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BlackRock Funds | ICAV
(Bericht fur Anleger in der Schweiz)

Einige Fonds der Gesellschaft sind von der FINMA nicht zum Angebot an nicht qualifizierte Anlegerinnen und
Anleger in der Schweiz genehmigt. Folglich sind keine Informationen bezliglich dieser Fonds im vorliegenden
Bericht enthalten. Allerdings werden die Anleger darauf aufmerksam gemacht, dass einige in diesem Bericht
enthaltene Angaben auf einer konsolidierten Basis erstellt wurden, und daher auch Daten jener Fonds enthalten,
die nicht zum Angebot an nicht qualifizierte Anlegerinnen und Anleger in der Schweiz genehmigt sind.

Fir das zum 30. April 2023 endende Geschaftsjahr
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Verwaltungsrat'

BarryO’Dwyer (Vorsitzender) (Ire)
Nicola Grenham (Irin)?

Becky Tilston Hales (Britin)?

Tom McGrath (Ire)?

"Nicht geschéaftsfuhrendes Verwaltungsratsmitglied
2Mitarbeiter der BlackRock-Gruppe
SUnabhangiges Verwaltungsratsmitglied

Manager

BlackRock Asset Management Ireland Limited
1'st Floor

2 Ballsbridge Park

Ballsbridge

Dublin 4, D04 YW83

Irland

Wahrungsabsicherungsmanager*
JPMorgan Chase Bank N.A.

25 Bank Street

Canary Wharf

London, E14 5JP

Vereinigtes Konigreich

Verwaltungsstelle, Register- und Transferstelle
J.P. Morgan Administration Services (Ireland) Limited
200 Capital Dock

79 Sir John Rogerson’s Quay

Dublin 2, D02 RK57

Irland

Verwahrstelle

J.P. Morgan SE — Niederlassung Dublin
200 Capital Dock

79 Sir John Rogerson’s Quay

Dublin 2, D02 RK57

Irland

Sekretar

Apex Group Corporate Administration Services Ireland Limited

Fourth Floor

76 Baggot Street Lower
Dublin 2, D02 EK81
Irland

Sitz der Gesellschaft

200 Capital Dock

79 Sir John Rogerson’s Quay
Dublin 2, D02 RK57

Irland

Anlageverwalter und Vertriebsstelle
BlackRock Investment Management (UK) Limited
12 Throgmorton Avenue

London EC2N 2DL

Vereinigtes Konigreich

Wertpapierleihstelle

BlackRock Advisors (UK) Limited
12 Throgmorton Avenue

London EC2N 2DL

Vereinigtes Konigreich

“Nur flr die wahrungsgesicherten Anteilklassen bestimmter Fonds.

SNur flr bestimmte Fonds.

Registrierungsnummer der Gesellschaft: C178885

Unteranlageverwalter®

BlackRock Financial Management, Inc.
55 East 52™ Street

New York

NY 10055

Vereinigte Staaten von Amerika

BlackRock Asset Management North Asia Limited
16/F Champion Tower

Three Garden Road

Central

Hongkong

BlackRock (Singapore) Limited
Twenty Anson

18-01, 20 Anson Road
Singapur 079912

Singapur

Unabhangiger Wirtschaftspriifer
Ernst & Young

Block 1 Harcourt Centre

Harcourt Street

Dublin 2, D02 YA40

Irland

Rechtsberater fiir irisches Recht:
Matheson LLP

70 Sir John Rogerson’s Quay
Dublin 2, D02 ER296

Irland

Zahilstelle in Schweden

BlackRock Investment Management (UK) Limited
Zweigniederlassung Stockholm

Norrlandsgatan 16

111 43 Stockholm

Schweden

Zahilstelle in der Schweiz

State Street Bank International GmbH
Miinchen, Zweigniederlassung Zirich
Beethovenstrasse 19

CH-8027 Zirich

Schweiz

Informationsstelle in Deutschland
BlackRock Asset Management Deutschland AG
Lenbachplatz 1

D-80333 Miinchen

Deutschland

Vertreter in der Schweiz

BlackRock Asset Management Schweiz AG
Bahnhofstrasse 39

8001 Zirich

Schweiz

Vertreter in Ddanemark

BlackRock Copenhagen Branch
Harbour House, Sundkrogsgade 21
Kopenhagen

DK- 2100

Danemark
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN (FORTSETZUNG)

Fir Anleger aus der Schweiz: Der Prospekt der Gesellschaft, die Satzung, das Basisinformationsblatt (,KIID*), das Kundeninformationsdokument
fur verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (,PRIIP KID®), gegebenenfalls die zuletzt verdffentlichten
Jahres- und Halbjahresberichte und Abschlisse und ein detailliertes Verzeichnis der im Geschéaftsjahr gekauften und veraulRerten Anlagen eines

jeden Fonds sind kostenlos auf Anfrage beim Vertreter in der Schweiz erhaltlich.

Fur Anleger aus Deutschland: Der Prospekt und die wesentlichen Anlegerinformationen (,KIID) sind kostenlos erhaltlich.

Der Fonds ist ordnungsgemaf bei der Comisiéon Nacional de Mercado de Valores in Spanien unter der Registernummer 1742 registriert.
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HINTERGRUND

BlackRock Funds | ICAV (die ,Gesellschaft®) ist ein irisches Vehikel zur gemeinsamen Vermdgensverwaltung. Die Gesellschaft wurde am 8. Marz
2018 mit getrennter Haftung zwischen ihren Fonds gegriindet, ist nach irischem Recht organisiert und wird von der Zentralbank von Irland (,CBI")
nach dem irischen Collective Asset-Management Vehicles Act von 2015 (,ICAV Act 2015%) und den irischen Vorschriften zu Organismen fur
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (European Communities (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) Regulations)
von 2011 (in der jeweils gultigen Fassung) (,OGAW-Vorschriften®) reguliert.

Die Gesellschaft ist als Umbrellafonds organisiert und besteht aus separaten Fonds (,Fonds®) der Gesellschaft. Die Anteile der einzelnen Fonds
kénnen in verschiedene Anteilklassen zusammengefasst werden (jeweils eine ,Anteilklasse”). Jeder Fonds reprasentiert ein separates Portfolio von
Vermdgenswerten und kann sich aus einer oder mehreren Anteilklassen zusammensetzen. Fur die jeweiligen Anteilklassen kénnen verschiedene
Zeichnungs- und Ricknahmebestimmungen, Abgaben, Gebihren oder Vereinbarungen tber Borsenmakler-Provisionen gelten. Die Auflegung
einer zusatzlichen Anteilklasse wird der irischen Zentralbank im Voraus mitgeteilt. Das fiir jeden Fonds gehaltene Vermdgensportfolio wird geman
den im Prospekt angegebenen Anlagezielen und der jeweiligen Anlagepolitik der einzelnen Fonds angelegt.

Auch wenn Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die fiir eine Anteilklasse im Fonds spezifisch sind, dieser Anteilklasse zuzuweisen waren
(und nur von dieser getragen werden sollten), so gibt es zwischen den Anteilklassen nach irischem Recht keine Trennung der Verbindlichkeiten.
Aufgrund der gesetzlich fehlenden Trennung der Verbindlichkeiten besteht ein Risiko, dass die Glaubiger einer Anteilklasse einen Anspruch
gegen die Vermogenswerte des Fonds geltend machen, die nominell anderen Anteilklassen zugeordnet sind.

Nach irischem Recht dirfen die Vermdgenswerte eines Fonds nicht zur Erflillung von Verbindlichkeiten eines anderen Fonds in Anspruch
genommen werden. Die Gesellschaft ist jedoch eine einzige juristische Person, die in anderen Jurisdiktionen, die diese Haftungstrennung nicht
unbedingt anerkennen, Geschéafte betreiben, Vermdgenswerte in ihrem Auftrag halten lassen oder Anspriichen unterliegen kann.

Der Begriff ,Fonds" oder ,Finanzprodukt bezeichnet entweder einen oder mehrere Fonds der Gesellschaft oder — abhangig vom Kontext — den
Manager oder seinen Beauftragten, der fiir Rechnung des jeweiligen Fonds handelt. Die Begriffe ,BlackRock" und ,Anlageverwalter* werden je
nach Kontext verwendet, um die BlackRock Investment Management (UK) Limited zu bezeichnen. Samtliche Bezugnahmen auf ,riickzahlbare
Anteile“ bedeuten riickzahlbare Anteile, wenn die Anteile des Fonds als finanzielle Verbindlichkeiten klassifiziert werden. Mit dem Begriff
»Verwaltungsratsmitglieder” sind die Verwaltungsratsmitglieder der Gesellschaft gemeint.

Weitere Angaben wie zum Beispiel die Anlageziele und die Mindestzeichnungsanforderungen finden sich im Prospekt der Gesellschaft.

Einzelheiten zum Fonds
Die Gesellschaft betrieb zum 30. April 2023 16 Fonds.

Anderungen in Bezug auf die Gesellschaft im Geschiftsjahr
Am 6. Mai 2022 wurde ein aktualisierter Prospekt fiir die Gesellschaft herausgegeben. Es gab keine offenzulegenden wesentlichen Anderungen.

Am 27. Juli 2022 traten Paul McNaughton als Vorsitzender und unabhangiges nicht geschaftsfihrendes Verwaltungsratsmitglied, Jessica
Irschick als nicht geschéftsfiihrendes Verwaltungsratsmitglied, sowie Paul McGowan, Ros O'Shea und Deirdre Somers als unabhangige nicht
geschaftsfihrende Verwaltungsratsmitglieder zurlck.

Am 27. Juli 2022 wurden Barry O'Dwyer zum Vorsitzenden, Nicola Grenham zum unabhdngigen, nicht geschéftsfliihrenden
Verwaltungsratsmitglied, sowie Tom McGrath und Karen Prooth zu nicht geschéaftsfuhrenden Verwaltungsratsmitgliedern ernannt.

Am 17. August 2022 wurde ein neuer Vertrag Uber die Verwaltung von Unteranlagen mit BlackRock Financial Management, Inc. im Hinblick auf
den BlackRock Global High Yield ESG and Credit Screened Fund geschlossen.

Am 9. September 2022 wurde der BlackRock Global High Yield ESG and Credit Screened Fund in BlackRock Global High Yield Sustainable
Credit Screened Fund umbenannt.

Am 17. September 2022 wurde Becky Tilston Hales zum nicht geschéftsfiihrenden Verwaltungsratsmitglied ernannt.
Am 22. September 2022 wurde Jacqueline Flynn zum nicht geschaftsfihrenden Verwaltungsratsmitglied ernannt.

Am 22. September 2022 wurde ein neuer Vertrag Uber die Verwaltung von Unteranlagen mit BlackRock (Singapore) Limited im Hinblick auf
den BlackRock Global Target Return: Conservative Fund, den BlackRock Global Target Return: Growth Fund und den BlackRock Global Target
Return: Moderate Fund geschlossen.

Am 11. Oktober 2022 wurde ein aktualisierter Prospekt fur die Gesellschaft herausgegeben, um Folgendes aufzunehmen:
e Aktualisierte Angaben zu den Verwaltungsratsmitgliedern
e Aktualisierungen der EU-Taxonomie-Verordnung
e Aktualisierungen der ESG-Richtlinie

Am 17. November 2022 wurde der BlackRock Global Corporate ESG and Credit Screened Fund in BlackRock Global Corporate Sustainable
Credit Screened Fund umbenannt.

Am 29. Dezember 2022 wurde ein aktualisierter Prospekt fir die Gesellschaft herausgegeben, um Folgendes aufzunehmen:
e Aktualisierung der Informationen bezlglich der Verordnung tber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungs-
sektor (,Offenlegungsverordnung®).
e Aktualisierungen der Risikofaktoren.
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HINTERGRUND (Fortsetzung)

Anderungen in Bezug auf die Gesellschaft im Geschiftsjahr (Fortsetzung)

Am 16. Januar 2023 anderte der Sekretar des Managers, Sanne Corporate Administration Services (Ireland) Limited, seinen Namen in Apex

Group Corporate Administration Services Ireland Limited.

Am 29. Marz 2023 ist Karen Prooth als nicht geschaftsfliihrendes Verwaltungsratsmitglied zuriickgetreten.

Am 21. April 2023 wurde eine erneute Kreditfazilitat von JPMorgan Chase Bank und anderen syndizierten Kreditgebern bereitgestellt.

Die folgenden Anteilklassen wurden im Geschéftsjahr aufgelegt.

Name des Fonds Anteil Auflegung Datum

BlackRock Global Corporate Sustainable Credit Screened Fund Klasse X USD ausschiittend (Monatlich)  Auflegung
BlackRock Global High Yield Sustainable Credit Screened Fund Klasse X USD ausschittend (Monatlich)  Auflegung
BlackRock Global High Yield Sustainable Credit Screened Fund Klasse Z USD ausschiittend (vierteljahrlich) Auflegung

BlackRock Global Impact Fund Klasse | EUR Ausschuttend (Jahrlich) Auflegung
BlackRock Global Impact Fund Klasse X NZD thesaurierend Auflegung
BlackRock Global Impact Fund Klasse X NZD abgesichert thesaurierend  Auflegung
BlackRock Systematic Multi-Strategy ESG Screened Fund Klasse X AUD abgesichert thesaurierend  Auflegung
BlackRock Tactical Opportunities Fund Klasse X NZD abgesichert thesaurierend  Auflegung

2. November 2022
2. November 2022
20. Marz 2023

11. November 2022
7. Juni 2022

7. Juni 2022

9. Marz 2023

15. Juli 2022
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BERICHT DES ANLAGEVERWALTERS

BlackRock Advantage Asia ex Japan Equity Fund

BlackRock Advantage Emerging Markets Equity Fund

BlackRock Advantage Europe Equity Fund

BlackRock Advantage Europe ex UK Equity Fund

Das Anlageziel des jeweiligen Fonds besteht darin, langfristiges Kapitalwachstum zu erzielen.

BlackRock Global Corporate Sustainable Credit Screened Fund

Das Anlageziel des Fonds besteht darin, eine Gesamtrendite in Form von Kapitalwachstum und Ertrag zu erzielen und in einer Art und Weise
zu investieren, die mit den Grundsatzen fur Anlagen, die an den Kriterien Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (,ESG") ausgerichtet sind,
vereinbar ist.

BlackRock Global High Yield Sustainable Credit Screened Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, eine Gesamtrendite in Form von Kapitalwachstum und Ertrag zu erzielen.

BlackRock Global Impact Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, langfristiges Kapitalwachstum und Ertrage zu erzielen.

BlackRock Global Target Return: Conservative Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, eine Gesamtrendite in Form von Kapital und Ertrag zu erzielen, wahrend gleichzeitig ein konservatives
Risikoprofil angestrebt wird.

BlackRock Global Target Return: Growth Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, eine Gesamtrendite in Form von Kapital und Ertrag zu erzielen, wahrend gleichzeitig ein
Wachstumsrisikoprofil angestrebt wird.

BlackRock Global Target Return: Moderate Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, eine Gesamtrendite in Form von Kapital und Ertrag zu erzielen, wahrend gleichzeitig ein moderates
Risikoprofil angestrebt wird.

BlackRock Global Unconstrained Equity Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, langfristiges Kapitalwachstum durch die Anlage in ein globales Portfolio von Aktien zu erzielen.

BlackRock Sustainable Advantage US Equity Fund
BlackRock Sustainable Advantage World Equity Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, im Einklang mit den Grundsatzen einer nachhaltigen Anlage langfristiges Kapitalwachstum zu erzielen.

BlackRock Systematic ESG Equity Absolute Return Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, eine absolute Rendite mit geringer Korrelation mit den Marktschwankungen in einer Weise zu erzielen,
die mit den Grundséatzen fiir Anlagen vorwiegend nach ESG-Kriterien vereinbar ist.

BlackRock Systematic Multi-Strategy ESG Screened Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, eine Gesamtrendite in Form von Kapital und Ertrag zu erzielen.

BlackRock Tactical Opportunities Fund
Das Anlageziel des Fonds besteht darin, eine absolute Rendite mit geringer Korrelation mit den Marktschwankungen zu erzielen.

Anlageverwaltungsansatz und Umwelt-, Sozial- und Governance (,,ESG“)-Politik

In der folgenden Tabelle ist der fiir jeden Fonds gewahlte Anlageverwaltungsansatz dargelegt. AuRerdem wird angegeben, welche Fonds geman
der EU-Offenlegungsverordnung (,SFDR®) 6kologische oder soziale Merkmale fordern (,Artikel-8-Fonds*) oder nachhaltige Anlagen als Ziel haben
(,Artikel-9-Fonds®). Weitere Einzelheiten dazu, wie Artikel-8- und Artikel-9-Fonds diese Merkmale und Ziele erreicht haben, sind im erganzenden
Abschnitt zu SFDR-Offenlegungen des Jahresberichts enthalten.

Bei allen anderen Fonds, die nicht die SFDR-Kriterien fir Fonds nach Artikel 8 oder 9 erflillen, berticksichtigen die diesem Finanzprodukt zugrunde
liegenden Anlagen nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftstatigkeiten. Der Anlageverwalter hat Zugang zu einer Reihe von
Datenquellen, einschlief3lich Daten zu wesentlichen nachteiligen Auswirkungen (sog. ,PAl“-Daten, abgeleitet von ,Principal Adverse Impacts®),
wenn er Uber die Auswahl von Anlagen entscheidet. Obwohl BlackRock ESG-Risiken fiir alle Portfolios beriicksichtigt und diese Risiken mit
okologischen und sozialen Themen im Zusammenhang mit den PAl zusammenfallen kdnnen, verpflichten sich die Fonds jeweils nicht, PAls bei
der Auswabhl ihrer Anlagen zu bertiicksichtigen, sofern im Prospekt nichts anderes angegeben ist.

Name des Fonds Performance-Vergleichsindex Anlageverwaltungsansatz SFDR-Kriterien
BlackRock Advantage Asia ex Japan Equity Fund’ MSCI AC Asia ex Japan Index Aktiv Artikel 8
BlackRock Advantage Emerging Markets Equity Fund' MSCI Emerging Markets Index Aktiv Artikel 8
BlackRock Advantage Europe Equity Fund' MSCI Europe Index Aktiv Artikel 8
BlackRock Advantage Europe ex UK Equity Fund' MSCI Europe ex UK Index Aktiv Artikel 8
BlackRock Global Corporate Sustainable Credit Screened Bloomberg Global Aggregate

Fund’ Corporate Index Aktiv Artikel 8
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BERICHT DES ANLAGEVERWALTERS (Fortsetzung)

Name des Fonds Performance-Vergleichsindex Anlageverwaltungsansatz SFDR-Kriterien

BlackRock Global High Yield Sustainable Credit Screened ICE BofA Merrill Lynch

Fund' Developed Markets High Yield

Constrained Index Aktiv Artikel 8
BlackRock Global Impact Fund’ MSCI All Countries World Index Aktiv Artikel 9
BlackRock Global Target Return: Conservative Fund’ ICE BofAML 3 Month Treasury

Bill Index Aktiv Sonstige
BlackRock Global Target Return: Growth Fund' ICE BofAML 3 Month Treasury

Bill Index Aktiv Sonstige
BlackRock Global Target Return: Moderate Fund' ICE BofAML 3 Month Treasury

Bill Index Aktiv Sonstige
BlackRock Global Unconstrained Equity Fund' MSCI World Index Aktiv Artikel 8
BlackRock Sustainable Advantage US Equity Fund’ MSCI USA Index Aktiv Artikel 8
BlackRock Sustainable Advantage World Equity Fund' MSCI World Index Aktiv Artikel 8
BlackRock Systematic ESG Equity Absolute Return Fund' 3 Month Euribor Index Aktiv Artikel 8
BlackRock Systematic Multi-Strategy ESG Screened Fund' Bank of America Merrill Lynch 3

Month US Treasury Bill Index  Aktiv Artikel 8
BlackRock Tactical Opportunities Fund' Bank of America Merrill Lynch 3

Month US Treasury Bill Index  Aktiv Artikel 8

'Die in der obigen Tabelle aufgefiihrte Performance-Messgrofe wird nur als Referenz angegeben. Nahere Angaben dazu entnehmen Sie bitte
dem Prospekt.

Performance- Zusammenfassung
In der folgenden Tabelle wird die realisierte Wertentwicklung des Fonds mit der Wertentwicklung des jeweiligen Performance-Vergleichsindex in
dem zum 30. April 2023 endenden Geschaftsjahr verglichen.

Weitere Informationen zu diesen Performance-Vergleichsindizes und den eingesetzten Berechnungsmethoden sind nachstehend aufgefiihrt:

o Die ausgewiesenen Renditen des Fonds stellen die Wertentwicklung der primaren Anteilklasse flr jeden Fonds (nach Abzug der
Gebuhren), die als reprasentative Anteilklasse ausgewahlt wurde, dar. Die primare Anteilklasse stellt die Anteilklasse dar, in der die
Mehrheit der Anleger im Fonds anlegt, und berlcksichtigt auch andere relevante Faktoren, etwa die Basiswahrung des Fonds. Sofern
nicht anders angegeben, werden die Ertrage des Vergleichsindex in der gleichen Wahrung wie die primare Anteilklasse ausgewiesen.
Die Wertentwicklungen fur jede andere Anteilsklasse werden auf Anfrage zur Verfligung gestellt.

o Die Rendite des Fonds basiert auf dem gemaR Prospekt fur das Geschéftsjahr mit etwaigen reinvestierten Dividenden berechneten NIW.
Laut den fur Abschlisse geltenden Anforderungen des Financial Reporting Standard 102 (,FRS 102“) kdnnen sich Differenzen zwischen
dem NIW je Anteil gemaR dem Abschluss und dem nach dem Prospekt berechneten NIW je Anteil ergeben.

Rendite des Fonds Performance
Name des Fonds % Vergleichsindex %)
BlackRock Advantage Asia ex Japan Equity Fund
- Klasse D USD thesaurierend (0,84) (5,94)
BlackRock Advantage Emerging Markets Equity Fund
- Klasse D USD thesaurierend (6,01) (6,51)
BlackRock Advantage Europe Equity Fund
- Klasse D EUR thesaurierend 8,77 6,81
BlackRock Advantage Europe ex UK Equity Fund
- Klasse D EUR thesaurierend 10,85 7,84
BlackRock Global Corporate Sustainable Credit Screened Fund
- Klasse A USD thesaurierend (0,65) (0,01)
BlackRock Global High Yield Sustainable Credit Screened Fund
- Klasse D USD thesaurierend 1,66 1,13
BlackRock Global Impact Fund
- Klasse D USD thesaurierend (9,31) 2,06
BlackRock Global Target Return: Conservative Fund
- Klasse D USD thesaurierend (1,87) 2,95
BlackRock Global Target Return: Growth Fund
- Klasse D USD thesaurierend (2,95) 2,95
BlackRock Global Target Return: Moderate Fund
- Klasse D USD thesaurierend (1,78) 2,95
BlackRock Global Unconstrained Equity Fund
- Klasse D USD thesaurierend 11,07 3,18
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BERICHT DES ANLAGEVERWALTERS (Fortsetzung)

Performance- Zusammenfassung (Fortsetzung)

Rendite des Fonds Performance
Name des Fonds % Vergleichsindex %)
BlackRock Sustainable Advantage US Equity Fund
- Klasse D USD thesaurierend (1,52) (1,36)
BlackRock Sustainable Advantage World Equity Fund
- Klasse D USD thesaurierend 2,46 1,12
BlackRock Systematic ESG Equity Absolute Return Fund
- Klasse D EUR thesaurierend (2,68) 0,52
BlackRock Systematic Multi-Strategy ESG Screened Fund
- Klasse D USD thesaurierend 0,17 2,81
BlackRock Tactical Opportunities Fund
- Klasse A USD thesaurierend 4,95 2,81

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit lasst nicht auf die kiinftige Wertentwicklung schliefsen und sollte nicht als alleiniges Kriterium fir die
Auswahl eines Produkts herangezogen werden. Alle Finanzanlagen sind mit gewissen Risiken verbunden. Deshalb unterliegen der Wert lhrer
Anlage und die daraus erzielten Ertrage Schwankungen und |hr anfanglicher Kapitaleinsatz kann nicht garantiert werden. Die Angaben zur
Wertentwicklung verstehen sich vorAbgaben und Gebuihren, die bei Zeichnung oder Riickgabe derAnteile fallig werden kdnnen. Hohe und Grundlage
der Besteuerung kdnnen sich von Zeit zu Zeit andern. Anteilszeichnungen erfolgen ausschlieBlich auf der Basis des aktuellen Verkaufsprospekts.
Wesentliche Bestandteile dieses Prospekts sind der letzte Jahresbericht und gepriifte Jahresabschluss und der Halbjahresbericht und ungeprifte
Halbjahresabschluss sowie die PRIIP-Kundeninformationsdokumente (,PRIIP KID®). Kopien hiervon kdnnen beim Investor Services Center, bei
der Transferstelle, bei dem Manager oder bei den Niederlassungen und Vertriebsstellen angefordert werden.

Uberblick iiber die globale Wirtschaftslage

Globale Aktien, wie dargestellt durch den MSCI All Country World Index (,ACWI*), verbuchten fiir den zum 30. April 2023 endenden 12-Monats-Zeitraum
eine Rendite von 2,06 % (in US-Dollar). Trotz der anhaltend hohen Inflation (Steigerungsrate der Preise von Waren und Dienstleistungen) und héherer
Zinssatze verzeichneten die Aktien eine gewisse Erholung, da sich die Anleger angesichts der nachlassenden geldpolitischen Straffung durch die
grol3en Zentralbanken optimistisch zeigten. Wahrend sich die Anleger weiterhin um einen maéglichen weltweiten Konjunkturabschwung sorgten, wurden
ihre Bedenken durch einige Indikatoren flir eine anhaltende Widerstandsfahigkeit, etwa die Verbraucherausgaben und der Arbeitsmarkt, abgemildert.

Die US-Wirtschaft zeigte ein robustes, aber verlangsamtes Wachstum, da sowohl die Verbraucher- als auch die Staatsausgaben weiter stiegen.
Der US-Arbeitsmarkt zeigte eine anhaltende Starke und die Arbeitslosigkeit sank auf den niedrigsten Stand seit Gber 50 Jahren. In Japan
verlangsamte sich die Wirtschaft aufgrund des schwachen Konsums der Privatverbraucher und der geringen Unternehmensinvestitionen. Die
britische Wirtschaft geriet aufgrund der Schwache im Dienstleistungs- und Fertigungssektor ins Stocken. Auch in der Eurozone verlangsamte sich
das Wachstum, da die Verbrauchernachfrage durch die hohe Inflation und gestiegene Kreditkosten gedampft wurde.

Die meisten Schwellenmarkte wuchsen weiter, obwohl schwankende Rohstoffpreise und hdohere Zinssatze erhebliche wirtschaftliche
Herausforderungen darstellten. Die chinesische Wirtschaft wuchs im Verhaltnis zur historischen Wachstumsrate des Landes weiterhin langsam, doch
eine Lockerung der strengen COVID-19-Maflinahmen in der zweiten Halfte des Berichtszeitraums weckte bei den Anlegern Optimismus hinsichtlich
einer wirtschaftlichen Erholung. Die indische Wirtschaft verlangsamte sich im zweiten Halbjahr 2022 im Jahresvergleich, da die privaten Ausgaben
und das Investitionswachstum ins Stocken gerieten. Dennoch blieben die Wachstumserwartungen fir Indien fiir 2023 trotz héherer Zinssatze und
geringerer globaler Nachfrage hoch, da die Inlandsnachfrage und Infrastrukturverbesserungen das Wirtschaftswachstum unterstutzten.

Um der anhaltend hohen Inflation entgegenzuwirken, setzten die grofiten Zentralbanken der Welt weiterhin verschiedene MaRnahmen zur
Straffung der Geldpolitik um. Die US-Notenbank (,die Fed®) erhdhte die Zinssatze im Laufe des Zwolfmonatszeitraums acht Mal, darunter vier
aufeinanderfolgende Erhéhungen um 75 Basispunkte, bevor sie spater im Berichtszeitraum das Tempo ihrer Zinserhdhungen verlangsamte. Die
Fed beendete darlber hinaus ihre Anleihekaufprogramme und begann im Juni 2022 mit dem Abbau einiger ihrer angesammelten Anleihen.

Die Bank of England (,BoE®) erhdhte die Zinsen im Zwdlfmonatszeitraum ebenfalls achtmal, da die Inflation ein 41-Jahres-Hoch erreichte. Auch
in der Eurozone war die Inflation erhéht, und die Europaische Zentralbank (,EZB®) erhohte die Zinsen sechsmal. Darliber hinaus hat die EZB
signalisiert, dass sie Mallnahmen ergreifen wolle, um eine erhebliche Divergenz zwischen den Anleiherenditen (die sich umgekehrt zu den
Preisen entwickeln) der Staaten der Eurozone zu verhindern, wenn die Zinssatze steigen.

Die globale Aktienperformance war im Zwdlfmonatszeitraum insgesamt positiv, da die Anleger die Auswirkungen der sich schnell andernden
Wirtschafts- und Kreditbedingungen beurteilten. Die nachlassende Inflation und das langsamere Tempo der Zinserh6hungen der Fed nahrten die
Hoffnung, dass sich der aktuelle Zyklus der geldpolitischen Straffung seinem Ende nahert. Weltweit stieRen Anleihen und Aktien, die die Umwelt-,
Sozial- und Governance-Merkmale (,ESG®) von Unternehmen bertlcksichtigen, weiterhin auf starkes Anlegerinteresse, auch wenn sich das
Investitionstempo im Jahr 2022 deutlich verlangsamte, bevor es im ersten Quartal 2023 wieder etwas anzog. Neue Anleihen fir ESG-bezogene
Projekte gingen im Jahr 2022 im Vergleich zum Vorjahr zurlick, im ersten Quartal 2023 verzeichneten die Emissionen jedoch eine Erholung.

Die Renditen auf 10-jahrige US-Staatsanleihen, ein Referenzzinssatz fur den globalen Anleihemarkt, stiegen wahrend des Berichtszeitraums,
da die Zentralbanken ihre Geldpolitik strafften. Die Zinsstrukturkurve, die die Differenz zwischen den Renditen bei unterschiedlichen Laufzeiten
misst, invertierte, ein Signal dafir, dass die Markte zunehmend besorgt Uber eine Verlangsamung des Wirtschaftswachstums waren. Die
Renditen britischer Staatsanleihen stiegen erheblich an, und ein Steuersenkungsvorschlag erhoéhte die Wahrscheinlichkeit einer héheren
Staatsverschuldung, was Eingriffe der BoE zur Stabilisierung des britischen Anleihemarkts zur Folge hatte. Die Regierung zog daraufhin ihren
Vorschlag fiir Steuersenkungen zuriick, was den Druck auf die britischen Staatsanleihen weiter verringerte. Auch Staatsanleihen in der Eurozone
gaben im Zwolfmonatszeitraum deutlich nach, wahrend japanische Staatsanleihen insgesamt langsamer zurlickgingen. Im Dezember 2022
erhohte die japanische Regierung jedoch die Renditeobergrenze fiir 10-jahrige Staatsanleihen, was zu einem starken Anstieg der Renditen dieser
Anleihen fuhrte, und umfangreiche Kaufe von der Bank of Japan hatten Preisschwankungen zur Folge.
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Uberblick iiber die globale Wirtschaftslage (Fortsetzung)

Die Renditen globaler Unternehmensanleihen schwankten, da die Renditen zwar erheblich stiegen, Anleger die Kreditbedingungen angesichts des
verénderten wirtschaftlichen Umfelds einer Uberpriifung unterzogen. Angesichts wachsender Inflationssorgen erhéhten die meisten der groRten
Zentralbanken die Zinssatze und verringerten so den Wert bestehender Anleihen. Allerdings sorgte die anhaltende Widerstandsfahigkeit der
Weltwirtschaft flir Zuwachse bei hochverzinslichen Unternehmensanleihen, wahrend Investment-Grade-Anleihen praktisch unverandert blieben.

Aktien in Schwellenlandern verzeichneten einen Rickgang, da die Zinssatze stiegen und das globale Wachstum nachlieR. Die Zentralbanken
mehrerer Schwellenlander wie Indien, Brasilien und Mexiko hoben die Zinssatze als Reaktion auf die zunehmenden Inflationsangste mehrfach an
und druckten so auf das Wachstum. Die Preise fir Schwellenlanderanleihen blieben nahezu unverandert.

Der Rohstoffmarkt war von Volatilitat gepragt, wobei die Preise zu Beginn des Berichtszeitraums im Zuge der russischen Invasion in der
Ukraine auf einem hohen Niveau lagen, bevor sie infolge von Wachstumssorgen und Marktanpassungen zuriickgingen. Die Rohdlpreise fiir
die Sorte Brent begannen den Berichtszeitraum auf erhohtem Niveau, waren jedoch mit Stabilisierung der Markte riicklaufig und beendeten
den Berichtszeitraum deutlich niedriger. Die Erdgaspreise in der Eurozone schwankten stark, beendeten den Berichtszeitraum jedoch deutlich
niedriger, da ein milder Winter und Erfolge bei der Sicherung alternativer Gaslieferanten zu Preissenkungen beitrugen. Der Goldpreis stieg
aufgrund von Rezessionssorgen und der Verlangsamung der Zinserhéhungen durch die Fed deutlich an.

An den Devisenmarkten entwickelte sich der US-Dollar gegenlber anderen globalen Wahrungen uneinheitlich. Der US-Dollar zeigte zu Beginn
des Berichtszeitraums Starke, gab jedoch nach, als das Tempo der geldpolitischen Straffung durch die Fed nachlie®. Der japanische Yen und der
chinesische Yuan fielen gegenlber dem US-Dollar, wahrend der Euro zulegte und das Pfund Sterling unverandert blieb.

Priifung von Wertentwicklung und Aktivitat des Fonds

BlackRock Advantage Asia ex Japan Equity Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds 5,10 %, Ubertraf also seinen Performance-
Vergleichsindex (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Aktien weltweit verzeichneten im Jahr 2022 eine hohe Volatilitat, bevor sie im Jahr 2023 Anzeichen einer Erholung zeigten. Die allgemeine Starke
und Dynamik der asiatischen Markte gegen Ende des Geschaftsjahres wurde durch die Wiedererdffnung in China unterstitzt. Stimmungsbasierte
Analysen der Verhaltensweisen von einer Vielzahl verschiedener Marktteilnehme wie Sell-Side-Analysten, Unternehmensfuhrung, Mitarbeitenden
und anderen Akteuren der Investment Community sorgten fir einen Grof3teil der Gewinne des Fonds. Auch die Aktienauswahl auf der Grundlage
traditioneller Fundamentalmessgrofien wie Ertragsqualitdt und Bewertungskennzahlen erwies sich als wirksame Strategie. Darlber hinaus
trugen makrothematische Top-Down-Analysen zur Messung politischer Erwartungen und wirtschaftlicher Trends in verschiedenen Branchen und
Landern zur Wertentwicklung bei.

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegenuber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse

Starkste negative Einfliisse

Land Auswirkung auf Land Auswirkung auf
Fondsrendite Fondsrendite
Taiwan; 112 Zo Singapurz 2883 z;o;
Indien , o Malaysia , o
IC()hina’; 888 Zf’ Philippinen ¢ (0,02 %)
orea ,
Hongkong ? 0,65 °/Z

# Ubergewichtung — stérkeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.

Vor allem eine tbergewichtete Position in Taiwan und eine untergewichtete Position in Indien trugen zu einer positiven Wertentwicklung bei. Der
Informationstechnologiesektor in Taiwan erzielte starke Renditen, wahrend die Positionierung in Indien angesichts der jingsten Ereignisse rund
um die Adani-Gruppe im Versorgungssektor einen positiven Beitrag leistete. Andererseits wurde die Wertentwicklung durch eine untergewichtete
Position im Finanzsektor und eine bergewichtete Position im Immobilien- und Basiskonsumgutersektor in Singapur beeintrachtigt.

In der nachstehenden Tabelle sind die bedeutenden aktiven Positionen zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt, bei denen
der Fonds Ubergewichtet (starker investiert ist als der Performance-Vergleichsindex) und untergewichtet ist (schwacher investiert ist als der
Performance-Vergleichsindex):

Stirkste Ubergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
China 1,06 % Singapur 1,05 %
Philippinen 0,57 % Taiwan 0,76 %
Malaysia 0,49 % China 0,36 %

Starkste Untergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
Thailand (0,99 %) Hongkong (1,63 %)
Singapur (0,93 %) Korea (0,94 %)
Korea (0,80 %) Philippinen (0,45 %)




BLACKROCK FUNDS I ICAV

BERICHT DES ANLAGEVERWALTERS (Fortsetzung)

Priifung von Wertentwicklung und Aktivitat des Fonds (Fortsetzung)

BlackRock Advantage Asia ex Japan Equity Fund (Fortsetzung)
Bei Untergewichtung eines Landes im Fonds hat die Rendite dieses Landes einen gegenteiligen Effekt auf die aktive Rendite des Fonds. Dies kann
dazu fliihren, dass ein Land als positiver bzw. negativer Einfluss aufgefiihrt wird, jedoch nicht in der Vermégensaufstellung des Fonds aufgefihrt ist.

Die Positionierung in Singapur hat sich in allen Sektoren mit Ausnahme des Industriesektors von einer starken Ubergewichtung zu einer
Untergewichtung geandert. In Thailand wurde eine starker untergewichtete Position aufgebaut, die durch einen sich verschlechternden Ausblick
in den Sektoren Nicht-Basiskonsumguter und Basiskonsumguter im Land unterstitzt wurde.

BlackRock Advantage Emerging Markets Equity Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds 0,50 %, Ubertraf also seinen Performance-
Vergleichsindex (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Aktien weltweit verzeichneten im Jahr 2022 eine hohe Volatilitét, bevor sie gegen Ende des Geschéaftsjahres Anzeichen einer Erholung zeigten.
Die Schwellenlander blieben im Allgemeinen von der Bankenkrise verschont, die sich seit Jahresbeginn auf entwickelte Regionen wie die
USA und Europa ausgewirkt hat. Analysen, die eine zukunftsgerichtete Sicht auf Unternehmensfundamentaldaten wie Ertragsqualitat und
Bewertungskennzahlen erfassen, trugen zu einem GrofRYteil der Gewinne bei. Stimmungsbasierte Analysen der Verhaltensweisen von einer
Vielzahl verschiedener Marktteilnehmer wie Sell-Side-Analysten, Unternehmensfihrung, Mitarbeitenden und anderen Akteuren der Investment
Community trugen neben auf 6kologische Merkmale ausgerichteten Analysen ebenfalls wesentlich zur Wertentwicklung bei.

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegeniber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse

Starkste negative Einfliisse

Land Auswirkung auf Land Auswirkung auf

Fondsrendite Fondsrendite
Taiwan # 0,70 % Sudafrika # (0,42 %)
Indonesien # 0,42 % China* (0,28 %)
Brasilien # 0,29 % Saudi-Arabien ? (0,20 %)
Mexiko 2 0,24 % Chile @ (0,12 %)
Tarkei @ 0,23 % Polen @ (0,12 %)

# Ubergewichtung — stérkeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.

Eine Ubergewichtete Position in Taiwan und eine untergewichtete Position in Indien trugen in erster Linie zu einer positiven Wertentwicklung bei.
Der Informationstechnologiesektor in Taiwan sowie der Finanzsektor in Indonesien erzielten starke Renditen. Andererseits beeintrachtigte eine
Ubergewichtete Positionierung in Stdafrika und China die Wertentwicklung.

In der nachstehenden Tabelle sind die bedeutenden aktiven Positionen zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt, bei denen
der Fonds Ubergewichtet (starker investiert ist als der Performance-Vergleichsindex) und untergewichtet ist (schwacher investiert ist als der
Performance-Vergleichsindex):

Stirkste Ubergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
Brasilien 1,12 % Taiwan 2,01 %
Indonesien 0,94 % Sudafrika 1,79 %
China 0,68 % China 0,93 %

Starkste Untergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
Mexiko (1,20 %) Katar (1,06 %)
Korea (1,14 %) Brasilien (1,03 %)
Vereinigte Arabische Emirate (0,51 %) Offshore China (1,03 %)

Bei Untergewichtung eines Landes im Fonds hat die Rendite dieses Landes einen gegenteiligen Effekt auf die aktive Rendite des Fonds. Dies kann
dazu fuhren, dass ein Land als positiver bzw. negativer Einfluss aufgefiihrt wird, jedoch nicht in der Vermdgensaufstellung des Fonds aufgefihrt ist.

Die Fiihrung Uber die Landerpositionen hinweg anderte sich im Verlauf des Geschaftsjahrs. Zu den wichtigsten Anderungen gehérten eine neue
Ubergewichtung von Brasilien, Indonesien und China. Grund fiir die Positionierung in China war die Wiedereroffnung des Handels im Land. Darlber
hinaus hat der Fonds im vergangenen Geschéaftsjahr eine Untergewichtung in Mexiko, Korea und den Vereinigten Arabischen Emiraten vorgenommen.

BlackRock Advantage Europe Equity Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschaftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds 1,96 %, Ubertraf also seinen Performance-
Vergleichsindex (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).
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Priifung von Wertentwicklung und Aktivitat des Fonds (Fortsetzung)

BlackRock Advantage Europe Equity Fund (Fortsetzung)

Europaische Aktien verzeichneten im Geschéaftsjahr ebenso wie ihre globalen Pendants aufgrund des anhaltenden Krieges in der Ukraine,
steigender Energiepreise und steigender Zinssatze eine volatile Entwicklung. Sie konnten sich jedoch wieder erholen und erzielten am Ende des
Geschéaftsjahres Gewinne aufgrund eines positiveren Wirtschaftsausblicks, der durch sinkende Energiepreise, einen milden Winter in der Region
und die Wiederer6ffnung Chinas gestitzt wurde. Die Turbulenzen im US-Bankensektor griffen zwar auf Europa tber, doch die Ansteckung hielt
sich in Grenzen. Der Fonds hatte nur ein geringes aktives Engagement in Finanzwerten und die Auswirkungen auf die Wertentwicklung waren
minimal. Den groRten Beitrag zur Wertentwicklung leisteten Stimmungsanalysen, die das Verhalten von Marktteilnehmern wie Sell-Side-Analysten,
Unternehmensmanagement und Mitarbeitern untersuchen. Traditionellere Fundamentalanalysen, die sich mit der finanziellen Starke und Stabilitat
von Unternehmen befassen, lieferten gemischte Ergebnisse. Die Bevorzugung von Aktien mit hohen Bruttomargen wirkte sich angesichts erneuter
Inflationsangste positiv aus und auch traditionelle Bewertungsmalfistabe leisteten einen Beitrag. An anderer Stelle trugen makrothematische Top-
Down-Analysen zur Messung des Zinsrisikos und der Wirtschaftstrends in verschiedenen Branchen und Landern zur Wertentwicklung bei.

Im Geschéftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegeniiber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse

Starkste negative Einfliisse

Land Auswirkung auf Land Auswirkung auf

Fondsrendite Fondsrendite
Frankreich # 1,50 % Norwegen # (0,29 %)
Deutschland ? 0,63 % Niederlande # (0,23 %)
Italien # 0,16 % Irland @ (0,10 %)
Schweiz # 0,16 % Schweden ? (0,03 %)
Danemark # 0,07 % Belgien # (0,02 %)

#Jbergewichtung — stérkeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.

Eine aggregierte Ubergewichtung in Nicht-Basiskonsumgitern und Versorgungsunternehmen in Frankreich trug am stérksten zu den Ertragen
bei. Eine Ubergewichtete Positionierung im Energiesektor in Norwegen beeintrachtigte die Wertentwicklung.

In der nachstehenden Tabelle sind die bedeutenden aktiven Positionen zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt, bei denen
der Fonds Ubergewichtet (starker investiert ist als der Performance-Vergleichsindex) und untergewichtet ist (schwacher investiert ist als der
Performance-Vergleichsindex):

Stirkste Ubergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
Italien 2,37 % Frankreich 217 %
Niederlande 1,35 % Danemark 1,24 %
Norwegen 0,79 % Norwegen 1,13 %

Starkste Untergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
Deutschland (1,33 %) Vereinigtes Konigreich (2,47 %)
Irland (1,16 %) Deutschland (1,89 %)
Vereinigtes Konigreich (0,78 %) Spanien (1,14 %)

Bei Untergewichtung eines Landes im Fonds hat die Rendite dieses Landes einen gegenteiligen Effekt auf die aktive Rendite des Fonds. Dies kann
dazu fuhren, dass ein Land als positiver bzw. negativer Einfluss aufgefihrt wird, jedoch nicht in der Vermdgensaufstellung des Fonds aufgefihrt ist.

Die Fiihrung in den einzelnen Landern &nderte sich, als der Fonds eine groRe Ubergewichtung in Italien aufbaute, indem er die Gewichtung im
Nicht-Basiskonsumgiitersektor erhéhte und eine Ubergewichtung im Energiesektor in Frankreich reduzierte. Eine gréRere Untergewichtung in
Irland wurde durch einen negativeren Ausblick fir die Sektoren Nicht-Basiskonsumgtiter und Wertstoffe unterstutzt.

BlackRock Advantage Europe ex UK Equity Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschaftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds 3,01 %, Ubertraf also seinen Performance-
Vergleichsindex (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Europaische Aktien verzeichneten im Geschéftsjahr ebenso wie ihre globalen Pendants aufgrund des anhaltenden Krieges in der Ukraine,
steigender Energiepreise und steigender Zinssatze eine volatile Entwicklung. Sie konnten sich jedoch wieder erholen und erzielten am Ende des
Geschéftsjahres Gewinne aufgrund eines positiveren Wirtschaftsausblicks, der durch sinkende Energiepreise, einen milden Winter in der Region
und die Wiedereroffnung Chinas gestutzt wurde. Die Turbulenzen im US-Bankensektor griffen zwar auf Europa Uber, doch die Ansteckung hielt
sich in Grenzen. Der Fonds hatte nur ein geringes aktives Engagement in Finanzwerten und die Auswirkungen auf die Wertentwicklung waren
minimal. Den groften Beitrag zur Wertentwicklung leisteten Stimmungsanalysen, die das Verhalten von Marktteilnehmern wie Sell-Side-Analysten,
Unternehmensmanagement und Mitarbeitern untersuchen. Traditionellere Fundamentalanalysen, die sich mit der finanziellen Starke und Stabilitat
von Unternehmen befassen, lieferten gemischte Ergebnisse. Die Bevorzugung von Aktien mit hohen Bruttomargen wirkte sich angesichts erneuter
Inflationsangste positiv aus und auch traditionelle Bewertungsmalfstabe leisteten einen Beitrag. An anderer Stelle trugen makrothematische Top-
Down-Analysen zur Messung des Zinsrisikos und der Wirtschaftstrends in verschiedenen Branchen und Landern zur Wertentwicklung bei.
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Priifung von Wertentwicklung und Aktivitat des Fonds (Fortsetzung)

BlackRock Advantage Europe ex UK Equity Fund (Fortsetzung)
Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegenuber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Land Auswirkung auf Land Auswirkung auf

Fondsrendite Fondsrendite
Frankreich # 1,19 % Niederlande # (0,28 %)
Deutschland @ 0,73 % Norwegen # (0,22 %)
Schweiz 2 0,31 % Irland ¢ (0,16 %)
Spanien 2 0,18 % Belgien # (0,07 %)
Finnland @ 0,10 % Osterreich # (0,05 %)

#Ubergewichtung — stérkeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.

Eine aggregierte Ubergewichtung in Nicht-Basiskonsumgiitern und Finanztiteln in Frankreich trug am stérksten zu den Ertrégen bei. Eine
Ubergewichtete Positionierung im Finanzsektor in den Niederlanden beeintrachtigte die Wertentwicklung.

In der nachstehenden Tabelle sind die bedeutenden aktiven Positionen zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt, bei denen
der Fonds Ubergewichtet (starker investiert ist als der Performance-Vergleichsindex) und untergewichtet ist (schwéacher investiert ist als der
Performance-Vergleichsindex):

Stirkste Ubergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
Italien 2,50 % Belgien 1,50 %
Niederlande 1,74 % Italien 1,14 %
Norwegen 0,59 % Niederlande 1,03 %

Starkste Untergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
Deutschland (1,98 %) Schweiz (1,83 %)
Irland (1,27 %) Spanien (1,08 %)
Spanien (1,05 %) Deutschland (0,99 %)

Bei Untergewichtung eines Landes im Fonds hat die Rendite dieses Landes einen gegenteiligen Effekt auf die aktive Rendite des Fonds. Dies kann
dazu flhren, dass ein Land als positiver bzw. negativer Einfluss aufgefihrt wird, jedoch nicht in der Vermégensaufstellung des Fonds aufgefihrt ist.

DerFonds baute eine starke Ubergewichtungin Italien auf, indem er die Gewichtung im Nicht-Basiskonsumgiitersektor erhdhte, eine Ubergewichtung
in Belgien reduzierte und seine Untergewichtung in Deutschland aufgrund einer negativen Einschatzung des gesamten Finanzsektors in beiden
Landern erhéhte.

BlackRock Global Corporate Sustainable Credit Screened Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéaftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds (0,64 %), blieb also hinter seinem Performance-
Vergleichsindex zurtick (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Das zweite und dritte Quartal 2022 waren von zunehmenden Sorgen Uber ein nachlassendes Wachstum und eine anhaltend hohe Inflation
gepragt. Das vierte Quartal 2022 begann zwar mit einem schwacheren US CPI-Inflationsdruck, die Anleger gingen spater jedoch weiterhin von
Schaden durch die geldpolitische Straffung aus. Im Januar 2023 erholten sich die globalen Anleihemarkte, wahrend es im Februar 2023 zu
einem Stimmungsumschwung kam. Im Marz 2023 wurden die Mérkte durch den Bankensektor erschdittert. Im April 2023 ging die Volatilitdt am
Anleihenmarkt gegeniiber dem Niveau vom Marz zuriick, da die Angste vor einer Bankenkrise nachlieRen.

Der Fonds war mit Untergewichtungen (Screens) in ausgewahlten Teilsektoren des Kommunikationssektors, insbesondere in den Bereichen
Kabelnetze und Kabel und Satellit, sowie in ausgewahlten Teilsektoren der zyklischen Konsumgiterbranche wie Automobil, Einzelhandel
und Restaurants defensiv positioniert. Der Fonds vermied aulRerdem ausgewahlte nichtzyklische Konsumguter-Teilsektoren wie Tabak und
Gesundheitswesen, sowie ausgewahlte Emittenten aus den Bereichen Luft- und Raumfahrt und Verteidigung innerhalb der Investitionsguter. Bei
den Finanzinstituten hielt der Fonds eine Untergewichtung in ausgewahlten Bank-, sonstigen Finanz- und Lebensversicherungswerten sowie
REITs. Bei den Versorgungsunternehmen screente der Fonds bestimmte Anbieter im Bereich Stromversorgung.



BLACKROCK FUNDS I ICAV

BERICHT DES ANLAGEVERWALTERS (Fortsetzung)

Priifung von Wertentwicklung und Aktivitat des Fonds (Fortsetzung)

BlackRock Global Corporate Sustainable Credit Screened Fund (Fortsetzung)
Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegenuber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Sektor Auswirkung auf Sektor Auswirkung auf

Fondsrendite Fondsrendite
Bankwesen? 0,08 % Zyklische Konsumgiiter 2 (0,06 %)
Technologie # 0,07 % Elektrik? (0,05 %)
Industrie sonstige # 0,04 % Finanzunternehmen* (0,04 %)
Nicht-zyklische Konsumgliter # 0,03 % Grundstoffindustrie # (0,02 %)
Energie # 0,03 % REITs? (0,02 %)

# bergewichtung — stérkeres Engagement als der Referenzindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Referenzindex.

Der Fonds hat keine aktive Ubergewichtung. Der Fonds wendet einen Ansatz zur Bonitatspriifung an, bei dem Emittenten mit dem héchsten
Risiko einer Verschlechterung ihrer Bonitat ausgeschlossen werden sollen. Nach der Entfernung dieser Emittenten wird der Fonds versuchen,
den Betafaktor des zugrunde liegenden Anlageuniversums nachzubilden und so eine aktive Ubergewichtung zu vermeiden.

BlackRock Global High Yield Sustainable Credit Screened Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds 0,53 %, Ubertraf also seinen Performance-
Vergleichsindex (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Das zweite und dritte Quartal 2022 waren von zunehmenden Sorgen uber ein nachlassendes Wachstum und eine anhaltend hohe Inflation
gepragt. Das vierte Quartal 2022 begann zwar mit einem schwéacheren US CPI-Inflationsdruck, die Anleger gingen spater jedoch weiterhin von
Schaden durch die geldpolitische Straffung aus. Im Januar 2023 erholten sich die globalen Anleihemarkte, wahrend es im Februar 2023 zu
einem Stimmungsumschwung kam. Im Marz 2023 wurden die Markte durch den Bankensektor erschuittert. Im April 2023 ging die Volatilitat am
Anleihenmarkt gegeniiber dem Niveau vom Marz zuriick, da die Angste vor einer Bankenkrise nachlieRen.

Der Fonds war mit Untergewichtungen (Screens) in ausgewahlten Teilsektoren des Kommunikationssektors wie Kabel & Satellit, drahtlose
Telekommunikation und Medien & Unterhaltung sowie in ausgewahlten Teilsektoren der zyklischen Konsumgiterbranche, insbesondere
Gliicksspiel, Einzelhandel, Automobil und Konsumgiter defensiv positioniert. Der Fonds filterte auRerdem ausgewahlte nichtzyklische
Teilsektoren des Konsumgltersektors heraus, namentlich Pharmazeutika, Gesundheitswesen und Tabak. Bei den Finanzinstituten hielt
der Fonds eine Untergewichtung in ausgewahlten REITs, Werten von Sach- und Unfallversicherungen sowie Finanzunternehmen. Bei den
Versorgungsunternehmen screente der Fonds bestimmte Anbieter im Bereich Stromversorgung.

Im Geschéftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegeniiber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Sektor Auswirkung auf Sektor Auswirkung auf

Fondsrendite Fondsrendite
Nicht zyklische Konsumgliter @ 0,68 % Energie # (0,21 %)
Kommunikation 0,20 % Finanzunternehmen ¢ (0,09 %)
Technologie # 0,14 % Investitionsgliter # (0,07 %)
Zyklische Konsumgiter 2 0,11 % Elektrik? (0,05 %)
Industrie sonstige # 0,03 % Grundstoffindustrie # (0,03 %)

#Ubergewichtung — stérkeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.

Der Fonds hat keine aktive Ubergewichtung. Der Fonds wendet einen Ansatz zur Bonitatspriifung an, bei dem Emittenten mit dem hdchsten
Risiko einer Verschlechterung ihrer Bonitat ausgeschlossen werden sollen. Nach der Entfernung dieser Emittenten wird der Fonds versuchen,
den Betafaktor des zugrunde liegenden Anlageuniversums nachzubilden und so eine aktive Ubergewichtung zu vermeiden.

BlackRock Global Impact Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschaftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds (11,37 %), blieb also hinter seinem Performance-
Vergleichsindex zuriick (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Im Laufe des Geschaftsjahres war die unterdurchschnittliche Wertentwicklung grotenteils auf makrodkonomische Faktoren und strukturelle
Unterschiede zurtckzufihren, die sich aus der Natur der Zielvorgaben des Impact-Teams ergaben. Anhaltende Erwartungen einer steigenden
Inflation, welche die Vorliebe fiir wertorientierte Aktien im Vergleich zu Wachstumsaktien verstarkten, fihrten dazu, dass sich Anleger von kleineren
Titeln und Vermogenswerten mit langer Laufzeit ab- und sich stattdessen wertorientierten Unternehmen mit groRerer Marktkapitalisierung zuwandten.
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BERICHT DES ANLAGEVERWALTERS (Fortsetzung)

Priifung von Wertentwicklung und Aktivitat des Fonds (Fortsetzung)

BlackRock Global Impact Fund (Fortsetzung)

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegenuber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Sektor Auswirkung auf Sektor Auswirkung auf
Fondsrendite Fondsrendite

Nicht-Basiskonsumgiiter ¢ 0,74 % Versorger # (1,97 %)
Werkstoffe 2 (1,46 %)

Industrie # (0,97 %)

Immobilien # (0,95 %)

Informationstechnologie 2 (0,92 %)

# Ubergewichtung — stérkeres Engagement als der Referenzindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Referenzindex.

Die Aktienauswahl im Versorgungssektor beeintrachtigte die aktive Wertentwicklung im Geschéftsjahr am starksten, was im Wesentlichen auf
Positionen im Stromversorgungssektor zurtickzufihren war. Im Gegensatz dazu steigerte die Aktienauswahl im Bereich Nicht-Basiskonsumguiter
die relativen Renditen am starksten, vor allem durch Positionen in der Internet- und Direktmarketing-Einzelhandelsbranche.

In der nachstehenden Tabelle sind die bedeutenden aktiven Positionen zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt, bei denen
der Fonds Ubergewichtet (starker investiert ist als der Performance-Vergleichsindex) und untergewichtet war (schwacher investiert ist als der
Performance-Vergleichsindex):

Stirkste Ubergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Sektor Gewichtung Sektor Gewichtung
Gesundheitsversorgung 10,36 % Gesundheitsversorgung 17,99 %
Versorger 9,23 % Versorger 7,41 %
Industrie 7,23 % Immobilien 3,34 %

Starkste Untergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Sektor Gewichtung Sektor Gewichtung
Kommunikationsdienste (4,50 %) Informationstechnologie (8,87 %)
Nicht-Basiskonsumguter (2,63 %) Finanzwesen (7,95 %)
Basiskonsumguter (1,93 %) Energie (4,64 %)

Bei Untergewichtung eines Sektors im Fonds hat die Rendite dieses Sektors einen gegenteiligen Effekt auf die aktive Rendite des Fonds. Dies kann
dazu fuhren, dass ein Sektor als positiver bzw. negativer Einfluss aufgefuihrt wird, jedoch nicht in der Vermdgensaufstellung des Fonds aufgefiihrt ist.

Im Laufe des Geschaftsjahres haben wir unsere Ubergewichtung des Gesundheitssektors verringert. Umgekehrt haben wir auch unsere
untergewichtete Allokation in Basiskonsumgutern reduziert und sind zu einer Ubergewichteten Gewichtung von Industriewerten ibergegangen.

BlackRock Global Target Return: Conservative Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschaftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds (4,82 %), blieb also hinter seinem Performance-
Vergleichsindex zurtick (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Der Fonds investiert taktisch in verschiedene Anlageklassen und Lander mit breitem Anlageuniversum und groRem Anlagespektrum. 2022 war
ein schwieriges Jahr fur die globalen Markte, da sowohl Aktien als auch Anleihen aufgrund mehrerer Risikoereignisse — Normalisierung der
Geldpolitik, geopolitische Spannungen und Rezessionséngste — einen beispiellosen Ausverkauf verzeichneten. Obwohl sich die wichtigsten
Anlageklassen in den ersten Monaten des Jahres 2023 erholten, erzielte der Fonds im Laufe des Geschéaftsjahres eine negative Rendite.

Im Geschéftsjahr wirkten sich die folgenden Faktoren am stérksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Anlageklasse Auswirkung auf Anlageklasse Auswirkung auf
Fondsrendite Fondsrendite

Managerauswabhl 0,43 % Barmittel und Fremdwahrung (1,80 %)

EUR festverzinslich 0,17 % Schwellenmarktaktien (0,16 %)

USD festverzinslich 0,12 %

Europaische Aktien 0,08 %

Nordamerikanische Aktien 0,07 %

Wahrend die breiten Markte korrigierten, trugen unsere Allokation in Barmittelaquivalenten und unsere Positionen mit geringer Duration dazu bei,
einen Teil der Abwartsbewegung abzufedern. Infolge der erhéhten Volatilitdt reduzierten wir unsere Allokation in Risikoanlagen, was dazu beitrug,
die Verluste zu begrenzen, da die Markt-Betas negativ ausfielen. Unser Wahrungsengagement wirkte sich negativ aus, da der US-Dollar in den
letzten sechs Monaten an Wert verlor, wahrend das Portfolio das Wahrungsrisiko von nicht US-amerikanischen festverzinslichen Wertpapieren
wieder auf den Basiswert (USD) absicherte.
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Priifung von Wertentwicklung und Aktivitat des Fonds (Fortsetzung)

BlackRock Global Target Return: Conservative Fund (Fortsetzung)
In der nachstehenden Tabelle ist die signifikante Portfoliogewichtung zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt:

30. April 2023 30. April 2022

Anlageklasse Gewichtung Anlageklasse Gewichtung
US-Aktien 14,10 % US-Aktien 12,54 %
US Treasuries 11,81 % Staatsanleihen der Eurozone 10,79 %
Staatsanleihen der Eurozone 9,14 % Britische Staatsanleihen 9,32 %
Britische Staatsanleihen 9,11 % Hochverzinsliche Anleihen 7,62 %
Variabel verzinsliche Anleihen 5,69 % US-Staatsanleihen 5,70 %

BlackRock Global Target Return: Growth Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds (5,90 %), blieb also hinter seinem Performance-
Vergleichsindex zuriick (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Der Fonds investiert taktisch in verschiedene Anlageklassen und Lander mit breitem Anlageuniversum und groRem Anlagespektrum. 2022 war
ein schwieriges Jahr fir die globalen Méarkte, da sowohl Aktien als auch Anleihen aufgrund mehrerer Risikoereignisse — Normalisierung der
Geldpolitik, geopolitische Spannungen und Rezessionsangste — einen beispiellosen Ausverkauf verzeichneten. Obwohl sich die wichtigsten
Anlageklassen in den ersten Monaten des Jahres 2023 erholten, erzielte der Fonds im Laufe des Geschéaftsjahres eine negative Rendite.

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Faktoren am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Anlageklasse Auswirkung auf Anlageklasse Auswirkung auf
Fondsrendite Fondsrendite

USD festverzinslich 0,27 % Barmittel und Fremdwahrung (1,86 %)
Nordamerikanische Aktien 0,25 % EUR festverzinslich (0,47 %)
Europaische Aktien 0,04 % Schwellenmarktaktien (0,20 %)
GBP Festverzinslich (0,07 %)

Pacific Basin-Aktien (0,04 %)

Wahrend die breiten Markte korrigierten, trugen unsere Allokation in Barmittelaquivalenten und unsere Positionen mit geringer Duration dazu bei,
einen Teil der Abwartsbewegung abzufedern. Infolge der erhdhten Volatilitét reduzierten wir unsere Allokation in Risikoanlagen, was dazu beitrug,
die Verluste zu begrenzen, da die Markt-Betas negativ ausfielen. Unser Wahrungsengagement wirkte sich negativ aus, da der US-Dollar in den
letzten sechs Monaten an Wert verlor, wahrend das Portfolio das Wahrungsrisiko von nicht US-amerikanischen festverzinslichen Wertpapieren
wieder auf den Basiswert (USD) absicherte.

In der nachstehenden Tabelle ist die signifikante Portfoliogewichtung zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt:

30. April 2023 30. April 2022

Anlageklasse Gewichtung Anlageklasse Gewichtung
US-Aktien 22,06 % US-Aktien 16,89 %
US Treasuries 21,70 % Staatsanleihen der Eurozone 8,06 %
Staatsanleihen der Eurozone 10,38 % Britische Staatsanleihen 6,03 %
Britische Staatsanleihen 10,34 % Hochverzinsliche Anleihen 5,96 %
Variabel verzinsliche Anleihen 5,48 % US-Staatsanleihen 5,55 %

BlackRock Global Target Return: Moderate Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds (4,73 %), blieb also hinter seinem Performance-
Vergleichsindex zuriick (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Der Fonds investiert taktisch in verschiedene Anlageklassen und Lander mit breitem Anlageuniversum und groRem Anlagespektrum. 2022 war
ein schwieriges Jahr fir die globalen Markte, da sowohl Aktien als auch Anleihen aufgrund mehrerer Risikoereignisse — Normalisierung der
Geldpolitik, geopolitische Spannungen und Rezessionsangste — einen beispiellosen Ausverkauf verzeichneten. Obwohl sich die wichtigsten
Anlageklassen in den ersten Monaten des Jahres 2023 erholten, erzielte der Fonds im Laufe des Geschéaftsjahres eine negative Rendite.

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Faktoren am stérksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Anlageklasse Auswirkung auf Anlageklasse Auswirkung auf
Fondsrendite Fondsrendite

EUR festverzinslich 0,33 % Barmittel und Fremdwahrung (1,94 %)

Nordamerikanische Aktien 0,31 % GBP festverzinslich (0,07 %)

USD festverzinslich 0,29 % Pacific Basin-Aktien (0,03 %)

Managerauswabhl 0,15 % Schwellenmarktaktien (0,02 %)

Européaische Aktien 0,06 %

Wahrend die breiten Markte korrigierten, trugen unsere Allokation in Barmittelaquivalenten und unsere Positionen mit geringer Duration dazu bei,
einen Teil der Abwartsbewegung abzufedern. Infolge der erhéhten Volatilitdt reduzierten wir unsere Allokation in Risikoanlagen, was dazu beitrug,
die Verluste zu begrenzen, da die Markt-Betas negativ ausfielen. Unser Wahrungsengagement wirkte sich negativ aus, da der US-Dollar in den
letzten sechs Monaten an Wert verlor, wahrend das Portfolio das Wahrungsrisiko von nicht US-amerikanischen festverzinslichen Wertpapieren
wieder auf den Basiswert (USD) absicherte.
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BlackRock Global Target Return: Moderate Fund (Fortsetzung)
In der nachstehenden Tabelle ist die signifikante Portfoliogewichtung zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt:

30. April 2023 30. April 2022

Anlageklasse Gewichtung Anlageklasse Gewichtung
US-Aktien 18,95 % US-Aktien 14,86 %
US Treasuries 15,96 % Hochverzinsliche Anleihen 8,39 %
Britische Staatsanleihen 9,77 % Britische Staatsanleihen 7,1 %
Staatsanleihen der Eurozone 9,76 % Inflationsgeschiitzte Anleihen 6,27 %
Variabel verzinsliche Anleihen 5,59 % Staatsanleihen der Eurozone 6,15 %

BlackRock Global Unconstrained Equity Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschaftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds 7,89 %, Ubertraf also seinen Performance-
Vergleichsindex (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Die globalen Aktienmarkte zeigten im Geschaftsjahr eine erhebliche monatliche Volatilitat. Der Inflationsdruck veranlasste die Zentralbanken, die
Zinssatze anzuheben, die wirtschaftliche Unsicherheit blieb bestehen und die zukunftsgerichteten Gewinnschatzungen am Markt wurden weiterhin
nach unten korrigiert. Trotz des unsicheren wirtschaftlichen Umfelds haben wir uns bei unserer Analyse weiterhin auf die langfristige Nachhaltigkeit
der Ertrage konzentriert und den Handel aus zyklischen Griinden vermieden. Der Fonds schnitt in der zweiten Halfte des Geschéaftsjahres gut ab,
da sich die Geschaftsgrundlagen der Portfoliounternehmen weiterhin als robust erwiesen, was zu einer deutlichen Outperformance gegentiber
dem Vergleichsindex im Laufe des Geschéftsjahres fuhrte.

Abschnitt Zurechnung zur Wertentwicklung

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegeniiber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse

Starkste negative Einfliisse

Aktie Auswirkung auf Aktie Auswirkung auf

Fondsrendite Fondsrendite
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE # 3,61 % Nvidia Corporation 2 (0,43 %)
Novo Nordisk Foundation # 1,74 % Verisk Analytics Inc # (0,34 %)
Cadence Design Systems Inc # 1,73 % Costco Wholesale Corporation # (0,33 %)
Ferrari NV # 0,92 % Apple Inc ? (0,30 %)
Microsoft Corporation # 0,82 % S&P Global Inc # (0,28 %)

# Ubergewichtung — stérkeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.

Die Luxusguterholding LVMH zeigte im Geschéftsjahr weiterhin eine starke operative Dynamik und es gab kaum Anzeichen dafiir, dass sich
die allgemeine Konjunkturabschwachung auf die Nachfrage auswirkte. In jingerer Zeit profitierte das Unternehmen von der Wiederbelebung
des Tourismus aus China, der sich im Jahr 2022 stattdessen negativ auf die Margen ausgewirkt hatte. Eine Position in Novo Nordisk zeigte
ebenfalls eine positive Entwicklung, da das Unternehmen sein Adipositas-Medikament Wegovy auf den Markt bringt, von dem wir glauben,
dass es zu einem der bahnbrechendsten Medikamente der Geschichte gehért und so einen wesentlichen Beitrag zum weiteren Wachstum des
Unternehmens im n&chsten Jahrzehnt leisten konnte.

S&P Global entwickelte sich im Laufe des Geschaftsjahres unterdurchschnittlich, da die Anleiheemissionen angesichts der hdheren Zinssatze
stark zurlickgingen, wahrend sich andere Schliisselbereiche des Geschafts (Marktinformationen und Index) weiterhin positiv entwickeln. Auch eine
Position in Costco entwickelte sich aufgrund des Inflationsdrucks unterdurchschnittlich, obwohl Schlisselindikatoren wie die Erneuerungsraten
der Mitgliedschaft weiterhin stark sind. Wir betrachten beides als zyklische Probleme und gehen davon aus, dass die Emission/Refinanzierung
rechtzeitig fur S&P Global wieder stattfinden wird und dass Costco von der Abschwachung der Inputkosteninflation profitieren wird.

In der nachstehenden Tabelle sind die bedeutenden aktiven Positionen zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt, bei denen
der Fonds Ubergewichtet (starker investiert ist als der Performance-Vergleichsindex) und untergewichtet war (schwacher investiert ist als der
Performance-Vergleichsindex):

Stirkste Ubergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Aktie Gewichtung Aktie Gewichtung
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE 9,56 % Mastercard Inc 9,26 %
Microsoft Corporation 9,42 % LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE 7,88 %
ASML Holding NV 7,51 % ASML Holding NV 7,10 %

Starkste Untergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Aktie Gewichtung Aktie Gewichtung
Apple Inc (4,97 %) Apple Inc (4,80 %)
Amazon.com Inc (4,01 %) Amazon.com Inc (2,10 %)
NVidia Corporation (1,78 %) Tesla Inc (1,38 %)

Bei Untergewichtung eines Titels im Fonds hat die Rendite dieses Titels einen gegenteiligen Effekt auf die aktive Rendite des Fonds. Dies kann
dazu fuhren, dass ein Titel als positiver bzw. negativer Einfluss aufgefiihrt wird, jedoch nicht in der Vermdgensaufstellung des Fonds aufgefiihrt ist.
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Priifung von Wertentwicklung und Aktivitat des Fonds (Fortsetzung)

BlackRock Global Unconstrained Equity Fund (Fortsetzung)

Portfolioveranderungen werden durch aktienspezifische Anlageentscheidungen bestimmt. Typischerweise werden Trades getatigt, wenn sich der
strukturelle Investment Case andert oder wenn der Wettbewerb um Kapital zum Handeln zwingt. Unser Anlageanalyseprozess auf Aktienebene
beinhaltet auch Risiken im Zusammenhang mit den Faktoren Umwelt, Unternehmensfihrung und Soziales.

Mit dem Erlés aus dem Verkauf von Edwards Lifesciences haben wir eine Position in Thermo Fisher erffnet. Thermo Fisher ist ein Unternehmen fiir
biowissenschaftliche Instrumente und Losungen, das seine GroRe und sein breites Produktportfolio nutzt, um die Beziehungen zu seinen Kunden
auszubauen. Wir haben eine neue Position in Visa hinzugefugt, finanziert durch die Reduzierung von Mastercard: Die jingsten Bemuhungen,
den strategischen Fokus von Visa intern zu verlagern, kombiniert mit gezielten Zusatzakquisitionen, haben zu einer Anderung der Aussichten
fur das Geschaft gefuihrt. SchlieRlich haben wir, finanziert durch den Verkauf von CME und AutoTrader, unsere Positionen in Novo Nordisk und
Microsoft erhoht.

BlackRock Sustainable Advantage US Equity Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds (0,16 %), blieb also hinter seinem Performance-
Vergleichsindex zuriick (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

US-Aktien standen wie ihre globalen Pendants die meiste Zeit des Jahres 2022 vor Herausforderungen, erholten sich jedoch in den ersten
beiden Monaten des Jahres 2023 etwas, als die Anleger davon ausgingen, dass die Straffung der Geldpolitik ihren Héhepunkt erreicht hatte. Die
Turbulenzen im regionalen Bankensektor des Landes weckten jedoch erneut Bedenken hinsichtlich der makrokonomischen Bedingungen, was
zu der insgesamt negativen Rendite beitrug. Der Fonds hatte kein nennenswertes Engagement in der Silicon Valley Bank und anderen kleinen US-
Banken. Stimmungssignale auf Basis der von Analysten, Unternehmensleitungen und Mitarbeitern bereitgestellten Informationen leisteten einen
positiven Beitrag. Auch traditionelle Fundamentalmessgréfen zur Ertragsqualitat und Bewertung leisteten einen Beitrag. An anderer Stelle lieferten
umweltorientierte Erkenntnisse, die alternative Daten zur Betrachtung sowohl von Nachhaltigkeitsaspekten als auch der zukiinftigen Rentabilitat
verwenden, gedampfte Ergebnisse. Messgrofien, die sich aus Humankapital und sozialen Auswirkungen ergeben, wie z. B. Mitarbeiterzufriedenheit
und Beschaftigung auslandischer Fachkrafte, lieferten einen friihen Aufschluss Uber die Qualitdt der Ertrage, wohingegen Messgrofien fur die
Umweltauswirkungen, die sich mit der Art und Weise befassten, wie Unternehmen Energieressourcen nutzen, abtraglich waren. Makrothematische
Top-Down-Analysen zur Messung wirtschaftlicher Trends in verschiedenen Branchen und Landern waren im Geschaftsjahr am starksten abtraglich.

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegeniiber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Sektor Auswirkung auf Sektor Auswirkung auf

Fondsrendite Fondsrendite
Finanzwesen ¢ 0,39 % Nicht-Basiskonsumgiter 2 (0,38 %)
Werkstoffe @ 0,31 % Gesundheitswesen # (0,37 %)
Industrie # 0,30 % Informationstechnologie # (0,24 %)
Energie? 0,16 % Immobilien # (0,09 %)
Versorger 2 0,15 % Kommunikationsdienste ¢ (0,08 %)

# bergewichtung — stérkeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.

Eine insgesamt untergewichtete Position im Finanzsektor lieferte den GroRteil der Gewinne. Der Fonds hatte eine untergewichtete Position in
lokalen Regionalbanken, darunter SVB Financial.

In der nachstehenden Tabelle sind die bedeutenden aktiven Positionen zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt, bei denen
der Fonds Ubergewichtet (starker investiert ist als der Performance-Vergleichsindex) und untergewichtet ist (schwacher investiert ist als der
Performance-Vergleichsindex):

Stirkste Ubergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Sektor Gewichtung Sektor Gewichtung
Gesundheitsversorgung 1,02 % Informationstechnologie 1,11 %
Industrie 1,01 % Finanzwesen 1,00 %
Informationstechnologie 0,96 % Basiskonsumgtiter 1,00 %

Starkste Untergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Sektor Gewichtung Sektor Gewichtung
Kommunikationsdienste (1,01 %) Industrie (0,93 %)
Versorger (0,99 %) Nicht-Basiskonsumgtter (0,98 %)
Werkstoffe (0,97 %) Kommunikationsdienste (1,03 %)

Bei Untergewichtung eines Sektors im Fonds hat die Rendite dieses Sektors einen gegenteiligen Effekt auf die aktive Rendite des Fonds. Dies kann
dazu fuhren, dass ein Sektor als positiver bzw. negativer Einfluss aufgefihrt wird, jedoch nicht in der Vermdgensaufstellung des Fonds aufgefiihrt ist.

Der Fonds baute eine gréRere Ubergewichtung im Gesundheitswesen auf, da die Positionierung aufgrund der Bedenken hinsichtlich des
Wirtschaftswachstums zu einer defensiveren Ausrichtung tendierte. Das Ubergewicht im Finanzsektor wurde im Laufe des Geschéftsjahres
infolge der Bankenkrise reduziert.
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BlackRock Sustainable Advantage World Equity Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschaftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds 1,34 %, ubertraf also seinen Performance-
Vergleichsindex (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Globale Aktien standen den groR3ten Teil des Jahres 2022 vor Herausforderungen, erholten sich jedoch im Jahr 2023 etwas und lieferten positive Ergebnisse,
da die Anleger davon ausgingen, dass die geldpolitische Straffung ihren Hohepunkt erreicht hatte. Der Aufschwung an den Aktienmarkten gegen Ende
des Geschaftsjahres wurde durch die Wiedererdffnung der chinesischen Wirtschaft zusatzlich unterstiitzt. Die Turbulenzen bei den US-Regionalbanken
lieRen jedoch erneut Bedenken hinsichtlich der makrookonomischen Lage aufkommen. Der Fonds hatte kein nennenswertes Engagement in der Silicon
Valley Bank und anderen kleinen US-Banken. Traditionelle fundamentale Messgrofien zur Ertragsqualitét und -bewertung trugen am stérksten zu den
Gewinnen bei. Stimmungsanalysen auf Basis der von Analysten, Unternehmensleitungen und Mitarbeitern bereitgestellten Informationen leisteten
ebenfalls einen positiven Beitrag. An anderer Stelle trugen makrothematische Top-Down-Analysen zur Messung des Zinsrisikos und der Wirtschaftstrends
in verschiedenen Branchen und Landern positiv zur Wertentwicklung bei. Dartiber hinaus lieferten umweltorientierte Erkenntnisse, die alternative Daten
zur Betrachtung sowohl von Nachhaltigkeitsaspekten als auch der zukiinftigen Rentabilitét verwenden, positive Ergebnisse.

Im Geschéftsjahr wirkten sich die folgenden Titel am stérksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds gegenlber seinem
Performance-Vergleichsindex aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Land Auswirkung auf Land Auswirkung auf

Fondsrendite Fondsrendite
Vereinigte Staaten # 1,06 % Schweden ? (0,16 %)
Deutschland # 0,45 % Italien @ (0,13 %)
Danemark # 0,17 % Norwegen # (0,06 %)
Australien ? 0,12 % Vereinigtes Konigreich 2 (0,05 %)
Spanien ? 0,08 % Kanada # (0,03 %)

# (bergewichtung — stérkeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.

Die Positionierung in den Vereinigten Staaten leistete den grof3ten Beitrag, unterstitzt durch eine untergewichtete Position in den Bereichen
Finanzen und Kommunikationsdienstleistungen. Eine untergewichtete Positionierung in bestimmten européischen Landern wie Schweden und
Italien wirkte sich negativ aus.

In der nachstehenden Tabelle sind die bedeutenden aktiven Positionen zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlisselt, bei denen
der Fonds Ubergewichtet (starker investiert ist als der Performance-Vergleichsindex) und untergewichtet ist (schwacher investiert ist als der
Performance-Vergleichsindex):

Stirkste Ubergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
Vereinigte Staaten von Amerika 1,62 % Niederlande 1,24 %
Deutschland 1,16 % Kanada 0,97 %
Kanada 1,04 % Vereinigte Staaten von Amerika 0,94 %

Starkste Untergewichtung

30. April 2023 30. April 2022
Land Gewichtung Land Gewichtung
Vereinigtes Konigreich (2,11 %) Vereinigtes Konigreich (1,75 %)
Schweiz (1,42 %) Schweiz (1,74 %)
Japan (0,86 %) Japan (0,93 %)

Bei Untergewichtung eines Landes im Fonds hat die Rendite dieses Landes einen gegenteiligen Effekt auf die aktive Rendite des Fonds. Dies kann
dazu fliihren, dass ein Land als positiver bzw. negativer Einfluss aufgefiihrt wird, jedoch nicht in der Vermégensaufstellung des Fonds aufgefihrt ist.

Der Fonds baute eine groRere Ubergewichtung in Deutschland auf, gestiitzt durch positive Ansichten zu den Sektoren Industrie und zyklische
Konsumgditer.

BlackRock Systematic ESG Equity Absolute Return Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéaftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds (3,20 %), blieb also hinter seinem Performance-
Vergleichsindex zurtick (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Stimmungsanalysen waren fur die Schwache bei den US-Regionalbanken gut positioniert, aber Fundamentalanalysen zu qualitativen Kennzahlen
wie Leistungen an Arbeitnehmer wirkten sich weniger positiv aus, was die Gewinne schmalerte. Die umweltbezogenen Analysen waren flr die
Schwache im US-Immobiliensektor schlecht positioniert.

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Faktoren am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds aus:



BLACKROCK FUNDS I ICAV

BERICHT DES ANLAGEVERWALTERS (Fortsetzung)

Priifung von Wertentwicklung und Aktivitat des Fonds (Fortsetzung)

BlackRock Systematic ESG Equity Absolute Return Fund (Fortsetzung)

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse

Sektor Auswirkung auf Sektor Auswirkung auf
Fondsrendite Fondsrendite

Finanzwesen ? 1,28 % Nicht-Basiskonsumgiiter” (4,11 %)

Versorger # 1,22 % Werkstoffe ¢ (0,92 %)

Gesundheitswesen # 1,20 % Energie? (0,33 %)

Industrie @ 0,95 % Kommunikationsdienste ¢ (0,09 %)

Informationstechnologie * 0,92 %

# bergewichtung — stérkeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.
2 Untergewichtung — geringeres Engagement als der Performance-Vergleichsindex.

Ubergewichtungen in Aktien der Informationstechnologie profitierten von der Erholung des Sektors im Jahr 2023 und der Begeisterung der Anleger
fur Unternehmen, die von der weit verbreiteten Einfihrung kunstlicher Intelligenz profitieren konnten. Dies wurde jedoch durch einige Short-
Positionen in starker wachstums- und technologieorientierten zyklischen Konsumgtiterunternehmen und Ubergewichtungen bei traditionellen
Einzelhandlern im Nicht-Basiskonsumgutersektor ausgeglichen.

In der nachstehenden Tabelle ist die signifikante Portfoliogewichtung zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlissel:

GroRte Brutto-Engagements

30. April 2023 30. April 2022

Sektor Brutto- Sektor Brutto-

Engagement Engagement
Industrie 101,84 % Industrie 102,30 %
Finanzwesen 80,09 % Finanzwesen 85,30 %
Informationstechnologie 77,35 % Nicht-Basiskonsumguter 78,20 %
Nicht-Basiskonsumguter 67,67 % Informationstechnologie 74,10 %
Gesundheitsversorgung 47,66 % Immobilien 50,40 %

BlackRock Systematic Multi-Strategy ESG Screened Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéaftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds (2,64 %), blieb also hinter seinem Performance-
Vergleichsindex zuriick (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Das zweite und dritte Quartal 2022 waren von zunehmenden Sorgen Uber ein nachlassendes Wachstum und eine anhaltend hohe Inflation
gepragt. Das vierte Quartal 2023 begann zwar mit einem schwacheren US CPI-Inflationsdruck, die Anleger gingen spater jedoch weiterhin von
Schéaden durch die geldpolitische Straffung aus. Im Januar 2023 erholten sich die globalen Anleiheméarkte, wahrend es im Februar 2023 zu
einem Stimmungsumschwung kam. Im Marz 2023 wurden die Markte durch den Bankensektor erschittert. Im April 2023 ging die Volatilitat am
Anleihenmarkt gegeniiber dem Niveau vom Mérz zuriick, da die Angste vor einer Bankenkrise nachlieRen.

Die direktionale Asset-Allokationsstrategie wirkte sich positiv aus und entsprach den Erwartungen, indem sie im Berichtsjahr am Aufwartstrend
des Marktes partizipierte. Die Makro- und defensiven Aktienstrategien erwiesen sich im Laufe des Geschéftsjahres als negativ und kdmpften in
einem Umfeld mit geringer Streuung im Laufe des Geschaftsjahres, wodurch Chancen minimiert wurden. Die defensiven Aktienstrategien sind
weiterhin darauf ausgerichtet, von der héheren Aktienmarktvolatilitat im Jahr 2023 zu profitieren.

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Faktoren am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse
Strategie Auswirkung auf Strategie Auswirkung auf
Fondsrendite Fondsrendite
Strategie der direktionalen Vermdgensallokation 1,32 % Makrostrategie (0,32 %)
Defensive Aktienstrategie (0,15 %)

In der nachstehenden Tabelle ist die signifikante Portfoliogewichtung zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschliisselt:

30. April 2023 30. April 2022

Sektor Brutto- Sektor Brutto-

Engagement Engagement
Industrie 37,30 % MBS Pass-through 35,50 %
MBS Pass-through 27,54 % Industrie 25,25 %
Finanzinstitute 18,86 % Finanzinstitute 21,55 %
CMO 18,25 % CMO 21,30 %
Treasuries 16,82 % Treasuries 20,20 %
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BlackRock Tactical Opportunities Fund
Im Laufe des zum 30. April 2023 endenden Geschéftsjahres betrug die aktive Rendite des Fonds 2,14 %, Ubertraf also seinen Performance-
Vergleichsindex (die aktive Rendite ist die Differenz zwischen der Rendite des Fonds und der Rendite des Performance-Vergleichsindex).

Das makrookonomische Umfeld war im vergangenen Jahr weiterhin volatil, da die Zentralbanken weltweit aggressive Zinserh6hungen
durchfiihrten, um die Inflation auf das vorgeschriebene konstante Niveau zu bringen. Die Inflation hielt sich in den meisten entwickelten Markten
hartnackig, angetrieben durch die angespannte Lage auf den Arbeitsmarkten weltweit und andere Dynamiken. Im ersten Quartal 2023 kamen
in den USA und Europa Bedenken hinsichtlich der Finanzstabilitat auf, als die Ergebnisse der Straffung der Geldpolitik begannen, sich auf den
Bankensektor auszuwirken. Die anhaltende Unsicherheit Uber die Entwicklung des Wirtschaftswachstums, die US-Schuldenobergrenze und
die allgemeine Verscharfung der finanziellen Bedingungen haben uns veranlasst, den Fonds so zu positionieren, dass er mehr Moglichkeiten
fur 1ander- und branchentbergreifende Risikopositionen bietet und gleichzeitig eine relativ zuriickhaltende direktionale Positionierung in Aktien
und Anleihen beibehalt. Der Fonds konzentriert sich weiterhin auf die Positionierung in Landeraktien, -anleihen und -wahrungen aufgrund von
makrodkonomischen Fundamentaldaten und Preisentwicklungen.

Der Fonds war im Laufe des Geschaftsjahres relativ unverandert eher in Long-Aktien positioniert, wahrend seine Nettoanleihenposition Short blieb.
Positive Renditen resultierten vor allem aus einer globalen Relative-Value-Zinsstrategie und einer makrothematischen Strategie. Unterdessen
wirkten sich vor allem Aktien- und Anleihen-Timing-Strategien im vergangenen Jahr abtraglich aus.

Im Geschaftsjahr wirkten sich die folgenden Faktoren am starksten positiv oder negativ auf die Renditeentwicklung des Fonds aus:

Starkste positive Einfliisse Starkste negative Einfliisse
Strategie Auswirkung auf Strategie Auswirkung auf
Fondsrendite Fondsrendite
Globale Relative-Value-Zinsstrategie 3,28 % Anleihen-Timing-Strategie (0,76 %)
Makrothematische Strategie 2,69 % Aktien-Timing-Strategie (0,61 %)
Aktien-Timing-Strategie 1,27 % Relative-Value-Branchenstrategie (0,66 %)
Relative-Value-Aktienstrategie (0,33 %)

Im Rahmen der Relative-Value-Zinsstrategie leistete eine Long-Position in chinesischen Anleihen im Vergleich zu polnischen und mexikanischen
Anleihen einen wesentlichen Beitrag, da die polnischen und mexikanischen Zentralbanken entschieden restriktiv vorgingen, um die steigende
Inflation zu bekampfen, wahrend in China die Politik weiterhin relativ akkommodierend bleibt, um eine von der COVID-19-Krise gebeutelte Wirtschaft
zu stltzen. Die thematische Strategie des Fonds steigerte die Rendite weiter, da er fir eine Straffung der Geldpolitik in Europa und den USA
positioniert war. Im Rahmen der Relative-Value-Bond-Strategie fir entwickelte Markte trug auch eine Long-Position in Staatsanleihen gegeniber
Anleihen seit Ende 2022 zur Wertentwicklung bei. Aktien- und Anleihen-Timing-Strategien schmalerten die Wertentwicklung, da die Strategien
Schwierigkeiten hatten, sich an den Regimewechsel von einer akkommodierenden Politik und niedriger Inflation hin zu hoher Inflation und hohen
Zinssatzen anzupassen. Die Relative-Value-Aktienstrategie wurde Anfang 2023 in Frage gestellt, da die Strategie eine Long-Position in US-Aktien
gegenuber europaischen Aktien einnahm, was sich negativ auswirkte, da Europa weiterhin eine Gberdurchschnittliche Wertentwicklung erzielte.

In der nachstehenden Tabelle ist die signifikante Portfoliogewichtung zum 30. April 2023 und zum 30. April 2022 aufgeschlissel:

30. April 2023 30. April 2022

Aktien (%) Gewichtung Aktien (%) Gewichtung
Nordamerika 8,57 % Nordamerika (6,47 %)
Europa (6,46 %) Europa 5,70 %
Japan 10,81 % Japan 0,59 %
Asien (ohne Japan) 1,94 % Asien (ohne Japan) 15,03 %
Schwellenmarkte (14,94 %) Schwellenméarkte (3,35 %)
Anleihen (Laufzeit in Jahren): Anleihen (Laufzeit in Jahren):

Nordamerika 1,85 Nordamerika (1,24)
Europa (6,19) Europa 4,78
Japan (1,20) Japan (0,50)
Asien (ohne Japan) 0,91 Asien (ohne Japan) (0,31)
Schwellenmarkte 0,51 Schwellenmarkte 0,43

Der Fonds verlagerte sein Aktienengagement im Laufe des Geschéaftsjahres dynamisch und behielt eine kurze Duration bei, da die anhaltende
Inflation und ein starker Arbeitsmarkt die Fahigkeit der Zentralbanken, die Zinsen in den kommenden Monaten zu senken, einschranken dirften.
Bei den Aktien bevorzugt der Fonds US-Aktien gegenlber europaischen Aktien, da der Riickenwind durch die Wiedererdffnung Chinas in Europa
gedampfter zu sein scheint als erwartet. Aus einer ahnlichen Sicht halt der Fonds auch eine Short-Position in koreanischen Aktien. Ein starkes
Wachstum und attraktive Preise veranlassen den Fonds zu einer Long-Position in japanischen Aktien. Bei den Anleihen der entwickelten Markte
hielt der Fonds eine Long-Position in den USA und eine Short-Position bei deutschen Anleihen, wahrend er bei den Schwellenlandern eine Long-
Position in China und Polen hielt und eine Short-Position in Mexiko und Sudafrika beibehielt. Der Fonds hielt am Ende des Geschéaftsjahres
zudem eine Long-Position in Euro gegeniliber dem Dollar.

BlackRock Investment Management (UK) Limited
Mai 2023
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Der Verwaltungsrat legt seinen Jahresbericht und den gepriften Jahresabschluss fur das zum 30. April 2023 endende Geschaftsjahr vor.

Erklarung der Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat der Gesellschaft ist verantwortlich fur die Erstellung des Jahresberichts und des gepriften Jahresabschlusses im Einklang
mit dem anwendbaren irischen Recht und dem vom Financial Reporting Council herausgegebenen Rechnungslegungsstandard 102 (,FRS 102%)
»The Financial Reporting Standard applicable in the UK and Republic of Ireland®, im Einklang mit dem irischen Collective Asset-Management
Vehicles Act von 2015 (das ICAV-Gesetz) und im Einklang mit den European Communities Undertakings for Collective Investment in Transferable
Securities Regulations von 2011 in der jeweils gultigen Fassung (den ,OGAW-Vorschriften®).

Nach irischem Recht darf der Verwaltungsrat den gepriiften Jahresabschluss nur dann genehmigen, wenn er tberzeugt ist, dass dieser ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft fur das zu diesem Zeitpunkt endende
Geschéftsjahr sowie ihrer Ergebnisse fir das Geschéaftsjahr vermittelt.

Bei der Erstellung dieses Jahresabschlusses ist der Verwaltungsrat gehalten:

e geeignete Rechnungslegungsgrundséatze auszuwahlen und diese dann konsistent anzuwenden;

¢ angemessene und umsichtige Beurteilungen und Schatzungen abzugeben;

e anzugeben, ob der Jahresabschluss in Ubereinstimmung mit den geltenden Rechnungslegungsstandards erstellt wurde, und die betreffenden
Standards zu identifizieren, sofern wesentliche Abweichungen von diesen Standards offengelegt und im Anhang erlautert werden; und

e die Abschliisse auf Basis der Unternehmensfortfiihrung zu erstellen, es sei denn, es ist nicht davon auszugehen, dass die Gesellschaft
fortgefuhrt wird.

Der Verwaltungsrat bestatigt, dass er bei der Erstellung der gepriiften Abschlisse die obigen Anforderungen erfiillt hat.

Der Verwaltungsrat ist fir die ordnungsgemafe Fiihrung der Blicher verantwortlich, die folgende Kriterien erfillen:

o ordnungsgemalie Erfassung und Darlegung der Geschéfte der Gesellschaft;

¢ Ermdglichung der Bestimmung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage und der Ertragslage der Gesellschaft mit angemessener Genauigkeit
zu jeder Zeit; und

e Erméglichung der Sicherstellung der Ubereinstimmung der Abschliisse und des Berichts des Verwaltungsrats mit dem ICAV Act seitens der
Verwaltungsratsmitglieder und Ermdglichung der Prifung dieser Abschlisse.

Um sicherzustellen, dass die Gesellschaft ihrer Verpflichtung zur ordnungsgemafien Fuhrung der Biicher nachkommt, hat der Verwaltungsrat
J.P. Morgan Administration Services (Ireland) Limited mit der ordnungsgemafRen Flhrung der Biicher beauftragt. Dementsprechendwerden die
Bucher unter folgender Adresse im Namen der Verwaltungstelle verwahrt:

J.P. Morgan Administration Services (Ireland) Limited
200 Capital Dock

79 Sir John Rogerson’s Quay

Dublin 2

Irland

Der Verwaltungsrat ist zudem verantwortlich fir den Schutz der Vermdgenswerte der Gesellschaft und dafiir verantwortlich, angemessene
MaRnahmen zur Verhinderung und Aufdeckung von Betrug und sonstiger UnregelmaRigkeiten zu ergreifen. Der Verwaltungsrat hat die
Vermdgenswerte der Gesellschaft der Verwahrstelle zur sicheren Verwahrung in Ubereinstimmung mit der Satzung der Gesellschaft iibergeben
und hierfiir hat der Verwaltungsrat die J.P. Morgan Bank (Ireland) plc als Verwahrstelle gemaR den Bedingungen des Verwahrstellenvertrags
ernannt. Diese Aufgabe wird unter folgender Adresse durchgefiihrt:

J.P. Morgan SE — Niederlassung Dublin
200 Capital Dock

79 Sir John Rogerson’s Quay

Dublin 2

Irland

Der geprufte Jahresabschluss wird auf der BlackRock-Website verdffentlicht. Der Verwaltungsrat ist zusammen mit dem Manager und dem
Anlageverwalter verantwortlich fiir die Pflege und Vollstéandigkeit der auf dieser Website veréffentlichten Finanzinformationen. Die in der Republik
Irland fur die Darstellung und Verbreitung von Jahresabschlissen geltenden Rechtsvorschriften kdnnen sich von den Rechtsvorschriften in
anderen Jurisdiktionen unterscheiden.

Grundsatze der Corporate Governance

Der Verwaltungsrat hat sich den héchsten Corporate-Governance-Standards verpflichtet und ist mit Blick auf die Fiihrung der Geschéafte der
Gesellschaft gegentiber den Anteilinhabern rechenschaftspflichtig. Der Verwaltungsrat hat einen Rahmen fur die Corporate Governance festgelegt,
von dem er glaubt, dass er fir einen Organismus fiir gemeinsame Anlagen angemessen ist und der es der Gesellschaft ermdglichen wird,
die entsprechenden Bestimmungen des Irish Funds Industry Association Corporate Governance Code for Collective Investment Schemes and
Management Companies (der ,Kodex“) einzuhalten, der seit 1. Januar 2012 in Kraft und hier abrufbar ist: https://files.irishfunds.ie/1432820468-
corporate-governance-code-for-collective-investment-schemesand-management-companies.pdf

Die Gesellschaft hat den Kodex freiwillig angenommen und wird den Kodex fiir alle Geschéftsjahre ab oder nach dem Eintragungsdatum der
Gesellschaft anwenden.

Ergebnisse und Dividenden
Die Ergebnisse und Dividenden der Gesellschaft fir das Geschéftsjahr sind in der Ertrags- und Aufwandsrechnung aufgefihrt.
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Riickblick auf die Geschéftstatigkeit und Ausblick

Die spezifischen Anlageziele und Anlagestrategien jedes Teilfonds, wie im Bericht des Anlageverwalters dargelegt, werden vom Verwaltungsrat
zum Zeitpunkt der Errichtung des betreffenden Teilfonds festgelegt. Anleger in einen Fonds sollten sachkundige Anleger sein, die einen
professionellen Berater konsultiert haben, sollten in der Lage sein, ein Kapital- und Ertragsrisiko zu tragen und die Anlage in einen Fonds als
mittel- bis langfristige Anlage betrachten. Eine Beschreibung des Fonds, eine Prifung seiner Wertentwicklung und ein Marktriickblick sind dem
Abschnitt ,Hintergrund® sowie dem Bericht des Anlageverwalters zu entnehmen.

Ziele und Richtlinien fiir das Risikomanagement
Die Finanzinstrumente und Risiken fiir die Gesellschaft sind in den Erlauterungen zum Jahresabschluss aufgefiihrt. Eine Erklarung der Gesellschaft
zu ihren Grundsatzen der Corporate Governance ist im Abschnitt ,Governance” der Abschlisse enthalten.

Ereignisse nach dem Ende des Geschiftsjahres
Die bedeutenden Ereignisse, die nach dem Bilanzstichtag eingetreten sind, sind in den Anmerkungen zum gepriften Jahresabschluss aufgefihrt.

Interessen und Geschifte der Verwaltungsratsmitglieder und des Sekretars
Die Verwaltungsratsmitglieder und der Sekretar hielten wahrend oder zum Ende des Geschéaftsjahres keine Beteiligungen an den Anteilen der
Gesellschaft (2022: Null).

Becky Tilston Hales und Tom McGrath sind nicht geschaftsfiihrende Verwaltungsratsmitglieder und Mitarbeiter der BlackRock-Gruppe.

Wahrend des Geschaftsjahres hatte kein Verwaltungsratsmitglied zu irgendeinem Zeitpunkt ein wesentliches Interesse an einem wesentlichen
Vertrag hinsichtlich der Geschafte der Gesellschaft (2022: Null).

Annahme der Unternehmensfortfiihrung

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wurde auf der Grundlage der Annahme der Unternehmensfortfiihrung erstellt. Die Gesellschaft kann ihre
samtlichen Verbindlichkeiten auf der Grundlage ihrer Vermdgenswerte bedienen. Die Wertentwicklung, Marktgéangigkeit und Ri