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Sitz
10 Rue Edward Steichen, L-2540 Luxemburg, GrolRherzogtum Luxemburg

Verwaltungsrat

Vorsitzender

Pierre MOULIN, Global Head of Products and Strategic Marketing, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France, Paris
Mitglieder

Jane AMBACHTSHEER, Global Head of Sustainability, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France, Paris (bis zum

23. Mérz 2022)

Claire  THOULOUZE-FIASTRE, Head of ESG Integration, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France, Paris
(vom 24. Marz 2022 bis zum 23. Juni 2022)

Marnix ARICKX, Chief Executive Officer, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Belgium, Briissel
Giorgia D’ANNA, Head of Group Networks Italy and International, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France, Paris
Cecile du MERLE, Head of Global Product Engineering, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France, Paris
Emmanuel COLLINET DE LA SALLE, Head of Group Networks, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France, Paris
Marianne HUVE-ALLARD, Head of Brand and Communication, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France, Paris
Roger MINERS, Global Chief Marketing Officer, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT UK, London (bis zum 23. Marz 2022)
Christian VOLLE, Independent Director, Paris, Frankreich (bis zum 29. Juni 2022)
Philippe DITISHEIM, Director, Paris, Frankreich (seit dem 9. September 2022)
Frangois ROUX, Head of Global Product Strategy, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Paris, Frankreich
(seit dem 2. September 2022)

Generalsekretér der Gesellschaft (kein Mitglied des Verwaltungsrats)

Stephane BRUNET, Chief Executive Officer, BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Luxembourg, Luxemburg

Verwaltungsgesellschaft
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Luxembourg, 10 Rue Edward Steichen, L-2540 Luxembourg, Grofherzogtum Luxemburg

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Luxembourg ist eine Verwaltungsgesellschaft im Sinne von Kapitel 15 des Luxemburger
Gesetzes vom 17. Dezember 2010 {iber Organismen fir gemeinsame Anlagen in seiner geénderten Fassung.

Die Verwaltungsgesellschaft erfiillt die Funktionen der Verwaltung, der Portfolioverwaltung und des Vertriebs.

Die Portfolioverwaltung wurde Ubertragen an:
Effektiver Anlageverwalter

Verwaltungseinheiten der Gruppe BNP Paribas (allgemein als BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT bezeichnet)

»  Alfred Berg, Kapitalférvaltning AS, Stgperigata 2, Postboks 1294 Vika, 0250 Oslo, Norwegen

*  Alfred Berg Kapitalforvaltning AS Sweden branch, Holvslagargatan 3, PO box 70447, 107 25 Stockholm, Schweden

e BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Asia Ltd., 17/F, Lincoln House, Taikoo Place, 979 King's Road, Quarry Bay,
Hongkong

»  BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Belgium, Rue Montagne du Parc 3, B-1000 Brissel, Belgien

e« BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Brasil Ltda, Av.Juscelino Kubitchek 510-11 Andar, 04543-00 Sao Paulo - SP,
Brasilien

e BNPPARIBAS ASSET  MANAGEMENT  France,  Netherlands Branch,  Herengracht 595, @ PO Box 71770,
NL-1008 DG Amsterdam, Niederlande
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e BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Singapore Limited, 20 Collyer Quay Tung Center #01-01, Singapur 049319

e BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT UK Ltd., 5 Aldermanbury Square, London EC2V 7BP, Vereinigtes Konigreich

« BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT USA, Inc., 200 Park Avenue, 11thfloor, New York, NY 10166,
Vereinigte Staaten von Amerika

e TEB Portféy Yonetimi A.S., Gayrettepe Mahallesi Yener Sokak n° 1 Kat. 9 Besiktas 34353 Istanbul, Turkei

Nicht zur Gruppe gehérende Verwaltungseinheiten:

. Impax Asset Management Limited, 7th Floor, 30 Panton Street, London, SW1Y 4AJ, Vereinigtes Kdnigreich, Manager fir die
Teilfonds ,Aqua®, ,Climate Impact®, ,Global Environment*, ,Green Tigers* und ,SMaRT Food*

. Mitsubishi UFJ Kokusai Asset Management Co. Ltd, 1-12-1 Yurakucho, Chiyoda-ku, Tokio 100-0006, Japan, Manager fir den
Teilfonds ,Japan Equity*

e Sumitomo Mitsui DS Asset Management Company. Limited., Atago Green Hills, Mori Tower, 28F, 2-5-1 Atago Minato-ku,
Tokio 105-6228, Japan, Manager fiir den Teilfonds ,Japan Small Cap*

Die Gesellschaft kann zudem den folgenden Anlageberater beauftragen

e FundQuest Advisor, 1 Boulevard Haussmann, F-75009 Paris, Frankreich, Berater fiir die Auswahl von externen
Portfoliomanagern

NIW-Berechnungs-, Register- und Transferstelle

BNP Paribas S.A., Luxembourg Branch*, 60 Avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxemburg, GroBherzogtum Luxemburg

Verwahrstelle
BNP Paribas S.A., Luxembourg Branch*, 60 Avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxemburg, GroRherzogtum Luxemburg

Garant
BNP PARIBAS, 16 boulevard des Italiens, F-75009 Paris, Frankreich

Der Teilfonds ,Seasons” profitiert von einer Garantie. Weitere Informationen hierzu finden sich im Abschnitt ,Informationen®.

Abschlusspriifer

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 Rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxemburg, Grofherzogtum Luxemburg

*Bis zum 30. September 2022: BNP Paribas Securities Services, Luxembourg Branch
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Allgemeine Informationen

Griindung

BNP Paribas Funds (der ,Fonds* bzw. die ,Gesellschaft’) ist eine am 27. Marz 1990 unter dem Namen PARVEST auf unbestimmte
Dauer gegriindete Investmentgesellschaft mit variablem Kapital (Société d’Investissement a Capital Variable, kurz ,SICAV¥)
luxemburgischen Rechts. Der aktuelle Name BNP Paribas Funds gilt seit dem 30. August 2019.

Die Gesellschaft unterliegt derzeit Teil | des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 (ber Organismen flir gemeinsame Anlagen sowie
der Richtlinie 2009/65/EG, geandert durch die Richtlinie 2014/91/EU, und den Bestimmungen der Verordnung (EU) 2017/1131.

Das Kapital der Gesellschaft ist in Euro (EUR) ausgedriickt und entspricht jederzeit dem Gesamtnettovermdgen der verschiedenen
Teilfonds. Es wird durch voll eingezahlte Aktien reprasentiert, die ohne festgelegten Nennwert ausgegeben werden, wie
nachstehend unter ,Die Aktien® beschrieben. Das Kapital kann automatisch variieren, und zwar ohne dass Mitteilungen und spezielle
AufzeichnungsmaRnahmen bei Anstieg und Riickgang des Kapitals von Aktiengesellschaften erforderlich sind. Ihr Mindestkapital ist
gesetzlich geregelt.

Die Gesellschaft ist im Handelsregister Luxemburg unter der Nummer B 33 363 eingetragen.
Informationen fiir die Aktionére

Nettoinventarwert und Dividenden

Die Nettoinventarwerte werden aufler bei einigen Teilfonds an jedem vollen Bankgeschaftstag in Luxemburg berechnet. Weitere
Informationen hierzu finden sich im Verkaufsprospek.

Fur den Teilfonds ,Seasons* wird von BNP Paribas, die als Garant (der ,Garant®) agiert, eine Garantie (die ,Garantie®) gewéahrt,
gemanR der der Garant auf vierteljdhrlicher Basis gewahrleistet, dass der NIW einer Aktienklasse mindestens 80% des NIW dieser
Aktienklasse (der ,garantierte NIW“) zwdlf Monate zuvor entspricht, wobei dieser Tag einen Beobachtungstag (der
,Beobachtungstag”) darstellt. Bei Riicknahmeantragen, die an einem Beobachtungstag von Aktionaren des Teilfonds gestellt
werden, betrégt der Riicknahmepreis mindestens 80% des NIW (ohne eventuelle Dividenden) der zuriickgegebenen Aktienklasse
(der ,garantierte NIW*), der am dritten Freitag desselben Monats zwolf Monate zuvor festgestellt wurde (der ,Beobachtungstag®).

Die Gesellschaft verdffentlicht die gesetzlich vorgeschriebenen Informationen im GroRherzogtum Luxemburg und in allen anderen
Landern, in denen die Aktien offentlich angeboten werden.

Diese Informationen sind auch auf folgender Website abrufbar: www.bnpparibas-am.com.

Geschaftsjahr
Das Geschéaftsjahr der Gesellschaft beginnt am 1. Januar und endet am 31. Dezember.

Geschaftsberichte

Die Gesellschaft veroffentlicht einen Jahresbericht, der am letzten Tag des Geschaftsjahres schliefit und von den Abschlusspriifern
gepriift wurde. Zudem verdffentlicht sie einen ungepriiften Zwischenbericht, der am letzten Tag des sechsten Monats des
Geschéftsjahres schliet. Die Gesellschaft ist berechtigt, bei Bedarf eine vereinfachte Fassung des Geschaftsberichts zu
veroffentlichen.

Die Geschéftsberichte der jeweiligen Teilfonds werden in der Rechnungslegungswahrung des Teilfonds verdffentlicht; die
kombinierten Abschlisse der Gesellschaft werden jedoch in EUR verdffentlicht.

Der Jahresbericht wird innerhalb von vier Monaten nach Ende des Geschéftsjahres verdffentlicht, der Zwischenbericht innerhalb von
zwei Monaten nach Ende des Halbjahres.

Dokumente zur Konsultation

Die Satzung, der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Informationen fir den Anleger sowie die regelmaRig erscheinenden Berichte
kénnen am Sitz der Gesellschaft sowie bei den fiir die Finanzdienstleistungen der Gesellschaft zustandigen Stellen eingesehen
werden. Kopien der Satzung sowie der Jahres- und Halbjahresberichte sind auf Anfrage erhaltlich.

Auer im Falle von gesetzlich vorgesehenen Zeitungsverdffentlichungen ist das offizielle Medium fiir Mitteilungen an die Aktionare
unsere Website www.bnpparibas-am.com.

Dokumente und Informationen stehen zudem auf der folgenden Webseite zur Verfligung: www.bnpparibas-am.com.
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Bericht des Fondsmanagers

Wirtschaftlicher Rahmen

Angesichts der hoher als erwartet ausfallenden Inflation, die insbesondere aufgrund der gestiegenen Preise fir Energie- und
Agrarprodukte langer anhalten diirfte als urspriinglich gedacht, war die Normalisierung der Geldpolitik 2022 das bestimmende
Thema. In der zweiten Jahreshélfte beschleunigten die Zentralbanken das Tempo bei den Leitzinserhohungen trotz der Sorgen um
das globale Wachstum. Direkt nach dem Einmarsch in die Ukraine stieg der Brent-Preis im Méarz auf 128 US-Dollar pro Barrel, den
hdchsten Stand seit Mitte 2008. AnschlieBend schwankte er stark zwischen 100 und 120 US-Dollar, was einerseits auf Anzeichen
einer Pattsituation in dem Konflikt und andererseits auf Sorgen in Bezug auf die Weltwirtschaft zuriickzufiihren war. Am Ende
Uberwog Letzteres: Der Olpreis litt unter den verschlechterten Wachstumsaussichten und blieb bis zum Frithherbst im Abwartstrend.
Im vierten Quartal schwankte er heftig und fiel Anfang Dezember auf seinen Jahrestiefstand von 76 US-Dollar pro Barrel, bevor er
das Jahr mit einem Plus von 10,5% bei etwa 86 US-Dollar beendete. Der WTI-Preis entwickelte sich ahnlich und lag Ende 2022 bei
80 US-Dollar pro Barrel (+4,2%). Der Anstieg der Leitzinsen und die Beschleunigung der Inflation (von 7,2% im Januar auf 10,7% im
Oktober in den OECD-Mitgliedslandern) setzten die Renditen von Staatsanleihen stark unter Druck und hatten eine deutliche
Umkehrung der Renditekurven in den USA zur Folge. Der Kurswechsel der chinesischen Behdrden in der Corona-Politik ist ein
wichtiger Faktor, der Ende 2022 positiv am Markt aufgenommen wurde, da die Regierung offenbar einen starkeren Fokus auf das
Wachstum legt.

USA

Im Jahr 2022 ging das BIP im ersten und zweiten Quartal (annualisiert um -1,6% bzw. -0,6%) zurtick, wahrend die Binnennachfrage
(ohne Lageraufbau) und der Arbeitsmarkt jedoch dynamisch blieben. Im dritten Quartal betrug das Wachstum 3,2%. Die
Echtzeit-Schatzungen fir das Wachstum im vierten Quartal bewegten sich im November und Dezember zwischen 3% und 4%
(GDPNow der Federal Reserve Bank of Atlanta). Das Beschéaftigungswachstum fiel zwar weniger spektakular aus als im Jahr 2021,
in dem 6,7 Millionen neue Stellen geschaffen wurden, war aber das ganze Jahr lber sehr dynamisch (mehr als 4 Millionen neue
Stellen von Januar bis November). Der Riickgang der Arbeitslosenquote von 4,0% im Januar auf 3,6% im November fiihrte zu
kréftigen Lohnanstiegen. In bestimmten Sektoren hauften sich zum Jahresende jedoch die Ankiindigungen von
Massenentlassungen. Zum Ende des Berichtszeitraums verschlechterten sich die Ergebnisse der Konjunkturumfragen. Im
Dezember lag der Einkaufsmanagerindex (PMI) bei 45 und damit nur knapp tber dem August-Niveau, dem damals niedrigsten
Stand seit der Pandemie. Das verarbeitende Gewerbe war besonders stark betroffen. Die Wahrscheinlichkeit, dass die
US-Wirtschaft in den néchsten zwélf Monaten in eine Rezession gerat, liegt laut den Konsensschatzungen der Okonomen bei 70%.
Jerome Powell erklarte, dass niemand wisse, ob es zu einer Rezession kommen werde. Das Ende des Jahres 2022 war auch von
einer Abschwéchung der Inflation gepragt: Im November stiegen die Verbraucherpreise um 7,1% im Vergleich zum Vorjahr (nach
7,7% im Oktober) und die Kerninflation (ohne Nahrungsmittel und Energie) betrug 6,0% (nach 6,3% im Oktober und 6,6% im
September, was den Hohepunkt dieses Zyklus markiert haben diirfte). Allerdings wies die Fed darauf hin, dass sie klare Anzeichen
fir eine Verlangsamung der Inflation brauche, und korrigierte ihre Inflationsprognosen fiir 2023 und 2024 nach oben.

Europa

Anfang 2022 war die Entwicklung uneinheitlich: Die Ergebnisse der Konjunkturumfragen erholten sich zundchst, wurden dann aber
durch die geopolitische Lage belastet. Das BIP-Wachstum von 0,6% im ersten Quartal 2022 sollte daher nicht iber den Riickgang
der Binnennachfrage hinwegtauschen. Im zweiten Quartal wurde die Konjunktur durch die Erholung des Tourismus gestiitzt, was ein
BIP-Wachstum von 0,8% ermdglichte (bei einem Anstieg des Konsums um 1,0%). Die Dynamik hat seither zwar nachgelassen, doch
die Eurozone hat den Energieschock bisher besser verkraftet als erwartet. Das Wachstum belief sich im dritten Quartal auf 0,3%,
wahrend viele mit einer Stagnation rechneten. Ab Juli verschlechterten sich die Ergebnisse der Konjunkturumfragen jedoch deutlich:
Die PMI-Indizes fielen unter die Marke von 50, was die Verlangsamung im Dienstleistungssektor und den Riickgang im
verarbeitenden Gewerbe widerspiegelte, insbesondere in Deutschland, wo die Exportauftrage einbrachen. Das Ifo-Geschaftsklima
triibte sich deutlich ein und fiel im September auf den niedrigsten Stand seit Mai 2020. Das Vertrauen im Dienstleistungssektor ging
massiv zuriick, insbesondere im Hotel- und Gaststattengewerbe. Angesichts des Risikos einer Energiekrise in diesem Winter ist die
Unsicherheit in Bezug auf die deutsche Wirtschaft nun in etwa so hoch wie wahrend des ersten Lockdowns und héher als zum
Zeitpunkt des Einmarsches in die Ukraine. Die Verbraucherstimmung ist in der Eurozone trotz der niedrigen Arbeitslosigkeit (6,6%)
auf einem historischen Tiefstand. Dennoch war das Jahresende durch eine Verlangsamung des wirtschaftlichen Abschwungs in der
Eurozone gekennzeichnet. Der PMI-Durchschnittswert fiir das vierte Quartal deutete darauf hin, dass der BIP-Riickgang so grof}
ausfallen dirfte wie zuletzt 2013 (mit Ausnahme der Zeit wahrend der Pandemie). Die Verlangsamung des Preisauftriebs fiel sehr
gering aus: Im November lag die Inflation bei 10,1% im Vergleich zum Vorjahr (nach 10,6% im Oktober), wahrend die Kerninflation
(ohne Nahrungsmittel und Energie) 5,0% betrug, verglichen mit 2,3% im Januar.
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Bericht des Fondsmanagers

Japan

Wéhrend die Konjunkturumfragen im Mérz 2022 erneut durch die Verschlechterung der Gesundheitssituation beeinflusst wurden,
ermdglichten das Ende der Omikron-Welle und die Aufhebung von Beschrankungen eine Erholung des Einkaufsmanagerindex fiir
den Dienstleistungssektor, auch wenn die Wirtschaft nach wie vor anfallig war. Die Industrieproduktion wurde durch Stdrungen in
den Lieferketten infolge der Lockdowns in China belastet. Die Binnennachfrage wurde am Jahresende kurzfristig durch die Erholung
des Tourismus gestiitzt, da die Regierung die Aufhebung der seit mehr als zwei Jahren bestehenden Einreisebeschrankungen
ankindigte (mit Wirkung vom 11. Oktober). Steigende Kosten und die Aussichten auf eine globale Rezession bereiteten den
Unternehmen Sorgen. Vor diesem Hintergrund entwickelte sich das japanische BIP seit Jahresbeginn volatil; auf einen BIP-Anstieg
um (annualisiert) 4,9% im vierten Quartal 2021 folgten ein Riickgang um 1,8%, eine Erholung von 4,5% und ein moderater
Rickgang (-0,8% im dritten Quartal). Dies fiihrte insgesamt zu einem Wachstum von 1,0% im Jahr 2022, sodass das
durchschnittliche Wachstum 2022 voraussichtlich geringer ausféllt als in den USA und in der Eurozone (1,4%, verglichen mit den
Konsensprognosen von 1,9% bzw. 3,2%). Die wichtigste Entwicklung in Japan war im Jahresverlauf die starke Beschleunigung der
Inflation, die im November mit 3,7% (ohne Frischwaren) den hdchsten Stand seit Ende 1981 erreichte. Die Inflation ohne
Frischwaren und Energie lag bei 2,8% und damit ebenfalls auf einem Hdchststand seit fast 40 Jahren. Allerdings ging die Bank of
Japan (BoJ) weiterhin davon aus, dass es sich hierbei um ein voriibergehendes Phanomen im Zusammenhang mit den Preisen von
Energie und importierten Produkten handelte, wahrend die Preise fir Dienstleistungen moderat blieben. Der Preisanstieg belastete
jedoch das Vertrauen der Haushalte, das im November auf den niedrigsten Stand seit Juni 2020 zurlickging.

Schwellenlander

In China wurden angesichts der Zunahme der Infektionszahlen weitere Corona-Beschrankungen (einschlielich strikter Lockdowns)
verhangt. Die Behdrden wollten trotz der Auswirkungen auf die Wirtschaftstatigkeit an ihrer Null-Covid-Strategie festhalten. Das
BIP-Wachstum im zweiten Quartal (+0,4% im Vergleich zum Vorjahr, nach +4,8% im ersten Quartal) blieb hinter den bereits
moderaten Erwartungen zurlick, da sich die Aktivitdten in allen Sektoren abschwéchten (Kontraktion im Dienstleistungssektor,
Verlangsamung in der Industrie und im verarbeitenden Gewerbe). Die Ergebnisse der Konjunkturumfragen verschlechterten sich
weiter, und die Behdrden mussten einsehen, dass die Wachstumsziele wahrscheinlich nicht mehr erreichbar waren, weshalb sie
KonjunkturmalRnahmen ergriffen. Im dritten Quartal wurde bei der BIP-Schétzung von einer Erholung des Wachstums auf 3,9% im
Vergleich zum Vorjahr ausgegangen. Doch trotz einer stérkeren Erholung im vierten Quartal erreichte das durchschnittliche
Jahreswachstum 2022 nur 3,5% und lag damit deutlich unter dem urspriinglichen Ziel der Regierung. Dieses Ergebnis sowie die
sehr schlechten Daten zur Industrieproduktion und insbesondere zum Konsum im Oktober und November kénnten die Wende in der
Gesundheitspolitik Ende 2022 erklaren — mit einer Abkehr von der Null-Covid-Politik zugunsten des Wirtschaftswachstums. In
anderen Schwellenlandern hat die aggressive Straffung der Geldpolitik zur Einddmmung der Inflation endlich Wirkung gezeigt. So
war Ende 2022 bei den Leitzinserhdhungen eine Verlangsamung oder sogar Pause, wie etwa in Brasilien, zu beobachten. Das
Wachstum in den Schwellenlédndern diirfte sich 2023 bedingt durch die deutlich geringere Auslandsnachfrage, die anhaltend hohe
Inflation und die restriktiveren Finanzierungsbedingungen im Jahr 2022 abschwdchen. Asien wird sich voraussichtlich
widerstandsfahiger zeigen, da die Inflation besser eingeddmmt wurde und die Wiedererdffnung der chinesischen Wirtschaft die
Konjunktur in der gesamten Region stiitzen diirfte.

Seite 8



BNP PARIBAS FUNDS
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Geldpolitik

Bereits im Januar schlug die US-Notenbank (Fed) einen deutlich aggressiveren Ton an. Sie begann im Méarz, die Leitzinsen zu
erhéhen (um 25 Bp.) und steigerte schnell das Tempo (50 Bp. im Mai und vier aufeinanderfolgende Anhebungen um 75 Bp.). Am
14. Dezember erhohte sie das Zielband fiir die Federal Funds Rate um 50 Bp. auf 4,25% bis 4,50%, sodass sich die Erhéhungen
2022 insgesamt auf 425 Bp. beliefen. Im Laufe der Monate wurde deutlich, dass sich die Fed im Rahmen ihres doppelten Mandats
auf die Inflation konzentriert und eine mdgliche Beeintréchtigung von Wachstum und Beschaftigung sie nicht aufhalten wird. Diese
eigentlich klare Botschaft wurde offenbar nicht richtig verstanden. Die Fed, die die Inflation als zunehmend in die Breite gehend und
zu hoch betrachtet, ist entschlossen, sie auf das Zwei-Prozent-Ziel zurlickzufiihren. Zu diesem Zweck wird sie ihre Leitzinsen im
Jahr 2023 weiter anheben und sie noch einige Zeit in einem restriktiven Bereich belassen. Die Anleger sind hingegen der Ansicht,
dass diese aggressive geldpolitische Straffung eine Rezession ausldsen wird und die Fed die Zinsen daher schnell wieder senken
muss. Diese Erwartung eines Kurswechsels, die an den Terminmarkten abgelesen werden kann, wurde durch die Verlangsamung
des Zinserh6hungstempos im Dezember und die Verschlechterung der Ergebnisse der Konjunkturumfragen gestitzt. Die
Schwierigkeiten im verarbeitenden Gewerbe haben einige Marktbeobachter in ihrer Ansicht bestarkt, dass die Fed die Leitzinsen
wahrscheinlich zu stark anheben wird. Die Verlangsamung der Inflation (Riickgang des Verbraucherpreisindex ohne Nahrungsmittel
und Energie von 6,6% im September auf 6,0% im November im Vergleich zum Vorjahr) spielte bei diesen Erwartungen ebenfalls
eine Rolle. Die Fed hat wiederholt erklart, dass sich die Inflation einige Zeit auf einem unangenehm hohen Niveau halten werde und
dass es wahrscheinlich einer anhaltenden Phase mit unter dem Potenzialwachstum liegenden Wachstumsraten bedurfe, um sie
nach unten zu bringen. Fiir 2023 geht die Fed von einem Anstieg der Arbeitslosenquote auf 4,6% aus.

Die Europaische Zentralbank (EZB) belieB ihre Leitzinsen bis Juni 2022 unverandert. Doch Erwartungen beziglich einer 2022
Anhebung kamen bereits zu Anfang des Jahres auf. Die geldpolitische Normalisierung begann mit einer Erhéhung um 50 Bp. im Juli,
wahrend die EZB im Juni eine Anhebung um 25 Bp. in Aussicht gestellt hatte. In der Erklérung hiel es: ,Der Rat gelangte zu der
Einschatzung, dass im Zuge seiner Leitzinsnormalisierung ein groerer erster Schritt angemessen ist als auf seiner letzten Sitzung
signalisiert.“ Die Vorstellung des Instruments der EZB zur Absicherung der geldpolitischen Transmission (bekannt als TPl oder
Transmission Protection Instrument) spielte ebenfalls eine Rolle bei der Entscheidung. Dieses neue Instrument ,kann aktiviert
werden, um ungerechtfertigten, ungeordneten Marktdynamiken entgegenzuwirken, die eine ernsthafte Bedrohung fir die
Transmission der Geldpolitik im Euroraum darstellen”. Bereits Anfang August verscharfte sich der Ton angesichts der
Beschleunigung der Inflation deutlich, und im September beendete die EZB mit einer historischen Zinserhéhung von 75 Bp. und
einer Anhebung des Einlagensatzes um 0,75% die Phase der Null- oder Negativzinsen. AnschlieBend signalisierte die EZB, den
Straffungszyklus fortsetzen zu wollen, und hob ihre drei Leitzinssatze im vierten Quartal tatsachlich zweimal an, um 75 Bp. im
Oktober und 50 Bp. im Dezember. Nach der Ratssitzung am 15. Dezember wurden die Zinssatze fir die
Hauptrefinanzierungsgeschafte, die Spitzenrefinanzierungsfazilitit und die Einlagefazilitdt auf 2,50%, 2,75% bzw. 2,00% erhoht.
Nach einer kumulativen Erhéhung um 250 Bp. in der zweiten Jahreshélfte maRigte die EZB nicht ihren Ton — ganz im Gegenteil.
Wahrend sich die Inflation in der Eurozone am Ende des Jahres nur leicht verlangsamte (auf 10,1% im November gegeniber dem
Vorjahr, verglichen mit 10,6% im Oktober und 5,0% Ende 2021), stellte Christine Lagarde in Aussicht, die Zinsen ,flir einige Zeit* um
50 Bp. anzuheben, und wies bei mehreren Gelegenheiten darauf hin, dass die Reduzierung des Umfangs der Erhdhung von 75 Bp.
im Oktober auf 50 Bp. im Dezember keinen Kurswechsel darstelle und die EZB das Tempo nicht rausnehme. Dariiber hinaus
werden die zahlreichen angekiindigten Mainahmen der Regierungen in der Eurozone, um die Auswirkungen der Energiekrise fur
die anfalligsten Haushalte und Unternehmen zu begrenzen und damit das Wachstum zu stitzen, die EZB voraussichtlich zu einer
weiteren Straffung ihrer Geldpolitik veranlassen. Trotz der Abwértsrisiken fir das Wachstum geht es nicht mehr nur um eine
Normalisierung der Geldpolitik, sondern darum, restriktive Mainahmen zu ergreifen. Denn die EZB nimmt an dass die moderate
Rezession, mit der sie in den nachsten Monaten rechnet, nicht ausreichen wird, um die Inflation zu senken. Sie geht daher davon
aus, dass sie keine andere Wahl hat, als die Geldpolitik zu straffen.
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Devisenmaérkte

Die &uRerst aggressiven Erklarungen und Entscheidungen der Fed flhrten in Kombination mit Sorgen um die Weltwirtschaft zu einer
schnellen und breiten Aufwertung des US-Dollars, die bis September anhielt. Der DXY-Dollar-Index (der die Wertentwicklung des
Dollars gegentber einem Korb aus Euro, Yen, britischem Pfund, kanadischem Dollar, schwedischer Krone und Schweizer Franken
misst) stieg von Ende 2021 bis zum 27. September um 19% auf den hochsten Stand seit Mai 2002. Ein Teil des anschlieRenden
Rickgangs dirfte darauf zurlickzufihren sein, dass die Marktteilnehmer die Angemessenheit einer uneingeschrénkt bullischen
Dollar-Positionierung gegenlber den Zentralbanken infrage stellen, bei denen die zusatzliche Volatilitdtsquelle fir Verstimmung
sorgen diirfte. Im November verstérkte sich der Riickgang des Dollars auf breiterer Basis. Grund hierfiir waren die Aussicht auf eine
Straffung der Geldpolitik durch die US-Notenbank und die dadurch ausgeléste hohere Nachfrage nach Risikoanlagen. Verglichen mit
Ende 2021 schloss der DXY-Index mit einem Plus von 7,9%. Der EUR/USD-Wechselkurs (1,1374 Ende 2021) fiel angesichts der
Unsicherheit Uber russische Gaslieferungen in die Eurozone in diesem Winter und damit verbundener Rezessionséngste am
22. August unter die Marke von 1,00. Vor dem Hintergrund von Wachstumssorgen reichten die restriktiveren Tone seitens der
EZB-Vertreter und der Anstieg der Leitzinsen ab Juli nicht aus, um die européische Wahrung zu stiitzen. Darlber hinaus sind einige
Marktteilnehmer der Ansicht, dass eine zu schnelle Straffung der Geldpolitik der EZB die Anleihenmarkte der Peripherielédnder
destabilisieren und somit den Euro weiter schwachen kénnte. Der EUR/USD-Wechselkurs fiel am 26. September auf 0,95, seinen
tiefsten Stand seit mehr als 20 Jahren, bevor er sich im vierten Quartal angesichts einer Dollar-Abschwachung auf tber 1,07 im
Dezember erholte, dem héchsten Stand seit Anfang Juni. In den letzten zwdIf Monaten ist er damit allerdings um 5,9% gesunken.

Der USD/JPY-Wechselkurs, der Ende 2021 bei 115,14 lag, bewegte sich im Januar und Februar um dieses Niveau, bevor er stark
anstieg, da die Bank of Japan (BoJ) weiterhin davon ausging, dass die Inflation hauptsachlich von den Rohstoffpreisen angetrieben
werde. Im dritten Quartal war der Aufwartstrend ausgepragter, und Gouverneur Kuroda erklarte Ende August, dass die BoJ keine
andere Wahl habe, als an der lockeren Geldpolitik festzuhalten, bis die Léhne und die Preise stabil und nachhaltig stiegen. Im
September schwéchte sich der Yen weiter ab, was am 22. September eine direkte Intervention am Devisenmarkt ausldste. Der
Effekt war von kurzer Dauer, und der Wechselkurs erreichte am 21. Oktober mit 152 den héchsten Stand seit Juli 1990. Am
10. November verzeichnete der Yen wie viele andere finanzielle Vermdgenswerte heftige Schwankungen nach der Veréffentlichung
des Verbraucherpreisindex in den USA. Im Dezember fiel der Dollar schlieBlich, als die BoJ nach ihrer geldpolitischen Sitzung am
20. Dezember die Ausweitung der bei der Kontrolle der Zinskurve akzeptierten Spanne ankiindigte. Die Entscheidung uberraschte
die Marktbeobachter und liet die Rendite 10-j&hriger japanischer Staatsanleihen auf tber 0,40% springen (verglichen mit 0,255%
am Ende des Vortages). Um einer solchen Reaktion entgegenzuwirken, hatte die BoJ darauf hingewiesen, dass es sich hierbei um
eine technische Anpassung und nicht um eine Anderung der Geldpolitk handele. Dies verhinderte jedoch nicht, dass der
USD/JPY-Wechselkurs auf den niedrigsten Stand seit Anfang August fiel. Er schloss bei 131,12, was einem Rickgang des Yen
gegenuber dem Dollar um 12,2% im Jahresverlauf entspricht.

Anleihenmarkte

Die Rendite 10-jahriger US-Schatzanweisungen (1,51% Ende 2021) befand sich zu Beginn des Jahres im Aufwartstrend, nachdem
die Fed einen Kurswechsel im Kampf gegen die zunehmend hohe und sich ausbreitende Inflation vollzogen hatte. Infolge der
Invasion in die Ukraine kam es kurzzeitig zu einer Abschwachung. Doch die Fed bekréttigte schnell ihre Absicht, die Geldpolitik zu
normalisieren, was zu einem raschen Zinsanstieg flihrte. Die Rendite 10-jahriger US-Schatzanweisungen kletterte im Mai auf lber
3,00%, den hdchsten Stand seit November 2018. Darauf folgten Positionsanpassungen von Anlegern, die seit vielen Monaten eine
Verkaufsposition eingenommen hatten und somit ihre Gewinne mitnahmen, was zu einer leichten Entspannung bei den Zinssétzen
fihrte, ohne dass dadurch der Aufwartstrend umgekehrt wurde. Die 10-jahrige Rendite lag am 14. Juni nahe 3,50% und befand sich
damit auf dem hdchsten Stand seit 10 Jahren. Anschliefend rlickten Wachstumssorgen in den Vordergrund. Immer mehr
Marktbeobachter spekulierten, dass die aggressive Geldpolitik der Fed eine Rezession ausldsen konnte. Obwohl die Inflation noch
immer sehr hoch war und deutlich iber dem Zielwert von 2% lag, waren die Anleger davon liberzeugt, dass die Straffung weniger
stark als angekiindigt ausfallen und ab Anfang 2023 eine Lockerung folgen wiirde. Die Zinsen schwéchten sich bis Anfang August
deutlich ab. Die Mitglieder des Offenmarktausschusses (FOMC) stellten sich gegen dieses am Markt als ,Fed Pivot* bekannte
Szenario einer Kehrtwende, das die gewiinschte Wirkung der geldpolitischen Straffung potenziell einschranken wiirde. Nach
mehreren unmissverstandlichen Erklarungen setzte sich in der zweiten Augusthalfte wieder ein Aufwartstrend bei den Kurz- und
Langfristzinsen durch, der die 10-jahrige Rendite im Oktober schlieflich auf 4,25% steigen lieR. Von da an wurde die
Zinsentwicklung von den Inflationszahlen und den Erwartungen hinsichtlich der Fed-Entscheidungen bestimmt. Die
Verbraucherpreisindizes spielten im vierten Quartal eine entscheidende Rolle. Die Rendite 10-jahriger US-Schatzanweisungen lag
zum Ende des Berichtszeitraums bei 3,87%, was einem Anstieg von 236 Bp. innerhalb von 12 Monaten entspricht. Es kam zu einer
Umkehrung der Renditekurve, da die 2-jahrigen Renditen im Zuge der Leitzinserhdhungen und der Erwartungen einer weiteren
Straffung von 0,73% auf 4,43% (+370 Bp.) stiegen.
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Die Renditen 10-jahriger Bundesanleihen (-0,18% Ende 2021) bewegten sich im Gefolge der langfristigen US-Renditen zligig nahe
0%. Die unerwartete Tonanderung der EZB am 3. Februar lieR sie Mitte Februar auf 0,30% steigen, den hdchsten Stand seit Ende
2018. Der Einmarsch in die Ukraine loste erwartungsgemaf eine Flucht in sichere Anlagen aus, die dieses Mal mit einem Riickgang
der Erwartungen einer geldpolitischen Straffung und dem Riickkauf von Short-Positionen einherging. Die 10-jahrigen deutschen
Renditen sanken Anfang Mérz unter die Marke von 0%, nahmen ihren Aufwértstrend jedoch zligig wieder auf, als klar wurde, dass
die Normalisierung der Geldpolitik (Leitzinserhdhungen, Beendigung der Wertpapierkaufe) weiterhin auf der Tagesordnung stand.
Die Marke von 1,00%, der hdchste Stand seit Mitte 2015, wurde Ende April erreicht und im Mai (ibertroffen, was den Weg fiir einen
weiteren Zinsanstieg ebnete. Trotz der chaotischen Situation konnten die 10-jahrigen deutschen Renditen angesichts der harteren
Gangart der EZB und der Leitzinserhdhungen ab Juli schnell alle symbolischen Marken (1,50% Ende August, 1,75% und 2,00% im
September) iberwinden und sich im Oktober 2,50% nahern, einem Niveau, das seit 2011, als die Inflation 10% im Vergleich zum
Vorjahr (berstieg, nicht mehr erreicht wurde. Das kurze Ende der Renditekurve reagierte auf die wesentlich aggressiveren
AuRerungen vieler Mitglieder des EZB-Rats. Im Laufe der Wochen wurde deutlich, dass die EZB die Leitzinsen wie die meisten
Zentralbanken in den Industrieldndern erhéhen wirde, um der Inflation entgegenzuwirken, selbst wenn es Anzeichen fiir eine
Abschwachung des Wachstums geben sollte. Die Renditen 10-jahriger Bundesanleihen schlossen bei 2,57%, dem
Jahreshochststand, was einem Anstieg von 275 Bp. innerhalb von 12 Monaten entspricht, wahrend die 2-jahrigen Renditen
von -0,62% auf 2,76% stiegen (+338 Bp.). Vor dem Hintergrund steigender Leitzinsen und des Endes der Wertpapierkaufprogramme
der EZB erlebten die Peripheriemarkte der Eurozone ein turbulentes Jahr mit schwacher Performance: Die 10-j&hrigen italienischen
Renditen stiegen um mehr als 350 Bp. auf 4,72% und die spanischen und portugiesischen Renditen um etwa 310 Bp auf 3,66%
bzw. 3,59%.

Aktienmarkte

Seit Beginn des Jahres kam zu der sich verschlechternden Gesundheitssituation in Asien, die noch durch die Omikron-Welle
verschérft wurde, eine geopolitische Krise hinzu. Die erneuten Lockdowns in China wurden als grofles Risiko fir das globale
Wachstum angesehen. Die Nervositat der Anleger und Wirtschaftsakteure und die steigenden Rohstoffpreise, die den Inflationsdruck
verstarkt haben, lassen sich daher mit den geopolitischen Spannungen erklaren, die bereits vor dem Einmarsch in die Ukraine am
24. Februar bestanden.

Der mit den geopolitischen Risiken zusammenhangende Riickgang an den globalen Aktienmarkten wurde zunéchst teilweise
korrigiert. Am Ende Uberwogen jedoch die Sorgen, da die Zentralbanken, allen voran die US-Notenbank, erneut ihren Ton
verschérften. Seit Anfang 2022 beeinflusste dieser verscharfte Ton auch die Entwicklung an den Finanzmarkten und wurde schnell
zum bestimmenden Faktor. Der Druck auf die langfristigen Zinsen infolge der Inflationséngste angesichts des weniger lockeren
geldpolitischen Kurses belastete die Aktienmarkte, insbesondere Wachstumstitel. Die Inflationssorgen, die ab Januar auf den
Aktienmarkten lasteten, wurden beiseitegeschoben, als der Einmarsch in die Ukraine die Anleger schockierte. Angesichts der
zunehmenden aggressiven Haltung der Zentralbanken riickten diese Sorgen jedoch schnell wieder in den Vordergrund. Globale
Aktien verloren im Januar und Februar an Wert, legten im Mérz leicht zu, fielen im April erneut deutlich und stabilisierten sich im Mai
dank eines Aufschwungs in der letzten Woche des Monats, bevor sie in der ersten Junihalfte um mehr als 10% nachgaben.
AnschlieBend kam ihnen die Abschwachung der langfristigen Zinsen zugute. Auch wenn einige Marktteilnehmer wahrscheinlich von
glnstigen Kursen profitierten, konnten die Aktienméarkte der Verschlechterung der Konjunkturindikatoren nicht standhalten und
beendeten den Juni 8,6% im Minus im Vergleich zu Ende Mai. Der MSCI AC World Dollar Index biite innerhalb von sechs Monaten
20,9% ein. Seit dem Beginn der zweiten Jahreshalfte schwankten die Aktienkurse erheblich nach oben und unten. Denn die Anleger
gingen zwischenzeitlich von einer weniger restriktiven Geldpolitik der Fed in den kommenden Monaten aus. Die AuBerungen der
Zentralbanker blieben jedoch sehr aggressiv und gingen bereits im Sommer mit unerwartet starken Leitzinserhéhungen einher. Der
,Fed Pivot* wurde dann zum Synonym fiir eine Verlangsamung bei den Zinserhdhungen. Diese Annahme stiitzte Aktien im Oktober
und November deutlich. Ab Mitte Dezember mussten die Anleger jedoch den Erklarungen der Zentralbanken mehr Beachtung
schenken, dass die Inflation immer noch zu hoch sei und die Geldpolitik restriktiv werden und dies auch im Jahr 2023 bleiben
musse.
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Trotz der nach wie vor soliden Unternehmensergebnisse bildete sich am Ende des Jahres, als sich die Ergebnisse der
Konjunkturumfragen und die Wirtschaftszahlen insbesondere in den USA verschlechterten ein zunehmender Konsens, dass die
Wirtschaft 2023 in eine Rezession rutschen werde. Andererseits sorgte der im November begonnene Strategiewechsel in China mit
Blick auf die Corona-Pandemie fiir Hoffnung. Die Wiedererdffnung der chinesischen Wirtschaft wird zu einer Erholung in Asien und
einer Normalisierung der globalen Produktionsketten flihren. Angesichts dieser gegensatzlichen Entwicklungen, zu denen noch der
Mini-Finanzsturm vom September hinzukam, der durch die Vorlage des sogenannten Mini-Budgets der britischen Regierung
ausgeldst wurde, beendeten die Aktien die zweite Jahreshélfte am Ende eines holprigen Weges, der die Verwirrung der Anleger
widerspiegelte, fast auf der Nulllinie (+1,4%). Nach drei aufeinanderfolgenden negativen Quartalen und einer Erholung im vierten
Quartal verloren die globalen Aktienmarkte 2022 19,8% an Wert und verzeichneten damit den starksten Riickgang seit dem Jahr
2008, das durch die globale Finanzkrise und ein Minus von mehr als 40% gekennzeichnet war. Die amerikanischen Mérkte litten
unter ihrem oft hohen Anteil an Wachstumswerten; so fiel etwa der Nasdagq Composite Index um 33,1%. Der S&P 500 Index sank
um 19,4%, der Eurostoxx 50 verlor 11,7%, und der Nikkei 225 Index schloss 9,4% im Minus (Lokalwéhrungsindizes, ohne
Wiederanlage der Dividenden). Die Entwicklung in den einzelnen Sektoren war sehr unterschiedlich. Der einzige wesentliche
Anstieg wurde im Energiesektor verzeichnet; die zyklischen Sektoren (Konsum, Technologie) gaben deutlich nach, wahrend
defensive Titel, obwohl sie an Wert verloren, ebenso wie Finanzwerte eine Outperformance erzielten.

Der Verwaltungsrat

Luxemburg, 27 Januar 2023

Bitte beachten Sie, dass sich die in diesem Bericht enthaltenen Informationen auf die Wertentwicklung in der Vergangenheit
beziehen. Sie geben keine Hinweise auf zukiinftige Ergebnisse.
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Priifbericht

An die Aktionare des
BNP Paribas Funds

Unser riifungsurteil

Nach unserer Auffassung vermittelt der beiliegende Jahresabschluss in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen betreffend die Erstellung
und Darstellung des Jahresabschlusses ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Finanzlage des BNP Paribas Funds (der ,Fonds®) und seiner jeweiligen Teilfonds zum
31. Dezember 2022 sowie der Ertragslage und der Veranderungen des Nettovermodgens fir das an
diesem Datum abgeschlossene Geschaftsjahr.

Das haben wir gepriift
Der Jahresabschluss des Fonds umfasst:

» die Aufstellung des Nettovermdgens zum 31. Dezember 2022;

» das Wertpapierportfolio zum 31. Dezember 2022;

- die Aufstellung der Transaktionen und Veranderungen des Nettovermdgens fir das an diesem
Datum abgeschlossene Geschéaftsjahr; und

e die Erlauterungen zum Jahresbericht einschlielllich einer Zusammenfassung der wichtigsten
Rechnungslegungsmethoden.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir fihrten unsere Prifung gemal dem Gesetz vom 23. Juli 2016 Uber die Prufungstatigkeit (Gesetz
vom 23. Juli 2016) sowie nach den international anerkannten Prifungsgrundsatzen (ISA) durch, die in
Luxemburg von der Finanzaufsichtsbehérde (Commission de Surveillance du Secteur Financier,
CSSF) ubernommen wurden. Unsere Verantwortlichkeiten gemal dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und
den von der CSSF fir Luxemburg Gbernommenen ISA sind im Abschnitt ,Verantwortlichkeiten des
zugelassenen  Wirtschaftsprifers (Réviseur d‘entreprises agréé) fur die Prifung des
Jahresabschlusses® unseres Bestatigungsvermerks ausflihrlicher beschrieben.

Unserer Ansicht nach bilden die erhaltenen Prifungsnachweise eine ausreichende und angemessene
Grundlage fur die Erteilung unseres Prifungsurteils.

Wir sind unabhangig von dem Fonds im Sinne des International Code of Ethics for Professional
Accountants, einschlieBlich der International Independence Standards, des International Ethics
Standards Board for Accountants (IESBA-Code), die von der CSSF zusammen mit den fir unsere
Prifung des Jahresabschlusses relevanten ethischen Anforderungen fiir Luxemburg tGbernommen
wurden. Wir sind unseren sonstigen ethischen Verantwortlichkeiten im Einklang mit diesen ethischen
Anforderungen nachgekommen.

Schwerpunkt der Materie

Wir weisen auf Anmerkung 2 zu diesem Abschluss hin, aus der hervorgeht, dass der Verwaltungsrat
des Fonds beschlossen hat, die Berechnung des Nettoinventarwerts, die Ausgabe und Ricknahme
sowie den Umtausch von Anteilen des Teilfonds Russia Equity mit Wirkung zum 25. Februar
auszusetzen 2022 und Europe Emerging Equity mit Wirkung vom 28. Februar 2022 nach den
anhaltenden geopolitischen Spannungen und Sanktionen gegen Russland. Unsere Meinung wird in
dieser Angelegenheit nicht gedndert.

PricewaterhouseCoopers, Societe cooperative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxemburg

T: +352 4948481, F: +352 494848 2900, www.pwc.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (staatliche Zulassung Nr. 10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - USt.-IDLU25482518
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Sonstige Informationen

Fir die sonstigen Informationen ist der Verwaltungsrat des Fonds verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen die Angaben im Jahresbericht, nicht jedoch den Jahresabschluss und
unseren Bestatigungsvermerk hierzu.

Unser Prifungsurteil zum Jahresabschluss erstreckt sich nicht auf die sonstigen Informationen und
wir geben keinerlei Bestatigungsurteil zu diesen ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung des Jahresabschlusses haben wir die Verantwortung, die
vorgenannten sonstigen Informationen zu lesen und dabei abzuwagen, ob die sonstigen Informationen
wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Falls wir auf Grundlage der von uns
durchgefihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche Falschdarstellung dieser sonstigen
Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Gber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem
Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrats des Fonds fiir den Jahresabschluss

Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fir die Erstellung und angemessene Darstellung des
Jahresabschlusses in  Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen betreffend die Erstellung und Darstellung von Jahresabschlissen sowie
fur alle internen Kontrollen, die der Verwaltungsrat des Fonds als notwendig bestimmt, um die Erstellung
eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen— beabsichtigten oder
unbeabsichtigten — Falschdarstellungen ist.

Bei der Erstellung des Jahresabschlusses ist der Verwaltungsrat des Fonds dafiir verantwortlich, die
Fahigkeit des Fonds und jedes seiner Teilfonds zur Fortfliihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit gegebenenfalls anzugeben
und auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu
bilanzieren, es sei denn, der Verwaltungsrat des Fonds beabsichtigt, den Fonds zu liquidieren, Teilfonds zu
schlieRen oder den Geschéaftsbetrieb einzustellen, oder hat keine realistische Alternative hierzu.

Verantwortlichkeiten des ,,Réviseur d‘entreprises agréé“ fiir die Priifung des Jahresabschlusses

Das Ziel unserer Prufung besteht darin, hinreichende Sicherheit darlber zu erlangen, ob der
Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen— beabsichtigten oder unbeabsichtigten —
Falschdarstellungen ist, und einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unser Prufungsurteil enthalt.
Hinreichende Sicherheit bietet ein hohes Mal} an Gewissheit, aber keine Garantie dafur, dass eine Prifung,
die gemall dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den von der CSSF fur Luxemburg Ubernommen ISA
durchgefuhrt wurde, eine wesentliche Falschdarstellung, so sie existiert, stets aufdeckt.
Falschdarstellungen kdnnen aus Betrug oder Fehlern erwachsen und werden als wesentlich erachtet, wenn
nach vernlinftigem Ermessen erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder in ihrer Gesamtheit die auf der
Grundlage dieses Jahresabschlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten
beeinflussen.

Im Rahmen einer Prifung gemal dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den von der CSSF fiir Luxemburg
Ubernommen ISA (ben wir wahrend der gesamten Priifung pflichtgemafles Ermessen aus und bewahren
eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus:

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
Falschdarstellungen im Jahresabschluss, planen und flihren Prifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch und beschaffen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unser Prufungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche Falschdarstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei einem Betrugsfall hoher als bei einem Fehler, da Betrugsfalle geheime
Absprachen, Falschungen, absichtliche Auslassungen, irrefihrende Darstellungen oder das
AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen;
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- verschaffen wir uns ein Bild des fur die Prifung relevanten internen Kontrollsystems, um
Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht
mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Fonds abzugeben;

= beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die
VerhaltnismaRigkeit der Ergebnisschatzungen und damit zusammenhangenden Angaben des
Verwaltungsrats des Fonds;

- ziehen wir Schlussfolgerungen hinsichtlich der Angemessenheit des vom Verwaltungsrat des
Fonds angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der FortfiUhrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, hinsichtlich der Frage, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Fonds bzw. seiner Teilfonds zur Fortfihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen kann. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, in unserem Bestatigungsvermerk auf die
entsprechenden Angaben im Jahresabschluss aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser Prifungsurteil anzupassen. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf
der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zukunftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fihren, dass der Fonds oder einer
seiner Teilfonds ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kénnen;

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschliellich der Angaben, sowie die Angemessenheit der Darstellung der dem Jahresabschluss
zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse.

Wir erértern mit den mit der Uberwachung betrauten Personen unter anderem den geplanten Umfang

und die Zeitplanung der Prufung sowie bedeutsame Prufungsfeststellungen, einschliefllich etwaiger
