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Vontobel

Vontobel Fund — Commodity

Marketingdokument fiir institutionelle Anleger in: AT, CH, DE, ES, FI, FR, GB, IT, LI, LU, NL, NO, PT, SE.

In Kiirze

— - Die Rohdlpreise zogen angesichts des Scheiterns der Waffenruhe zwischen den USA und dem Iran kraftig an.
— - Die europaischen Gaspreise stiegen deutlich, da Stérungen bei der LNG-Versorgung das Angebot verknappten.
— - Getreide und Agrarrohstoffe vollzogen eine Rally, getrieben von geopolitischen Risiken und ungiinstiger Witterung bei gleichzeitig

solider Nachfrage.

Marktentwicklungen

Das Scheitern der Waffenruhe zwischen den USA und Iran und
die Schliessung der Strasse von Hormus liessen die Infla-
tionssorgen wieder aufleben und den WTI-Rohélpreis um 22.2%
ansteigen. Dieser Preissprung trieb den breiteren Bloomberg
Commodity Index um 7.2% nach oben, wahrend auch Indus-
triemetalle und Agrarméarkte zulegten, da die Anleger die globalen
Angebotsrisiken neu bewerteten. Das dadurch entstandene refla-
tionare Umfeld liess die Anleiherenditen steigen und veranlasste
sowohl die US-Notenbank (Fed) als auch die Europaische Zen-
tralbank (EZB), die Zinsen unverandert zu lassen. Bei der Fed of-
fenbarte jedoch eine eher restriktive Abstimmung mit 9 zu 3 Stim-
men wachsende Differenzen uber den kiinftigen Kurs der Geld-
politik. An den Aktienmarkten verlor das Kl-Investmentthema
etwas an Schwung, da ein Ausverkauf bei Halbleiter- und Mega-
cap-Technologieaktien den Nasdaqg 100 in den Korrekturbereich
driickte. Europaische Aktien zeigten sich relativ widerstandsfahig,
wahrend die Schwellenldnder schlechter abschnitten, da Posi-
tionen in asiatischen Technologieaktien aufgel6st wurden. Zum
Monatsende vollzog der japanische Yen nach koordinierten Inter-
ventionen der US-amerikanischen und japanischen Behérden
eine Rally.

Rohdl erlebte eine dramatische Kehrtwende: Brent schoss um
+17.6% auf USD 90.12 pro Barrel in die Hohe, WTI gewann
+22.2% auf USD 84.67 pro Barrel. Fiir beide Olsorten war dies
die starkste Monatsperformance seit Beginn des Konflikts. Die
Rally wurde durch das vollstédndige Scheitern der Waffenruhe
vom Juni angetrieben. US-Prasident Donald Trump erklarte das
Interimsabkommen am 10. Juli fur hinfallig, wahrend das US-Fi-
nanzministerium die Ausnahmeregelung von den Sanktionen auf
iranisches Ol aufhob. Am 14. Juli verhéngten die USA erneut eine
Seeblockade Uber die iranischen Hafen und flogen in 13
aufeinanderfolgenden Nachten Luftangriffe auf die maritime und
militérische Infrastruktur Irans. Mit der Wiederaufnahme der
Kampfhandlungen brachen die Schiffsverkehrsstréme durch die
Strasse von Hormus ein. Ein neuer Faktor, den es in der ersten
Phase des Konflikts nicht gegeben hatte, war die Eréffnung einer
weiteren Front durch die Huthi-Rebellen, die im Roten Meer zwei
saudische Oltanker trafen. Diese Angriffe weiteten die Ange-
botsstérungen aus und schiirten Befiirchtungen, dass der Konflikt
sowohl langer dauern als auch sich weiter ausbreiten kénnte. Raf-
finerieerzeugnisse schnitten besser ab als Rohdl: Gasodl schoss
um +39.4% in die Hohe, und Heizdl legte um +30% zu, da die
Raffinerieaktivitat auf ihr niedrigstes saisonales Niveau seit der

Covid-19-Pandemie fiel. Das Angebot verknappte sich zusatzlich,
da die Ukraine ihre Angriffe auf russische Olraffinerien und
Tanker verstarkte, was zu Produktionskirzungen fiihrte. Das
Olterminal des Caspian Pipeline Consortium musste die Verla-
dungen stoppen und diskutierte eine vollstandige Einstellung des
Betriebs, da sich die Angriffe im Verlauf des Juli intensivierten.
Die Erdgaspreise entwickelten sich im Juli nach dem Zusam-
menbruch der Waffenruhe zwischen den USA und Iran an den
US-amerikanischen und europaischen Markten auseinander. US-
Erdgas (Henry Hub) verzeichnete -14%, da die robuste Inland-
sproduktion und schnellere Einspeicherungen die Auswirkungen
des Uberdurchschnittlich warmen Wetters iberwogen. Die eu-
ropaischen TTF-Preise schossen dagegen um +36% in die Hohe,
da die erneute Blockade der Strasse von Hormus die LNG-
Lieferungen nach Europa drastisch einschrankte; sie fielen 22 bis
33% unter den 30-Tage-Durchschnitt. Zudem verlangerte Qata-
rEnergy seine Force Majeure fiir LNG-Lieferungen an eu-
ropaische Kunden bis Ende September. Die europaischen
Gasspeicher waren Ende Juli nur zu 57% gefiillt, gegeniiber
einem saisonalen Fiinfjahresdurchschnitt von rund 72%. Damit ist
der Kontinent beim Eintritt in die winterliche Auffillsaison einem
erheblichen Versorgungsrisiko ausgesetzt.

Edelmetalle bewegten sich im Juli relativ seitwarts: Gold blieb na-
hezu unverandert (+0.2%), Silber schnitt schlechter ab (-3.6%),
wahrend Platingruppenmetalle Gewinne verzeichneten (Platin
+5.9%, Palladium +5.8%). Gold blieb trotz héherer Renditen von
US-Staatsanleihen und erhohter Inflationsangste infolge der neu-
erlichen Spannungen zwischen den USA und Iran relativ stabil.
Die FOMC-Sitzung im Juli lieferte einen wichtigen Katalysator, da
die Kommunikation der Fed die Unsicherheit der Anleger tber
den kiinftigen geldpolitischen Rahmen und ihr Bekenntnis zur In-
flationseinddmmung erhdhte. Dies stltzte Kaufe bei Kursriick-
gangen um die Marke von USD 4'000 pro Unze, die sich zuneh-
mend als wichtige kurzfristige Preisuntergrenze abzeichnet.
Gleichzeitig trugen anhaltende Zentralbankk&ufe und eine robuste
physische Nachfrage aus China dazu bei, die verhaltene Invest-
mentnachfrage in den westlichen Markten auszugleichen. Das
verwaltete Vermdgen physisch besicherter Gold-ETFs stabilisierte
sich im Juli und bleibt der wichtigste zeitnahe Indikator fiir die
Goldnachfrage. Mit Blick nach vorn dirfte die FOMC-Sitzung im
September der nachste wichtige Katalysator fiir Edelmetalle sein,
wenn die Markte den geldpolitischen Kurs der Fed und dessen
Auswirkungen auf die Realrenditen und die Positionierung der
Anleger neu bewerten.
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Industriemetalle erholten sich im Juli, legten um +3.3% zu und
machten damit einen Teil des Juni-Riickgangs wett. Die
Verbesserung war breit abgesttitzt, wurde jedoch von zwei unter-
schiedlichen Dynamiken getragen. Zu Monatsbeginn legten Kup-
fer und Aluminium zu, da die Handler nach Ausserungen des
Fed-Vorsitzenden Kevin Warsh, die auf einen nachlassenden
Preisdruck hindeuteten, ihre Zinserhéhungserwartungen
zuruickschraubten. Dies nahm etwas von dem Druck, der den
ganzen Juni Uber auf dem Komplex gelastet hatte. Nickel fiihrte
die Gewinne an (+5.6%), gefolgt von Kupfer (+3.4%) und Alumin-
ium (+3.3%), wahrend Zink (+2.7%) und Blei (-0.4%) hinter-
herhinkten. Die Erholung von Aluminium wurde durch wid-
erspriichliche Angebotssignale gebremst: Chinas Aluminiumex-
porte erreichten im Juni einen Monatsrekord, da die heimischen
Hutten ihre Produktion angesichts kriegsbedingt unsicherer Ver-
sorgungswege am Golf umzuleiten versuchten. Kupfer wurde
durch einen Abbau der Bérsenbestéande in Shanghai gestitzt, die
in der Woche zum 17. Juli um 20% und in der Folgewoche um
weitere 13% sanken, was das sichtbare Angebot verknappte.

Die Getreidepreise erholten sich im Juli: Der Bloomberg Com-
modity Grains Subindex legte um +6.6% zu und machte den breit
angelegten Juni-Ruckgang vollstandig wett. Der Bloomberg Agri-
culture Spot Index erreichte im Monatsverlauf sogar seinen hoch-
sten Stand seit Juli 2023. Der Sektor wurde von einer Kombina-
tion aus geopolitischen und witterungsbedingten Angebotss-
chocks getrieben. Die Ukraine verstarkte ihre Angriffe im Asows-
chen Meer, nahm mehr als 200 Schiffe auf dem Weg ins
Schwarze Meer ins Visier und traf Export-Verladeinfrastruktur.
Russlands Getreidelobby warnte, dass Stérungen der Exportkorri-
dore zu einem Weizenausfall von 30 bis 35 Millionen Tonnen fiih-
ren kénnten, was rund 15% des Welthandels entspricht. Weizen
stach mit +8.5% als bester Performer hervor und erreichte in Chi-
cago und Paris ein Zweijahreshoch. Sengende Hitze in North Da-
kota bedrohte die Sommerweizenertrage, gerade als sich die ge-
opolitischen Risikopramien aufbauten. Der Bericht «World Agri-
culture Supply and Demand Estimates» (WASDE) vom Juli
erhohte den Druck zusatzlich: Er senkte die US-Mais-
Endbestande fir 2026/27 um 170 Millionen Scheffel auf 1'790 Mil-
lionen und reduzierte das Verhaltnis von Endbestanden zu Ver-
brauch von 12.1% auf 11.0%. Sojaschrot (+6.0%) und Mais
(+5.8%) legten ebenfalls zu, wahrend Sojabohnen (+3.8%) und
Sojadl (+2.4%) zurtickblieben. Niederschlagsprognosen fir Ende
Juli im US-amerikanischen Corn Belt sowie die verbesserte Ver-
fassung der Sojabohnenbestande dampften die witterungsbed-
ingte Risikopréamie. Allerdings kehrte China im Juli an den US-
Sojabohnenmarkt zuriick; die Kaufe signalisieren, dass das Land
den Agrarteil des Handelsabkommens erfiillt, was den Ausblick
flir Sojabohnen festigte.

Agrarrohstoffe legten im Juli um +5.4% zu und setzten damit ihre
positive Serie aus dem Juni fort. Kaffee fihrte den Sektor mit
einem Plus von +12% an, getrieben von einem historischen Kurs-
sprung von bis zu 16% innerhalb einer Handelssitzung am 6. Juli,
dem gréssten Tagesgewinn seit 26 Jahren. Starke Regenfalle in
Brasiliens wichtigsten Anbaugebieten verzdgerten die erwartete
Rekordernte und weckten Sorgen tber die Bohnenqualitat. Die
Preise blieben bis zum Monatsende hoch, gestiitzt durch anhal-
tend knappe Bestéande an den Bérsen und weitere
Erntestérungen infolge einer Kaltfront Ende Juli. Kakao stieg um
+6.3% und erreichte erstmals seit Januar USD 6'000 pro Tonne,
nachdem das Finanzdienstleistungsunternehmen StoneX seine
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Schatzung fir den globalen Angebotsiiberschuss 2026/27 von zu-
vor 149'000 Tonnen auf nur noch 25'000 Tonnen gesenkt hatte.
Als Grinde nannte das Haus El-Nifio-bedingte Bee-
intrachtigungen der westafrikanischen Ernten und einen
erwarteten Riickgang der Produktion der Elfenbeinkiiste um 11%
auf 1.8 Millionen Tonnen. Baumwolle legte ohne spezifische Na-
chrichten um +6.5% zu, wahrend Zucker als einziger Rohstoff des
Sektors nachgab (-1.1%).

Die Viehwirtschaft verzeichnete im Juli -3%, da eine Trendwende
im Rinderkomplex die Erholung bei den Magerschweinen Gber-
wog. Nutzvieh verzeichnete -4.6%, Mastrinder -6.1%. Zwischen-
zeitlich verzeichneten Nutzvieh-Futures 15 Verlustsitzungen in
Folge, belastet durch die Schwache am Kassamarkt und die
Auflésung historisch hoher Long-Positionen durch Fonds. Das
US-Landwirtschaftsministerium (USDA) klindigte eine schrittweise
Wiederaufnahme der mexikanischen Rinderimporte ab August an,
obwohl weiterhin Falle der Neuwelt-Schraubenwurmfliege
auftreten. Die Wieder6ffnung der Grenze ist Teil der Bemiihungen
der USA, den rekordhohen heimischen Rindfleischpreisen
entgegenzuwirken. Magerschweine stemmten sich gegen den
Trend und beendeten den Monat mit +0.4% nahezu unverandert.
Die Preise legten bis zum 24. Juli im niedrigen zweistelligen Pro-
zentbereich zu, gestiitzt durch starke wochentliche Schweine-
fleischexporte, gaben gegen Monatsende jedoch aufgrund enttau-
schender Cutout-Preise wieder nach.

Portfolio Review

Nach dem Scheitern der Waffenruhe zwischen den USA und Iran
fuhrten wir unsere Rohol-Positionierung naher an die Benchmark
heran, liberwiegend liber eine Bull-Spread-Positionierung, um
das relative Risiko zu mindern. Wir halten weiterhin eine direk-
tionale Ubergewichtung in Olprodukten, insbesondere bei Gasél
und Benzin. Bei unserer Ubergewichtung in europdischem Gas
nahmen wir Gewinne mit und schlossen unsere Untergewichtung
in US-Erdgas. Wir halten weiterhin eine kleine Ubergewichtung in
Gold und sichern sie mit einer Untergewichtung in Silber ab. Bei
den Industriemetallen halten wir weiterhin eine Ubergewichtung in
Kupfer und eine leichte Ubergewichtung in Aluminium. In Getreide
bleiben wir Ubergewichtet, insbesondere in Weizen und Sojab-
ohnen, und nahmen bei der Ubergewichtung in Mais Gewinne
mit. Auch bei unserer Ubergewichtung in Zucker nahmen wir
Gewinne mit, bleiben aber langerfristig konstruktiv, und bauten
bei Kaffee eine auf fallende Preise ausgerichtete Positionierung
auf.

Performanceanalyse

Der Vontobel Fund — Commodity legte um 7.53% zu, wahrend die
Benchmark BCOMTR um 7.54% stieg, was zu einer relativen Per-
formance von -0.01% flihrte. Negative Performancetreiber waren
Agrarrohstoffe (-0.32%), insbesondere Kaffee (-0.16%) und Ka-
kao (-0.09%), die Ubergewichtung in Sojabohnen (-0.10%) sowie
die Kontraktauswahl bei Rohél (-1.89%). Positive Performan-
cetreiber waren die Positionierung ausserhalb der Benchmark in
europaischem Gas und die Untergewichtung in US-Erdgas
(+1.28%), die Ubergewichtung in Gasdl (+0.31%) und Benzin
(+0.31%) sowie die Ubergewichtung in Mais (+0.20%) und
Weizen (+0.17%).

Ausblick

Fir den kommenden Monat diirften Rohstoffe unseres Erachtens
von einem starkeren makrodkonomischen Umfeld gestiitzt
werden. Ein besser als erwartet ausgefallener US-Industrieindi-
kator (ISM bei 55.6, dem hdéchsten Stand seit Mai 2022) deutet
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auf eine sich verbessernde Industrienachfrage hin, wahrend ein
schwacherer US-Dollar, gestiltzt durch die koordinierte Interven-
tion der USA und Japans sowie nachlassende Infla-
tionserwartungen infolge tieferer Olpreise, den Rohstoffpreisen
leichten Ruckenwind verleihen durfte. Gleichwohl diirfte die Per-
formance hochst unterschiedlich ausfallen, wobei im kommenden
Monat die gréssten Preisbewegungen von der Angebotsseite und
nicht von der Nachfrage ausgehen dirften.

Aus unserer Sicht durfte Energie das dynamischste Segment
bleiben. Rohdl hat nach Fortschritten in den diplomatischen
Gesprachen zwischen den USA und Iran und Anzeichen dafiir,
dass die Verhandlungen rund um die Strasse von Hormus
(wieder) vorankommen, eine Neubewertung nach unten erfahren,
wodurch die geopolitische Risikopramie gesunken ist. Die Dauer-
haftigkeit dieser Entspannung wird darlber entscheiden, ob sich
die Preise stabilisieren oder erholen. Die Risiken sind nach oben
gerichtet, falls die Verhandlungen ins Stocken geraten, kommerzi-
elle und strategische Reservekaufe bei tieferen Preisen anziehen
oder die regionalen Spannungen wieder aufleben. Die vielver-
sprechendere Story liegt aus unserer Sicht bei den Raffineri-
eerzeugnissen. Die Markte fir Diesel und Benzin werden an-
gespannter, da Russland, auf das rund 9% der globalen Dieselex-
porte entfallen, sein Exportverbot nach erneuten Angriffen auf
heimische Raffinerien verlangert hat. Gleichzeitig gehen die US-
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Olbestande angesichts von Rekordexporten und begrenzter glob-
aler Raffineriekapazitat weiter zurtick. Auch die strategischen
Erdodlreserven liegen nahe an Mehrjahrzehnttiefs und miissen
letztlich wieder aufgeflllt werden, wahrend China noch nicht in
nennenswertem Umfang an den Olmarkt zuriickgekehrt ist. In Eu-
ropa liegen die Gasspeicherstande am unteren Ende des
Finfjahresdurchschnitts, womit die Preise anfallig sind, sollte der
Winter kalter ausfallen als erwartet.

Metalle bieten weiterhin selektive Chancen. Zwar enttauschte
Chinas Wachstum im zweiten Quartal, doch durften weitere Stim-
ulusmassnahmen zur Erreichung des Wachstumsziels von rund
5% die Nachfrage nach Industriemetallen im weiteren Jahresver-
lauf stltzen. Auch Gold bleibt strukturell gut unterstiitzt, da die
Zentralbanken ihre Reserven weiter aufstocken und das
Ausbleiben kurzfristiger Zinserhéhungen den Druck auf die
zinslose Anlage verringert. Weitere Gewinne werden allerdings
von einer Wiederbelebung der Investmentzuflisse abhangen.

In der Landwirtschaft riicken Wetterrisiken wieder starker in den
Fokus. Fur die Entwicklung eines Super-EI-Nifio zwischen Ok-
tober und Dezember wird eine Wahrscheinlichkeit von 81%
veranschlagt. Dies erhoht das Risiko geringerer Ernteertrage,
insbesondere bei Zucker, Kakao, Weizen und Mais, und kénnte
die Erzeugerlander dazu veranlassen, Ausfuhrbeschrankungen
zu verhangen, was den Aufwartsdruck auf die Agrarpreise weiter
verstarken konnte.
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Fondsmerkmale

Vontobel

Fondsname Vontobel Fund — Commodity
ISIN LU0415415800

Anteilsklasse I USD

Benchmark Bloomberg Commodity Index TR
Lancierungsdatum 7.1.2009

Historische Performance (Nettorenditen, in %)

Zeitraum Fonds Benchmark Zeitraum Fonds Benchmark
MTD 7.5% 7.5% 2025 19.6% 15.8%
YTD 18.1% 23.0% 2024 8.2% 5.4%
1Jr. 30.8% 35.5% 2023 -5.1% -7.9%
3Jr.p.a. 12.9% 12.1% 2022 10.7% 16.1%
5Jr.p.a. 10.2% 10.6% 2021 35.1% 27.1%
10 Jr. p.a. 7.9% 7.2% 2020 -0.5% -3.1%
ITD p.a. 2.7% 2.0% 2019 9.2% 7.7%

2018 -15.0% -11.2%

2017 2.2% 1.7%

2016 16.6% 11.8%

Die historische Performance stellt keinen Indikator fiir die laufende oder zukiinftige Performance dar.

Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Riicknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unbericksichtigt.
Die Rendite des Fonds kann, zum Beispiel infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen. Der Wert des im Fonds angelegten
Kapitals kann steigen oder fallen. Fir die vollstandige oder teilweise Riickzahlung des angelegten Kapitals gibt es keine Garantie.

Anlagerisiken

— Der Einsatz von Derivaten hat eine erhebliche Hebelwirkung zur Folge und ist mit Bewertungs- und operationellen Risiken
verbunden. Ein Hebel erhoht die Gewinne, aber auch Verluste. Ausserbdrsliche (OTC-)Derivate sind mit entsprechenden

Gegenparteirisiken verbunden.

— Die Anlagen des Teilfonds kénnen mit Nachhaltigkeitsrisiken verbunden sein. Informationen dartiber, wie Nachhaltigkeitsrisiken in
diesem Teilfonds verwaltet werden, erhalten Sie unter vontobel.com/sfdr.

Wichtige rechtliche Hinweise

Dieses Marketingdokument wurde durch ein oder mehrere
Unternehmen der Vontobel-Gruppe (zusammen «Vontobely) flr
institutionelle Kunden in AT, CH, DE, ES, FI, FR, GB, IT, LI, LU,
NL, NO, PT, SE produziert.

Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken
und stellt weder eine Aufforderung noch ein Angebot dar, Aktien
des Fonds/Anteile des Fonds oder sonstige Anlageinstrumente zu
zeichnen oder Transaktionen oder Rechtshandlungen jeglicher
Art vorzunehmen. Zeichnungen von Anteilen am Fonds sollten
stets allein auf der Basis des Verkaufsprospekts (der
«Verkaufsprospekt») des Fonds, des Basisinformationsblattes
(«KID»), dessen Satzung und dem aktuellsten Jahres- und
Halbjahresbericht des Fonds und nach Konsultation eines
unabhangigen Anlage-, Rechts- und Steuerberaters sowie eines
Rechnungslegungsspezialisten erfolgen. Dieses Dokument richtet
sich nur an «geeignete Gegenparteien» oder «professionelle
Kunden», wie in der Richtlinie 2014/65/EG (Richtlinie Gber Markte
fir Finanzinstrumente, «MiFID») beziehungsweise in
entsprechenden Vorschriften anderer Rechtsordnungen
festgelegt, oder an qualifizierte Anleger gemass Bundesgesetz
Uber die kollektiven Kapitalanlagen (KAG) in der Schweiz.

Fir Produkte mit der ESG SFDR Kategorie Art. 6 gilt, dass die
diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen nicht die
EU-Kriterien fir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten
berticksichtigen. ESG investing and criteria employed may be
subjective in nature. The considerations assessed as part of ESG
processes may vary across types of investments and issuers and
not every factor may be identified or considered for all
investments. Information used to evaluate ESG components may
vary across providers and issuers as ESG is not a uniformly
defined characteristic. ESG investing may forego market
opportunities available to strategies which do not utilize such

criteria. There is no guarantee the criteria and techniques
employed will be successful. Hinweis: Sofern in der
Fondsdokumentation nicht anders angegeben oder im Anlageziel
des Fonds enthalten, bedeuten die hierin enthaltenen
Informationen nicht, dass der Fonds ein auf ESG ausgerichtetes
Anlageziel hat, sondern beschreiben vielmehr, wie ESG-Kriterien
und -Faktoren als Teil des gesamten Anlageprozesses
bertcksichtigt werden.

Die historische Performance stellt keinen Indikator fiir die
laufende oder zukiinftige Performance dar.

Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und
Rucknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten
unberucksichtigt. Die Rendite des Fonds kann, zum Beispiel
infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen. Der
Wert des im Fonds angelegten Kapitals kann steigen oder fallen.
Fur die vollstandige oder teilweise Riickzahlung des angelegten
Kapitals gibt es keine Garantie.

Alle oben genannten Unterlagen sind kostenlos bei den auto-
risierten Vertriebsstellen und am Sitz des Fonds, 49 Avenue J.F.
Kennedy, L-1855 Luxemburg, erhaltlich, sowie an den nachfol-
gend genannten Stellen, Kontakt- und Informationsstelle in Oster-
reich: Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG, Am Bel-
vedere 1, A-1100 Wien, Vertreterin in der Schweiz: Vontobel
Fonds Services AG, Gotthardstrasse 43, 8022 Ziirich, Zahlstelle
in der Schweiz: Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8022 Zi-
rich, europaische Einrichtung fiir Deutschland: PwC Tax and Ad-
visory, Société coopérative - GFD, 2, rue Gerhard Mercator, L-
2182 Luxemburg, Email: lu_pwc.gfd.facsvs@pwc.com, gfdplat-
form.pwec.lu/facilities-agent/, Informationsstelle in Liechtenstein:
LLB Fund Services AG, Aulestrasse 80, FL-9490 Vaduz. Weitere
Informationen zu dem Fonds finden Sie im aktuellen
Verkaufsprospekt, in den Jahres- und Halbjahresberichten sowie
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im Basisinformationsblatt («K(1)ID»). Sie kdnnen diese Doku-
mente auch auf unserer Website unter vontobel.com/am herunter-
laden. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte (einschlief3lich
Informationen tber Verbandsklagen zum Schutz der Kollektivin-
teressen der Verbraucher gemaf der EU-Richtlinie 2020/1828)
finden Sie in englischer Sprache unter: vontobel.com/vamsa-in-
vestor-information. Vontobel kann beschliessen, die fur den Ver-
trieb seiner Investmentfonds getroffenen Vorkehrungen gemass
Artikel 93a der Richtlinie 2009/65/EG zu wiederrufen. Finnland:
Das KID ist in Finnisch erhaltlich. Das KID ist in Franzdsisch
erhaltlich. Der fonds ist in Frankreich zur Vermarktung zugelas-
sen. Fir weitere Informationen konsultieren Sie bitte das Ba-
sisinformationsblatt («KID»). Italien: Fir weitere Informationen
betreffend Zeichnungen in Italien konsultieren Sie das Modulo di
Sottoscrizione. Fur weitere Informationen: Vontobel Asset Man-
agement S.A., Milan Branch, Piazza degli Affari 2, 20123 Miland,
Telefon: 0263673444, e-mail: clientrelation.it@vontobel.com. Nie-
derlande: Der Fonds und seine Subfonds sind gemass Artikel
1:107 des niederlandischen Gesetzes uber die Finanzaufsicht
(«Wet op het financiéle toezicht») im Register der nieder-
landischen Finanzmarktaufsicht (Netherland’s Authority for the Fi-
nancial Markets) erfasst. Norwegen: Das KID ist in Norwegisch
erhéltlich. Bitte beachten Sie, dass gewisse sub-funds nur fir
qualifizierte Investoren in Andorra oder Portugal erhaltlich sind.
In Spanien sind die zugelassenen Teilfonds im durch die span-
ische CNMV gefiihrten Register der auslandischen Kollektivanla-
gegesellschaften unter der Nummer 280 registriert. Das KID ist in
Spanisch von Vontobel Asset Management S.A., Sucursal en Es-
pafia, Paseo de la Castellana, 91, Planta 5, 28046 Madrid erhalt-
lich. Schweden: Das KID ist in Schwedisch erhaltlich. Die im
Rahmen des Overseas Funds Regime (OFR) anerkannten,
jedoch in Grossbritannien nicht zugelassenen Teilfonds, die
daher nicht den Anlegerschutzvorschriften des Financial Services
and Markets Act 2000 unterliegen, sind im Register der FCA unter
der Referenznummer 1061845 zu finden. Diese Informationen
wurden von Vontobel Asset Management S.A., Niederlassung
London, mit eingetragenem Sitz in 4th Floor, 20 Fenchurch
Street, London EC3M 3BY, genehmigt. Vontobel Asset Manage-
ment S.A., Niederlassung London, ist von der Commission de
Surveillance du Secteur Financier (CSSF) zugelassen und unter-
liegt in eingeschranktem Mass der Regulierung durch die Finan-
cial Conduct Authority (FCA). Einzelheiten Uber das Ausmass der
Regulierung durch die FCA sind auf Anfrage bei Vontobel Asset
Management S.A., Niederlassung London, erhéltlich. Informatio-
nen zum Fonds kénnen bei Carne International Financial Services
(UK) Limited eingeholt werden, die als Facilities Agent fir den
Fonds im Vereinigten Kdnigreich handelt und bestimmte
Dienstleistungen in ihren Biros in 29-30 Cornhill, London, EC3V
3NF, Vereinigtes Konigreich, anbietet. Die oben genannten Doku-
mente, einschliesslich der in englischer Sprache verfligbaren Kil-
IDs, kdnnen von unserer Website vontobel.com/am heruntergela-
den werden.
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Dieses Dokument ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse,
weswegen die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit
der Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankiervereinigung auf
dieses Dokument nicht anwendbar ist. Vontobel und/oder ihre
Verwaltungsrate, ihr Management und ihre Angestellten halten
oder hielten unter Umstanden Effekten von beurteilten
Unternehmen, handeln oder handelten diese Effekten der
betreffenden Unternehmen oder waren als Market Maker tatig.
Zudem konnen die vorgehend erwahnten juristischen und
naturlichen Personen fir Kunden diese Effekten gehandelt haben,
Corporate Finance Services oder andere Dienstleistungen
erbracht haben.

Jeder Index, auf den hier verwiesen wird, ist geistiges Eigentum
(einschliesslich eingetragener marken) des jeweiligen
Lizenzgebers. Jedes Produkt, das auf einem Index basiert, wird in
keiner weise vom jeweiligen Lizenzgeber gesponsert, unterstutzt,
verkauft oder beworben und er Gbernimmt diesbeziiglich keine
Haftung. Weitere Einzelheiten finden sie unter
am.vontobel.com/terms-of-licenses.

Obwohl Vontobel der Meinung ist, dass die hierin enthaltenen
Angaben auf verlasslichen Quellen beruhen, kann Vontobel
keinerlei Gewahrleistung fir die Qualitat, Richtigkeit, Aktualitat
oder Vollstandigkeit der in diesem Dokument enthaltenen
Informationen Gibernehmen. Ausser soweit im Rahmen der
anwendbaren Urheberrechtsgesetze vorgesehen, darf die hier
wiedergegebene Information ohne die ausdriickliche Zustimmung
von Vontobel weder in Teilen noch in ihrer Gesamtheit
wiederverwendet, angepasst, einer Drittpartei zur Verfligung
gestellt, verlinkt, 6ffentlich aufgefiihrt, weiterverbreitet oder in
anderer Art und Weise Ubermittelt werden. Vontobel lehnt, soweit
gemass dem geltenden Recht mdglich, jegliche Haftung fur
direkte oder indirekte Schaden oder Verluste ab, welche sich aus
den hier zur Verfigung gestellten Informationen oder dem Fehlen
ebensolcher ergeben. Haftungsanspriiche, die gegen Vontobel
infolge unterlassener oder unvollstandiger Ubermittlung dieser
Informationen oder allfalliger Probleme mit diesen Informationen
oder wegen Fahrlassigkeit, Vertragsbruch oder
Gesetzesverstossen gegen uns geltend gemacht werden
kénnten, beschranken sich, im Ermessen von Vontobel, soweit
gesetzlich zulassig, auf die erneute Bereitstellung dieser
Informationen beziehungsweise eines Teils davon
beziehungsweise auf die Zahlung eines dem Aufwand fiir die
Beschaffung dieser Informationen oder eines Teils davon
entsprechenden Geldbetrages. Weder dieses Dokument noch
Kopien davon dirfen in Landern zur Verfligung gestellt oder
Personen in solchen Landern zuganglich gemacht werden, wo
dies aufgrund der geltenden Gesetze verboten ist. Personen,
welche dieses Dokument zur Verfligung gestellt erhalten, sind
verpflichtet, sich Uber solche Einschrankungen kundig zu machen
und die lokalen Gesetze zu befolgen. Insbesondere darf dieses
Dokument weder US Personen zur Verfligung gestellt oder
Uberreicht noch in den USA verbreitet werden.

Nur fiir institutionelle Anleger / nicht zur 6ffentlichen Anzeige oder Verbreitung bestimmt
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	In Kürze
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	— - Die europäischen Gaspreise stiegen deutlich, da Störungen bei der LNG-Versorgung das Angebot verknappten.
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	Marktentwicklungen
	Portfolio Review
	Performanceanalyse
	Ausblick

