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Der Erwerb von Anteilen an den in diesem Dokument beschriebenen Investmentvermogen erfolgt ausschlieRlich auf der Basis der
jeweiligen zurzeit gliltigen wesentlichen Anlegerinformationen und des Verkaufsprospekts einschlieRlich der darin enthaltenen
Allgemeinen und Besonderen Anlagebedingungen. Darliber hinaus werden dem am Erwerb eines Anteils Interessierten auf
Verlangen der letzte verdffentlichte Jahres- und/oder Halbjahresbericht kostenfrei zur Verfligung gestellt.

Es wird darauf hingewiesen, dass die in diesem Bericht enthaltenen Meinungsauflerungen und Aussagen zu der Entwicklung
der Kapitalmarkte unsere aktuelle Einschdtzung zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichtes wiedergeben. Diese kdnnen sich
jederzeit ohne vorherige Ankiindigung andern.



Grufwort

Frankfurt am Main, im Februar 2021

Sehr geehrte Anlegerin,
sehr geehrter Anleger,

seit gut einem Jahr halt Covid-19 die Welt im Atem. Gepragt
hat die Pandemie den Alltag von uns allen und aktuell ist leider
auch noch nicht final abzusehen, wann wir wieder vollstandig
zurtick in die inzwischen lieb gewonnene und herbeigesehnte
»alte“ Realitat entlassen werden. Gepragtist unser Handeln von
den téglich verdffentlichten Covid-Zahlen, die letztlich dariiber
entscheiden, ob und wie lange noch ein GroRteil der Weltbevol-
kerung weiterhin in Isolation und in einem Lockdown-Modus
zu leben hat. Parallel kimpfen tausende Menschen téglich um
ihr Leben bzw. verlieren den Kampf gegen diesen Virus. Hoff-
nung macht allerdings die Wissenschaft, die es in einer atem-
beraubenden Geschwindigkeit geschafft hat, gleich mehrere
Impfstoffe bis zur Marktreife zu entwickeln. Ein toller Erfolg, der
einen jeden von uns, tiber den Erhalt einer Impfung gegen das
Virus, hoffentlich bald in den personlichen Genuss der Dynamik
des medizinischen Fortschritts kommen lasst.

Apropos Fortschritt und Dynamik: Nicht nur die Medizin, bzw.
noch expliziter die Biotechnologie, hat in den letzten zwolf
Monaten Geschichte geschrieben, auch die Informationstech-
nologie hat unser tagliches Handeln grundlegend verandert.
yDigitalisierung® heil’t hier das Stichwort, das den Alltag eines
jeden von uns inzwischen mehr und mehr pragt. Gepragt von
der Digitalisierung war auch das Jahr 2020 an den Borsen.
Nachdem die Méarkte zum Ende des ersten Quartals die Gefah-
ren und unvorhersehbaren Auswirkungen dieser Pandemie
auch auf die Weltwirtschaft realisierten, kurzfristig stark ver-
unsichert waren und die Bérsen weltweit einen historischen
Absturz erlebten, kam es in den Folgemonaten und bis heute zu

einer beeindruckenden Erholung der Mérkte bis auf neue histo-
rische Hochs, getragen von den Unternehmen aus der digitalen
Welt. Wahrend Unternehmen aus den Bereichen eCommerce,
digitales Bezahlen und generell Unternehmen des sogenann-
ten ,Stay-at-Home“-Bereich, als Krisenprofiteure ordentlich
Riickenwind auch in einer unter Quarantane stehenden Welt
erlebten und schlagartig neue Geschéftsfelder besetzten, brach
der Markt fiir viele klassischen Industrien vollstandig zusam-
men und trieb ehemals gesunde Unternehmen in einen Uber-
lebenskampf mit aktuell noch offenen Ausgang. Es zeigt sich an
der Entwicklung der letzten zwo6lf Monate sehr deutlich, dass
ein aktives und flexibles Handeln an den Bérsen unabdingbar
ist, um an den Wertpapiermarkten dieses raue Klima gut Gber-
stehen zu kdnnen bzw. von sich @ndernden Stimmungen und
der Herauskristallisierung neuer Entwicklungen zu profitieren.
Genau hier stehen wir Giber unsere Fonds den Anlegern unter-
stlitzend zur Seite.

Naturlich hat das Thema Corona das Jahr 2020 gepragt. Aber
was gab es denn daneben noch Weiteres zu berichten? Politisch
gesehen, war das Jahr mal wieder durch die US-Politik gepragt,
ein Thema, dass dann zum Jahresende in der Abwahl von Pra-
sident Trump gipfelte und nach einem, zu seiner Amtszeit sehr
passenden, holprigen Abgang aus dem Weiften Haus zur Amts-
Uibernahme von Joe Biden fiihrte. Auch in der Politik erhoffen wir
uns ein Zuruck zur alten Normalitat, die gepragt ist von einem
sachlichen und konstruktiven Dialog und Handeln. Die Weltwirt-
schaft erlebt durch das Versetzen in eine weltweite Quarantane
aktuell brutale Zeiten mit noch unbekanntem Ausgang, aktuell
aber getragen von der Hoffnung einer Entspannung der Lage
und einer signifikanten Erholung der Weltwirtschaft. Gestiitzt
wird das System vom proaktiven Handeln der Notenbanken und
einer Fiskalpolitik, die, in einer Zeit von Nullzinsen, gro3ziigig in
die Bresche springt.



Neben dem immer weiter an Bedeutung
gewinnenden Thema Digitalisierung,

ist das Thema Nachhaltigkeit in Gesellschaft

und an den Kapitalmiirkten prigend
und nicht mehr weg zu denken.

Wir alle stehen zu Jahresbeginn 2021 vor vielen offenen Fragen.
Wann erlangen wir unsere gewohnte Freiheit wieder? Wann
kénnen wir wieder ohne Furcht das gesellschaftliche Leben
genieflen und uns entsprechend in der Welt frei bewegen? Die
Hoffnung liegt vor allem auf den jiingst entwickelten Impf-
stoffen, die der Schliissel zu einem Zuriick in das alte Leben
sein sollen.

Bezogen auf die Kapitalmarkte stellen sich Anleger die Frage,
ob man denn tatsachlich, allein aufgrund dieser Hoffnungen,
aktuell noch in Aktien investieren sollte und die jlingsten
Rekordstdnde an den Borsen gerechtfertigt werden kénnen? Es
ist richtig, dass wir uns basierend auf historischen Bewertungs-
kennzahlen eher auf einem héheren Niveau befinden und die
Unternehmen in der Zukunft die in sie gesetzten Erwartungen
durch ein entsprechendes Gewinnwachstum zu untermauern
haben. Die jiingst von den Unternehmen gemeldeten Zahlen fiir
das Gesamtjahr 2020 haben aberim GrofRen und Ganzen gezeigt,
dass man auch in einem von der Pandemie gepragten Umfeld
gutes Geld verdienen und wachsen konnte. Darlber hinaus
stlitzt das bestehende Niedrigzinsumfeld, an dem sich auch
im weiteren Jahresverlauf nichts gravierend dndern dirfte, die
aktuellen Bewertungen bzw. forciert ein weiteres Umschichten
von Vermogensgegenstanden aus dem Rentenbereich in Aktien.

Neben dem immer weiter an Bedeutung gewinnenden Thema
Digitalisierung, ist das Thema Nachhaltigkeit in Gesellschaft und
an den Kapitalmarkten pragend und nicht mehr weg zu denken.

fo S

Dr. Ulf Bachmann Christoph Moélleken

Unsere Gesellschaft fordert ein nachhaltigeres Wachstum und
Leben im Miteinander. Das bedeutet nicht nur, dass etablierte
Unternehmen die sogenannten ESG-Standards in ihrer Unter-
nehmenskultur vollstandig zu integrieren haben, sondern neue
Industriezweige und vorher eher als Nischenplayer angesehene
Unternehmen an den Borsen zukiinftig préagend aktiv und eine
Vorreiterrolle spielen werden. Diese Unternehmen sind alles
andere als Hoffnungswerte, sondern weisen ein beeindruckend
nachhaltiges profitables Wachstum in diesem neuen Umfeld
auf. Dieser Entwicklung gilt es sich zu stellen und hiervon zu
profitieren.

Wie immer lassen im weiteren Verlauf des Jahresberichtes
unsere Fondsmanager nochmals detailliert das letzte Jahr
Revue passieren und teilen ihre Einschatzung der aktuellen
Lage und der Positionierung ihrer Portfolien zum Jahresstart.
Wir bedanken uns flr das uns entgegengebrachte Vertrauen
und kdnnen Ihnen versichern, dass wir auch in diesen sehr spe-
ziellen Zeiten unsere ganze Energie, unter Unterstiitzung des
AXA IM-Netzwerkes, im Zuge der Verwaltung der uns anvertrau-
ten Kundengelder einsetzen werden. Bleiben Sie uns verbun-
den, bleiben Sie vor allen Dingen gesund!

Mit freundlichen GriiRen
AXA Investment Managers Deutschland GmbH

Geschéftsfihrung

Mo =, =<

Gerald W. Springer Achim Stranz

Hinweis: Die frithere Wertentwicklung ist kein Indikator fiir die Zukunft. Wert und Rendite einer Anlage in Fonds kénnen steigen oder fallen und werden
nicht garantiert. Berechnungsmethode nach BVI. Als Basis flr die Berechnung der Wertentwicklung werden die Anteilwerte (= Riicknahmepreise) heran-

gezogen. Ausgabeaufschldge finden hier keine Berticksichtigung.



Wertentwicklung/Vergiitungssiitze

Wertentwicklung in %Y

Fondsname WKN ISIN Code 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre Seit Auflage
AXA Dachfonds
AXA Defensiv Invest A 978 943 DE0009789438 0,52 % -0,52% 1,51% 52,08%
AXA Defensiv Invest B A2DU2A DEO00A2DU2A0 1,07% - - 1,37%
AXA Wachstum Invest A 978 944 DE0009789446 4,53% 13,24% 22,17% 84,42 %
AXA Wachstum Invest B A2DU2B DEOO0A2DU2B8 5,85% - - 18,03 %
AXA Chance Invest A 978 945 DE0009789453 5,11% 18,48 % 33,20% 90,54 %
AXA Chance Invest B A2DU2C DE000A2DU2C6 6,57 % - - 24,59 %

U Quelle: AXA Investment Managers (berechnet gemaR BVI-Methode), Stichtag 30.12.2020.
Als Basis fiir die Berechnung der Wertentwicklung werden die Anteilwerte (= Rlicknahmepreise) herangezogen. Ausgabeaufschldge finden hier keine
Berlicksichtigung. Die frithere Wertentwicklung ist kein Indikator fiir die Zukunft. Wert und Rendite einer Anlage in Fonds kdnnen steigen oder fallen
und werden nicht garantiert.

Aktuell geltende Verwaltungs- und Verwahrstellenvergitungen

Sondervermégen Verwaltungsvergiitung (taglich) Verwahrstellenvergiitung (taglich)

AXA Defensiv Invest A

1/365 von bis zu 2,00%
(zzt. 0,80 %)

1/365 von bis zu 0,20 %, (zzt. 0,0625 %)
mind. 2.000,- Euro pro Monat

AXA Defensiv Invest B

1/365 von bis zu 2,00 %
(zzt. 0,25 %)

1/365 von bis zu 0,20 %, (zzt. 0,0625 %)
mind. 2.000,- Euro pro Monat

AXA Wachstum Invest A

1/365 von bis zu 2,00 %
(zzt. 1,50 %)

1/365 von bis zu 0,20 %, (zzt. 0,0625 %)
mind. 2.000,- Euro pro Monat

AXA Wachstum Invest B

1/365 von bis zu 2,00 %
(zzt. 0,30 %)

1/365 von bis zu 0,20 %, (zzt. 0,0625 %)
mind. 2.000,- Euro pro Monat

AXA Chance Invest A

1/365 von bis zu 2,00 %
(zzt. 1,75%)

1/365 von bis zu 0,20 %, (zzt. 0,0625 %)
mind. 2.000,- Euro pro Monat

AXA Chance Invest B

1/365 von bis zu 2,00 %
(zzt. 0,35%)

1/365 von bis zu 0,20 %, (zzt. 0,0625 %)
mind. 2.000,- Euro pro Monat

Gesamtkostenquote (TER*) fiir das vergangene Geschaftsjahr

Sondervermégen Gesamtkostenquote (TER*)
nach CESR-Leitlinie
AXA Defensiv Invest A 1,04%
AXA Defensiv Invest B 0,50 %
AXA Wachstum Invest A 1,86 %
AXA Wachstum Invest B 0,67 %
AXA Chance Invest A 2,04%
AXA Chance Invest B 0,67 %

* Die Total Expense Ratio (TER*) enthélt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage anfallenden Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten.
Die Berechnung orientiert sich an den Vorgaben der EU-Verordnung 583/2010 und der CESR-Leitlinie 10674 zur Berechnung der Kennzahl ,laufende
Kosten“ in den wesentlichen Anlegerinformationen.

Stand: Dezember 2020



AXA Defensiv Invest

Jahresbericht des AXA Defensiv Invest
fiir den Berichtszeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2020

Tatigkeitsbericht

Wichtige Fondsdaten

31.12.2019
Fondsvermogen (Mio.)

AXA Defensiv Invest A

AXA Defensiv Invest B

EUR
266,6

31.12.2019
Fondsvermdgen (Mio.)

EUR
0,8

4.774.382
58,08
55,85

16.771
53,58
50,08

Anteile im Umlauf (Stiick)
Ausgabepreis (pro Anteil)

Anteile im Umlauf (Stiick)
Ausgabepreis (pro Anteil)

Rlcknahmepreis (pro Anteil) Riicknahmepreis (pro Anteil)

31.12.2020
Fondsverméogen (Mio.)
Anteile im Umlauf (Stiick)
Ausgabepreis (pro Anteil)

EUR
291,9
5.199.210
58,39

31.12.2020 EUR
Fondsvermégen (Mio.) 1,5
Anteile im Umlauf (Stiick) 29.834
Ausgabepreis (pro Anteil) 54,15

Rlcknahmepreis (pro Anteil)

Anteilklassenwahrung
ISIN

VeraufRerungsgewinne

Verauferungsverluste

Renten 0,00 -77.581,41
Aktien 0,00 -1.641,65
Zielfonds 1.437.495,69 -1.128.169,65
Optionsrechte 0,00 -152.339,40
Finanzterminkontrakte 969.815,26 -247.914,66
Devisenkassageschéfte 63.173,86 -70.543,24
Summe 2.470.484,81 -1.678.190,01
Anlagekonzept

Der AXA Defensiv Invest wurde am 21. Mai 1999 aufgelegt.
Hierbei handelt es sich um einen so genannten Dachfonds,
der nicht in Einzelwerte, sondern in Fonds investiert. Mit
diesem strategischen Ansatz konnen Anleger die aufgrund
der breiten Streuung bei Investmentfonds ohnehin Ubliche
Risikoreduzierung weiter verstarken. Zugleich bleiben die
Chancen auf attraktive Wertentwicklungen erhalten. Der
AXA Defensiv Invest ist ein Dachfonds flr konservative
bzw. verhalten risikobereite Anleger, weil das Fondsvermo-
gen hauptsachlich in Rentenfonds und nur bis zu max. 30%

* Quelle: US Non-Farm Payroll Data, per 31.12.2020

56,14
EUR
DE0009789438

Riicknahmepreis (pro Anteil) 50,61
Anteilklassenwdhrung EUR

ISIN DE000A2DU2A0

in Aktienfonds angelegt wird. Dadurch ist eine vergleichs-
weise stetige Wertentwicklung mit regelmaRigen Ertragen
moglich.

Marktentwicklung

Ein so groRer Konjunkturschock wie im Jahr 2020 ist selten.
Corona hat eine Wirtschafts- und Sozialkrise ausgelost, wie man
sie in Friedenszeiten nicht oft erlebt. Nur die massiven Hilfen
von Notenbanken und Regierungen haben Schlimmeres verhin-
dert. Das Berichtsjahr war nicht einfach, aber die Entwicklung
gleich mehrerer vielversprechender Impfstoffe in gerade einmal
zehn Monaten gibt Anlass zur Hoffnung. Erfreulich sind aber
auch die engere Zusammenarbeit in der EU sowie die glaub-
haften Absichtserklarungen Chinas, der EU und bald auch der
USA, ihre CO,-Emissionen deutlich zu verringern.

Nattrlich hatte die Pandemie grofie Folgen fiir die US-Wirtschaft,
die 2020 um etwa 3,4% geschrumpft sein dlrfte. Die Arbeits-
losigkeit stieg zunachst um 11,2 Prozentpunkte auf 14,7 %, um
dann, auch wegen der Lockerung der Restriktionen, wieder auf
6,7% zurlickzugehen. Noch immer gibt es aber 10 Millionen
Stellen weniger als vor der Pandemie*. Daran @nderten auch



AXA Defensiv Invest

Struktur des
Wertpapiervermogens
nach Anlagekategorien
(in %)

Kasse

Aktienfonds
Rentenfonds

Renten

Derivate

sonstige Fonds
sonstige Forderungen

sonstige Verbindlichkeiten

-10%

Stand: 30.12.2020

die umfangreichen Konjunkturprogramme und die extrem
expansive Geldpolitik nichts. Die amerikanische Notenbank hat
ihre Wertpapierkaufe nicht nur wieder aufgenommen, sondern
auch massiv ausgeweitet. Hinzu kamen zahlreiche Notkredit-
programme.

Die Euroraum-Wirtschaft ist nach den Lockdowns noch starker
eingebrochen. Im 2. Quartal ging das BIP um etwa 12% und
im Gesamtjahr vermutlich um gut 7% zuriick. Die einzelnen
Lander und die Européische Zentralbank (EZB) waren zu um-
fangreichen NotmafRnahmen gezwungen, um unzahlige Unter-
nehmensinsolvenzen zu verhindern, die Anleihenmarkte der
Peripherieldnder zu stabilisieren und flr weiterhin giinstige
Finanzbedingungen zu sorgen. Noch wissen wir nicht, ob die
MaRnahmen gereicht haben, aber sie haben die sozialen und
wirtschaftlichen Folgen der Pandemie zweifellos gemindert.
Aufgrund der Hilfen hat sich die Konjunktur im 3. Quartal stark
erholt, doch im 4. Quartal gab sie wieder nach, da die zweite
Coronawelle neue Restriktionen nach sich zog. Aber auch jetzt
reagierten Geld- und Fiskalpolitik.

Das wichtigste Instrument der EZB ist das Pandemie-Notfall-
kaufprogramm, kurz PEPP, ein neues Wertpapierkaufprogramm

0,11%

0,26 %

0,00%

0,00%

77,01%
77,63%

17,14%
17,65%

0,00%
0,03%
-0,08%
-0,07%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

mit 1.850 Milliarden Euro Volumen. Auflerdem lockerte die EZB
die Bedingungen, unter denen sie Forderungen von Geschafts-
banken als Sicherheiten akzeptiert. Wahrend der zweiten
Coronawelle wurden derartige MaRnahmen intensiviert - und
sie dirften noch lange beibehalten werden, da noch immer
keine Inflation in Sicht ist. Bei der Fiskalpolitik verdient neben
nationalen Konjunkturprogrammen der EU-Wiederaufbaufonds
Erwahnung, da erstmals gemeinsame Anleihen begeben wer-
den.

Anlagestrategie

Der AXA Defensiv Invest A erzielte 2020, eine Performance
von 0,52%. Der AXA Defensiv Invest B, eine Performance von
1,07 %Y.

Ab dem 23. Mérz erholten sich die Markte fiir risikobehaftete
Titel von den Verlusten der dritten und gravierendsten Phase
des Ausverkaufs. Die Risikobereitschaft nahm wieder etwas zu.

Noch zu Jahresbeginn war die Duration leicht liberdurchschnitt-
lich, im Marz haben wir sie dann voriibergehend verringert, als

Y Quelle: AXA Investment Managers, (berechnet gemaR BVI-Methode), Stichtag 30.12.2020.
Als Basis fiir die Berechnung der Wertentwicklung werden die Anteilwerte (= Rlicknahmepreise) herangezogen, unter Hinzurechnung zwischenzeitlicher
Ausschittungen, die kostenfrei reinvestiert werden. Ausgabeaufschlage finden hier keine Beriicksichtigung. Die frilhere Wertentwicklung ist kein
Indikator fiir die Zukunft. Wert und Rendite einer Anlage in Fonds kdnnen steigen oder fallen und werden nicht garantiert.



sich die Anleger mehrere Tage lang wahllos von nahezu allen
Wertpapieren trennten, um an Barmittel zu kommen. Auch
danach waren die Anleihenmarkte noch volatil, wenn auch
stabiler als zuvor.

Unsere Diversifikationspositionen in Anleihen, insbesondere in
Hochzins- und Schwellenlanderpapieren, behielten wir bei, zu-
mal es auch keinen funktionierenden Sekundarmarkt gab. Auch
rechneten wir in den folgenden Monaten mit einer Erholung,
da die Notenbanken Wertpapiere kauften, und erhéhten daher
das Portfoliorisiko. Unsere kleine Position in amerikanischen
inflationsindexierten Anleihen reduzierten wir, nachdem der
US-Markt 50% seiner Verluste wieder wettgemacht hatte. Die
Position in eurodenominierten inflationsindexierten Anleihen
behielten wir bei, doch scheinen die Bewertungen jetzt liber-
trieben hoch. Keine dieser Diversifikationspositionen hat sich
ausgezahlt.

Im 2. Quartal verlangerten wir die Portfolioduration. Auferdem
investierten wir zu Quartalsbeginn in Investmentgrade-An-
leihen aus dem Euroraum. Beim Neuaufbau von Risiken setzten
wir damit auf eine vergleichsweise stabile Assetklasse. Anfang
Mai trennten wir uns dann von den verbliebenen inflations-
indexierten Anleihen aus dem Euroraum.

Im 3. Quartal senkten wir den Anteil von Unternehmens- und
Schwellenlanderanleihen um 3 Prozentpunkte, indem wir uns
vom AXA WF Euro Credit Short Duration trennten. Die Duration
wurde durch den Verkauf von Terminkontrakten auf Bundes-
anleihen und amerikanische Zehnjahresanleihen um 5 Prozent-
punkte verringert. Kurz nach dem Ausverkauf im Marz und April
waren wir neue Kreditrisiken eingegangen, bei denen wir jetzt
Gewinne realisierten. Die hohere Duration hat sich ausgezahlt,
da die Zinsstrukturkurven tendenziell flacher wurden, sodass
langer laufende Titel Mehrertrag gegeniiber Kurzlaufern ver-
zeichneten.

Des Weiteren gingen wir eine Position im AXA WF Global Infla-
tion Short Duration ein und trennten uns dazu von Fonds von
Pimco und BlueBay. AuRerdem stockten wir unsere Positionen
in Fonds fiir Investmentgrade-Unternehmensanleihen und
Euro-Kurzlaufer auf. Die Duration wurde dann aber durch den
Verkauf von Terminkontrakten auf Zehnjahresanleihen wieder
verringert. Zum Quartalsende halbierten wir unseren Anteil von
Hochzinsanleihen.

AXA Defensiv Invest

Im 4. Quartal 2020 hoben wir die Portfolioduration durch den
Kauf von Terminkontrakten auf deutsche Bundesobligationen
um 5 Prozentpunkte an, als die bereinigte Flinfjahresrendite
-0,71% betrug. Grundsatzlich blieben wir aber bei der Diversi-
fikation auch durch Hochzins- und Schwellenlédnderanleihen.
AuRerdem verringerten wir den Anteil von Unternehmens-
anleihen um 2 Prozentpunkte, um das Portfolio seinem internen
Vergleichsindex anzundhern.

Risiken

AXA Defensiv Invest A

AXA Defensiv Invest A ist ein Dachfonds, der in andere in
Deutschland zum Vertrieb zugelassene Fonds (europdische
Rentenfonds) investiert. In begrenztem Umfang sind auch
Investitionen in Aktien- und Rohstofffonds sowie in Fremd-
wahrungen erlaubt. Eines der wichtigsten Risiken ist das Kurs-
anderungsrisiko, das ahnlich hoch ist wie das seiner Zielfonds
aus unterschiedlichen Marktsegmenten. Durch Investitionen
in einem erheblichen Umfang in Rentenanlagen ist das Zins-
anderungsrisiko ebenfalls zu den wichtigsten Risiken des Fonds
zu zahlen. Der Referenzindex des Fonds ist der ML EMU Broad
Market 1-5 Yrs Index.

Gemessen wird das Risiko des AXA Defensiv Invest A anhand
der Schwankungen des Anteilpreises (Volatilitat) und des Value-
at-Risk (VaR). Die 3-Jahres-Volatilitat des Fonds betrug am
31. Dezember 2020 2,21 %, die Volatilitat des internen Ver-
gleichsindexes 1,37%. Damit waren die Anteilpreisschwan-
kungen hoéher als die Schwankungen des Vergleichsindexes.
Der Value-at-Risk des Fonds wird taglich ermittelt und betrug
am 31. Dezember 2020 2,96 % (historische Simulation, 99 %
Konfidenzintervall, 20 Tage Haltedauer). Demnach verliert der
Fonds innerhalb von zwanzig Tagen mit einer Wahrscheinlich-
keit von 99 % nicht mehr als 2,96 % an Wert.

Da der Fonds in UCITS-IV konforme Zielfonds investiert, be-
stehen keine direkten Kreditausfallrisiken. Aufgrund des Kon-
trahentenrisikos kann es zwar dennoch zu Kreditausféllen kom-
men, doch war dies im Berichtszeitraum nicht der Fall.



AXA Defensiv Invest

Liquiditatsrisiken beschranken sich auf den Sonderfall einer
(theoretisch moglichen) Aussetzung des Handels der Zielfonds.
Auch dazu ist es im Berichtszeitraum nicht gekommen.

Der Fonds investiert in Wertpapiere, deren Basiswert in einer
anderen Wahrung als Euro notiert und die nicht wahrungs-
gesichert sind. Daher ist der Anleger Wahrungsrisiken ausge-
setzt, die sich negativ auf den Anlageerfolg auswirken kénnen.

AXA Defensiv Invest B

AXA Defensiv Invest B ist ein Dachfonds, der in andere in
Deutschland zum Vertrieb zugelassene Fonds (europaische
Rentenfonds) investiert. In begrenztem Umfang sind auch
Investitionen in Aktien- und Rohstofffonds sowie in Fremd-
wahrungen erlaubt. Eines der wichtigsten Risiken ist das Kurs-
anderungsrisiko, das dhnlich hoch ist wie das seiner Zielfonds
aus unterschiedlichen Marktsegmenten. Durch Investitionen in
einem erheblichen Umfang in Rentenanlagen ist das Zinsande-
rungsrisiko ebenfalls zu den wichtigsten Risiken des Fonds zu
zahlen.

Gemessen wird das Risiko des AXA Defensiv Invest B anhand
der Schwankungen des Anteilpreises (Volatilitdt) und des
Value-at-Risk (VaR). Die Volatilitédt des Fonds seit Auflage am
17. Januar 2018 betrug zum Stichtag 31. Dezember 2020 2,27 %,
die Volatilitat des internen Vergleichsindexes 1,41%. Damit
waren die Anteilpreisschwankungen hoher als die Schwan-
kungen des Vergleichsindexes. Der Value-at-Risk des Fonds
wird taglich ermittelt und betrug am 31. Dezember 2020 2,96 %
(historische Simulation, 99 % Konfidenzintervall, 20 Tage Halte-
dauer). Demnach verliert der Fonds innerhalb von zwanzig
Tagen mit einer Wahrscheinlichkeit von 99% nicht mehr als
2,96 % an Wert.

Da der Fonds in UCITS-IV konforme Zielfonds investiert, be-
stehen keine direkten Kreditausfallrisiken. Aufgrund des Kon-
trahentenrisikos kann es zwar dennoch zu Kreditausfallen kom-
men, doch war dies im Berichtszeitraum nicht der Fall.

Liquiditatsrisiken beschranken sich auf den Sonderfall einer
(theoretisch mdglichen) Aussetzung des Handels der Zielfonds.
Auch dazu ist es im Berichtszeitraum nicht gekommen.
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Der Fonds investiert in Wertpapiere, deren Basiswert in einer
anderen Wahrung als Euro notiert und die nicht wahrungs-
gesichert sind. Daher ist der Anleger Wahrungsrisiken ausge-
setzt, die sich negativ auf den Anlageerfolg auswirken konnen.

Ausblick

An den Markten ist man sich weitgehend einig, dass sich die
Konjunktur 2021 erholt. Der Internationale Wéhrungsfonds
rechnet mit 5,2 % Weltwirtschaftswachstum. Wie stark die Wirt-
schaft am Ende wéchst, wird aber von der Wirksamkeit der Impf-
stoffe sowie der Geld- und Fiskalpolitik abhangen.

2021 ist daher nicht ohne Risiken. Moglich ist eine weitere Pan-
demiewelle mit neuen GegenmafRnahmen und entsprechenden
Folgen firr die gesamtwirtschaftliche Nachfrage. In der Euro-
paischen Union gibt es bereits neue Lockdowns, und auch in
den USA scheinen restriktivere MaRnahmen denkbar. Auch welt-
politische Instabilitdten sind nicht auszuschlieffen. Denkbar ist
aber auch, dass die Wirtschaft aufgrund der sehr expansiven
Geld- und Fiskalpolitik heif3 lduft. Auch scheint die Euphorie
aufgrund der Erfolge bei der Impfstoffentwicklung jetzt durch
Sorgen um die Unternehmensgewinne verdrangt zu werden.

Alles in allem rechnen wir mit einer langsamen Erholung der
Wirtschaft, die nicht frei von Hindernissen ist. Entscheidend wird
sein, wie gut und wie schnell Geld- und Fiskalpolitik wirken. Das
ganze Jahr 2021 uber werden die Notenbanken weitere Wert-
papiere kaufen. Ein Tapering scheint friihestens 2022 denkbar,
und die neue Biden-Administration in den USA wird auf eine
expansive Fiskalpolitik setzen.

In diesen unsicheren Zeiten werden wir in unseren Portfolios
sehr genau auf Stressindikatoren achten. Wir beobachten die
Entwicklung sorgfaltig und werden unsere Allokation bei Bedarf
anpassen.

Die Erholung von der Coronakrise ist kein Sprint, sondern ein
Marathon. Wir vertrauen auch weiterhin unserem flexiblen An-
satz und sind Uberzeugt, dass eine diversifizierte Strategie mit
klaren Uberzeugungen hilft, die Erwartungen der Anleger zu
erfillen.



Vermogensiibersicht zum 31.12.2020

AXA Defensiv Invest

Kurswert in EUR

% des Fondsvermogens®

I. Vermégensgegenstande 293.627.602,08 100,08
1. Investmentanteile 225.939.896,98 77,01
Irland 17.703.780,00 6,03
Luxemburg 208.236.116,98 70,98

2. Derivate 5.712,02 0,00
Finanzterminkontrakte 5.712,02 0,00

3. Kurzfristig liquidierbare Anlagen 67.350.247,40 22,96

4. Bankguthaben 328.105,68 0,11

5. Sonstige Vermogensgegenstande 3.640,00 0,00

Il. Verbindlichkeiten -240.638,36 -0,08
Sonstige Verbindlichkeiten -240.638,36 -0,08
11l. FONDSVERMOGEN 293.386.963,72 100,00

Y Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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AXA Defensiv Invest

Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

bzw. Anteile bzw.  31.12.2020 Zugénge Abgange in EUR Fondsver-
ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?

Wertpapiervermogen 225.939.896,98 77,01

Investmentanteile 225.939.896,98 77,01

Gruppeneigene Investmentanteile 168.315.827,98 57,37

AXA IM F.I.I.S.-Eur.S.Dur.HY.

Nam.-Ant. M Cap.EUR (INE) o.N. LU0658027080 ANT 80.000 64.500 85.100 EUR 105,160 8.412.800,00 2,87

AXA WId F-E.Mkts EO Denom.Bds Act.

Nom. M EUR Acc. oN LU2109360094 ANT 27.700 27.700 - EUR 102,060 2.827.062,00 0,96

AXA World F.-Euro Cred.Sh.Dur.

Namens-Anteile M (thes.) o.N. LU0227146940 ANT 329.495 203.000 50.000 EUR 142,840 47.064.997,67 16,04

AXA WORLD FDS-EM.MKT.SH DU.BD.

Nam.-Ant.M Cap.EUR Hgd oN LU0964942386 ANT 50.000 - 25.000 EUR 114,190 5.709.500,00 1,95

AXA World Fds-Euro Aggr.S.Dur.

Namens-Anteile M (thes.) o.N. LU0227147161 ANT 329.420 83.000 - EUR 152,590 50.266.235,34 17,13

AXA World Fds-Euro Governm.Bds

Namens-Ant.M-Cap o.N. LU0482269734 ANT 106.000 80.000 - EUR 113,820 12.064.920,00 4,11

AXA World Fds-Euro Sust.Credit

Namens-Anteile M Cap. EUR o.N LU0361850406 ANT 60.000 - - EUR 150,550 9.033.000,00 3,08

AXA World Fds-GL.Infl.Sh.D.Bds

Nam.-Ant.M Cap.EURH(INE)o.N. LU1353952853 ANT 194.657 194.657 - EUR 103,460 20.139.186,53 6,86

AXA World Fds-GL.Sh.D. Bds

Nam.-Ant.M Cap.EUR H95%(INE)oN  LU1640686686 ANT 121.794 - - EUR 105,080  12.798.126,44 4,36

Gruppenfremde Investmentanteile 57.624.069,00 19,64

AIS-A.FLOAT. RATE EO CORP.1-3

Namens-Anteile AEUR o.N. LU1681041114 ANT 222.000 - 65.000 EUR 100,970 22.415.340,00 7,64

BlueBay Fds-Inv.Gr.Euro Gov.Bd

Namens-Ant. I-EUR o.N. LU0549539178 ANT 91.300 45.000 53.700 EUR 191,730 17.504.949,00 5,97

PIMCO GL INV.-Euro Bond

Reg.Acc.Shs (Inst.EO CL.) oN IE0004931386 ANT 654.000 300.000 356.000 EUR 27,070 17.703.780,00 6,03

Derivate 5.712,02 0,00

(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestdnden handelt es sich um verkaufte Positionen.)

Zins-Derivate 5.712,02 0,00

Forderungen/Verbindlichkeiten

Zinsterminkontrakte 5.712,02 0,00

EURO Bobl Future (FGBM) Méarz 21 EDT EUR 14 -3.920,00 -0,00

EURO Bund Future (FGBL) Marz 21 EDT EUR -44 8.800,00 0,00

Ten-Year US Treasury Note

Future (TY) Marz 21 NAU usb 17 832,02 0,00

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kdnnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

AXA Defensiv Invest

Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
bzw. Anteile bzw.  31.12.2020 Zugénge Abgange in EUR Fondsver-
ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds 67.678.353,08 23,07
Bankguthaben 328.105,68 0,11
EUR-Guthaben 44.118,15 0,02
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH EUR 44.118,15 % 100,000 44.118,15 0,02
Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen 20.184,79 0,01
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH GBP 18.243,01 % 100,000 20.184,79 0,01
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen 263.802,74 0,09
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH USD  324.490,56 % 100,000 263.802,74 0,09
Nicht verbriefte Geldmarktinstrumente 17.067.320,00 5,82
Frankreich, Republik EUR 17.000.000,00 % 100,396 17.067.320,00 5,82
Geldmarktfonds (gemaR Namensrichtlinie) 50.282.927,40 17,14
Gruppeneigene Geldmarktfonds 50.282.927,40 17,14
AXA IM Euro Liquidity Actions Port.
(4 Déc.) o.N. FR0000978371 ANT 1.128,78 EUR 44.546,410 50.282.927,40 17,14
Sonstige Vermoégensgegenstande 3.640,00 0,00
Geleistete Variation Margin EUR 3.640,00 3.640,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten -240.638,36 -0,08
Verwaltungsvergilitung EUR -182.710,11 -182.710,11 -0,06
Verwahrstellenverglitung EUR -51.532,26 -51.532,26 -0,02
Erhaltene Variation Margin EUR -6.160,00 -6.160,00 -0,00
usb -226,55 -184,18 -0,00
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -51,81 -51,81 -0,00
FONDSVERMOGEN EUR 293.386.963,72 100,00
Anteilwert
Klasse AXA Defensiv Invest A EUR 56,14
Klasse AXA Defensiv Invest B EUR 50,61
Umlaufende Anteile
Klasse AXA Defensiv Invest A STK 5.199.210
Klasse AXA Defensiv Invest B STK 29.834

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung konnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

13



AXA Defensiv Invest

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

fur den Zeitraum vom 01.01.2020 bis 31.12.2020

Anteilklasse: AXA Defensiv Invest A

I. Ertrage
1. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland EUR -10.121,09
2. Sonstige Ertrage EUR 64.488,82
Summe der Ertrage EUR 54.367,73
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -385,47
2. Verwaltungsvergiitung EUR -2.276.767,29
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -224.869,31
4. Priufungs- und Veroffentlichungskosten EUR -24.156,76
5. Sonstige Aufwendungen EUR -13.057,68
Summe der Aufwendungen EUR -2.539.236,51
11l. Ordentlicher Nettoertrag EUR -2.484.868,78
IV. VerduRerungsgeschéfte
1. Realisierte Gewinne EUR 2.457.828,23
2. Realisierte Verluste EUR -1.669.645,77
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften EUR 788.182,46
V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -1.696.686,32
1. Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne EUR 2.786.113,60
2. Nettoverdnderung der nicht realisierten Verluste EUR 506.042,42
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 3.292.156,02
VII. Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 1.595.469,70

14



Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fir den Zeitraum vom 01.01.2020 bis 31.12.2020

Anteilklasse: AXA Defensiv Invest B

AXA Defensiv Invest

I. Ertrage
1. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR -52,10
2. Sonstige Ertrage EUR 332,74
Summe der Ertrage EUR 280,64
Il.  Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -1,87
2. Verwaltungsverglitung EUR -3.552,24
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -1.160,28
4. Prifungs- und Veroffentlichungskosten EUR -124,63
5. Sonstige Aufwendungen EUR -67,28
Summe der Aufwendungen EUR -4.906,30
Ill. Ordentlicher Nettoertrag EUR -4.625,66
IV. VerduRerungsgeschéfte
1. Realisierte Gewinne EUR 12.656,58
2. Realisierte Verluste EUR -8.54424
Ergebnis aus VerauRerungsgeschaften EUR 4.112,34
V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -513,32
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR 12.929,41
2. Nettoverdnderung der nicht realisierten Verluste EUR 3.299,78
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 16.229,19
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 15.715,87

Die Position Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland enthalt sowohl positive als auch negative Zinsertrage auf Barvermogen.
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AXA Defensiv Invest

Verwendung der Ertrage des Sondervermogens

Anteilklasse: AXA Defensiv Invest A

insgesamt je Anteil
Berechnung der Wiederanlage (insgesamt und je Anteil)
I. Fiir die Wiederanlage verfiigbar EUR -1.696.686,32 -0,33
1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres EUR -1.696.686,32 -0,33
Il. Wiederanlage EUR -1.696.686,32 -0,33
Anteilklasse: AXA Defensiv Invest B
insgesamt je Anteil
Berechnung der Wiederanlage (insgesamt und je Anteil)
I.  Fiir die Wiederanlage verfiigbar EUR -513,32 -0,02
1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -513,32 -0,02
Il. Wiederanlage EUR -513,32 -0,02
Entwicklung des Sondervermogens
Anteilklasse: AXA Defensiv Invest A
2020
I. Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschéftsjahres EUR 266.644.087,44
1. Mittelzufluss/Mittelabfluss (netto) EUR 23.515.416,44
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkdufen EUR 36.319.275,62
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR -12.803.859,18
2. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 121.958,46
3. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 1.595.469,70
davon nicht realisierte Gewinne EUR 2.786.113,60
davon nicht realisierte Verluste EUR 506.042,42
Il. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschéftsjahres EUR 291.876.932,04
Anteilklasse: AXA Defensiv Invest B
2020
I.  Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschéftsjahres EUR 839.828,83
1. Mittelzufluss/Mittelabfluss (netto) EUR 653.747,45
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 653.747,45
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR 0,00
2. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 739,53
3. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 15.715,87
davon nicht realisierte Gewinne EUR 12.929,41
davon nicht realisierte Verluste EUR 3.299,78
Il. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschéftsjahres EUR 1.510.031,68
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Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre

Anteilklasse: AXA Defensiv Invest A

AXA Defensiv Invest

Geschaftsjahr Fondsvermdégen am Ende Anteilwert
des Geschaftsjahres
2020 EUR 291.876.932,03 56,14
2019 EUR 266.644.087,20 55,85
2018 EUR 241.165.679,49 55,11
2017 EUR 218.623.428,49 56,56
Anteilklasse: AXA Defensiv Invest B
Geschaftsjahr Fondsvermdgen am Ende Anteilwert
des Geschaftsjahres
2020 EUR 1.510.031,68 50,61
2019 EUR 839.829,07 50,08
2018 EUR 364.191,47 49,14

Zum 01.01.2018 wurde zu dem Fonds eine zusétzliche Anteilklasse B aufgelegt.
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AXA Defensiv Invest

Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte,
soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Gattungsbezeichnung ISIN Stiick bzw. Kaufe/ Verkaufe/
Anteile bzw. Zugange Abgange
Whg. in 1.000
Wertpapiere
Investmentanteile
Gruppenfremde Investmentanteile
MUL-L.EO 2-10Y Inf.Expect.U.E. Inhaber-Anteile Acc o.N. LU1390062245 ANT - 85.000
MUL-L.USD 10Y Infl.Expect.U.E. Inhaber-Anteile Acc o.N. LU1390062831 ANT - 32.000
MUL-LYX.EO Gov.Bd 1-3Y(DR)U.E. Inhaber-Anteile Acc o.N. LU1650487413 ANT - 206.000
Gattungsbezeichnung Volumen
in 1.000

Derivate

(In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschafte, bei Optionsscheinen Angabe der Kaufe und Verkaufe)

Terminkontrakte

Zinsterminkontrakte

Gekaufte Kontrakte:

71.712

Basiswert(e):

EURO Bund Future (FGBL) Juni 20, EURO Bobl Future (FGBM) Dez. 20,

Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Dez. 20, EURO Bund Future (FGBL) Dez. 20,

Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Juni 20, Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Sep. 20,
EURO Bund Future (FGBL) Sep. 20

Verkaufte Kontrakte:

24.383

Basiswert(e):
EURO Bobl Future (FGBM) Dez. 20, Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Dez. 20,
EURO Bund Future (FGBL) Dez. 20, EURO-BTP Future (FBTP) Dez. 20
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AXA Defensiv Invest

Anhang

Angaben nach der Derivateverordnung

Angaben beim Einsatz von Derivaten gem. § 37 Abs. 1 DerivateV

Das durch Derivate erzielte Exposure: EUR -4.016.832,00
Die Vertragspartner der Derivate-Geschéfte:

UBS Warburg European Focus Convertible Index

Société Générale S.A.

Wertpapier-Kurswert
in EUR

Gesamtbetrag im Zusammenhang mit Derivaten von Dritten gewdhrten Sicherheiten: EUR 0,00

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotenzial wurde fiir dieses Sondervermoégen gemaR der Derivateverordnung
nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermdégens ermittelt.

Angaben nach dem qualifizierten Ansatz

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. § 37 Abs. 4 DerivateV:

Geschaftsjahresanfang 01.01.2020
Geschéftsjahresende 31.12.2020
Beginn der Risikomessung 01.07.2006
kleinster potenzieller Risikobetrag 0,82%
grofter potenzieller Risikobetrag 1,94%
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 1,45%

Risikomodell, das gem. § 10 DerivateV verwendet wurde:

Historische Simulation

Parameter, die gem. § 11 DerivateV verwendet wurden: Quantile
Konfidenzniveau 100,00 %
Haltedauer 20 Tage
Beobachtungszeitraum 1 Jahr

Im Geschéftsjahr erreichter durchschnittlicher Umfang des Leverage durch Derivategeschafte gem. § 37 Abs. 4 DerivateV:
Durchschnittliche Leverage 104,01%

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens gem. § 37 Abs. 5 DerivateV:
ML EMU Broad Market Index 100%
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AXA Defensiv Invest

Sonstige Angaben
Anzahl umlaufende Anteile und Wert eines Anteils am Berichtsstichtag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 KARBV

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft begibt fiir den Fonds zwei unterschiedliche Anteilklassen (Anteilklasse A und Anteilklasse B),
welche sich ausschlieBlich in der Hohe des Ausgabeaufschlages und der erhobenen Verwaltungsverglitung unterscheiden.

Im Falle des Fonds AXA Defensiv Invest betragt der Ausgabeaufschlag 4 % (Anteilklasse A) bzw. 7% (Anteilklasse B) und die
Verwaltungsverglitung 0,80 % (Anteilklasse A) und 0,25 % (Anteilklasse B).

Anteilwert

Klasse AXA Defensiv Invest A EUR 56,14
Klasse AXA Defensiv Invest B EUR 50,61
Anteile

Klasse AXA Defensiv Invest A STK 5.199.210
Klasse AXA Defensiv Invest B STK 29.834

Angaben zum Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande gem. § 16 Abs. 1 Nr. 2 KARBV

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Die Vermdgensgegenstande des Sondervermdégens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsatze bewertet:

Inldndische Aktien: per30.12.2020
Auslandische Aktien: per 30.12.2020
Alle anderen Vermogenswerte: per 30.12.2020

Devisenkurs(e) bzw. Konversionsfaktor(en) (in Mengennotiz) per 30.12.2020
Britische Pfund (GBP) 0,90380 =1 Euro (EUR)
US Dollar (USD) 1,23005 =1 Euro (EUR)

Die Anteilpreisermittlung erfolgt auf Grundlage der gesetz-  séchlichen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden
lichen Regelungen im Kapitalanlagegesetzbuch (§ 168) und der  die auf der Grundlage von durch Dritte ermittelten und mit-
Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung.  geteilten Verkehrswerte (z.B. auf Basis externer Bewertungs-

Die Bewertung der Vermogensgegenstande, die zum Handel an modelle) zugrunde gelegt.

einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt zuge-  Der Wert der Vermdégenswerte und Verbindlichkeiten, welche
lassen oder in diesen einbezogen sind, erfolgt grundsatzlichzu  nicht in der Wahrung des Fonds geflihrt werden, wird in diese
dem zuletzt verfiigbaren handelbaren Kurs. Wahrung zu den jeweiligen Devisenkursen umgerechnet.

Borsenkurse oder notierte Preise an anderen organisierten  Die Bewertung von Devisentermingeschéaften und OTC Deriva-
Markten werden grundsétzlich als handelbare Kurse eingestuft.  ten erfolgt grundsatzlich auf Basis von Bewertungsmodellen.

Fur Wertpapiere, die weder zum Handel an einer Bérse noch ~ Der Wert von Bankguthaben, Steuerverbindlichkeiten und aus-
an einem organisierten Markt zugelassen sind oder fiir die kein  stehenden Forderungen, Bardividenden und Zinsanspriichen
handelbarer Kurs verfiigbar ist oder deren Borsenkurs den tat-  entspricht dem jeweiligen Nominalbetrag.

Marktschliissel

a) Terminborsen
EDT Eurex (Eurex Frankfurt/Eurex Zirich)
NAU Chicago - Chicago Board of Trade (CBOT)
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AXA Defensiv Invest

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 KARBV

Gesamtkostenquote gemaf § 101 Abs. 2 KAGB:

Klasse AXA Defensiv Invest A
Klasse AXA Defensiv Invest B

0,88%
0,33%

Die Gesamtkostenquote driickt samtliche vom Sondervermo-
gen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen (ohne
Transaktionskosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen
Nettoinventarwert des Sondervermodgens aus.

Geleistete Verglitungen und erhaltene Riickvergiitungen
gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 c) KARBV

Die KVG erhalt keine Riickvergiitungen der aus dem Sonderver-
mogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Verglitung
und Aufwandserstattungen.

Die KVG gewahrt in nicht wesentlichem Umfang sogenannte
Vermittlungsfolgeprovision an Vermittler aus der von dem Son-
dervermdgen an sie geleisteten Verglitung.

Kosten aus erworbenen Investmentanteilen
gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 d) KARBV

Den Investmentfondsanteil-Sondervermdgen wurden keine
Ausgabeaufschlage fir den Erwerb der Anteile an Zielfonds be-
rechnet.

Die der Kapitalverwaltungsgesellschaft zugeflossenen Riickver-
gutungen der aus den Investmentfondsanteil-Sondervermdgen
an die Verwahrstelle und an Dritte geleiteten Verglitungen und
Aufwandserstattungen werden den Investmentfondsanteil-
Sondervermdégen zugefiihrt.

Flr konzerneigene Zielfonds erfolgt dies, indem die tatsachlich
erhobene Zielfondsverwaltungsvergltung auf die Verwaltungs-
vergiitung des jeweiligen Investmentfondsanteil-Sondervermo-
gen angerechnet wird (sog. Anrechnungsmethode).

Emittent Fondsname Verwaltungsvergiitung (p.a.)
AXA Funds Management S.A. AXA World F.-Euro Cred.Sh.Dur. Namens-Anteile M (thes.) o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Euro Aggr.S.Dur. Namens-Anteile M (thes.) 0.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA WORLD FDS-EM.MKT.SH DU.BD. Nam.-Ant.M Cap.EUR Hgd oN 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA IM F.I1.S.-Eur.S.Dur.HY. Nam.-Ant. M Cap.EUR (INE) o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Euro Governm.Bds Namens-Ant.M-Cap o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Euro Sust.Credit Namens-Anteile M Cap. EUR o.N 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA WId F-E.Mkts EO Denom.Bds Act. Nom. M EUR Acc. oN 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Gl.Sh.D. Bds Nam.-Ant.M Cap.EUR H95%(INE)oN 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-GL.Infl.Sh.D.Bds Nam.-Ant.M Cap.EURH(INE)o.N. 0,00 %

Konzernfremden Zielfonds wurden durch die ausgebenden Kapitalverwaltungsgesellschaften

die folgenden Kosten berechnet (Quelle: WM-Daten):

Emittent Fondsname Verwaltungsvergiitung (p.a.)
Amundi Luxembourg S.A. AIS-A.FLOAT. RATE EO CORP.1-3 Namens-Anteile AEUR o.N. 0,00%
Bluebay Funds Management Co. S.A. BlueBay Fds-Inv.Gr.Euro Gov.Bd Namens-Ant. I-EUR o.N. 0,50%
PIMCO Global Advisors [Ireland] Ltd. PIMCO GL INV.-Euro Bond Reg.Acc.Shs (Inst.EO Cl.) oN 0,00 %

21



AXA Defensiv Invest

Angaben zu den sonstigen Ertragen und sonstigen Aufwendungen
gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 e) KARBV

Klasse AXA Defensiv Invest A

Die sonstigen Ertrage in Hohe von EUR 64.488,82 setzen sich wie folgt zusammen:

a) Bestandsprovisionen: EUR 64.488,82
Die sonstigen Aufwendungen in Hohe von EUR 13.057,68 setzen sich wie folgt zusammen:
a) Depotgebihren: EUR 9.944,64
b) Ubriger Aufwand: EUR 174,51
c) Kosten Fokusbankerstattungsverfahren EUR 2.938,53
Klasse AXA Defensiv Invest B
Die sonstigen Ertrdge in Hohe von EUR 332,74 setzen sich wie folgt zusammen:
a) Bestandsprovisionen: EUR 332,74
Die sonstigen Aufwendungen in Hohe von EUR 67,28 setzen sich wie folgt zusammen:
a) Depotgebihren: EUR 51,18
b) Ubriger Aufwand: EUR 0,91
c) Kosten Fokusbankerstattungsverfahren EUR 15,19

Angaben zu den Transaktionskosten gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 f) KARBV

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten gemaft  Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fiir Rech-
§ 16 Abs. 1 Nr. 3 f) KARBV beliefen sich auf EUR 32.374,96. nung des Sondervermdgens liber Broker ausgefiihrt wurden,

Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die
im Berichtszeitraum flir Rechnung des Sondervermdgens se-
parat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgens-
gegenstanden stehen.
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die eng verbundene Unternehmen und Personen sind, betrug
0,00%. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 0,00.
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Angaben zur Mitarbeitervergutung gem. § 101 Abs. 4 KAGB

Gesamtsumme der im abgelaufenen Kalenderjahr gezahlten Mitarbeitervergiitungen gem. § 101 Abs. 4 Nr. 1 KAGB EUR 19.853.155,79
davon:
feste Verglitung EUR 13.939.668,46
variable Vergiitung EUR 5.913.487,33
Zahl der Mitarbeiter der KVG per 31. Dezember 2020 118
Hohe des gezahlten Carried Interest EUR 0,00

Ergebnisse der jahrlichen Uberpriifung der Vergiitungspolitik gem. § 101 Abs. 4 Nr. 4 KAGB

Die hier dargestellten Zahlen geben die im abgelaufenen Geschéftsjahr der Gesellschaft ausgezahlten Vergiitungen an. Diese setzen sich insbesondere
zusammen aus den Komponenten Festgehalt inklusive Sozialabgaben, sowie weiterer freiwilliger betrieblicher Sozialleistungen der Gesellschaft, die den
Mitarbeitern in der abgelaufenen Berichtsperiode gewahrt wurden. Dartiber hinaus bezahlte die Gesellschaft variable Vergiitungen an ihre Mitarbeiter,
welche sich aus Einmalzahlungen bzw. entsprechenden Riickstellungen zusammensetzte. Die Hohe der variabel vergliteten Gehaltsbestandteile ist
insbesondere abhdngig vom Konzernergebnis im abgelaufenen Geschéftsjahr, der Entwicklung des individuellen Funktionsbereichs in der Gesellschaft
und der auf jahrlicher Basis erhobenen individuellen Leistungsbeurteilung des Mitarbeiters im Rahmen des Performance Management.

Die Verglitungspolitik der Gesellschaft wurde im Laufe des Jahres 2020 im Rahmen der jahrlichen Uberpriifung durch das Vergiitungsgremium
verabschiedet. Die Uberpriifung hat zu keinen wesentlichen Anderungen gefiihrt.

Gesamtsumme der im abgelaufenen Kalenderjahr gezahlten Verglitungen der KVG an Risktaker

gem. § 101 Abs. 4 Nr. 2 KAGB EUR 3.075.287,00
Geschéftsleiter EUR 1.770.553,00
Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen EUR 743.191,00
Andere Risktaker EUR 561.543,00

Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall

Die KVG zahlt keine direkten Vergiitungen an Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens. Das Auslagerungsunternehmen hat selbst
keine vollstédndigen Informationen (iber die gesamte Vergiitung seiner Mitarbeiter veréffentlicht bzw. bereit gestellt.

Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB

Im Verlauf des Geschéftsjahres sind keine wesentlichen Anderungen im Sondervermégen zu vermelden.
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Weitere zum Verstéandnis des Berichts erforderliche Angaben gem. § 7 Nr. 9 d) KARBV

Erlauterung zur Berechnung der Nettoveranderung der nicht realisierten

Gewinne und Verluste

Die Ermittlung der Nettoveranderung der nichtrealisierten Ge-
winne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschaftsjahr
die in den Anteilspreis einflieRenden Wertansatze der Vermo-
gensgegenstande mit den jeweiligen historischen Anschaffungs-
kosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in
die Summe der nichtrealisierten Gewinne einflieRen, die Hohe

der negativen Differenzen in die Summe der nichtrealisierten
Verluste einflieffen und aus dem Vergleich der Summenpositio-
nen zum Ende des Geschaftsjahres mit den Summenpositionen
zum Anfang des Geschaftsjahres die Nettoveranderungen ermit-
telt werden.

Zusatzliche Anhangangaben gemaR Verordnung (EU) 2015/2365

uber Wertpapierfinanzierungsgeschafte

Im Berichtszeitraum wurden keine Geschéfte i.S.d. Artikel 3
Nr. 11 bzw. Nr. 18 der Verordnung (EU) 2015/2365 liber die
Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der

Frankfurt am Main, den 15. April 2021

AXA Investment Managers Deutschland GmbH

Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012, d.h. Wertpapierfinanzierungsgeschéfte oder Ge-
samtrendite-Swaps, abgeschlossen.

Dr. Ulf Bachmann Christoph Molleken

Gerald W. Springer
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Vermerk des unabhingigen Abschlusspriifers

An die AXA Investment Managers
Deutschland GmbH, Frankfurt am Main

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht nach § 7 KARBV des Sonderver-
mogens AXA Defensiv Invest - bestehend aus dem Tatigkeits-
bericht fir das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2020 bis zum
31. Dezember 2020, der Vermogensibersicht und der Vermo-
gensaufstellung zum 31. Dezember 2020, der Ertrags- und Auf-
wandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungs-
rechnung flr das Geschéftsjahr vom 01. Januar 2020 bis zum
31. Dezember 2020 sowie der vergleichenden Ubersicht iiber
die letzten drei Geschaftsjahre, der Aufstellung der wahrend
des Berichtszeitraums abgeschlossenen Geschafte, soweit diese
nicht mehr Gegenstand der Vermodgensaufstellung sind, und dem
Anhang - gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefligte Jahres-
bericht nach § 7 KARBV in allen wesentlichen Belangen den Vor-
schriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und
den einschlagigen europaischen Verordnungen und ermoglicht
es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes
Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des
Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fuir das Prufungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV
in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grund-
satzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers
fiir die Prifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV“ unseres Ver-
merks weitergehend beschrieben. Wir sind von der AXA Invest-
ment Managers Deutschland GmbH (im Folgenden die ,,Kapital-
verwaltungsgesellschaft®) unabhangig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fir unser Prufungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV zu
dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
fur den Jahresbericht nach § 7 KARBV

Die gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft
sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresberichts nach
§ 7 KARBVY, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den
einschlagigen europdischen Verordnungen in allen wesent-
lichen Belangen entspricht und dafir, dass der Jahresbericht
nach § 7 KARBV es unter Beachtung dieser Vorschriften ermog-
licht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse
und Entwicklungen des Sondervermdégens zu verschaffen.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die in-
ternen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vor-
schriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Jahresberichts nach § 7 KARBV zu ermdéglichen, der frei
von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten -
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7 KARBV sind die
gesetzlichen Vertreter daflir verantwortlich, Ereignisse, Ent-
scheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des
Investmentvermdgens wesentlich beeinflussen kdnnen, in die
Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet unter anderem,
dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahres-
berichts nach § 7 KARBV die Fortflihrung des Sondervermdgens
durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beurteilen haben
und die Verantwortung haben, Sachverhalteim Zusammenhang
mit der Fortfithrung des Sondervermdgens, sofern einschléagig,
anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fur die
Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu er-
langen, ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV als Ganzes freivon
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen
Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser
Priifungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 102
KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche
falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kon-
nen aus VerstoRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet
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werden koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresberichts nach § 7 KARBV getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wéhrend der Prifung tiben wir pflichtgemaRes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

m identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher -

beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellun-
genim Jahresbericht nach § 7 KARBV, planen und fiihren Prii-
fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen.
Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei Verstéfen hoher als bei Unrich-
tigkeiten, da VerstoRe betrligerisches Zusammenwirken, Fal-
schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende
Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des
Jahresberichts nach § 7 KARBV relevanten internen Kontroll-
system, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems
der Kapitalverwaltungsgesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern der Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der Aufstel-
lung des Jahresberichts nach § 7 KARBV angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und
damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter
Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheitim Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sonderver-
mogens durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft aufwerfen
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kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesent-
liche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk
auf die dazugehdérigen Angaben im Jahresbericht nach § 7
KARBV aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnach-

weise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen
jedoch dazu fuhren, dass das Sondervermdégen durch die
Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht fortgefiihrt wird.

m beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den
Inhalt des Jahresberichts nach § 7 KARBV einschlieRlich
der Angaben sowie ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV
die zugrunde liegenden Geschaftsvorfélle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresbericht nach § 7 KARBV es unter
Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der
einschlagigen europdischen Verordnungen ermdoglicht, sich
ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Ent-
wicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, ein-
schlief3lich etwaiger Méngelim internen Kontrollsystem, die wir
wahrend unserer Priifung feststellen.

Disseldorf, den 16. April 2021

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Andre Hutig ppa. Heiko Sundermann
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Jahresbericht des AXA Wachstum Invest
fiir den Berichtszeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2020

Tatigkeitsbericht

Wichtige Fondsdaten

31.12.2019
Fondsvermogen (Mio.)

AXA Wachstum Invest A

Anteile im Umlauf (Stiick)
Ausgabepreis (pro Anteil)

Rlcknahmepreis (pro Anteil)

31.12.2020
Fondsvermaogen (Mio.)

Anteile im Umlauf (Stiick)
Ausgabepreis (pro Anteil)

Rlcknahmepreis (pro Anteil)

Anteilklassenwahrung
ISIN

VerduRerungsgewinne  Verduferungsverluste

Renten 0,00 -65.105,20
Aktien 4.481,08 -9.783,88
Zielfonds 980.794,03 -691.993,94
Optionsrechte 13.285.239,28 -5.014.671,45
Finanzterminkontrakte 27.437.186,13 -15.721.083,67
Devisenkassageschéfte 518.537,35 -611.055,48

Summe 42.226.237,87 -22.113.693,62

Anlagekonzept

Der AXA Wachstum Invest wurde am 21. Mai 1999 aufgelegt.
Als Dachfonds investiert er in Investmentfonds der AXA Invest-
ment Managers Deutschland GmbH oder andere Fonds der
AXA-Gruppe. Seine Ausrichtung auf Wachstum unterstreicht
AXA Wachstum Invest durch eine Anlagebegrenzung von max.
60 % des Fondsvermdogens in Aktienfonds.

Marktentwicklung

Ein so groRer Konjunkturschock wie im Jahr 2020 ist selten.
Corona hat eine Wirtschafts- und Sozialkrise ausgeldst, wie man

* Quelle: US Non-Farm Payroll Data, per 31.12.2020
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AXA Wachstum Invest B

EUR
452,2
6.298.974
74,66
71,79

31.12.2019 EUR
Anteile im Umlauf (Stiick) 39.224
Ausgabepreis (pro Anteil) 58,80

Riicknahmepreis (pro Anteil) 54,95

EUR
467,4
6.228.438
78,04

75,04

EUR
DE0009789446

31.12.2020 EUR
Fondsvermégen (Mio.) 4,0
Anteile im Umlauf (Stiick) 68.026

62,24
Riicknahmepreis (pro Anteil) 58,17
EUR

DE000A2DU2B8

Ausgabepreis (pro Anteil)

Anteilklassenwdhrung
ISIN

sie in Friedenszeiten nicht oft erlebt. Nur die massiven Hilfen von
Notenbanken und Regierungen haben Schlimmeres verhindert.
Das Berichtsjahr war nicht einfach, aber die Entwicklung gleich
mehrerer vielversprechender Impfstoffe in gerade einmal zehn
Monaten gibt Anlass zur Hoffnung. Erfreulich sind aber auch die
engere Zusammenarbeit in der EU sowie die glaubhaften Ab-
sichtserklarungen Chinas, der EU und bald auch der USA, ihre
CO,-Emissionen deutlich zu verringern.

Natrlich hatte die Pandemie grof3e Folgen fiir die US-Wirtschaft,
die 2020 um etwa 3,4% geschrumpft sein dirfte. Die Arbeits-
losigkeit stieg zundchst um 11,2 Prozentpunkte auf 14,7 %, um
dann, auch wegen der Lockerung der Restriktionen, wieder auf
6,7% zurlickzugehen. Noch immer gibt es aber 10 Millionen
Stellen weniger als vor der Pandemie*. Daran anderten auch
die umfangreichen Konjunkturprogramme und die extrem
expansive Geldpolitik nichts. Die amerikanische Notenbank hat
ihre Wertpapierkdufe nicht nur wieder aufgenommen, sondern
auch massiv ausgeweitet. Hinzu kamen zahlreiche Notkredit-
programme.

Die Euroraum-Wirtschaft ist nach den Lockdowns noch stérker
eingebrochen. Im 2. Quartal ging das BIP um etwa 12% und
im Gesamtjahr vermutlich um gut 7% zurlick. Die einzelnen
Lander und die Europdische Zentralbank (EZB) waren zu um-
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W 2020
M 2019

Struktur des

Kasse 1,01%

Wertpapiervermogens
nach Anlagekategorien
(in %)

Aktienfonds
Rentenfonds
Renten
Derivate
sonstige Fonds

sonstige Forderungen

sonstige Verbindlichkeiten

Stand: 30.12.2020

fangreichen NotmafRnahmen gezwungen, um unzahlige Unter-
nehmensinsolvenzen zu verhindern, die Anleihenmarkte der
Peripherieldnder zu stabilisieren und flr weiterhin giinstige
Finanzbedingungen zu sorgen. Noch wissen wir nicht, ob die
MaRnahmen gereicht haben, aber sie haben die sozialen und
wirtschaftlichen Folgen der Pandemie zweifellos gemindert.
Aufgrund der Hilfen hat sich die Konjunktur im 3. Quartal stark
erholt, doch im 4. Quartal gab sie wieder nach, da die zweite
Coronawelle neue Restriktionen nach sich zog. Aber auch jetzt
reagierten Geld- und Fiskalpolitik.

Das wichtigste Instrument der EZB ist das Pandemie-Notfall-
kaufprogramm, kurz PEPP, ein neues Wertpapierkaufprogramm
mit 1.850 Milliarden Euro Volumen. AuBerdem lockerte die EZB
die Bedingungen, unter denen sie Forderungen von Geschafts-
banken als Sicherheiten akzeptiert. Wahrend der zweiten
Coronawelle wurden derartige Mallnahmen intensiviert - und
sie durften noch lange beibehalten werden, da noch immer
keine Inflation in Sicht ist. Bei der Fiskalpolitik verdient neben
nationalen Konjunkturprogrammen der EU-Wiederaufbaufonds
Erwahnung, da erstmals gemeinsame Anleihen begeben wer-
den.

0,48%

55,25%
52,62%

42,87%

3,25%
3,20%
0,23%

-0,14%
0,18%

-0,13%
-0,13%

10% 20% 30% 40% 50%

Anlagestrategie

Der AXA Wachstum Invest A erzielte 2020, eine Performance
von 4,53 %. Der AXA Wachstum Invest B, eine Performance von
5,85%?Y.

Zu Beginn des Berichtsjahres lag das Portfoliorisiko iiber dem
des internen Vergleichsindex. Der Fonds war sowohl in Aktien
als auch in Credits Ubergewichtet, mit einem vergleichsweise
hohen Anteil héher verzinslicher Sektoren wie europaische
Hochzins- und Schwellenlanderanleihen. Spater wurde die
Aktienquote dann in Richtung neutral gesenkt. Aufterdem in-
vestierte der Fonds in Verkaufsoptionen auf den vergleichs-
weise risikoreichen EuroStoxx 50 Index.

Der Markteinbruch im Frihjahr begann mit einer grundsatzlich
gesunden Korrektur, als den Investoren die weltwirtschaftlichen
Folgen des voriibergehenden Stillstands der chinesischen Wirt-
schaft klar wurden. Mit der Ausbreitung des Coronavirus in Asien
und spater in Europa schienen die Investoren aber zu kapitulie-
ren. Es folgte der seltene Fall einer klassischen Liquiditatskrise.
Die Markte kamen zum Stillstand, die Investoren konnten sich
nicht mehr refinanzieren, und Nachschusspflichten zwangen

Y Quelle: AXA Investment Managers, (berechnet gemaR BVI-Methode), Stichtag 30.12.2020.
Als Basis fiir die Berechnung der Wertentwicklung werden die Anteilwerte (= Rlicknahmepreise) herangezogen, unter Hinzurechnung zwischenzeitlicher
Ausschittungen, die kostenfrei reinvestiert werden. Ausgabeaufschlage finden hier keine Beriicksichtigung. Die frilhere Wertentwicklung ist kein
Indikator fiir die Zukunft. Wert und Rendite einer Anlage in Fonds kdnnen steigen oder fallen und werden nicht garantiert.



sie, rentable Positionen zu liquidieren, beispielsweise Anlagen
in Staatsanleihen und Edelmetallen. Nur so konnten sie an die
notigen Barmittel kommen, um Verluste bei anderen Portfolio-
positionen auszugleichen. Ab dem 23. Marz erholten sich die
Méarkte dann allmahlich, vor allem dank der auRergewdhnlich
expansiven Geldpolitik.

Im April hoben wir die Aktienquote auf ihren Langfristdurch-
schnitt an. Erst Anfang Juni steigerten wir sie dann noch weiter,
auf eine Ubergewichtung von 5 Prozentpunkten. Dazu in-
vestierten wir in Euroraum- und Schwellenlédnder-Terminkon-
trakte, um von einer Verbesserung des Konjunkturausblicks
zu profitieren. Da die Pandemie nachzulassen schien und die
Volkswirtschaften allmahlich wieder ge6ffnet wurden, hielten
wir zyklische Titel fiir interessant.

Zu Beginn des 3. Quartals trennten wir uns mit Gewinn von
einem Teil unserer Position in Schwellenlanderaktien. Im Vor-
feld der US-Wahlen verringerten wir mittels Optionen das
Aktienrisiko. Gegen Ende des 3. Quartals, nachdem der Nasdaq
stark nach nachgegeben hatte, gingen wir hier mittels Termin-
kontrakten bei einem Indexstand von etwa 11.000 eine neue
Position ein.

Zu Beginn des 4. Quartals verringerten wir unsere Position in
der US-Aktienstrategie von Alliance Bernstein und legten das
frei gewordene Kapital in internationalen Themenstrategien an.
Dazu investierten wir in den AXA WF Framlington Digital Eco-
nomy und den AXA WF Framlington Clean Economy. Im 4. Quar-
tal blieben wir in Aktien tUbergewichtet. dazu gingen wir eine
neue Position in Terminkontrakten auf den Russell 2000 ein,
um von der Erholung von Aktien mit niedriger oder mittlerer
Marktkapitalisierung zu profitieren. Die Nasdag-Position wurde
mit Gewinn verkauft; das Geld wurde in Terminkontrakte auf
den MSCI Emerging Markets investiert. Hinzu kam eine Fonds-
position mit Energie- und Metallwerten, um von der Konjunktur-
erholung zu profitieren.

Gegen Jahresende kauften wir nach dem starken Kursanstieg
Verkaufsoptionen auf den EuroStoxx 50, die im Februar 2021
fallig werden. AufRerdem realisierten wir Gewinne bei unseren
Terminkontrakten auf den Russell 2000 und investierten statt-
dessen in Terminkontrakte auf den S&P 500.

Unsere Diversifikationspositionenim Anleihenbereich behielten
wir wahrend des Ausverkaufs im Marz bei, insbesondere die An-
lagenin Hochzins- und Schwellenlédnderanleihen. Es gab ja auch
keinen funktionierenden Sekundarmarkt, und wir gingen davon
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aus, dass die Wertpapierkaufe der Notenbanken die Markte in
den nachsten Monaten voranbringen wirden. Unsere kleine
Position in amerikanischen inflationsindexierten Anleihen
verkleinerten wir; die entsprechende Position im Euroraum
behielten wir bei. Bis Marz haben sich diese Diversifikations-
positionen insgesamt nicht ausgezahlt.

Ab April kauften wir dann zehnjédhrige deutsche Bundes-
anleihen. AulRerdem investierten wir in Investmentgrade-An-
leihen aus dem Euroraum. Anfang Mai trennten wir uns von
den verbleibenden inflations-indexierten Anleihen aus dem
Euroraum. Im 3. Quartal verringerten wir den Anteil euro-
denominierter Unternehmensanleihen sowie Schwellenlédnder-
anleihen, die stark zugelegt hatten. Auch im 4. Quartal blieben
wir bei einer Gberdurchschnittlichen Duration, unter anderem
durch Terminkontrakte durch zehnjahrige Bundesanleihen und
US-Staatsanleihen.

Gegen Ende des Geschéftsjahres waren 60 % unserer US-Dollar-
Positionen wahrungsgesichert. Aufgrund der Struktur des MSCI
World hatten wir sonst einen sehr hohen US-Dollar-Anteil ge-
habt.

Risiken

AXA Wachstum Invest A

AXA Wachstum Invest A ist ein Dachfonds, der in andere in
Deutschland zum Vertrieb zugelassene Fonds (europaische
Rentenfonds und internationale Aktienfonds) investiert. In
begrenztem Umfang sind auch Investitionen in Aktien- und
Rohstofffonds sowie in Fremdwahrungen erlaubt. Eines der
wichtigsten Risiken ist das Kursdanderungsrisiko, das ahnlich
hoch ist wie das seiner Zielfonds aus den unterschiedlichen
Marktsegmenten. Durch Investitionen in einem erheblichen
Umfang in Rentenanlagen ist das Zinsanderungsrisiko eben-
falls zu den wichtigsten Risiken des Fonds zu zahlen. Die Bench-
mark des Fonds besteht zu je 50% aus dem ML EMU Broad
Market Index und dem MSCI World Aktienindex (in Euro).

Gemessen wird das Risiko des AXA Wachstum Invest A an-
hand der Schwankungen des Anteilpreises (Volatilitat) und des
Value-at-Risk (VaR). Die 3-Jahres-Volatilitdt des Fonds betrug
am 31. Dezember 2020 10,29 %, die Volatilitat des internen Ver-
gleichsindexes 9,05 %. Damit waren die Anteilpreisschwankun-
gen hoher als die Schwankungen des Vergleichsindexes.
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Der Value-at-Risk des Fonds wird taglich ermittelt und be-
trug am 31. Dezember 2020 15,42 % (historische Simulation,
99 % Konfidenzintervall, 20 Tage Haltedauer). Demnach verliert
der Fonds innerhalb von zwanzig Tagen mit einer Wahrschein-
lichkeit von 99 % nicht mehr als 15,42 % an Wert.

Da der Fonds in UCITS-IV konforme Zielfonds investiert, be-
stehen keine direkten Kreditausfallrisiken. Aufgrund des
Kontrahentenrisikos kann es zwar dennoch zu Kreditausfallen
kommen, doch war dies im Berichtszeitraum nicht der Fall.

Liquiditatsrisiken beschranken sich auf den Sonderfall einer
(theoretisch moglichen) Aussetzung des Handels der Zielfonds.
Auch dazu ist es im Berichtszeitraum nicht gekommen.

Der Fondsinvestiertin Wertpapiere, deren Basiswert in einer an-
derenWahrungals Euro notiert und die nicht wahrungsgesichert
sind. Daherist der Anleger Wahrungsrisiken ausgesetzt, die sich
negativ auf den Anlageerfolg auswirken kdnnen.

AXA Wachstum Invest B

AXA Wachstum Invest B ist ein Dachfonds, der in andere in
Deutschland zum Vertrieb zugelassene Fonds (europaische
Rentenfonds und internationale Aktienfonds) investiert. In
begrenztem Umfang sind auch Investitionen in Aktien- und
Rohstofffonds sowie in Fremdwahrungen erlaubt. Eines der
wichtigsten Risiken ist das Kursdnderungsrisiko, das ahnlich
hoch ist wie das seiner Zielfonds aus den unterschiedlichen
Marktsegmenten. Durch Investitionen in einem erheblichen
Umfangin Rentenanlagen ist das Zinsanderungsrisiko ebenfalls
zu den wichtigsten Risiken des Fonds zu zéhlen.

Gemessen wird das Risiko des AXA Wachstum Invest B an-
hand der Schwankungen des Anteilpreises (Volatilitat) und des
Value-at-Risk (VaR). Die Volatilitat des Fonds seit Auflage am
17. Januar 2018 betrug zum Stichtag 31. Dezember 2020 10,57 %,
die Volatilitat des internen Vergleichsindexes 9,27 %. Damit
waren die Anteilpreisschwankungen héher als die Schwankun-
gen des Vergleichsindexes. Der Value-at-Risk des Fonds wird tag-
lich ermittelt und betrug am 31. Dezember 2020 15,42 % (histori-
sche Simulation, 99 % Konfidenzintervall, 20 Tage Haltedauer).
Demnach verliert der Fonds innerhalb von zwanzig Tagen mit
einer Wahrscheinlichkeit von 99 % nicht mehr als 15,42% an
Wert.

Da der Fonds in UCITS-IV konforme Zielfonds investiert, be-
stehen keine direkten Kreditausfallrisiken. Aufgrund des
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Kontrahentenrisikos kann es zwar dennoch zu Kreditausfallen
kommen, doch war dies im Berichtszeitraum nicht der Fall.

Liquiditatsrisiken beschranken sich auf den Sonderfall einer
(theoretisch méglichen) Aussetzung des Handels der Zielfonds.
Auch dazu ist es im Berichtszeitraum nicht gekommen.

Der Fonds investiert in Wertpapiere, deren Basiswert in einer
anderen Wahrung als Euro notiert und die nicht wahrungs-
gesichert sind. Daher ist der Anleger Wahrungsrisiken ausge-
setzt, die sich negativ auf den Anlageerfolg auswirken konnen.

Ausblick

An den Markten ist man sich weitgehend einig, dass sich die
Konjunktur 2021 erholt. Der Internationale Wahrungsfonds
rechnet mit 5,2 % Weltwirtschaftswachstum. Wie stark die Wirt-
schaft am Ende wachst, wird aber von der Wirksamkeit der Impf-
stoffe sowie der Geld- und Fiskalpolitik abhangen.

2021 ist daher nicht ohne Risiken. Moglich ist eine weitere Pan-
demiewelle mit neuen GegenmaRnahmen und entsprechenden
Folgen fiir die gesamtwirtschaftliche Nachfrage. In der Euro-
paischen Union gibt es bereits neue Lockdowns, und auch in
den USA scheinen restriktivere Mafitnahmen denkbar. Auch welt-
politische Instabilitdten sind nicht auszuschlieflen. Denkbar ist
aber auch, dass die Wirtschaft aufgrund der sehr expansiven
Geld- und Fiskalpolitik heif3 lduft. Auch scheint die Euphorie
aufgrund der Erfolge bei der Impfstoffentwicklung jetzt durch
Sorgen um die Unternehmensgewinne verdrangt zu werden.

Alles in allem rechnen wir mit einer langsamen Erholung der
Wirtschaft, die nicht frei von Hindernissen ist. Entscheidend wird
sein, wie gut und wie schnell Geld- und Fiskalpolitik wirken. Das
ganze Jahr 2021 uber werden die Notenbanken weitere Wert-
papiere kaufen. Ein Tapering scheint frilhestens 2022 denkbar,
und die neue Biden-Administration in den USA wird auf eine
expansive Fiskalpolitik setzen.

In diesen unsicheren Zeiten werden wir in unseren Portfolios
sehr genau auf Stressindikatoren achten. Wir beobachten die
Entwicklung sorgfaltig und werden unsere Allokation bei Bedarf
anpassen.

Die Erholung von der Coronakrise ist kein Sprint, sondern ein
Marathon. Wir vertrauen auch weiterhin unserem flexiblen An-
satz und sind Uberzeugt, dass eine diversifizierte Strategie mit
klaren Uberzeugungen hilft, die Erwartungen der Anleger zu er-
fillen.



Vermogensiibersicht zum 31.12.2020
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Kurswert in EUR

% des Fondsvermogens ¥

I. Vermoégensgegenstinde 473.646.026,04 100,49
1. Investmentanteile 441.319.660,98 93,63
Irland 176.388.596,31 37,42
Luxemburg 264.931.064,67 56,21
2. Derivate 6.242.851,44 1,32

Optionsrechte 4.966.793,00 1,05
Finanzterminkontrakte 1.276.058,44 0,27
3. Forderungen 75.781,14 0,02
4. Kurzfristig liquidierbare Anlagen 20.335.196,53 4,31
5. Bankguthaben 5.164.795,95 1,10
6. Sonstige Vermdgensgegenstande 507.740,00 0,11

Il. Verbindlichkeiten -2.296.851,65 -0,49
Verbindlichkeiten aus Kreditaufnahme -411.354,85 -0,09
Sonstige Verbindlichkeiten -1.885.496,80 -0,40

1ll. FONDSVERMOGEN 471.349.174,39 100,00

Y Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

bzw. Anteile bzw. 31.12.2020 Zugénge Abgange in EUR Fondsver-
ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?

Wertpapiervermogen 441.319.660,98 93,63

Investmentanteile 441.319.660,98 93,63

Gruppeneigene Investmentanteile 337.845.446,44 71,68

Architas M.M.G.F.UT.-S.Eu.Eq.

Regist. Acc.Units Z EUR o.N. IEOOBFWJSCT74 ANT 100.000 - - EUR 107,220 10.722.000,00 2,27

Architas M.M.G.F.UT.-S.US.Eq.

Reg. Shs Z USD Acc. oN IEOOBGR72768 ANT 15.000 - - USD 134,700 1.642.616,15 0,35

AXAIM F.L.I.S.-Eur.S.Dur.HY.

Nam.-Ant. M Cap.EUR (INE) o.N. LU0658027080 ANT 80.000 - 81.065 EUR 105,160 8.412.800,00 1,78

AXA R.E.AT.-Pa.Ex-Ja.Eq.Al.Fd

Reg. Shares Class M o.N. IE00B24J4Q06 ANT 110.314 - - UsSD 52,680 4.724.478,68 1,00

AXAR.EQ.AT.-Jap.Sm.Cap.Al.Fd

Registered Shares M JPY o.N. IE00B24J4R13 ANT 67.950 - - JPY 2.776,540 1.485.587,73 0,32

AXA Ros.Eq.AT-Ja.En.Id.Eq.AL

Registered Units M JPY o.N. IEO0B3DJ3054 ANT 328.500 - - JPY 1.732,540 4.481.533,05 0,95

AXA Ros.Eq.AT-Ja.En.Id.Eq.AL

Registered Units M USD o.N. IE00B3DJ3161 ANT 1.918.381 - - USD 49,820 77.699.087,22 16,48

AXA Rosenb.Eq.AT.-P.E.E.I.LE.A

Reg. Shares Class M EUR o.N. IEO0B3DJ3278 ANT 236.870 - - EUR 26,600 6.300.750,43 1,34

AXA Rosenb.Eq.ATr.-Gbl Em.M.

Reg. Shares Class M (DL) o.N. IEO0B1P83M87 ANT 69.718 - - USD 23,080 1.308.141,96 0,28

AXA Rosenb.Eq.ATr.-Jp.Equity

Reg. Shares Cl. M JPY o.N. IE00B24J4S20 ANT 414.726 - - JPY 1.367,320 4.465.190,80 0,95

AXA Rosenb.Eq.ATr.-US Equity

Reg. Sh. Cl. M USD o.N. IE00B24J4T37 ANT 1.355.142 - - USD 45,830 50.490.749,22 10,71

AXA WLd F-E.Mkts EO Denom.Bds Act.

Nom. M EUR Acc. oN LU2109360094 ANT 44.000 44.000 - EUR 102,060 4.490.640,00 0,95

AXA WId Fds-Framl.Euro.Opport.

Namens-Anteile M(thes.)EUR o.N LU0184629748 ANT 93.610 - - EUR 164,840 15.430.730,26 3,27

AXA World Fds - Euro Bonds

Namens-Ant.M Dis.EUR o.N. LU0965101875 ANT 393.740 3.174 - EUR 109,660 43.177.528,40 9,16

AXA World Fds-Euro 5-7

Namens-Anteile M (thes.) o.N. LU0227147245 ANT 192.052 - - EUR 185,650 35.654.493,71 7,56

AXA World Fds-Euro Governm.Bds

Namens-Ant.M-Cap o.N. LU0482269734 ANT 304.000 - - EUR 113,820 34.601.280,00 7,34

AXA World Fds-Framl.Amer.Grwth

Nam.-Ant. M Cap. USD o.N. LU0451400591 ANT 107.000 - - USD 179,600 15.623.104,75 3,31

AXA World Fds-Framl.Emerg.Mkts

Namens-Anteile M(Cap.) EUR o.N LU0990470386 ANT 17.752 - - EUR 178,790 3.173.797,66 0,67

AXA World Fds-Framlin.Eurozone

Namens-Anteile M Cap. EUR o.N. LU0389657601 ANT 44.677 - - EUR 241,280 10.779.710,96 2,29

AXA World Fds-Framling.Europe

Namens-Anteile M thes.EUR o.N. LU0389656629 ANT 14.375 - - EUR 221,310 3.181.225,46 0,67

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kdnnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2020
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Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

bzw. Anteile bzw. 31.12.2020 Zugénge Abgange in EUR Fondsver-
ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?

Gruppenfremde Investmentanteile 103.474.214,54 21,95

AlS-Amundi Index MSCI Japan Act.

Nom.UC.ETF DR EUR oN LU1602144732 ANT 44.655 30.000 - EUR 219,100 9.783.910,50 2,08

BGF - Euro Bond Fund Act.

Nom. Classe A2 o.N. LU0050372472 ANT 963.525 - - EUR 31,480  30.331.767,00 6,44

BGF-Asian Growth Leaders Actions

Nom. A2 USD o.N. LU0821914370 ANT 283.000 - - USD 25,520 5.871.436,12 1,25

BGF-European Value Fund Act.

Nom. Classe A2 o.N. LU0072462186 ANT 101.226 - - EUR 70,170 7.103.028,42 1,51

BlueBay Fds-Inv.Gr.Euro Gov.Bd

Namens-Ant. I-EUR o.N. LU0549539178 ANT 30.000 - - EUR 191,730 5.751.900,00 1,22

BNP P.Easy-Energy&Met.Enh.Roll

Nam.-Ant.UCITS ETF EUR CAP o.N LU1291109616 ANT 1.100.000 1.100.000 - EUR 8,811 9.692.100,00 2,06

Fidelity Fds-Euro Bond Fund

Reg.Shs A Acc.EUR(GL.Cert.) oN LU0251130638 ANT 736.210 - - EUR 17,600 12.957.296,00 2,75

iShs VII-MSCI EM Canada U.ETF

Reg. Shares USD (Acc) o.N. IEO0B52SF786 ANT 62.977 - - UsD 147,390 7.546.181,07 1,60

PIMCO GL INV.-Euro Bond

Reg.Acc.Shs (Inst.EO Cl.) oN IE0004931386 ANT 204.000 - - EUR 27,070 5.522.280,00 1,17

Robeco CGF-R.BP US Premium Eq. Act.

Nom. Class | USD o.N. LU0226954369 ANT 32.070 - - USD 341,910 8.914.315,43 1,89

Derivate 6.242.851,44 1,32

(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestéanden handelt es sich um verkaufte Positionen.)

Aktienindex-Derivate 4.947.885,61 1,05

Forderungen/Verbindlichkeiten

Aktienindex-Terminkontrakte -18.907,39 -0,00

DJ Euro Stoxx 50 Future (STXE)

Marz 21 EDT Anzahl -596 EUR -336.740,00 -0,07

E-Mini S&P 500 Index Future (ES)

Marz 21 NAR Anzahl 27 usb 6.320,88 0,00

MSCI Emerg. Mkts. Mini Index

Future (MEM) Méarz 21 NAJ Anzahl 195 usD 311.511,73 0,07

Optionsrechte 4.966.793,00 1,05

Optionsrechte auf Aktienindices 4.966.793,00 1,05

DJ Euro Stoxx50 Index (SX5E) Call

Dez. 22 3550 EDT Anzahl 576 EUR 2.719,000 1.566.144,00 0,33

DJ Euro Stoxx50 Index (SX5E) Call

Dez. 22 3600 EDT Anzahl 593 EUR 2.488,000 1.475.384,00 0,31

DJ Euro Stoxx50 Index (SX5E) Call

Dez. 22 3650 EDT Anzahl 612 EUR 2.270,000 1.389.240,00 0,29

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung konnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
bzw. Anteile bzw. 31.12.2020 Zugénge Abgange in EUR Fondsver-
ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?
DJ Euro Stoxx50 Index (SX5E) Put
Feb. 21 3300 EDT Anzahl 700 EUR 397,000 277.900,00 0,06
ESTX Bank Index (SX7E) Call
Juni 2180 EDT Anzahl 1.750 EUR 197,500 345.625,00 0,07
ESTX Bank Index (SX7E) Call
Juni 2195 EDT Anzahl -1.750 EUR 50,000 -87.500,00 -0,02
Zins-Derivate -73.000,92 -0,02
Forderungen/Verbindlichkeiten
Zinsterminkontrakte -73.000,92 -0,02
EURO Bobl Future (FGBM) Méarz 21 EDT EUR 166 -46.480,00 -0,01
EURO Bund Future (FGBL) Marz 21 EDT EUR 204 -38.760,00 -0,01
Ten-Year US Treasury Note Future (TY)
Marz 21 NAU usbD 284 12.239,08 0,00
Sonstige Derivate 1.367.966,75 0,29
Sonstige Terminkontrakte 1.367.966,75 0,29
Cross Rate EUR/USD Future Marz21 NAR 834 uUsD 1,231 1.317.740,13 0,28
Cross Rate JPY/USD Future Marz21  NAG 80 usb 0,010 50.226,62 0,01
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds 25.499.992,48 5,41
Bankguthaben 5.164.795,95 1,10
EUR-Guthaben 4.138.579,63 0,88
Verwahrstelle: State Street Bank
International GmbH EUR 4.138.579,63 % 100,000 4.138.579,63 0,88
Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen 6.372,79 0,00
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH GBP 5.759,73 % 100,000 6.372,79 0,00
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen 1.019.843,53 0,22
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH CAD 28.786,93 % 100,000 18.343,80 0,00
CHF 119,18 % 100,000 109,74 0,00
USD 1.231.759,76 % 100,000 1.001.389,99 0,21
Nicht verbriefte Geldmarktinstrumente 5.248.512,40 1,11
Frankreich, Republik EUR 3.000.000,00 % 100,110 3.003.300,00 0,64
EUR  2.126.000,00 % 100,195 2.130.145,70 0,45
EUR 115.000,00 % 100,058 115.066,70 0,02
Geldmarktfonds (gemafR Namensrichtlinie) 15.086.684,13 3,20
Gruppeneigene Geldmarktfonds 15.086.684,13 3,20
AXA IM Euro Liquidity Actions Port.
(4 Déc.) o.N. FR0000978371 ANT 338,67 EUR 44.546,410 15.086.684,13 3,20

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kdnnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
bzw. Anteile bzw. 31.12.2020 Zugénge Abgange in EUR Fondsver-
ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?
Sonstige Vermoégensgegenstande 583.521,14 0,12
Forderungen aus Anteilscheingeschaften EUR 75,00 75,00 0,00
Geleistete Variation Margin EUR 507.740,00 507.740,00 0,11
Sonstige Forderungen EUR 75.706,14 75.706,14 0,02
Verbindlichkeiten aus Kreditaufnahme -411.354,85 -0,09
Kredite in sonstigen EU/EWR-Wahrungen -261,47 -0,00
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH SEK -2.632,65 % 100,000 -261,47 -0,00
Kredite in Nicht-EU/EWR-Wahrungen -411.093,38 -0,09
Verwabhrstelle: State Street Bank International GmbH JPY-52.207.441,00 % 100,000 -411.093,38 -0,09
Sonstige Verbindlichkeiten -1.885.496,80 -0,40
Verwaltungsverglitung EUR -547.651,27 -547.651,27 -0,12
Verwahrstellenverglitung EUR -82.022,57 -82.022,57 -0,02
Erhaltene Variation Margin usD -37.781,00 -30.715,01 -0,01
usbD -1.742,18 -1.416,35 -0,00
USD -1.294.744,80 -1.052.595,26 -0,22
USD  -208.650,00 -169.627,25 -0,04
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -1.469,09 -1.469,09 -0,00
FONDSVERMOGEN EUR 471.349.174,39 100,00
Anteilwert
Klasse AXA Wachstum Invest A EUR 75,04
Klasse AXA Wachstum Invest B EUR 58,17
Umlaufende Anteile
Klasse AXA Wachstum Invest A STK 6.228.438
Klasse AXA Wachstum Invest B STK 68.026

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kdnnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fir den Zeitraum vom 01.01.2020 bis 31.12.2020

Anteilklasse: AXA Wachstum Invest A

I. Ertrage
1. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland EUR -5.460,11
2. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 375.916,37
3. Sonstige Ertrage EUR 309.894,34
Summe der Ertrage EUR 680.350,60
Il.  Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -13.042,30
2. Verwaltungsvergiitung EUR -6.482.887,39
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -337.570,15
4. Prifungs- und Veréffentlichungskosten EUR -23.590,74
5. Sonstige Aufwendungen EUR -25.295,37
Summe der Aufwendungen EUR -6.882.385,95
Ill. Ordentlicher Nettoertrag EUR -6.202.035,35
IV. VerdauRerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne EUR 41.873.610,49
2. Realisierte Verluste EUR -21.929.320,65
Ergebnis aus VerauRerungsgeschaften EUR 19.944.289,84
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 13.742.254,49
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR 6.362.647,55
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR 3.954,15
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 6.366.601,70
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 20.108.856,19

Die Position Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland enthalt sowohl positive als auch negative Zinsertrage auf Barvermogen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fir den Zeitraum vom 01.01.2020 bis 31.12.2020

Anteilklasse: AXA Wachstum Invest B

AXA Wachstum Invest

I. Ertrage
1. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland EUR -45,95
2. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 2.329,26
3. Sonstige Ertrage EUR 2.615,35
Summe der Ertrage EUR 4.898,66
Il.  Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -109,76
2. Verwaltungsvergiitung EUR -10.669,00
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -2.849,24
4. Prifungs- und Veréffentlichungskosten EUR -198,80
5. Sonstige Aufwendungen EUR -213,56
Summe der Aufwendungen EUR -14.040,36
Ill. Ordentlicher Nettoertrag EUR -9.141,70
IV. VerauRerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne EUR 352.627,38
2. Realisierte Verluste EUR -184.372,97
Ergebnis aus VerauRerungsgeschaften EUR 168.254,41
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 159.112,71
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR 73.078,44
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR 13.619,56
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 86.698,00
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 245.810,71

Die Position Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland enthalt sowohl positive als auch negative Zinsertrage auf Barvermogen.
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Verwendung der Ertrage des Sondervermogens

Anteilklasse: AXA Wachstum Invest A

insgesamt je Anteil
Berechnung der Wiederanlage (insgesamt und je Anteil)
I. Fir die Wiederanlage verfiigbar EUR 13.742.254,49 2,21
1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 13.742.254,49 2,21
Il. Wiederanlage EUR 13.742.254,49 2,21
Anteilklasse: AXA Wachstum Invest B
insgesamt je Anteil
Berechnung der Wiederanlage (insgesamt und je Anteil)
I. Fur die Wiederanlage verfiigbar EUR 159.112,71 5,05
1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 159.112,71 5,05
Il. Wiederanlage EUR 159.112,71 5,05
Entwicklung des Sondervermogens
Anteilklasse: AXA Wachstum Invest A
2020
I. Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschaftsjahres EUR 452.184.383,90
1. Mittelzufluss/Mittelabfluss (netto) EUR -4.993.641,56
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 3.683.450,43
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR -8.677.091,99
2. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 92.822,43
3. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 20.108.856,19
davon nicht realisierte Gewinne EUR 6.362.647,55
davon nicht realisierte Verluste EUR 3.954,15
Il. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschéftsjahres EUR 467.392.420,96
Anteilklasse: AXA Wachstum Invest B
2020
I. Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschéftsjahres EUR 2.155.401,77
1. Mittelzufluss/Mittelabfluss (netto) EUR 1.581.368,32
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 1.581.368,32
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR 0,00
2. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR -25.827,37
3. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 245.810,71
davon nicht realisierte Gewinne EUR 73.078,44
davon nicht realisierte Verluste EUR 13.619,56
Il. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschéftsjahres EUR 3.956.753,43
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Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre

Anteilklasse: AXA Wachstum Invest A

AXA Wachstum Invest

Geschaftsjahr Fondsvermdégen am Ende Anteilwert
des Geschéftsjahres
2020 EUR 467.392.420,95 75,04
2019 EUR 452.184.383,77 71,79
2018 EUR 387.055.918,05 61,14
2017 EUR 415.304.688,08 66,57
Anteilklasse: AXA Wachstum Invest B
Geschaftsjahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschéftsjahres
2020 EUR 3.956.753,43 58,17
2019 EUR 2.155.401,90 54,95
2018 EUR 452.162,38 46,24

Zum 01.01.2018 wurde zu dem Fonds eine zuséatzliche Anteilklasse B aufgelegt.
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte,
soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Gattungsbezeichnung ISIN Stiick bzw. Kaufe/ Verkaufe/
Anteile bzw. Zugange Abgénge
Whg. in 1.000

Wertpapiere

Investmentanteile

Gruppeneigene Investmentanteile
AXA WId Fds-Euro Credit Plus Namens-Anteile M(thes.)EUR o0.N LU0184637097 ANT 380.000 380.000
AXA WORLD FDS-EM.MKT.SH DU.BD. Nam.-Ant.M Cap.EUR Hgd oN LU0964942386 ANT - 37.500

Gruppenfremde Investmentanteile

iShares STOXX Europe 600 Oil & Gas UCITS ETF (DE) DEOOOAOHO8M3 ANT - 122.000
MUL-L.EO 2-10Y Inf.Expect.U.E. Inhaber-Anteile Acc o.N. LU1390062245 ANT - 78.000
MUL-L.USD 10Y Infl.Expect.U.E. Inhaber-Anteile Acc o.N. LU1390062831 ANT - 54.000
Gattungsbezeichnung Volumen
in 1.000
Derivate

(In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschafte, bei Optionsscheinen Angabe der Kaufe und Verkaufe)

Terminkontrakte

Aktienindex-Terminkontrakte
Gekaufte Kontrakte: 113.558

Basiswert(e):

EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR), MSCI Emerging Markets Index, Nasdag-100 Index,

Russell 2000 Index, TOPIX Index (Price) (JPY)

Verkaufte Kontrakte: 235.916

Basiswert(e):
EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR), MSCI Emerging Markets Index, S&P 500 Index

Zinsterminkontrakte
Gekaufte Kontrakte: 313.155

Basiswert(e):

EURO Bund Future (FGBL) Juni 20, EURO Bobl Future (FGBM) Dez. 20,

EURO Bobl Future (FGBM) Juni 20, Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Dez. 20,

EURO Bund Future (FGBL) Dez. 20, Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Juni 20,

Long Term EURO OAT Future (FOAT) Juni 20, Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Sep. 20,
EURO Bund Future (FGBL) Sep. 20, EURO Bobl Future (FGBM) Sep. 20

Verkaufte Kontrakte: 14.869

Basiswert(e):
Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Dez. 20, EURO-BTP Future (FBTP) Dez. 20
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte,
soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

AXA Wachstum Invest

Gattungsbezeichnung

Volumen
in 1.000

Sonstige Terminkontrakte

Gekaufte Kontrakte:

323.918

Basiswert(e):
Cross Rate EO/DL (DL-Preis fuer 1 EO), Cross Rate YN/DL (DL-Preis fuer 100 YN)

Verkaufte Kontrakte:

24.948

Basiswert(e):
Cross Rate EOQ/YN (YN-Preis fuer 1 EQO)

Optionsrechte

Optionsrechte auf Aktienindex-Derivate

Optionsrechte auf Aktienindices

Gekaufte Kaufoptionen (Call)

2.003

Basiswert(e):
EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR)

Gekaufte Verkaufoptionen (Put)

2.198

Basiswert(e):

EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR)

Verkaufte Verkaufoptionen (Put)

947

Basiswert(e):
EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR)
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Anhang

Angaben nach der Derivateverordnung

Angaben beim Einsatz von Derivaten gem. § 37 Abs. 1 DerivateV

Das durch Derivate erzielte Exposure: EUR 200.853.867,49
Die Vertragspartner der Derivate-Geschifte:

J.P. Morgan & Co. Inc.

Goldman Sachs International

J.P. Morgan Securities PLC

UBS Warburg European Focus Convertible Index

Société Générale S.A.

Wertpapier-Kurswert
in EUR

Gesamtbetrag im Zusammenhang mit Derivaten von Dritten gewahrten Sicherheiten: EUR 0,00

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotenzial wurde fiir dieses Sondervermoégen gemaR der Derivateverordnung
nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermdégens ermittelt.

Angaben nach dem qualifizierten Ansatz

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. § 37 Abs. 4 DerivateV:

Geschaftsjahresanfang 01.01.2020
Geschéftsjahresende 31.12.2020
Beginn der Risikomessung 01.07.2006
kleinster potenzieller Risikobetrag 0,72%
grofter potenzieller Risikobetrag 1,40%
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 0,95%

Risikomodell, das gem. § 10 DerivateV verwendet wurde:

Historische Simulation

Parameter, die gem. § 11 DerivateV verwendet wurden: Quantile
Konfidenzniveau 100,00 %
Haltedauer 20 Tage
Beobachtungszeitraum 1 Jahr

Im Geschéftsjahr erreichter durchschnittlicher Umfang des Leverage durch Derivategeschafte gem. § 37 Abs. 4 DerivateV:
Durchschnittliche Leverage 153,6 %

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens gem. § 37 Abs. 5 DerivateV:
MSCI World 50%
ML EMU Broad Market Index 50%
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Sonstige Angaben

AXA Wachstum Invest

Anzahl umlaufende Anteile und Wert eines Anteils am Berichtsstichtag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 KARBV

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft begibt fiir den Fonds zwei unterschiedliche Anteilklassen (Anteilklasse A und Anteilklasse B),
welche sich ausschlieBlich in der Hohe des Ausgabeaufschlages und der erhobenen Verwaltungsverglitung unterscheiden.

Im Falle des Fonds AXA Wachstum Invest betragt der Ausgabeaufschlag 4 % (Anteilklasse A) bzw. 7% (Anteilklasse B) und die
Verwaltungsvergiitung 1,5 % (Anteilklasse A) und 0,3 % (Anteilklasse B).

Anteilwert

Klasse AXA Wachstum Invest A EUR 75,04
Klasse AXA Wachstum Invest B EUR 58,17
Anteile

Klasse AXA Wachstum Invest A STK 6.228.438
Klasse AXA Wachstum Invest B STK 68.026

Angaben zum Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande gem. § 16 Abs. 1 Nr. 2 KARBV

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Die Vermdgensgegenstande des Sondervermdégens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsatze bewertet:

Inlandische Aktien:

per30.12.2020

Auslandische Aktien:

per30.12.2020

Alle anderen Vermogenswerte:

per 30.12.2020

Devisenkurs(e) bzw. Konversionsfaktor(en) (in Mengennotiz) per 30.12.2020

Britische Pfund (GBP) 0,90380 =1 Euro (EUR)
Japanische Yen (JPY) 126,99655 =1 Euro (EUR)
Kanadische Dollar (CAD) 1,56930 =1 Euro (EUR)
Schwedische Kronen (SEK)  10,06850 =1 Euro (EUR)
Schweizer Franken (CHF) 1,08600 =1 Euro (EUR)
US-Dollar (USD) 1,23005 =1 Euro (EUR)

Die Anteilpreisermittlung erfolgt auf Grundlage der gesetz-
lichen Regelungen im Kapitalanlagegesetzbuch (§ 168) und der
Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande, die zum Handel
an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt zu-
gelassen oder in diesen einbezogen sind, erfolgt grundsatzlich
zu dem zuletzt verfligbaren handelbaren Kurs.

Borsenkurse oder notierte Preise an anderen organisierten
Méarkten werden grundsatzlich als handelbare Kurse eingestuft.

Flr Wertpapiere, die weder zum Handel an einer Borse noch
an einem organisierten Markt zugelassen sind oder fiir die
kein handelbarer Kurs verfligbar ist oder deren Borsenkurs

43

den tatsachlichen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt,
werden die auf der Grundlage von durch Dritte ermittelten und
mitgeteilten Verkehrswerte (z.B. auf Basis externer Bewertungs-
modelle) zugrunde gelegt.

Der Wert der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, welche
nicht in der Wahrung des Fonds gefiihrt werden, wird in diese
Wahrung zu den jeweiligen Devisenkursen umgerechnet.

Die Bewertungvon Devisentermingeschaften und OTC Derivaten
erfolgt grundsatzlich auf Basis von Bewertungsmodellen.

Der Wert von Bankguthaben, Steuerverbindlichkeiten und aus-
stehenden Forderungen, Bardividenden und Zinsanspriichen
entspricht dem jeweiligen Nominalbetrag.



AXA Wachstum Invest

Marktschliissel

a) Wertpapierhandel

A Borsenhandel

b) Terminbérsen

NAJ New York/N.Y. - ICE Futures U.S.

EDT Eurex (Eurex Frankfurt/Eurex Ziirich)

NAG Chicago - Chicago Mercantile Exchange (CME) - International Money Market (IMM)
NAR Chicago - Chicago Mercantile Exchange (CME)

NAU Chicago - Chicago Board of Trade (CBOT)

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 KARBV

Gesamtkostenquote gemaR § 101 Abs. 2 KAGB:

Klasse AXA Wachstum Invest A 1,57%
Klasse AXA Wachstum Invest B 0,38%

Die Gesamtkostenquote driickt samtliche vom Sonderver-
mogen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen
(ohne Transaktionskosten) im Verhéltnis zum durchschnitt-
lichen Nettoinventarwert des Sondervermdgens aus.

Geleistete Vergiitungen und erhaltene Riickvergiitungen
gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 c) KARBV

Die KVG erhalt keine Riickverglitungen der aus dem Sonderver-
mogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Verglitung
und Aufwandserstattungen.

Die KVG gewahrtin nicht wesentlichem Umfang sogenannte Ver-
mittlungsfolgeprovision an Vermittler aus der von dem Sonder-
vermogen an sie geleisteten Verguitung.

Kosten aus erworbenen Investmentanteilen
gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 d) KARBV

Den Investmentfondsanteil-Sondervermdgen wurden keine
Ausgabeaufschlage fiir den Erwerb der Anteile an Zielfonds be-
rechnet.

Die der Kapitalverwaltungsgesellschaft zugeflossenen Riickver-
giitungen der aus den Investmentfondsanteil-Sondervermdégen
an die Verwahrstelle und an Dritte geleiteten Vergltungen und
Aufwandserstattungen werden den Investmentfondsanteil-
Sondervermdogen zugefiihrt.

Fur konzerneigene Zielfonds erfolgt dies, indem die tatsachlich
erhobene Zielfondsverwaltungsvergiitung auf die Verwaltungs-
vergiitung des jeweiligen Investmentfondsanteil-Sonderver-
mogen angerechnet wird (sog. Anrechnungsmethode).

Emittent Fondsname Verwaltungsvergiitung (p.a.)
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds - Euro Bonds Namens-Ant.M Dis.EUR o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Framling.Europe Namens-Anteile M thes.EUR o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Framl.Emerg.Mkts Namens-Anteile M(Cap.) EUR 0.N 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Framlin.Eurozone Namens-Anteile M Cap. EUR o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA WId Fds-Framl.Euro.Opport. Namens-Anteile M(thes.)EUR o.N 0,00 %
AXA Funds Management S.A. AXA WId F-E.Mkts EO Denom.Bds Act. Nom. M EUR Acc. oN 0,00 %
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Euro 5-7 Namens-Anteile M (thes.) o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA IM F.LL.S.-Eur.S.Dur.HY. Nam.-Ant. M Cap.EUR (INE) o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Framl.Amer.Grwth Nam.-Ant. M Cap. USD o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Euro Governm.Bds Namens-Ant.M-Cap o.N. 0,00%
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Emittent Fondsname Verwaltungsvergiitung (p.a.)
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Rosenb.Eq.ATr.-Gbl Em.M. Reg. Shares Class M (DL) o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Rosenb.Eq.ATr.-Jp.Equity Reg. Shares Cl. M JPY o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXAR.Eq.AT.-Jap.Sm.Cap.Al.Fd Registered Shares M JPY o.N. 0,00 %
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Rosenb.Eq.ATr.-US Equity Reg. Sh. Cl. M USD o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Ros.Eq.AT-Ja.En.Id.Eq.Al. Registered Units M JPY o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Rosenb.Eq.AT.-P.E.E.I.E.A Reg. Shares Class M EUR o.N. 0,00 %
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXAR.E.AT.-Pa.Ex-Ja.Eq.Al.Fd Reg. Shares Class M o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Ros.Eq.AT-Ja.En.Id.Eq.Al. Registered Units M USD o.N. 0,00%
Architas Multi-Manager Europe Limited Architas M.M.G.F.UT.-S.US.Eq. Reg. Shs Z USD Acc. oN 0,10%
Architas Multi-Manager Europe Limited Architas M.M.G.F.UT.-S.Eu.Eq. Regist. Acc.Units Z EUR o.N. 0,64 %

Konzernfremden Zielfonds wurden durch die ausgebenden Kapitalverwaltungsgesellschaften
die folgenden Kosten berechnet (Quelle: WM-Daten):

Emittent Fondsname Verwaltungsvergiitung (p.a.)
Amundi Luxembourg S.A. AlS-Amundi Index MSCI Japan Act.Nom.UC.ETF DR EUR oN 0,00%
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Luxembourg BNP P.Easy-Energy&Met.Enh.Roll Nam.-Ant.UCITS ETF EUR CAP o.N 0,00%
BlackRock (Luxembourg) S.A. BGF-European Value Fund Act. Nom. Classe A2 o.N. 1,50%
BlackRock (Luxembourg) S.A. BGF - Euro Bond Fund Act. Nom. Classe A2 o.N. 0,75%
BlackRock (Luxembourg) S.A. BGF-Asian Growth Leaders Actions Nom. A2 USD o.N. 0,00 %
BlackRock Asset Management Ireland Ltd. iShs VII-MSCI EM Canada U.ETF Reg. Shares USD (Acc) o.N. 0,00%
Bluebay Funds Management Co. S.A. BlueBay Fds-Inv.Gr.Euro Gov.Bd Namens-Ant. I-EUR o.N. 0,50%
FIL Investment Management [Luxembourg] S.A. Fidelity Fds-Euro Bond Fund Reg.Shs A Acc.EUR(GL.Cert.) oN 0,00 %
PIMCO Global Advisors [Ireland] Ltd. PIMCO GL INV.-Euro Bond Reg.Acc.Shs (Inst.EO Cl.) oN 0,00%
Robeco Luxembourg S.A. Robeco CGF-R.BP US Premium Eq. Act. Nom. Class | USD o.N. 0,70%
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Angaben zu den sonstigen Ertragen und sonstigen Aufwendungen
gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 e) KARBV

Klasse AXA Wachstum Invest A
Die sonstigen Ertrdge in Hohe von EUR 309.894,34 setzen sich wie folgt zusammen:

a) Bestandsprovisionen: EUR 304.458,20

b) Ubrige Ertréage: EUR 5.436,14
Die sonstigen Aufwendungen in Hohe von EUR 25.295,37 setzen sich wie folgt zusammen:

a) Depotgebiihren: EUR 10.355,31

b) Ubriger Aufwand: EUR 165,74

c) Kosten Fokusbankerstattungsverfahren EUR 14.774,32

Klasse AXA Wachstum Invest B
Die sonstigen Ertrdge in Hohe von EUR 2.615,35 setzen sich wie folgt zusammen:

a) Bestandsprovisionen: EUR 2.569,23

b) Ubrige Ertrage: EUR 46,12
Die sonstigen Aufwendungen in H6he von EUR 213,56 setzen sich wie folgt zusammen:

a) Depotgebuhren: EUR 86,79

b) Ubriger Aufwand: EUR 1,40

c) Kosten Fokusbankerstattungsverfahren EUR 125,37

Der Ubrige Ertrag resultiert aus Class-Action Gutschriften.

Angaben zu den Transaktionskosten gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 f) KARBV

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten gemaR  Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fiir Rech-
§ 16 Abs. 1 Nr. 3 f) KARBV beliefen sich auf EUR 150.551,28. nung des Sondervermdgens liber Broker ausgefiihrt wurden,
die eng verbundene Unternehmen und Personen sind, betrug

Die Transaktionskosten bertlicksichtigen samtliche Kosten, 0,00%. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 0,00.

die im Berichtszeitraum fiir Rechnung des Sondervermdgens
separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermogens-
gegenstanden stehen.
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Angaben zur Mitarbeitervergutung gem. § 101 Abs. 4 KAGB

Gesamtsumme der im abgelaufenen Kalenderjahr gezahlten Mitarbeitervergiitungen gem. § 101 Abs. 4 Nr. 1 KAGB EUR 19.853.155,79
davon:
feste Verglitung EUR 13.939.668,46
variable Vergiitung EUR 5.913.487,33
Zahl der Mitarbeiter der KVG per 31. Dezember 2020 118
Hohe des gezahlten Carried Interest EUR 0,00

Ergebnisse der jahrlichen Uberpriifung der Vergiitungspolitik gem. § 101 Abs. 4 Nr. 4 KAGB

Die hier dargestellten Zahlen geben die im abgelaufenen Geschéftsjahr der Gesellschaft ausgezahlten Vergiitungen an. Diese setzen sich insbesondere
zusammen aus den Komponenten Festgehalt inklusive Sozialabgaben, sowie weiterer freiwilliger betrieblicher Sozialleistungen der Gesellschaft, die den
Mitarbeitern in der abgelaufenen Berichtsperiode gewahrt wurden. Dartiber hinaus bezahlte die Gesellschaft variable Vergiitungen an ihre Mitarbeiter,
welche sich aus Einmalzahlungen bzw. entsprechenden Riickstellungen zusammensetzte. Die Hohe der variabel vergliteten Gehaltsbestandteile ist
insbesondere abhdngig vom Konzernergebnis im abgelaufenen Geschéftsjahr, der Entwicklung des individuellen Funktionsbereichs in der Gesellschaft
und der auf jahrlicher Basis erhobenen individuellen Leistungsbeurteilung des Mitarbeiters im Rahmen des Performance Management.

Die Verglitungspolitik der Gesellschaft wurde im Laufe des Jahres 2020 im Rahmen der jahrlichen Uberpriifung durch das Vergiitungsgremium
verabschiedet. Die Uberpriifung hat zu keinen wesentlichen Anderungen gefiihrt.

Gesamtsumme der im abgelaufenen Kalenderjahr gezahlten Verglitungen der KVG an Risktaker

gem. § 101 Abs. 4 Nr. 2 KAGB EUR 3.075.287,00
Geschéftsleiter EUR 1.770.553,00
Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen EUR 743.191,00
Andere Risktaker EUR 561.543,00

Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall

Die KVG zahlt keine direkten Vergiitungen an Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens. Das Auslagerungsunternehmen hat selbst
keine vollstédndigen Informationen (iber die gesamte Vergiitung seiner Mitarbeiter veréffentlicht bzw. bereit gestellt.

Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB

Im Verlauf des Geschéftsjahres sind keine wesentlichen Anderungen im Sondervermégen zu vermelden.
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Weitere zum Verstéandnis des Berichts erforderliche Angaben gem. § 7 Nr. 9 d) KARBV

Erlauterung zur Berechnung der Nettoveranderung der nicht realisierten

Gewinne und Verluste

Die Ermittlung der Nettoveranderung der nichtrealisierten Ge-
winne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschafts-
jahr die in den Anteilspreis einflieRenden Wertansatze der
Vermogensgegenstande mit den jeweiligen historischen An-
schaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven
Differenzen in die Summe der nichtrealisierten Gewinne ein-

flieRen, die Hohe der negativen Differenzen in die Summe der
nichtrealisierten Verluste einflieen und aus dem Vergleich der
Summenpositionen zum Ende des Geschaftsjahres mit den
Summenpositionen zum Anfang des Geschaftsjahres die Netto-
veranderungen ermittelt werden.

Zusatzliche Anhangangaben gemaR Verordnung (EU) 2015/2365 tiber

Wertpapierfinanzierungsgeschafte

Im Berichtszeitraum wurden keine Geschafte i.S.d. Artikel 3
Nr. 11 bzw. Nr. 18 der Verordnung (EU) 2015/2365 (iber die
Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der

Frankfurt am Main, den 15. April 2021

AXA Investment Managers Deutschland GmbH

Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012, d.h. Wertpapierfinanzierungsgeschafte oder
Gesamtrendite-Swaps, abgeschlossen.

Dr. Ulf Bachmann Christoph Molleken

Gerald W. Springer

48

Achim Stranz



AXA Wachstum Invest

Vermerk des unabhingigen Abschlusspriifers

An die AXA Investment Managers
Deutschland GmbH, Frankfurt am Main

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht nach § 7 KARBV des Sonderver-
mogens AXA Wachstum Invest - bestehend aus dem Tatigkeits-
bericht fir das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2020 bis zum
31. Dezember 2020, der Vermogensibersicht und der Ver-
mogensaufstellung zum 31. Dezember 2020, der Ertrags- und
Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Ent-
wicklungsrechnung flir das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2020
bis zum 31. Dezember 2020 sowie der vergleichenden Ubersicht
Uber die letzten drei Geschaftsjahre, der Aufstellung der wah-
rend des Berichtszeitraums abgeschlossenen Geschéfte, soweit
diese nicht mehr Gegenstand der Vermogensaufstellung sind,
und dem Anhang - gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefligte Jahres-
bericht nach § 7 KARBV in allen wesentlichen Belangen den Vor-
schriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und
den einschlagigen europaischen Verordnungen und ermoglicht
es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes
Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des
Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fuir das Prufungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV
in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grund-
satzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers
fiir die Prifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV“ unseres Ver-
merks weitergehend beschrieben. Wir sind von der AXA Invest-
ment Managers Deutschland GmbH (im Folgenden die ,,Kapital-
verwaltungsgesellschaft®) unabhangig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fir unser Prufungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV zu
dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
fur den Jahresbericht nach § 7 KARBV

Die gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft
sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresberichts nach
§ 7 KARBVY, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den
einschlagigen europdischen Verordnungen in allen wesent-
lichen Belangen entspricht und dafir, dass der Jahresbericht
nach § 7 KARBV es unter Beachtung dieser Vorschriften ermog-
licht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse
und Entwicklungen des Sondervermdégens zu verschaffen.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die in-
ternen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vor-
schriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Jahresberichts nach § 7 KARBV zu ermdéglichen, der frei
von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten -
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7 KARBV sind die
gesetzlichen Vertreter daflir verantwortlich, Ereignisse, Ent-
scheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des
Investmentvermdgens wesentlich beeinflussen kdnnen, in die
Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet unter anderem,
dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahres-
berichts nach § 7 KARBV die Fortflihrung des Sondervermdgens
durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beurteilen haben
und die Verantwortung haben, Sachverhalteim Zusammenhang
mit der Fortfithrung des Sondervermdgens, sofern einschléagig,
anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fur die
Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu er-
langen, ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV als Ganzes freivon
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen
Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser
Priifungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 102
KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche
falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kon-
nen aus VerstoRRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet
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werden koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresberichts nach § 7 KARBV getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wéhrend der Prifung tiben wir pflichtgemaRes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

m identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher -

beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellun-
genim Jahresbericht nach § 7 KARBV, planen und fiihren Prii-
fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen.
Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht auf-
gedeckt werden, ist bei VerstofRen hoher als bei Unrichtig-
keiten, da VerstoRe betriigerisches Zusammenwirken, Fal-
schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende
Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des
Jahresberichts nach § 7 KARBV relevanten internen Kontroll-
system, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems
der Kapitalverwaltungsgesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern der Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der Aufstel-
lung des Jahresberichts nach § 7 KARBV angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und
damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter
Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheitim Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sonderver-
mogens durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft aufwerfen
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kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesent-
liche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk
auf die dazugehdérigen Angaben im Jahresbericht nach § 7
KARBV aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnach-

weise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen
jedoch dazu fuhren, dass das Sondervermdégen durch die
Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht fortgefiihrt wird.

m beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den

Inhalt des Jahresberichts nach § 7 KARBV einschlieRlich
der Angaben sowie ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV
die zugrunde liegenden Geschaftsvorfélle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresbericht nach § 7 KARBV es unter
Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der
einschlagigen europdischen Verordnungen ermdoglicht, sich
ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Ent-
wicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, ein-
schlief3lich etwaiger Méngelim internen Kontrollsystem, die wir
wahrend unserer Priifung feststellen.

Disseldorf, den 16. April 2021

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Andre Hutig ppa. Heiko Sundermann
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Jahresbericht des AXA Chance Invest
fiir den Berichtszeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2020

Tatigkeitsbericht

Wichtige Fondsdaten

31.12.2019
Fondsvermogen (Mio.)
Anteile im Umlauf (Sti

AXA Chance Invest A

ck)

Ausgabepreis (pro Anteil)

Rlcknahmepreis (pro Anteil)

31.12.2020
Fondsvermaogen (Mio.)
Anteile im Umlauf (Sti

ck)

Ausgabepreis (pro Anteil)

Rlcknahmepreis (pro Anteil)

Anteilklassenwahrung
ISIN

VerduRerungsgewinne  Verduferungsverluste

Aktien 2.632,26 -62.255,89
Renten 0,00 -68.076,43
Zielfonds 23.555.299,05 -3.311.923,78

Optionsrechte 50.640.217,07
87.532.010,72
3.403.497,43

165.133.656,53

-16.858.696,37
-53.201.174,52

-4.502.891,67
-78.005.018,66

Finanzterminkontrakte

Devisenkassageschéfte

Summe

Anlagekonzept

Der AXA Chance Invest wurde am 21. Mai 1999 aufgelegt. Als
Dachfonds investiert er in Investmentfonds der AXA Investment
Managers Deutschland GmbH oder andere Fonds der AXA-
Gruppe. Seine chancenorientierte Ausrichtung unterstreicht
AXA Chance Invest durch eine Anlageuntergrenze von min. 50 %
des Fondsvermdgens in Aktienfonds.

Marktentwicklung

Ein so groRer Konjunkturschock wie im Jahr 2020 ist selten.
Corona hat eine Wirtschafts- und Sozialkrise ausgeldst, wie man

* Quelle: US Non-Farm Payroll Data, per 31.12.2020
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AXA Chance Invest B

EUR
1.597,5
18.561.184
89,51
86,07

31.12.2019 EUR
Fondsvermdgen (Mio.) 2,8
Anteile im Umlauf (Stiick) 49.272

Ausgabepreis (pro Anteil) 60,83

Riicknahmepreis (pro Anteil) 56,85

EUR

1.661,1
18.360.250
94,09

90,47

EUR
DE0009789453

31.12.2020 EUR
Fondsvermégen (Mio.) (K]
Anteile im Umlauf (Stiick) 98.380
64,83
Riicknahmepreis (pro Anteil) 60,59
EUR

DE000A2DU2C6

Ausgabepreis (pro Anteil)

Anteilklassenwdhrung
ISIN

sie in Friedenszeiten nicht oft erlebt. Nur die massiven Hilfen von
Notenbanken und Regierungen haben Schlimmeres verhindert.
Das Berichtsjahr war nicht einfach, aber die Entwicklung gleich
mehrerer vielversprechender Impfstoffe in gerade einmal zehn
Monaten gibt Anlass zur Hoffnung. Erfreulich sind aber auch die
engere Zusammenarbeit in der EU sowie die glaubhaften Ab-
sichtserklarungen Chinas, der EU und bald auch der USA, ihre
CO,-Emissionen deutlich zu verringern.

Natirlich hatte die Pandemie grofe Folgen fiir die US-Wirtschaft,
die 2020 um etwa 3,4% geschrumpft sein durfte. Die Arbeits-
losigkeit stieg zundchst um 11,2 Prozentpunkte auf 14,7 %, um
dann, auch wegen der Lockerung der Restriktionen, wieder auf
6,7% zurlickzugehen. Noch immer gibt es aber 10 Millionen
Stellen weniger als vor der Pandemie*. Daran @nderten auch
die umfangreichen Konjunkturprogramme und die extrem
expansive Geldpolitik nichts. Die amerikanische Notenbank hat
ihre Wertpapierkaufe nicht nur wieder aufgenommen, sondern
auch massiv ausgeweitet. Hinzu kamen zahlreiche Notkredit-
programme.

Die Euroraum-Wirtschaft ist nach den Lockdowns noch starker
eingebrochen. Im 2. Quartal ging das BIP um etwa 12% und
im Gesamtjahr vermutlich um gut 7% zurtlick. Die einzelnen
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Struktur des
Wertpapiervermogens
nach Anlagekategorien
(in %)

Kasse
Aktienfonds
Rentenfonds
Renten
Derivate
sonstige Fonds

sonstige Forderungen

sonstige Verbindlichkeiten

Stand: 30.12.2020

Lander und die Européische Zentralbank (EZB) waren zu um-
fangreichen NotmafRnahmen gezwungen, um unzahlige Unter-
nehmensinsolvenzen zu verhindern, die Anleihenmarkte der
Peripherielander zu stabilisieren und flr weiterhin giinstige
Finanzbedingungen zu sorgen. Noch wissen wir nicht, ob die
Malnahmen gereicht haben, aber sie haben die sozialen und
wirtschaftlichen Folgen der Pandemie zweifellos gemindert.
Aufgrund der Hilfen hat sich die Konjunktur im 3. Quartal stark
erholt, doch im 4. Quartal gab sie wieder nach, da die zweite
Coronawelle neue Restriktionen nach sich zog. Aber auch jetzt
reagierten Geld- und Fiskalpolitik.

Das wichtigste Instrument der EZB ist das Pandemie-Notfall-
kaufprogramm, kurz PEPP, ein neues Wertpapierkaufprogramm
mit 1.850 Milliarden Euro Volumen. Aufierdem lockerte die EZB
die Bedingungen, unter denen sie Forderungen von Geschafts-
banken als Sicherheiten akzeptiert. Wahrend der zweiten
Coronawelle wurden derartige MaRnahmen intensiviert - und
sie dirften noch lange beibehalten werden, da noch immer
keine Inflation in Sicht ist. Bei der Fiskalpolitik verdient neben
nationalen Konjunkturprogrammen der EU-Wiederaufbaufonds
Erwahnung, da erstmals gemeinsame Anleihen begeben wer-
den.

1,86%
1,05%

77,33%
75,33%

16,98%
17,22%

1,56%
0,66 %

1,23%
2,11%

1,49%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Anlagestrategie

Der AXA Chance Invest A erzielte 2020, eine Performance von
5,11%. Der AXA Chance Invest B, eine Performance von 6,57 %?.

Zu Beginn des Berichtsjahres lag das Portfoliorisiko iber dem
des internen Vergleichsindex. Der Fonds war sowohl in Aktien
als auch in Credits Ubergewichtet, mit einem vergleichsweise
hohen Anteil héher verzinslicher Sektoren wie europaische
Hochzins- und Schwellenldanderanleihen. Spater wurde die
Aktienquote dann in Richtung neutral gesenkt. Auferdem in-
vestierte der Fonds in Verkaufsoptionen auf den vergleichs-
weise risikoreichen EuroStoxx 50 Index.

Der Markteinbruch im Friihjahr begann mit einer grundsatzlich
gesunden Korrektur, als den Investoren die weltwirtschaftlichen
Folgen desvorlibergehenden Stillstandes der chinesischen Wirt-
schaft klar wurden. Mit der Ausbreitung des Coronavirus in Asien
und spater in Europa schienen die Investoren aber zu kapitulie-
ren. Es folgte der seltene Fall einer klassischen Liquiditatskrise.
Die Markte kamen zum Stillstand, die Investoren konnten sich
nicht mehr refinanzieren, und Nachschusspflichten zwangen
sie, rentable Positionen zu liquidieren, beispielsweise Anlagen

Y Quelle: AXA Investment Managers, (berechnet gemaR BVI-Methode), Stichtag 30.12.2020.
Als Basis fiir die Berechnung der Wertentwicklung werden die Anteilwerte (= Rlicknahmepreise) herangezogen, unter Hinzurechnung zwischenzeitlicher
Ausschittungen, die kostenfrei reinvestiert werden. Ausgabeaufschlage finden hier keine Beriicksichtigung. Die frilhere Wertentwicklung ist kein
Indikator fiir die Zukunft. Wert und Rendite einer Anlage in Fonds kdnnen steigen oder fallen und werden nicht garantiert.



in Staatsanleihen und Edelmetallen. Nur so konnten sie an die
noétigen Barmittel kommen, um Verluste bei anderen Portfolio-
positionen auszugleichen. Ab dem 23. Marz erholten sich die
Méarkte dann allmahlich, vor allem dank der auRergewdhnlich
expansiven Geldpolitik.

Im April hoben wir die Aktienquote dann auf ihren Langfrist-
durchschnitt an. Erst Anfang Juni steigerten wir sie dann noch
weiter, auf eine Ubergewichtung von 5 Prozentpunkten. Dazu
investierten wir in Euroraum- und Schwellenlander-Termin-
kontrakte, um von einer Verbesserung des Konjunkturausblicks
zu profitieren. Da die Pandemie nachzulassen schien und die
Volkswirtschaften allmahlich wieder gedffnet wurden, hielten
wir zyklische Titel fiir interessant.

Im Vorfeld der US-Wahlen verringerten wir mittels Optionen das
Aktienrisiko. Auerdem wurden Barmittel in den AXA WF Fram-
lington Europe und den AXA WF Euro Government Bonds an-
gelegt; die Positionen in Aktienderivaten und Terminkontrakten
auf deutsche Zehnjahresanleihen wurden unterdessen ver-
ringert. Gegen Ende des 3. Quartals, als der Nasdaq stark nach-
gegeben hatte, gingen wir hier mittels Terminkontrakten bei
einem Indexstand von etwa 11.000 eine neue Position ein.

Zu Beginn des 4. Quartals verringerten wir unsere Position in
der US-Aktienstrategie von Alliance Bernstein und legten das
frei gewordene Kapital in internationalen Themenstrategien an.
Dazu investierten wir in den AXA WF Framlington Digital Eco-
nomy und den AXA WF Framlington Clean Economy. Im 4. Quar-
tal blieben wir in Aktien tibergewichtet. dazu gingen wir eine
neue Position in Terminkontrakten auf den Russell 2000 ein,
um von der Erholung von Aktien mit niedriger oder mittlerer
Marktkapitalisierung zu profitieren. Die Nasdag-Position wurde
mit Gewinn verkauft; das Geld wurde in Terminkontrakte auf
den MSCI Emerging Markets investiert. Hinzu kam eine Fonds-
position mit Energie- und Metallwerten, um von der Konjunktur-
erholung zu profitieren.

Gegen Jahresende kauften wir nach dem starken Kursanstieg
Verkaufsoptionen auf den EuroStoxx 50, die im Februar 2021
fallig werden. Auerdem realisierten wir Gewinne bei unseren
Terminkontrakten auf den Russell 2000 und investierten statt-
dessen in Terminkontrakte auf den S&P 500. Unsere Diversi-
fikationspositionen im Anleihenbereich behielten wir bei,
insbesondere die Anlagen in Hochzins- und Schwellenlénder-
anleihen. Es gab ja auch keinen funktionierenden Sekundar-
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markt, und wir gingen davon aus, dass die Wertpapierkaufe der
Notenbanken die Markte in den ndchsten Monaten voranbringen
wirden. Unsere kleine Position in amerikanischen inflations-
indexierten Anleihen verkleinerten wir; die entsprechende Posi-
tion im Euroraum behielten wir bei. Bis Madrz haben sich diese
Diversifikationspositionen insgesamt nicht ausgezahlt.

Ab April kauften wir dann zehnjahrige deutsche Bundesanlei-
hen. Aufterdem investierten wir in Investmentgrade-Anleihen
aus dem Euroraum. Anfang Mai trennten wir uns von den ver-
bleibenden inflations-indexierten Anleihen aus dem Euroraum.
Auch in der zweiten Jahreshalfte bleiben wir bei einer tber-
durchschnittlichen Duration, unter anderem durch Terminkon-
trakte auf zehnjahrige Bundesanleihen und US-Staatsanleihen.

Gegen Ende des Geschéftsjahres waren 60 % unserer US-Dollar-
Positionen wéahrungsgesichert. Aufgrund der Struktur des MSCI
World hatten wir sonst einen sehr hohen US-Dollar-Anteil ge-
habt.

Risiken

AXA Chance Invest A

AXA Chance Invest Aist ein Dachfonds, derin andere in Deutsch-
land zum Vertrieb zugelassene Fonds (internationale Aktien-
fonds) investiert. In begrenztem Umfang sind auch Investitionen
in Anleihen und Rentenfonds sowie in Fremdwahrungen erlaubt.
Das wichtigste Risiko ist deshalb das Kursanderungsrisiko, das
dhnlich hoch ist wie das seines Vergleichsindexes, der zu 75%
aus MSCI World (in Euro) und zu 25 % aus ML EMU Broad Market
besteht. Hinzu kommen Zinsanderungsrisiken.

Gemessen wird das Risiko des AXA Chance Invest A anhand der
Schwankungen des Anteilpreises (Volatilitdt) und des Value-
at-Risk (VaR). Die 3-Jahres-Volatilitdt des Fonds betrug am
31. Dezember 2020 16,16 %, die Volatilitdt des internen Ver-
gleichsindexes 14,50 %. Damit waren die Anteilpreisschwan-
kungen hoher als die Schwankungen des Vergleichsindexes.
Der Value-at-Risk des Fonds wird taglich ermittelt und betrug
am 31. Dezember 2020 20,70 % (historische Simulation, 99 %
Konfidenzintervall, 20 Tage Haltedauer). Demnach verliert der
Fonds innerhalb von zwanzig Tagen mit einer Wahrscheinlich-
keit von 99 % nicht mehr als 20,70% an Wert.
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Da der Fonds in UCITS-IV konforme Zielfonds investiert, be-
stehen keine direkten Kreditausfallrisiken. Aufgrund des
Kontrahentenrisikos kann es zwar dennoch zu Kreditausfallen
kommen, doch war dies im Berichtszeitraum nicht der Fall.

Liquiditatsrisiken beschranken sich auf den Sonderfall einer
(theoretisch moglichen) Aussetzung des Handels der Zielfonds.
Auch dazu ist es im Berichtszeitraum nicht gekommen.

Der Fonds investiert in Wertpapiere, deren Basiswert in einer
anderen Wahrung als Euro notiert und die nicht wahrungs-
gesichert sind. Daher ist der Anleger Wahrungsrisiken ausge-
setzt, die sich negativ auf den Anlageerfolg auswirken kénnen.

AXA Chance Invest B

AXA Chance Invest B ist ein Dachfonds, der in andere in
Deutschland zum Vertrieb zugelassene Fonds (internationale
Aktienfonds) investiert. In begrenztem Umfang sind auch In-
vestitionen in Anleihen und Rentenfonds sowie in Fremd-
wahrungen erlaubt. Das wichtigste Risiko ist deshalb das Kurs-
anderungsrisiko, dazu kommen Zinsanderungsrisiken.

Gemessen wird das Risiko des AXA Chance Invest B anhand
der Schwankungen des Anteilpreises (Volatilitat) und des
Value-at-Risk (VaR). Die Volatilitdt des Fonds seit Auflage am
17. Januar 2018 betrug zum Stichtag 31. Dezember 2020 16,58 %,
die Volatilitéat des internen Vergleichsindexes 14,82 %. Damit
waren die Anteilpreisschwankungen héher als die Schwankun-
gen des Vergleichsindexes. Der Value-at-Risk des Fonds wird tag-
lich ermittelt und betrug am 31. Dezember 2020 20,70 % (histori-
sche Simulation, 99 % Konfidenzintervall, 20 Tage Haltedauer).
Demnach verliert der Fonds innerhalb von zwanzig Tagen mit
einer Wahrscheinlichkeit von 99% nicht mehr als 20,70% an
Wert.

Da der Fonds in UCITS-IV konforme Zielfonds investiert, be-
stehen keine direkten Kreditausfallrisiken. Aufgrund des
Kontrahentenrisikos kann es zwar dennoch zu Kreditausfallen
kommen, doch war dies im Berichtszeitraum nicht der Fall.

Liquiditatsrisiken beschranken sich auf den Sonderfall einer
(theoretisch moglichen) Aussetzung des Handels der Zielfonds.
Auch dazu ist es im Berichtszeitraum nicht gekommen.
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Der Fonds investiertin Wertpapiere, deren Basiswert in einer an-
deren Wahrungals Euro notiert und die nicht wahrungsgesichert
sind. Daherist der Anleger Wahrungsrisiken ausgesetzt, die sich
negativ auf den Anlageerfolg auswirken kdnnen.

Ausblick

An den Markten ist man sich weitgehend einig, dass sich die
Konjunktur 2021 erholt. Der Internationale Wahrungsfonds
rechnet mit 5,2 % Weltwirtschaftswachstum. Wie stark die Wirt-
schaft am Ende wachst, wird aber von der Wirksamkeit der Impf-
stoffe sowie der Geld- und Fiskalpolitik abhangen.

2021 ist daher nicht ohne Risiken. Moglich ist eine weitere Pan-
demiewelle mit neuen Gegenmaflnahmen und entsprechenden
Folgen fiir die gesamtwirtschaftliche Nachfrage. In der Euro-
paischen Union gibt es bereits neue Lockdowns, und auch in
den USA scheinen restriktivere MaRnahmen denkbar. Auch welt-
politische Instabilitdten sind nicht auszuschliefen. Denkbar ist
aber auch, dass die Wirtschaft aufgrund der sehr expansiven
Geld- und Fiskalpolitik heif® [duft. Auch scheint die Euphorie
aufgrund der Erfolge bei der Impfstoffentwicklung jetzt durch
Sorgen um die Unternehmensgewinne verdrangt zu werden.

Alles in allem rechnen wir mit einer langsamen Erholung der
Wirtschaft, die nicht frei von Hindernissen ist. Entscheidend wird
sein, wie gut und wie schnell Geld- und Fiskalpolitik wirken. Das
ganze Jahr 2021 uber werden die Notenbanken weitere Wert-
papiere kaufen. Ein Tapering scheint frilhestens 2022 denkbar,
und die neue Biden-Administration in den USA wird auf eine
expansive Fiskalpolitik setzen.

In diesen unsicheren Zeiten werden wir in unseren Portfolios
sehr genau auf Stressindikatoren achten. Wir beobachten die
Entwicklung sorgfaltig und werden unsere Allokation bei Bedarf
anpassen.

Die Erholung von der Coronakrise ist kein Sprint, sondern ein
Marathon. Wir vertrauen auch weiterhin unserem flexiblen An-
satz und sind Uberzeugt, dass eine diversifizierte Strategie mit
klaren Uberzeugungen hilft, die Erwartungen der Anleger zu er-
fillen.



Vermogensiibersicht zum 31.12.2020

AXA Chance Invest

Kurswert in EUR

% des Fondsvermogens ¥

I. Vermoégensgegenstande 1.676.327.623,44 100,56
1. Investmentanteile 1.572.104.677,04 94,31
Irland 749.890.510,95 44,98
Luxemburg 822.214.166,09 49,32

2. Derivate 20.546.512,61 1,23
Optionsrechte 13.013.609,00 0,78
Finanzterminkontrakte 7.532.903,61 0,45

3. Forderungen 500.819,23 0,03

4. Kurzfristig liquidierbare Anlagen 50.826.877,72 3,05

5. Bankguthaben 31.965.966,84 1,92

6. Sonstige Vermdgensgegenstande 382.770,00 0,02

1. Verbindlichkeiten -9.301.184,18 -0,56
Verbindlichkeiten aus Kreditaufnahme -891.128,85 -0,05
Sonstige Verbindlichkeiten -8.410.055,33 -0,50
11l. FONDSVERMOGEN 1.667.026.439,26 100,00

Y Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

55



AXA Chance Invest

Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

bzw. Anteile bzw. 31.12.2020 Zugéange Abgange in EUR Fondsver-
ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?

Wertpapiervermogen 1.572.104.677,04 94,31

Investmentanteile 1.572.104.677,04 94,31

Gruppeneigene Investmentanteile 1.121.367.486,89 67,27

AB SICAV I-Select US Equ.Ptf. Actions

Nom. S1 Acc.USD o.N. LU0683601610 ANT 1.349.659 - 850.000 USD 49,330 54.126.806,61 3,25

Architas M.M.G.F.UT.-S.Eu.Eq.

Regist. Acc.Units Z EUR o.N. IEOOBFWJSCT74 ANT 250.000 - - EUR 107,220 26.805.000,00 1,61

Architas M.M.G.F.UT.-S.US.Eq.

Reg. Shs Z USD Acc. oN IEOOBGR72768 ANT 85.000 - - USD 134,700 9.308.158,20 0,56

AXAIM F.L.I.S.-Eur.S.Dur.HY.

Nam.-Ant. M Cap.EUR (INE) o.N. LU0658027080 ANT 100.000 - 100.000 EUR 105,160 10.516.000,00 0,63

AXA R.E.AT.-Pa.Ex-Ja.Eq.AL.Fd

Reg. Shares Class M o.N. IE00B24J4Q06 ANT 525.796 - - USD 52,680 22.518.543,29 1,35

AXAR.EQ.AT.-Jap.Sm.Cap.Al.Fd

Registered Shares M JPY o.N. IEO0B24J4R13 ANT 673.155 - 158.128 JPY 2.776,540 14.717.267,63 0,88

AXA Ros.Eq.AT-Ja.En.Id.Eq.AL

Registered Units M JPY o.N. IEO0B3DJ3054 ANT 1.268.591 - 585.000 JPY 1.732,540 17.306.646,31 1,04

AXA Ros.Eq.AT-Ja.En.Id.Eq.AL

Registered Units M USD o.N. IEO0B3DJ3161 ANT 7.940.130 - - USD 49,820 321.594.467,71 19,29

AXA Rosenb.Eq.AT.-P.E.E.L.LE.A

Reg. Shares Class M EUR o.N. IE00B3DJ3278 ANT 236.870 - -  EUR 26,600 6.300.750,43 0,38

AXA Rosenb.Eq.ATr.-Gbl Em.M.

Reg. Shares Class M (DL) o.N. IEOOB1P83M87 ANT 278.870 - - USD 23,080 5.232.567,81 0,31

AXA Rosenb.Eq.ATr.-Jp.Equity

Reg. Shares Cl. M JPY o.N. IE00B24J4S20 ANT 2.092.250 - 230.000 JPY 1.367,320 22.526.399,21 1,35

AXA Rosenb.Eq.ATr.-US Equity

Reg. Sh. Cl. M USD o.N. IE00B24J4T37 ANT 3.489.253 - 911.418 USD 45,830 130.004.844,88 7,80

AXA WId Fds-Euro Credit Plus

Namens-Anteile M(thes.)EUR 0.N LU0184637097 ANT 955.000 1.275.000 1.000.000 EUR 23,760 22.690.800,00 1,36

AXA WId Fds-Framl.Euro.Opport.

Namens-Anteile M(thes.)EUR o.N LU0184629748 ANT 425.272 - - EUR 164,840 70.101.802,52 421

AXA World Fds - Euro Bonds

Namens-Ant.M Dis.EUR o.N. LU0965101875 ANT 604.876 4.876 - EUR 109,660 66.330.702,16 3,98

AXA World Fds-Euro 5-7

Namens-Anteile M (thes.) o.N. LU0227147245 ANT 275.000 - - EUR 185,650 51.053.750,00 3,06

AXA World Fds-Euro Governm.Bds

Namens-Ant.M-Cap o.N. LU0482269734 ANT 455.000 230.000 - EUR 113,820 51.788.100,00 3,11

AXA World Fds-Fra.Digi.Economy Act.

Nom. M USD Acc. oN LU1684371617 ANT 300.000 300.000 - USD 108,710 26.513.556,36 1,59

AXA WORLD FDS-FRAM.CLEAN ECON.

Act. Nom. M USD Acc. oN LU1914343667 ANT 100.000 100.000 - USD 115,100 9.357.343,20 0,56

AXA World Fds-Fram.Switzerland

Namens-Anteile M(thes.)CHF oN LU0184632023 ANT 56.300 - - CHF 128,650 6.669.424,49 0,40

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kdnnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

AXA Chance Invest

Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

bzw. Anteile bzw. 31.12.2020 Zugange Abgange in EUR Fondsver-
ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?

AXA World Fds-Framl.Amer.Grwth

Nam.-Ant. M Cap. USD o.N. LU0451400591 ANT 161.988 - 18.000 USD 179,600 23.651.920,49 1,42

AXA World Fds-Framl.Emerg.Mkts

Namens-Anteile M(Cap.) EUR 0.N LU0990470386 ANT 31.290 - - EUR 178,790 5.594.328,02 0,34

AXA World Fds-Framlin.Eurozone

Namens-Anteile M Cap. EUR o.N. LU0389657601 ANT 258.268 150.000 - EUR 241,280 62.314.939,47 3,74

AXA World Fds-Framling.Europe

Namens-Anteile M thes.EUR o.N. LU0389656629 ANT 233.197 116.000 - EUR 221,310 51.608.928,10 3,10

AXA World Fds-Glob.Em.Mkts Bds

Nam.-Ant.M C.EUR H.95% (INE)oN LU0295688476 ANT 237.000 - - EUR 138,120 32.734.440,00 1,96

Gruppenfremde Investmentanteile 450.737.190,15 27,04

AIS-Am.ldx MSCI PAC.EX JP SRI Act.

Nom.UC.ETF DR EUR oN LU1602144906 ANT 15.950 - - EUR 547,100 8.726.245,00 0,52

AlIS-Amundi Index MSCI Japan Act.

Nom.UC.ETF DR EUR oN LU1602144732  ANT 110.000 55.000 - EUR 219,100  24.101.000,00 1,45

AIS-Amundi S&P 500 U.ETF

Namens-Anteile C Cap.USD o.N. LU1681049018 ANT 1.123.772 - - uUsbh 69,515  63.508.809,06 3,81

BGF - Euro Bond Fund Act.

Nom. Classe A2 o.N. LU0050372472 ANT 520.000 - - EUR 31,480 16.369.600,00 0,98

BGF-Asian Growth Leaders Actions

Nom. A2 USD o.N. LU0821914370 ANT 1.080.000 - - USD 25,520 22.406.894,03 1,34

BGF-European Value Fund Act.

Nom. Classe A2 o.N. LU0072462186 ANT 445.228 - - EUR 70,170 31.241.648,76 1,87

BlueBay Fds-Inv.Gr.Euro Gov.Bd

Namens-Ant. I-EUR o.N. LU0549539178 ANT 80.000 - - EUR 191,730 15.338.400,00 0,92

BNP P.Easy-Energy&Met.Enh.Roll

Nam.-Ant.UCITS ETF EUR CAP o.N LU1291109616 ANT 4.000.000 4.000.000 - EUR 8,811 35.244.000,00 2,11

iShs VII-MSCI EM Canada U.ETF

Reg. Shares USD (Acc) o.N. IEO0B52SF786 ANT 326.000 - - USD 147,390 39.062.753,55 2,34

PIMCO GL INV.-Euro Bond

Reg.Acc.Shs (Inst.EO Cl.) oN IE0004931386 ANT 600.000 - - EUR 27,070 16.242.000,00 0,97

Robeco CGF-R.BP US Premium Eq. Act.

Nom. Class | USD o.N. LU0226954369 ANT 172.020 - - USD 341,910 47.815.338,51 2,87

Schroder ISF Japanese Equity

Namensanteile A Acc o.N. LU0106239873 ANT 1.214.630 - - JPY 1.297,473  12.409.389,31 0,74

SPDR MSCI Europe UCITS ETF

Registered Shares o.N. IEOOBKWQO0Q14  ANT 15.375 - - EUR 215,407 3.311.882,63 0,20

Vanguard S&P 500 UCITS ETF

Registered Shares USD Dis.oN IEOOB3XXRP09 ANT 1.995.000 - - USD 70,880 114.959.229,30 6,90

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung konnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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AXA Chance Invest

Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

bzw. Anteile bzw. 31.12.2020 Zugéange Abgange in EUR Fondsver-
ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?

Derivate 20.546.512,61 1,23

(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestanden handelt es sich um verkaufte Positionen.)

Aktienindex-Derivate 14.286.323,87 0,86

Forderungen/Verbindlichkeiten

Aktienindex-Terminkontrakte 1.272.714,87 0,08

DJ Euro Stoxx 50 Future (STXE)

Marz 21 EDT Anzahl -412 EUR -232.780,00 -0,01

E-Mini S&P 500 Index Future (ES)

Marz 21 NAR Anzahl 61 usb 14.968,90 0,00

FTSE 100 Index Future (FFI) Marz21 961 Anzahl 75 GBP 1.659,66 0,00

MSCI Emerg. Mkts. Mini Index

Future (MEM) Mérz 21 NAJ Anzahl 932 usb 1.488.866,31 0,09

Optionsrechte 13.013.609,00 0,78

Optionsrechte auf Aktienindices 13.013.609,00 0,78

DJ Euro Stoxx50 Index (SX5E) Call

Dez. 22 3550 EDT Anzahl 1.325 EUR 2.719,000 3.602.675,00 0,22

DJ Euro Stoxx50 Index (SX5E) Call

Dez. 22 3600 EDT Anzahl 1.363 EUR 2.488,000 3.391.144,00 0,20

DJ Euro Stoxx50 Index (SX5E) Call

Dez. 22 3650 EDT Anzahl 1.407 EUR 2.270,000 3.193.890,00 0,19

DJ Euro Stoxx50 Index (SX5E) Put

Feb. 21 3300 EDT Anzahl 3.700 EUR 397,000 1.468.900,00 0,09

ESTX Bank Index (SX7E) Call

Juni 21 80 EDT Anzahl 9.200 EUR 197,500 1.817.000,00 0,11

ESTX Bank Index (SX7E) Call

Juni 2195 EDT Anzahl -9.200 EUR 50,000 -460.000,00 -0,03

Zins-Derivate -65.450,46 -0,00

Forderungen/Verbindlichkeiten

Zinsterminkontrakte -65.450,46 -0,00

EURO Bobl Future (FGBM) Méarz 21 EDT EUR 154 -43.120,00 -0,00

EURO Bund Future (FGBL) Marz 21 EDT EUR 307 -58.330,00 -0,00

Ten-Year US Treasury Note

Future (TY) Marz 21 NAU usD 832 35.999,54 0,00

Sonstige Derivate 6.325.639,20 0,38

Sonstige Terminkontrakte 6.325.639,20 0,38

Cross Rate EUR/USD Future Marz21  NAR 3.896 usb 1,231 6.156.159,30 0,37

Cross Rate JPY/USD Future Marz21  NAG 270 usb 0,010 169.479,90 0,01

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung konnen geringflgige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

AXA Chance Invest

Gattungsbezeichnung Markt Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

bzw. Anteile bzw. 31.12.2020 Zugange Abgange in EUR Fondsver-

ISIN Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds 82.792.844,56 4,97
Bankguthaben 31.965.966,84 1,92
EUR-Guthaben 24.586.831,89 1,47
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH EUR  24.586.831,89 % 100,000 24.586.831,89 1,47
Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen 1.358.758,04 0,08
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH GBP 1.228.045,52 % 100,000 1.358.758,04 0,08
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen 6.020.376,91 0,36
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH CAD 94.455,43 % 100,000 60.189,53 0,00
CHF 36.972,59 % 100,000 34.044,74 0,00
usD 7.289.451,75 % 100,000 5.926.142,64 0,36
Nicht verbriefte Geldmarktinstrumente 26.048.935,00 1,56
Frankreich, Republik EUR 1.500.000,00 % 100,396 1.505.940,00 0,09
EUR 9.200.000,00 % 100,110 9.210.120,00 0,55
EUR 3.200.000,00 % 100,440 3.214.080,00 0,19
EUR  12.000.000,00 % 100,155 12.018.600,00 0,72

EUR 100.000,00 % 100,195 100.195,00 0,01

Geldmarktfonds (gemaR Namensrichtlinie) 24.777.942,72 1,49
Gruppeneigene Geldmarktfonds 24.777.942,72 1,49

AXA IM Euro Liquidity Actions Port.

(4 Déc.) o.N. FR0O000978371 ANT 556,23 EUR 44.546,410 24.777.942,72 1,49
Sonstige Vermdgensgegenstande 883.589,23 0,05
Anspriiche auf Ausschittung usD 427.319,03 347.399,72 0,02
Forderungen aus Anteilscheingeschaften EUR 90,45 90,45 0,00
Geleistete Variation Margin EUR 382.770,00 382.770,00 0,02
Sonstige Forderungen EUR 153.329,06 153.329,06 0,01
Verbindlichkeiten aus Kreditaufnahme -891.128,85 -0,05
Kredite in sonstigen EU/EWR-W&hrungen -834,63 -0,00
Verwabhrstelle: State Street Bank International GmbH SEK -8.403,45 % 100,000 -834,63 -0,00
Kredite in Nicht-EU/EWR-Wahrungen -890.294,22 -0,05
Verwahrstelle: State Street Bank International GmbH JPY -113.064.294,00 % 100,000 -890.294,22 -0,05

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung konnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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AXA Chance Invest

Vermogensaufstellung zum 31.12.2020

Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile bzw. 31.12.2020 Zugéange Abgange in EUR Fondsver-
Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens?
Sonstige Verbindlichkeiten -8.410.055,33 -0,50
Verwaltungsverglitung EUR -2.240.800,34 -2.240.800,34 -0,13
Verwahrstellenverglitung EUR  -283.545,25 -283.545,25 -0,02
Erhaltene Variation Margin GBP -41.625,00 -46.055,54 -0,00
usb -997.240,00 -810.731,27 -0,05
usb -5.281,24 -4.293,52 -0,00
USD -6.044.757,93 -4.914.237,58 -0,29
USD  -127.470,38 -103.630,24 -0,01
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -6.761,59 -6.761,59 -0,00
FONDSVERMOGEN EUR 1.667.026.439,26 100,00
Anteilwert
Klasse AXA Chance Invest A EUR 90,47
Klasse AXA Chance Invest B EUR 60,59
Umlaufende Anteile
Klasse AXA Chance Invest A STK 18.360.250
Klasse AXA Chance Invest B STK 98.380

2 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung konnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fir den Zeitraum vom 01.01.2020 bis 31.12.2020

Anteilklasse: AXA Chance Invest A

AXA Chance Invest

I. Ertrage
1. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland EUR -22.158,31
2. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 2.339.523,64
3. Sonstige Ertrage EUR 617.041,53
Summe der Ertrage EUR 2.934.406,86
Il.  Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -34.467,51
2. Verwaltungsvergiitung EUR -25.865.975,23
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -1.168.525,57
4. Prifungs- und Veréffentlichungskosten EUR -30.857,40
5. Sonstige Aufwendungen EUR -44.648,99
Summe der Aufwendungen EUR -27.144.474,70
Ill. Ordentlicher Nettoertrag EUR -24.210.067,84
IV. VerdauRerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne EUR 164.533.480,72
2. Realisierte Verluste EUR -77.729.054,79
Ergebnis aus VerauRerungsgeschaften EUR 86.804.425,93
V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 62.594.358,09
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR 6.191.288,51
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR 11.487.599,20
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 17.678.887,71
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 80.273.245,80

Die Position Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland enthalt sowohl positive als auch negative Zinsertrage auf Barvermogen.
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AXA Chance Invest

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fir den Zeitraum vom 01.01.2020 bis 31.12.2020

Anteilklasse: AXA Chance Invest B

I. Ertrage
1. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland EUR -79,02
2. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 7.551,86
3. Sonstige Ertrage EUR 2.197,99
Summe der Ertrage EUR 9.670,83
Il.  Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -122,69
2. Verwaltungsvergilitung EUR -17.624,12
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -4.162,83
4. Prifungs- und Veréffentlichungskosten EUR -109,88
5. Sonstige Aufwendungen EUR -158,94
Summe der Aufwendungen EUR -22.178,46
Ill. Ordentlicher Nettoertrag EUR -12.507,63
IV. VerauRerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne EUR 600.175,81
2. Realisierte Verluste EUR -275.963,87
Ergebnis aus VerauRerungsgeschaften EUR 324.211,94
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 311.704,31
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR 8.609,16
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR 55.435,95
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 64.045,11
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 375.749,42

Die Position Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland enthalt sowohl positive als auch negative Zinsertrage auf Barvermogen.
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Verwendung der Ertrage des Sondervermogens

Anteilklasse: AXA Chance Invest A

AXA Chance Invest

insgesamt je Anteil
Berechnung der Wiederanlage (insgesamt und je Anteil)
I. Fir die Wiederanlage verfiigbar EUR 62.594.358,09 3,41
1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 62.594.358,09 3,41
Il. Wiederanlage EUR 62.594.358,09 3,41
Anteilklasse: AXA Chance Invest B
insgesamt je Anteil
Berechnung der Wiederanlage (insgesamt und je Anteil)
I. Fir die Wiederanlage verfiigbar EUR 311.704,31 3,17
1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 311.704,31 3,17
Il. Wiederanlage EUR 311.704,31 3,17
Entwicklung des Sondervermogens
Anteilklasse: AXA Chance Invest A
2020
I. Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschaftsjahres EUR 1.597.541.934,38
1. Mittelzufluss/Mittelabfluss (netto) EUR -17.018.483,45
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 11.957.473,01
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR -28.975.956,46
2. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 269.182,52
3. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 80.273.245,80
davon nicht realisierte Gewinne EUR 6.191.288,51
davon nicht realisierte Verluste EUR 11.487.599,20
Il. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschéftsjahres EUR 1.661.065.879,25
Anteilklasse: AXA Chance Invest B
2020
I. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschaftsjahres EUR 2.801.184,89
1. Mittelzufluss/Mittelabfluss (netto) EUR 2.848.495,55
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 15.703.715,82
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR -12.855.220,27
2. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR -64.869,85
3. Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 375.749,42
davon nicht realisierte Gewinne EUR 8.609,16
davon nicht realisierte Verluste EUR 55.435,95
Il. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschaftsjahres EUR 5.960.560,01
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Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre

Anteilklasse: AXA Chance Invest A

Geschaftsjahr Fondsvermdégen am Ende Anteilwert
des Geschaftsjahres
2020 EUR 1.661.065.879,38 90,47
2019 EUR 1.597.541.934,01 86,07
2018 EUR 1.267.279.398,28 67,46
2017 EUR 1.437.004.039,89 76,73
Anteilklasse: AXA Chance Invest B
Geschaftsjahr Fondsvermdgen am Ende Anteilwert
des Geschéftsjahres
2020 EUR 5.960.560,01 60,59
2019 EUR 2.801.185,26 56,85
2018 EUR 985.060,14 43,95

Zum 01.01.2018 wurde zu dem Fonds eine zuséatzliche Anteilklasse B aufgelegt.
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte,
soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Gattungsbezeichnung ISIN Stiick bzw. Kaufe/ Verkaufe/
Anteile bzw. Zugange Abgénge
Whg. in 1.000

Wertpapiere

Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile

iShares STOXX Europe 600 Oil & Gas UCITS ETF (DE) DEOOOAOHO8M3 ANT - 490.000
MUL-L.EO 2-10Y Inf.Expect.U.E. Inhaber-Anteile Acc o.N. LU1390062245 ANT - 160.000
MUL-L.USD 10Y Infl.Expect.U.E. Inhaber-Anteile Acc o.N. LU1390062831 ANT - 100.000
Gattungsbezeichnung Volumen

in 1.000
Derivate

(In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschiéfte, bei Optionsscheinen Angabe der Kaufe und Verkdufe)

Terminkontrakte

Aktienindex-Terminkontrakte

Gekaufte Kontrakte: 944.489

Basiswert(e):

EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR), FTSE 100 Index, MSCI Emerging Markets Index,

Nasdag-100 Index, Russell 2000 Index

Verkaufte Kontrakte: 476.122

Basiswert(e):
EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR), MSCI Emerging Markets Index, S&P 500 Index

Zinsterminkontrakte
Gekaufte Kontrakte: 630.549

Basiswert(e): EURO Bund Future (FGBL) Juni 20, EURO Bobl Future (FGBM) Dez. 20,

EURO Bobl Future (FGBM) Juni 20, Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Dez. 20,

EURO Bund Future (FGBL) Dez. 20, Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Juni 20,

Long Term EURO OAT Future (FOAT) Juni 20, Ten-Year US Treasury Note Future (TY) Sep. 20,
EURO Bund Future (FGBL) Sep. 20, EURO Bobl Future (FGBM) Sep. 20

Verkaufte Kontrakte: 14.979
Basiswert(e): EURO-BTP Future (FBTP) Dez. 20
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte,
soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Gattungsbezeichnung

Volumen
in 1.000

Sonstige Terminkontrakte

Gekaufte Kontrakte:

1.494.974

Basiswert(e):
Cross Rate EO/DL (DL-Preis fuer 1 EO), Cross Rate YN/DL (DL-Preis fuer 100 YN)

Verkaufte Kontrakte:

147.929

Basiswert(e):
Cross Rate EOQ/LS (LS-Preis fuer 1 EO), Cross Rate EO/YN (YN-Preis fuer 1 EO)

Optionsrechte

Optionsrechte auf Aktienindex-Derivate

Optionsrechte auf Aktienindices

Gekaufte Kaufoptionen (Call)

4.606

Basiswert(e):
EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR)

Gekaufte Verkaufoptionen (Put)

11.421

Basiswert(e):
EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR)

Verkaufte Verkaufoptionen (Put)

4.896

Basiswert(e):
EURO STOXX 50 Index (Price) (EUR)
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Anhang

Angaben nach der Derivateverordnung

Angaben beim Einsatz von Derivaten gem. § 37 Abs. 1 DerivateV

Das durch Derivate erzielte Exposure: EUR 744.486.184,93
Die Vertragspartner der Derivate-Geschéfte:

J.P.Morgan & Co. Inc.

Goldman Sachs International

J.P. Morgan Securities PLC
UBS Warburg European Focus Convertible Index
Société Générale S.A.

Wertpapier-Kurswert
in EUR

Gesamtbetrag im Zusammenhang mit Derivaten von Dritten gewdhrten Sicherheiten: EUR 0,00

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotenzial wurde fiir dieses Sondervermoégen gemaR der Derivateverordnung
nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermdgens ermittelt.

Angaben nach dem qualifizierten Ansatz

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. § 37 Abs. 4 DerivateV:

Geschaftsjahresanfang 01.01.2020
Geschéftsjahresende 31.12.2020
Beginn der Risikomessung 01.07.2006
kleinster potenzieller Risikobetrag 0,75%
grofter potenzieller Risikobetrag 1,20%
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 0,89%

Risikomodell, das gem. § 10 DerivateV verwendet wurde:

Historische Simulation

Parameter, die gem. § 11 DerivateV verwendet wurden: Quantile
Konfidenzniveau 100,00 %
Haltedauer 20 Tage
Beobachtungszeitraum 1 Jahr

Im Geschéftsjahr erreichter durchschnittlicher Umfang des Leverage durch Derivategeschafte gem. § 37 Abs. 4 DerivateV:
Durchschnittliche Leverage 159,08 %

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens gem. § 37 Abs. 5 DerivateV:
MSCI World 75%
ML EMU Broad Market Index 25%
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Sonstige Angaben

Anzahl umlaufende Anteile und Wert eines Anteils am Berichtsstichtag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 KARBV

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft begibt fiir den Fonds zwei unterschiedliche Anteilklassen (Anteilklasse A und Anteilklasse B),
welche sich ausschlieBlich in der Hohe des Ausgabeaufschlages und der erhobenen Verwaltungsverglitung unterscheiden.

Im Falle des Fonds AXA Chance Invest betragt der Ausgabeaufschlag 4 % (Anteilklasse A) bzw. 7% (Anteilklasse B) und die
Verwaltungsverglitung 1,75 % (Anteilklasse A) und 0,35 % (Anteilklasse B).

Anteilwert

Klasse AXA Chance Invest A EUR 90,47
Klasse AXA Chance Invest B EUR 60,59
Anteile

Klasse AXA Chance Invest A STK 18.360.250
Klasse AXA Chance Invest B STK 98.380

Angaben zum Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande gem. § 16 Abs. 1 Nr. 2 KARBV

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Die Vermégensgegenstande des Sondervermdgens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsatze bewertet:

Inldndische Aktien:

per30.12.2020

Auslandische Aktien:

per 30.12.2020

Alle anderen Vermégenswerte:

per30.12.2020

Devisenkurs(e) bzw. Konversionsfaktor(en) (in Mengennotiz) per 30.12.2020

Britische Pfund (GBP) 0,90380 =1 Euro (EUR)
Japanische Yen (JPY) 126,99655 =1 Euro (EUR)
Kanadische Dollar (CAD) 1,56930 =1 Euro (EUR)
Schwedische Kronen (SEK)  10,06850=1 Euro (EUR)
Schweizer Franken (CHF) 1,08600 =1 Euro (EUR)
US-Dollar (USD) 1,23005 =1 Euro (EUR)

Die Anteilpreisermittlung erfolgt auf Grundlage der gesetz-
lichen Regelungen im Kapitalanlagegesetzbuch (§ 168) und der
Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande, die zum Handel
an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt zu-
gelassen oder in diesen einbezogen sind, erfolgt grundsatzlich
zu dem zuletzt verfligbaren handelbaren Kurs.

Borsenkurse oder notierte Preise an anderen organisierten
Markten werden grundsatzlich als handelbare Kurse eingestuft.

Flr Wertpapiere, die weder zum Handel an einer Borse noch
an einem organisierten Markt zugelassen sind oder fiir die kein
handelbarer Kurs verflighar ist oder deren Boérsenkurs den tat-
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sachlichen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden
die auf der Grundlage von durch Dritte ermittelten und mit-
geteilten Verkehrswerte (z.B. auf Basis externer Bewertungs-
modelle) zugrunde gelegt.

Der Wert der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, welche
nicht in der Wahrung des Fonds gefiihrt werden, wird in diese
Wahrung zu den jeweiligen Devisenkursen umgerechnet.

Die Bewertungvon Devisentermingeschaften und OTC Derivaten
erfolgt grundsatzlich auf Basis von Bewertungsmodellen.

Der Wert von Bankguthaben, Steuerverbindlichkeiten und aus-
stehenden Forderungen, Bardividenden und Zinsanspriichen
entspricht dem jeweiligen Nominalbetrag.



Marktschliissel
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a) Wertpapierhandel

A Borsenhandel

b) Terminbérsen

NAJ New York/N.Y. - ICE Futures U.S.

EDT Eurex (Eurex Frankfurt/Eurex Ziirich)

961 London - ICE Futures Europe

NAG Chicago - Chicago Mercantile Exchange (CME) - International Money Market (IMM)
NAR Chicago - Chicago Mercantile Exchange (CME)

NAU Chicago - Chicago Board of Trade (CBOT)

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 KARBV

Gesamtkostenquote gemaf § 101 Abs. 2 KAGB:

Klasse AXA Chance Invest A 1,78%
Klasse AXA Chance Invest B 0,40 %

Die Gesamtkostenquote driickt samtliche vom Sondervermoégen
im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen (ohne
Transaktionskosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen
Nettoinventarwert des Sondervermégens aus.

Geleistete Vergilitungen und erhaltene Riickvergiitungen
gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 c) KARBV

Die KVG erhalt keine Riickvergiitungen der aus dem Sonderver-
mogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergilitung
und Aufwandserstattungen.

Die KVG gewahrtin nicht wesentlichem Umfang sogenannte Ver-
mittlungsfolgeprovision an Vermittler aus der von dem Sonder-
vermogen an sie geleisteten Vergiitung.

Kosten aus erworbenen Investmentanteilen
gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 d) KARBV

Den Investmentfondsanteil-Sondervermogen wurden keine
Ausgabeaufschlage fir den Erwerb der Anteile an Zielfonds be-
rechnet.

Die der Kapitalverwaltungsgesellschaft zugeflossenen Riickver-
gutungen der aus den Investmentfondsanteil-Sondervermdgen
an die Verwahrstelle und an Dritte geleiteten Verglitungen und
Aufwandserstattungen werden den Investmentfondsanteil-
Sondervermogen zugefihrt.

Fur konzerneigene Zielfonds erfolgt dies, indem die tatsachlich
erhobene Zielfondsverwaltungsvergiitung auf die Verwaltungs-
vergiitung des jeweiligen Investmentfondsanteil-Sonderver-
mogen angerechnet wird (sog. Anrechnungsmethode).

Emittent Fondsname Verwaltungsvergiitung (p.a.)
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Framling.Europe Namens-Anteile M thes.EUR o.N. 0,00 %
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Framlin.Eurozone Namens-Anteile M Cap. EUR o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Framl.Emerg.Mkts Namens-Anteile M(Cap.) EUR o.N 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA WId Fds-Framl.Euro.Opport. Namens-Anteile M(thes.)EUR o.N 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA IM F.LI.S.-Eur.S.Dur.HY. Nam.-Ant. M Cap.EUR (INE) o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds - Euro Bonds Namens-Ant.M Dis.EUR o.N. 0,00 %
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Framl.Amer.Grwth Nam.-Ant. M Cap. USD o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Euro 5-7 Namens-Anteile M (thes.) 0.N. 0,00 %
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Euro Governm.Bds Namens-Ant.M-Cap o.N. 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Fra.Digi.Economy Act. Nom. M USD Acc. oN 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA WORLD FDS-FRAM.CLEAN ECON. Act. Nom. M USD Acc. oN 0,00 %
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Emittent Fondsname Verwaltungsvergiitung (p.a.)
AXA Funds Management S.A. AXA WId Fds-Euro Credit Plus Namens-Anteile M(thes.)EUR o.N 0,00 %
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Glob.Em.Mkts Bds Nam.-Ant.M C.EUR H.95% (INE)oN 0,00%
AXA Funds Management S.A. AXA World Fds-Fram.Switzerland Namens-Anteile M(thes.)CHF oN 0,00 %
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Rosenb.Eq.ATr.-Jp.Equity Reg. Shares Cl. M JPY o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Ros.Eq.AT-Ja.En.Id.Eq.Al. Registered Units M JPY o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Rosenb.Eq.ATr.-US Equity Reg. Sh. Cl. M USD o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXAR.E.AT.-Pa.Ex-Ja.Eq.Al.Fd Reg. Shares Class M o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Rosenb.Eq.ATr.-Gbl Em.M. Reg. Shares Class M (DL) o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Ros.Eq.AT-Ja.En.Id.Eq.Al. Registered Units M USD o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA Rosenb.Eq.AT.-P.E.E.I.E.A Reg. Shares Class M EUR o.N. 0,00%
AXA Rosenberg Management Ireland Ltd. AXA R.EQ.AT.-Jap.Sm.Cap.Al.Fd Registered Shares M JPY o.N. 0,00%
AllianceBernstein (Luxembourg) S.a.r.l. AB SICAV I-Select US Equ.Ptf. Actions Nom. S1 Acc.USD o.N. 0,79%
Architas Multi-Manager Europe Limited Architas M.M.G.F.UT.-S.Eu.Eq. Regist. Acc.Units Z EUR o.N. 0,64 %
Architas Multi-Manager Europe Limited Architas M.M.G.F.UT.-S.US.Eq. Reg. Shs Z USD Acc. oN 0,10%

Konzernfremden Zielfonds wurden durch die ausgebenden Kapitalverwaltungsgesellschaften
die folgenden Kosten berechnet (Quelle: WM-Daten):

Emittent Fondsname Verwaltungsvergiitung (p.a.)
Amundi Luxembourg S.A. AlS-Amundi Index MSCI Japan Act.Nom.UC.ETF DR EUR oN 0,00%
Amundi Luxembourg S.A. AlS-Amundi S&P 500 U.ETF Namens-Anteile C Cap.USD o.N. 0,00%
Amundi Luxembourg S.A. AIS-Am.ldx MSCI PAC.EX JP SRI Act.Nom.UC.ETF DR EUR oN 0,00 %
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Luxembourg BNP P.Easy-Energy&Met.Enh.Roll Nam.-Ant.UCITS ETF EUR CAP o.N 0,00%
BlackRock (Luxembourg) S.A. BGF-Asian Growth Leaders Actions Nom. A2 USD o.N. 0,00 %
BlackRock (Luxembourg) S.A. BGF - Euro Bond Fund Act. Nom. Classe A2 o.N. 0,75%
BlackRock (Luxembourg) S.A. BGF-European Value Fund Act. Nom. Classe A2 o.N. 1,50%
BlackRock Asset Management Ireland Ltd. iShs VII-MSCI EM Canada U.ETF Reg. Shares USD (Acc) o.N. 0,00%
Bluebay Funds Management Co. S.A. BlueBay Fds-Inv.Gr.Euro Gov.Bd Namens-Ant. I-EUR o.N. 0,50 %
PIMCO Global Advisors [Ireland] Ltd. PIMCO GL INV.-Euro Bond Reg.Acc.Shs (Inst.EO CL.) oN 0,00%
Robeco Luxembourg S.A. Robeco CGF-R.BP US Premium Eq. Act. Nom. Class | USD o.N. 0,70%
Schroder Investment Management [Europe] S.A. Schroder ISF Japanese Equity Namensanteile A Acc o.N. 0,00%
State Street Global Advisors Funds Management Ltd ~ SPDR MSCI Europe UCITS ETF Registered Shares o.N. 0,00%
Vanguard Group [Ireland] Ltd Vanguard S&P 500 UCITS ETF Registered Shares USD Dis.oN 0,00%
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Angaben zu den sonstigen Ertragen und sonstigen Aufwendungen
gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 e) KARBV

Klasse AXA Chance Invest A

AXA Chance Invest

Die sonstigen Ertrage in Hohe von EUR 617.041,53 setzen sich wie folgt zusammen:

a) Bestandsprovisionen: EUR 614.890,47
b) Ubrige Ertrage: EUR 2.151,06
Die sonstigen Aufwendungen in Hohe von EUR 44.648,99 setzen sich wie folgt zusammen:
a) Depotgeblhren: EUR 27.285,12
b) Ubriger Aufwand: EUR 184,24
c) Kosten Fokusbankerstattungsverfahren EUR 17.179,63
Klasse AXA Chance Invest B
Die sonstigen Ertrage in Hohe von EUR 2.197,99 setzen sich wie folgt zusammen:
a) Bestandsprovisionen: EUR 2.190,34
b) Ubrige Ertrage: EUR 7,65
Die sonstigen Aufwendungen in H6he von EUR 158,94 setzen sich wie folgt zusammen:
a) Depotgebihren: EUR 96,87
b) Ubriger Aufwand: EUR 0,65
c) Kosten Fokusbankerstattungsverfahren EUR 61,42

Angaben zu den Transaktionskosten gem. § 16 Abs. 1 Nr. 3 f) KARBV

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten gemall  Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fiir Rech-
§ 16 Abs. 1 Nr. 3 f) KARBV beliefen sich auf EUR 423.992,13. nung des Sondervermdgens Uber Broker ausgefiihrt wurden,

Die Transaktionskosten berticksichtigen samtliche Kosten,
die im Berichtszeitraum fiir Rechnung des Sondervermdgens
separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdégens-
gegenstanden stehen.
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die eng verbundene Unternehmen und Personen sind, betrug
0,00%. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 0,00.
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Angaben zur Mitarbeitervergutung gem. § 101 Abs. 4 KAGB

Gesamtsumme der im abgelaufenen Kalenderjahr gezahlten Mitarbeitervergiitungen gem. § 101 Abs. 4 Nr. 1 KAGB EUR 19.853.155,79
davon:
feste Verglitung EUR 13.939.668,46
variable Vergiitung EUR 5.913.487,33
Zahl der Mitarbeiter der KVG per 31. Dezember 2020 118
Hohe des gezahlten Carried Interest EUR 0,00

Ergebnisse der jahrlichen Uberpriifung der Vergiitungspolitik gem. § 101 Abs. 4 Nr. 4 KAGB

Die hier dargestellten Zahlen geben die im abgelaufenen Geschéftsjahr der Gesellschaft ausgezahlten Vergiitungen an. Diese setzen sich insbesondere
zusammen aus den Komponenten Festgehalt inklusive Sozialabgaben, sowie weiterer freiwilliger betrieblicher Sozialleistungen der Gesellschaft, die den
Mitarbeitern in der abgelaufenen Berichtsperiode gewahrt wurden. Dariiber hinaus bezahlte die Gesellschaft variable Vergiitungen an ihre Mitarbeiter,
welche sich aus Einmalzahlungen bzw. entsprechenden Riickstellungen zusammensetzte. Die Hohe der variabel vergliteten Gehaltsbestandteile ist
insbesondere abhdngig vom Konzernergebnis im abgelaufenen Geschéftsjahr, der Entwicklung des individuellen Funktionsbereichs in der Gesellschaft
und der auf jahrlicher Basis erhobenen individuellen Leistungsbeurteilung des Mitarbeiters im Rahmen des Performance Management.

Die Verglitungspolitik der Gesellschaft wurde im Laufe des Jahres 2020 im Rahmen der jahrlichen Uberpriifung durch das Vergiitungsgremium
verabschiedet. Die Uberpriifung hat zu keinen wesentlichen Anderungen gefiihrt.

Gesamtsumme der im abgelaufenen Kalenderjahr gezahlten Verglitungen der KVG an Risktaker

gem. § 101 Abs. 4 Nr. 2 KAGB EUR 3.075.287,00
Geschéftsleiter EUR 1.770.553,00
Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen EUR 743.191,00
Andere Risktaker EUR 561.543,00

Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall

Die KVG zahlt keine direkten Vergiitungen an Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens. Das Auslagerungsunternehmen hat selbst
keine vollstédndigen Informationen (iber die gesamte Vergiitung seiner Mitarbeiter veréffentlicht bzw. bereit gestellt.

Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB

Im Verlauf des Geschéftsjahres sind keine wesentlichen Anderungen im Sondervermégen zu vermelden.
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Weitere zum Verstéandnis des Berichts erforderliche Angaben gem. § 7 Nr. 9 d) KARBV

Erlauterung zur Berechnung der Nettoveranderung der nicht realisierten

Gewinne und Verluste

Die Ermittlung der Nettoveranderung der nichtrealisierten Ge-
winne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschaftsjahr
dieindenAnteilspreiseinflieRenden Wertansatze derVermogens-
gegenstande mit den jeweiligen historischen Anschaffungs-
kosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in
die Summe der nichtrealisierten Gewinne einflieRen, die Hohe

dernegativen Differenzenin die Summe der nichtrealisierten Ver-
luste einflieRen und aus dem Vergleich der Summenpositionen
zum Ende des Geschéftsjahres mit den Summenpositionen
zum Anfang des Geschaftsjahres die Nettoveranderungen er-
mittelt werden.

Zusatzliche Anhangangaben gemaR Verordnung (EU) 2015/2365 uiber

Wertpapierfinanzierungsgeschafte

Im Berichtszeitraum wurden keine Geschafte i.S.d. Artikel
3 Nr. 11 bzw. Nr. 18 der Verordnung (EU) 2015/2365 (iber die
Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der

Frankfurt am Main, den 15. April 2021

AXA Investment Managers Deutschland GmbH

Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012, d.h. Wertpapierfinanzierungsgeschafte oder
Gesamtrendite-Swaps, abgeschlossen.

Dr. Ulf Bachmann Christoph Molleken

Gerald W. Springer
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Vermerk des unabhingigen Abschlusspriifers

An die AXA Investment Managers
Deutschland GmbH, Frankfurt am Main

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht nach § 7 KARBV des Sonderver-
maogens AXA Chance Invest - bestehend aus dem Tatigkeits-
bericht fir das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2020 bis zum
31. Dezember 2020, der Vermogensibersicht und der Ver-
mogensaufstellung zum 31. Dezember 2020, der Ertrags- und
Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Ent-
wicklungsrechnung flir das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2020
bis zum 31. Dezember 2020 sowie der vergleichenden Ubersicht
Uber die letzten drei Geschaftsjahre, der Aufstellung der wah-
rend des Berichtszeitraums abgeschlossenen Geschéfte, soweit
diese nicht mehr Gegenstand der Vermogensaufstellung sind,
und dem Anhang - gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefligte Jahres-
bericht nach § 7 KARBV in allen wesentlichen Belangen den Vor-
schriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und
den einschlagigen europaischen Verordnungen und ermoglicht
es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes
Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des
Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fuir das Prufungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV
in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grund-
satzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers
fiir die Prifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV“ unseres Ver-
merks weitergehend beschrieben. Wir sind von der AXA Invest-
ment Managers Deutschland GmbH (im Folgenden die ,,Kapital-
verwaltungsgesellschaft®) unabhangig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fir unser Prufungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV zu
dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
fur den Jahresbericht nach § 7 KARBV

Die gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft
sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresberichts nach
§ 7 KARBVY, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den
einschlagigen europdischen Verordnungen in allen wesent-
lichen Belangen entspricht und dafir, dass der Jahresbericht
nach § 7 KARBV es unter Beachtung dieser Vorschriften ermog-
licht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse
und Entwicklungen des Sondervermdégens zu verschaffen.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die in-
ternen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vor-
schriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Jahresberichts nach § 7 KARBV zu ermdéglichen, der frei
von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten -
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7 KARBV sind die
gesetzlichen Vertreter daflir verantwortlich, Ereignisse, Ent-
scheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des
Investmentvermdgens wesentlich beeinflussen kdnnen, in die
Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet unter anderem,
dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahres-
berichts nach § 7 KARBV die Fortflihrung des Sondervermdgens
durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beurteilen haben
und die Verantwortung haben, Sachverhalteim Zusammenhang
mit der Fortfithrung des Sondervermdgens, sofern einschléagig,
anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fur die
Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu er-
langen, ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV als Ganzes freivon
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen
Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser
Priifungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 102
KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche fal-
sche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus VerstoRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet



werden koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresberichts nach § 7 KARBV getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wéhrend der Prifung tiben wir pflichtgemaRes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

m identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher -

beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellun-
genim Jahresbericht nach § 7 KARBV, planen und fiihren Prii-
fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen.
Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht auf-
gedeckt werden, ist bei VerstofRen hoher als bei Unrichtig-
keiten, da VerstoRe betriigerisches Zusammenwirken, Fal-
schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende
Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des
Jahresberichts nach § 7 KARBV relevanten internen Kontroll-
system, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems
der Kapitalverwaltungsgesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern der Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der Aufstel-
lung des Jahresberichts nach § 7 KARBV angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und
damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter
Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheitim Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sonderver-
mogens durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft aufwerfen
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kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesent-
liche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk
auf die dazugehdérigen Angaben im Jahresbericht nach § 7
KARBV aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnach-

weise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen
jedoch dazu fuhren, dass das Sondervermdgen durch die
Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht fortgefiihrt wird.

m beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den

Inhalt des Jahresberichts nach § 7 KARBV einschlieRlich
der Angaben sowie ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV
die zugrunde liegenden Geschaftsvorfélle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresbericht nach § 7 KARBV es unter
Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der
einschlagigen europdischen Verordnungen ermdoglicht, sich
ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Ent-
wicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, ein-
schlief3lich etwaiger Méngelim internen Kontrollsystem, die wir
wahrend unserer Priifung feststellen.

Disseldorf, den 16. April 2021

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Andre Hutig ppa. Heiko Sundermann
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



Firmenspiegel

Firmenspiegel

Stand Dezember 2020

Kapitalverwaltungsgesellschaft

AXA Investment Managers Deutschland GmbH
Thurn-und-Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main
Telefon: (069) 900252000

Telefax: (069) 900253000

Handelsregister Frankfurt am Main (HRB 116121)

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
EUR 5,14 Mio.
(Stand 31. Dezember 2020)

Gesellschafter

AXA Investment Managers S.A., Paris
AXA Assurances IARD Mutuelle, Paris

Aufsichtsrat

Christof Kutscher (bis 30. September 2020)
Aufsichtsratsvorsitzender

Unabhangiges Mitglied des Aufsichtsrates
gemal} § 18 Absatz 3 KAGB

tatig als Berater bzw. Aufsichtsrat bei diversen
Gesellschaften des Samsung Konzerns und der
AXA Investment Managers-Gruppe

Jean-Christophe Ménioux
Aufsichtsratsvorsitzender (seit 8. Dezember 2020)

General Secretary, AXA Investment Managers S.A., Paris

Dr. Frank Porschke (seit 2. November 2020)

Geschaftsfiihrung

Gerald W. Springer

Dr. Ulf Bachmann (seit 1. Juli 2020)
Sven Krumpholz (bis 30. Juni 2020)
Christoph Mélleken

Achim Stranz

Verwahrstelle

State Street Bank International GmbH
Brienner StralRe 59, 80333 Miinchen

Gezeichnetes und eingezahltes Eigenkapital:
EUR 109,4 Mio.

Eigenmittel:

EUR 2.281,7 Mio.

(Stand: 31. Dezember 2019)

Wirtschaftspriifer

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Moskauer Strafte 19, 40227 Dusseldorf

Zustandige Aufsichtsbehorde

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Marie-Curie-Strafte 24-28
60439 Frankfurt am Main

Unabhangiges Mitglied des Aufsichtsrates

gemal} § 18 Absatz 3 KAGB

tatig als Berater bzw. Aufsichtsratsmitglied bei diversen
Gesellschaften, u.a. der Deka Immobilien Investment GmbH
und WestInvest Gesellschaft fiir Investmentfonds mbH

Isabelle Scemama
Directeur Général
AXA Real Estate Investment Managers S.A., Paris
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