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Liebe Anlegerin, lieber Anleger,

der vorliegende Halbjahresbericht gibt Ihnen einen
Einblick in die Situation Ihres Fonds innerhalb des
Berichtszeitraums. Sollten Sie ausfuhrlichere Erlau-
terungen oder weiter gehende Auskunfte wunschen,
wenden Sie sich bitte an Ihren Berater.

Auf unserer Internetseite informieren wir Sie da-
ruber hinaus regelmaRig Uber die Entwicklung des
Fonds. Auf www.LBBW-AM.de finden Sie die aktuel-
len Fondspreise, umfangreiche Angaben zur Wertent-
wicklung, die Portfolio-Struktur sowie viele weitere
Fakten.

AuRerdem stehen Ihnen hier die jeweils aktuellen
Basisinformationsblatter, Verkaufsprospekte sowie
die Jahres- und Halbjahresberichte als PDF-Dateien
zum Download zur Verfugung.

Profitieren Sie auch von unserem Kkostenlosen
E-Mail-Fondspreis- und Factsheetabo: Das Factsheet
gibt lhnen einfach und bequem einen monatlichen
Uberblick Uber Ihren Fonds. Diesen E-Mail-Service
konnen Sie auf unserer Internetseite abonnieren.

Mit freundlichen GruBen
LBBW Asset Management

Investmentgesellschaft mbH
Geschaftsfuhrung

./7/&/«4/«: 4/\} o %

Uwe Adamla Dr. Dirk Franz

(Vorsitzender) (Stellv. Vorsitzender)

o A

Michael HUnseler
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Vermoégensubersicht zum 30.06.2025

Halbjahresbericht zum 30.06.2025

Anlageschwerpunkte Kurswert in EUR % des Fondsvermégens
. Vermdgensgegenstinde 134.195.549,97 100,10
1. Anleihen 48.025.332,73 35,82
Bundesrep. Deutschland 23.207.570,00 17,31

Spanien 11.117.950,00 8,29

USA 7.745.612,73 5,78
Frankreich 5.954.200,00 4,44

2. Zertifikate 1.754.116,80 1,31

3. Investmentanteile 75.232.008,96 56,12

4. Geldmarktfonds 1.066.157,00 0,80

5. Bankguthaben 7.568.331,55 5,65

6. Sonstige Vermdgensgegenstande 549.602,93 0,41

Il. Verbindlichkeiten -136.746,95 -0,10
Ill. Fondsvermdgen 134.058.803,02 100,00




Vermoégensaufstellung zum 30.06.2025

Gattungsbezeichnung

WKN Markt Stiock bzw.

Anteile bzw.
Whe. in 1.000

Bestand
30.06.2025

Kaufe / Verkaufe /
Zuginge Abgange
im Berichtszeitraum

Kurswert
in EUR

%
des Fonds-
vermogens

Bestandspositionen EUR 125.011.458,49 93,25
Bdrsengehandelte Wertpapiere EUR 42.033.836,80 31,35
Verzinsliche Wertpapiere

0,0000 % Bundesrep.Deutschland

Anl.v.2020 (2035) 110251 EUR 4.000 2.000 % 77273 3.090.920,00 2,31
1,7000 % Bundesrep.Deutschland

Anl.v.2022 (2032) 110260 EUR 8.000 % 95,724 7.657.920,00 571
2,3000 % Bundesrep.Deutschland

Anl.v.2023 (2033) BU2z00 EUR 8.000 % 99,159 7.932.720,00 5,92
2,2000 % Bundesrep.Deutschland

Bundesschatzanw. v.25(27) BU2208 EUR 4.500 4.500 % 100,578 4.526.010,00 3,38
3,0000 % Frankreich

EO-OAT 2022(33) A3LGHB EUR 3.500 % 99,920 3.497.200,00 2,61
3,0000 % Frankreich

EO-OAT 2024(34) A3LZW4 EUR 2.500 1.500 % 98,280 2.457.000,00 1,83
1,4000 % Spanien

EO-Bonos 2018(28) A192X6 EUR 4.500 % 97,750 4.398.750,00 3,28
0,5000 % Spanien

EO-Bonos 2021(31) A3KS64 EUR 5.500 % 87,320 4.802.600,00 3,58
2,3500 % Spanien

EO-Obligaciones 2017(33) A19DZD EUR 2.000 % 95,830 1.916.600,00 1,43
Zertifikate

Invesco Physical Markets PLC

0.E. ETC Gold ATAA5X STK 6.500 6.000 UsSD 316,780 1.754.116,80 1,31
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere EUR 7.745.612,73 5,78
Verzinsliche Wertpapiere

1,2500 % United States of America

DL-Bonds 2021(31) A3KUZ4 usbD 6.000 % 85,547 4.372.630,66 3,26
4,0000 % United States of America

DL-Notes 2024(34) A3LUBS usD 4.000 % 98,984 3.372.982,07 2,52
Investmentanteile EUR 75.232.008,96 56,12
KVG-eigene Investmentanteile

LBBW Global Warming

Inhaber-Anteile | A2NB7X ANT 16.000 EUR 179,880 2.878.080,00 2,15
LBBW RentaMax

Inhaber-Anteile | AOMUBM ANT 70.000 EUR 107,560 7.529.200,00 5,62
LBBW Renten Euro Flex ESG

Inhaber-Anteile 976696 ANT 50.000 EUR 29,740 1.487.000,00 1,11
LBBW Renten Short Term ESG

Inhaber-Anteile | A2QDRK ANT 30.000 EUR 100,210 3.006.300,00 2,24
LBBW Untern.anleih.Euro Offen.

Inhaber-Anteile | A1144F ANT 11.000 EUR 102,390 1.126.290,00 0,84

BW Portfolio 20

Halbjahresbericht zum 30.06.2025



BW Portfolio 20

10

Halbjahresbericht zum 30.06.2025

Vermogensaufstellung zum 30.06.2025

Gattungsbezeichnung WKN Markt Stick bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurswert %

Anteile bzw. 30.06.2025 Zugdinge Abgange in EUR des Fonds-
Wheg. in 1.000 im Berichtszeitraum vermogens

Gruppenfremde Investmentanteile
Amundi Fds-Euroland Equity

Act. Nom. R2 Uh. EUR Acc. oN A2PCM5 ANT 30.000 EUR 98,250 2.947.500,00 2,20
Aramea Rendite Plus

Inhaber-Anteile V A2QDSD ANT 56.000 21.000 EUR 98,760 5.530.560,00 4,13
BlackRock I-BR Adv.Eu. Equ.

Reg.Shs S EUR Acc. oN A41B2S ANT 9.000 9.000 EUR 104,470 940.229,35 0,70
Comgest Growth PLC-Europe

Reg. Shares | Acc. EUR o.N. A1JSK7 ANT 60.000 EUR 44,850 2.691.000,00 2,01
D-A-CH Portfolio (Ireland) plc

Registered Shares A o.N. 930890 ANT 24.000 EUR 58,710 1.409.040,00 1,05
iShsll-EO C.Bd 0-3yr ESG S.U.E

Registered Shares o.N. A142NU ANT 295.000 EUR 4,989 1.471.814,00 1,10
iShsllI-EO Covered Bond U.ETF

Registered Shares o.N. A0Q41Y ANT 32.000 EUR 143,165 4.581.280,00 3,42
JPMorgan-Europe Equity Plus Fd

AN.JPM-E0.E.P.C(pr)(acc)EUR oN AOMNZ6 ANT 2.500 2.500 EUR 417,150 1.042.875,00 0,78
PIMCO GL INV.-Euro Bond

Reg.Acc.Shs (Inst.EQ Cl.) oN A0JMQ2 ANT 170.000 EUR 24,270 4.125.900,00 3,08
Schroder ISF Euro Corp.Bond

Namens-Anteile IZ Acc.EUR o.N. A116F4 ANT 300.000 EUR 27,194 8.158.230,00 6,09
Schroder ISF US Large Cap

Namensanteile C Acc. EUR o.N. A0JJOU ANT 9.000 1.000 EUR 400,998 3.608.984,70 2,69
SPDR S&P 500 UCITS ETF

Registered Shs EUR Hgd Acc oN A2AGCXP ANT 140.000 140.000 EUR 15,208 2.129.120,00 1,59
Vanguard EUR Corp.Bond U.ETF

Registered Shares EUR Dis.oN A143JK ANT 20.000 EUR 48,847 976.940,00 0,73
WMF(I)-W.Strat.Europ.Equity Fd

Reg.Shs. Cl. S EUR Acc. o.N. A1JRCV ANT 60.000 EUR 56,069 3.364.110,00 2,51
Xtrackers DAX

Inhaber-Anteile 1C o.N. DBX1DA ANT 10.000 EUR 224,350 2.243.500,00 1,67
Xtrackers Euro Stoxx 50

Inhaber-Anteile 1D o.N. DBX1EU ANT 75.000 77.000 72.000 EUR 55,920 4.194.000,00 3,13
Xtrackers Il EUR Corporate Bd

Inhaber-Anteile 1C o.N. DBXOEY ANT 15.000 EUR 160,455 2.406.825,00 1,80
Xtrackers MSCI USA Ind.UC.ETF

Registered Shares 1D o.N. ATW3CA ANT 14.000 14.000 EUR 81,080 1.135.120,00 0,85
Fr.Tpl.GF-FTGF CB US Eq.Su.Ldr

Namens-Ant. Prem.USD Acc. o.N. A2ALXK ANT 11.000 uUsbh 176,430 1.653.303,23 1,23
Vanguard S&P 500 UCITS ETF

Registered Shares USD Dis.oN A1JX53 ANT 46.000 UsD 117,253 4.594.807,68 3,43
Summe Wertpapiervermogen EUR 125.011.458,49 93,25



Vermoégensaufstellung zum 30.06.2025

Gattungsbezeichnung

WKN Markt Stiock bzw.

Anteile bzw.
Whe. in 1.000

Bestand
30.06.2025

Kaufe / Verkaufe /
Zuginge Abgange
im Berichtszeitraum

Kurswert
in EUR

%
des Fonds-
vermogens

Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 8.634.488,55 6,44
Bankguthaben EUR 7.568.331,55 5,65
EUR-Guthaben bei:
Landesbank Baden-WuUrttemberg (Stuttgart) EUR 7.562.950,53 % 100,000 7.562.950,53 5,64
Guthaben in sonstigen EU/EWR-W3&ahrungen
NOK 461,95 % 100,000 38,89 0,00
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen
AUD 136,46 % 100,000 76,19 0,00
GBP 1.738,31 % 100,000 2.029,31 0,00
HKD 67,89 % 100,000 7,37 0,00
MXN 452,03 % 100,000 20,38 0,00
NZD 108,00 % 100,000 55,85 0,00
usD 3.701,18 % 100,000 3.153,03 0,00
Geldmarktfonds EUR 1.066.157,00 0,80
Gruppenfremde Geldmarktfonds
ICS-BlackRock ICS Euro Liquid.
Reg.Shs Premier (Acc.TO) o.N. ATH7YR ANT 10.000 EUR 106,616 1.066.157,00 0,80
Sonstige Vermdgensgegenstande EUR 549.602,93 0,41
Zinsanspruche EUR 534.774,14 534.774,14 0,40
Anspruche auf Ausschuttung EUR 14.828,79 14.828,79 0,01
Sonstige Verbindlichkeiten™® EUR  -136.746,95 -136.746,95 -0,10
Fondsvermogen EUR 134.058.803,02 100,00V
Anteilwert EUR 47,94
Umlaufende Anteile STK 2.796.217

% Verwahrstellenvergutung, Verwaltungsvergutung, Kostenpauschale

FuBnoten:

U Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung konnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung zum 30.06.2025

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze
Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

12

Halbjahresbericht zum 30.06.2025

Devisenkurse (in Mengennotiz)

per 30.06.2025

Australische Dollar (AUD) 1,7911500 1 Euro (EUR)
Britische Pfund (GBP) 0,8566000 1 Euro (EUR)
Hongkong Dollar (HKD) 9,2147000 1 Euro (EUR)
Mexikanische Peso (MXN) 22,1764000 1 Euro (EUR)
Norwegische Kronen (NOK) 11,8790500 1 Euro (EUR)
Neuseeland-Dollar (NZD) 1,9337000 1 Euro (EUR)
US-Dollar (USD) 1,1738500 1 Euro (EUR)



Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschafte,
soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:

- Kaufe und Verkdaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stick bzw. Anteile Kaufe Verkaufe Volumen

Wheg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000

BW Portfolio 20

Nicht notierte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

Zugange Abgdnge

0,5000 % Bundesrep.Deutschland Anl.v.2015 (2025) 110237 EUR 4.000
2,7500 % United States of America DL-Bonds 2022(25) S.AN-2025 A3K5GQ usb 4.000
Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile

iShs Core S&P 500 UC.ETF USDD Registered Shares USD (Dist)oN 622391 ANT 15.000 45.000
iShsll-J.P.M.$ EM Bond U.ETF Registered Shares o.N. AONECU ANT 30.000
iShsIV-DL Sh.Dur.Corp Bd U.ETF Registered Shares USD (Dist)oN ATW372 ANT 30.000
SPDR S&P 400 US Mid Cap ETF Registered Shares o.N. A1JSHV ANT 12.000 12.000
SPDR S&P 500 UCITS ETF Registered Shares USD o.N. A1JULM ANT 4.500
Xtr.(IE)-S+P 500 Equal Weight Registered Shares 1C USD o.N. A1106A ANT 45.000
Xtr.(IE)-USD Corp.Bond U.ETF Reg. Shares 1D USD o.N. A14XH5 ANT 200.000
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fOr den Zeitraum vom 01.01.2025 bis 30.06.2025

Ertrage

Zinsen aus inlandischen Wertpapieren

Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer)
Zinsen aus Liguiditatsanlagen im Inland

Ertrage aus Investmentanteilen

Sonstige Ertrage

ks wN =

Summe der Ertrage

II. Aufwendungen

Zinsen aus Kreditaufnahmen
Verwaltungsvergutung
Verwahrstellenvergutung
Kostenpauschale

Sonstige Aufwendungen

ok wN =

Summe der Aufwendungen

Ill. Ordentlicher Nettoertrag
IV. VerauBerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne
Realisierte Verluste
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften

V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne
Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

VII. Ergebnis des Geschaftsjahres

EUR 171.992,36
EUR 283.513,70
EUR 89.678,79
EUR 349.702,72
EUR 2.806,84
EUR 897.694,41
EUR -4,94
EUR -708.720,84
EUR -35.436,04
EUR -87.746,38
EUR -1.179,97
EUR -833.088,17
EUR 64.606,24
EUR 2.185.412,72
EUR -607.757,43
EUR 1.577.655,29
EUR 1.642.261,53
EUR -1.094.493,62
EUR -398.931,25
EUR -1.493.424,87
EUR 148.836,66




Entwicklung des Sondervermogens

Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschaftsjahres

Zwischenausschuttungen
Mittelzufluss/-abfluss (netto)

a) MittelzuflUsse aus Anteilschein-Verkaufen
b) MittelabflUsse aus Anteilschein-Rucknahmen

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich
Ergebnis des Geschaftsjahres

davon nicht realisierte Gewinne
davon nicht realisierte Verluste

Wert des Sondervermégens am Ende des Geschaftsjahres

EUR 5.734.517,02
EUR -5.825.934,33
EUR -1.094.493,62
EUR -398.931,25

2025
EUR  136.508.206,91
EUR  -2.508.624,00
EUR -91.417,31
EUR 1.800,76
EUR 148.836,66
EUR  134.058.803,02

BW Portfolio 20
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Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Sonstige Angaben

Anteilwert EUR 47,94
Umlaufende Anteile STK 2.796.217

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermoégensgegenstande

Die Verantwortung fur die Anteilwertermittlung obliegt der LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH (im Folgen-
den: Gesellschaft) unter Kontrolle der Verwahrstelle auf Grundlage der gesetzlichen Regelungen im Kapitalanlagegesetzbuch
und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande wird von der Gesellschaft selbst durchgefUhrt. Unter Vermogensgegenstanden
versteht die Gesellschaft im Folgenden Wertpapiere, Optionen, Finanzterminkontrakte, Devisentermingeschafte und Swaps.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande des Sondervermaogens, die zum Handel an einer Borse oder an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, erfolgt grundsatzlich zum letzten verfugbaren handelbaren
Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet. Vermogensgegenstande, fur welche die Kursstellung auf der Grundlage
von Geld- und Briefkursen erfolgt, werden grundsatzlich zum Geldkurs (,Bid"“) bewertet.

FUr Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an einer Borse noch an einem anderen organisierten Markt zugelassen
sind oder fUr die kein handelbarer Kurs verfugbar ist, werden die Verkehrswerte zugrunde gelegt. Unter dem Verkehrswert ist
der Betrag zu verstehen, zu dem der jeweilige Vermogensgegenstand in einem Geschaft zwischen sachverstandigen, vertrags-
willigen und unabhangigen Geschaftspartnern ausgetauscht werden konnte. Die Gesellschaft nutzt zur Ermittlung der Ver-
kehrswerte grundsatzlich externe Bewertungsmodelle. Die Verkehrswerte konnen auch von einem Emittenten, Kontrahenten
oder sonstigen Dritten ermittelt und mitgeteilt werden.

Die Gesellschaft bewertet Investmentanteile mit ihrem letzten festgestellten Rucknahmepreis oder mit einem aktuellen Kurs.
Die Bankguthaben und Ubrigen Forderungen werden mit ihrem Nominalbetrag, die Verbindlichkeiten mit dem RuUckzahlungs-
betrag angesetzt. Vermogensgegenstande in auslandischer Wahrung werden zu den von WM-Company (17.00 Uhr) bereit-
gestellten Devisenkursen des Tages der Preisberechnung in Euro umgerechnet.

Weitere zum Verstandnis des Berichts erforderliche Angaben

Die Ermittlung der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschaftsjahr
die in den Anteilspreis einflieRenden Wertansatze der Vermogensgegenstande mit den jeweiligen historischen Anschaffungs-
kosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewinne einflieRen, die
Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflieBen und aus dem Vergleich der Summen-
positionen zum Ende des Geschaftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschaftsjahres die Nettoveranderun-
gen ermittelt werden.

Stuttgart LBBW Asset Management
Investmentgesellschaft mbH
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LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH

Postfach 100351
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Telefon 0711 22910-3000
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www.LBBW-AM.de
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