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Fidelity Funds (die ,Gesellschaft”) ist eine offene Investmentgesellschaft, die in Luxemburg als Société d’ & Capital Variable (,,SICAV”) gegrindet wurde.
Sie hat die Struktur eines Umbrellafonds und hdlt ihre Vermdgenswerte in einer Reihe von verschiedenen Fonds (,Teilfonds”). Jeder Teilfonds bildet ein
eigenes Portfolio aus Wertpapieren und anderen Vermégenswerten, das im Hinblick auf bestimmte Anlageziele verwaltet wird. Fir die Teilfonds werden
getrennte Klassen von Anteilen der Gesellschaft (die ,Anteile”) ausgegeben. Jeder Teilfonds bietet die Moglichkeit zur Kapitalanlage in einem
professionell verwalteten Wertpapierpool mit Titeln aus verschiedenen geografischen Regionen und in verschiedenen Wéhrungen, mit dem Anlageziel,
einen Kapitalzuwachs oder Ertréige bzw. eine Mischung aus Kapitalzuwachs und Ertréigen zu erwirtschaften.

Die Anteile sind in einer Reihe von Ldndern zum Vertrieb zugelassen und kénnen am Euro MTF-Markt der Luxemburger Borse notiert sein. Die Anteile der
speziellen Anlegern bzw. institutionellen Anlegern vorbehaltenen Fonds sind derzeit jedoch nicht notiert. Weitere Informationen zu den Bérsennotierungen
finden Sie auf der Seite https://www.bourse.lu/official-list oder kdnnen auf Anfrage von der Verwaltungsgesellschaft bezogen werden.

Der Verwaltungsrat der Gesellschaft (der ,Verwaltungsrat”) legt hiermit seinen Bericht zusammen mit dem gepriften Jahresabschluss fir das
Geschdftsjahr zum 30. April 2025 vor.

Den gepriiften Jahresabschluss finden Sie auf den Seiten 153 bis 736 des vorliegenden Jahresberichts. Die Ergebnisse des Geschdftsjahres erscheinen
im Abschnitt ,Aufwands- und Ertragsrechnung sowie Entwicklung des Nettovermdgens” auf den Seiten 616 bis 640. Angaben zu den Ausschittungen
der einzelnen Fonds befinden sich auf den Seiten 687 bis 725.

Ein Exemplar des Jahresberichts finden Sie auf der Website von Fidelity. Ein Exemplar des Geschdftsberichts in gedruckter Form ist auf Anfrage entweder
bei den Geschdftsstellen der als Vertriebsgesellschaften registrierten Gesellschaften oder beim Sitz der Gesellschaft erhdltlich.

Vergleichszahlen des Vorjahres sind dem Jahresbericht der Gesellschaft fir das Jahr zum 30. April 2024 zu entnehmen.

Im Berichtsjahr Ubte die Gesellschaft die Ublichen Aktivitdten einer offenen Investmentgesellschaft aus. Der nachstehende Bericht des Investmentmanagers
gibt einen Uberblick iber die Wertentwicklung. Am 30. April 2025 lag die Zahl der eingetragenen Anteilsinhaber in aller Welt bei 10.201. Da bestimmte
eingetragene Anteilsinhaber stellvertretend die Titel von mehreren Kunden halten kdnnen, ist die Gesamtzahl der Anleger der Gesellschaft jedoch deutlich
hoher als die Anzahl der eingetragenen Anteilsinhaber. Der Wert des verwalteten Vermogens lag am 30. April 2025 bei Gber 146 Mrd. USD.

Der Verwaltungsrat kann zu gegebener Zeit beschliefen, Teilfonds zu schliefen oder, vorbehaltlich der Genehmigung durch die luxemburgische
Finanzaufsicht Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF”), weitere Teilfonds mit unterschiedlichen Anlagezielen aufzulegen.

Am Ende des Geschdftsjahres bestand die Gesellschaft aus 128 aktiven Teilfonds.

Einzelheiten zu den im Geschdftsjahr eingetretenen Verdnderungen in der Palette der Teilfonds werden im Anhang zum Jahresabschluss auf den
Seiten 674 bis 736 dargestellt.

Die Verwaltungsratsmitglieder der Gesellschaft zum 30. April 2025 werden auf Seite 5 angegeben. Acht der neun am 30. April 2025 amtierenden
Mitglieder des Verwaltungsrats sind nach Ansicht des Verwaltungsrats nicht geschdftsfihrende Verwaltungsrdte, von denen drei unabhéingig vom
Investmentmanager sind und mit diesem in keiner geschdftlichen oder sonstigen Verbindung stehen, die sie bei der Ausibung ihres unabhdngigen
Urteils wesentlich beeinflussen kdnnte.

Wahrend des Zeitraums bis zum 30. April 2025 gab es im Verwaltungsrat folgende Verénderungen:

® Nishith Gandhi hat sein Amt als stéindiger Vertreter der FIL (Luxembourg) S.A., dem Unternehmen als Verwaltungsratsmitglied der Gesellschaft,
mit Wirkung zum 31. Dezember 2024 niedergelegt.

® FIL Holdings (Luxembourg) S.a r.l. wurde am 24. Januar 2025 zum Verwaltungsratsmitglied der Gesellschaft ernannt und wird durch ihren
stéindigen Vertreter, Christopher Brealey, vertreten.

FIL Investment Management (Luxembourg) S.a r.l. (,FIMLUX") zeichnet als Verwaltungsgesellschaft fir die Anlageverwaltung-, Verwaltungs- und
Vertriebsfunktionen der Gesellschaft verantwortlich. Sofern sie die Gesamtkontrolle und -beaufsichtigung Gbernimmt, kann FIMLUX diese Funktionen
ganz oder teilweise an Dritte delegieren. Mit der Zustimmung der Gesellschaft hat FIMLUX die Investmentmanagementfunktion an FIL Fund
Management Limited (,FFML") und die Vertriebsfunktion an FIL Distributors (,FID") delegiert.

FIMLUX erbringt fir die Gesellschaft Leistungen in Verbindung mit dem Rechnungswesen der Gesellschaft, der Bestimmung des Nettoinventarwerts von
Anteilen des Teilfonds an jedem Bewertungstag und der Veranlassung von Dividendenzahlungen.

FIMLUX trégt die Verantwortung firr die Erstellung des Jahresberichts und des Abschlusses der Gesellschaft fir das Geschdftsjahr, die nach den
allgemeinen Grundsdtzen ein den tatscchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Lage der Gesellschaft wiedergeben missen. Gemdf3 den
gleichen Grundsdtzen ist FIMLUX verantwortlich dafir:

® geeignete Bilanzierungs- und Bewertungsverfahren zu wdhlen und konsequent anzuwenden;

® den Jahresbericht mit Jahresabschluss unter der Annahme zu erstellen, dass die Gesellschaft weitergefiihrt wird;

e vorschriftsmdfige Aufzeichnungen zu fihren, aus denen die Finanzlage der Gesellschaft jederzeit zu entnehmen ist; und
[ ]

sowohl das Luxemburger Gesetz fir kommerzielle Gesellschaften vom 10. August 1915 in seiner aktuellen Form als auch das Luxemburger
Gesetz fir Organismen fiir gemeinsame Anlagen vom 17. Dezember 2010 einzuhalten.
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Funds Bericht des Verwaltungsrats

Die am 30. April 2025 amtierenden Verwaltungsratsmitglieder der Verwaltungsgesellschaft sind ebenfalls auf Seite 5 aufgefiihrt.

Im Berichtszeitraum bis zum 30. April 2025 gab es im Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft folgende Verdnderungen:

® Sera Sadrettin hat den Ricktritt von ihrer Funktion als Mitglied des Verwaltungsrats der Verwaltungsgesellschaft mit Wirkung
zum 31. Januar 2025 eingereicht.

Conducting Officers
Am 30. April 2025 waren die von FIMLUX bestellten und auf Seite 5 angegebenen Personen als Conducting Officers (,CO") tétig.

Wahrend des Geschdftsjahres bis zum 30. April 2025 gab es bei den COs von FIMLUX folgende Veréinderung:

Corinne Lamesch hat ihren Rucktritt von ihrer Funktion als Conducting Officer (CO) von FIMLUX mit Wirkung zum 31. August 2024 eingereicht.
Eliza Dungworth wurde mit Wirkung zum 1. September 2024 zum CO von FIMLUX ernannt.
Stephan von Bismarck hat den Riicktritt von seiner Funktion als CO von FIMLUX mit Wirkung zum 31. Oktober 2024 eingereicht.

Sylviane Kerzerho wurde mit Wirkung vom 1. November 2024 zum CO von FIMLUX ernannt.

Zustandigkeiten der Conducting Officers

Die Conducting Officers sind dafir verantwortlich sicherzustellen, dass die an FFML und FID delegierten Aufgaben sowie die von der
Verwaltungsgesellschaft durchgefiihrten Verwaltungsfunktionen in Ubereinstimmung mit Luxemburger Recht, der Gesellschaftssatzung und dem
aktuellen Verkaufsprospekt ausgefiihrt werden. Die CO stellen u. a. die Einhaltung der Anlagebeschréinkungen der Gesellschaft sicher und sind fir die
Umsetzung der Anlagepolitik der einzelnen Teilfonds durch den bestellten Investmentmanager verantwortlich.

Die Verwaltungsgesellschaft und/oder die COs erstatten dem Verwaltungsrat vierteljghrlich Bericht, und die COs informieren die
Verwaltungsgesellschaft und den Verwaltungsrat unverziglich iber etwaige wesentliche nachteilige Auswirkungen von Handlungen des
Investmentmanagers, der Generalvertriebsstelle oder der Verwaltungsgesellschaft im Zusammenhang mit den Verwaltungsfunktionen.

VI Aufgaben des Investmentmanagers und der Verwaltungsgesellschaft

FFML beschdaftigt sich unter der Aufsicht und Kontrolle des Verwaltungsrats sowie FIMLUX mit dem tagtdglichen Management der Kapitalanlagen der
Gesellschaft. FFML ist befugt, im Namen der Gesellschaft zu handeln und Vertreter, Broker und Wertpapierhdndler fir die Durchfihrung von
Transaktionen zu ernennen. Ferner hat er dem Verwaltungsrat und FIMLUX alle von diesen angeforderten Berichte vorzulegen.

FFML kann sich bei der Kapitalanlage von jedem Unternehmen innerhalb der Holding-Gesellschaft FIL Limited (,FIL”), einschlieBSlich verbundenen
Unternehmen von FFML, beraten lassen und entsprechend der eingeholten Beratung handeln. Dariiber hinaus kann er seine Funktionen, Aufgaben und
Verpflichtungen auch mit oder durch jede dieser Fidelity-Gesellschaften ausiiben. FFML trdgt die Verantwortung fir die ordnungsgemdfe Erledigung
dieser Aufgaben durch die entsprechenden Gesellschaften.

Zu den Aufgaben des Investmentmanagers gehdren unter anderem auch die Planung, Implementierung und Aufrechterhaltung der Kontrollmainahmen
und Verfahren zur Verwaltung des Vermogens der Gesellschaft und die ordentliche Abwicklung ihrer Angelegenheiten. Der Prozess erstreckt sich auch
auf die Kontrolle des operativen Geschdfts, die Einhaltung von Vorschriften und das Risikomanagement. Dariiber hinaus haben die Gesellschaft und
FIMLUX FIL mit der Erbringung von Dienstleistungen in Bezug auf die Anlagetdtigkeit der Teilfonds einschliefllich der Bewertung, Erstellung von Statistiken
und Berichten, der Durchfihrung technischer Analysen und anderen Unterstiitzungsleistungen beauftragt.

VIl Unternehmensfiihrung (Corporate Governance)
Der Verwaltungsrat setzt bei der Verwaltung der Angelegenheiten der Gesellschaft auf ein klares und transparentes Corporate-Governance-Konzept.

1. Der Verwaltungsrat hat die im ALFI-Verhaltenskodex (Association of the Luxembourg Fund Industry) im Jahr 2022 aktualisierten und neu
herausgegebenen Grundséitze einer guten Unternehmensfihrung Gbernommen und ist der Auffassung, dass die Gesellschaft diese in dem
Geschdftsjahr zum 30. April 2025 in allen wesentlichen Aspekten eingehalten hat.

2. Es bestehen vertragliche Vereinbarungen fiir die Beziehungen zu FIMLUX, FFML, FID und FIL sowie anderen Anbietern von Dienstleistungen an die
Gesellschaft.

3. Die Verwaltungsratsmitglieder treffen ihre Entscheidungen im Interesse der Gesellschaft und deren Anteilinhaber. Die einzelnen
Verwaltungsratsmitglieder beteiligen sich deshalb nicht an Uberlegungen oder Entscheidungen, die zu einem Konflikt zwischen ihren jeweiligen
personlichen Interessen und den Interessen der Gesellschaft und deren Anteilinhabern fihren konnten.

4. Der Verwaltungsrat tritt mindestens viermal jéhrlich zusammen. Der Verwaltungsrat fordert und erhdilt von den Supervisory Officers, FIMLUX, FFML
und FID Berichte Uber die diversen von den zustdndigen FIL-Gesellschaften ausgeibten Aktivitéiten einschlieBlich Compliance-Kontrollen und
Risikomanagement. Leitende Vertreter der FIMLUX, FFML und FID nehmen auf Einladung an Sitzungen teil, sodass der Verwaltungsrat Gelegenheit zu
ihrer Befragung hat.

5. Im Rahmen des Kontrollsystems von FIL unterliegen alle Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen der FIL-Gruppe dem Code of Conduct von FIL und den
damit verbundenen Grundsdtzen, die u. a. das Vorgehen bei privaten Wertpapiergeschdften regeln. Der Verwaltungsrat erhdlt vom FIL Ethics Office
regelmdBig Berichte Uber die Privatgeschdfte von Mitarbeitern, mit denen sichergestellt werden soll, dass Interessenkonflikte zwischen
Wertpapiergeschdften, die Mitarbeiterinnen bzw. Mitarbeiter der FIL-Gruppe auf eigene Rechnung tdtigen, und den Interessen der Gesellschaft
ordnungsgemdf aufgelost werden.



6. Die Entscheidung iber die Ernennung neuer Verwaltungsratsmitglieder wird vorbehaltlich der Genehmigung durch die CSSF und letztendlich der
Genehmigung durch die Anteilsinhaber auf der Jahreshauptversammlung vom Verwaltungsrat getroffen. Die Hohe der Honorare fiir den Verwaltungsrat
wird den Anteilsinhabern geméf der Satzung zur Zustimmung vorgelegt. Verwaltungsratsmitglieder, die bei FIL, ihren Tochtergesellschaften, ihrer
Holding-Gesellschaft FIL oder deren Tochtergesellschaften angestellt sind, haben fir das Jahr bis zum 30. April 2025 auf ihre Honorare verzichtet.
Wie auf Seite 682 dieses Jahresberichts dargestellt, belief sich die Vergitung fir das Geschdftsjahr bis zum 30. April 2025 fir jene
Verwaltungsratsmitglieder, die nicht auf ihr Honorar verzichtet haben, vorbehaltlich der Zustimmung der Anteilsinhaber, auf insgesamt 490.233 USD.
Zum Vergleich: In Euro belief sich der entsprechende Betrag auf 432.000 EUR.

7. Die Verwaltungsratsmitglieder verpflichten sich dazu, die Anteilinhaber stets Uber die ihre Anlagen betreffenden Angelegenheiten zu informieren und
fur eine faire Behandlung aller Anteilinhaber zu sorgen. Die Aktualisierung und Richtigkeit der Informationen zur Gesellschaft auf der Website von
Fidelity unterliegt der Verantwortung von FIL. FIMLUX ist fir die Richtigkeit der Ubersetzung von Dokumenten verantwortlich, die den Anlegern in einer
anderen Sprache als Englisch zur Verfiigung gestellt werden. Der Verwaltungsrat prisft die englische Version des Jahresabschlusses, die ihm bei den
entsprechenden Sitzungen des Verwaltungsrats vorgelegt wird. Er genehmigt sie, sofern er sie als geeignet erachtet.

FFML beabsichtigt generell die Ausiibung von Stimmrechten aus gehaltenen Aktien, bei denen dies moglich ist, sofern nicht die Nachteile durch
LiquiditdtseinbuBBen (infolge der Sperrung der betreffenden Aktien) als schwerwiegender angesehen werden als die erwarteten Vorteile.
Die Stimmrechtsausibung erfolgt unter Beachtung der fir die FIL-Gruppe, der FFML angehort, geltenden schriftlichen Richtlinien zur
Stimmrechtsausiibung per Vollmacht und unter Beriicksichtigung der bewdhrten Praktiken des jeweiligen lokalen Marktes. Der Verwaltungsrat der
Verwaltungsgesellschaft Uberprift und verabschiedet jahrlich die Stimmrechtsrichtlinie, -aktivitGten und die zugehdrigen Leitlinien. Die ,Principles of
Ownership” von FIL, in denen ein Uberblick dariiber gegeben wird, wie FIL sich bei den Unternehmen engagiert, in die die Teilfonds der Gesellschaft
investieren, sind iber einen Link in im Abschnitt ,Corporate Governance” der Website von FIL (https://www.fidelityinternational.com) zugéinglich.

FFML nimmt im Rahmen ihrer Tétigkeit fir die Gesellschaft und andere Kunden ergénzende Recherchen in Anspruch, die von Wertpapierhdndlern
durchgefiihrt werden, Uber die der Investmentmanager Transaktionen fir die Gesellschaft und andere Kunden durchfihrt. Alle von der Gesellschaft
und anderen Kunden fiir Geschdfte mit Brokern gezahlten Handelsprovisionen werden nur fir die Kosten der Ausfihrung des Handels bericksichtigt.
Alle vom Investmentmanager genutzten ergdnzenden Recherchen werden gemdf den Vorschriften zu Anreizen getrennt von der Ausfilhrung und
anderen Beziehungen zu Brokern bewertet und bezahlt.

Die Gesellschaft nimmt am Programm fir fondsinterne Transaktionen des Investmentmanagers teil. Dieses Programm kann eingesetzt werden, wenn
Wertpapierhdndler von FIL Situationen erkennen, in denen ein von FIL verwaltetes Konto bzw. ein von FIL verwalteter Teilfonds ein Wertpapier kaufen méchte, das
von einem anderen Konto bzw. Teilfonds verkauft wird. Wenn ein Handler bestétigen kann, dass es im Interesse beider Konten Icige, die Transaktion statt iber den
Markt direkt zwischen ihnen auszufihren, wird eine fondsinterne Transaktion durchgefihrt. Diese Transaktionen beliefen sich im Berichtsjahr auf 442.545.210 USD.

Schweizer Anleger werden darauf hingewiesen, dass mit Ausnahme des Asia Equity Il ESG Fund, des Asia Pacific Multi Asset Growth & Income Fund,
des Multi Asset Target Income 2024 Fund, des Greater China Fund Il, des Sustainable Biodiversity Fund, des Strategic European Fund, des Institutional
European Larger Companies Fund und der Intitutional Target Fonds die vorliegenden Teilfonds der Gesellschaft von der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht zum Vertrieb in der Schweiz zugelassen wurden.

Der Verwaltungsrat legt den Anteilinhabern auf der Jahreshauptversammlung der Gesellschaft, die am 3.0ktober 2025 um 12:00 Uhr stattfindet, die
folgenden Beschlisse zur Entscheidung vor:

e die Vorlage des Geschdftsberichts des Verwaltungsrats;
e die Vorlage des Prifungsberichts;

® die Genehmigung der Aufstellung des Nettovermdgens und der Aufwands- und Ertragsrechnung sowie Entwicklung des Nettovermégens fir das
Geschdftsjahr zum 30. April 2025;

die Entlastung der Verwaltungsratsmitglieder;

die Wahl bzw. Wiederwahl der Verwaltungsratsmitglieder;

die Genehmigung des zu zahlenden Honorars fir die Verwaltungsratsmitglieder;
die Wiederwahl des externen Wirtschaftsprifers;

die Genehmigung der zu zahlenden Dividenden; und

die Bericksichtigung sonstiger Punkte, die vor der Jahreshauptversammlung entsprechend der Gesellschaftssatzung eingebracht werden diirfen.
DER VERWALTUNGSRAT

FIDELITY FUNDS

29. Juli 2025

Der vorliegende Jahresbericht der Gesellschaft stellt kein Angebot zum Kauf von Anteilen dar. Ein Angebot zum Kauf von Anteilen erfolgt auf der
Grundlage der im aktuellen Verkaufsprospekt enthaltenen Angaben sowie der darin genannten Unterlagen. Zusdétzlich dazu ist jeweils der letzte
Jahresbericht der Gesellschaft und ein gegebenenfalls danach erschienener Halbjahresbericht zu beriicksichtigen. Der aktuelle Verkaufsprospekt, der
letzte Jahres- und Halbjahresbericht sowie Ubersichten iber Veréinderungen im Portfolio der Gesellschaft sind kostenlos vom Sitz der Gesellschaft
oder bei den als Vertriebsstellen der Gesellschaft eingetragenen Unternehmen bzw. fir Anleger in der Schweiz beim Reprdsentanten der
Gesellschaft in der Schweiz erhditlich.

Der vorliegende Jahresbericht wurde von FIL Investments International, dem unter Aufsicht der Financial Conduct Authority stehenden und von der
gleichen Instanz zugelassenen Vertriebsbeauftragten der Gesellschaft in Groibritannien, zur Verdffentlichung in Groibritannien freigegeben.
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Aktienmdrkte

Globale Aktien legten im zwdlfmonatigen Berichtszeitraum zu. Die Lockerung der Geldpolitik in den meisten Industrieldndern und das robuste
Wirtschaftswachstum unterstitzten die Aktienmdrkte trotz erhdhter geopolitischer und handelspolitischer Spannungen. In der ersten Hdlfte des
Berichtszeitraums sorgten eine mdBige Inflation, Zinssenkungen der groien Zentralbanken und KonjunkturmaBnahmen in China fiir eine gute Stimmung
unter den Anlegern, auch wenn eine Zinserhdhung durch die Bank of Japan (BoJ) im Juli 2024 zu Marktvolatilitt fihrte. In der zweiten Hdlfte des
Berichtszeitraums herrschte nach dem Wahisieg von Donald Trump im November zundchst Optimismus, doch spdter schlug die Stimmung wegen der
vorsichtigen Haltung der US-Notenbank (Fed) in Bezug auf Zinssenkungen im Jahr 2025 und der Unsicherheit in der Handelspolitik um. Die Markte wurden
zusdtzlich durch die zunehmende Besorgnis iiber die Auswirkungen der US-Politik auf Inflation und Wachstum belastet. Die Volatilitat verschérfte sich im
April 2025, als die USA umfassende Z6lle ankindigten und dann aussetzten.
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Vor diesem globalen Hintergrund legten die Sektoren Finanzdienstleistungen, Versorger und Kommunikationsdienste kréiftig zu, wahrend der Energiesektor
angesichts des Abwdértsdrucks auf die Olpreise das Schlusslicht bildete. Die meisten Schliisselregionen schlossen héher, wobei die Gewinne im Vereinigten
Konigreich (VK), Europa ohne VK und Pazifik ohne Japan angefihrt wurden. Die Renditen in US-Dollar wurden durch die Abwertung der Wdahrung
gegeniber dem Euro, dem Yen und dem Pfund Sterling gestiitzt.

Die europdischen Aktienmdrkte erzielten im 12-Monats-Zeitraum positive Renditen. Die politische Unsicherheit in Frankreich und Deutschland, die Wahl
von Prasident Trump in den USA und die anhaltenden geopolitischen Spannungen im Zusammenhang mit dem Ukraine-Russland-Konflikt sorgten fir
Gegenwind, der jedoch durch eine moderate Inflation, sich verbessernde Wirtschaftsindikatoren und die Widerstandsfdhigkeit der Unternehmen
weitgehend weitgehend aufgehoben wurde. Als Reaktion auf die nachlassende Inflation und das geddmpfte Wachstum senkte die Europdische
Zentralbank (EZB) ihre Leitzinsen im Juni— um 25 Basispunkte (Bp), die erste Senkung seit 2019—, und lief3 in diesem Zeitraum sechs weitere Senkungen
folgen. Diese politischen MafBnahmen haben die Marktstimmung gestiitzt. Der anféngliche Optimismus nach dem Wahlergebnis in den USA wurde durch
erneute Zolldrohungen gegen Importe aus der Europdischen Union geddmpft, was Aktien Anfang 2025 kurzzeitig belastete. Die Volatilitat wurde auch
durch die Besorgnis iUber die Bewertungen des Technologiesektors nach der Auflegung des DeepSeek-Modells fiir kinstliche Intelligenz (Al) angeheizt.
Dennoch stiitzten robuste Ertrdge, ein relativ geringes Engagement im Technologiesektor, der Optimismus in Bezug auf die Losung des Konflikts in der
Ukraine und hohere Verteidigungsausgaben die Mdrkte. Wahrend das zweite Quartal 2025 aufgrund der neu angekindigten US-Handelszolle und
GegenmafBnahmen mit einem Riickschlag begann, wurden die Verluste dank der Hoffnung auf Verhandlungen und eine 90-téigige Pause bei der
Umsetzung der Zélle schnell wieder kompensiert. Trotz der anhaltenden Ungewissheit trugen ein unerwartet starkes BIP-Wachstum in der Eurozone und
eine Umschichtung in inléndisch ausgerichtete Unternehmen, die als weniger anfdllig fir Auenhandelsrisiken angesehen werden, dazu bei, dass der
Markt insgesamt Zuwdchse verzeichnete.

Aktien aus dem Vereinigten Konigreich erzielten 2024 eine starke Wertentwicklung und setzten ihren Aufstieg auch 2025 fort, da sie Phasen der Volatilitéit
Uberwanden, wdhrend sie weiterhin empfindlich auf Inflation, Zinsdynamik und handelspolitische Entwicklungen reagieren. Zu Beginn des
Berichtszeitraums signalisierten die Zentralbanken, dass sich die Zinsen ihrem Hohepunkt ndhern, und die Inflation im Vereinigten Konigreich ndherte
sich allmdhlich dem 2 %-Ziel der Bank of England (BoE), was den FTSE All-Share im Mai 2024 zu Rekordhdhen trieb. Im Juli senkte die BoE ihren Leitzins
um 25 Basispunkte auf 5,0 % - die erste Zinssenkung seit iiber vier Jahren. Das Vertrauen der Mdrkte wurde jedoch durch die Sorge um eine mogliche
Rezession in den USA und die Auflésung von Yen-Carry-Trades nach der unerwarteten Anhebung des Zinssatzes durch die BoJ erschittert. Auch
innenpolitische Herausforderungen wie die Verlangsamung der Wirtschaftstdtigkeit trugen zur Unsicherheit bei. Diese Befiirchtungen erwiesen sich jedoch
als kurzlebig, da die Mdarkte durch die akkommodierenden Botschaften der Zentralbanken und neue Konjunkturmafinahmen in China Unterstitzung
fanden. Die Haushaltsankiindigung vom Oktober hatte zwar nur begrenzte direkte Auswirkungen auf Aktien, beeinflusste jedoch den Markt fir
Staatsanleihen im Vereinigten Konigreich, als Pléne fir eine zusdtzliche Kreditaufnahme bekannt gegeben wurden. Unterdessen setzte die BoE ihren
Lockerungszyklus mit weiteren Senkungen um jeweils 25 Basispunkte im November bzw. Februar fort. Das Jahr 2025 begann stark, da die Mdrkte im
Vereinigten Konigreich positiv auf den deutlichen Wahlsieg von Donald Trump reagierten. Die Anleger suchten nach Diversifizierungsméglichkeiten abseits
von US-Technologiewerten, die durch den Aufstieg des chinesischen Start-ups DeepSeek mit seinem effizienten KI-Modell in Mitleidenschaft gezogen
worden waren, was die hohen Bewertungen im Technologiebereich in den Vordergrund riickte. Aktien aus dem Vereinigten Kénigreich sind nach wie vor
mit einem erheblichen Bewertungsabschlag behaftet, was der Marktstdrke zugute kommt. Der April war ein weiterer aulergewdhnlicher Monat, der von
erhohter Marktvolatilitéit infolge der Ankiindigung reziproker Einfuhrzélle durch die USA gekennzeichnet war. Wahrend das Vereinigte Kénigreich nur mit
einem Basiszoll von 10 % auf seine Exporte in die USA belegt wurde, blieb es frei von den zusatzlichen Strafzdllen, was als konstruktives Ergebnis
angesehen wurde.

*Die Angaben in diesem Bericht beziehen sich auf die Vergangenheit und geben nicht unbedingt einen Hinweis auf die Wertentwicklung in der Zukunft.
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US-Aktien verzeichneten im zwdlfmonatigen Berichtszeitraum einen Anstieg. Im Zeitraum bis Dezember 2024 erzielten Unternehmen, die einen starken
Bezug zu Kl haben oder als NutznieBer des KI-Themas wahrgenommen werden, eine starke Wertentwicklung. Solide Wirtschaftsdaten, robuste
Unternehmensertréige und eine lockere Geldpolitik der grofien Zentralbanken stitzten die Mdrkte. US-Aktien erlebten jedoch im letzten Sommer eine
Phase erheblicher Volatilitat, als Uberraschend schwache Wirtschaftsdaten in Verbindung mit der Zinserhohung der BoJ zu einem starken Ausverkauf an
den Madrkten fihrten. Dennoch erholten sich die Mdarkte schnell wieder, da sich die Wirtschaftsdaten erholten und das Narrativ des US-Exzeptionalismus
die Oberhand gewann. Seit Januar 2025 haben die US-Mdrkte eine Phase erhdhter Volatilitat durchlaufen. Aktien erlebten einen starken Jahresauftakt,
was den Optimismus Uber die von der neuen Verwaltung versprochenen Deregulierungen und Steuersenkungen sowie einen guten Start in die
Ertragssaison reflektierte. Ende Januar wurden die Mdrkte jedoch volatil, da die starke Konzentration auf hoch bewertete Technologiewerte die
Wertentwicklung belastete, nachdem das chinesische Unternehmen DeepSeek die Entwicklung effizienter, kostengiinstiger Kl-Modelle fir sich
beanspruchte. Seitdem hat die Volatilitdt angehalten, wéhrend die Mdarkte die Auswirkungen der zunehmenden Handelsspannungen zwischen den USA
und dem Rest der Welt verdauten. Im Laufe des Jahres haben alle Sektoren mit Ausnahme von Energie und Grundstoffen Zugewinne erzielt, wobei
Finanzwerte und Versorger die stérkste Wertentwicklung verzeichneten.

Der japanische Aktienmarkt gab im Berichtszeitraum leicht nach, als Sorgen Uber die US-Zolle und deren Auswirkungen auf die Weltwirtschaft die
Stimmung der Anleger im ersten Quartal 2025 belasteten. In der zweiten Jahreshdlfte 2024 kam es auch zu Gewinnmitnahmen und der sich stdrkende
Yen belastete die Gesamtmarktrenditen. Zu Beginn des Berichtszeitraums wurde der Markt in erster Linie von den Erwartungen an die Politik der
Zentralbanken getrieben. Hierbei standen die BoJ und die US-Notenbank im Mittelpunkt. Die Phase der Gewinnbekanntgaben des dritten Quartals des
Geschdftsjahres 2024 endete im Februar und die Gesamtergebnisse Ubertrafen die Markterwartungen. Auf makrodkonomischer Ebene lag der kurzfristige
Leitzins der BoJ am Ende des Berichtszeitraums bei 0,5 % und damit auf dem hochsten Stand seit 2008. Unterdessen kiindigte Japans Premierminister
Fumio Kishida an, dass er als Vorsitzender der regierenden Liberaldemokratischen Partei zuriicktreten werde. Der frihere Verteidigungsminister Shigeru
Ishiba gewann unerwartet die Wahl zum Regierungschef und schien trotz anféinglicher gegenteiliger Spekulationen bereit zu sein, die wichtigsten
politischen MaBnahmen der Regierung Kishida forzusetzen, némlich die Uberwindung der Deflation und der Lohnsteigerungen. Auf Sektorebene fiihrten
Kommunikationsdienstleistungen und Finanzwerte die Gewinner an, wdhrend Grundstoffe, Energie und Versorger die gréfiten Rickgdnge verzeichneten.

Die Aktien in der Region Pazifik ohne Japan setzten ihren dynamischen Aufwdrtstrend im Berichtszeitraum fort. Die von China angekindigten
KonjunkturmaBnahmen spiegeln ein starkes Engagement fiir die Steigerung der Inlandsnachfrage wider und sollen die wirtschaftliche Erholung, das
Wachstum der Ertréige und die Marktstimmung férdern. Internet- und Technologiewerte in China erlebten im Berichtszeitraum eine starke Rallye, die vom
Optimismus der Anleger rund um das KI-Startup DeepSeek angetrieben wurde. Dieses Wachstum trug dazu bei, einige der allgemeineren wirtschaftlichen
Sorgen im chinesischen Immobiliensektor vergessen zu lassen. Der technologieorientierte taiwanesische Markt blieb derweil stabil, angetrieben von der
anhaltenden Nachfrage nach Speicherchips fir KI. In anderen Ldndern sorgte das robuste Wirtschaftswachstum Indiens fir eine anhaltende
Wertsteigerung inldndischer Aktien und stéirkte das Vertrauen der Anleger. Auch australische Aktien erzielten solide Renditen und profitierten von starken
Unternehmensertréigen und stabilen Rohstoffpreisen. Gegen Ende des Berichtszeitraums wurde die durch die Zollankindigungen bedingte Volatilitét zu
einem der Hauptprobleme, insbesondere nach der Eskalation des Handelsspannungen zwischen den USA und China. Dennoch trugen die anschlie3enden
Gesprdche im Rahmen der Verhandlungen dazu bei, einige dieser Spannungen wieder abzubauen.

Schwellenlénder (EM) verzeichneten im Berichtszeitraum positive Renditen. Der Berichtszeitraum war von Volatilitdt geprégt, da die Mdrkte weltweit mit
verdnderten Erwartungen an die Geldpolitik, einer aktiven Wahlperiode (sowohl in den USA als auch in einigen EMs) und der Ankiindigung von
KonjunkturmaBnahmen in China im Jahr 2024 zu kdmpfen hatten. Das Jahr 2025 brachte eine gewisse Erholung in China und einigen lateinamerikanischen
Volkswirtschaften. Gegen Ende des Berichtszeitraums kam es zu einem gewissen Riickgang der Wertentwicklung, nachdem die USA am 2. April 2025
umfassende reziproke Zdlle eingefiihrt hatten, obwohl die Mdrkte eine gewisse Erleichterung erfuhren, nachdem fiir die meisten Ldnder, mit Ausnahme
Chinas, eine 90-tcigige Pause angekindigt worden war.

Die Ertragsaussichten bleiben trotz der Zollbesorgnisse positiv
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Die Ertragssaison fir das erste Quartal ist in den USA fast abgeschlossen, und satte 72 % der S&P 500-Unternehmen konnten die erwarteten Ertrdge
Ubertreffen. Der S&P 500 Index wird derzeit mit einem Kurs-Gewinn-Verhdltnis von etwa 20-21 gehandelt, was nahe am zehnjGhrigen Durchschnitt von 19
liegt. Diese Ertragssaison war jedoch insofern bemerkenswert, als viele Unternehmen es ablehnten, Prognosen fir die Zukunft abzugeben, oder
Prohhgnosen nur fir das néichste Quartal und nicht fir das gesamte Jahr vorlegten. Das deutet darauf hin, dass die Unternehmen hinsichtlich der
Aussichten eindeutig unsicher sind. Die weiteren Aussichten fiir die Wirtschaft sind entscheidend fir die ldngerfristige Entwicklung der Aktienmdrkte.
Die Stimmung und die Umfragedaten haben sich zwar verschlechtert, aber dies hat sich noch nicht in harten Zahlen niedergeschlagen.
Es ist wahrscheinlich auch noch zu frih, um echte Auswirkungen der Z6lle auf die makrodkonomischen Statistiken zu erkennen.
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Anleihemarkte

Die globalen Mdrkte fir festverzinsliche Schuldtitel erzielten positive Ertrdge trotz erhShter Volatilitat, die durch veréinderte geldpolitische Erwartungen,
Inflationsunsicherheit und eskalierende geopolitische Spannungen verursacht wurde. US-Schatzbriefe schnitten besser ab als deutsche Staatsanleihen
(Bunds) und UK-Staatsanleihen (Gilts), was auf die Nachfrage nach sicheren Vermégenswerten inmitten der weltweiten Instabilitéit zurickzufihren ist.
Mitte 2024 verzégerten starke Wirtschaftsdaten und die hartndckige Inflation mogliche Zinssenkungen, doch schwdcher werdende Makroindikatoren
bewirkten spdter im Jahr eine synchrone Lockerung durch die wichtigsten Zentralbanken aus. Die Fed senkte die Zinssdtze im September, November und
Dezember; die EZB senkte die Zinssdtze von Juni 2024 bis April 2025 kontinuierlich um 25 Basispunkte; und die BoE lockerte die Geldpolitik dreimal,
bevor sie im April aufgrund steigender Inflation eine Pause einlegte. Starke US-Arbeitsmarkt- und -Inflationsdaten von Ende 2024 veranlassten die Mdrkte,
das Tempo der weiteren Lockerung neu zu bewerten, was die Renditen nach oben trieb. Anfang 2025 standen die geopolitischen Risiken im Mittelpunkt
des Interesses. Die Zolle der Trump-Administration gegen Kanada, Mexiko und spdter auch gegen chinesische Industrieimporte schirten die Angst vor
einem erneuten Handelskrieg, der VergeltungsmaBnahmen Chinas nach sich zog und die Rotation in sichere Wertpapiere verstdrkte. Die Renditen von
US-Staatsanleihen sanken trotz robuster Inlandsdaten, wdhrend die Renditen von Bundesanleihen aufgrund der von Deutschland vorgeschlagenen
Aussetzung der Schuldenbremse und eines Sondervermégens in Hohe von 500 Milliarden Euro stiegen. UK Gilts waren aufgrund anhaltender Inflation,
steigender Kreditaufnahme und politischen Unsicherheit volatil. Die am 2. April, dem so genannten Tag der Befreiung, eingefihrten Zélle filhrten zu einer
Eskalation des Handelskonflikts, die die Nachfrage nach staatlichen Kernwerten weiter ankurbelte. Die Kreditspreads fir Unternehmensanleihen weiteten
sich aufgrund héherer Risikoprémien weltweit aus, wobei Investment Grade- und High Yield-Anleihen leichte Gewinne verbuchten, aber angesichts der
schwdcheren Risikobereitschaft schlechter abschnitten als staatliche Anleihen.

Entwicklung der Zinssdtze bei den wichtigsten Zentralbanken.
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Vor diesem Hintergrund sieht sich die Fed mit einem zunehmend komplexen politischen Umfeld konfrontiert. Der Inflationsdruck wurde durch die Zdlle
verscharft, obwohl Fed Chairman Jero me Powell diese Entwicklungen als ,mdglicherweise voribergehend” bezeichnet hat. Intern ist der
Offenmarktausschuss der US-Notenbank gespalten: Einige Mitglieder befiirworten eine Straffung der Politik und fordern einen Aufschub weiterer
Lockerungen, bis der Arbeitsmarkt deutliche Anzeichen von Schwdche zeigt, wahrend andere fiir proaktive Senkungen plddieren, um eine breitere
wirtschaftliche Verschlechterung zu verhindern. Die Fed hat eine abwartende Haltung signalisiert, wahrend sie die kumulativen Auswirkungen von Zéllen,
Einwanderungspolitik und fiskalischen Entwicklungen abschéitzt. Angesichts dieser Querwinde bleibt der Schwellenwert fiir weitere Zinssenkungen hoch,
und wir glauben, dass die Wahrscheinlichkeit wéchst, dass die Fed bis zum Ende des Jahres 2025 weitere Zinssenkungen vornehmen wird.
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1. Diese Teilfonds wurden von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) nicht zugelassen; ihr 6ffentlicher Vertrieb ist deshalb in der Schweiz
nicht gestattet.

2. Diese Teilfonds mit einem erheblichen Engagement in China wurden aufgrund der Urlaubszeit rund um den chinesischen Nationalfeiertag vom
30. April bis 3. Mai 2024 geschlossen. Wéihrend dieses Zeitraums wurden diese Teilfonds fir den Handel geschlossen, und jeder verdffentlichte inoffizielle
Nettoinventarwert basiert auf dem letzten vor der SchlieBung verdffentlichten Nettoinventarwert. Der im Jahresabschluss ausgewiesene
Nettoinventarwert zum 30. April 2024 wurde zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

3. Diese Teilfonds sind nicht fir die Vermarktung in Deutschland angemeldet, und die Anteile dieser Teilfonds dirfen Anlegern in Deutschland nicht
angeboten werden.

4. Diese Teilfonds wurden von der HKSFC (Hong Kong Securities & Futures Commission) nicht zugelassen und dirfen an Privatpersonen in Hongkong
weder beworben noch angeboten werden.

5. Diese Teilfonds wurden von der sterreichischen Finanzmarktaufsicht nicht zugelassen; ihr dffentlicher Vertrieb ist deshalb in Osterreich nicht gestattet.

6. Diese Teilfonds sind von der Securities and Futures Commission in Hongkong gemdf dem Securities and Futures Commission Code on Unit Trusts and
Mutual Funds und nicht gemdf dem Securities and Futures Commission Code on Real Estate Investment Trusts zugelassen. Eine solche Zulassung stellt
keine offizielle Empfehlung dar.

7. Dieser Teilfonds investiert Gber die hundertprozentige mauritische Tochtergesellschaft FIL Investments (Mauritius) Limited in indische Aktien. Zum Ende
des Berichtszeitraums hielt die mauritische Tochtergesellschaft nur liquide Mittel.

8. Diese Teilfonds sind als Teilfonds gemdf Artikel 8 der Verordnung Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor
(,SFDR") definiert. SFDR bezeichnet die Verordnung (EU) 2019/2088 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 iber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor. Teilfonds gemdB Artikel 8 versuchen, ihre Anlageziele zu erreichen und
dabei neben anderen Eigenschaften auch Umwelt- oder Sozialeigenschaften bzw. eine Kombination dieser Eigenschaften zu férdern. Angaben zu den
Umwelt- und Sozialeigenschaften der Teilfonds, die Angaben gemdfB Artikel 8 SFDR machen, finden Sie im Anhang zum ungepriften Teil
des Jahresberichts.

9. Diese Teilfonds sind als Teilfonds gemdB Artikel 9 SFDR definiert. Artikel 9-Teilfonds haben nachhaltige Anlagen zum Ziel. Informationen zu
nachhaltigen Anlagen fir die Teilfonds, die Angaben gemdfB Artikel 9 SFDR machen, sind im Anhang zum ungepriiften Teil des Jahresberichts zu finden.

Im Sinne der SFDR sind die anderen Teilfonds als Artikel 6-Fonds definiert und bewerben zum Geschdftsjahresende weder Umwelt- und/oder
Sozialeigenschaften noch haben sie nachhaltige Investitionen zum Ziel.

Bitte beachten Sie, dass nicht alle Vertriebsléinder in den oben aufgefiihrten FuBinoten angegeben sind. Die vollstéindige Liste entnehmen Sie bitte dem
Verkaufsprospekt.

Erlauterungen zur Wertentwicklung in den Fondsberichten

Kumulative Ertrdge werden auf der Basis des Vergleichs der verdffentlichten Nettoinventarwerte bei Wiederanlage der Bruttoertréige zum Ex-Dividenden-
Datum berechnet. Bei Teilfonds, fir die ein Preisanpassungsverfahren gemdf Erlduterung 2 auf Seite 676 angewandt wird, werden die kumulativen
Ertrige zum oder aus dem angepassten Nettoinventarwert berechnet.

Diese Berechnung enthdlt keine Ausgabeaufschldge und stellt daher die tatséichliche Entwicklung des Teilfonds dar.
Die Performancewerte in der Spalte ,Seit Auflegung” der Tabellen werden fiir den Zeitraum seit Auflegung bis zum 30. April 2025 berechnet.

Die annuadlisierte Wertentwicklung ist eine alternative Méglichkeit, um die Gesamtrendite eines Teilfonds anzugeben. Es wird dabei eine gleichmdBige
Gesamtwachstumsrate wéhrend des betreffenden Zeitraums angenommen - im Unterschied zur Wertentwicklung in den einzelnen Jahren, die in den
aufgefilhrten Zeitabschnitten naturgem