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Bericht der Geschiftsfiihrung

Sehr geehrte Damen und Herren,

das Weltwirtschaftswachstum wird voraussichtlich im Jahr 2025 bei 3,2 Prozent
liegen. Der Durchschnitt seit 1980 liegt bei etwa 3,3 Prozent. Damit prasentiert sich
2025 als ein durchschnittliches Jahr fur die Weltwirtschaft. Die globale Inflation durfte
in diesem Jahr bei etwa 4,2 Prozent liegen und damit in etwa den Durchschnitt von
4,1 Prozent seit dem Jahr 2000 erreichen — 2025 ware damit auch inflationsseitig
ein normales Jahr. Flr 2026 erwartet Metzler Asset Management ein stabiles
Wachstum von etwa 3,1 Prozent und eine sinkende Inflation auf etwa 3,5 Prozent.
Diese Prognosen basieren auf der Erwartung einer anhaltend stabilen US-Konjunktur,
eines Aufschwungs in Europa und einer moderateren Dynamik in China.

Die Weltwirtschaft steuert in das Jahr 2026 mit einer bemerkenswerten Mischung
aus Starke und Fragilitat. Hinter der robusten Gesamtdynamik verbergen sich deut-
liche Divergenzen zwischen den grofden Wirtschaftsraumen, die das globale Gleich-
gewicht in den kommenden Quartalen maRgeblich bestimmen werden. Die Ver-
einigten Staaten bleiben der Konjunkturmotor der Welt. Ein beispielloser Investitions-
zyklus in den Bereichen kunstliche Intelligenz und Automatisierung liefert inzwischen
fast 40 Prozent des Wachstums. Doch die Dynamik ist ungleich verteilt. Wahrend
die Technologiebranche floriert und Vermogenseffekte den Konsum der oberen Ein-
kommensschichten befligeln, verlangsamt sich die Ubrige Wirtschaft spurbar. Die
Beschaftigungszuwachse verlangsamen sich, und die Kluft zwischen innovations-
getriebenem Boom und traditioneller Industrie wachst. Die US-Notenbank steht
damit vor einem Dilemma: Eine Lockerung der Geldpolitik konnte die schwacheren
Sektoren stabilisieren, zugleich aber das Risiko neuer Vermogenspreisblasen erhohen.
Metzler AM erwartet flr 2026 ein moderates Wachstum von rund 1,8 Prozent —
getragen von einer allmahlichen Erholung der Binnenkonjunktur und begunstigt
durch bis zur Jahresmitte vier Leitzinssenkungen. Das Risiko besteht jedoch, dass
die geldpolitische Entlastung zu spat kommt und sich eine Welle von Unternehmens-
insolvenzen ausbreitet.

Die Eurozone zeigt sich trotz aul3erer Belastungen Uberraschend widerstandsfahig.
Zwar bremsten US-Strafzolle den Exportsektor, doch die Anpassungsfahigkeit der
Unternehmen und absehbare fiskalische Impulse aus Deutschland durften ab 2026
zu einer spUrbaren Wachstumsbelebung fihren. Hinzu kommmt ein historisch enger
Arbeitsmarkt: Die Arbeitslosenquote liegt bei 6,3 Prozent — nur einen Hauch Uber
dem Rekordtief. Diese solide Lage birgt jedoch Zielkonflikte. Eine weitere Wachs-
tumsbeschleunigung konnte die Lohne anziehen lassen und so die Inflationsgefah-
ren fur 2027 erhohen. Die Europaische Zentralbank konnte daher gezwungen sein,
ihren gegenwartig als , taubenhaft” wahrgenommenen Kurs zu revidieren. Metzler
AM halt es fur wahrscheinlich, dass die EZB im zweiten Halbjahr 2026 den Leitzins
in zwei Schritten auf rund 2,5 Prozent anhebt. Strukturell bleibt Europas Vorteil ein
stabiler Arbeitsmarkt, der trotz nur moderatem Wachstums Beschaftigungsgewinne
ermoglicht — ein Hinweis darauf, dass frihere Reformen die strukturelle Arbeitslosig-
keit tatsachlich gesenkt haben. Gleichwohl konnte aus dieser Resilienz ein paradox
wirkender Inflationsdruck erwachsen.



Chinas Export floriert, wahrend die Binnenkonjunktur schwach bleibt. Der Immobi-
lienmarkt und der Konsum zeigen kaum Erholung. Das von der chinesischen Regie-
rung ausgerufene Ziel, durch eine ,Anti-Involutions-Kampagne” Uberkapazititen
abzubauen, dlrfte in der Praxis nur begrenzt umgesetzt werden — zu grof3 ist die
Angst vor steigender Arbeitslosigkeit. Ohne tiefgreifende Strukturreformen droht
China eine Phase stagnierender Produktivitat und zunehmenden aul3enwirtschaft-
lichen Drucks.



Aktienmairkte

Zwischen dem 1. Oktober 2024 und dem 30. September 2025 prasentierten sich die
internationalen Aktienmarkte in bemerkenswert guter Verfassung. Trotz politischer
Spannungen, konjunktureller Unsicherheiten und zeitweise hoher Bewertungen ver-
lief das Berichtsjahr fur Anleger auRergewohnlich erfolgreich. Der MSCI World stieg
in lokaler Wahrung um 17,3 Prozent, die Schwellenlander gewannen 19,7 Prozent,
wahrend der MSCI Europa einen Zuwachs von 11 Prozent verzeichnete. Wesent-
liche Triebkrafte der globalen Kursentwicklung waren die wachstumsorientierte
US-Wirtschaftspolitik, die fortschreitende geldpolitische Lockerung in den Industrie-
landern und die anhaltende Euphorie rund um kunstliche Intelligenz. Insbesondere
in den USA setzte sich die Dominanz der grofsen Technologieunternehmen fort, die
von steigenden Investitionen in Infrastruktur, Cloud-Computing und Automatisie-
rung profitierten. Steuersenkungen, umfangreiche staatliche Ausgabenprogramme
sowie die Aussicht auf Zinssenkungen schufen ein Umfeld, das Risikoanlagen
begunstigte.

Fur erhebliche zwischenzeitliche Turbulenzen sorgten die Gberraschend hohen Zoll-
ankUndigungen von US Prasident Donald Trump Anfang April. Die globalen Aktien-
markte erholten sich jedoch rasch, da US Prasident Trump seine Zollpolitik in den
Wochen darauf deutlich relativierte. Die Bewertungen an den US-Borsen erreichten
erneut sehr hohe Niveaus, was die starke Risikobereitschaft der Investoren wider-
spiegelt. Europa konnte zwar nicht im selben Tempo mithalten, zeigte aber im Ver-
gleich zu den Vorjahren eine kontinuierliche Aufwartsbewegung. Eine sich verbes-
sernde konjunkturelle Lage, steigende Staatsinvestitionen und eine zunehmend
expansivere Geldpolitik der Europaischen Zentralbank stltzten die Markte. Trotz des
Aufschwungs blieb Europa durch geopolitische Unsicherheiten und eine geringere
Technologielastigkeit im strukturellen Vergleich gegentber den USA benachteiligt.
Die Schwellenlander avancierten zum dynamischsten Marktsegment. Ein schwa-
cherer US-Dollar, sinkende Inflationsraten und der Beginn von Zinssenkungszyklen
in mehreren Volkswirtschaften fUhrten zu einer Entlastung der Finanzierungskosten
und forderten Kapitalzuflisse. Besonders stark entwickelten sich Markte in Asien,
angefihrt von Indien, Taiwan und Sudkorea, die von der globalen Technologiewelle
und soliden Unternehmensgewinnen profitierten. Auch rohstoffexportierende Lander
Lateinamerikas profitierten von stabilen Energie- und Metallpreisen. Insgesamt war
das Berichtsjahr von einer unerwartet starken Widerstandskraft der Weltwirtschaft
gepragt. Der beflrchtete Konjunktureinbruch blieb aus, wahrend die Kombination
aus geldpolitischer Lockerung, fiskalischem Rickenwind und technologischer Dyna-
mik zu steigenden Unternehmensgewinnen fuhrte. Zwar nahmen die Bewertungs-
risiken und geopolitischen Unsicherheiten zum Ende des Zeitraums zu, doch die
Risikopramien blieben ausreichend hoch, sodass Aktien weiterhin attraktiv erschie-
nen. Die Kapitalmarkte schlossen das Berichtsjahr damit in einem Umfeld ab, das
von Vertrauen, Liquiditat und langfristigem strukturellem Optimismus getragen wurde.



Rentenmarkte

Zwischen dem 1. Oktober 2024 und dem 30. September 2025 bewegten sich die
europaischen Anleihemarkte in einem wechselhaften, insgesamt jedoch stabilen
Umfeld. Der ICE BofA Index flr Staatsanleihen aus der Eurozone verzeichnete in
diesem Zeitraum einen leichten Zuwachs von 0,2 Prozent, wahrend Unternehmens-
anleihen mit Investment-Grade-Rating um 3,6 Prozent und Hochzinsanleihen um
6,5 Prozent zulegten — jeweils in Euro.

Das Marktgeschehen war gepragt von einem deutlichen Stimmungsumschwung

in der Geldpolitik. Nach Jahren restriktiver Zinssteuerung leitete die Europaische
Zentralbank bereits im Juni 2024 eine Phase geldpolitischer Lockerungen ein, die
sich im Berichtszeitraum fortsetzte. Insgesamt senkte die EZB den Leitzins in sechs
Schritten von 3,5 Prozent zu Beginn des Berichtszeitraums bis auf 2,0 Prozent im
Juni 2025. Sinkende Inflationsraten und eine nachlassende Konjunktur boten der
EZB den notwendigen Spielraum fiur die mehrfachen Leitzinssenkungen. Der Aus-
gang der deutschen Bundestagswahlen und die damit verbundenen hoheren
Staatsausgaben in Deutschland fUhrten dazu, dass langlaufende Staatsanleihen
trotz der Leitzinssenkungen nicht profitieren konnten. So verzeichnete die Rendite
zehnjahriger Bundesanleihen einen Anstieg von etwa 2,2 Prozent zu Beginn des
Berichtszeitraums bis auf 2,7 Prozent gegen Ende. Frankreich blieb zwar ein politi-
scher und fiskalischer Unsicherheitsfaktor im Berichtszeitraum, die Marktteilnehmer
stuften die Risiken jedoch als beherrschbar ein. Dabei spielte die Glaubwdurdigkeit
der EZB eine zentrale Rolle: Trotz fiskalischer Uberdehnung in mehreren Mitglied-
staaten blieb das Vertrauen in die Stabilitat des Euroraums erhalten. Die Kombina-
tion aus fiskalischen Belastungen, geopolitischen Spannungen und wachsendem
Emissionsvolumen begrenzte die Kursgewinne in diesem Segment. Deutlich besser
entwickelten sich Unternehmensanleihen. Dank solider Unternehmensbilanzen,
stabiler Ausfallraten und des weiterhin hohen Interesses der Anleger an Rendite
blieben Investment-Grade-Titel gefragt. Sie profitierten von fallenden Refinanzie-
rungskosten und einer wachsenden Zuversicht, dass die EZB eine sanfte wirtschaft-
liche Landung ermoglichen wuirde. Besonders dynamisch verlief die Entwicklung im
High-Yield-Segment, wo die abnehmende Rezessionsangst, steigende Emissions-
tatigkeit und die Suche institutioneller Investoren nach Rendite zu einer deutlichen
Verengung der Spreads fuhrten. Insgesamt zeigte sich der européische Renten-
markt im Berichtszeitraum robust. Der Ruckgang der Inflation, eine allmahlich
expansivere Geldpolitik und das Fehlen gravierender Schocks stltzten die Markt-
stabilitat. Wahrend Staatsanleihen vor allem als Diversifikationsinstrument fungierten,
erwiesen sich Unternehmens- und Hochzinsanleihen als zentrale Ertragsquelle in
einem Umfeld, das von sinkenden Zinsen, verhaltener Konjunktur und abnehmender
Unsicherheit gepragt war.
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Tatigkeitsbericht
fiir den Berichtszeitraum vom 01. Oktober 2024 bis 30. September 2025

Anlageziel und -strategie
Der Argentum Performance Navigator ist ein OGAW-Publikumssondervermdgen im
Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB).

Der Fonds strebt als Anlageziel die Erwirtschaftung einer marktgerechten Rendite
mit Wiederanlage der Ertrage an. Je nach Marktlage investiert das Portfoliomanage-
ment bis zu 100% des Fondsvermogens in Aktien bzw. Aktienfonds, Renten bzw.
Rentenfonds sowie Geldmarktpapiere bzw. Geldmarktfonds. Daneben konnen auch
Indexzertifikate und in Wertpapieren verbriefte Finanzinstrumente in- und auslandi-
scher Aussteller erworben werden. Derivate konnen sowohl zur Absicherung als
auch zur Ertragssteigerung eingesetzt werden. Der Fonds bildet weder einen Wert-
papierindex ab, noch orientiert sich die Gesellschaft fir den Fonds an einem fest-
gelegten Vergleichsmal3stab.

Die Verwaltung des Sondervermogens erfolgt durch die Metzler Asset Management
GmbH.

Der Anlageberater ARGENTUM Asset Management GmbH berat den Portfolio-
manager zum Erwerb von Vermogensgegenstanden flr den Fonds.

Fonds und ISIN:
Argentum Performance Navigator (ISIN: DEOOOAOMYOQT1)

Tatigkeiten fiir das Sondervermdgen und Struktur des Portfolios im Berichtsjahr

Zu Beginn des neuen Geschaftsjahres blieb die Zusammensetzung des Sonderver-
mogens weitgehend unverandert. Das Portfolio war breit diversifiziert und umfasste
unterschiedliche Fondsstrategien und Anlageklassen: ca. 23% ,Global Value”, rund
15% ,Global Growth”, etwa 26 % Technologieunternehmen, rund 10% Unternehmen
aus Schwellenlandern sowie ca. 25% im S&P 500. Gegenutber dem Vorjahr wurde
die Emerging-Markets-Allokation um rund 15% reduziert, zugunsten einer hoheren
Gewichtung im S&P 500.

Ende Oktober 2024 fihrte erhdohte Marktvolatilitat im Rahmen der quantitativen
Risikomodelle zu einer temporaren Reduktion der Investitionsquote. Dabei wurde
die Gewichtung in ,Global Value” auf etwa 10% gesenkt, die Positionen in ,Global
Growth” und im Technologiesegment vollstandig veraufert, wahrend die Allokation
in Schwellenlandern auf ca. 23% angehoben wurde. Geldmarkt- und Rentenfonds
kamen in dieser Phase nicht zum Einsatz, da der Wiederaufbau der strategischen
Allokation bereits im Folgemonat startete. Bis Ende November 2024 war die
urspringliche Portfoliostruktur weitgehend wiederhergestellt und um eine Position
von ca. 14% im Russell 2000 erganzt.

Von Dezember 2024 bis Ende Februar 2025 stellte sich die durchschnittliche Allo-
kation wie folgt dar: rund 25% ,Global Value”, ca. 16% ,Global Growth”, etwa
13% Technologieunternehmen, rund 27 % Unternehmen aus Schwellenlandern,
ca. 8% im Segment ,Sonstiges” sowie rund 6% im Russell 2000. Ab Méarz 2025
wurde die Struktur zusatzlich um eine S&P 500-Position von etwa 14 % erweitert.



Argentum Performance Navigator
Jahresbericht

Im Zuge zunehmender protektionistischer Mafinahmen der US-Regierung und der
damit einhergehenden Unsicherheiten an den globalen Kapitalmarkten wurde im
Marz 2025 die Aktienquote deutlich verringert, um das Risiko unvorhersehbarer
Zollankundigungen zu begrenzen. Das Portfolio wurde temporar in defensive Anlage-
klassen umgeschichtet und bestand fortan aus ca. 48% Renten- und Geldmarkt-
fonds, rund 21% im Segment , Sonstiges”, etwa 12% Unternehmen aus Schwellen-
landern und rund 6% S&P 500.

Bis Ende April 2025 wurde die Aktienquote schrittweise wieder aufgebaut. Im Zeit-
raum bis Ende Juni 2025 setzte sich das Portfolio im Durchschnitt aus ca. 20%
.Global Growth”, rund 51% Technologieunternehmen, etwa 11% Unternehmen
aus Schwellenlandern und rund 19% S&P 500 zusammen.

Im Juli erfolgte eine Reallokation, die bis August abgeschlossen wurde. Bis Mitte
September 2025 wies das Sondervermogen im Durchschnitt rund 19% ,Global
Value”, ca. 17 % Technologieunternehmen und etwa 64 % Unternehmen aus
Schwellenlandern auf. Im letzten Monat des Berichtszeitraums wurde die Technolo-
giesegment-Position vollstandig abgebaut, wahrend die Allokation in ,Global Value”
auf rund 28% erhoht und das Segment ,,Sonstiges” mit ca. 9% wieder aufgenom-
men wurde.

Zwischenzeitliche Marktanpassungen und Kurskorrekturen fihrten im Berichtszeit-
raum wiederholt zu taktischen Anpassungen der Aktienfondsquote. Dartber hinaus
wurden Mittelzu- und -abflisse laufend im Rahmen des Liquiditatsmanagements
berticksichtigt. Die durchschnittliche Investitionsquote des Sondervermogens betrug
im Berichtszeitraum rund 92 %.

Zum Ende des Geschaftsjahres stellte sich die Struktur des Sondervermaogens, be-
stehend aus den gehaltenen Zielfonds, wie folgt dar: ca. 28% ,Global Value”, rund
63% Unternehmen aus Schwellenlandern und etwa 9% im Segment ,,Sonstiges”.

Der Fonds war im Berichtszeitraum insbesondere Aktienkurs-, Wahrungs- und Zins-
schwankungen ausgesetzt. Wertverluste konnen dadurch entstehen, dass der Markt-
wert der Vermdgensgegenstande gegenutber dem Einstandswert fallt. Der Fonds
legte einen grofden Teil seines Vermogens in Zielfonds an.

Portfolioiibersicht

Die Struktur des Portfolios des Publikumsfonds Argentum Performance Navigator
im Hinblick auf die Anlageziele zum Geschaftsjahresende: "

Fondsanteile

Bankguthaben

Verbindlichkeiten

0.35%

-0.21%

99.85%

-20.00%

0.00% 20.00% 40.00% 60.00% 80.00% 100.00%

1) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

120.00%
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Ubersicht iiber die Anlagegeschifte
Darstellung des Transaktionsvolumens wahrend des Berichtszeitraumes in EUR.?
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Ubersicht iiber die Wertentwicklung
Argentum Performance Navigator: Die Wertentwicklung des Fonds betragt gemaf’
BVI-Methode fur den Berichtszeitraum 01.10.2024 bis 30.09.2025: 10,33 %.

Entwicklung der Fondspreise des Publikumsfonds wahrend des Berichtzeitraumes
in EUR.

= Argentum Performance Navigator

250
—,—_————— T
200

8 T~————

150

100

50

0

01.10.2024 01.11.2024 01.12.2024 01.01.2025 01.02.2025 01.03.2025 01.04.2025 01.05.2025 01.06.2025 01.07.2025 01.08.2025 01.09.2025

01.10.2025

Darstellung der wesentlichen Risiken

Aktienkursrisiken

Mit dem Erwerb von Aktien konnen besondere Marktrisiken und Unternehmens-
risiken verbunden sein. Der Wert von Aktien spiegelt nicht immer den tatsachlichen
Wert des Unternehmens wider. Es kann daher zu groRen und schnellen Schwankun-
gen dieser Werte kommen, wenn sich Marktgegebenheiten und Einschatzungen
von Marktteilnehmern hinsichtlich des Wertes dieser Anlagen andern. Hinzu kommt,
dass die Rechte aus Aktien stets nachrangig gegenuber den Ansprichen samtlicher
Glaubiger des Emittenten befriedigt werden. Daher unterliegen Aktien im Allgemeinen
grofderen Wertschwankungen als z. B. festverzinsliche Wertpapiere.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hangt insbesondere von
der Entwicklung der Kapitalmarkte ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der
Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in
den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung insbe-
sondere an einer Borse konnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinun-

2) ex Transaktionsvolumen Unternehmensbeteiligungen, (un)-verbriefte Darlehensforderungen & SWAPS sofern im Bestand
(siehe Vermogensaufstellung).
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gen und Geruchte einwirken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte konnen
auch auf Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitat eines Emit-
tenten zurlckzuflhren sein.

Operationelles Risiko

Der Fonds kann Opfer von Betrug oder anderen kriminellen Handlungen werden.
Er kann auch Verluste durch Missverstandnisse oder Fehler von Mitarbeitern der
Gesellschaft oder einer Verwahrstelle oder externer Dritter erleiden. Die KVG hat
die erforderlichen Mafihahmen getroffen, um die operationellen Risiken moglichst
gering zu halten. Regelmafig Uberpruft die Innenrevision die operationellen Risiken.

Risiken aus Investmentanteilen

Die Risiken der Investmentanteile, die fur das Sondervermogen erworben werden,
stehen in engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Sondervermogen
enthaltenen Vermogensgegenstande bzw. der von diesen verfolgten Anlagestrate-
gien. Die genannten Risiken konnen jedoch durch die Streuung der Vermdgensanla-
gen innerhalb der Sondervermogen, deren Anteile erworben werden, und durch die
Streuung innerhalb dieses Sondervermogens reduziert werden. Da die Manager der
einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig handeln, kann es aber auch vorkom-
men, dass mehrere Zielfonds gleiche, oder einander entgegengesetzte Anlagestra-
tegien verfolgen. Hierdurch konnen bestehende Risiken kumulieren, und eventuelle
Chancen kénnen sich gegeneinander aufheben. Es ist der Gesellschaft im Regelfall
nicht moglich, das Management der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageent-
scheidungen mussen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der
Gesellschaft Gbereinstimmen. Der Gesellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung
oftmals nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren
Annahmen oder Erwartungen, so kann sie ggf. erst deutlich verzogert reagieren,
indem sie Zielfondsanteile zurlckgibt.

Realisiertes Ergebnis aus VerauRerungsgeschaften

VerauBerungsgewinne gesamt in EUR: 20.494.740,08
Argentum Performance Navigator 20.494.740,08
VerauBBerungsverluste gesamt in EUR: 8.748.941,88
Argentum Performance Navigator 8.748.941,88

Realisierte Gewinne aus
Argentum Performance Navigator

Fondsanteile 20.494.740,08

Realisierte Verluste aus
Argentum Performance Navigator

Fondsanteile 8.748.941,88

Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Weitere fur den Anleger wesentliche Ereignisse haben sich nicht ergeben.
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Vermaogensiibersicht zum 30. September 2025

Anlageschwerpunkte Tageswert % Anteil am
in EUR Fondsvermdgen

l. Vermogensgegenstande 84.053.400,29 100,21
1. Investmentanteile 83.753.965,64 99,85
EUR 40.498.631,12 48,28

uUsD 43.255.334,52 51,67

2. Bankguthaben 296.981,07 0,35

3. Sonstige Vermogensgegenstande 2.453,58 0,00

Il. Verbindlichkeiten -174.706,07 -0,21
IIl. Fondsvermdgen 83.878.694,22 100,00
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Vermogensaufstellung zum 30. September 2025
Gattungsbezeichnung ISIN Stlick bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurs Kurswert % des
Anteile bzw. 30.09.2025 Zugange Abgange in EUR Fondsver-
Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens
Bestandspositionen EUR 83.753.965,64 99,85
Investmentanteile EUR 83.753.965,64 99,85
Gruppenfremde Investmentanteile EUR 83.753.965,64 99,85
M&G(L)IF1-M&G(L)Japan Sm.Cos Act.
Nom. C-H  EUR Acc. oN LU1797817944 ANT 650.072 676.749 26.677 EUR 24,642 16.018.749,19 19,10
Oaks Em.UF-Fiera Oaks EM Sel.
Reg.Shs A EUR Acc.Ser.4 o.N. IEOOBNGJ9Z99 ANT 550.000 0 0 EUR 17,388 9.563.400,00 11,40
Schroder ISF Emerging Europe Act.
Nom. IZ EUR Acc. oN LU2166138649 ANT 155.484 158.744 3.260 EUR 95,936 14.916.481,93 17,78
Fidelity Fds-Em.EU,Mid.East.A.
Reg. Shares I-Acc. USD o.N. LU0742535122 ANT  1.314.309 1.314.309 0 USD 12,230 13.681.163,56 16,31
HSBC GIF-Frontier Markets Namens-Anteile X
Cap.(INE)o.N. LU0666200935 ANT 616.091 629.141 13.050 UsD 28,672 15.034.948,64 17,92
Jan.Hend.Hor.-Gl.Smaller Comp. Act.
Nom. 1U2 USD Acc. oN LU1983261949 ANT 166.473 166.473 0 USD 51,7560 7.332.520,00 8,74
SPDR S+P US Finan.Sel.Sec.UETF
Registered Shares o.N. IEOOBWBXM500 ANT 134.314 134.314 0 USD 63,040 7.206.702,32 8,69
Summe Wertpapiervermégen EUR 83.753.965,64 99,85
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Vermogensaufstellung zum 30. September 2025

Gattungsbezeichnung Stlick bzw. Bestand Kurs Kurswert % des
Anteile bzw. 30.09.2025 in EUR Fondsver-
Whg. in 1.000 mogens
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 296.981,07 0,35
Bankguthaben EUR 296.981,07 0,35
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel. Sohn & Co. AG EUR 296.981,07 % 100,000 296.981,07 0,35
Sonstige Vermogensgegenstande EUR 2.453,58 0,00
Zinsanspriche EUR 2.453,58 2.453,58 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -174.706,07 -0,21
Verwaltungsvergutung EUR -120.832,64 —-120.832,64 -0,14
Performance Fee EUR -44.042,89 -44.042,89 -0,05
Verwahrstellenvergltung EUR -6.826,74 -6.826,74 -0,01
Depotgebuhren EUR -3.003,80 —-3.003,80 0,00
Fondsvermogen EUR 83.878.694,22 100,00"
Anteilwert EUR 215,26
Ausgabepreis EUR 222,79
Anteile im Umlauf STK 389.665

1) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

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

Devisenkurse (in Mengennotiz)

per 30.09.2025
US-Dollar DL (USD) 1,1749000 =1 EUR (EUR)
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Waihrend 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 Stick bzw. Anteile Kaufe bzw. Verkaufe bzw.
Whg. in 1.000 Zugange Abgange
Investmentanteile
Gruppenfremde Investmentanteile
AGIF-AIL.GI.Artif.Intelligence Inhaber-Anteile W(EUR) o.N. LU1548499471 ANT 28.092 28.092
Bail.Giff. WF-BG W.LT GI.Gro.Fd Reg. Shs B EUR Acc. oN IEOOBYX4R502 ANT 2.357.716 2.710.739
Col.TH.LUX)I-CT(L)Pan Eur.F. Act.Nom. LE EUR Acc. oN LU2937234511 ANT 822.981 822.981
DWS Floating Rate Notes Inhaber-Anteile TFC o.N. LU1673806201 ANT 84.906 84.906
Fr.Templ.Inv.Fds-Fran.India Fd Namens-Ant. | (acc.) EUR o.N. LU0231205427 ANT 101.571 101.571
G.A.M.Fds.-G.Global Equ.Inc.Fd Registered Acc.Shs Y EUR o.N. IEO0BVYPNZ31 ANT 341.053 341.053
HSBC GIF-Frontier Markets Namens-Anteile | Cap. EUR o.N. LUO708055537 ANT 240.977 240.977
InvescoM2 MSCI China Tech Conn Reg. Shs USD Acc. oN IEOOBM8QS095 ANT 1.279.907 1.279.907
InvescoMI3 NASDAQ100 ETF Registered Shares Dis o.N. IE0032077012 ANT 31.203 31.203
iShs IV-MSCI China Tech.ETF Reg. Shs USD Acc. oN IEOOONFR7C63 ANT 9.135.354 9.135.354
iShsIV-iS.MSCI GI Semicon. Reg. Shs USD Acc. oN IEO00IBKRLLY ANT 3.737.354 5.246.197
iShsVII-NASDAQ 100 UCITS ETF Reg. Shares USD (Acc) o.N. IEOOB53SZB19 ANT 0 10.531
JAMS-Jup.Merian Gl.Equ.Abs.Rtn Register.Shs | EUR Hed.Acc.oN IEOOBLP5S791 ANT 6.779.989 6.779.989
Jan.Hend.Hor.-Gl.Smaller Comp. Act. Nom. E2 USD Acc. oN LU1983262830 ANT 117.198 316.217
JPMorgan-China Fund Act.Nom.JPM China C(acc)USD oN LU0129472758 ANT 227.291 467.182
JPMorgan-US Select Equity Plus Act.Nom.C (acc)USD o.N. LU0281484617 ANT 279.718 442713
Nordea 1-Nordic Equ. Sm.Cap Fd Actions Nom. BI-EUR o.N. LU0351546048 ANT .0 209.031
Schroder ISF Emerging Europe Namensanteile C Acc o.N. LU0106820292 ANT 476.574 476.574
Schroder ISF Emerging Europe Namensanteile | Acc o.N. LU0134345577 ANT 362.004 362.004
SPDR Russell2000US.S.Cap U.ETF Registered Shares o.N. IEO0BJ38QD84 ANT 174.492 174.492
SPDR S&P 500 UCITS ETF Reg.Shs USD Acc. oN IE000XZSV718 ANT 359.113 359.113
VanEck ETFs-Uran.Nuclear Tech. Reg.Shs USD Acc. oN |IEOOOM7V94E1 ANT 290.697 290.697
Vanguard S&P 500 UCITS ETF Reg. Shs USD Acc. oN IEOOBFMXXD54 ANT 224.212 224.212
Xtr.S&P 500 2x Inverse D.Swap Inhaber-Anteile 1C o.N. LU0411078636 ANT 32.478.727 32.478.727
Xtr.S&P 500 2x Lev.Daily Swap Inhaber-Anteile 1C o.N. LU0411078552 ANT 164.561 164.561
Geldmarktfonds
Gruppenfremde Geldmarktfonds
DWS Euro Flexizins Inhaber-Anteile NC DE0008474230 ANT 166.377 166.377
DWS Instl-ESG EO Money Market Inhaber-Anteile IC o.N. LU0099730524 ANT 1.801 1.801

Transaktionen liber eng verbundene Unternehmen und Personen

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Sondervermégens Uber Broker ausgefuhrt wurden, die eng verbundene
Unternehmen und Personen sind, betrug 64,68 %. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt 781.628.371,14 Euro Transaktionen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich) fiir den Zeitraum vom 01.10.2024 bis 30.09.2025

insgesamt je Anteil
l. Ertrdge
1. Dividenden inlandischer Aussteller (vor Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer) EUR 0,00 0,00
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
3. Zinsen aus inlandischen Wertpapieren EUR 0,00 0,00
4. Zinsen aus ausldndischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
5. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR 75.326,73 0,19
6. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
7. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 188.010,96 0,48
8. Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und -Pensionsgeschéften EUR 0,00 0,00
9. Abzug inlandischer Korperschaft-/Kapitalertragsteuer EUR 0,00 0,00
10. Abzug auslandischer Quellensteuer EUR 0,00 0,00
11. Sonstige Ertrage EUR 213,65 0,00
Summe der Ertrage EUR 263.551,34 0,68
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -8.195,48 -0,02
2. Verwaltungsvergltung EUR -1.464.491,13 -3,76
- Verwaltungsvergutung EUR -1.464.491,13
— Beratungsvergltung EUR 0,00
— Asset Management Gebuhr EUR 0,00
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -80.251,561 -0,21
4. Prufungs- und Veroffentlichungskosten EUR -9.278,77 -0,02
5. Sonstige Aufwendungen EUR 2.546,50 0,01
— Depotgebuhren EUR -11.612,22
— Ausgleich ordentlicher Aufwand EUR 16.136,26
— Sonstige Kosten EUR -1.977,54
— davon Kosten Reporting EUR —1.368,66
Summe der Aufwendungen EUR -1.559.670,39 -4,00
IIl. Ordentliches Nettoergebnis EUR -1.296.119,05 -3,33
IV. VerauBerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne EUR 20.494.740,08 52,60
2. Realisierte Verluste EUR —-8.748.941,88 -22,45
Ergebnis aus VerdauRerungsgeschéaften EUR 11.745.798,20 30,14
V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 10.449.679,15 26,82
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR -2.648.777,26 -6,80
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR 9.274,57 0,02
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -2.639.502,69 -6,77
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 7.810.176,46 20,04
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Entwicklung des Sondervermégens

2024/2025
I.  Wert des Sondervermoégens am Beginn des Geschaftsjahres EUR 79.669.474,16
1. Ausschuttung fur das Vorjahr/Steuerabschlag fur das Vorjahr EUR 0,00
2. Zwischenausschuttungen EUR 0,00
3. Mittelzufluss/-abfluss (netto) EUR -3.830.258,31
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 3.102.570,75
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Ricknahmen EUR -6.932.829,06
4. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 229.301,91
5. Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 7.810.176,46
davon nicht realisierte Gewinne EUR —-2.648.777,26
davon nicht realisierte Verluste EUR 9.274,57
Il. Wert des Sondervermoégens am Ende des Geschaftsjahres EUR 83.878.694,22
Verwendung der Ertrage des Sondervermogens
insgesamt je Anteil"
Berechnung der Wiederanlage insgesamt und je Anteil
l. Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 10.449.679,15 26,82
2. Zuflhrung aus dem Sondervermogen EUR 0,00 0,00
3. Zur Verfligung gestellter Steuerabzugsbetrag EUR 0,00 0,00
Il. Wiederanlage EUR 10.449.679,15 26,82

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre

Geschaftsjahr Umlaufende Anteile am
Ende des Geschaftsjahres

Fondsvermogen am
Ende des Geschaftsjahres

Anteilwert am

Ende des Geschaftsjahres

2021/2022 Stlck 447.946
2022/2023 Stick 430.466
2023/2024 Stiick 408.355
2024/2025 Stick 389.665

EUR
EUR
EUR
EUR

75.166.078,10
75.321.424,15
79.669.474,16
83.878.694,22

1) Durch Rundungen der je-Anteil-Werte bei der Berechnung konnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

EUR
EUR
EUR
EUR

167,80
174,98
195,10
215,26
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Anhang gem. &8 7 Nr. 9 KARBV
Angaben nach der Derivateverordnung
das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaégen (in %)
Bestand der Derivate am Fondsvermdgen (in %)

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermégen gemaf
der Derivateverordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand seines Vergleichsverm6gens ermittelt.

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. &8 37 Abs. 4 DerivateV

kleinster potenzieller Risikobetrag

groRter potenzieller Risikobetrag

durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag

Im Geschaéftsjahr erreichte durchschnittliche Hebelwirkung durch Derivategeschifte:
Zusammensetzung des Vergleichsvermogens zum Berichtsstichtag "

Bloomberg Gold Subindex Total Return

MSCI World Net TR Index

Risikomodell, das gemaR & 10 DerivateV verwendet wurde: historische Simulation.

Parameter, die gemaf’ § 11 DerivateV verwendet wurden:
99% Konfidenzniveau, 10 Handelstage Haltedauer, 1 Jahr historischer Betrachtungszeitraum.

Sonstige Angaben
Anteilwert

Ausgabepreis
Anteile im Umlauf

1) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

EUR

EUR
EUR
STK

0,00

99,85
0,00

1,17 %
18,23%
9,12%

0,97

10,00 %
90,00 %

215,26
222,79
389.665
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Anhang gem. 8 7 Nr. 9 KARBV
Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande
Bewertung

Fur Devisen, Aktien, Anleihen und Derivate, die zum Handel an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbe-
zogen sind, wird der letzte verfligbare handelbare Kurs gemaR 8 27 KARBV zugrunde gelegt. Fir Renten mit einem Poolfaktor werden die Kurse nicht um
den Poolfaktor bereinigt, nur der Kurswert wird bereinigt ausgewiesen.

Fur Renten mit einem Inflationsanteil werden die Kurse nicht um den Inflationsfaktor bereinigt, nur der Kurswert wird bereinigt ausgewiesen.

Fur Investmentanteile werden die aktuellen Werte, fur Bankguthaben und Verbindlichkeiten der Nennwert bzw. Rickzahlungsbetrag gemaR § 29 KARBV
zugrunde gelegt.

Fur Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an einer Borse noch an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt
oder Freiverkehr einer Borse einbezogen sind oder fur die kein handelbarer Kurs verfligbar ist, werden gemaf § 28 KARBV i.V.m. § 168 Absatz 3 KAGB
die Verkehrswerte zugrunde gelegt, die sich bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berlcksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten ergeben.

Unter dem Verkehrswert ist der Betrag zu verstehen, zu dem der jeweilige Vermogensgegenstand in einem Geschaft zwischen sachverstandigen, ver-
tragswilligen und unabhangigen Geschaftspartnern ausgetauscht werden kénnte.

Grundsitze ordnungsmaBiger Buchfiihrung

Bei Ansatz und Bewertung der sonstigen Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen beachtet die KVG den Grundsatz der intertem-
poralen Anlegergerechtigkeit. Die Anwendung dieses Grundsatzes soll die Gleichbehandlung der Anleger unabhéangig von deren Ein- bzw. Austrittszeit-
punkt sicherstellen.

Die KVG wendet die formellen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchflihrung an, soweit sich aus dem KAGB, der KARBV und der Verordnung (EU) Nr. 231/2013
nichts anderes ergibt.

Insbesondere wendet sie den Grundsatz der periodengerechten Erfolgsermittlung an. Danach werden Aufwendungen und Ertrage grundsatzlich tber die
Zuflihrung zu den Verbindlichkeiten bzw. Forderungen periodengerecht abgegrenzt und im Rechnungswesen des Sondervermogens im Geschaftsjahr der
wirtschaftlichen Verursachung und unabhangig von den Zeitpunkten der entsprechenden Aufwands- und Ertragszahlung erfasst. Erfolgsabgrenzungen
erfolgen dabei fur wesentliche Aufwendungen und Ertrage. Negative Habenzinsen werden als Aufwand unter den sonstigen Aufwendungen dargestellt.

Die Ertragspositionen werden einschliel3lich des jeweils angefallenen Ertragsausgleichs ausgewiesen. Der Ertragsausgleich auf die Aufwendungen wird
kumuliert auf den Gesamtbetrag der Aufwendungen ermittelt und unter den sonstigen Aufwendungen als Aufwandsausgleich ausgewiesen. Die KVG
beachtet den Grundsatz der Bewertungsstetigkeit. Danach werden die auf den vorhergehenden Jahresabschluss angewandten Bewertungsmethoden
beibehalten.

Uberdies wendet die KVG grundsétzlich den Grundsatz der Einzelbewertung an, wonach alle Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstel-
lungen unabhangig voneinander zu bewerten sind; es erfolgt keine Verrechnung von Vermégensgegenstanden und Schulden und keine Bildung von
Bewertungseinheiten. Gleichartige Vermogensgegenstande der Liquiditatsanlage, wie z.B. Wertpapiere, dirfen zu einer Gruppe zusammengefasst und
mit dem gewogenen Durchschnittswert angesetzt werden.
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Anhang gem. &8 7 Nr. 9 KARBV

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote

Die Gesamtkostenquote (ohne Transaktionskosten) fur das abgelaufene Geschaftsjahr betragt

Die Gesamtkostenquote drlickt samtliche vom Sondervermaogen im Berichtszeitraum getragenen Kosten und Zahlungen
(ohne Transaktionskosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermogens aus.

Erfolgsabhangige Vergutung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes

Die KVG erhalt keine Ruckvergttungen der aus dem Sondervermogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergutung und
Aufwandserstattungen.

Die Gesellschaft erhalt aus dem Sondervermdgen die ihr zustehende Verwaltungsvergltung.

Ein wesentlicher Teil der Verwaltungsvergltung wird fur Vergutungen an Vermittler von Anteilen des Sondervermdgens verwendet.

2,62%7"

0,05%

Ausgabeauf- und Ricknahmeabschlage, die dem Sondervermogen fur den Erwerb und die Riicknahme von

Investmentanteilen berechnet wurden

Verwaltungsvergiitungssatze fiir im Sondervermdgen gehaltene Investmentanteile

Investmentanteile

Identifikation

EUR 0,00

Verwaltungsvergltungssatz

p.a.in %
Gruppenfremde Investmentanteile
Fidelity Fds-Em.EU,Mid.East.A. Reg. Shares |-Acc. USD o.N. LU0742535122 0,800
HSBC GIF-Frontier Markets Namens-Anteile X Cap.(INE)o.N. LU0666200935 0,998
Jan.Hend.Hor.-Gl.Smaller Comp. Act. Nom. IU2 USD Acc. oN LU1983261949 0,850
ME&G(L)IF1-M&G(L)Japan Sm.Cos Act. Nom. C-H  EUR Acc. oN LU1797817944 0,750
Oaks Em.UF-Fiera Oaks EM Sel. Reg.Shs A EUR Acc.Ser.4 o.N. IEOOBNGJ9299 0,300
Schroder ISF Emerging Europe Act. Nom. IZ EUR Acc. oN LU2166138649 1,000
SPDR S+P US Finan.Sel.Sec.UETF Registered Shares o.N. IEOOBWBXM500 0,150
Wahrend des Berichtszeitraumes gehaltene Bestande in Investmentanteilen,
soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:
Gruppenfremde Investmentanteile
AGIF-AIl.Gl.Artif.Intelligence Inhaber-Anteile W(EUR) o.N. LU1548499471 0,730
Bail.Giff. WF-BG W.LT GI.Gro.Fd Reg. Shs B EUR Acc. oN IEOOBYX4R502 0,620
Col. TH.LUX)I-CT(L)Pan Eur.F. Act.Nom. LE EUR Acc. oN LU2937234511 0,250
DWS Floating Rate Notes Inhaber-Anteile TFC o.N. LU1673806201 0,300
Fr.Templ.Inv.Fds-Fran.India Fd Namens-Ant. | (acc.) EUR o.N. LU0231205427 0,700
G.A.M.Fds.-G.Global Equ.Inc.Fd Registered Acc.Shs Y EUR o.N. IEOOBVYPNZ31 0,790
HSBC GIF-Frontier Markets Namens-Anteile | Cap. EUR o.N. LU0708055537 1,250
InvescoM2 MSCI China Tech Conn Reg. Shs USD Acc. oN IE00BMB8QS095 0,490
InvescoMI3 NASDAQ100 ETF Registered Shares Dis o.N. IE0032077012 0,300
iShs IV-MSCI China Tech.ETF Reg. Shs USD Acc. oN IEOOONFR7C63 0,450
iShsIV-iS.MSCI GI Semicon. Reg. Shs USD Acc. oN IEOOOISBKRLLY 0,350
iShsVII-NASDAQ 100 UCITS ETF Reg. Shares USD (Acc) o.N. IEO0B53SZB19 0,330
JAMS-Jup.Merian Gl.Equ.Abs.Rtn Register.Shs | EUR Hed.Acc.oN IEOOBLP5S791 0,750
Jan.Hend.Hor.-Gl.Smaller Comp. Act. Nom. E2 USD Acc. oN LU1983262830 0,450
JPMorgan-China Fund Act.Nom.JPM China C(acc)USD oN LUO0129472758 0,750
JPMorgan-US Select Equity Plus Act.Nom.C (acc)USD o.N. LU0281484617 0,600
Nordea 1-Nordic Equ. Sm.Cap Fd Actions Nom. BI-EUR o.N. LU0351546048 1,000
Schroder ISF Emerging Europe Namensanteile C Acc 0.N. LU0106820292 1,000
Schroder ISF Emerging Europe Namensanteile | Acc o.N. LU0134345577 0,070
SPDR Russell2000US.S.Cap U.ETF Registered Shares o.N. IEO0BJ38QD84 0,300
SPDR S&P 500 UCITS ETF Reg.Shs USD Acc. oN IE000XZSV718 0,030
VanEck ETFs-Uran.Nuclear Tech. Reg.Shs USD Acc. oN IEOOOM7V94E1 0,550
Vanguard S&P 500 UCITS ETF Reg. Shs USD Acc. oN IEOOBFMXXD54 0,070
Xtr.S&P 500 2x Inverse D.Swap Inhaber-Anteile 1C o.N. LU0411078636 0,500
Xtr.S&P 500 2x Lev.Daily Swap Inhaber-Anteile 1C o.N. LU0411078552 0,400
Gruppenfremde Geldmarktfonds
DWS Euro Flexizins Inhaber-Anteile NC DE0008474230 0,200
DWS Instl-ESG EO Money Market Inhaber-Anteile IC o.N. LU0099730524 0,160

1) ohne Abzug von vereinnahmten Kick Backs
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Anhang gem. &8 7 Nr. 9 KARBV
Wesentliche sonstige Ertrage und sonstige Aufwendungen

Wesentliche sonstige Ertrage:
Ertrage aus Bestandsprovision Zielfonds

Die wesentlichen sonstigen Aufwendungen sind in der Ertrags- und Aufwandsrechnung ausgewiesen.

Transaktionskosten (Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten)
und der Kosten der VerduRRerung der Vermogensgegenstinde)

Transaktionskosten

Die Transaktionskosten bertcksichtigen samtliche Kosten, die im Geschéftsjahr fir Rechnung des Fonds separat ausgewiesen
bzw. abgerechnet wurden und in direktem Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermogensgegenstanden stehen.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG" gezahlten Mitarbeitervergiitung
davon feste Vergitung
davon variable Vergutung

Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitungen
Zahl der Mitarbeiter der KVG"

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG" gezahlten Vergiitung an bestimmte
Mitarbeitergruppen

davon Geschaftsleiter

davon andere Fuhrungskrafte

davon andere Risktaker

davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion (sind bereits in ,andere FKs” enthalten)

davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe

1) Metzler Asset Management GmbH zum 31. Dezember 2024

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

213,65

246,22

20.540.833,03
16.511.349,03
4.029.484,00

0,00

177

8.785.638,38
1.116.087,84
1.637.1561,32
0,00

0,00
6.032.399,22
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1. Vergltungssystem der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Metzler Asset Management GmbH unterliegt den flir Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen regulatorischen Anforderungen
an Vergltungssysteme zudem gilt die fur alle Unternehmen der Metzler-Gruppe verbindliche Vergltungsrichtlinie, die ein gruppenweit einheitliches Ver-
gltungssystem definiert. Das Vergltungssystem wird mindestens einmal jahrlich durch die Kontrollbereiche und den Personalbereich auf seine Angemes-
senheit und die Einhaltung aller aufsichtsrechtlichen Vorgaben zur Vergiitung Gberpriift. Im zuriickliegenden Geschéftsjahr ergab die Uberpriifung keine
Beanstandungen.

2. Vergutungskomponenten

In der inhaltlichen Ausgestaltung unterscheidet die KVG zwischen auRertariflich bezahlten Mitarbeitenden (AT-Mitarbeiter) und den Tarifmitarbeitenden
(Tarifmitarbeiter).

Die AT-Mitarbeiter erhalten eine fixe monatliche Grundvergltung, deren Hohe sich nach der auszulbenden Tatigkeit, der Vergltung gleichartiger Tatig-
keiten in der KVG sowie nach den erforderlichen Qualifikationen des einzelnen Mitarbeitenden, der Komplexitat der auszulibenden Aufgaben und der damit
verbundenen Verantwortung sowie der jeweiligen Marktgegebenheiten richtet. Zusatzlich konnen AT-Mitarbeiter eine leistungsabhangige variable Ver-
gltung (Bonus) erhalten.

Die Arbeitsverhaltnisse der Tarifmitarbeiter unterliegen den Tarifvertradgen fur das private Bankengewerbe. Die Hohe der fixen monatlichen Grundvergitung
richtet sich nach der tariflichen Eingruppierung und dem jeweiligen Berufsjahr des einzelnen Tarifmitarbeiters. Zudem zahlt die KVG eine Betriebstreue-
pramie (sog. 14. Gehalt) jeweils in Hohe eines Bruttomonatsgehalts.

3. Bemessung der variablen Vergutung (Bonus)

Der Bonus wird im Rahmen eines kombinierten top-down / bottom-up Prozesses festgelegt: Der Bonuspool wird vom Vorstand der B. Metzler seel. Sohn
& Co. AG diskretionar festgelegt und kann dementsprechend im Vergleich zum Vorjahr auch reduziert oder gestrichen werden. Die genaue Hohe des Bonus
legt in diesem Rahmen die jeweilige Fihrungskraft diskretionar auf Basis folgender ermessensleitender Parameter fest: Geschaftsergebnis der KVG und die
personliche Entwicklung des AT-Mitarbeiters im Geschaftsjahr. Die Bewertung der personlichen Entwicklung erfolgt auf Basis einer ganzheitlichen Beurtei-
lung, geleitet durch die systematisch durchgeflhrten jahrlichen Mitarbeitergesprache. Etwaige negative Erfolgsbeitradge des AT-Mitarbeiters im Geschafts-
jahr werden bei der Festlegung der variablen Vergitung entsprechend bertcksichtigt. Die Hohe der variablen Vergltung ist auf 100% der fixen Vergltungs-
bestandteile gedeckelt und kann nach Beschluss der Gesellschafter auf max. 200% erhoht werden.

4. Vergltung der risikorelevanten Mitarbeitenden (Risk Taker)

Die KVG fuhrt jahrlich eine Analyse zur Identifizierung der Risk Taker durch. Fur die Einstufung als Risk Taker ist entscheidend, ob einzelne Mitarbeitende
einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der KVG oder auf das Risikoprofil der verwalteten Investmentvermogen haben. Die KVG hat fur die Risk
Taker kein eigenstandiges Vergltungssystem implementiert; die Vergttung beurteilt sich nach den flr das Vergltungssystem der AT-Mitarbeiter bestimm-
ten Kriterien. In Bezug auf die Gewahrung der variablen Vergutung wendet die KVG den aufsichtsrechtlichen Proportionalitatsgrundsatz an und hat daher
die aufsichtsrechtlichen Vorgaben unter anderem zur Zurlickbehaltung eines Teils der variablen Vergtitung und dessen ratierliche Gewahrung tber einen
mehrjahrigen Zurlickbehaltungszeitraums sowie zur Gewéhrung eines Teils der variablen Vergutung in Instrumenten nicht in das Vergitungssystem der
variablen Vergltung der Risk Taker implementiert. Fur die fortgesetzte Anwendung des aufsichtsrechtlichen Proportionalitatsgrundsatzes fuhrt die KVG
eine jahrliche Selbstanalyse auf der Grundlage der aufsichtsrechtlich vorgegebenen Beurteilungsparameter der Grofde, der internen Organisation und von
Art, Umfang und Komplexitat der Geschafte durch.

Frankfurt am Main, den 17. Dezember 2025

Metzler Asset Management GmbH
Die Geschaftsfihrung
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VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
An die Metzler Asset Management GmbH, Frankfurt am Main

Priifungsurteil
Wir haben den Jahresbericht des Sondervermogens Argentum Performance
Navigator — bestehend aus dem Tatigkeitsbericht fur das Geschaftsjahr vom
1. Oktober 2024 bis zum 30. September 2025, der Vermogensubersicht und der
Vermogensaufstellung zum 30. September 2025, der Ertrags- und Aufwandsrech-
nung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fur das Geschaftsjahr
vom 1. Oktober 2024 bis zum 30. September 2025, sowie der vergleichenden Uber-
sicht Uber die letzten drei Geschéftsjahre, der Aufstellung der wahrend des Berichts-
zeitraums abgeschlossenen Geschafte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der
Vermogensaufstellung sind, und dem Anhang — gepruft.

Die im Abschnitt ,,Sonstige Informationen” aufgefihrten sonstigen Informationen
sind nicht Bestandteil der Prifung des Jahresberichts und wurden daher im Ein-
klang mit den gesetzlichen Vorschriften bei der Bildung des Prafungsurteils zum
Jahresbericht nicht einbezogen.

Nach unserer Beurteilung entspricht der beigefligte Jahresbericht aufgrund der bei
der Prufung gewonnenen Erkenntnisse in allen wesentlichen Belangen den Vor-
schriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschlagigen
europaischen Verordnungen und ermoglicht es unter Beachtung dieser Vorschrif-
ten, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen
des Sondervermogens zu verschaffen. Wir geben kein Prufungsurteil zu den im
Abschnitt ,Sonstige Informationen” aufgefihrten sonstigen Informationen ab.

Grundlage fiir das Priifungsurteil
Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprtfung durchgefihrt. Unsere Ver-
antwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,,Verantwor-
tung des Abschlussprufers fur die Prafung des Jahresberichts” unseres Vermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von der Metzler Asset Management GmbH
unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erflllt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unser Priafungsurteil zum Jahresbericht zu dienen.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter der Metzler Asset Management GmbH sind fur die
sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen
die folgenden Bestandteile des Jahresberichts:

— die im Jahresbericht enthaltenen und als nicht vom Prifungsurteil zum Jahres-
bericht umfasst gekennzeichneten Angaben.

— den Bericht der Geschaftsfihrung sowie die Ubrigen im veroffentlichten Jahres-
bericht enthaltenen Angaben, aber nicht die gepruften Bestandteile des Jahres-
berichts und nicht unseren dazugehorigen Vermerk.
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Unser Prifungsurteil zum Jahresbericht erstreckt sich nicht auf die sonstigen Infor-
mationen, und dementsprechend geben wir in diesem Vermerk weder ein Prufungs-
urteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prafung haben wir die Verantwortung, die oben
genannten sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonsti-
gen Informationen

— wesentliche Unstimmigkeiten zu den vom Prifungsurteil umfassten Bestand-
teilen des Jahresberichts oder zu unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresbericht
Die gesetzlichen Vertreter der Metzler Asset Management GmbH sind verantwort-
lich fur die Aufstellung des Jahresberichts, der den Vorschriften des deutschen
KAGB und den einschlagigen europaischen Verordnungen in allen wesentlichen
Belangen entspricht und daftr, dass der Jahresbericht es unter Beachtung dieser
Vorschriften ermoglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse
und Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen, die
sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben,

um die Aufstellung eines Jahresberichts zu ermoglichen, der frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der
Rechnungslegung und Vermaogensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter daflr verant-
wortlich, Ereignisse, Entscheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung
des Sondervermogens wesentlich beeinflussen konnen, in die Berichterstattung ein-
zubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung
des Jahresberichts die FortfUhrung des Sondervermogens zu beurteilen haben und
die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfihrung des
Sondervermogens, sofern einschlagig, anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit daruber zu erlangen, ob der Jahres-
bericht als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser
Prafungsurteil zum Jahresbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafur,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprufung durchgefuhrte Prafung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verntnftigerweise erwartet
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werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahres-
berichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaldes Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. DarUber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen
im Jahresbericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prafungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur
unser Prafungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen
resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher
als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstel-
lung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen
bzw. das Aullerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

— erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prufung des Jahresberichts rele-
vanten internen Kontrollen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prufungsurteil zur
Wirksamkeit der internen Kontrollen der Metzler Asset Management GmbH bzw.
dieser Vorkehrungen und MalRnahmen abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der
Metzler Asset Management GmbH bei der Aufstellung des Jahresberichts ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammen-
hangenden Angaben.

— ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Prifungsnachweise,
ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfihrung des Sonder-
vermogens aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazu-
gehorigen Angaben im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls diese
Angaben unangemessen sind, unser Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Ver-
merks erlangten Prifungsnachweise. ZukUinftige Ereignisse oder Gegebenheiten
konnen jedoch dazu flhren, dass das Sondervermaogen nicht fortgefihrt wird.

— beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresberichts insgesamt,
einschliellich der Angaben sowie ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbericht es unter
Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der einschlagigen euro-
paischen Verordnungen ermaoglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen
Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen.
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Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellun-
gen, einschliellich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir
wahrend unserer Prufung feststellen.

Frankfurt am Main, den 18. Dezember 2025

Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Mathias Bunge Abelardo Rodriguez Gonzalez
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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SONSTIGE INFORMATION

Angaben gemaf Verordnung (EU) 2015/2365 liber die Transparenz von Wertpapier-
finanzierungsgeschiften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 - Ausweis nach Abschnitt A

Im Berichtszeitraum lagen keine Wertpapierfinanzierungsgeschéafte und Gesamt-
rendite-Swaps gemald der oben genannten rechtlichen Bestimmung vor.

Angaben zu nichtfinanziellen Leistungsindikatoren

Konventionelles Produkt Artikel 6 der Verordnung (EU) 2019/2088
(Offenlegungs-Verordnung)

Die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren (Principal
Adverse Impacts PAI) werden im Investitionsprozess auf Gesellschaftsebene
berucksichtigt.

Eine Berucksichtigung der PAIl auf Ebene des Fonds ist nicht verbindlich und erfolgt
insoweit nicht.

Dieser Fonds wird weder als ein Produkt eingestuft, das 6kologische oder soziale
Merkmale im Sinne der Offenlegungs-Verordnung (Artikel 8) bewirbt, noch als ein
Produkt, das nachhaltige Investitionen zum Ziel hat (Artikel 9). Die diesem Finanz-
produkt zugrunde liegenden Investitionen berucksichtigen nicht die EU-Kriterien fur
okologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.
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Kapitalverwaltungsgesellschaft
Metzler Asset Management GmbH
Untermainanlage 1
60329 Frankfurt am Main
Postfach 20 01 38
60605 Frankfurt am Main
Telefon (+49 69) 21 04-11 11

Verwahrstelle
B. Metzler seel. Sohn & Co. AG
Untermainanlage 1
60329 Frankfurt am Main

Berater
ARGENTUM Asset Management GmbH
Bornweg 12
25813 Husum
erreichbar unter:
Telefon (0 40) 27 88 34-0
Telefax (0 40) 27 88 34-11

Abschlusspriifer
Deloitte GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft
Frankfurt am Main

Aufsichtsbehorde
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
Marie-Curie-Strafse 24-28
60439 Frankfurt am Main

Weitere Informationen, die wesentlichen Anlegerinformationen (KID), den Verkaufsprospekt
mit den Anlagebedingungen sowie die aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte der Fonds
finden Sie auf der Homepage der Kapitalverwaltungsgesellschaft: www.metzler.com. Die
genannten Informationen und Unterlagen erhalten Sie zudem kostenlos bei

Metzler Asset Management GmbH
Postfach 20 01 38

60605 Frankfurt am Main

Telefon: (+49 69) 21 04-11 11
Telefax: (+4969) 21 04-1179
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