und Rentenindizes im zweiten Halbjahr 2021

S&P 500

/ Breit angelegter Aktienindex der
500 groBten bérsennotierten
US-amerikanischen Unternehmen

16,22%

JP Morgan EMU IG Bond Index 3-5 J.

Breit angelegter Anleihenindex von \
Investment-Grade-Euroanleihen der
Europaischen Wahrungsunion mit einer

Laufzeit zwischen 3 und 5 Jahren
N\ I 12,37%

REX-P 4 J.

MSCI World

Breit angelegter globaler
Aktienindex aus 23 entwickelten
Landermarkten

/ Rentenindex fiir deutsche Staats-
anleihen mit 4-jahriger Laufzeit

Ml 6,28%

DAX

Aktienindex der 40 groBten

| 2,28 % / deutschen bérsennotierten

Unternehmen

EuroStoxx 50

/ Aktienindex der 50 gréBten und
liquidesten boérsennotierten
Unternehmen der Eurozone

MSCI Emerging Markets

/ Aktienindex, bestehend aus groB-
und mittelkapitalisierten Aktien
von derzeit 25 Schwellenléandern

Bloomberg Barclays Euro Aggregate 1-10 J.

/ Breit angelegter Index von auf Euro lautenden
Investment-Grade-Anleihen mit Laufzeiten
zwischen 1und 10 Jahren

Stand per 31.12.2021. Quelle: Allianz Global Investors. Alle Wertentwicklungen in Euro. Gesamtertrage inkl. Dividenden bzw. Zinskupons.

Die Informationen auf S. 4 und 5 stellen keine Empfehlung oder Aufforderung zum Erwerb von Wertpapieren dar.

Die friihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fr kiinftige Ergebnisse.

Deutlicher Anstieg der Energiepreise schurt
Inflations- und Zinséngste. S&P 500 am
Monatsende auf neuem Allzeithoch.

Oktober

November

Weltklimakonferenz ohne wesentliche
Ergebnisse. Omikron-Variante schockt
Mérkte kurz. Hohe Inzidenzen in Deutschland.

Vereidigung neuer Bundesregierung.
Trotz Omikron-Variante schlieBen viele
Aktienmadrkte auf Rekordniveaus.

Dezember

Kapitalmarktrickblick 5



VermogensManagement:
Auf die Mischung kommt es an

Wir haben alle schon davon gehort, aber was ist eigentlich Diversifikation und wie wird
sie in den VermdgensManagement-Fonds umgesetzt? Manuela Thies gibt einen Einblick.

Frau Thies, man liest es oft, aber was ist bleiben. Gleichzeitig haben wir uns angeschaut,
eigentlich Diversifikation? wer von der Krise profitierte. Das waren zum
Generell versteht man unter Diversifikation die Beispiel Unternehmen, die digitale Konferenzen
Mischung vielfaltiger Elemente. Im Geschaftsle- ermoglichten, oder Lieferdienste. Diese Bereiche
ben wie auch in der Kapitalanlage versucht man haben wir als Ertragsbringer beigemischt - die
damit, die Entwicklung und Ertrage des eigenen warmen Getranke und Crépes. Insgesamt sind
Geschafts oder die Wertentwicklung eines Port- wir aber von einer Erholung ausgegangen und
folios zu verstetigen. Das lasst sich recht einfach haben daher einen Teil unserer bisherigen Posi-
am Beispiel eines Eisverkaufers illustrieren. Bei tionierung beibehalten, zum Beispiel in globalen
Manuela Thies schénem Wetter |auft das Geschaft gut, bei Aktien. Letztere haben sich relativ schnell wieder
Leiterin des Vermdgens- Regen eher nicht. Baut sich der Eisverkaufer ein erholt, so dass wir auch davon profitieren konn-
Manas;rzi?at;eams zweites Standbein auf und bietet auch Regen- ten - das Eis aus dem Eingangsbeispiel. Der
Global Investors schirme an, wirkt das ausgleichend. Und wenn er Ertrag stammte also aus vielen unterschiedli-
dann noch warme Getranke und Crépes verkauft, chen Quellen.
hat er das Prinzip der Diversifikation wirklich ver-
innerlicht. Investoren kénnen das ebenfalls beher- Das heiBt, Sie haben einfach in unterschiedliche
zigen. Es kommt dabei darauf an, verschiedene Unternehmen investiert?
Anlagen zu kombinieren, bei denen die einen die Nein, denn klug zu diversifizieren ist mehr, als
vorUbergehenden Schwachen der anderen ten- einfach nur viele beliebige Anlagen zusammen-
denziell ausgleichen. zuwdlrfeln. Im VermdgensManagement mischen
wir ganz bewusst unterschiedliche Anlageklas-
Haben Sie ein praktisches Beispiel fiir uns? sen. Denn Staatsanleihen reagieren auf eine
Diversifikation war gerade zu Beginn der Corona- Wachstumsabschwachung oder Rezession oft
Krise sehr wichtig, denn die gewohnten Ablaufe positiv, Aktien aber negativ. Rohstoffe hingegen
im privaten Leben und in der Wirtschaft haben sind sicher aktuell ein wichtiges Thema und in
sich in kurzer Zeit vollstandig verandert. So war einem inflationaren Umfeld typischerweise loh-
uns wichtig, Risiken zu begrenzen, aber wir nende Anlagen. Aber auch innerhalb der Anla-
wollten uns auch ein Stick vom Kuchen der Kri- geklassen reagieren Einzelanlagen ganz unter-
sengewinner sichern. Also haben wir die Fonds schiedlich. Sie sehen also: Es gibt nicht die eine
sehr breit aufgestellt. US-Staatsanleihen als Losung, weshalb aktives Management flr den
sicherer Hafen waren in der schwierigen Phase Anlageerfolg sehr wichtig ist.
eine gute Stltze. Sie waren sozusagen unsere
Regenschirme, um beim obigen Beispiel zu Vielen Dank!

6 Interview
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Entwicklung der Fonds im zweiten
Halbjahr 2021 - Klassikprofile

VermdgensManagement
Stabilitat -A- EUR

Eine robuste Konjunktur und zunehmender Inflationsdruck
kennzeichneten das Umfeld an den Kapitalmarkten im zwei-
ten Halbjahr 2021. Steigende Unternehmensgewinne und
eine anhaltend expansive Geldpolitik sorgten flr gute Stim-
mung an den Bdérsen weltweit; insbesondere die Aktien-
markte in den USA entwickelten sich Uberdurchschnittlich.
Die konjunkturelle Erholung und die Preissteigerungen in
Folge von Unterbrechungen in den globalen Lieferketten
fUhrten indes zu einem deutlichen Anstieg der Inflation.

Fuar Anleihen guter Bonitat, den Anlageschwerpunkt dieses
Fonds, erwies sich diese Konstellation als Herausforderung:
Aufgrund der niedrigen Zinskupons wird die Wertentwick-
lung hauptséachlich von den Kursbewegungen der Anleihen
bestimmt. Durch die Auswahl von Anleihen kurzer Restlauf-
zeit als Stabilisatoren konnten wir die negativen Auswirkun-
gen steigender Zinsen begrenzen.

Mit einer fUr diesen konservativen Fonds recht hohen Aktien-
quote konnten Anleger an der positiven Bérsenentwicklung
partizipieren. Weitere positive Beitrage zur Wertentwick-
lung lieferten Anlagen in inflationsgebundenen Staatsanlei-
hen und Alternativen Investments, etwa in Rohstoffen, die
bei optimistischen Konjunkturprognosen zulegten.

Ihr VermégensManagement Stabilitdt schloss das zweite
Halbjahr mit einem positiven Ergebnis von 1,49 % ab.’

Die Vermoégensaufteilung nach Anlageklassen

1,59 % 1,28 %
16,72 %
8,84 %
71,57 %

W Aktienquote

Rentenquote B Multi Asset

Alternative Renditequellen B Liquiditat/Sonstiges

Stand per 31.12.2021. Quelle: Allianz Global Investors.

Die Aktienquote inklusive der im Fonds enthaltenen Aktienderivate betragt 16,72 %.
Die Rentenquote inklusive der im Fonds enthaltenen Rentenderivate betragt 71,57 %.
Die Darstellung ist kein verlasslicher Indikator fur eine zuknftige Portfolioallokation.

VermdgensManagement
Substanz -A- EUR

Im zweiten Halbjahr erwies sich die Weltkonjunktur trotz
neuer Virusvarianten als sehr robust. Dies manifestierte sich
nicht nur in einer positiven Bérsenstimmung, sondern auch in
steigenden Rohstoffpreisen - in Kombination mit Preisstei-
gerungen in Folge von Unterbrechungen der globalen Lie-
ferketten fUhrten sie zu deutlich hdheren Inflationsraten.

Vor diesem Hintergrund gestaltete sich das Umfeld flr
Anleihen als herausfordernd. Die gute Ertragslage der
Unternehmen verminderte allerdings die Ausfallrisiken von
Unternehmensanleihen, die weiterhin gefragt blieben und
den Anlageschwerpunkt des Fonds darstellen. An den Mark-
ten flr Euro-Staatsanleihen kam es Uberwiegend zu Kurs-
rickgangen in Folge steigender Zinsen; dagegen schnitten
unsere inflationsindexierten Staatsanleihen gut ab. Unsere
ZurUckhaltung bei Anleihen aus Schwellenlandern stellte
sich als richtig heraus.

Wir belieBen die Aktienquote auch im zweiten Halbjahr auf
erhdhtem Niveau und konnten so an der positiven Bérsen-

entwicklung - gréBtenteils mit Anlagen in US-Aktien - teil-
haben. Auch unsere Alternativen Investments entwickelten sich
insgesamt erfreulich. Zum positiven Ergebnis trugen unsere
Rohstoffinvestments in Gold, Ol und Industriemetallen bei.

lhr VermégensManagement Substanz erzielte im zwei-
ten Halbjahr ein Plus von 1,66 %.’

Die Vermoégensaufteilung nach Anlageklassen

3,48 %
11,11 % 23,06 %

62,35 %

W Aktienguote Alternative Renditequellen

Rentenquote B Liquiditat/Sonstiges

Stand per 31.12.2021. Quelle: Allianz Global Investors.

Die Aktienquote inklusive der im Fonds enthaltenen Aktienderivate betragt 20,17 %.
Die Rentenguote inklusive der im Fonds enthaltenen Rentenderivate betragt 52,87 %.
Die Darstellung ist kein verlasslicher Indikator fur eine zukunftige Portfolioallokation.
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Entwicklung der Fonds im zweiten
Halbjahr 2021 - Klassikprofile

VermdgensManagement
Einkommen Europa -A- EUR

Wahrend der Anstieg der langfristigen Zinsen und der Infla-
tionsraten vor allem die Anleihenmaérkte belastete, setzte sich
die positive Entwicklung an den Aktienmarkten fort, insbeson-
dere die US-Borsen konnten neue Hochststande markieren.
Die Schwellenlander inklusive China verzeichneten teils
deutliche Kursrickgénge.

Das Umfeld fur Anleihen blieb herausfordernd: Staatstitel
guter Bonitat generierten nach wie vor keine nennenswer-
ten Zinsertrage; Hinweise auf eine restriktivere Geldpolitik,
steigende Zinsen und Inflationsdruck sorgten zudem fir
wachsende Renditen. Dagegen profitierten Unternehmens-
anleihen, einer der Anlageschwerpunkte des Fonds, von dem
positiven konjunkturellen Ausblick und den reduzierten Aus-
fallrisiken. Ebenfalls positiv entwickelten sich unsere auf
Wandel- und Nachranganleihen spezialisierten Anleihenfonds.

Einen entscheidenden Beitrag zum Wertzuwachs lieferte

abermals der Uberdurchschnittliche Aktienanteil mit Schwer-
punkt Europa, der kontinuierlich ausgebaut wurde. Bei der
Auswahl wurde auf die Balance zwischen Wachstums- und
Substanzwerten geachtet, allerdings waren die Zuwachse

in Europa verhaltener als in den USA. Unsere Alternativen
Investments in Rohstoffen schnitten positiv ab.

Ihr VermdégensManagement Einkommen Europa erzielte
im zweiten Halbjahr ein Plus von 1,66 %.’

Die Vermoégensaufteilung nach Anlageklassen

3.21% 4,25 %

36,24 %

56,30 %

B Aktienquote Alternative Renditequellen

Rentenquote B Liquiditadt/Sonstiges

Stand per 31.12.2021. Quelle: Allianz Global Investors.

Die Aktienquote inklusive der im Fonds enthaltenen Aktienderivate betragt 36,24 %.
Die Rentenquote inklusive der im Fonds enthaltenen Rentenderivate betragt 56,30 %.
Die Darstellung ist kein verlasslicher Indikator fur eine zuknftige Portfolioallokation.

VermdgensManagement
Balance -A- EUR

In Folge der positiven Konjunkturentwicklung belastete der
kraftige Anstieg der Inflationsraten vor allem die Anleihen-
markte. An den Aktienmarkten setzte sich die freundliche

Entwicklung fort: Insbesondere die US-Markte legten stark
zu, Europa und Japan folgten etwas verhaltener, wahrend es
in Schwellenlandern zu teils gréoBeren Kursriickgangen kam.

Unsere weiterhin hohe Aktienquote mit Schwerpunkt USA
trug wesentlich zur positiven Wertentwicklung bei; nach Ge-
winnmitnahmen im August stockten wir den Aktienanteil im
Oktober vor der neuerlichen Aufwartsbewegung wieder auf.

In einem herausfordernden Umfeld far Anleihen mit allge-
meiner Tendenz zu schwacheren Kursen konnten wir mit

unserem Investitionsschwerpunkt auf Unternehmensanleihen
punkten. AuBBerdem trug ein Anleihenfonds, der auf Titel aus
den Frontier Markets (weniger stark entwickelte Lander als
Schwellenlédnder) spezialisiert ist, positiv zum Ergebnis bei.

Bei unseren Alternativen Investments setzten wir u. a. Anla-
gen zur Stabilisierung des Portfolios bei RlUckschlagen an
den Aktienmarkten ein. Unsere Rohstoffanlagen, die neben
Edelmetallen auch Konjunkturprofiteure wie Industrieme-
talle umfassten, trugen positiv zum Anlageergebnis bei.

Ihr VermégensManagement Balance erzielte im zweiten
Halbjahr ein positives Ergebnis von 4,17 %.’

Die Vermoégensaufteilung nach Anlageklassen

297 %

12,32 %

55,23 %

29,48 %

W Aktienguote Alternative Renditequellen

Rentenquote B Liquiditat/Sonstiges

Stand per 31.12.2021. Quelle: Allianz Global Investors.

Die Aktienquote inklusive der im Fonds enthaltenen Aktienderivate betragt 41,55 %.
Die Rentenguote inklusive der im Fonds enthaltenen Rentenderivate betragt 27,02 %.
Die Darstellung ist kein verlasslicher Indikator fur eine zukunftige Portfolioallokation.
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VermdgensManagement
Wachstum -A- EUR

Eine robuste Konjunktur und eine reichhaltige Liquiditatsaus-
stattung sorgten auch im zweiten Halbjahr an den Bérsen flr
steigende Kurse - auch wenn die Notenbanken aufgrund
wachsender Inflationsraten eine Reduzierung der geldpoliti-
schen Stimulation anklndigten. Zur guten Stimmung trugen
auch steigende Unternehmensgewinne bei, die insbeson-
dere die US-Bdrsen antrieben. In Europa und Japan zeigte
sich eine differenziertere Entwicklung. In Schwellenlandern
inklusive China gaben die Méarkte teils deutlich nach.

Den Anteil an Fonds, die in ihrer Anlagepolitik auch Nachhal-
tigkeitskriterien berlcksichtigen, haben wir weiter ausge-
baut. Unser relativ hoher Aktienanteil profitierte von der

guten Marktentwicklung in den USA, schwacher schnitten

die Engagements in asiatischen Aktien ab. Nach Gewinnmit-
nahmen im August stockten wir den Aktienanteil im Oktober
rechtzeitig zum Jahresendspurt an den Bérsen wieder auf.

Unser Anlageschwerpunkt bei Anleihen lag auf europaischen
Titeln; die konjunktur- und inflationsbedingte Schwéachepha-
se der Anleihenmarkte konnten wir gut verkraften. Bei un-
seren Alternativen Investments profitierten unsere Anlagen
in Gold, Energierohstoffen und Industriemetallen vom kon-
junkturellen Umfeld und ermoglichten zusatzliche Ertrage.

Ihr VermdégensManagement Wachstum beendete das
zweite Halbjahr mit einem Zuwachs von 5,72 %.'

Die Vermoégensaufteilung nach Anlageklassen

7,78 %

6,16 %

14,08 %

71,98 %

B Aktienquote Alternative Renditequellen

Rentenquote B Liquiditadt/Sonstiges

Stand per 31.12.2021. Quelle: Allianz Global Investors.

Die Aktienquote inklusive der im Fonds enthaltenen Aktienderivate betragt 65,98 %.
Die Rentenquote inklusive der im Fonds enthaltenen Rentenderivate betragt 17,21%.
Die Darstellung ist kein verlasslicher Indikator fur eine zuknftige Portfolioallokation.

VermdgensManagement
Chance -A- EUR

Die soliden konjunkturellen Perspektiven, steigende Unter-
nehmensgewinne und eine reichhaltige Liquiditatsversor-
gung der Notenbanken lieBen die Bérsenkurse trotz neuer
Corona-Varianten weiter steigen - allerdings konzentrier-
ten sich die Gewinne auf die US-Boérsen. Niedriger fielen die
Wertzuwachse in Europa und Japan aus. Der chinesische
Aktienmarkt litt unter regulatorischen Eingriffen und der
Krise eines groBen Immobilienentwicklers; auch andere
Schwellenlandermarkte tendierten schwacher.

Im zweiten Halbjahr haben wir den Bestand an Fonds mit
nachhaltigen Anlagegrundsatzen ausgebaut. Mit einem recht
hohen Aktienanteil und einem Fokus auf US-Aktien konnten
unsere Anleger an der Gberdurchschnittlichen Bérsenentwick-
lung teilhaben. Nach Gewinnmitnahmen im August erhdhten
wir den Aktienanteil im Oktober wieder, um an einer starken
Jahresendrallye teilzunehmen. Schwach schnitten kleinere
Engagements in Wachstumswerten und asiatischen Aktien ab.

Die inflationsbedingt schwache Entwicklung der Anleihen-
madrkte machte sich im Fonds kaum bemerkbar. Gold, Energie-
rohstoffe und Industriemetalle gewannen vor dem konjunk-
turellen Hintergrund teils deutlich und sorgten im Rahmen
unserer Alternativen Investments flr positive Ergebnisse.

Ihr VermégensManagement Chance erzielte fir seine
Anleger im zweiten Halbjahr einen Wertzuwachs von 7,64 %.’

Die Vermoégensaufteilung nach Anlageklassen

8,28 %

5,90 %
5,85 %

79,97 %

W Aktienguote Alternative Renditequellen

Rentenquote B Liquiditat/Sonstiges

Stand per 31.12.2021. Quelle: Allianz Global Investors.

Die Aktienquote inklusive der im Fonds enthaltenen Aktienderivate betragt 85,53 %.
Die Rentenguote inklusive der im Fonds enthaltenen Rentenderivate betragt 6,10 %.

Die Darstellung ist kein verlasslicher Indikator fur eine zukunftige Portfolioallokation.
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Entwicklung der Fonds im zweiten
Halbjahr 2021 - Themenprofile

VermdbdgensManagement
RentenStars -A2- EUR

Das Jahr 2021 stellte Rentenanleger vor groB3e Herausforde-
rungen: Da Anleihen bester Qualitat in den Leitwahrungen
keine nennenswerten Zinsen zahlten, wurde die Wertent-
wicklung des Fonds nur durch die Kursbewegungen der
Anleihen bestimmt.

Mit der konjunkturellen Erholung und steigender Inflation
erwarteten viele Anleger ein Ende der lockeren Notenbank-
politik. Die Aussicht auf hdhere Zinsen belastete die Anlei-
henmarkte weltweit. Unternehmensanleihen erwiesen sich
aufgrund der starken Unternehmensgewinne als robust im
Vergleich zu Staatsanleihen.

Der Fonds investiert in globale Anleihen und sichert Fremd-
wahrungsrisiken zum groften Teil ab. Im Portfolio setzten
wir auf eine Mischung aus soliden Emittenten als Stabilitats-
komponente sowie auf chancenreichere Unternehmens-
anleihen und Schwellenldnderanleihen als Renditekompo-
nente.

Anleihen aus Schwellenldandern schnitten Uberwiegend
schwach ab. Positionen in asiatischen Hochzinsanleihen haben
wir antizyklisch aufgestockt. Dagegen wurden US-Hochzins-
anleihen deutlich reduziert.

Ihr VermdégensManagement RentenStars erzielte im sehr
schwierigen Rentenmarktumfeld ein Ergebnis von -1,69 %.’

VermobdgensManagement
Wachstumslander Balance -A- EUR

Auch im zweiten Halbjahr zeigten die Aktien- und Renten-
markte der Schwellenlander eine schwache Entwicklung. Der
weltweit wachsende Inflationsdruck wirkte sich hier deutlich
negativer aus als in den Industrienationen.

In China verunsicherten unerwartet starke regulatorische Ein-
griffe in diversen Branchen die Anleger, so etwa im Techno-
logiesektor und im vormals boomenden Sektor privater Bil-
dungsangebote. Sorgen um die Zahlungsfahigkeit groBer

VermdbdgensManagement
Stars of Multi Asset -A- EUR

Das konjunkturelle Umfeld war im zweiten Halbjahr 2021 von
einer soliden wirtschaftlichen Entwicklung, aber auch zuneh-
mendem Inflationsdruck gekennzeichnet: Steigende Unter-
nehmensgewinne vor dem Hintergrund einer weiter expansi-
ven Geldpolitik unterstitzten die Aktienbdrsen weltweit,
insbesondere US-Aktien konnten neue Rekordstande
erreichen. Dagegen lieBen sich mit Anleihen nahezu
keine Ertrage erzielen, da nur unwesent-
liche Zinsertrage, aber teils deutliche
Kursverluste verbucht wurden. Unsere
Strategie setzt auf bewahrte und inno-
vative Vermdgensverwalter, die hinsicht-
lich der taktischen Aufstellung flexibel in
den Anlageklassen Aktien, Anleihen und Roh-
stoffe managen kénnen. Ublicherweise planen wir
diese Investments langfristig und vermeiden Kon-
zentrationsrisiken durch die Kombination unab-
hangiger Ansatze. Daher haben wir im zweiten
Halbjahr keine Fonds ausgetauscht oder
aufgenommen und unverandert Fondsmanager
bevorzugt, die mit relativ hohen Aktienquoten
investieren. Somit war durchschnittlich die Halfte
des Fondsvermégens in Aktien investiert.

Wahrend ein chinesischer Multi Asset Fonds im Einklang mit
dem Heimatmarkt sehr schwach abschnitt, waren insbeson-
dere Ergebnisse eines aktienstarken und nachhaltigen Misch-
fonds sehr erfreulich.

Ihr VermégensManagement Stars of Multi Asset erwirt-
schaftete im zweiten Halbjahr 2021 ein Plus von 1,11 %.'

Immobilienentwickler wirkten sich zunachst
auf die Branche, dann auf den gesamten
Aktienmarkt aus.

Der strategische Anlageschwerpunkt des
Fonds liegt fur Aktien auf Titeln aus China und
dem restlichen Asien. Von den teils zweistelligen
prozentualen Abgaben waren besonders Techno-
logieaktien betroffen, die auch in unseren China-
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VermdbdgensManagement
RenditeStars -A- EUR

Auch in der zweiten Jahreshalfte setzte sich die Aufwaérts-
bewegung an den Bérsen fort, besonders in den USA.
Schwellenlanderbdrsen wurden dagegen von der konjunk-
turellen AbkUhlung in China in Mitleidenschaft gezogen.
Weltweit gerieten Anleihen aufgrund steigender Inflations-
raten unter Druck. Unsere Anlageschwerpunkte sind divi-
dendenstarke Aktien und héherverzinsliche Anlei-
hen. Zwar partizipierten erstere nicht
so stark am Bérsenaufschwung, sie
bringen jedoch kontinuierliche Ertrage.
Demnach entwickelte sich unsere Posi-
tion von US-Dividendenaristokraten (kon-
stante oder steigende Dividenden seit UGber
zwanzig Jahren) erfreulich. Goldminenaktien
blieben dagegen trotz glnstiger Bewertungen
hinter den Erwartungen zurtck.

Unsere hohe Aktienquote erwies sich als vorteil-
haft, weshalb wir nur kleinere Veranderungen
im Portfolio vorgenommen haben. Aufgenom-
men wurde ein Fonds, der auf stark unter-

bewertete Substanzwerte (Deep Value) setzt;

auBerdem haben wir in Infrastrukturaktien mit stabilen

Ertragserwartungen investiert. Antizyklisch verstarkten wir

unsere Position in Goldminenaktien; ebenso kauften wir asi-

atische Hochzinsanleihen nach, die zuletzt unter Chinas

Immobilienmarktentwicklung gelitten haben.

Ihr VermégensManagement RenditeStars erzielte im zwei-
ten Halbjahr ein Plus von 2,41 %.'

Fonds stark vertreten waren. Durch aktives
Fonds- und Risikomanagement konnten Ver-

luste begrenzt werden. Indexnahe Anlagen,

wie etwa in Hongkong notierte China-Aktien,
verloren ebenfalls deutlich. Den Anteil chinesi-
scher Titel haben wir reduziert und daflr die
Engagements in Korea ausgebaut. Unser Indien-
Engagement erwies sich dagegen als sehr profita-
bel. Bei den osteuropaischen Aktien realisierten wir

VermdbgensManagement
AktienStars -A- EUR

Die Bérsen der meisten Industrienationen konnten auch im
zweiten Halbjahr ihre Aufwéartsbewegung fortsetzen; allen
voran verbuchten US-Aktien starke Kursgewinne. In Europa
und Japan war der Kursaufschwung an den Bérsen verhal-
tener. Die Aktienmarkte der Schwellenlander Lateinameri-
kas und Asiens, insbesondere Chinas, verloren deutlich an
Wert.

Zur Strategie des Fonds gehért die Vermeidung von Kon-
zentrationsrisiken, daher setzten wir breit gestreut auf
strukturelle Wachstumsregionen in Asien und weiteren
Schwellenlandern. Wir haben den Anteil chinesischer Aktien
verringert und daflr Positionen in Lateinamerika und Korea
aufgestockt. Wenngleich unsere Osteuropa-Engagements
deutlich zulegten, konnten sie die negativen Ergebnisbei-
trage der Ubrigen Markte nicht ausgleichen.

Uneinheitlich tendierten unsere Megatrend-Engagements:
Wahrend die Fonds, die auf eine fortschreitende Digitalisie-
rung des Gesundheitswesens setzen, enttduschend abschnit-
ten, lieferten Anlagen in den Branchen der Umwelttechno-
logie und der nachhaltigen Energieversorgung erfreuliche
Ergebnisse.

Bei unseren nachhaltigen Anlagen haben wir Investments
aufgenommen, die einen positiven Beitrag zur Erreichung
der UN-Nachhaltigkeitsziele (SDGs) leisten.

Ihr VermégensManagement AktienStars gab im zweiten
Halbjahr unter schwierigen Bedingungen in Wachstumslan-
dern und -branchen um =0,57 % nach.’

Gewinne; fur die Positionen im brasilianischen Markt nahmen
wir Absicherungen vor. Das schwierige Umfeld an den Anlei-
henmarkten und die Sorge um chinesische Immobilien
belasteten unsere asiatischen Hochzins-Engagements.

Ihr VermdgensManagement Wachstumslander Balance
erzielte im hochvolatilen Umfeld des zweiten Halbjahres
ein Ergebnis von -1,40 %.’

Entwicklung der Fonds im zweiten Halbjahr 2021 - Themenprofile 11




VermogensManagement:
Daten und Fakten per 31.12.2021

Klassikprofile
Stabilitat Substanz Einkommen Europa Balance Wachstum Chance
|

WKN 979738 AOM16R AOM12J AOM16S AOM16T AOM16U
ISIN DE0009797381 LU0321021072 LU0322926154 LU0321021155 LU0321021312 LU0321021585
Auflagedatum 27.01.2010 27.11.2007 19.11.2007 27.11.2007 27.11.2007 27.11.2007
Rucknahmepreis 48,40 € 126,98 € 54,01 € 150,15 € 165,52 € 183,98 €
Ertragsanteil? -
orientiert am 2,00% 2,00% 2,50% 2,50% 3,00% 3,50%
Ausgabeaufschlag
Pauschalvergiitung® 1,15%p.a. grfjx/fsz/ o.ay | L75%p.a. (lrfff’z%%'% bay | 220%p.a. 2,50%p.a.

e o 58,90% 57,80% 61,11% 61,72% 61,58% 62,74%
Laufende Kosten® 1,25% 1,68% 2,05% 2,25% 2,63% 2,99%
Ausschittungstermin 15.11. 15.04. 15.10. 15.04. 15.04. 15.04.

Fondswahrung: EUR
Riickgabe der Fondsanteile: Bérsentaglich moglich.

Bei der Abrechnung des Verkaufsauftrages wird der Preis

des Ubernachsten Bewertungstages zugrunde gelegt.®

Verwaltungsgesellschaft: Allianz Global Investors GmbH, Frankfurt am Main

Die historische Wertentwicklung*

Fondsmanager: Allianz Global Investors GmbH, Frankfurt am Main
Ertragsverwendung: Ausschittung

Tag der Anlage -2,00% -2,00% -2,50% -2,50% -3,00% -3,50%
2. Halbjahr 2021 1,49% 1,66% 1,66% 4,17 % 572% 7,64%
31.12.2020-31.12.2021 4,29% 3,84% 4,85% 10,23% 13,65% 19,09 %
31.12.2019-31.12.2020 -0,10% 1,41% -0,72% 1,75% 0,91% 0,38%
31.12.2018-31.12.2019 3,11% 8,29% 6,74 % 12,54% 14,42% 18,80 %
31.12.2017-31.12.2018 -4,52% -4,99% -7,02% -6,51% -7,36% -9,17%
31.12.2016-31.12.2017 1,38% 1,56% 2,44% 3,13% 5,54% 8,70%

Wertentwicklung Klassikprofile iiber 5 Jahre*

140

120

80

Dez. 2016

Dez. 2017
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Dez. 2018

Dez. 2019

Dez. 2020

Dez. 2021

VermdgensManagement
Stabilitat
VermdgensManagement
Substanz
VermégensManagement
Einkommen Europa
VermégensManagement
Balance
VermogensManagement
Wachstum
VermdgensManagement
Chance



Themenprofile

RentenStars Stars of Multi Asset RenditeStars AktienStars Wachstumsldnder Balance
-

A2NIFV 979754 A1427ZM A2HIUK A1JDGT
LU1910776522 DE0009797548 LU1312033811 LU1739331426 LU0654786689
01.02.2019 24.06.2013 26.01.2016 14.03.2018 04.10.2011
103,84 € 121,84 € 118,32 € 124,92 € 145,67 €
2,00% 2,50% 3,00% 3,50% 3,50%

1,00% p.a. o o 1,80 % p.a. o

(max. 1,15% p.a.) 1,50%p.a. 1,90% p.a. (max. 2,10% p.a.) 2,50% p.a.
57,75% 59,42% 61,92 % 59,42% 62,74 %

1,35% 2,32% 2,71% 2,77% 3,44%

15.04. 15.03. 15.04. 15.12. 15.04.

Fondswahrung: EUR

Riickgabe der Fondsanteile: Borsentaglich moglich.

Bei der Abrechnung des Verkaufsauftrages wird der Preis
des Ubernachsten Bewertungstages zugrunde gelegt.®

Verwaltungsgesellschaft: Allianz Global Investors GmbH, Frankfurt am Main
Fondsmanager: Allianz Global Investors GmbH, Frankfurt am Main
Ertragsverwendung: Ausschittung

Die historische Wertentwicklung*

-2,00% -2,50% -3,00% -3,50% -3,50%
-1,69% 1,11% 2,41% -0,57% -1,40%
-2,30% 6,40% 11,24% 11,44% 8,06 %
2,60 % 4,04 % 0,59 % 7,16 % -2,38%
0,
01.02.2019-31 126270313 11,65% 14,91% 31,13% 16,19%
-12,67%
_— - 0, - 0, ’ - 0
7:57% 7,06% 14.03.2018-31.12.2018 6,94%
- 3,19% 4,57 % --- 4,57 %

Wertentwicklung Themenprofile iiber 5 Jahre bzw. seit Auflage*

Auflagedatum  Auflagedatum
$14.03.2018 . 01.02.2019

140 : :
: : Y

VermogensManagement
RentenStars
VermégensManagement
Stars of Multi Asset
VermodgensManagement
RenditeStars
VermogensManagement
AktienStars
VermdgensManagement
Wachstumslander Balance

120

80

Dez. 2016 Dez. 2017 Dez. 2018 Dez. 2019 Dez. 2020 Dez. 2021

*Stand per 31.12.2021. Quelle: Allianz Global Investors. Berechnungsbasis: Anteilwert (Ausgabeaufschlage nur in der historischen
Wertentwicklung unter ,,Tag der Anlage” bericksichtigt); Ausschuttungen wieder angelegt. Berechnung nach BVI-Methode.
Die frilhere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur kiinftige Ergebnisse.
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VermogensManagement:
Fur jeden Anleger das passende Profil

Eine gut strukturierte Geldanlage ist der Schllssel zum Anlage-
erfolg. Entscheidend ist, aus der Vielzahl der Anlagemog-
lichkeiten geschickt auszuwahlen und diese so zu kombinieren,
dass sie einander sinnvoll erganzen. AuBerdem sollte das
Know-how verschiedener Anlagemanager flr einzelne Regi-
onen oder Themen einbezogen werden. Mit der Investition
in Fonds reduzieren Sie zusatzlich die Risiken und erhéhen
die Renditechancen.

FuUr jede Geldanlage gilt ein einfaches Prinzip: Je mehr Ren-
ditechancen Sie erwarten, desto mehr Risikobereitschaft soll-

ten Sie haben. Wenn Sie also eine héhere Rendite wiinschen,
bedingt dies unter anderem auch ein hoheres Wertschwan-
kungsrisiko.

Die Klassikprofile

* sind bewdhrte Basisinvestments, bei denen der Anle-
ger je nach seiner Risiko-Ertrags-Erwartung aus sechs
bestehenden Varianten den fir ihn passenden Fonds
auswahlen kann

* bieten jeweils eine sehr breit gefacherte, gut strukturierte
Anlage aus verschiedenen Anlageklassen

* setzen je nach gewahltem Profil den Schwerpunkt eher
auf mehr Chancen oder mehr Sicherheit

» verflgen Uber ein integriertes Risikomanagement, das
Risiken in schwierigen Marktphasen begrenzen soll

« werden um Themenprofile erganzt, die spezielle Anleger-
bedurfnisse abdecken

Allerdings verlieren zwischenzeitliche Schwankungen mit
der Zeit immer mehr an Bedeutung. Deshalb entscheidet
die von lhnen gewlnschte Anlagedauer auch Uber das MaR
an Risiko, das Sie mit Ihrer Geldanlage eingehen wollen und
kénnen.

Mit der VermdgensManagement-Familie entscheiden Sie sich
flr eine strategische Zusammenstellung der Anlageklassen
Aktien, Renten, Spezialprodukte und Liquiditat. Ihre persén-
liche Risikoneigung bestimmt die Gewichtung der einzelnen
Anlageklassen. Im Rahmen der definierten Bandbreiten nimmt
das Fondsmanagement verschiedene Anlageinstrumente in
das Portfolio auf.

Die Themenprofile

e RentenStars: investiert breit gestreut in vielversprechende
Anleihen und Anleihenfonds weltweit

e  Stars of Multi Asset: setzt auf chancenreiche Multi Asset
Fonds und vielversprechende neue Talente

¢ RenditeStars: kombiniert ertragsstarke Zielfonds, um
Kupons, Dividenden und sonstige Wertpapierertrage
zu optimieren

e AktienStars: eroffnet die Chancen attraktiver Aktien-
fonds, kombiniert mit aktiver Aktienquotensteuerung in
schwierigen Marktphasen

¢ Wachstumsldnder Balance: investiert in Aktien- und
Anleihenfonds aus Schwellenlandern

Die Fonds der VermégensManagement-Familie

Flexibler Anleihenfonds
mit einer Anleihenquote
von mindestens 51 %

Multi Asset Fonds mit

Stars-Familie

Einkommen

Balan
Europa ce

Stabilitat

40-100 % Renten,

Blindelung unterschiedlicher

verschiedenen Schwerpunkten

0-85 % Renten,

Kombination von Multi Asset Fonds,
Alternativer Renditequellen und Flexibler
Rentenfonds mit Dividendenaktienfonds und
Fonds mit hochverzinslichen Anleihen

Flexibler Aktienfonds
mit einer Aktienquote
von 55-125 %

25-80 % Rentenfonds,
20-75 % Aktienfonds aus
Wachstumslandern
(Emerging Markets)

0-70 % Renten,

OagleRentel 30-100 % Aktien,

0-100 % Renten,
0-30 % Aktien,
Alternative
Renditequellen

25-90 % Aktien,
Alternative
Renditequellen

0-60 % Aktien 0-60 % Aktien,
Alternative

Renditequellen

Alternative
Renditequellen

Klassik-Familie

55-100 % Renten,
0-20 % Aktien

Konservativ (geringe Renditeerwartung/Wertschwankung) (hohe Renditeerwartung/Wertschwankung) Chancenorientiert
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Rechtliche Hinweise

Bei dieser Broschure handelt es sich um eine Unterlage zu Reportingzwecken.

Bitte beachten Sie bei Ihren Investitionen:

Investieren birgt Risiken. Der Wert einer Anlage und Ertrage daraus konnen sinken
oder steigen. Investoren erhalten den investierten Betrag gegebenenfalls nicht
in voller Hohe zurlck. Investitionen in festverzinslichen Wertpapieren kdnnen fir
Investoren verschiedene Risiken beinhalten, einschlieBlich - jedoch nicht aus-
schlieBlich - Kreditwurdigkeits-, Zins- und Liquiditatsrisiko sowie das Risiko ein-
geschrankter Flexibilitat. Veranderungen des wirtschaftlichen Umfelds und der
Marktbedingungen kénnen diese Risiken beeinflussen, was sich negativ auf den
Wert der Investitionen auswirken kann. Die Volatilitat der Preise fur Fondsanteil-
werte kann erhoht oder sogar stark erhoht sein. Die frithere Wertentwicklung ist
kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ergebnisse. Wenn die Wahrung, in der die
frihere Wertentwicklung dargestellt wird, von der Heimatwahrung des Anlegers
abweicht, sollte der Anleger beachten, dass die dargestellte Wertentwicklung auf-
grund von Wechselkursschwankungen héher oder niedriger sein kann, wenn sie in
die lokale Wahrung des Anlegers umgerechnet wird. Dies ist nur zur Information
bestimmt und daher nicht als Angebot oder Aufforderung zur Abgabe eines Ange-
bots, zum Abschluss eines Vertrags oder zum Erwerb oder zur VerduBerung von
Wertpapieren zu verstehen. Die hierin beschriebenen Produkte oder Wertpapiere
sind moglicherweise nicht in allen Landern oder nur in bestimmten Anlagekatego-
rien zum Erwerb verflgbar. Diese Information darf nur im Rahmen des anwendba-
ren Rechts und insbesondere nicht an Staatsangehérige der USA oder dort wohn-
hafte Personen verteilt werden. Die darin beschriebenen Anlagemdglichkeiten
berticksichtigen nicht die Anlageziele, finanzielle Situation, Kenntnisse, Erfahrung
oder besonderen BedUrfnisse einer einzelnen Person und sind nicht garantiert. Die
dargestellten Einschatzungen und Meinungen sind die des Herausgebers und/oder
verbundener Unternehmen zum Veroffentlichungszeitpunkt und kénnen sich -
ohne Mitteilung darlber - &ndern. Bestehende oder zuklnftige Angebots- oder
Vertragsbedingungen genieBen Vorrang. Tagesaktuelle Fondspreise, Verkaufspro-
spekte, Grindungsunterlagen, aktuelle Halbjahres- und Jahresberichte und we-
sentliche Anlegerinformationen in deutscher Sprache sind kostenlos beim Heraus-
geber postalisch oder als Download unter der Adresse www.allianzgi-regulatory.eu
erhaltlich. Bitte lesen Sie diese allein verbindlichen Unterlagen sorgfaltig vor einer
Anlageentscheidung. Die Vervielfaltigung, Veroffentlichung sowie die Weitergabe
des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet. Ein Erfolg der Strategie kann nicht
garantiert werden und Verluste kdnnen nicht ausgeschlossen werden.

FuBnoten zu der Entwicklung der Fonds im zweiten Halbjahr 2021:

1) Berechnet nach BVI-Methode (ohne Ausgabeaufschlag, Ausschittung sofort wieder an-
gelegt). Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewabhr fur die Zukunft.

FuBnoten zu den Daten und Fakten der VermdgensManagement-Familie:

2) Der Ertragsanteil - orientiert am Ausgabeaufschlag - wird von der Commerzbank AG
einmalig beim Kauf vereinnahmt.

3) Die Pauschalvergitung umfasst die bisher als Verwaltungs-, Administrations- und
Vertriebsgebhr bezeichneten Kosten.

4) Diese flieBt an die Commerzbank AG.

5) Die angegebenen laufenden Kosten spiegeln grundsatzlich die Gesamtkostenguote
(TER - Total Expense Ratio) des Fonds wider. Im Falle einer Neuauflage, des Vorlie-
gens eines Rumpfgeschaftsjahres oder einer Geblihrenanpassung werden die laufen-
den Kosten des Fonds zunachst geschatzt. Die laufenden Kosten kénnen von Jahr zu
Jahr schwanken und beinhalten keine Transaktionskosten fur den Kauf oder Verkauf
von Vermdgensgegenstanden fir den Fonds. Zudem sind keine aus einer etwaigen
erfolgsabhangigen Vergltung resultierenden Kosten in den laufenden Kosten enthalten.

6) Bei Auftragserteilung in einer Commerzbank-Filiale oder online bis 13.00 Uhr. Bei spa-
terer Auftragserteilung wird der Preis des dritten Bewertungstages nach der Auftrags-
erteilung zugrunde gelegt. Naheres regelt der aktuelle Verkaufsprospekt.

Hinweise zu den Auszeichnungen unserer Fonds:
7) FondsConsult Research GmbH

Untersucht wurden Produkte und Ergebnisse von finf Anbietern standardisierter Ver-
maogensverwaltungen. Mit der Gesamtbewertung ,,Gut+ (1,7)“ ist das von Allianz Global
Investors GmbH gemanagte Produkt VermégensManagement der Commerzbank AG
ausgezeichnet worden und belegte damit Platz zwei. Die Auszeichnung bezieht sich
nur auf die Fonds VermdgensManagement Substanz, Balance und Chance. Quelle:
www.fondsconsult.de; Stand: 30.09.2021. Ein Ranking, Rating oder eine Auszeich-
nung ist kein Indikator fir die kinftige Entwicklung und unterliegt Veranderungen
im Laufe der Zeit.

(1986931)

Diversifikation - wenn alles zusammenpasst!

Auf die Mischung kommt es an.

Hast du dich schon einmal mit Diversifikation
beschaftigt? Ich lese gerade ein interessantes
Interview dazu im Halbjahresbericht!

Ich setze die Strategie gerade beim Kochen um -
da sorge ich fiir die richtige Kombination vielerlei
Zutaten! Bei unserer Geldanlage kiimmern sich die

Profis vom VermégensManagement darum.

Chancen nutzen und Risiken breit streuen - wie Diversifikation im Vermdgens-
Management funktioniert, lesen Sie im Interview dieses Halbjahresberichts.



COMMERZBANK

Von FondsConsult ausgezeichnetes
VermogensManagement

Vermdgens-
Management

Attraktive Performanceergebnisse und ein ausgezeichnetes
Risikomanagement zeichnen die Strategie aus.

Herausragende Produktqualitat: Gesamtnote ,Gut+ (1,7)“ Unabhdngiges Giitesiegel: FondsConsult ist ein eigentlimer-
und Bestatigung der Topqualitat des Produktes. Attraktive gefUhrtes, unabhangiges Beratungsinstitut, das sich seit
Performanceergebnisse und ein ausgezeichnetes Risiko- mehr als 25 Jahren auf die Analyse und Auswahl von Invest-
management verdienen Anerkennung. Ausgezeichnet mentfonds sowie auf die Erstellung von Studien konzentriert
wurden die Profile Substanz, Balance und Chance.” (www.fondsconsult.de).

FondsConsult’ iilber VermdégensManagement:

,Insgesamt ist ein sehr ausgewogenes Verhaltnis zwischen
Rendite- und Risikokennzahlen zu beobachten. Besonders die
im Konkurrenzvergleich niedrige Volatilitat ist erwédhnenswert.”
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