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Tatigkeitsbericht

1. Anlageziele und Anlagestrategie

Der Strategiefonds Sachwerte Global investiert weltweit
in Sachwerte. Das Fondsmanagement konzentriert sich
hierbei auf Anlagen in Immobilien, Renten (z.B. infla-
tionsgeschiitzte Anleihen), Aktien (Value) und Rohstof-
fe (inkl. Gold/Energie/ Agrar-Rohstoffe). Fiir die Auswahl
der einzelnen Anlageklassen agiert das Fondsmanage-
ment in Bandbreiten. So liegt die Zielgewichtung fiir Im-
mobilien zwischen 15 % - 45 %, fiir Renten zwischen 0
% - 20 %, fiir Rohstoffe zwischen 5 % - 45 %, fur Akti-
en zwischen 10 % - 40 % und fiir den Bereich Absolute-
Return-Strategien zwischen 0 % - 15 %. Die Anlagen wer-
den dabei iiberwiegend in indirekter Form {iber Anteile
an Investmentvermdgen oder Zertifikate dargestellt.

2. Anlagepolitik und -ergebnis

Entsprechend der Anlagestrategie besteht das Portfolio
zum Uberwiegenden Teil aus Anlagen im Sachwertebe-
reich. Dabei war der Immobilienbereich mit 30,27 %
am stérksten gewichtet. Investitionen im Rentenbereich,
wie etwa Investmentfonds aus den Sektoren ,,Unterneh-
mensanleihen Schwellenldnder®, lagen bei 15,35 % des
Fondsvermogens, wihrend Absolute-Return-Strategien
6,94 % ausmachten. Die Gewichtung der schwankungs-
intensiveren Anlageklassen Aktien und Rohstoffe betrug
34,77 % bzw. 5,18 % des Fondsvermdgens.

Im Gegensatz zu 2018 waren die Kapitalmérkte waren im
Berichtszeitraum insgesamt von steigenden Notierungen

gepragt.

Die Anlagen im Immobilienbereich profitierten von den
sich weiter positiv prasentierenden Immobilienmérkten.
Auch die Aktienmairkte stiegen weiter.

Wie in den Vorjahren wurden sowohl borsengehandel-
te Produkte (z.B. ETFs) als auch herkommliche Invest-
mentfonds eingesetzt. Der Schwerpunkt liegt auf Invest-
ments, die vergleichsweise hohe laufende Ertrige (Miet-
einnahmen, Zinsen, Dividenden) generieren. Zur Abde-
ckung von einzelnen Sektoren, z.B. ,Robotik und Au-
tomatisierung® wurden iiberwiegend borsengehandelte
Indexfonds verwendet. Aktiv gemanagte Produkte kom-
men vor allem zum Einsatz, wenn die Fondsmanager in
der Vergangenheit einen zusatzlichen Mehrwert generie-
ren konnten oder eine Abdeckung iiber Indexprodukte
nicht moglich ist.

Im Berichtszeitraum stieg der Anteilwert im Strategie-
fonds Sachwerte Global um 10,24 %. Die Berechnung er-
folgt gemaf3 Bundesverband Investment und Asset Ma-

nagement e.V. - BVI. Wir weisen darauf hin, dass histo-
rische Daten zu Wertentwicklungen des Fonds keine Pro-
gnose auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu-
lassen.

Quellen des Verduflerungsergebnisses

Die im Berichtszeitraum realisierten Gewinne betreffen
tiberwiegend Investmentanteile auf Aktienfonds.

Die entsprechenden Betrige konnen der Ertrags- und
Aufwandsrechnung entnommen werden.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum

Das Fondsvermdgen ist fast vollstindig in Zertifikaten
und Anteilen an Investmentvermdgen angelegt. Die Risi-
ken aus diesen indirekten Anlagen fiir den Strategiefonds
Sachwerte Global stehen in engem Zusammenhang mit
den Risiken der in diesen Zielanlagen enthaltenen Ver-
mogensgegenstinde bzw. der von diesen verfolgten An-
lagestrategien.

Zinsidnderungsrisiken

Anhand der Restlaufzeiten lasst sich der Einfluss einer
Marktzinsdnderung auf das Portfolio abschétzen. Je nied-
riger die Restlaufzeit des Portfolios, desto geringer ist die
negative Wirkung auf die Rentenkurse bei einem Zinsan-
stieg.

Bei der Auswahl der Rentenfonds wurde der Schwer-
punkt auf Portfolien mit kurzlaufenden Anleihen bzw.
kurzen Zinsanpassungsterminen gesetzt, so dass die
Zinsanderungsrisiken nicht als hoch angesehen werden.

Wihrungsrisiken

Teilweise lauten Einzelinvestments auch auf Fremdwah-
rungen (USD). Zur Begrenzung von Wéhrungsrisiken er-
folgte teilwiese eine Absicherung mittels Devisentermin-
geschiften. Daneben konnen sich Fremdwahrungsrisi-
ken auch dadurch ergeben, dass die gehaltenen Zielin-
vestments ihrerseits Anlagen in Fremdwéhrung tatigen.
Absicherungen erfolgen hier ggf. auf Ebene der Zielin-
vestments.




Tatigkeitsbericht

Sonstige Marktpreisrisiken

Hervorzuheben sind Risiken an Rohstoff- und Immobili-
enmarkten, wobei wir das Risiko der negativen Entwick-
lung der Immobilienpreise als eher gering einschétzen.
Durch die Verteilung der Anlagen auf unterschiedliche
Anlageklassen mit unterschiedlichen Risikoprofilen wird
das Gesamtrisiko des Strategiefonds Sachwerte Global re-
duziert.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken werden als Gefahr von Verlusten
definiert, die in Folge von Unangemessenheit oder Ver-
sagen von internen Kontrollen und Systemen, Menschen
oder aufgrund externer Ereignisse eintreten, einschlief3-
lich Rechts- und Reputationsrisiken. Entsprechend den
aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die Gesellschaft eine
unabhingige Compliance-Funktion eingerichtet, die dar-
auf ausgelegt ist, die Angemessenheit und Wirksamkeit
der seitens der Gesellschaft zur Einhaltung externer und
interner Vorgaben eingerichteten Mafinahmen und Ver-
fahren zu iiberwachen und regelmiaflig zu bewerten und
somit die operationellen Risiken méglichst gering zu hal-
ten. Zudem wird die Ordnungsmafigkeit sémtlicher rele-
vanten Aktivititen und Prozesse durch die Interne Revi-
sion iiberwacht. Ausgelagerte Bereiche sind in die Uber-
wachung einbezogen. Im Berichtszeitraum kam es zu kei-
nen besonderen Vorkommnissen hinsichtlich der perma-
nent bestehenden operationellen Risiken.

Liquiditatsrisiken

Aufgrund der Grofle der Markte, in denen wir investiert
haben, und der hohen Zahl der Marktteilnehmer ist da-
von auszugehen, dass Wertpapiere jederzeit zu einem an-
gemessenen Verkaufserlos verduflert werden konnen. Im
Berichtszeitraum war keine Einschrankung der Liquidi-
tdt festzustellen.

Risiken im Zusammenhang

mit Anteilen an Immobilien-Sondervermégen

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf
den Anteilwert durch Veridnderungen bei den Ertragen,
den Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immo-
bilien auswirken konnen. Die Riicknahme der Anteile
an einem Immobilienfonds kann bis zu zwei Jahre aus-
gesetzt werden, wenn bei umfangreichem Riicknahme-
verlangen und zur Sicherstellung einer ordnungsgemi-
Ben Bewirtschaftung die liquiden Mittel nicht mehr aus-

reichen oder nicht sogleich zur Verfiigung stehen. Nach
Wiederaufnahme der Riicknahme wird den Anlegern der
dann giiltige Riickgabepreis ausgezahlt, der unter Um-
stinden niedriger ist, als vor der Riicknahmeaussetzung.
Es waren am Ende des Berichtszeitraumes keine Immobi-
lienfonds im Bestand bei denen die Riicknahme von An-
teilen ausgesetzt ist.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Bonitits- und Adressenausfallrisiken konnen sich insbe-
sondere bei den Anlagen in Renten und den gehaltenen
Zertifikaten stellen. Insgesamt erachten wir das Risiko
fiir eher gering. Unternehmensanleihen aus Schwellen-
lindern unterliegen grundsitzlich einem erhohten Aus-
fallrisiko. Die von uns ausgewahlten Zielfonds achten bei
ihrer Allokationsentscheidung allerdings auf eine gute
Bonitdt der Schuldner. Zudem wird das Risiko insgesamt
durch Mischungseffekte auf der Ebene der Zielfonds und
auf der Ebene des Strategiefonds Sachwerte Global deut-
lich reduziert. Die gehaltenen Zertifikate sind besichert,
so dass kein mafgebliches Risiko beziiglich des Ausfalls
der Emittenten besteht.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Beziiglich der wesentlichen Ereignisse im Berichtszeit-
raum verweisen wir auf die Angaben zu den wesentlichen
Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB im Anhang
des Jahresberichts.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2019

I.  Ertrage
1. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland 66,13
2. Ertrige aus Investmentanteilen 26.213,80
3. Sonstige Ertrage 18.062,43
davon Bestandsprovisionen 18.062,43
Summe der Ertrige 44.342,36

II.  Aufwendungen

1.  Zinsen aus Kreditaufnahmen -424,15
2. Verwaltungsvergiitung -302.964,46
3. Verwahrstellenvergiitung -10.219,27
4. Priifungs- und Veroffentlichungskosten -14.915,32
5.  Sonstige Aufwendungen -9.435,54
davon Fremde Depotgebiihren -2.623,74
davon Verwahrentgelt -4.680,77
Summe der Aufwendungen -337.958,74
III. Ordentlicher Nettoertrag -293.616,38

IV. Veriuflerungsgeschifte

1. Realisierte Gewinne 705.429,89
davon aus Wertpapiergeschiften 690.697,64
davon aus Geschiften mit Derivaten auf Wertpapiere und Wertpapierindizes 11.231,15
sowie Zins-Derivaten
davon aus Devisenkassa- und termingeschéften 3.501,10
2. Realisierte Verluste 0,00
Ergebnis aus Verduflerungsgeschiften 705.429,89
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 411.813,51
1. Nettoverdnderung der nichtrealisierten Gewinne 1.161.822,53
2 Nettoverdnderung der nichtrealisierten Verluste 306.711,33
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 1.468.533,86
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres 1.880.347,37
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Entwicklung des Sondervermogens

EUR

I.  Wert des Sondervermogens am Beginn des Geschiftsjahres 17.868.890,55
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr 0,00
2. Mittelzu-/abfluss (netto) 1.643.359,07
a) Mittelzufliisse aus Anteilsschein-Verkaufen 1.784.905,52
b) Mittelabfliisse aus Anteilsschein-Riicknahmen -141.546,45
3. Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich -22.873,92
4. Ergebnis des Geschiftsjahres 1.880.347,37
davon Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne 1.161.822,53
davon Nettoverdnderung der nichtrealisierten Verluste 306.711,33
II.  Wert des Sondervermogens am Ende des Geschiftsjahres 21.369.723,07
Verwendung der Ertrige des Sondervermdgens
Berechnung der Wiederanlage
insgesamt je Anteil
EUR EUR
I.  Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Realisiertes Ergebnis des Geschiftjahres 411.813,51 2,362
II.  Wiederanlage 411.813,51 2,362
Vergleichende Ubersicht mit den letzten Geschiftsjahren
Geschiftsjahr Fondsvermdgen am Ende des Geschiiftsjahres Anteilswert
31.12.2019 EUR  21.369.723,07 EUR 122,57
31.12.2018 EUR 17.868.890,55 EUR 111,19
31.12.2017 EUR 19.057.712,03 EUR 117,76
31.12.2016 EUR 22.457.455,40 EUR 118,37
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Vermogensiibersicht zum 31. Dezember 2019

Wirtschaftliche Gewichtung Geographische Gewichtung
) .. " R A s (]
I.  Vermogensgegenstinde 100,18 % 100,18 %
1. Aktien Industrielle Produktion inc. Bauindustrie 2,36 %  Schweiz 2,36 %
gesamt 2,36 %  gesamt 2,36 %
2. sonstige Wertpapiere Indexzertifikate auf Fonds 16,69 % Luxemburg 13,58 %
Indexzertifikate auf Edelmetalle /-Indizes 5,18 % Jersey 5,18 %
Frankreich 3,11 %
gesamt 21,87 %  gesamt 21,87 %
3. Wertpapier-Investmentanteile 54,70 % 54,70 %
4, Immobilien-Investmentanteile 13,57 % 13,57 %
5. Bankguthaben/Geldmarktfonds 7,65 % 7,65 %
6. sonstige Vermogensgegenstinde 0,03 % 0,03 %
II. Verbindlichkeiten -0,18 % -0,18 %
III. Fondsvermdgen 100,00 % 100,00 %

Die Angabe der wirtschaftlichen und geographischen Gewichtung entfillt, sofern nicht angegeben.
Durch Rundungen bei der Berechnung des Prozentanteils am Nettoinventarwert kénnen geringe Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung im Detail

Kiufe / Zuginge % des
Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Verkiufe / Abgange Kurs Kurswert Fonds-
ISIN/ VWG bzw. Wihrung 31.12.2019 im Berichtszeitraum in Wihrung in EUR vermégens
Wertpapiervermogen 19.767.384,10 92,50
Borsengehandelte Wertpapiere 4.086.772,15 19,12
Aktien
Resaphene Suisse AG STK 15.450 14.683 EUR 32,6000 503.670,00 2,36
CH0367465439 100
Zertifikate
ETFS Metal INDEX-ZTF Gold Unze 999.9 o.E. STK 5.000 0 EUR 130,8500 654.250,00 3,06
DE000A1DCTL3 0
ETFS Metal INDEX-ZTF Silber Fein Unze 0.E. BV:1 STK 30.000 0 EUR 15,0950 452.850,00 2,12
DEOO0AON62F2 0
Guardian Segur INDEX-ZTF Immobilienanlagen Spez STK 1.500 0 EUR 1.207,9700 1.811.955,00 8,48
XS1489809266 0
SG Options EU INDEX-ZTF 30.06.2027 USD 1.000.000 0 USD 74,3600 664.047,15 3,11
XS0356365527 0
An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere 1.091.100,00 5,11
Zertifikate
AllgG Verbrief INDEX-ZTF Pradera Open-Ended Retail STK 1.250 0 EUR 872,8800 1.091.100,00 5,11
XS0906517650 0
Investmentanteile 11.688.871,95 54,70
KVG-eigene Investmentanteile
RP Global Absolute Return Bond Inhaber-Anteile STK 7.500 0 EUR 129,6800 972.600,00 4,55
DE000AOMS7N7 / 1,00 % 0
Gruppenfremde Investmentanteile
B &I Asian Real Est.Sec.Fund Inhaber-Anteile A o. STK 5.000 0 USD 259,3400 1.157.974,64 5,42
LI0115321320/ 1,30 % 0
Gbl Evolution Fds-Front.Mkts Namens-Anteile R (CL) STK 10.000 0 EUR 122,1300 1.221.300,00 5,72
LU1034966678 / 1,00 % 0
Helium Fd-Helium Selection Actions-Nom. S Cap. EUR STK 1.150 0 EUR 1.290,0590 1.483.567,85 6,94
LU1112771768 / 1,00 % 0
iShs Euro.Property Yield U.ETF Registered Shares E STK 5.000 0 EUR 46,1100 230.550,00 1,08
IE00BOM63284 / 0,40 % 0
iShsII-Global Water UCITS ETF Registered Shares o. STK 10.000 10.000 EUR 43,8300 438.300,00 2,05
IE00B1TXK627 / 0,65 % 0
iShsIV-Digitalisation U.ETF Registered Shares USD STK 125.000 68.000 EUR 6,4160 802.000,00 3,75
TIE00BYZK4883 / 0,40 % 0
L&G R.Gbl Robot.Autom.UETF Bearer Shs (Dt.) STK 60.000 0 EUR 14,9800 898.800,00 4,21
DE000A12GJD2 / 0,80 % 0
Pinebr.Gl-Asia ex ].S.C.Eq.Fd. Registered Shares Y STK 1.200 1.200 USD 704,3096 754.752,21 3,53
1E0003895277 / 1,00 % 0
SQUAD-European Convictions Actions au Porteur I o. STK 7.500 7.500 EUR 219,7300 1.647.975,00 7,71
LU1659686460 / 1,50 % 0
Vontobel-Em.Markets Corp.Bond Act. Nom. I USD A STK 5.000 5.000 USD 163,1800 728.612,25 3,41
LU1305089796 / 0,55 % 0
Xtr.(IE)-MSCI Wrld Con.Staples Registered Shares 1 STK 10.000 10.000 EUR 34,2350 342.350,00 1,60
TIE00BM67HNO09 / 0,30 % 0
Xtr.II USD Emerging Markets Bd Inhaber-Anteile 2D STK 25.000 25.000 EUR 14,2760 356.900,00 1,67
LU0677077884 / 0,25 % 0
Xtrackers MSCI Emerg.Mkts Swap Inhaber-Anteile 1C STK 15.000 0 EUR 43,5460 653.190,00 3,06
LU0292107645 / 0,65 % 0
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Gattungsbezeichnung

Stiick, Anteile

Bestand

Kéufe / Zuginge
Verkiufe / Abginge

Kurs

Kurswert

% des
Fonds-

ISIN/ VWG bzw. Wihrung 31122019 im Berichtszeitraum in Wihrung in EUR vermégens

Anteile an Immobilien-Sondervermégen 2.900.640,00 13,57

Gruppenfremde

Immobilienfondsanteile

Catella European Residential Inhaber-Anteile STK 50.000 0 EUR 14,7100 735.500,00 3,44

DE000AOM98N?2 / 0,60 % 0

LLB Semper Real Estate Inhaber Anteile VT A o.N. STK 9.000 0 EUR 183,4100 1.650.690,00 7,72

AT0000A0B5Z9 / 1,20 % 0

WERTGRUND WohnSelect D Inhaber-Anteile STK 5.000 0 EUR 102,8900 514.450,00 2,41
0

DE000A1CUAY0/ 1,10 %
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Kéufe / Zuginge % des

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Verkiufe / Abginge Kurs Kurswert Fonds-
ISIN/ VWG bzw. Wi«ihrung 31.12.2019 im Berichtszeitraum in Wi«ihrung in EUR vermégens
Andere Vermdgensgegenstinde
Bankguthaben 1.634.136,55 7,65
EUR-Guthaben bei:

Verwahrstelle EUR 1.630.261,63 1.630.261,63 7,63
Guthaben in nicht EU/EWR-Wihrungen

Verwahrstelle USD 4.339,14 3.874,92 0,02
Sonstige Vermogensgegenstiande 6.980,79 0,03
Forderungen aus Anteilscheingeschiften EUR 6.980,79 6.980,79 0,03
Sonstige Verbindlichkeiten -38.778,37 -0,18
Ruckstellungen aus Kostenabgrenzung EUR -37.431,20 -37.431,20 -0,18
Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschiften EUR -1.347,17 -1.347,17 -0,01
Fondsvermogen EUR 21.369.723,07 100,00
Anteilswert EUR 122,57
Umlaufende Anteile STK 174.345
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Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung
erscheinen

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Kiufe Verkiufe
ISIN/ VWG bzw. Wihrung Zugiinge Abginge
Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile

ComSt.-STX.Eu.600 A+P U.ETF Inhaber-Anteile I o.N. STK 0 9.000
LU0378435043 / 0,25 %
Multipartner-Ro.Sam Sm.Mater. Actions au Porteur B STK 0 2.500
LU0175575991 / 1,50 %
OptoFlex Inhaber-Ant. oN STK 0 1.000
LU0834815101 / 0,70 %
SQUAD-European Convictions Actions au Porteur A o. STK 0 7.500
LU1105406398 / 1,50 %
TAMAC Qilin-China Champions. Actions Nom. ] Dis. U STK 350 350
LU1814257413 / 0,94 %
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Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung
erscheinen

Derivate

Volumen in 1.000

Terminkontrakte

Wertpapier-Terminkontrakte

Devisenterminkontrakte (Verkauf)
Verkauf von Devisen auf Termin

DTG USD/EUR VERFALL 06.12.2019 Kreissparkasse Koln EUR 894
DTG USD/EUR VERFALL 31.10.2019 Kreissparkasse Kéln EUR 910
Optionsrechte

Optionsrechte auf Aktienindex Derivate

Optionsrechte auf Aktienindizes

Gekaufte Verkaufoptionen (Put)
Put Dax 12200 21.06.2019 XEUR STK 1.830

Put SX5E 3600 15.11.2019 XEUR STK 2.160

12
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Anhang zum gepriiften Jahresbericht per 31. Dezember 2019

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermdgensgegenstiande
« Die Bewertung erfolgt durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft.

»  Wertpapiere und Derivate, die zum Handel an einer Bérse oder an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder
in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer Borse einbezogen sind, werden, sofern vorhanden, grundsitzlich mit
handelbaren Kursen bewertet.

» Die Bewertung von verzinslichen Wertpapieren, rentendhnliche Genussscheinen und Zertifikaten, welche nicht an einer
Borse oder an einem anderen organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatséchli-
chen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden mittels externer Modellkurse, z.B. Broker Quotes, bewertet. In

begriindeten Ausnahmefillen werden interne Modellkurse verwendet, die auf einer anerkannten und geeigneten Metho-
dik beruhen.

« Sonstige Wertpapiere und Derivate, fiir die keine handelbaren Bérsenkurse vorliegen, werden nach geeigneten Bewer-
tungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten bewertet.

+ Anteile an Investmentvermdogen werden mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis bewertet, sofern keine anderen
Angaben unterhalb der Vermégensaufstellung erfolgen.

o Bankguthaben werden zum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

» Sonstige Vermogensgegenstinde werden zum Nennwert und Verbindlichkeiten werden zum Riickzahlungsbetrag bewer-
tet.

Erlduterungen zur Vermogensaufstellung

« Die Anzahl der umlaufenden Anteile zum Ende des Berichtszeitraumes und der Anteilswert sind unterhalb der Vermo-
gensaufstellung angegeben.

« Die Vermégensgegenstinde des Sondervermégens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsitze bewertet:

Inlédndische Vermogenswerte Kurse per 27. Dezember 2019
Alle anderen Vermogenswerte Kurse per 27. Dezember 2019
Devisen Kurse per 30. Dezember 2019

o Auf von der Fondswihrung abweichend lautende Vermdogensgegenstinde werden zu dem unter Zugrundelegung des
Morning-Fixings der Reuters AG um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurses der Wahrung in EUR taggleich umgerech-
net.

US-Dollar 1EUR = USD 1,119800

« Kapitalmafinahmen:

Alle Umsitze, die aus Kapitalmafinahmen hervorgehen (technische Umsitze), werden als Zu- oder Abgang ausgewiesen.

Erlduterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechung

o Die Aufgliederung wesentlicher sonstiger Ertrage und sonstiger Aufwendungen erfolgt im Rahmen der Ertrags- und Auf-
wandsrechnung.
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Die Ermittlung der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Ge-
schiftsjahr die in den Anteilspreis einflieBenden Wertansétze der Vermogensgegenstande mit den jeweiligen historischen
Anschaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewin-
ne einflielen, die Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflieffen und aus dem
Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschiftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschifts-
jahres die Nettoveranderungen ermittelt werden.

Angaben und Informationen zum Risikoprofil gem. § 300 KAGB

Angaben zu schwer liquidierbaren Vermogensgegenstinden gem. § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB:

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermogensgegenstiande fiir die besondere Regeln gelten: 0 %

Angaben zu neuen Regelungen zum Liquiditdtsmanagement gem. § 300 Abs. 1 Nr. 2 KAGB:

Im Berichtszeitraum wurden keine Anderungen im Liquidititsmanagement vorgenommen.

Angaben zum aktuellen Risikoprofil gem. § 300 Abs. 1 Nr. 3 KAGB:

Die Wertentwicklung des Investmentvermdgens wird insbesondere von den nachfolgend genannten Risiken beeinflusst.

Zum Berichtsstichtag wurden diese Risiken wie aufgefiihrt bewertet:
a) Marktpreisrisiko
- DVo1: -498,24 EUR

Definition: Die Zinssensitivitdt DVO01 ist die Marktwertverinderung des Investmentvermdogens bei einem parallelen
Zinsshift aller Zinskurven um plus einen Basispunkt. Einbezogen sind auch Renten-Zielfonds.

- CSO01: -505,62 EUR

Definition: Die Spreadsensitivitat CS01 ist die Marktwertverdnderung des Investmentvermdogens bei einem parallelen
Spread-Shift aller Credit-Spread-Kurven um plus einen Basispunkt.

- Net Equity Delta: 191.116,18 EUR

Definition: Die Sensitivitdt Net Equity Delta ist die Marktwertverdnderung des Investmentvermogens bei einem
Aktienkursshift aller Aktien um plus ein Prozent. Einbezogen sind auch Zielfonds (ohne Renten-Zielfonds).

- Net FX Delta: 33.195,25 EUR

Definition: Die Sensitivitdt Net FX Delta ist die Marktwertverdnderung des Investmentvermogens bei einem
Wechselkursshift aller FX-Positionen um plus ein Prozent.

Das gesetzliche Limit fiir das Marktpreisrisiko (200%) wurde im Berichtszeitraum nicht tiberschritten.

b) Kontrahentenrisiko

Die Angaben zu einem am Berichtsstichtag eventuell bestehenden Kontrahentenrisiko aus OTC-Derivaten sind im Ab-
schnitt zu den Angaben nach der DerivateV aufgefiihrt.
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¢) Liquiditatsrisiko

Prozentualer Anteil des Investmentvermdégens, der innerhalb folgender Zeitspannen marktschonend und zu fairen Markt-
preisen liquidiert werden kann:

- bis zu einem Tag 79,51 %
- 2 bis 7 Tage 12,61 %
- 8 bis 30 Tage 0,00 %
- 31 bis 90 Tage 0,00 %
- 91 bis 180 Tage 0,00 %
- 181 bis 365 Tage 0,00 %
- mehr als 365 Tage 7,88 %

d) Risikomanagementsysteme

Das Risikomanagement wird auf der Basis interner Grundsitze durchgefiihrt. Diese beschreiben die grundlegenden Con-
trollingprozesse wie die Identifikation, Erfassung, Messung und Steuerung der Risiken. Dariiber hinaus beinhalten sie alle
aufsichtsrechtlichen Vorgaben und berticksichtigen individuelle Besonderheiten.

Die Risikocontrolling-Funktion ist dauerhaft eingerichtet und von den operativen Bereichen hierarchisch und funktionell
unabhingig. Diese Funktionstrennung ist bis einschliellich zur Ebene der Geschiftsleitung der Gesellschaft sichergestellt. Die
Risiko-Controller haben Zugang zu den fiir sie relevanten Informationen und die notwendige Autoritit, um ihre Aufgaben
zu erfiillen. Die Risikocontrolling-Funktion selbst wird von der internen Revision gepriift.

Das Risikomanagementsystem umfasst fiir die Investmentvermogen die bewertungstagliche Messung des Markt-, Liquiditéts-
und Adressenausfallrisikos sowie die Ermittlung des Leverages. Dariiber hinaus tiberwacht die Risikocontrolling-Funktion
die operationellen Risiken.

Die Marktrisikomessung quantifiziert das Verlustrisiko aufgrund ungiinstiger Marktentwicklungen. Sie wurde bis zum 31.
Mai 2019 auf Basis der Varianz-Kovarianz-Methode bei linearen Risiken und der Monte-Carlo-Simulation bei nichtlinearen
Risiken durchgefiihrt. Seit dem 1. Juni 2019 findet sie auf Basis der Historischen Simulation statt.

Bei der Liquiditétsrisikomessung wird die Liquiditit aller Positionen auf Basis von Handels- und Stammdateninformationen
individuell gemessen. Die berechnete Liquiditat wird dem individuellen Liquidititsbedarf des Investmentvermdgens gegen-
tibergestellt.

Das Adressenausfallrisiko setzt sich aus Emittenten- und Kontrahentenrisiken zusammen. Das Emittentenrisiko beschreibt
die Gefahr einer Bonitdtsverschlechterung eines Emittenten bis hin zum Ausfall. Das Kontrahentenrisiko besteht darin, dass
ein Vertragspartner seine Verpflichtungen bei der Abwicklung eines Geschifts eventuell nicht erfiillt. Zur Messung des Adres-
senausfallrisikos werden die Bonitdten intern beurteilt. Dabei konnen externe Bonitétsbeurteilungen unterstiitzen.

Unter operationellen Risiken wird die Gefahr von Verlusten verstanden, welche infolge der Unangemessenheit oder des Ver-
sagens von internen Verfahren, Menschen, Systemen bzw. als Folge von externen Ereignissen eintreten. Diese Definition
schlief3t die jeweiligen Rechtsrisiken ein. Das Risikomanagement der operationellen Risiken erfolgt auf Ebene der Gesell-
schaft. Mogliche Interdependenzen zwischen der Ebene der Gesellschaft und der Investmentvermogen werden dabei beriick-
sichtigt.

Stresstests und Szenarioanalysen sowie periodische Riickvergleiche (Backtesting) sind ebenfalls Bestandteil des Risikoma-
nagementsystems. Die Stresstests unterstiitzen dabei, die mit den einzelnen Anlagepositionen des Investmentverméogens ver-
bundenen Risiken sowie deren jeweilige Wirkung auf das Gesamtrisikoprofil zu erfassen, zu messen, zu steuern und zu iiber-
wachen. Das Backtesting wird zur Giitemessung des Risikomessmodells genutzt.
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Angaben zu Anderungen des maximalen Leverages gem. § 300 Abs. 2 Nr. 1 KAGB:

Im Berichtszeitraum wurden keine Anderungen des maximalen Umfangs des Leverages vorgenommen.

Angaben zur Gesamthohe des Leverages gem. § 300 Abs. 2 Nr. 2 KAGB:

Im Berichtszeitraum vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 betrug die Gesamthohe des Leverage:

Erwartetes Hochstmaf3 des Leverage nach Brutto-Methode: 2,00
Durchschnittlicher Umfang des Leverage nach Brutto-Methode: 0,97
Maximaler Umfang des Leverage nach Brutto-Methode: 1,09
Minimaler Umfang des Leverage nach Brutto-Methode: 0,92
Erwartetes Hochstmaf3 des Leverage nach Commitment-Methode: 2,00
Durchschnittlicher Umfang des Leverage nach Commitment-Methode: 1,01
Maximaler Umfang des Leverage nach Commitment-Methode: 1,09
Minimaler Umfang des Leverage nach Commitment-Methode: 0,92

Leverage bezeichnet jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investitionsgrad des Fonds erhoht. Fiir die Angabe des Um-
fangs des Leverage wird das Anlagevolumen (einschl. des anzurechnenden Wertes der Derivate) auf die Hohe des Fondsver-
mogens bezogen. Bei Ermittlung des Umfangs des Leverage nach der Commitmentmethode werden getatigte Absicherungs-
geschifte bei Erfiillung gewisser Bedingungen verrechnet bzw. angerechnet. Bei Anwendung der Bruttomethode werden
Derivate unabhéngig vom Vorzeichen hingegen addiert (Brutto-Anrechnung). Der Umfang des Leverage nach der Brutto-
methode ist mithin kein Indikator iiber den Risikogehalt des Investmentvermdgens.

Angaben nach der Derivateverordnung

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermdgen gemaf3 der Derivatever-
ordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermogens ermittelt.

Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens:

MSCI World Perf LC (USD) 50,00 %
Goldman Sachs Commodity Index (TR) 50,00 %

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko:

Kleinster potenzieller Risikobetrag 1,514797 %
Grofiter potenzieller Risikobetrag 3,341896 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 2,450109 %

Unter dem potenziellen Risikobetrag fiir das Marktrisiko im Sinne des qualifizierten Ansatzes der
Derivateverordnung versteht man das Risiko, das sich aus einer statistisch sehr ungiinstigen Entwicklung von
Marktparametern fiir das Investmentvermogen ergibt. Die Messung erfolgt anhand des Value-at-Risk (VaR), d. h. dem
potenziellen Verlust, der innerhalb eines gegebenen Zeitraums mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit nicht
tiberschritten wird. Die Risikokennzahlen wurden fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2019 bis 31. Mai 2019 auf der Basis
des Varianz-Kovarianz-Ansatzes und fiir den Zeitraum vom 1. Juni 2019 bs 31. Dezember 2019 auf der Basis des
Historische-Simulation-Ansatzes mit den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter Verwendung
eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraums von einem Jahr berechnet. Der potenzielle Marktrisikobetrag
des Investmentvermogens ist limitiert auf das Zweifache des potenziellen Marktrisikobetrags des derivatefreien
Vergleichsvermégens.

16



Strategiefonds Sachwerte Global

Angaben zu Derivaten und Wertpapier-Finanzierungsgeschiften gem. § 37 Abs. 1 und 2 DerivateV:

- Die Angaben gem. § 37 Abs. 1 DerivateV entfallen, da zum Geschiftsjahresende keine entsprechenden Geschifte
offen waren.

- Die Angaben gem. § 37 Abs. 2 DerivateV entfallen, da im Berichtszeitraum keine Wertpapier-Darlehen und
Pensionsgeschifte getatigt wurden.

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote (synthetisch) 2,25 %

Die Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio TER) driickt sémtliche vom Sondervermdgen im Jahresverlauf getragenen
Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahme und etwaiger erfolgsabhingiger Vergii-
tung) im Verhéltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermégens aus. Der Aufwandsausgleich fiir
die angefallenen Kosten wird nicht beriicksichtigt. Da das Sondervermégen mehr als 10% seiner Vermogenswerte in an-
dere Investmentvermoégen (,,Zielfonds®) anlegen kann, fallen im Zusammenhang mit den Zielfonds weitere Kosten an,
die bei der Ermittlung der TER anteilig beriicksichtigt werden. Die Berechnungsweise entspricht der gemif} der CESR
Guideline 10-674 in Verbindung mit der EU-Verordnung 583/2010 empfohlenen Methode.

Die Betrige der Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschldge im Zeitraum vom 01.01.2019 bis 31.12.2019 fiir den Erwerb
und die Riicknahme von Anteilen an Zielfonds betragen:

Ausgabeaufschlige 0,00 EUR
Riicknahmeabschlage 0,00 EUR

Die Verwaltungsvergiitungssitze fiir die am Berichtstag im Bestand befindlichen Sondervermégen und die Sondervermo-
gen, die im Berichtszeitraum ge- und verkauft wurden, sind in der Vermégensaufstellung bzw. der Auflistung der wihrend
des Berichtszeitraumes abgeschlossenen Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen, aufge-
fithrt. Das Zeichen ,,+“ bedeutet, dass ggf. eine erfolgsabhéngige Vergiitung berechnet werden kann. Die Angaben zu den
Vergiitungssitzen wurden Wertpapierinformationssystemen wie WM Datenservice und anderen Wertpapierinformati-
onsportalen wie Morning Star und Onvista entnommen.

Transaktionskosten 2.088,09 EUR

(Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der Verduflerung der
Vermogensgegenstinde des Sondervermogens)

Anteile von Investmentfonds der WARBURG INVEST werden i.d.R. unter Einschaltung Dritter, d.h. von Banken, Finanz-
dienstleistern, Maklern und anderen befugten dritten Personen erworben. Der Zusammenarbeit mit diesen Dritten liegt
zumeist eine vertragliche Vereinbarung zugrunde, die festlegt, dass die WARBURG INVEST den Dritten fiir die Vermitt-
lung der Fondsanteile eine bestandsabhéngige Vergiitung zahlt und den Dritten der Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise
zusteht. Die bestandsabhéngige Vergiitung zahlt die WARBURG INVEST aus den ihr zustehenden Verwaltungsvergiitun-
gen, d.h. aus ihrem eigenen Vermogen.

Im Geschiftsjahr vom 01.01.2019 bis 31.12.2019 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST fiir das
Sondervermogen keine Riickvergiitung der aus dem Sondervermdogen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten
Vergiitungen und Aufwendungserstattungen.

Angaben zur SFTR Verordnung 2015/2365

Die Angaben gem. SFTR Verordnung 2015/2365 entfallen, da im Berichtszeitraum keine Geschéfte im Sinne dieser Verord-
nung getatigt wurden.
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Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB

«  Wesentliche Anderungen der im Verkaufsprospekt aufgefithrten Informationen in der Berichtsperiode ergaben sich ge-
maf nachfolgender Darstellung:

1. Gesellschaft

2. Verwahrstelle

3. Abschlusspriifer

4. Allgemeine und Besondere Anlagebedingungen
5. Anlagestrategie und -ziel

6. Anlagegrundsitze

7. Risikoprofil

8. Kosten

9. Auslagerungen

10. Bewertungsverfahren

11. Vereinbarungen, die die Verwahrstelle getroffen hat, um sich vertraglich von der Haftung gem.
§ 88 Abs. 4 KAGB freizustellen

12. Sonstige Sachverhalte, die den AIF betreffen

keine Anderungen
keine Anderungen
keine Anderungen
keine Anderungen
keine Anderungen
keine Anderungen
keine Anderungen
keine Anderungen
keine Anderungen
keine Anderungen
keine Anderungen

keine Anderungen

Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Anzahl Mitarbeiter: 27 (inkl. Geschiftsleiter) Stand: 31.12.2018
Geschiftsjahr: 01.01.2018 - 31.12.2018 EUR EUR EUR
Fixe Vergiitung Variable Vergiitung Gesamt Vergiitung*
Gesamtsumme der gezahlten Mitarbeitervergiitung im abgelaufenen Geschaftsjahr 2.583.981,65 732.500,00 3.316.481,65
Vergiitungen an Geschiftsleiter, Risikotrager, Mitarbeiter mit Kontrollfunktion und Mitarbeiter in 1.589.073,48
derselben Einkommensstufe
davon Geschiftsleiter 764.294,52
davon andere Risikotrager 475.805.23
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion 348.973,73
davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe 0,00

*Von den Investmentvermdgen wurden keine direkten Zahlungen an Mitarbeiter geleistet.

Vergiitungsgrundsitze der Gesellschaft

Die WARBURG INVEST unterliegt den fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im
Hinblick auf die Gestaltung ihres Vergiitungssystems. Die detaillierte Ausgestaltung hat die WARBURG INVEST in Vergii-
tungsgrundsitzen geregelt, deren Ziel es ist, eine nachhaltige Vergiitungssystematik unter Vermeidung von Fehlanreizen zur
Eingehung iiberméfliger Risiken sicherzustellen.

WARBURG INVEST Kapitalverwaltungsgesellschaft ist von der Gréfenordnung eine kleinere Kapitalverwaltungsgesellschaft
und weist hinsichtlich der internen Organisation sowie der Art und des Umfangs der verwalteten Investmentvermogen und
getatigten Wertpapiergeschifte eine geringe Komplexitit auf. Die Einschatzung der geringen Komplexitdt im Bereich der
internen Organisation beruht auf dem Sachverhalt, das WARBURG INVEST eine klassische interne Organisationsstruk-
tur einer Kapitalverwaltungsgesellschaft aufweist mit den beiden Hauptfunktionen Portfoliomanagement und Risikocontrol-
ling. In Bezug auf die verwalteten Investmentvermdgen und die getitigten Wertpapiergeschifte ist eine geringe Komplexitt
der WARBURG INVEST gegeben, weil es sich in der weit iiberwiegenden Anzahl der verwalteten Investmentvermégen um
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OGAW oder um Spezial — AIF mit festen Anlagebedingungen handelt, deren Anlagebedingungen sich stark an die Rahmen-
bedingungen zu OGAW anlehnen. Sowohl die vorgenannten Typen von Investmentvermdgen als auch die anderen Typen
(Gemischte Investmentvermogen, Sonstige Investmentvermogen) sowie die Finanzportfolioverwaltungsmandate investieren
dabei in klassische Vermégensgegenstinde und damit aktuell nicht in Vermégensgegenstdnde mit nennenswerter komplexer
Struktur.

Die Vergiitungsgrundsitze gelten fiir alle Mitarbeiter und Geschéftsfithrer der Gesellschaft. Durch das Vergiitungssystem sol-
len keine Anreize geschaffen werden, iibermédf3ige Risiken auf Ebene der verwalteten Investmentvermégen bzw. Finanzport-
folioverwaltungsmandate oder auf Gesellschaftsebene einzugehen. Vielmehr soll eine Kontrollierbarkeit der operationalen
Risikokomponenten verbunden mit festgelegten Zustdndigkeiten erreicht werden.

Die Geschiftsfiihrung der WARBURG INVEST legt die allgemeinen Grundsitze der Vergiitungspolitik fest, iiberpriift diese
regelmiflig und ist fiir deren Umsetzung sowie gegebenenfalls notwendige Anpassungen verantwortlich. Der Aufsichtsrat der
WARBURG INVEST beaufsichtigt die Geschiftsfithrung bei der Umsetzung und stellt sicher, dass die Vergiitungsgrundsatze
mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar sind. Weiterhin stellt der Aufsichtsrat sicher, dass bei der Ge-
staltung und der Umsetzung der Vergiitungsgrundsétze und -praxis die Corporate-Governance-Grundsitze und -strukturen
der WARBURG INVEST eingehalten werden.

Angaben zur Hohe der Vergiitung

Ein Teil der Mitarbeiter der WARBURG INVEST erhélt eine Vergiitung in entsprechender Anwendung des Gehaltstarifver-
trags fiir das private Bankgewerbe. Alle anderen Mitarbeiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte feste Vergiitung. Ne-
ben der festen Vergiitung konnen Mitarbeitern variable Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewéhrt werden. Diese
werden von der Geschiftsfilhrung nach Ermessen festgelegt.

Die Vergiitungen von Geschiftsleitern der WARBURG INVEST richten sich nach den jeweils geltenden vertraglichen Ver-
einbarungen. Die Geschiftsleiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte fixe Vergiitung, auflerdem konnen ihnen variable
Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewéhrt werden, die nach Ermessen vom Aufsichtsrat festgelegt werden.

Der Gewdhrung einer erfolgsabhiangigen Vergiitung liegt insgesamt eine Bewertung sowohl der Leistung des betreffenden
Mitarbeiters, seiner Abteilung als auch des Gesamtergebnisses der Gesellschaft zugrunde. Bei der Bewertung der individuel-
len Leistung werden finanzielle wie auch nicht finanzielle Kriterien berticksichtigt. Variable Vergiitungselemente sind nicht an
die Wertentwicklung der verwalteten Investmentvermdgen bzw. Finanzportfolioverwaltungsmandate gekoppelt. Die Auszah-
lung der variablen Vergiitung erfolgt unter Anwendung des Proportionalititsgrundsatzes ausschliefdlich monetér und nicht
verzogert. Grundsatzlich betrégt die variable Vergiitung nicht mehr als 40 % der fixen Vergiitung fiir einen Mitarbeiter.

Vergiitungsbericht und jihrliche Uberpriifung der Vergiitungspolitik

Die Geschiftsfithrung erstellt jahrlich einen Vergiitungsbericht in Zusammenarbeit mit dem Personalbereich, dem Leiter des
Risiko Controllings und dem Chief Compliance Officer. Auf Basis des Vergiitungsberichtes tiberpriift der Aufsichtsrat jahrlich
die Umsetzung und ggf. Aktualisierung der Vergiitungsgrundsitze. Besonderes Augenmerk legt der Aufsichtsrat dabei auf die

Einhaltung eines angemessenen Verhiltnisses zwischen dem Anteil der festen Vergiitung und dem flexiblen Anteil.

Zusitzlich fithrt die Interne Revision der Gesellschaft eine unabhéngige Priifung der Gestaltung, der Umsetzung und der
Wirkungen der Vergiitungsgrundsitze der WARBURG INVEST durch.

Im Rahmen der Uberpriifung der Vergiitungspolitik ergaben sich keine Abweichungen von den festgelegten Vergiitungs-
grundsitzen.

Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik

Es haben sich gegeniiber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen ergeben.
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Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall (Portfoliomanagement)

Die WARBURG INVEST zahlt keine direkten Vergiitungen aus dem Sondervermdégen an Mitarbeiter des Auslagerungsunter-
nehmens. Da das Auslagerungsunternehmen, die Rheinische Portfoliomanagement GmbH Koéln, mangels gesetzlicher Ver-
pflichtung keine Vergiitungsangaben veréffentlicht hat, entfallen Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall.

WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
Hamburg, den 18. Mai 2020 Die Geschiftsfiihrung
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Vermerk des unabhangigen Abschlussprufers

Vermerk des unabhingigen Abschlusspriifers
An die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH, Hamburg
Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermdgens Strategiefonds Sachwerte Global - bestehend aus dem Tétigkeitsbericht
tir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019, der Vermdgensiibersicht und der Vermégensaufstel-
lung zum 31. Dezember 2019, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 sowie der vergleichenden Ubersicht iiber die letzten
drei Geschiftsjahre, der Aufstellung der wihrend des Berichtszeitraums abgeschlossenen Geschifte, soweit diese nicht mehr
Gegenstand der Vermogensaufstellung sind, und dem Anhang - gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefiigte Jahresbericht in
allen wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) und den einschlégigen euro-
péischen Verordnungen und erméglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der tatséchlichen
Verhéltnisse und Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafliger Abschlusspriifung durchgefithrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die
Priifung des Jahresberichts“ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der WARBURG INVEST KAPITAL-
ANLAGEGESELLSCHAFT MBH unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrecht-
lichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen
erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grund-
lage fiir unser Priifungsurteil zum Jahresbericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH sind verantwortlich fiir die
Aufstellung des Jahresberichts, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschldgigen européischen Verordnun-
gen in allen wesentlichen Belangen entspricht und dafiir, dass der Jahresbericht es unter Beachtung dieser Vorschriften er-
moglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen
Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung des Jahresberichts zu erméglichen, der frei von wesentlichen
- beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Ereignisse, Entscheidungen und
Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Investmentvermogens wesentlich beeinflussen kénnen, in die Berichterstat-
tung einzubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts die Fortfithrung
des Sondervermdgens durch die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH zu beurteilen haben und
die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfithrung des Sondervermdgens, sofern einschlagig,
anzugeben.

Der Aufsichtsrat der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH ist verantwortlich fiir die Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH zur Aufstellung
des Jahresberichts des Sonderverméogens.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von wesentlichen

- beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil
zum Jahresbericht beinhaltet.
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Vermerk des unabhangigen Abschlussprufers

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungs-
mafliger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
koénnen aus Verstoflen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwar-
tet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméafies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen
im Jahresbericht, planen und fithren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofien hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofle
betriigerisches Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefithrende Darstellungen bzw. das
Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fiir die Priifung des Jahresberichts relevanten internen Kontrollsystem, um Prii-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstianden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prii-
fungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH abzu-
geben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGE-
SELLSCHAFT MBH bei der Aufstellung des Jahresberichts angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertret-
barkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhéngenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfithrung des Sonderver-
mogens durch die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehorigen
Angaben im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu
modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten
Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiithren, dass das Sondervermégen
durch die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH nicht fortgefithrt wird.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresberichts, einschliefllich der Angaben sowie
ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbericht es unter
Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der einschldgigen européischen Verordnungen ermdglicht, sich ein
umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Wir erortern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliefllich etwaiger Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend un-
serer Priifung feststellen.

Hamburg, den 19. Mai 2020

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Zemke Butte
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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