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Informationen zum Vertrieb der Anteile von HSBC Global Investment Funds in oder von der Schweiz aus

Rechtsvertreter der Gesellschaft in der Schweiz: HSBC Asset Management (Switzerland) Ltd., Gartenstrasse 26,
Postfach, CH-8002 Zurich. Der Prospekt, die Dokumente mit den wesentlichen Informationen fiir den Anleger, die
Satzung und die Jahres- und Halbjahresberichte der Gesellschaft sind auf Anfrage kostenlos vom gesetzlichen
Vertreter in der Schweiz erhéltlich. Eine Aufstellung samtlicher im Berichtszeitraum fir jeden Teilfonds der

Gesellschaft getatigten Transaktionen ist kostenlos vom gesetzlichen Vertreter in der Schweiz erhéltlich.

Zusatzliche Hinweise flr in Hongkong anséssige Personen im Hinblick auf HSBC Global Investment Funds

Die folgenden Teilfonds von HSBC Global Investment Funds, auf die in diesem Dokument Bezug genommen wird, sind
in Hongkong nicht zugelassen und fur in Hongkong anséssige Personen nicht verfligbar:

Asia Bond

Asia High Yield Bond

Asian Currencies Bond

Brazil Bond

China A-Shares Equity

ESG Short Duration Credit Bond (aufgelegt zum 30. Januar
2023)

Euro Bond Total Return

Euro Convertible Bond (geschlossen zum 23. Marz 2023)
Euro Credit Bond

Euroland Growth

Frontier Markets

GEM Debt Total Return

Global Bond Total Return

Global Credit Floating Rate Fixed Term Bond 2022 — 1
(geschlossen zum 10. Januar 2023)

Global Credit Floating Rate Fixed Term Bond 2023 — 1
Global Credit Floating Rate Fixed Term Bond 2023 — 2
Global Emerging Markets Corporate Sustainable Bond
(aufgelegt zum 27. September 2022)
Global Emerging Markets ESG Bond

Aufstellung der Anderungen des Anlageportfolios

Global Emerging Markets ESG Local Debt
Global Emerging Markets Local Debt

Global Emerging Markets Local Debt

Global Equity Circular Economy (aufgelegt zum
17. Juni 2022)

Global ESG Corporate Bond

Global Green Bond

Global High Yield ESG Bond

Global High Yield Securitised Credit Bond
Global Inflation Linked Bond

Global Securitised Credit Bond

Global Short Duration High Yield Bond

Global Sustainable Equity Income (aufgelegt zum

18. Mai 2022)

Global Sustainable Long Term Equity (aufgelegt
zum 2. September 2022)

Mexico Equity

Multi-Asset Style Factors
Multi-Strategy Target Return
RMB Fixed Income

Singapore Dollar Income Bond
Turkey Equity

Eine Auflistung samtlicher Kaufe und Verkaufe aller Fonds, die im hier betrachteten Geschéftsjahr durchgefuhrt
wurden, ist auf Anfrage am eingetragenen Sitz der Gesellschaft erhaltlich.

Die Zeichnung von Fondsanteilen auf der Grundlage von Jahres- bzw. Halbjahresabschlissen ist nicht moglich.
Zeichnungen sind nur gtltig, wenn sie auf Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts, erganzt durch den letzten
Jahres- und den aktuellsten Halbjahresbericht erfolgen, falls dieser jingeren Datums ist als der letzte Jahresbericht.

Der aktuelle Prospekt, die Satzung sowie der Zwischenbericht und geprifte Jahresbericht kénnen kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft angefordert werden.



HINWEIS fuir Anleger in Deutschland

Fiir die weiteren Teilfonds Asia Bond Total Return, Asia Credit Fixed Term Bond 2023 — 2, Asia Credit

Floating Rate Fixed Term Bond 2024, Asia Credit Fixed Term Bond 2024, Asia Credit Fixed Term Bond 2024 - 2, Asia
Credit Fixed Term Bond 2025, Asia Pacific Ex Japan Sustainable Evolving Equity, Belt And Road Opportunities, ESG
Short Duration Credit Bond, GEM Debt Total Return (Rating Restricted), Global Corporate Fixed Term Bond 2024 - 2,
Global Corporate Fixed Term Bond 2024 - 3, Global Corporate Fixed Term Bond 2025, Global Corporate Fixed Term
Bond 2025 - 2, Global Corporate Fixed Term Bond 2026, Global Credit Bond Total Return, Global Credit Floating Rate
Fixed Term Bond 2024 - 2, Global Emerging Markets Investment Grade Bond, Global Fixed Income Opportunities
2025, Global Net Zero Transition Multi-Asset, Global Sustainable Multi-Asset Balanced, Global Sustainable Multi-Asset
Conservative, Global Sustainable Multi-Asset Income, Greater China Equity, Islamic Global Equity Index Managed
Solutions - Asia Focused Conservative, Managed Solutions - Asia Focused Growth, Managed Solutions - Asia
Focused Income, Multi-Asset Style Factors Il, Multi-Asset Style Factors Low Volatility, Singapore Dollar Income Bond
and US Income Focused wurde keine Anzeige gemaR § 310 KAGB erstattet und Anteile dieser Teilfonds diirfen an
Anleger innerhalb des Geltungsbereichs des Kapitalanlagegesetzbuches nicht vertrieben werden.
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Verwaltungsrat

> Anthony Jeffs, (Vorsitzender), Global Head of Product
HSBC Asset Management (UK) Limited,
Im Vereinigten Konigreich von GrofRbritannien und Nordirland ansassig.

| 4 Dr. Michael B&hm, Chief Operating Officer
HSBC Asset Management (Deutschland) Limited,
In der Bundesrepublik Deutschland ansassig.

4 Jean de Courréges, unabhéngiges Verwaltungsratsmitglied
Im GroRRherzogtum Luxemburg ansassig.

| 4 Eimear Cowhey, unabhéngiges Verwaltungsratsmitglied
In der Republik Irland anséssig.

> John Li, unabhéngiges Verwaltungsratsmitglied
Im GrofRherzogtum Luxemburg ansassig.

> Matteo Pardi, Head of International Markets
HSBC Asset Management (France), Niederlassung Italien,
In der Republik Italien ansassig.



Management und Verwaltung

Eingetragener Sitz Bis zum 30. September 2022
16, boulevard d'Avranches, L-1160 Luxemburg,
Grol3herzogtum Luxemburg.

Ab Samstag, 1. Oktober 2022
4, rue Peternelchen,

L-2370 Howald,
Grof3herzogtum Luxemburg.

Verwaltungsgesellschaft HSBC Investment Funds (Luxembourg) S.A.
Bis zum 31. Oktober 2022
16, boulevard d'Avranches, L-1160 Luxemburg,
GroRRherzogtum Luxemburg.
Ab 1. November 2022
18, boulevard de Kockelscheuer,
L-1821 Luxemburg,
GroRRherzogtum Luxemburg.

Verwaltungsstelle, Depotbank, HSBC Continental Europe, Luxemburg
Hauptzahlstelle, Register- und Bis zum 31. Oktober 2022
Transferstelle 16, boulevard d'Avranches, L-1160 Luxemburg,

GroRRherzogtum Luxemburg.

Ab 1. November 2022

18, boulevard de Kockelscheuer,
L-1821 Luxemburg,
Grof3herzogtum Luxemburg.

Domizilstelle und Vertretung der  Bis zum 30. September 2022
Gesellschaft HSBC Continental Europe, Luxemburg
16, boulevard d'Avranches, L-1160 Luxemburg,

GroRRherzogtum Luxemburg.

Ab 1. Oktober 2022

ONE Corporate

4, rue Peternelchen,

Cubus C3,

L-2370 Howald,
Grof3herzogtum Luxemburg.

Anlageberater HSBC Asset Management (France)
Immeuble Cceur Défense — Tour A,
110 esplanade du Général de Gaulle — La Défense 4,
75419 Paris Cedex 08, Frankreich.

HSBC Global Asset Management (Hong Kong) Limited
Level 22, HSBC Main Building, 1 Queen's Road, Central, Hongkong SAR.



Management und Verwaltung (Fortsetzung)

Anlageberater (Fortsetzung)

Unteranlageberater

Vertriebsstellen

HSBC Global Asset Management (Mexico) S.A. de C.V
Paseo de la Reforma no. 347, P. 15, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500,
México, D.F., Mexiko.

HSBC Asset Management (UK) Limited
8, Canada Square, London E14 5HQ, Vereinigtes Konigreich.

HSBC Asset Management (USA) Inc.
452 Fifth Avenue, 7th Floor, New York, NY 10018, USA.

HSBC Portfoy Yonetimi A.S.
Esentepe Mahallesi, Buiyukdere Caddesi, N0:128, 34394 Sisli,
Istanbul, Tirkei.

HSBC Global Asset Management (Switzerland) Ltd.
Gartenstrasse 26 CH — 8002 Zurich.

HSBC Investment Funds (Luxembourg) S.A.
Bis zum 31. Oktober 2022

16, boulevard d'Avranches, L-1160 Luxemburg,
Grof3herzogtum Luxemburg.

Ab 1. November 2022

18, boulevard de Kockelscheuer,
L-1821 Luxemburg,
GroRRherzogtum Luxemburg.

HSBC Investment Funds (Hong Kong) Limited
Level 22, HSBC Main Building, 1 Queen's Road, Central, Hongkong SAR.

HSBC Asset Management (Singapore) Limited
10 Marina Boulevard, Marina Bay Financial Centre, Tower 2 Level 48-01,
Singapur 018983

HSBC Asset Management (France)
Immeuble Coeur Défense — Tour A,
110 esplanade du Général de Gaulle — La Défense 4,
75419 Paris Cedex 08, Frankreich.

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG
Konigsallee 21/23, D-40212 Diisseldorf, Deutschland.

HSBC Asset Management (UK) Limited
8 Canada Square, London E14 5HQ, Vereinigtes Kdnigreich.

HSBC Asset Management (Malta) Ltd
Operations Centre, 80 Mill Street, Qormi, QRM 3101, Malta.

HSBC Asset Management (Bermuda) Limited
37 Front Street, 2nd Floor, Hamilton HM 11, Bermuda.



Management und Verwaltung (Fortsetzung)

Vertriebsstellen (Fortsetzung) HSBC Securities (USA) Inc
452 Fifth Avenue, New York, 10018, USA.

HSBC Saudi Arabia
7267 Olaya-AlMurooj, Riyadh 12283-225,
Kdnigreich Saudi-Arabien.

HSBC Bank Australia
Level 36, Tower 1, International Towers Sydney, 100 Barangaroo Avenue,
Sydney NSW 2000, Australien.

HSBC Asset Management (Japan) Limited
HSBC Building 11-1, Nihonbashi 3-Chome, Chuo-Ku,
Tokio, 103-0027, Japan.

Zahlstelle in der Schweiz HSBC Private Bank (Suisse) S.A.
Quai des Bergues 9-17, Case Postale 2888,
CH-1211 Genf 1, Schweiz.

Zahlstelle in Hongkong The Hong Kong and Shanghai Banking Corporation Limited
HSBC Main Building, 1 Queen's Road Central,
Hongkong SAR.

Vertreter und Zahlstelle in Polen HSBC Continental Europe, Niederlassung Polen
Rondo ONZ 1, 00-124 Warschau,
Polen.

Abschlusspriifer PricewaterhouseCoopers, Société coopérative

2, rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxemburg,
Grof3herzogtum Luxemburg.

Rechtsberater Elvinger Hoss Prussen, société anonyme
2, place Winston Churchill, L-1340 Luxemburg,
Grof3herzogtum Luxemburg.



Bericht des Verwaltungsrats

Kommentare des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat legt den gepriften Jahresbericht und Jahresabschluss fir HSBC Global Investment Funds (die
~Gesellschaft’) fir das Geschaftsjahr zum 31. Marz 2023 vor.

Die Gesellschaft

Die ,Gesellschaft” wurde als eine Investmentgesellschaft mit variablem Kapital nach dem Recht des Gro3herzogtums
Luxemburg gegrindet und als ,Umbrella-Fonds" mit einer Reihe von Teilfonds organisiert. Jeder dieser Teilfonds hat
individuelle Anlagerichtlinien und -beschrankungen. Die Gesellschaft hat aktuell 78 Teilfonds im Umlauf. Im Verlauf des
Geschaftsjahres ging das Gesamtnettovermégen der Gesellschaft von 35,67 Mrd. USD auf 30,66 Mrd. USD zum Ende
des Geschéftsjahres zuruck.

Die Gesellschaft ist geméaR der aktualisierten Richtlinie 2009/65/EG vom 13. Juli 2009 als Organismus fir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren qualifiziert und darf somit in EU-Mitgliedstaaten angeboten werden, sofern sie in anderen Landern
als dem Gro3herzogtum Luxemburg registriert wird. AuRerdem kann die Registrierung der Gesellschaft und ihrer Teilfonds
auch fur andere nicht europaische Lander beantragt werden. Die Gesellschaft und ihre Teilfonds sind aktuell zum Handel
und Vertrieb im Grof3herzogtum Luxemburg und folgenden Landern registriert: Bahrain, Belgien, Brunei, Chile, Danemark,
Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Hongkong, Irland, Italien, Japan, Jersey, Katar, Korea, Libanon, Macau,
Malta, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Oman, Polen, Portugal, Saudi-Arabien, Schweden, Schweiz, Singapur,
Spanien, Taiwan, Tschechische Republik,Vereinigte Arabische Emirate und Vereinigtes Konigreich

Aufgaben des Verwaltungsrats

Die Aufgaben und Verantwortungsbereiche des Verwaltungsrats der Gesellschaft (der ,Verwaltungsrat‘) werden
ausschlieBlich nach Luxemburger Recht geregelt. In Bezug auf diesen Jahresbericht sind die Pflichten des
Verwaltungsrats durch das allgemeine Unternehmensrecht und das Gesetz vom 19. Dezember 2002 Uber, unter
anderem, die Rechnungslegung und die Jahresberichte fir Organismen, in der jeweils glltigen Fassung, und durch das
Gesetz vom 17. Dezember 2010 tber Organismen fir gemeinsame Anlagen, in der jeweils giiltigen Fassung, (das
~Gesetz von 2010%) geregelt. Seit dem 1. Juli 2011 untersteht die Gesellschaft Teil | des Gesetzes von 2010, mit dem
die Richtlinie 2009/65/EG in luxemburgisches Gesetz umgesetzt worden ist.

Vergutungspolitik

HSBC Investment Funds (Luxembourg) S.A. (,HIFL*) hat eine Vergltungspolitik gemaf Richtlinie 2014/91/EU des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Anderung der Richtlinie 2009/65/EG zur Koordinierung der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
im Hinblick auf die Aufgaben der Verwahrstelle, die Vergiitungspolitik und Sanktionen (die ,O0GAW-V-Richtlinie*) umgesetzt,
die am 1. Juni 2016 durch das Luxemburger Gesetz vom 10. Mai 2016 in Luxemburger Recht umgesetzt wurde.

Die Vergutungspolitik, die vom Verwaltungsrat von HIFL genehmigt wurde, beinhaltet MaBnahmen zur Vermeidung von
Interessenkonflikten und ist bestrebt, ein ordentliches und effektives Risikomanagement zu férdern, das weder zur
Ubernahme von Risiken ermutigt, die mit den Risikoprofilen und der Satzung der Gesellschaft nicht vereinbar sind, noch
die HIFL daran hindert, pflichtgeman im besten Interesse der Gesellschaft zu handeln.

Die Vergutungspolitik, die beschreibt, wie die Vergutungs- und Zusatzleistungen berechnet werden, ist unter
www.global.assetmanagement.hsbc.com/about-us/governance-structure oder auf Anforderung bei HIFL verfigbar.

Folgende Gesamtsumme wurde wahrend des 12-Monats-Zeitraums zum 31. Marz 2023 von HIFL als Vergitung an alle
Mitarbeiter und von den Anlageberatern an ihre identifizierten Mitarbeiter * gezahlt:

Feste Vergltung USD 8.645.623
Variable Verglitung USD 4.575.788
Anzahl der Beguinstigten 55

Anteil davon, der auf die feste und variable Vergitung der Geschaftsleitung von HIFL und der identifizierten Mitarbeiter
der Anlageberater entfiel:

Feste Vergltung USD 7.028.269
Variable Vergutung USD 4.348.779
Anzahl der Beglinstigten 39

* |dentifizierte Mitarbeiter sind definiert als Mitarbeiter, deren Tatigkeiten wesentliche Auswirkungen auf das Risikoprofil
der Gesellschaft haben.



Bericht des Verwaltungsrats (Fortsetzung)

Vergutungspolitik (Fortsetzung)

Die jahrliche Uberprifung der Vergiitungspolitik, einschlieBlich einer Uberpriifung der bestehenden Verglitungsstruktur
sowie der Umsetzung der Regulierungsanforderungen und deren Einhaltung, wurde wahrend des Jahres durchgefiihrt
und es wurden keine UnregelmaRigkeiten festgestellt. Des Weiteren wurden im vergangenen Geschéftsjahr keine
wesentlichen Anderungen an der Vergiitungspolitik vorgenommen.

Austritt des Vereinigten Konigreichs aus der EU

Nach Ablauf der Ubergangsfrist sind alle grenziiberschreitenden Passporting-Rechte beziiglich des Vereinigten
Kdnigreichs fur EU-Fonds abgelaufen. Dank der Einfilhrung eines Temporary Marketing Permissions Regime durch das
Vereinigte Konigreich kdnnen jedoch alle Fonds, die sich bei dem Regime registriert haben, weiterhin im Vereinigten
Konigreich vertrieben und von dort anséssigen Anlegern gekauft werden. Des Weiteren hat die britische Regierung
nationale Gesetze zur Straffung des Verfahrens vorgelegt, um den Verkauf von Investmentfonds aus Ubersee
(einschlieBlich der EU) im Vereinigten Konigreich nach dem Brexit zu ermdglichen.

Es wird zunehmend klar, dass es mehr Divergenzen zwischen britischen und EU-Verordnungen geben wird, die die
grenziiberschreitenden Aktivitaten einschréanken kdnnen. Zum Datum des Abschlusses sind die Teilfonds weiterhin von
der FCA anerkannt und kénnen britischen Anlegern angeboten werden. Aufsichtsrechtliche Anderungen werden vom
Vereinigten Kénigreich nach dem Brexit weiterhin berticksichtigt. Die Art und das Ausmald der Auswirkungen solcher
Anderungen bleibt weiterhin ungewiss und kann betrachtlich sein.

Auswirkungen von Pandemien

Pandemien kdnnen die globalen Markte auf verschiedene Art und Weise beeintrachtigen, unter anderem durch: (i) die
anhaltende Unsicherheit an den globalen Markten, da nicht klar ist, wie lange eine Pandemie andauern wird, (ii) die
Behinderung des regularen Geschaftsbetriebs in vielen verschiedenen Unternehmen, darunter Hersteller und
Dienstleister, und (iii) die Verlangsamung oder Einstellung des internationalen, nationalen und lokalen Reiseverkehrs.
Alle diese und weitere Faktoren wurden beispielsweise in den letzten Jahren bei dem weltweiten Ausbruch von COVID-
19 beobachtet. Obwohl die Zahl der COVID-19-Félle wieder zunimmt und das Risiko neuer Varianten besteht, haben
sich die anfanglichen Auswirkungen auf die globalen Markte in bestimmten Branchen langsam abgeschwécht. Die
bisherigen finanziellen Auswirkungen des Ausbruchs und die Frage, ob eine neue Variante weitere Probleme mit sich
bringen wird, lassen sich jedoch nicht zuverlassig abschatzen. Der Verwaltungsrat tiberwacht die Situation fortwahrend
und erhalt regelmafig aktualisierte Informationen von der Verwaltungsgesellschaft. Zum 31. Marz 2023 haben nach
unserem Wissen die Auswirkungen von COVID-19 weder die Fahigkeit des Anlageverwalters beeintrachtigt, die
Anlagestrategie der Teilfonds zu verfolgen, noch gab es Unterbrechungen bei den wichtigen, von der Gesellschaft
bestellten Dienstleistern.

Russlands Einmarsch in die Ukraine

Der Einmarsch Russlands in die Ukraine hatte schwerwiegende Auswirkungen auf die regionalen und globalen
Wirtschaftsmérkte fir Wertpapiere und Rohstoffe und kdnnten dies auch weiterhin haben. Als Reaktion auf das Vorgehen
Russlands haben verschiedene Regierungen weitreichende Wirtschaftssanktionen gegen Russland erlassen, darunter:

- ein Verbot der Geschaftstatigkeit mit bestimmten russischen Unternehmen, groen Finanzinstituten, Beamten und
Oligarchen;

- den Ausschluss ausgewahlter russischer Banken aus der Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunications (,SWIFT®), dem elektronischen Banknetzwerk, das Banken weltweit verbindet, durch bestimmte
Lander und die Européaische Union; und

- restriktive MaRnahmen, um zu verhindern, dass die russische Zentralbank die Auswirkungen der Sanktionen untergrabt.

Die aktuellen Ereignisse, einschlie3lich Sanktionen und potenzieller kiinftiger Sanktionen, insbesondere solcher, die den
Energiesektor Russlands beeinflussen, und andere MaRnahmen sowie Russlands VergeltungsmaBnahmen auf diese
Sanktionen und MafRnahmen, kdnnten weiterhin negative Auswirkungen auf die Performance und Liquiditat der globalen
Mérkte haben und damit den Wert der Anlagen der Teilfonds Uber ein direktes Engagement in russischen Emittenten
hinaus negativ beeinflussen. Diese Ereignisse bergen auRerdem erhebliche Unsicherheiten und Risiken in Bezug auf
die globalen Markte, und die Wertentwicklung der Teilfonds und ihre Anlagen oder Geschaftstatigkeit konnte
beeintrachtigt werden. Anleger sollten sich dartiber im Klaren sein, dass die Dauer der anhaltenden Kriegshandlungen
und die Vielzahl von Sanktionen und die damit verbundenen Ereignisse nicht vorhersehbar sind.



Bericht des Verwaltungsrats (Fortsetzung)

Auswirkungen der Ukraine-Russland-Krise

Der Verwaltungsrat hat beschlossen, den Teilfonds HGIF Russia Equity am 1. M&rz 2022 bis auf Weiteres auszusetzen.
Der Verwaltungsrat wird die Lage weiterhin {iberwachen. Jede spéatere Entscheidung, die zu einer Anderung dieses
Status fihrt, wird den Anlegern zu gegebener Zeit mitgeteilt.

Der Verwaltungsrat verfolgt in Zusammenarbeit mit der Verwaltungsgesellschaft die Lage weiterhin. Ab dem 2. Méarz
2022 wurden alle auf RUB lautenden russischen Staatsanleihen und alle damit verbundenen Kupons, die im HGIF Global
Emerging Markets Local Debt, im HGIF Global Emerging Markets ESG Local Debt und im HGIF Global Emerging Market
Multi-Asset Income gehalten werden, auf 0 abgeschrieben.

Ab dem 3. Marz 2022 wurden alle russischen Aktien des HGIF Global Emerging Markets Multi-Asset Income, des HGIF
Global Equity Volatility Focused, des HGIF BRIC Markets Equity und des HGIF BRIC Equity um 90 % reduziert. Wenn
bei ADR/GDR der Marktpreis um mehr als 90 % gefallen ist, wurde der Titel mit dem letzten Marktpreis bewertet. Ab
dem 10. Marz 2022 wurden alle auf RUB lautenden russischen Aktien, die im HGIF Global Emerging Markets Multi-Asset
Income, im HGIF Global Equity Volatility Focused, im HGIF BRIC Markets Equity und im HGIF BRIC Equity gehalten
werden, auf 0 abgeschrieben.

Das auf USD lautende und an der US-Borse notierte Wertpapier Yandex liegt seit dem 11. Marz 2022 bei 0. Dieses
Wertpapier wird von HGIF BRIC Markets Equity und HGIF BRIC Equity gehalten. Die Wertpapiere von Sberbank PJSC
ADR, Rosneft IGDR und Severstal PJISC GDR wurden ab dem 2. Juni 2022 mit 0 bewertet. Diese Wertpapiere werden
vom HSBC GIF Russia Equity und vom HSBC GIF BRIC Markets Equity gehalten.

Die Wertpapiere von Gazprom PJSC ADR, Lukoil PJSC und Novatek PJSC GDR wurden ab dem 1. Juli 2022 mit O
bewertet. Diese Wertpapiere werden vom HSBC GIF Russia Equity gehalten.

Aufgrund weiterer Sanktionen wurde GDR Magnit PJSC, das seit dem 7. Dezember 2022 im HGIF Global Equity Volatility
Focused gehalten wird, ebenfalls auf 0 abgeschrieben.

SchlieBlich wurden aufgrund weiterer Sanktionen die folgenden im HGIF Russia Equity gehaltenen Wertpapiere auf O
abgeschrieben: MMC Norilsk Nickel PJSC ADR(VO0.1 Ord), Novolipetsk Steel PJSC GDR(V10 Ord) Reg S, TCS Group
Holding PLC USDO0.01 GDR(V1 Ord), Tatneft Sponsored ADR(V6 Ord) und X5 Retail Group NV GDR V.25.

Erklarung zur Unternehmensfihrung

Der Verwaltungsrat bestatigt, dass er dem Verhaltenskodex der ALFI (Vereinigung der Luxemburger Fondsbranche) folgt
(der ,Kodex*) und sich im Berichtszeitraum jederzeit nach den Grundsatzen dieses Kodex gerichtet hat.

Jahreshauptversammlung

Die nachste Jahreshauptversammiung findet am 29. September 2023 statt.

Die in diesem Bericht enthaltenen Informationen beziehen sich auf die Vergangenheit und sind nicht reprasentativ fir
zukuinftige Ergebnisse.



Bericht des Anlageberaters

Marktbericht: 1. April 2022 bis zum 31. Marz 2023
Globale Aktien

Im Berichtsjahr zum 31. Méarz fielen die Aktienkurse weltweit in einer fur die Anleger schwierigen und volatilen Zeit. Die
Schwéche des Pfund Sterling fiihrte dazu, dass die Renditen in Pfund Sterling deutlich besser ausfielen als in US-Dollar.
Wahrend die Markte der Industrielander insgesamt zulegten, gaben die Markte der Schwellenléander nach. Steigende
Inflationsraten, eine restriktivere Geldpolitik, ein sich abschwachendes Wirtschaftswachstum und die Situation in der
Ukraine driickten auf die Stimmung und fiihrten zu einem Ausverkauf an den Markten. Der Einmarsch Russlands in die
Ukraine Ende Februar lautete die Talfahrt an den Aktienmarkten ein, und die Markte brachen im Friihjahr 2022 ein, als
klar wurde, dass die angespannte Lage wahrscheinlich noch einige Zeit andauern wirde. Im letzten Quartal des Jahres
machten die Méarkte einen Teil der Verluste wieder wett, als sie sich in der Hoffnung erholten, dass die Zinserhéhungen
im Jahr 2023 ihren Hohepunkt erreichen wiirden. Die Rally setzte sich bis Anfang 2023 fort, wurde dann aber durch die
Turbulenzen im Bankensektor gestoppt, die durch die Insolvenz zweier grolRer US-Regionalbanken und die finanziellen
Schwierigkeiten der Credit Suisse, die schlie3lich von der UBS Ubernommen wurde, ausgelést wurden.

Der vielleicht wichtigste Faktor, der in diesem Zeitraum die Aufmerksamkeit der Anleger auf sich zog, war die steigende
Inflation. Sie stieg im Laufe des Jahres steil an und erreichte in vielen Landern den héchsten Stand seit zehn Jahren. In
den USA erreichte sie im Juni mit 9,1 % ein 40-Jahres-Hoch, bevor sie wieder zurtickging, wéhrend sie in Gro3britannien
im Oktober mit 11,1 % sogar auf ein 41-Jahres-Hoch kletterte. In der Eurozone erreichte sie im Oktober mit 10,6 % einen
historischen Hochststand.

Weltweit begannen die Zentralbanken, ihre Geldpolitik zu straffen. Die US-Notenbank (Fed) hat im Méarz 2022, wie
allgemein erwartet, zum ersten Mal in diesem Zyklus die Zinsen angehoben und sie bis zum 31. Marz auf einen 15-
Jahres-Hochststand von 5,0 % gesetzt. Zum ersten Mal in der Geschichte der Fed wurden die Zinsen viermal
hintereinander um jeweils 75 Basispunkte (Bp) angehoben. Die Bank of England (BoE) erhdhte die Zinssatze auf jeder
Sitzung bis 2022 von 0,75 % auf 4,25 %. Die Erh6hung um 25 Bp im Marz war die elfte in Folge. Die Europaische
Zentralbank (EZB) hatte zunachst gezdgert, die Zinsen zu erhdhen, da sie Uber die wirtschaftlichen Auswirkungen
besorgt war. Im Juli erh6hte sie die Zinsen dann aber doch und tat dies noch vier weitere Male, so dass der Leitzins auf
3,5 % stieg.

Der anhaltende Ukraine-Konflikt, die steigende Inflation und der Druck auf die Lebenshaltungskosten der Verbraucher
fuhrten zu einer Verschlechterung der Aussichten flr das Wirtschaftswachstum. In den USA bestétigten sich die
Befuirchtungen, dass das Land in eine Rezession abgleiten kénnte, mit einem weiteren Riickgang des BIP um 0,6 % im
zweiten Quartal nach einem Ruckgang um 1,6 % im ersten Quartal. Im dritten und vierten Quartal erholte sich das BIP
wieder. Im Vereinigten Konigreich, in der Eurozone, in Japan und in Festlandchina blieb das Wachstum schwach und
verlangsamte sich allméhlich, so dass die Gefahr einer Rezession eine standige Bedrohung darstellt.

US-Aktien

Der US-Markt fiel in diesem Zeitraum unter dem Einfluss der sich verschlechternden Aussichten fur die Weltwirtschatft,
des Inflationsanstiegs — und der Reaktion der Fed darauf — sowie des russischen Vorgehens gegenuber der Ukraine.
Der Markt folgte einem ahnlichen Muster wie andere globale Markte: Er fiel Gber weite Strecken des Jahres 2022
aufgrund von Inflations- und Zinserh6hungsangsten und als die Spannungen zwischen Russland und der Ukraine
eskalierten; er erholte sich im Herbst und bis Anfang 2023 aufgrund wachsender Hoffnungen, dass die Fed das Tempo
ihrer Zinserhéhungen verlangsamen kénnte; und er fiel erneut, als eine Mini-Bankenkrise ausbrach, in deren Folge zwei
Regionalbanken, SVB Financial und Signature Bank, in Konkurs gingen.

Im Zusammenhang mit der Ukraine-Krise verhangten die USA rasch Sanktionen gegen Russland und verboten bald alle
russischen Olimporte. Auch die Beziehungen zwischen den USA und Festlandchina waren angesichts der chinesischen
Unterstitzung fur Russland und der Drohungen gegenuber Taiwan angespannt. Der S&P 500 Index fiel im ersten
Halbjahr 2022 in US-Dollar in einen Barenmarkt (Riickgang von mehr als 20 % vom Hdéchststand) und verzeichnete
damit den starksten Rickgang in einem ersten Halbjahr seit 1970. Der drastische Ausverkauf an den Aktienmarkten
spiegelte auch die wachsenden Befiirchtungen wider, dass die US-Wirtschaft auf eine Rezession zusteuert.
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Bericht des Anlageberaters (Fortsetzung)

US-Aktien (Fortsetzung)

Die steigende Inflation war ein weiterer wichtiger Faktor, der den Markt beeinflusste. Die Hoffnungen, dass der
Inflationsanstieg nur voribergehend sein kdnnte, zerschlugen sich rasch, als die Gesamtinflationsrate im Juni 2022 auf
ein 40-Jahres-Hoch von 9,1 % stieg, bevor sie in den folgenden acht Monaten auf 6,0 % im Februar zurtickging. Der
Anstieg der Inflation war vor allem auf die steigenden Energiekosten, insbesondere fir Benzin, zurtckzufihren. Der
Inflationsdruck veranlasste die Fed, die Zinssatze bis zum Ende des Berichtszeitraums auf ein 15-Jahres-Hoch von 5,0 %
anzuheben — zum ersten Mal in der Geschichte der Fed viermal in Folge um jeweils 75 Basispunkte. Fed-Vertreter
wiesen darauf hin, dass die Zentralbank die Zinsen weiter anheben misse, um die Inflation zu bekampfen, selbst wenn
dies zu einer Verlangsamung der Wirtschaft fihren wirde. Die Anleger machten sich 2023 jedoch zunehmend
Hoffnungen, dass die Fed ihre geldpolitische Straffung zuriicknehmen wiirde, was durch einen gemaRigteren Ton in den
Erklarungen der Zentralbank begtinstigt wurde, auch wenn der Fed-Vorsitzende Jerome Powell bekraftigte, dass die
Zinsen wahrscheinlich langer hoch bleiben und nicht vor 2023 gesenkt werden wiirden.

Die Wirtschaft geriet in der ersten Jahreshélfte in eine Rezession, wobei auf einen Riuckgang von 1,6 % im ersten
Quartal ein Riickgang von 0,6 % im zweiten Quartal folgte. Im dritten und vierten Quartal erholte sie sich jedoch und
erzielte Wachstumsraten von 3,2 % bzw. 2,6 %. Die Schaffung neuer Arbeitsplatze blieb relativ robust, und die
Arbeitslosenquote verharrte auf dem niedrigsten Stand seit mehreren Generationen. Der US-Dollar erreichte im
September nach der Straffung der Geldpolitik durch die Fed ein 20-Jahres-Hoch, fiel dann aber wieder zurtick.

Europaische Aktien (ohne UK)

Die europaischen Aktienmarkte (ohne Grofbritannien) legten im Berichtszeitraum zu und schnitten insgesamt deutlich
besser ab als die tibrigen Weltméarkte. Die europaischen Méarkte fielen zu Beginn des Berichtszeitraums aus ahnlichen
Griinden wie die Ubrigen Weltmarkte, namlich aufgrund der steigenden Inflation, der daraus resultierenden Straffung der
Geldpolitik durch die EZB, der schwachen Konjunktur und der zunehmenden geopolitischen Bedenken, insbesondere
wegen der Lage in der Ukraine. In den letzten Wochen des Jahres 2022 und zu Beginn des Jahres 2023 erholten sich
die Aktienmarkte kraftig, da Hoffnungen aufkeimten, dass die Zentralbanken, insbesondere die Fed und die EZB, das
Tempo der geldpolitischen Straffung verlangsamen wirden. Zunehmende finanzielle Turbulenzen im Bankensektor und
der Zusammenbruch der Credit Suisse — die zwangsweise an die UBS verkauft wurde, um einen Konkurs abzuwenden
— fUhrten im Februar zu einem Ausverkauf, bevor sich die Markte im Méarz wieder erholten, da man davon ausging, dass
sich die Bankenturbulenzen nicht zu einer umfassenden Finanzkrise ausweiten wurden.

Innerhalb Europas war Danemark im Berichtszeitraum der starkste Markt; Italien, Spanien und Irland zeigten eine
deutliche Outperformance. Norwegen war der schwachste Markt und verzeichnete einen deutlichen Riickgang. Die
Schweiz und Schweden blieben unveréndert und entwickelten sich unterdurchschnittlich.

Der steigende Inflationsdruck war eine weitere zentrale Sorge fir die Markte. Die jéhrliche Verbraucherpreisinflation
erreichte im Oktober einen neuen Rekordwert von 10,6 %, was vor allem auf den starken Anstieg der Energiepreise
zuriickzufuhren war. In den folgenden funf Monaten ging die Inflation dann zurtick und erreichte im Méarz mit dem
Riickgang der Energiepreise 6,9 %. Die EZB behielt zunéchst eine relativ lockere Geldpolitik bei, auch als die Inflation
Uber ihr mittelfristiges Ziel von 2 % stieg, da sie die Wachstumsrisiken durch die Pandemie héher einschétzte als die
Inflationsrisiken. In den Sommermonaten ging die Zentralbank jedoch zunehmend restriktiv vor, da sie das wachsende
Risiko einer sich verfestigenden Inflation erkannte. Die Erwartungen stiegen, dass die EZB im Juli die Zinsen anheben
wirde, was sie dann auch zum ersten Mal seit mehreren Jahren tat. AnschlieBend folgten vier weitere Zinserh6hungen,
so dass der Leitzins von null auf 3,5 % stieg. Der Euro erholte sich in der zweiten Hélfte des Berichtszeitraums, als die
EZB ihre Politik straffte. Im Spatsommer fiel er unter die Paritat zum Dollar, erholte sich dann aber wieder.

Das Wirtschaftswachstum blieb relativ gedampft. Das BIP stieg im zweiten Quartal 2022 um 0,9 % gegenuber dem
Vorquartal, ging jedoch im dritten Quartal auf 0,4 % zurlick und verzeichnete im vierten Quartal ein Nullwachstum, da
sich die Konsumausgaben abschwéchten. Die Arbeitslosigkeit ging im Jahresverlauf leicht zuriick und erreichte im
Januar mit 6,6 % ein Rekordtief. Die Indikatoren fir das Verbraucher- und Unternehmervertrauen im Euroraum
verschlechterten sich Uber weite Strecken des Berichtszeitraums, was den zunehmenden Pessimismus hinsichtlich der
Konjunkturaussichten und die Belastung von Verbrauchern und Unternehmen durch steigende Kosten widerspiegelt.
Gegen Ende des Berichtszeitraums gab es jedoch Anzeichen fiir eine Erholung.
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UK-Aktien

Der britische Markt erzielte im Berichtszeitraum eine positive Rendite und tbertraf andere globale Markte, auch wenn er
hinter den europaischen Aktienmarkten auferhalb Grof3britanniens zurtickblieb. Das Vereinigte Konigreich war jedoch
mit vielen der gleichen Probleme konfrontiert wie andere Lander, darunter steigende Inflation und Zinssatze, ein
verlangsamtes Wirtschaftswachstum und zunehmende geopolitische Bedenken, insbesondere angesichts des
russischen Einmarschs in der Ukraine. Wie andere Weltmarkte verzeichneten auch die britischen Aktienmarkte zu Beginn
des Berichtszeitraums deutliche Kursverluste, als die Spannungen zwischen Russland und der Ukraine eskalierten.

Das Hauptaugenmerk von Politik und Wirtschaft im Vereinigten Konigreich lag auf der wachsenden
Lebenshaltungskostenkrise, da ein erheblicher Anstieg der Energiepreise fir Privathaushalte und eine Erhéhung der
Sozialversicherung erwartet wurde. Dies flihrte zu erheblicher Verunsicherung und Besorgnis bei den Verbrauchern und
wirkte sich negativ auf den Markt aus.

Die jahrliche Inflation stieg drastisch an und erreichte im Oktober mit 11,1 % den héchsten Stand seit Gber 40 Jahren. Als
die Inflation anstieg und sich zu verfestigen schien nahm die BoE eine restriktivere Haltung ein. Sie erhdhte die Zinssatze
auf jeder Sitzung bis 2022 und hob sie im Berichtszeitraum von 0,75 % auf 4,25 % an. Die Erh6hung um 25 Bp im Méarz
war die elfte in Folge. Zeitweise deutete die Zentralbank an, dass die Inflation bis Ende 2022 auf tber 13 % steigen
koénnte. Im Januar ging die Inflationsrate jedoch leicht auf 10,1 % zuriick, bevor sie im Februar aufgrund explodierender
Lebensmittelpreise wieder auf 10,4 % anstieg.

Die wirtschaftlichen Bedingungen verschlechterten sich in diesem Zeitraum weiter. In den letzten drei Quartalen des
Jahres verzeichnete die Wirtschaft auf Quartalsbasis kaum noch Wachstum. Gegen Ende des Berichtszeitraums gab es
jedoch leichte Anzeichen fir eine Erholung, und die Zuversicht wuchs, dass das Vereinigte Konigreich die von der BoE
und dem IWF vorhergesagte Rezession im Jahr 2023 vermeiden kdnnte. Die Arbeitslosigkeit ging wahrend des gesamten
Zeitraums zurlick und sank in den drei Monaten bis September auf 3,5 % — die niedrigste Quote seit 1974. Am Ende des
Berichtszeitraums lag sie bei 3,7 %.

Einzigartig fur das Vereinigte Konigreich war das politische Drama Ende September, als die britischen Vermégenswerte
und das Pfund Sterling durch den von Liz Truss vorgelegten Mini-Haushalt in Mitleidenschaft gezogen wurden. Truss
musste zuriicktreten und wurde damit zur Premierministerin mit der kirzesten Amtszeit in der Geschichte. Dies folgte
auf den Rucktritt von Premierminister Boris Johnson, der zurticktreten musste, obwohl er ein von den Tory-Abgeordneten
angestrengtes Misstrauensvotum (berstanden hatte. Truss wurde durch Rishi Sunak abgeldst, der die meisten
Steuersenkungsvorschlage von Truss wieder riickgangig machte. Der britische Schatzkanzler Jeremy Hunt legte einen
Haushalt vor, der Kirzungen im offentlichen Dienst und Steuererhthungen vorsah, um den angeschlagenen Ruf
GroRRbritanniens in Sachen Haushaltsdisziplin wiederherzustellen. Bis zum Ende des Berichtszeitraums hatte sich das
Pfund Sterling von seinem Ende September verzeichneten Allzeittief nahe der Paritat zum US-Dollar erholt, und die
Anleiherenditen waren von ihren jiingsten Hochststanden zurtickgegangen.

Japanische Aktien

Die japanischen Aktienmarkte verbuchten im Berichtszeitraum dank einer Erholung in den ersten drei Monaten des
Jahres 2023 eine positive Rendite. Die Lockdowns im Zusammenhang mit Covid-19 waren in den Sommermonaten des
Jahres 2022 weitgehend aufgehoben worden, was dem Land eine gewisse Erleichterung brachte. Die Invasion der
Ukraine durch Russland fiihrte jedoch zu einem weiteren Marktriickgang, insbesondere aufgrund des steilen Anstiegs
der Rohstoffpreise, da Japan in hohem Maf3e von Rohstoffeinfuhren abhéngig ist. Da Japan ein grof3er Energieimporteur
ist, fiihrte der enorme Anstieg der GroRhandelspreise fiir Energie, insbesondere fiir Ol, in Verbindung mit der Schwéche
des Yen dazu, dass sich der tibliche Handelsbilanziiberschuss des Landes in ein Defizit verwandelte. Japanische Aktien
verzeichneten ein besseres zweites Halbjahr 2022 und erholten sich zusammen mit anderen globalen Markten in der
Erwartung, dass sich das Tempo der weltweiten Zinserh6hungen in Ubersee bis 2023 verlangsamen konnte und dass
die japanische Wirtschaft angesichts von Inflationsraten, die den héchsten Stand seit mehreren Generationen erreicht
haben, allmahlich aus ihrer langjahrigen Deflationsphase heraustreten konnte. In den letzten Wochen des
Berichtszeitraums erholten sich die Aktienkurse, da die Hoffnung zunahm, dass sich die Mini-Bankenkrise in den USA
und Europa nicht zu einer ausgewachsenen globalen Finanzkrise ausweiten wirde.

Die Inflation zog zwar an, erreichte aber nie die hohen Raten vieler anderer Industrielander, und die Bank of Japan (BoJ)
anderte ihre lockere Geldpolitik nicht grundlegend. Die Verbraucherpreisinflation stieg im Jahresverlauf kontinuierlich an
und lag Gber dem mittelfristigen Ziel der BoJ von 2 %. Von 1,2 % im Marz 2022 erreichte sie im Januar mit 4,3 % den
héchsten Stand seit 41 Jahren. Wahrend die BoJ die Obergrenze ihrer zuvor angestrebten 0 % fir 10-jahrige
Staatsanleihen auf 0,25 % ansteigen liel3, versuchte sie, jeden unerwiinschten Anstieg der Anleiherenditen tber dieses
Niveau hinaus zu begrenzen. Gegen Ende 2022 lockerte die BoJ die Bandbreiten jedoch weiter und lie3 einen Anstieg
der Renditen auf 0,5 % zu. Der Markt interpretierte dies als Zeichen, dass die BoJ ernsthaft eine Anderung ihrer seit
mehreren Jahren extrem lockeren Geldpolitik in Erwagung zog.
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Japanische Aktien (Fortsetzung)

Die Konjunktur blieb fragil. Wahrend das BIP im zweiten Quartal noch um 4,7 % gegentuber dem Vorjahr gewachsen
war, ging es im dritten Quartal um 1,1 % zurlick. Im letzten Quartal 2022 konnte die Wirtschaft mit einem BIP-Wachstum
von 0,1 % eine Rezession vermeiden, auch wenn dieser Wert gegenuber der urspriinglichen Wachstumsprognose von
0,6 % nach unten korrigiert wurde. Die Tankan-Umfrage der BoJ — ein vierteljahrlicher Indikator der wirtschaftlichen
Einschatzung in der gesamten Volkswirtschaft — schwéachte sich im Berichtszeitraum ab. Der Diffusionsindex fur
GroRRunternehmen des verarbeitenden Gewerbes fiel von seinem jiingsten Héchststand von +18 im dritten Quartal 2021
auf +7 im vierten Quartal 2022.

Die anhaltende Schwéche des Yen gegentiber dem US-Dollar als Folge der lockeren Geldpolitik der BoJ, die den Yen
unter die Marke von 150 fallen lie — ein Niveau, das seit tiber 30 Jahren nicht mehr erreicht worden war — trug dazu bei,
die Auslandsgewinne vieler grof3er japanischer Unternehmen zu steigern. Bis zum 31. Marz erholte sich der Yen jedoch
wieder und schloss um die Marke von 133.

Asiatische Aktien (ohne Japan)

Die asiatischen Aktienmarkte (ohne Japan) gaben im Berichtsjahr zum 31. Méarz nach. Das Wirtschafts- und
Gewinnwachstum verlangsamte sich allgemein, wahrend die Inflationssorgen zunahmen und die Zentralbanken in der
Region ihre Geldpolitik strafften. Die Starkt des US-Dollar war ein weiterer Gegenwind fur die Méarkte. Zudem gab es
Sorgen Uber erneute geopolitische Spannungen.

Von den groRen Markten der Region waren Sudkorea und Taiwan am schwachsten, da die geopolitischen Spannungen
mit Nordkorea bzw. Festlandchina die Anleger verunsicherten. Die sich verschlechternden Aussichten fir die
Weltwirtschaft wirkten sich zusatzlich nachteilig auf diese beiden exportorientierten Lander aus. Auch Indien entwickelte
sich schwécher, obwohl die Inflation ihren Hohepunkt erreicht zu haben scheint. Festlandchina verzeichnete eine leicht
positive Rendite, als das Land die strengen Beschrankungen im Zusammenhang mit Covid-19 gegen Ende 2022
lockerte. Indonesien und Thailand zeigten sich relativ stark und schnitten besser ab als die Region.

Die Zentralbanken in der gesamten Region strafften ihre Geldpolitik angesichts des starken Inflationsdrucks. Wenngleich
die Spannungen zwischen Russland und der Ukraine weniger direkte Auswirkungen hatten, war der Anstieg der
Energiepreise infolge der westlichen Sanktionen gegen Russland in mehreren Markten ein zentrales Thema. Wie in den
westlichen Landern stiegen die Inflationsraten in mehreren asiatischen Volkswirtschaften auf den hochsten Stand seit
zehn Jahren. Die bedeutendste Ausnahme war Festlandchina, wo die jahrliche Verbraucherpreisinflation im Februar auf
nur 1,0 % zuriickging, nachdem sie im September mit 2,8 % ihren Hochststand erreicht hatte. Angesichts des geringen
Preisdrucks und der schwéacheren Konjunktur hielt die People's Bank of China (PBoC) die Liquiditat auf den Geldmarkten
wahrend des Berichtszeitraums hoch. Angesichts der zunehmenden Schwierigkeiten auf dem Immobilienmarkt pumpte
die PBoC weiterhin grof3e Mengen an Liquiditat in das System und senkte die Kreditzinsen fur bestimmte Laufzeiten.

Die Wirtschaft Festlandchinas zeigte Anzeichen einer Verlangsamung, da sich Engpasse in vielen Branchen und steigende
Energiepreise negativ auf die Wirtschaft auswirkten. Das BIP-Wachstum betrug im Jahr 2022 nur 3 % und erreichte damit den
niedrigsten Wert seit 50 Jahren (1976). Auch das offizielle Ziel der Regierung von nur 5 % fur 2023 enttauschte den Markt.
Indien bildete in diesem Zeitraum eine Ausnahme zu den meisten anderen Volkswirtschaften, da sich das Wachstum zwischen
dem ersten und zweiten Quartal beschleunigte und im ersten Quartal um 4,1 % und im zweiten Quartal um 13,5 % gegentber
dem Vorjahr anstieg, bevor es sich im dritten und vierten Quartal 2022 wieder verlangsamte.

Schwellenmarktaktien

Die Mérkte der Schwellenlander schwachten sich im Berichtszeitraum ab und blieben hinter den Mérkten der
Industrielander zuriick, da Sorgen Uber die nach wie vor hohen Covid-19-Zahlen in einigen Landern, die zogerliche
Konjunkturerholung, die hohere Inflation, der starke US-Dollar und die allmdhliche Straffung der Geldpolitik zu
Marktvolatilitat und einer Verschlechterung der Anlegerstimmung fuihrten.

In Asien waren Siidkorea und Taiwan schwach, da die geopolitischen Spannungen mit Nordkorea bzw. Festlandchina
fur Unruhe sorgten. Die sich verschlechternden Aussichten fur die Weltwirtschaft wirkten sich zuséatzlich nachteilig auf
diese beiden exportorientierten Lander aus. Auch Indien entwickelte sich schwécher, obwohl die Inflation ihren
Hohepunkt erreicht zu haben scheint. Festlandchina verzeichnete eine leicht positive Rendite, als das Land die strengen
Beschrankungen im Zusammenhang mit Covid-19 gegen Ende 2022 lockerte. Indonesien und Thailand zeigten sich
relativ stark und schnitten besser ab als die Region. Die lateinamerikanischen Markte schnitten schlechter ab als die
asiatischen, was vor allem auf die schwache Entwicklung in Brasilien zuriickzufiihren war, wo der Wahlisieg des
sozialistischen Prasidenten Lula da Silva von den Anlegern, die von seiner Politik verunsichert waren, negativ
aufgenommen wurde. Argentinien und Mexiko zeigten sich stark. Die osteuropéischen Markte erholten sich vom Schock
des Einmarschs Russlands in der Ukraine und erzielten insgesamt positive Renditen. Die Turkei war 2022 bei weitem
der starkste Schwellenmarkt, da die Zentralbank die Zinsen trotz steigender Inflation senkte, die im Oktober noch bei
Uiber 85 % gelegen hatte, im Februar aber auf 55 % zurtickgegangen war.
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Schwellenmarktaktien (Fortsetzung)

Die Inflation beschleunigte sich, als die Energiepreise weltweit in die H6he schnellten, und wurde durch die Starke des
US-Dollars noch verscharft. Der starke Dollar sorgte fur zuséatzlichen Gegenwind auf den Markten, auch wenn seine
Abwertung in den letzten Monaten des Berichtszeitraums die meisten Schwellenlander entlastete, die sich insgesamt
erholten.

Die Wirtschaft Festlandchinas zeigte Anzeichen einer Verlangsamung, da sich Engpésse in vielen Branchen und
steigende Energiepreise negativ auf die Wirtschaft auswirkten. Das BIP-Wachstum betrug im Jahr 2022 nur 3 % und
erreichte damit den niedrigsten Wert seit 50 Jahren (1976). Der Markt zeigte sich enttduscht Uber das offizielle
Regierungsziel von nur 5% bis 2023. Indien bildete in diesem Zeitraum eine Ausnahme zu den meisten anderen
Volkswirtschaften, da sich das Wachstum zwischen dem ersten und zweiten Quartal beschleunigte und im ersten Quartal
um 4,1 % und im zweiten Quartal um 13,5 % gegenuliber dem Vorjahr anstieg, bevor es sich im dritten und vierten Quartal
2022 wieder verlangsamte. Die brasilianische Wirtschaft wuchs im zweiten Quartal um 0,9 % gegentber dem Vorquartal,
schwéchte sich danach aber ab und stieg im dritten Quartal um 0,3 %, bevor sie im letzten Quartal des Jahres um 0,2 %
zuriickging, da das verarbeitende Gewerbe einbrach und die hohen Zinssatze ihren Tribut forderten.

Britische Anleihen

Britische Anleihen gaben im Berichtsjahr zum 31. Méarz 2023 deutlich nach, da die Inflation anzog und die BoE mit einer
Reihe aufeinander folgender Zinserh6hungen reagierte. Der Markt fiir britische Gilts entwickelte sich deutlich schlechter
als andere globale Staatsanleihemérkte, da die Gilt-Renditen aufgrund der hdheren Inflation im Vereinigten Konigreich
und des volatilen politischen Umfelds mit zwei Premierministerwechseln innerhalb kurzer Zeit relativ starker anstiegen.
Britische Unternehmensanleihen gaben ebenfalls nach, schnitten jedoch im Vergleich zu Staatsanleihen besser ab, da
die Anleger in der zweiten Halfte des Berichtszeitraums risikotoleranter wurden.

Die jahrliche Inflation stieg drastisch an und erreichte im Oktober mit 11,1 % den hdchsten Stand seit tiber 40 Jahren. Als
die Inflation anstieg und sich zu verfestigen schien nahm die BoE eine restriktivere Haltung ein. Die Zentralbank erhéhte
die Zinssatze auf jeder Sitzung bis 2022 und hob sie im Berichtszeitraum von 0,75 % auf 4,25 % an. Die Erhéhung um
25 Bp im Marz war die elfte in Folge. Die BoE deutete an, dass die Inflation bis Ende des Jahres auf tiber 13 % steigen
kénnte — obwohl sie im Januar auf 10,1 % gesunken war, um dann im Februar aufgrund explodierender
Lebensmittelpreise wieder auf 10,4 % zu steigen — und prognostizierte fur Ende 2022 bis Anfang 2024 eine
wirtschaftliche Rezession.

Die wirtschaftlichen Bedingungen verschlechterten sich in diesem Zeitraum weiter. In den letzten drei Quartalen des
Jahres verzeichnete die Wirtschaft auf Quartalsbasis kaum noch Wachstum. Gegen Ende des Berichtszeitraums gab es
jedoch leichte Anzeichen fir eine Erholung, und die Zuversicht wuchs, dass das Vereinigte Konigreich die von der BoE
und dem IWF fur das zweite Halbjahr 2022 vorhergesagte Rezession im Jahr 2023 vermeiden konnte. Die
Arbeitslosigkeit ging wahrend des gesamten Zeitraums zuriick und sank in den drei Monaten bis September auf 3,5 % —
die niedrigste Quote seit 1974. Am Ende des Berichtszeitraums lag sie bei 3,7 %. Die Léhne stiegen nominal an, waren
aber real riicklaufig.

Die 10-jahrige Rendite stieg im Herbst auf Uber 4,4 % und erreichte damit den héchsten Stand seit 14 Jahren. Zu Beginn
des Berichtszeitraums hatte sie noch bei rund 1,7 % gelegen. Bis zum Ende des Berichtszeitraums sank die Rendite
wieder auf rund 3,5 %. Im Spatsommer kehrte sich die Renditedifferenz zwischen 2- und 10-jéhrigen Gilts um. Die
Inversion weitete sich im Februar auf einen negativen Spread von fast 30 Bp aus, der sich jedoch bis zum Ende des
Berichtszeitraums wieder auf einen leicht positiven Wert erholte. Eine inverse Zinsstrukturkurve wird haufig als Indikator
fur eine wirtschaftliche Rezession angesehen.
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Bericht des Anlageberaters (Fortsetzung)

Globale Anleihen

Die globalen Anleiheméarkte fielen im Berichtszeitraum, obwohl sie sich im ersten Quartal 2023 stabilisierten. Im
Gesamtjahr 2022 erlebten die Anleihemarkte (nach einigen Maf3stédben) ihr schlechtestes Jahr seit Jahrzehnten, da die
Inflation anzog und die globalen Zentralbanken begannen, ihre Geldpolitik deutlich anzupassen. Nahezu alle Sektoren
des Anleihenmarktes gaben nach.

Die steigende Inflation war der Hauptgrund fiir die Schwéche der Staatsanleihenmarkte. Sie stieg im Laufe des Jahres
steil an und erreichte in vielen Landern den hochsten Stand seit zehn Jahren. In den USA erreichte sie im Juni mit 9,1 %
den hochsten Stand seit 40 Jahren, bevor sie wieder zuriickging. In GroRRbritannien stieg sie sogar noch weiter an und
erreichte im Oktober mit 11,1 % ein 41-Jahres-Hoch. In der Eurozone erreichte sie im Oktober mit 10,6 % einen
historischen Hochststand.

Weltweit begannen die Zentralbanken, ihre Geldpolitik zu straffen. Die Fed hat im Marz 2022, wie allgemein erwartet,
zum ersten Mal in diesem Zyklus die Zinsen angehoben und sie bis zum 31. Mérz auf einen 15-Jahres-Hochststand von
5,0 % gesetzt. Zum ersten Mal in der Geschichte der Fed wurden die Zinsen viermal hintereinander um jeweils 75 Bp
angehoben. Die BoE erhohte die Zinsséatze auf jeder Sitzung bis 2022 und hob sie im Berichtszeitraum von 0,75 % auf
4,25 % an. Die Erhéhung um 25 Bp im Méarz war die elfte in Folge. Die EZB hatte zunéchst gezogert, die Zinsen zu
erh6hen, da sie Uber die wirtschaftlichen Auswirkungen besorgt war. Im Juli erh6hte sie die Zinsen dann aber doch und
tat dies noch vier weitere Male, so dass der Leitzins auf 3,5 % stieg.

Die Rendite 10-jahriger US-Staatsanleihen stieg im Oktober auf Giber 4,2 % und damit auf den hdchsten Stand seit 15
Jahren. Danach ging sie zuriick und lag am Ende des Berichtszeitraums bei rund 3,5 %, blieb jedoch volatil, da sich
restriktive und gemaRigte Positionen die Waage hielten und die Anleger an jedem Wort der Fed zu héangen schienen.
Die Rendite der US-Staatsanleihen mit kiirzere Laufzeit stiegen sogar noch weiter an und erreichten Anfang Marz 5 %
(doppelt so hoch wie zu Beginn des Berichtszeitraums), bevor sie Ende Marz stark zurtickgingen und bei etwa 4 % lagen.
Ab Juli kam es zu einer Inversion der Zinsstrukturkurve, die zwischen 2- und 10-jghrigen Staatsanleihen am
ausgepragtesten war und haufig als Vorbote einer Rezession angesehen wird. Die Inversion, die im Marz 100 Bp
erreichte, war die grofdte am US-Staatsanleihemarkt seit Anfang der 1980er Jahre, auch wenn sie sich bis zum Ende
des Berichtszeitraums wieder etwas abschwéchte. Die Staatsanleihemérkte der Eurozone blieben hinter denen der USA
zuriick. Die Rendite 10-jahriger deutscher Bundesanleihen drehte zu Beginn des Jahres 2022 zum ersten Mal seit Mai
2019 in den positiven Bereich und stieg im Méarz auf fast 2,8 %, den hochsten Stand seit 15 Jahren, bevor sie in den
letzten Wochen des Berichtszeitraums wieder zurlickging. 10-jahrige Gilts folgten einem ahnlichen Muster, schnitten
jedoch schlechter ab als die Anleihemérkte der Eurozone. Die 10-jahrige Rendite stieg im Herbst auf Gber 4,4 % und
erreichte damit den hodchsten Stand seit 14 Jahren. Zu Beginn des Berichtszeitraums hatte sie noch bei rund 1,7 %
gelegen. Bis zum Ende des Berichtszeitraums sank die Rendite wieder auf rund 3,5 %. Im Spatsommer kehrte sich die
Renditedifferenz zwischen 2- und 10-jahrigen Gilts um. Die Inversion fiel im Februar auf einen negativen Spread von fast
30 Bp, erholte sich jedoch bis zum Ende des Berichtszeitraums wieder auf einen leicht positiven Wert.
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Prufbericht

An die Anteilinhaber von
HSBC Global Investment Funds

Bestatigungsvermerk

Nach unserer Auffassung vermittelt der beigefugte Jahresabschluss ein den tatséchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage von HSBC Global Investment Funds und ihrer
jeweiligen Teilfonds (der ,Fonds®) zum 31. Marz 2023 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des
Fondsvermdgens fur das am selben Tag endende Geschaftsjahr und hélt sich dabei an die in Luxemburg
malRgeblichen gesetzlichen und aufsichtsbehordlichen Regelungen fur die Erstellung und Prasentation
eines Jahresabschlusses.

Was von uns geprift wurde

Der Abschluss des Fonds umfasst:

die Nettovermogensaufstellung zum 31. Méarz 2023;

e die Aufstellung der Wertpapierbesténde und sonstiges Nettovermoégen zum 31. Méarz 2023;
die Ertrags- und Aufwandsrechnung und Veranderungen des Nettovermdgens fir das an diesem
Datum abgelaufene Geschéaftsjahr; und

e die Erlauterungen zum Abschluss, die eine Zusammenfassung der wesentlichen
Bilanzierungsgrundsétze enthalten.

Grundlage fiir den Bestatigungsvermerk

Wir fuhrten unsere Abschlusspriifung gemall dem Gesetz vom 23. Juli 2016 Uber den Beruf des
Abschlusspriifers (Gesetz vom 23. Juli 2016) und den in Luxemburg von der ,Commission de Surveillance
du Secteur Financier” (CSSF) umgesetzten Internationalen Abschlussprifungsgrundsatzen (ISAs) durch.
Unsere Pflichten gemaR dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den in Luxemburg von der CSSF umgesetzten
ISAs sind im Abschnitt ,Pflichten des ,Réviseur d’entreprises agréé” in Bezug auf die Prifung des
Abschlusses® in unserem Bericht ndher beschrieben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns eingeholten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage flr unseren Bestatigungsvermerk zu dienen.

Wir sind gemafl? dem vom internationalen Rat fur die Verabschiedung von Standards zur Berufsethik fir
Wirtschaftsprifer (International Ethics Standards Board for Accountants, IESBA) herausgegebenen Kodex
der ethischen Grundsatze fur den Berufsstand (Code of Ethics for Professional Accountants — IESBA
Code) in der von der CSSF in Luxemburg umgesetzten Form sowie den fur unsere Prifung des
Abschlusses relevanten ethischen Anforderungen von dem Fonds unabhéngig. Wir sind unserer sonstigen
ethischen Verantwortung geman diesen ethischen Anforderungen gerecht geworden.

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat des Fonds ist fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen die im Jahresbericht genannten Informationen, jedoch nicht den Abschluss und
unseren darin enthaltenen Bestatigungsvermerk.

Unsere Meinung zum Abschluss bezieht sich nicht auf die sonstigen Informationen und wir d