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Allgemeine Informationen

Der Investmentfonds MULTIWERT SUPERFUND (nachfolgend als ,Fonds" bezeichnet) ist ein nach
Luxemburger Recht als Umbrellafonds mit der Moglichkeit der Auflegung verschiedener Teilfonds in
der Form eines ,Fonds commun de placement a compartiments multiples" errichtetes
Sondervermdgen aus Wertpapieren und sonstigen Vermogenswerten. Der Fonds unterliegt den
Bedingungen gemaR Teil | des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Gber Organismen fir
gemeinsame Anlagen.

Es werden derzeit Anteile des folgenden Teilfonds angeboten:

MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN in EUR
(im Folgenden ,ABSOLUTE RETURN" genannt)

Werden weitere Teilfonds hinzugefligt, wird der Verkaufsprospekt entsprechend erganzt.
Der Fonds wird von der Axxion S.A. verwaltet.

Die Verwaltungsgesellschaft wurde am 17. Mai 2001 als Aktiengesellschaft unter luxemburgischem
Recht fir eine unbestimmte Dauer gegriindet. Sie hat ihren Sitz in Grevenmacher. Die Satzung der
Verwaltungsgesellschaft ist im ,Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations® vom 15. Juni 2001
veroffentlicht und ist beim Handels- und Gesellschaftsregister des Bezirksgerichtes Luxemburg
hinterlegt, wo die Verwaltungsgesellschaft unter Registernummer B-82112 eingetragen ist. Eine
Anderung der Satzung trat letztmalig mit Wirkung zum 6. November 2014 in Kraft. Die Hinterlegung
der geanderten Satzung beim Handels- und Gesellschaftsregister von Luxemburg wurde am
4. Dezember 2014 im ,Mémorial“ veroffentlicht.

Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieRen, innerhalb eines Teilfonds zwei oder mehrere
Anteilklassen vorzusehen. Die Anteilklassen kdnnen sich in ihren Merkmalen und Rechten nach der
Art der Verwendung ihrer Ertrage, nach der Gebuhrenstruktur oder anderen spezifischen Merkmalen
und Rechten unterscheiden.

Die Rechnungslegung fur den Fonds und seinen Teilfonds erfolgt in Euro.

Der Nettoinventarwert wird unter Aufsicht der Verwahrstelle von der Verwaltungsgesellschaft oder
einem von ihr beauftragten Dritten an jedem Bankarbeitstag in Luxemburg mit Ausnahme des
24. Dezember berechnet (,Bewertungstag“), es sei denn, im Anhang zum Verkaufsprospekt des
jeweiligen Teilfonds ist eine abweichende Regelung getroffen.

Das Geschéftsjahr des Fonds beginnt grundsatzlich jeweils am 1. Januar und endet am 31. Dezember
des gleichen Jahres. Das erste Geschéaftsjahr endete am 31. Dezember 2005. Der erste geprifte
Jahresbericht wurde zum 31. Dezember 2005 und der erste ungepriifte Halbjahresbericht wurde zum
30. Juni 2005 erstellt.

Die jeweils glltigen Ausgabe- und Ricknahmepreise der einzelnen Teilfonds sowie alle sonstigen, fir
die Anteilinhaber bestimmten Informationen kdnnen jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der
Verwahrstelle sowie bei den Zahl-, Informations- und Vertriebstellen erfragt werden.

Dort sind auch der Verkaufsprospekt mit Verwaltungsreglement und Anhangen in der jeweils aktuellen
Fassung sowie die Jahres- und Halbjahresberichte kostenlos erhéltlich; die Satzung der
Verwaltungsgesellschaft kann an deren Sitz eingesehen werden. Die wesentlichen
Anlegerinformationen (Key Investor Information Document) koénnen auf der Internetseite der
Verwaltungsgesellschaft (www.axxion.lu) heruntergeladen werden. Ferner wird auf Anfrage eine
Papierversion seitens der Verwaltungsgesellschaft, der Vertriebsstellen oder der Informationsstellen
zur Verfligung gestellt.
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Die Verwaltungsgesellschaft kann bestimmen, dass Ausgabe- und Rucknahmepreis nur auf der
Internetseite (www.axxion.lu) verdffentlicht werden.

Aktuell werden Ausgabe- und Ricknahmepreise auf der Internetseite www.axxion.lu veréffentlicht.
Hier kdnnen auch der aktuelle Verkaufsprospekt, die wesentlichen Anlegerinformationen (Key Investor
Information Document) sowie die Jahresberichte und Halbjahresberichte des Fonds zur Verfligung
gestellt werden.

Informationen, insbesondere Mitteilungen an die Anleger, werden ebenfalls auf der Internetseite der
Verwaltungsgesellschaft www.axxion.lu verdffentlicht. Darliber hinaus werden in gesetzlich
vorgeschriebenen Fallen fur das GroRherzogtum Luxemburg Mitteilungen auch auf der elektronischen
Plattform ,Luxembourg Business Registers" (www.Ibr.lu) offengelegt und im ,Tageblatt* sowie, falls
erforderlich in einer weiteren Tageszeitung mit hinreichender Auflage publiziert.

Die jeweils gliltigen Ausgabe- und Ricknahmepreise sowie alle sonstigen Informationen werden in
den jeweils erforderlichen Medien eines jeden Vertriebslandes verdffentlicht.
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Geschaftsbericht

Sehr geehrte Anlegerin, sehr geehrter Anleger,

die angekiindigte expansive US-Haushaltspolitik mit héheren Staatsausgaben hat das Jahr 2019 zu
einem der besten Perioden fir die Aktienmarkte in den letzten 30 Jahren gemacht. Die
gesamtwirtschaftlichen Wachstumsraten waren jedoch sehr durchschnittlich, obwohl die
US-amerikanische Wirtschaft von den niedrigeren Steuern und hoéheren Staatsausgaben stark
profitierte. Die Belastung aus den laufenden Handelsstreitigkeiten zwischen den USA und zahlreichen
Partnern, insbesondere China, fuhrten zu einer merklichen Abkuihlung der unternehmerischen
Tatigkeit. Die erwartete Rezession hat sich jedoch nicht eingestellt. Die Dichotomie zwischen dem
verarbeitenden Gewerbe und dem Dienstleistungsgewerbe wurde zusehends deutlich.

Mehr US-Wachstum bedeutete nicht zwangslaufig mehr Wachstum fur Europa. Besonders die
europdischen Unternehmen haben unter den Unsicherheiten des Handelsstreits gelitten. Die
europaische Wirtschaft wuchs ftrotzdem weiter, gut gestitzt durch weiter ricklaufige
Arbeitslosenzahlen in allen Teilen Europas, so dass der Binnenkonsum kontinuierlich ansteigen
konnte. Erst in den letzten Monaten des Berichtszeitraumes kiihlte sich die wirtschaftliche Lage ab.

Die Entwicklung der europaischen Aktienmarkte wurde im Wesentlichen durch exogene Faktoren
bestimmt. Tiefgreifende systemische Veranderungen bei den Fahrzeugbauern, weg vom fossilen
Verbrennungsmotor und hin zu der Elektro-Mobilitat, verunsicherten die Investoren. Trotzdem konnten
die Aktienmarkte im gesamten Jahr eine sehr gute nominale Performance aufweisen.

Die Federal Reserve hat die Politik der graduellen Zinserhdhungen ausgesetzt und sogar zwei
Zinssenkungen durchgefuhrt. Dies flhrte zu fallenden kurz- und langfristigen Zinsen in den USA. Die
EZB folgte der angekiindigten Politik, die Anleiheriickkaufe im Jahr 2019 auszusetzen. Die globale
wirtschaftliche Unsicherheit zwang die EZB ihre Politik im zweiten Halbjahr 2019 zu verandern und die
Anleihekaufe als stiitzende MaRnahme wiederaufzunehmen.

Der Euro neigte in dem gesamten Zeitraum eher zu Schwache.

Anlagepolitik

Die Strategie hat sich im abgelaufenen Berichtszeitraum nicht geadndert. Das Portfolio investiert primar
mittels ETFs in die internationalen Aktienmarkte. Im Verlauf des Berichtsjahres wurden zur
Diversifizierung temporare Investments in den Emerging Markets, besonders in China und Indien,
aufgebaut.

Investments aus den Regionen USA und Europa bestimmten das Portfolio im Zeitablauf. Dabei
verschoben sich die Gewichte merklich als zeitweilig das Gewicht von US-Aktien tberbetonnt wurde.
Allokationsveranderungen wurden effizient, vorwiegend mittels Derivaten, durchgefiihrt um den sich
schnell andernden Marktbedingungen Rechnung zu tragen.

Volatilitdt an den Wahrungsmarkten fuhrte zu taktischen Absicherungen vor allen des US-Dollars.
Der US-Dollar bestimmte einen grofen Teil der Asset Allokation Uber den gesamten Zeitraum. Durch
eine Senkung der Gewichtung in Japan verlor gleichzeitig der japanische Yen an Bedeutung.

Im abgeschlossenen Geschéftsjahr konnte die Anteilklasse B des MULTIWERT SUPERFUND -
ABSOLUTE RETURN eine Performance von +10,29% erzielen, die Wertentwicklung der Anteilasse C
lag im selben Zeitraum bei +10,15%.
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Méogliche Auswirkungen der COVID-19-Pandemie

Angesichts der jungsten Entwicklungen in Bezug auf COVID-19 erfolgt eine fortlaufende
Uberwachung der Risiken — insbesondere in Bezug auf Markt- sowie Liquiditatsrisiken — durch das
Risikomanagement der Verwaltungsgesellschaft.

Seit Geschaftsjahresende hatten die Marktverwerfungen folgende Auswirkungen auf die ermittelten
Kennzahlen:

Angesichts der aktuellen COVID-19 Krise hat sich die Liquiditdt des MULTIWERT SUPERFUND
- ABSOLUTE RETURN im Zeitraum vom 31. Dezember 2019 bis zum 21. April 2020 nicht verandert.

Auf Basis der aktuellen Entwicklungen in Bezug auf COVID-19 geht die Gesellschaft davon aus, dass

die Unternehmensfortfiihrung des Teilfonds MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN
sichergestellt ist.

Luxemburg, im April 2020

Der Vorstand der Axxion S.A.

Die in diesem Bericht enthaltenen Zahlen und Angaben sind vergangenheitsbezogen
und geben keine Hinweise auf zukiinftige Entwicklungen.
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BERICHT DES REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE

Bericht GUber die Jahresabschlusspriufung

Priafungsurteil

Wir haben den beigefligten Jahresabschluss des MULTIWERT SUPERFUND und seiner
jeweiligen Teilfonds (,der Fonds"), bestehend aus der Aufstellung des Vermdgens, des
Wertpapierbestands und der sonstigen Vermogenswerte zum 31. Dezember 2019, der
Ertrags- und Aufwandsrechnung und der Entwicklung des Teilfondsvermégens fur das an
diesem Datum endende Geschéftsjahr sowie dem Anhang mit einer Zusammenfassung
bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden, geprift.

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefiigte Jahresabschluss in Ubereinstimmung mit
den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die
Aufstellung und Darstellung des Jahresabschlusses ein den tatsédchlichen Verhéaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage des MULTIWERT SUPERFUND und
seiner jeweiligen Teilfonds zum 31. Dezember 2019 sowie der Ertragslage und der
Entwicklung des Teilfondsvermégens fir das an diesem Datum endende Geschéftsjahr.

Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz iber die
Prufungstatigkeit (,Gesetz vom 23. Juli 2016) und nach den fir Luxemburg von der
Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF") angenommenen internationalen
Prufungsstandards (,ISA") durch. Unsere Verantwortung gemass diesem Gesetz und diesen
Standards wird im Abschnitt ,Verantwortung des Réviseur d’Entreprises agréé” fur die
Jahresabschlussprifung weitergehend beschrieben. Wir sind unabhangig von dem Fonds in
Ubereinstimmung mit dem fiir Luxemburg von der CSSF angenommenen International Ethics
Standards Board for Accountants’ Code of Ethics for Professional Accountants (,IESBA
Code*) zusammen mit den beruflichen Verhaltensanforderungen, welche wir im Rahmen der
Jahresabschlussprufung einzuhalten haben und haben alle sonstigen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Verhaltensanforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fur unser Prifungsurteil zu dienen.

Sonstige Informationen

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich flr die sonstigen Informationen.
Die sonstigen Informationen beinhalten die Informationen, welche im Jahresbericht enthalten
sind, jedoch beinhalten sie nicht den Jahresabschluss oder unseren Bericht des Réviseur
d’Entreprises agréé zu diesem Jahresabschluss.

KPMG Luxembourg, Société coopérative, a Luxembourg entity and a T.V.A. LU 27351518

member firm of the KPMG network of independent member firms R.C.S. Luxembourg B 149133
affiliated with KPMG International Cooperative (“KPMG International”),

a Swiss entity.
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Unser Priufungsurteil zum Jahresabschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und
wir geben keinerlei Sicherheit jedweder Art auf diese Informationen.

Im Zusammenhang mit der Prifung des Jahresabschlusses besteht unsere Verantwortung
darin, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche
Unstimmigkeit zwischen diesen und dem Jahresabschluss oder mit den bei der
Abschlussprifung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder auch ansonsten die sonstigen
Informationen wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf Basis der von uns
durchgefuhrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen wesentliche falsche
Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben
diesbezlglich nichts zu berichten.

Verantwortung des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft und der fir die
Uberwachung Verantwortlichen fiir den Jahresabschluss

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fir die Aufstellung und
sachgerechte Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung und
Darstellung des Jahresabschlusses und fur die internen Kontrollen, die der Vorstand der
Verwaltungsgesellschaft als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Jahresabschlusses
zu ermd@glichen, der frei von wesentlichen, beabsichtigten oder unbeabsichtigten, falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
verantwortlich, fur die Beurteilung der Fahigkeit des Fonds und seiner jeweiligen Teilfonds
zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit und, sofern einschlagig, Angaben zu
Sachverhalten zu machen, die im Zusammenhang mit der Fortfihrung der
Unternehmenstétigkeit stehen, und die Annahme der Unternehmensfortfihrung als
Rechnungslegungsgrundsatz zu  nutzen, sofern nicht der Vorstand der
Verwaltungsgesellschaft  beabsichtigt den Fonds oder einzelne seiner Teilfonds zu
liquidieren, die Geschéaftstatigkeit einzustellen oder keine andere realistische Alternative
mehr hat, als so zu handeln.

Die fir die Uberwachung Verantwortlichen sind verantwortlich fiir die Uberwachung des
Jahresabschlusserstellungsprozesses.

Verantwortung des Réviseur d’Entreprises agréé fur die Jahresabschlussprifung

Die Zielsetzung unserer Prifung ist es eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der
Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen, beabsichtigten oder unbeabsichtigten,
falschen Darstellungen ist und dariiber einen Bericht des ,Réviseur d’Entreprises agréé,
welcher unser Prufungsurteil enthélt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit entspricht einem
hohen Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie daflr, dass eine Prifung in
Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir Luxemburg von der
CSSF angenommenen ISAs stets eine wesentliche falsche Darstellung, falls vorhanden,
aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstdl3en
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise davon
ausgegangen werden kann, dass diese individuell oder insgesamt, die auf der Grundlage
dieses Jahresabschlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten
beeinflussen.
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Im Rahmen einer Abschlussprifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom
23. Juli 2016 und nach den fur Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs tben wir
unser pflichtgemalRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Darlber hinaus:

— ldentifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im
Jahresabschluss aus Unrichtigkeiten oder VerstdRen, planen und fihren
Prufungshandlungen durch als Antwort auf diese Risiken und erlangen
Prufungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als Grundlage fur das
Prufungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei VerstoRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoRRe
betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefihrende Angaben bzw. das Aul3erkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— Gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Abschlussprifung relevanten internen
Kontrollsystem, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems des Fonds abzugeben.

— Beurteilen wir die Angemessenheit der von dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
angewandten Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schétzungen
und den entsprechenden Anhangsangaben.

— Schlussfolgern  wir  Gber  die  Angemessenheit der  Anwendung  des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit durch den
Vorstand der Verwaltungsgesellschaft sowie auf der Grundlage der erlangten
Priufungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des
Fonds zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen konnten. Sollten wir
schlussfolgern, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet im
Bericht des ,Réviseur d’Entreprises agréé” auf die dazugehdrigen Anhangsangaben zum
Jahresabschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das
Prufungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der
bis zum Datum des Berichts des ,Réviseur d’Entreprises agréé" erlangten
Prifungsnachweise. Zukuinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdénnen jedoch dazu
fuhren, dass der Fonds oder einzelne seiner Teilfonds ihre Unternehmenstatigkeit nicht
mehr fortfihren kénnen.

— Beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses,
einschlieB3lich der Anhangsangaben, und beurteilen ob dieser die zugrundeliegenden
Geschéftsvorfalle und Ereignisse sachgerecht darstellt.

Wir kommunizieren mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen, unter anderem den
geplanten Prifungsumfang und Zeitraum sowie wesentliche Priufungsfeststellungen
einschlieB3lich wesentlicher Schwachen im internen Kontrollsystem, welche wir im Rahmen
der Prifung identifizieren.

Luxemburg, 23. April 2020 KPMG Luxembourg, Société coopérative
Cabinet de révision agréé

Jan Jansen
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Vermégensiibersicht zum 31. Dezember 2019

MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

Tageswert % Anteil am

in EUR Teilfondsvermoégen

l. Vermoégensgegenstinde 3.527.807,05 101,18
1. Investmentanteile 3.277.214,98 93,99
Euro 2.550.214,22 73,14

US-Dollar 727.000,76 20,85

2. Derivate 11.270,02 0,32
3. Bankguthaben 239.322,05 6,87
Il. Verbindlichkeiten -41.079,51 -1,18
lll. Teilfondsvermoégen 3.486.727,54 100,00

Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts.
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MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN

Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2019

Gattungsbezeichnung ISIN Verpflichtung Stiick bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurs Kurswert % des
Markt Anteile bzw. 31.12.2019 Zugange Abgange in EUR Teilfonds-
Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum vermogens
Bestandspositionen EUR 3.277.214,98 93,99
Investmentanteile EUR 3.277.214,98 93,99
Gruppenfremde Investmentanteile
iSh.ST.Eu.600 Technol.U.ETF DE Inhaber-Anlageaktien DEOOOAOH08Q4 ANT 5.500 EUR 51,0400 280.720,00 8,05
iShare.NASDAQ-100 UCITS ETF DE Inhaber-Anteile DEOOOAOF5UF5 ANT 5.650 1.200 EUR 76,3400 431.321,00 12,37
iShare.Nikkei 225 UCITS ETF DE Inhaber-Anteile DEOOOAQOH08D2 ANT 5.960 18.200 EUR 19,3620 115.397,52 3,31
iShs VI-E.MSCI Eur.Min.Vol.U.E Reg. Shares EUR (Acc) o.N. IEOOB86MWN23 ANT 7.580 EUR 48,7850 369.790,30 10,61
iShs VI-E.S&P 500 Min.Vol.U.E. Reg. Shares USD (Acc) o.N. IEO0B6SPMN59 ANT 7.265 1.000 EUR 56,3600 409.455,40 11,74
iShslV-Edge MSCI USA V.F.U.ETF Registered Shares o.N. IEOOBD1F4M44 ANT 30.000 10.000 EUR 6,6510 199.530,00 572
iShs|V-Edge MSCI Wo.Va.F.U.ETF Registered Shares USD (Acc)o.N IE00BP3QZB59 ANT 8.200 EUR 29,3750 240.875,00 6,91
Xtr.MSCI Pacific ex Japan Inhaber-Anteile 1C o.N. LU0322252338 ANT 4.500 EUR 58,1500 261.675,00 7,51
Xtrackers MSCI EM Asia Swap Inhaber-Anteile 1C o.N. LU0292107991 ANT 5.000 EUR 48,2900 241.450,00 6,92
1.M.-1.Con.Dis.S&P US S.S.UETF Registered Shares Acc o.N. IE00B449XP68 ANT 640 840 usD 411,9550 235.392,35 6,75
|.M.-1.Con.Sta.S&P US S.S.UETF Registered Shares Acc o.N. IEO0B435BG20 ANT 750 usD 455,6900 305.135,93 8,75
I.M.-.H.Care S&P US S.S.UETF Registered Shares Acc o.N. IEOOB3WMTH43 ANT 450 600 150 ushD 464,1300 186.472,48 5,35
Summe Wertpapiervermogen EUR 3.277.214,98 93,99
Derivate EUR 11.270,02 0,32
(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestanden handelt es sich um verkaufte Positionen.)
Aktienindex-Derivate EUR 11.270,02 0,32
Aktienindex-Terminkontrakte
SWISS MKT IX FUTR Mar20 EUREX 391.184 STK 4 4 CHF 10.522,0000 3.058,16 0,09
EURO STOXX 50 Mar20 EUREX 299.878 STK 8 8 EUR 3.729,0000 560,00 0,02
MDAX INDEX FUT Mar20 EUREX 283.128 STK 2 2 EUR 28.361,0000 1.615,00 0,05
YEN DENOM NIKKEI Mar20 CME 193.780 STK 2 2 JPY 23.405,0000 778,18 0,02
FTSE CHINA A50 Jan20 SGX 359.265 STK 28 28 usD 14.400,0000 3.937,32 0,11
MSCI World Index Mar20 CME 184.657 STK 3 6 3 usD 6.925,0000 1.258,87 0,03
NYSE FANG+ ldx Fu Mar20 CME 415.340 STK 3 3 usD 3.112,6000 -348,20 -0,01
S&P MID 400 EMINI Mar20 CME 183.985 STK 1 1 usD 2.062,9000 1.080,31 0,03
XAP Cons Staples Mar20 CME 169.991 STK 3 3 usbD 634,1000 -669,62 -0,02
Bankguthaben / Bankverbindlichkeiten EUR 239.322,05 6,87
Kassenbestinde EUR 125.259,82 3,60
Verwahrstelle
AUD -1.249,10 -779,93 -0,02
CAD 15.092,31 10.320,45 0,30
CHF 2.198,05 2.024,70 0,06
EUR 1.514.680,45 1.514.680,45 43,44
GBP -3.473,02 -4.066,05 -0,12
HKD 74.891,64 8.585,93 0,25
JPY -159.115,00 -1.303,37 -0,04
usD -1.596.903,07 -1.425.742,66 -40,89
ZAR 339.899,44 21.540,30 0,62
Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts. 11



MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN

Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2019

MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

Gattungsbezeichnung ISIN Verpflichtung Stiick bzw. Bestand Kéufe / Verkéaufe / Kurswert % des
Markt Anteile bzw. 31.12.2019 Zugénge Abgidnge in EUR Teilfonds-
Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum vermogens
Marginkonten EUR 114.062,23 3,27
Initial Margin Banque de Luxembourg S.A.
CHF 18.007,84 16.587,61 0,47
EUR 36.500,44 36.500,44 1,05
JPY 960.000,00 7.863,70 0,22
usD 72.109,39 64.380,51 1,85
Variation Margin fiir Future
CHF -3.320,00 -3.058,16 -0,09
EUR -2.175,00 -2.175,00 -0,06
JPY -95.000,00 -778,18 -0,02
usD -5.890,00 -5.258,69 -0,15
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -41.079,51 -1,18
Verwaltungsverglitung EUR -4.332,42 -4.332,42 -0,12
Performancegebiihr EUR -21.427,85 -21.427,85 -0,61
Betreuungsgebihr EUR -953,13 -953,13 -0,03
Zentralverwaltungsvergiitung EUR -1.615,53 -1.615,53 -0,05
Verwahrstellenvergiitung EUR -272,93 -272,93 -0,01
Register- und Transferstellenvergiitung EUR -583,37 -583,37 -0,02
Taxe d'Abonnement EUR -373,00 -373,00 -0,01
Prifungskosten EUR -11.056,50 -11.056,50 -0,32
Sonstige Kosten EUR -464,78 -464,78 -0,01
Teilfondsvermogen EUR 3.486.727,54 100,00 "
MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN B
Anzahl Anteile STK 828.246,792
Anteilwert EUR 3,86
MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN C
Anzahl Anteile STK 69.360,049
Anteilwert EUR 4,20
FuBnoten:
1) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
Sofern das Sondervermégen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (Zielfonds) hielt, kdnnen weitere Kosten, Gebiihren und Vergiitungen auf Ebene der Zielfonds angefallen sein.
Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts. 12



MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Devisenkurse (in Mengennotiz) per 30.12.2019

Australische Dollar (AUD) 1,6015600 =1 Euro (EUR)
Kanadische Dollar (CAD) 1,4623700 =1 Euro (EUR)
Schweizer Franken (CHF) 1,0856200 =1 Euro (EUR)
Britische Pfund (GBP) 0,8541500 =1 Euro (EUR)
Hongkong Dollar (HKD) 8,7226000 =1 Euro (EUR)
Japanische Yen (JPY) 122,0800000 =1 Euro (EUR)
US-Dollar (USD) 1,1200500 =1 Euro (EUR)
Stidafr.Rand (ZAR) 15,7797000 =1 Euro (EUR)

Marktschliissel

Terminboérsen

EUREX Eurex Deutschland
CME Chicago Merc. Ex.
SGX Singapore Stock Exchange

Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts.



MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN

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

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

Gattungsbezeichnung ISIN Stiick bzw. Anteile Kaufe Verkaufe
Whg. in 1.000 bzw. bzw.
Zugdnge Abgidnge
Investmentanteile
Gruppenfremde Investmentanteile
IE00BJZ2DD79 ANT 600

Xtr.(IE) - Russell 2000 Registered Shares 1C USD o.N.

Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts.
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MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2019

I. Ertrage

1. Zinsen aus Liquiditatsanlagen
2. Ertrage aus Investmentanteilen

Summe der Ertriage

Il. Aufwendungen

Verwaltungsverglitung

Performancegebiihr

Verwahrstellenvergiitung

Register- und Transferstellenvergiitung
Betreuungsgebihr

Zentralverwaltungsgebiihr

Vertriebs-, Informations- und Zahlstellengebihr
Prifungskosten

Taxe d'Abonnement

10. Zinsaufwand aus Geldanlagen

11. Sonstige Aufwendungen (siehe Erlauterung 2)

ONOORON

©

Summe der Aufwendungen

11l. Ordentliches Nettoergebnis

IV. VerauBerungsgeschifte

1. Realisierte Gewinne
2. Realisierte Verluste

Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

VI. Nettoveranderung des nicht realisierten Ergebnisses des Geschiftsjahres

VII. Ergebnis des Geschiftsjahres

MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

EUR 1.224,60
EUR 8.461,75
EUR 9.686,35
EUR -50.024,16
EUR -47.526,62
EUR -2.088,62
EUR -11.956,38
EUR -11.005,45
EUR -52.444,90
EUR -5.489,59
EUR -11.792,91
EUR -1.432,61
EUR -34.068,01
EUR -25.352,83
EUR -253.182,08
EUR -243.495,73
EUR 696.489,87
EUR -667.659,83
EUR 28.830,04
EUR -214.665,69
EUR 591.380,24
EUR 376.714,55

Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts.
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MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN

Entwicklung des Teilfondsvermoégens

I. Wert des Teilfondsvermégens am Beginn des Geschéftsjahres

. Ausschittung flir das Vorjahr

N

. Mittelzufluss / -abfluss (netto)

a) Mittelzuflisse aus Anteilscheingeschaften
b) Mittelabfllisse aus Anteilscheingeschéften

w

. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

IS

. Ergebnis des Geschéftsjahres

. Wert des Teilfondsvermdégens am Ende des Geschéftsjahres

EUR 161.549,40
EUR -701.783,56

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre

MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN B

MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

2019
EUR 3.676.942,66
EUR -3.786,30
EUR -540.234,16
EUR -22.909,21
EUR 376.714,55
EUR 3.486.727,54

Geschaftsjahr Umlaufende Anteile am Anteilwert am

Ende des Geschiftsjahres Ende des Geschiftsjahres
31.12.2017 Stiick 951.470,451 EUR 4,03
31.12.2018 Stiick 946.748,252 EUR 3,50
31.12.2019 Stiick 828.246,792 EUR 3,86
MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN C
Geschéftsjahr Umlaufende Anteile am Anteilwert am

Ende des Geschiftsjahres Ende des Geschiftsjahres
31.12.2017 Stiick 143.882,793 EUR 4,44
31.12.2018 Stiick 94.875,430 EUR 3,86
31.12.2019 Stiick 69.360,049 EUR 4,20
MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN
Geschaftsjahr Teilfondsvermégen am

Ende des Geschiftsjahres

31.12.2017 EUR 4.473.272,69
31.12.2018 EUR 3.676.942,66
31.12.2019 EUR 3.486.727,54

Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts.
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MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

Erlauterungen zum Jahresbericht
zum 31. Dezember 2019

Erlauterung 1 — Wesentliche Rechnungslegungsgrundsitze

a)

c)

Darstellung der Jahresberichte

Die Jahresberichte des Fonds sind gemall den in Luxemburg geltenden gesetzlichen
Bestimmungen und Verordnungen Uber Organismen fiir gemeinsame Anlagen (OGA) und gemaf
dem Prinzip der Unternehmensfortfiihrung erstellt.

Bewertung des Wertpapierbestandes

Wertpapiere, die an einer Bdrse notiert sind, werden zum letzten verfigbaren bezahlten Kurs
bewertet. Soweit Wertpapiere an mehreren Bérsen notiert sind, ist der letzte verfligbare bezahlte
Kurs des entsprechenden Wertpapiers an der Borse maRgeblich, die Hauptmarkt fir dieses
Wertpapier ist.

Wertpapiere, die nicht an einer Bérse amtlich notiert sind, die aber an einem anderen geregelten
Markt gehandelt werden, werden grundsatzlich zu einem Kurs bewertet, der nicht geringer als der
Geldkurs und nicht hoéher als der Briefkurs zur Zeit der Bewertung sein darf und den die
Verwaltungsgesellschaft fiir den bestmdglichen Kurs halt, zu dem die Wertpapiere verkauft werden
koénnen.

Die flussigen Mittel werden zu ihrem Nennwert zuzlglich Zinsen bewertet. Festgelder mit einer
Ursprungslaufzeit von mehr als 60 Tagen kénnen mit dem jeweiligen Renditekurs bewertet werden,
vorausgesetzt, ein entsprechender Vertrag zwischen dem Kredit- oder Finanzinstitut, welches die
Festgelder verwahrt, und der Verwaltungsgesellschaft sieht vor, dass diese Festgelder zu jeder
Zeit kindbar sind und dass im Falle einer Kindigung ihr Realisierungswert diesem Renditekurs
entspricht.

Anteile an OGAWSs, OGAs und sonstigen Investmentfonds bzw. Sondervermdgen werden zum
letzten festgestellten verfligbaren Nettoinventarwert bewertet, der von der jeweiligen
Verwaltungsgesellschaft, dem Anlagevehikel selbst oder einer vertraglich bestellten Stelle
veroffentlicht wurde. Sollte ein Anlagevehikel zusatzlich an einer Borse notiert sein, kann die
Verwaltungsgesellschaft auch den letzten verfigbaren bezahlten Bdrsenkurs des Hauptmarktes
heranziehen.

Exchange Traded Funds (ETFs) werden zum letzten verfiigbaren bezahlten Kurs des
Hauptmarktes bewertet. Die Verwaltungsgesellschaft kann auch den letzten verfligbaren von der
jeweiligen Verwaltungsgesellschaft, dem Anlagevehikel selbst oder einer vertraglich bestellten
Stelle veroffentlichten Kurs, heranziehen.

Falls fur die vorgenannten Wertpapiere bzw. Anlageinstrumente keine Kurse festgelegt werden
oder die Kurse nicht marktgerecht bzw. unsachgerecht sind, werden diese Wertpapiere bzw.
Anlageinstrumente ebenso wie alle anderen Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert
bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben festlegt.

Realisierte Nettogewinne/-verluste aus Wertpapierverkaufen

Der realisierte Nettogewinn/-verlust aus Wertpapierverkaufen wird auf der Grundlage des
Mittelkurses der verkauften Wertpapiere berechnet.
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d)

f)

k)

MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

Transaktionskosten

Fur das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 belaufen sich diese
Kosten auf:

MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN EUR 25.434,40
Bei Transaktionen, welche nicht direkt mit der Verwahrstelle abgeschlossen werden, werden die
Abwicklungskosten dem Teilfonds monatlich gebiindelt belastet. Diese Kosten sind in dem Konto
~sonstige Aufwendungen® enthalten.

Jedoch enthalten die Transaktionspreise der Wertpapiere separat in Rechnung gestellte Kosten,
die in den realisierten und nicht realisierten Werterhéhungen oder -minderungen inbegriffen sind.

Umrechnung von Fremdwahrungen

Alle nicht auf die jeweilige Teilfondswahrung lautenden Vermdgenswerte werden zum letzten
Devisenmittelkurs in die entsprechende Teilfondswahrung umgerechnet.

Die Transaktionen, Ertrdge und Aufwendungen in anderen Wahrungen als die des jeweiligen
Teilfonds, werden zu dem Wechselkurs verbucht, der am Tag der Transaktion giiltig ist.

Konsolidierter Abschluss

Der konsolidierte Abschluss erfolgt in Euro und stellt die konsolidierte Finanzlage aller Teilfonds
zum Berichtsdatum dar.

Da der Investmentfonds MULTIWERT SUPERFUND zum Berichtszeitpunkt aus lediglich einem
Teilfonds, dem MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN, besteht, ergeben die
Finanzaufstellungen des Teilfonds gleichzeitig die konsolidierten Aufstellungen des
Investmentfonds MULTIWERT SUPERFUND.

Einstandswert der Wertpapiere im Bestand

Fur Wertpapiere, die auf andere Wahrungen als die Wahrung des jeweiligen Teilfonds lauten, wird
der Einstandswert auf der Grundlage der am Kauftag gultigen Wechselkurse errechnet.

Bewertung der Terminkontrakte

Die Terminkontrakte werden zum letzten verfugbaren Kurs bewertet. Die nicht realisierten
Werterhéhungen/Wertminderungen werden in der Vermdgensaufstellung ausgewiesen.

Bewertung der Devisentermingeschafte

Nicht realisierte Gewinne oder Verluste, welche sich zum Berichtsdatum aus der Bewertung von
offenen Devisentermingeschaften ergeben, werden zum Berichtsdatum aufgrund der Terminkurse
fur die restliche Laufzeit bestimmt und sind in der Vermdgensaufstellung ausgewiesen.

Bewertung der Verbindlichkeiten

Die zum Berichtsstichtag bestehenden Verbindlichkeiten werden mit ihrem Rickzahlungsbetrag
angesetzt.

Verfligbare liquide Mittel

Die in der Vermdgensaufstellung angegebene Position ,Bankguthaben / Bankverbindlichkeiten®
beinhaltet neben den liquiden Mitteln der Teilfonds auch die im Rahmen des Handels mit Derivaten
zu leistenden Variation Margin-Zahlungen. Diese Betrage werden jeweils als rechnerische Grole
in der Position der ,Bankguthaben / Bankverbindlichkeiten* mitgefiihrt.
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MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

Das frei verfigbare, bei der Verwahrstelle hinterlegte Bankguthaben reduziert sich daher um
diejenigen Betrage, die als Variation Margin verbucht sind, und weicht in entsprechender Héhe von
der genannten Gesamtsumme der ,Bankguthaben / Bankverbindlichkeiten® ab.

Das frei verfigbare Bankguthaben der einzelnen Teilfonds belauft sich nach Abzug der Variation
Margin daher auf die folgenden Betrage:

MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN EUR  250.592,08
I) Zusatzliche Informationen zum Jahresbericht

Dieser Bericht wurde auf Basis des Nettoinventarwertes zum 31. Dezember 2019 mit den letzten
verfligbaren Kursen zum 30. Dezember 2019 und unter Berlicksichtigung aller Ereignisse, die sich
auf die Rechnungslegung zum Berichtsstichtag am 31. Dezember 2019 beziehen, erstellt.

Erlduterung 2 — Gebiihren und Aufwendungen

Angaben zu Geblhren und Aufwendungen konnen dem aktuellen Verkaufsprospekt sowie den
wesentlichen Anlegerinformationen (,Key Investor Information Document®) entnommen werden.

Die in der Ertrags- und Aufwandsrechnung aufgefiihrten sonstigen Aufwendungen beinhalten
insbesondere Verdffentlichungsgebihren, Geblhren fir Aufsichtsbehérden, Transaktionskosten,
Marketing- und Druckkosten sowie Lizenzgebuhren.

Erlauterung 3 — Kapitalsteuer (,,taxe d’abonnement™)

Das Fondsvermdgen unterliegt im GroBherzogtum Luxemburg einer Steuer (,taxe d'abonnement”) von
0,05% p.a., die Vvierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene Netto-
Teilfondsvermdgen zahlbar ist. Sofern ein Teilfonds oder eine Anteilsklasse fir die Zeichnung durch
institutionelle Anleger beschrankt ist, wird das Nettovermdgen dieses Teilfonds bzw. dieser
Anteilsklasse mit einer reduzierten ,taxe d'abonnement" von jahrlich 0,01% besteuert.

Gemal Artikel 175 (a) des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 ist der Teil des Nettovermdgens, der in
OGAW angelegt ist, die bereits zur Zahlung der Kapitalsteuer verpflichtet sind, von dieser Steuer
befreit.

Erlauterung 4 — Ertragsverwendung

Die vereinnahmten Dividenden- und Zinsertrdge sowie sonstige ordentliche Ertrdge werden nach
MalRgabe der Verwaltungsgesellschaft fir die Anteilscheinklasse B grundsatzlich thesauriert und fur
die Anteilscheinklasse C ausgeschuttet.

Sofern im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt eine Thesaurierung der Ertrdge vorgesehen ist,
konnen auf gesonderten Beschluss der Verwaltungsgesellschaft neben den ordentlichen
Nettoertragen die realisierten Kapitalgewinne, die Erlése aus dem Verkauf von Bezugsrechten
und/oder die sonstigen Ertrage nicht wiederkehrender Art sowie sonstige Aktiva, jederzeit ganz oder
teil-ausgeschittet werden.
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Erlauterung 5 — Riickerstattung von Gebihren

Rickerstattungen von Gebuhren eines Zielfonds werden dem Teilfonds unter Abzug einer
Bearbeitungsgebuhr gutgeschrieben.

Erlauterung 6 — Verwaltungsgebiihren von Zielfonds

Die Verwaltungsgebuhren der vom Teilfonds erworbenen Zielfondsanteile betragen maximal 3,50%
p.a.

Im Berichtszeitraum war das Nettovermdgen des Teilfonds MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE
RETURN in keine von Axxion S.A. verwalteten Investmentfonds (Zielfonds) investiert.

Erlauterung 7 — Zusitzliche Informationen zum Wertpapierbestand
Betreffend den Teilfonds MULTIWERT SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN:

Am 18. Dezember 2008 hat die Fondsgesellschaft des ,Herald (Lux) US Absolute Return Fonds"
(,Herald"), einer unserer Zielfonds, mitgeteilt, dass der Fonds von dem Betrug im Zusammenhang mit
der Madoff-Gruppe betroffen ist und dass grof3e Teile des Zielfondsvermégens bei Unternehmungen
der Madoff-Gruppe investiert sind. Nach Information der Depotbank (HSBC Securities Services
(Luxembourg) S.A.) wurde fast das gesamte Vermogen des Herald bei einem Unternehmen der
Madoff-Gruppe als Unterverwahrstelle gehalten. Aus Sicht der Verwaltungsgesellschaft steht fest,
dass dieses vollstandig veruntreut wurde.

Am 11. Dezember 2008 wurde Bernard Madoff unter Betrugsverdacht festgenommen. Ihm wurde
vorgeworfen, ein Schneeballsystem betrieben zu haben. Alle Vermdgenswerte der Madoff-Gruppe
wurden beschlagnahmt und ein Liquidator bestellt. Nach derzeit vorliegenden Informationen soll das
Schneeballsystem seit mehreren Jahren betrieben worden sein. In einem Urteil vom 29. Juni 2009
stellte ein amerikanisches Gericht den Betrug fest und verurteilte Bernard Madoff zu einer
Freiheitsstrafe von 150 Jahren.

Diese Informationen haben den Verwaltungsrat der Axxion S.A. veranlasst, aullergewoéhnliche
MaRnahmen fir alle von Axxion S.A. verwalteten Fonds mit Herald-Bestanden einzuleiten.

Der Verwaltungsrat fasste somit am 19. Dezember 2008 nachfolgende Beschlisse beziglich des
Zielfonds ,Herald (Lux) US Absolute Return Fonds":

1. den Wertansatz der Zielfonds-Anteile ab der Nettoinventarwertberechnung vom
19. Dezember 2008 auf EUR 0,01 zu setzen, was einer Abschreibung in Hbéhe von
EUR 1.558.512,05 (entspricht 16,85% des Fondsvermdgens) fur den Teilfonds MULTIWERT
SUPERFUND - ABSOLUTE RETURN entspricht;

2. die Anteile des Zielfonds aus dem (Haupt-)Fondsvermdgen herauszuldésen und in ein
vertraglich gesichertes Depot (sog. ,side pocket") einzubringen. Die ,side pocket" wurde mit
Wirkung vom 18. Februar 2009 gebildet;

3. jedem betroffenen Anteilinhaber fir dessen Bestand - Stichtag 18. Dezember 2008 (abends) -
einen Coupon zuzuordnen, der den Anspruch des Anteilinhabers auf Zahlungen, die
Aushandigung anteiliger Zielfondsanteile oder anderer Wertpapiere reprasentiert. Der
Gesamtwert der Coupons entspricht jeweils dem Wert der zurlckerhaltenen
Vermdgensgegenstande aus dem Zielfonds-Investment abziiglich der fir dessen Verwahrung
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und Verwaltung aus diesem Vertrag zu zahlenden Kosten und Gebihren sowie aller Kosten,
die gemall dem Reglement des Fonds fur die rechtliche Beratung und Vertretung und die
juristische Wahrnehmung der Interessen der Anteilinhaber aufgewendet wurden;

4. nur die Anteilinhaber, die zum Zeitpunkt der Separierung Anteile gehalten haben, sind
anspruchsberechtigt; spater neu hinzukommende Anteilinhaber erwerben keine Anspriche;

5. Anteilinhaber erhalten ihre Erstattungsanspriiche aufrecht, auch wenn sie Anteile nach der
Separierung, jedoch vor einer Entschadigungszahlung verkaufen.

Betroffene Anteilinhaber kénnen den Vertrag Uber die Emission der Coupons sowie aktuelle
Informationen zur ,side pocket", zu etwaigen Coupon-Auszahlungen und sonstigen mit dem Verfahren
verbundenen MaRRnahmen und Rechten — zusatzlich zu den oben beschriebenen Veréffentlichungen —
auch bei der Verwaltungsgesellschaft Axxion S.A. sowie bei der Verwahrstelle Banque de
Luxembourg anfordern.

Aufgrund der oben beschriebenen Vorgange hat die Luxemburger Aufsichtsbehérde (CSSF) verfiigt,
den Herald aus der Liste der zugelassenen Investmentfonds zu streichen und das gesetzliche
Verfahren zur Liquidation des Fonds zu beantragen.

Am 2. April 2009 bestellte die zustédndige 6. Kammer des Bezirksgerichtes zwei Liquidatoren, deren
Aufgabe die ordnungsgemafie Abwicklung des Fonds ist. Dies schlief3t insbesondere die Prifung ein,
ob z.B. der Depotbank bzw. dem Verwaltungsrat des Herald eine Nicht- oder Schlechterflllung ihrer
Pflichten nach den einschlagigen Luxemburger Gesetzen vorzuwerfen ist.

Eine Klage wurde am 17. Marz 2010 beim zustandigen Gericht eingereicht und richtet sich gegen alle
Institutionen oder Personen, bei denen die Liquidatoren ein Fehlverhalten glauben nachweisen zu
konnen. Dazu zahlen unter anderen die Depotbank HSBC Securities Services (Luxembourg) S.A., die
Verwaltungsrate der SICAV, der Abschlussprifer Ernst & Young sowie der Investmentmanager Bank
Medici.

Im Juni 2017 haben die Liquidatoren des Herald mitgeteilt, dass sie eine Vergleichsvereinbarung mit
allen beklagten Parteien geschlossen haben, die dem zusténdigen Gericht zur Annahme vorgelegt
wird. Am 30. November 2017 hat das Gericht diesen Vergleich gebilligt.

Ein US-Gericht hat die vom Insolvenzverwalter angewandte ,net-equity-Methode" zur Bestimmung
des Schadens bestatigt, d.h., dass Investoren maximal ihre geleisteten Einzahlungen als
Entschadigung erhalten kdnnen und nicht zusatzlich Scheingewinne.

Mit dem amerikanischen Insolvenzverwalter des Bernard-Madoff-Investment-Services (BMIS) konnten
die Insolvenzverwalter des Herald Ende 2014 einen Vertrag schliefen, durch den Herald als
anerkannter Glaubiger eingestuft und eine Teilentschadigung aus dem US-Konkurstopf erhalten wird.
Damit wurden ca. 90% oder USD 230 Mio. als Forderung anerkannt.

Am 28. Juni 2018 und 5. Juli 2018 hat das zustandige Luxemburger Gericht die Liquidatoren
autorisiert, aus den bisher erhaltenen Betrdgen eine erste Ausschittung in HOhe von USD
173.296.800,- an die berechtigten Anteilinhaber des Herald (Lux) durchzufuhren. Die von Axxion S.A.
verwalteten Fonds, die in Herald investiert hatten, haben die ihnen zustehenden Teilbetrdge im Juli
2018 durch Gutschrift auf einem Treuhandkonto bei der zustandigen Verwahrstelle erhalten.

Zum 4. Oktober 2018 ist dartber hinaus eine ,Aulerordentliche Generalversammlung® des Herald
einberufen worden, auf der u. a. Uber eine Veradullerung der restlichen Liquidationsanspriiche
gesprochen wurde, um einen zigigen Abschluss des Liquidationsverfahrens zu gewahrleisten.

Die Anteilinhaber, die Anteile an den betroffenen Teilfonds gehalten haben, wurden Uber das weitere
Verfahren und Uber etwaige Zwischenausschiittungen gesondert informiert.

21



MULTIWERT SUPERFUND
Investmentfonds (F.C.P.)

Nach Veroéffentlichung des BMF-Schreibens vom 20. Dezember 2018 wurden im Januar 2019 die
Anteilinhaber, die Anteile an den betroffenen Teilfonds gehalten haben, Uber das weitere Verfahren
und Uber etwaige Zwischenausschittungen gesondert informiert, um diese Betrdge anteilig geman
den vorstehenden Regelungen zu den ,side pockets® an die Berechtigten auszuzahlen.

Im Falle von Rickfragen in Bezug auf die Gutschrift der Zwischenausschittung wird den betroffenen
Anlegern empfohlen, sich direkt an die depotfiihrende Stelle zu wenden, bei denen die Fondsanteile
seinerzeit gehalten wurden. Um zu klaren, ob die Zwischenausschittung fir Sie in lhrem
Herkunftsland steuerliche Konsequenzen hat, konsultieren Sie bitte einen Steuerberater. In diesem
Zusammenhang verweisen wir auf die Information des Bundesministeriums fir Finanzen bezuglich
der Besteuerung von Auszahlungen (GZ: IV C 1 — S 1980-1/18/10009, Datum: 20. Dezember 2018).

Es wurde im Jahre 2019 und Anfang 2020 seitens der Liquidatoren des Herald dartber verhandelt, die
bestehenden restlichen Forderungen zu verkaufen. Im Marz 2020 teilten die Liquidatoren mit, dass die
Verhandlungen mit einem Kaufinteressenten aufgrund der durch die Corona-Pandemie ausgeldsten
Finanzkrise von diesem abgebrochen wurden.

Erlauterung 8 — Ereignisse nach dem Stichtag
Anderung der Gesellschaftsstruktur der Verwaltungsgesellschafft Axxion S.A.

Mit Wirkung zum 24. Januar 2020 wurde die Gesellschaftsstruktur der Verwaltungsgesellschaft
Axxion S.A. von einer monistischen Struktur auf eine dualistische Struktur umgestellt. An die Stelle der
bisherigen Organe ,,Geschaftsfihrung” und ,Verwaltungsrat® treten seither die Gremien ,Vorstand“ und
»Aufsichtsrat®. Die bisherigen Verwaltungsrate Martin Stirner und Constanze Hintze bilden zusammen
mit Dr. Burkhard Wittek den Aufsichtsrat. Zum Vorstand der Axxion S.A. wurden Thomas Amend,
bisher Verwaltungsrat und zukinftig Vorstandsvorsitzender, Pierre Girardet und Stefan Schneider
bestellt.

Mogliche Auswirkungen der COVID-19-Pandemie

Angesichts der jungsten Entwicklungen in Bezug auf COVID-19 sind die Mitglieder des Vorstands der
Verwaltungsgesellschaft davon (berzeugt, dass die Plane zur Aufrechterhaltung des
Geschaftsbetriebs die laufenden operationellen Risiken berlcksichtigen. Der Vorstand hat daflr
gesorgt, dass alle erforderlichen MaRnahmen getroffen werden, um sicherzustellen, dass die
Aktivitaten der Gesellschaft nicht gestort werden.

Auf Basis der aktuellen Entwicklungen in Bezug auf COVID-19 geht die Gesellschaft davon aus, dass
die Unternehmensfortflihrung sowohl finanziell als auch personell sichergestellt ist.

Eine fortlaufende Uberwachung der Risiken — insbesondere in Bezug auf Markt- sowie
Liquiditatsrisiken — erfolgt durch das Risikomanagement der Verwaltungsgesellschaft.

Seit Geschaftsjahresende hatten die Marktverwerfungen folgende Auswirkungen auf die ermittelten
Kennzahlen:

Angesichts der aktuellen COVID-19 Krise hat sich die Liquiditdt des MULTIWERT SUPERFUND
- ABSOLUTE RETURN im Zeitraum vom 31. Dezember 2019 bis zum 21. April 2020 nicht verandert.

Auf Basis der aktuellen Entwicklungen in Bezug auf COVID-19 geht die Gesellschaft davon aus, dass
die Unternehmensfortfihrung des Teilfonds sichergestellt ist.
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Erlauterung 9 — Risikomanagement (ungepriift)

In Bezug auf das Risikomanagement hat der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft den
Commitment Approach als Methode zur Bestimmung des Gesamtrisikos gewahlt.

Erlauterung 10 — Angaben zur Mitarbeitervergiitung der Verwaltungsgesellschaft (ungepriift)

Die Verwaltungsgesellschaft verfigt Uber ein Vergitungssystem, das sowohl die regulatorischen
Anforderungen erflllt, als auch das verantwortungsvolle und risikobewusste Verhalten der Mitarbeiter
fordert. Das System ist so gestaltet, dass es mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement
vereinbar ist und nicht zur Ubernahme von Risiken ermutigt. Das Vergitungssystem wird mindestens
einmal jahrlich durch einen Vergltungsausschuss auf seine Angemessenheit und die Einhaltung aller
rechtlichen Vorgaben Uberprift.

Ziel der Gesellschaft ist es, mit einer markt- und leistungsgerechten Vergltung die Interessen des
Unternehmens, der Gesellschafter und der Mitarbeiter gleichermal3en zu bertcksichtigen und die
nachhaltige und positive Entwicklung der Gesellschaft zu unterstitzen. Die Vergutung der Mitarbeiter
setzt sich aus einem angemessenen Jahresfestgehalt sowie einer méglichen variablen leistungs- und
ergebnisorientierten Vergltung zusammen. Fur die Geschéaftsleitung und Mitarbeiter, deren
Tatigkeiten einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil der Gesellschaft und der von ihr
verwalteten Investmentvermégen haben gelten besondere Regelungen.

Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschéftsjahr 2018 (Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis zum
31. Dezember 2018) der Axxion S.A. gezahlten Mitarbeitervergiitung:

davon feste Verglitung: TEUR 2.548
davon variable Vergltung: TEUR 330
Gesamtsumme: TEUR 2.878
Durchschnittliche Zahl der Mitarbeiter der Verwaltungsgesellschaft: 40 (inkl. Geschaftsleitung)

Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschaftsjahr 2018 (Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis zum
31. Dezember 2018) der Axxion S.A. gezahlten Vergutungen an Risk Taker:

Vergultung: TEUR 1.307
davon Fuhrungskrafte: TEUR 1.307

Die Vergltungsrichtlinie der Gesellschaft ist gegentiber dem Vorjahr unverandert, weitere Einzelheiten
der aktuellen Vergutungsrichtlinie kdnnen kostenlos auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft
www.axxion.lu unter der Rubrik Anlegerinformationen abgerufen werden.

Erlauterung 11 — Angaben zu den Wertpapierfinanzierungsgeschiften gemaR der Verordnung
(EU) 2015/2365 (ungepriift)

Zum Berichtszeitpunkt und wahrend der Berichtsperiode hat der Fonds bzw. Teilfonds keine
Wertpapierfinanzierungsgeschéafte entsprechend der Verordnung (EU) 2015/2365 des europaischen
Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 ((ber die Transparenz von
Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 abgeschlossen.
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