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Der Verkaufsprospekt mit integriertem Verwaltungsreglement, die Wesentlichen Anlegerinformationen sowie der Jahres- und
Halbjahresbericht des Fonds sind am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle, bei den Zahlstellen, der Vertriebsstelle
der jeweiligen Vertriebsldnder und beim Vertreter in der Schweiz kostenlos per Post, Telefax oder E-Mail erhaltlich. Weitere

Informationen sind jederzeit wihrend der tiblichen Geschiftszeiten bei der Verwaltungsgesellschaft erhiltlich.

Anteilzeichnungen sind nur giiltig, wenn sie auf Basis der neuesten Ausgabe des Verkaufsprospektes (einschlief3lich seiner
Anhinge) in Verbindung mit dem letzten erhiltlichen Jahresbericht und dem eventuell danach veréffentlichten Halbjahresbericht

vorgenomimen werden.

Die Anteilklassen (R-A) und (R-T) sind ausschlieSlich fiir den Vertrieb in Italien, Frankreich und Spanien vorgesehen.

Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf die zukiinftige

Entwicklung.
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Bericht des Fondsmanagements

Das Fondsmanagement berichtet im Auftrag des Verwaltungsrates der Verwaltungsgesellschaft:

»Investing should be more like watching paint dry or watching grass grow. If you want excitement, take $800 and go to Las Vegas.“
(Paul Samuelson)

Sehr geehrte Anlegerinnen und Anleger,

Die Weltwirtschaft verzeichnete 2017 ein solides Wachstum und gewann im zweiten Halbjahr sogar noch etwas an Schwung. Die
Frithindikatoren der wichtigsten Wirtschaftsblocke deuten allesamt darauf hin, dass der synchrone Aufschwung noch einige Zeit
anhalten wird. Weltweit beschleunigt sich die Industrieproduktion und der Handel wéchst ziigig. In den USA befliigelt der private
Konsum, unterstiitzt durch das hohe Verbrauchervertrauen und den soliden Zuwachs an Arbeitsplatzen, das BIP-Wachstum.
Allerdings liegen die Ausriistungsinvestitionen in diesem Zyklus weiterhin auf einem mafligen Niveau. Sofern sich das erwartete
Wachstum 2018 fortsetzt, diirfte auch die Kapazititsauslastung weiter steigen. Dies wiirde einen Aufschwung des Investitionszyklus
begiinstigen und so fiir eine positive Uberraschung sorgen.

In der Geldpolitik hat die Fed bereits mit der Normalisierung der Rahmenbedingungen begonnen und wird diesen Kurs wohl
fortsetzen. Dennoch wird die Européische Zentralbank wahrscheinlich den Abschluss ihres Anleihekaufprogramms erst gegen
Ende 2018 ankiindigen. Insgesamt wird es wohl bei lockeren geldpolitischen Bedingungen bleiben, da die Wahrungshiiter den
Aufschwung nicht ausbremsen, sondern férdern mochten.

2017 war der Inflationsdruck gering und auch die Kerninflation blieb weitestgehend unverindert und damit in der Komfortzone
der Zentralbanken. In der Eurozone und in den USA hat die Dynamik der Lohninflation durch sinkende Arbeitslosenquoten
zuletzt jedoch zugenommen. Diese Tendenz lsst sich aber freilich nicht iiberall feststellen und in einigen Sektoren und Landern
bleibt die Arbeitsmarktsituation sogar angespannt. Die entscheidende Nachricht ist, dass die Deflationsgefahr iiberwunden ist und
sich allméhlich ein gewisser Inflationsdruck aufbaut. Damit geht allerdings auch das Risiko einher, dass sich die Zentralbanken
gezwungen sehen konnten, ihre Geldpolitik frither als erwartet zu straffen.

Im Hinblick auf die USA sei erwihnt, dass sich die weltweit fithrende Volkswirtschaft in einer spiten Phase des Konjunkturzyklus
befindet. Darauf deuten die niedrige Arbeitslosigkeit in den USA in Verbindung mit einer anhaltenden Abflachung der US-
Renditekurve hin. Vor diesem Hintergrund, und angesichts der Tatsache, dass sowohl die Frithindikatoren als auch die
Wachstumszahlen positiv sind, ist die Gefahr einer zukiinftigen Enttduschung nicht zu unterschétzen.

Ein weiterer wichtiger Faktor fiir zukiinftige Entwicklungen ist China. Das Land diirfte in naher Zukunft zahlreiche
Wirtschaftsreformen einleiten, die von der Restrukturierung und Starkung staatseigener Unternehmen, iiber die Entschuldung des
Finanzsystems, bis hin zur Abschwéchung der Preisinflation auf dem Wohnungsmarkt reichen kénnen. Wir sind iiberzeugt, dass die
Regierung diese Reformen umsetzen wird, um China damit auf die Zukunft vorzubereiten. Kurzfristig hitten die angesprochenen
Reformen jedoch weitreichende Auswirkungen auf das instabile Finanzsystem.

Zusammenfassend gehen wir davon aus, dass die Weltwirtschaft unter guten Bedingungen in das Jahr 2018 startet. Es gibt jedoch
drei Risiken, die die Aussichten moglicherweise tritben konnten:

- eine Abschwichung des Wachstums, was darauf hindeuten wiirde, dass wir ndher am Ende des Zyklus sind als derzeit
angenommen;

- ein Anziehen der Inflation, was die Renditekurven in die Hohe treiben wiirde;
- und die Instabilitit des chinesischen Finanzsystems.
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Wir mochten uns an dieser Stelle ausdriicklich bei Thnen fiir das in uns gesetzte Vertrauen bedanken. Wir sind zuversichtlich,
dass wir unsere Arbeit trotz eines herausfordernden Marktumfeldes auch im neuen Jahr mit der nétigen Umsicht so erfolgreich
fortsetzen konnen.

Ethna-DYNAMISCH:

Die internationalen Aktienmarkte erlebten in 2017 eine Fortsetzung der Aktienhausse. Aufgrund eines ungewohnlich breiten
globalen Aufschwungs, stabilen und niedrigen Inflationsraten sowie eines fiir Risiko-Assets férderlichen Umfeldes infolge des
Agierens der Notenbanken gab es kaum nennenswerte Riickschldge. Im Ethna-DYNAMISCH waren wir durchweg mit einem hohen
Anteil des Fondsvermdgens an den Aktienmarkten engagiert und konnten entsprechend an der positiven Entwicklung partizipieren.
Den regionalen Schwerpunkt setzten wir dabei auf Europa, wo wir dank der Kombination aus giinstigen Bewertungen und einer
anziehenden fundamentalen Dynamik die attraktivsten Einzelaktien vorfanden. Wahrend sich unsere ausgewahlten Werte deutlich
tiberdurchschnittlich gegentiber dem Gesamtmarkt entwickeln konnten, hatten breite europdische Aktienindizes im Vergleich zu
ihren amerikanischen Pendants das Nachsehen. Ein gewichtiger Grund hierfiir war der im Jahresverlauf immer stirker werdende
Euro, der vor allem europiischen Exportunternehmen das Leben erschwerte. Insgesamt sorgten die Wahrungsbewegungen in
einem ansonsten relativ schwankungsarmen Jahr fiir die grofiten Hiirden auf dem Weg zur einer erfolgreichen Wertentwicklung.
Basierend auf unserer aktiven Asset Allokation hatten wir das Thema jedoch stets im Blick und konnten den Einfluss auf das Portfolio
wirkungsvoll begrenzen. Uber das gesamte Jahr hinweg war der Fonds zudem in ausgewihlten Segmenten der Anleihenmirkte
investiert und konnte auch in diesem Bereich trotz des oft gescholtenen Niedrigzinsumfeldes einen ansehnlichen Beitrag zur
positiven Gesamtentwicklung generieren.

Munsbach, im Januar 2018 Das Fondsmanagement fiir den Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft
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Jahresbericht
1. Januar 2017 - 31. Dezember 2017

Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Anteile zu bilden.

Derzeit bestehen die folgenden Anteilklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

WP-Kenn-Nr.:
ISIN-Code:
Ausgabeaufschlag:
Riicknahmeabschlag:

Verwaltungsvergiitung:

Ertragsverwendung:
Wihrung:

WP-Kenn-Nr.:
ISIN-Code:
Ausgabeaufschlag:
Riicknahmeabschlag:

Verwaltungsvergiitung:

Ertragsverwendung:
Wihrung:

Anteilklasse
(A)

AOYBKY
LU0455734433
bis zu 5,00 %
keiner

1,75 % p.a.
ausschiittend
EUR

Anteilklasse
(R-A)*
A12EJA
LU1134152310
bis zu 1,00 %
keiner

2,15 % p.a.
ausschiittend
EUR

Anteilklasse
(T

AOYBKZ
LU0455735596
bis zu 5,00 %
keiner

1,75 % p.a.
thesaurierend
EUR

Anteilklasse
(R-T)*
A12EJB
LU1134174397
bis zu 1,00 %
keiner

2,15 % p.a.
thesaurierend
EUR

Anteilklasse Anteilklasse
(SIA-A) (SIA-T)
A1TW66S AIW66T
LU0985193357 LU0985193431
bis zu 5,00 % bis zu 5,00 %
keiner keiner

0,95 % p.a. 0,95 % p.a.
ausschiittend thesaurierend
EUR EUR

* Die Anteilklassen (R-A) und (R-T) sind ausschlieBlich fiir den Vertrieb in Italien, Frankreich und Spanien vorgesehen.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Geografische Linderaufteilung des Ethna-DYNAMISCH

Geografische Landeraufteilung !

)

Vereinigte Staaten von Amerika 26,61 %
Deutschland 13,36 %
Frankreich 9,31 %
Niederlande 6,40 %
Stidkorea 5,81 %
Japan 4,31 %
Vereinigtes Konigreich 3,76 %
Schweiz 2,04 %
Finnland 2,02 %
Luxemburg 1,36 %
China 1,30 %
Irland 1,10 %
Wertpapiervermogen 77,38 %
Optionen 0,49 %
Bankguthaben Y 22,19 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -0,06 %

100,00 %

1)
2

Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tats&chlichen Wert abweichen.
Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Wirtschaftliche Aufteilung des Ethna-DYNAMISCH

Wirtschaftliche Aufteilung ”

Software & Dienste 8,05 %
Telekommunikationsdienste 7,15 %
Versicherungen 6,90 %
Automobile & Komponenten 5,17 %
Banken 5,02 %
Energie 4,99 %
Immobilien 4,97 %
Hardware & Ausriistung 4,54 %
Gewerbliche Dienste & Betriebsstoffe 4,37 %
Medien 4,26 %
Staatsanleihen 4,17 %
Pharmazeutika, Biotechnologie & Biowissenschaften 4,05 %
Transportwesen 3,74 %
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 3,72 %
Diversifizierte Finanzdienste 2,04 %
Lebensmittel, Getranke & Tabak 1,66 %
Halbleiter & Gerite zur Halbleiterproduktion 1,57 %
Investitionsgtiter 1,01 %
Wertpapiervermogen 77,38 %
Optionen 0,49 %
Bankguthaben e 22,19 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -0,06 %

100,00 %

1)
2)

Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.
Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.




Entwicklung der letzten 3 Geschaiftsjahre

Anteilklasse (A)

Datum

31.12.2015
31.12.2016
31.12.2017

Anteilklasse (T)

Datum

31.12.2015
31.12.2016
31.12.2017

Anteilklasse (SIA-A)

Datum

31.12.2015
31.12.2016
31.12.2017

Anteilklasse (SIA-T)

Datum

31.12.2015
31.12.2016
31.12.2017

Anteilklasse (R-A)*

Datum

31.12.2015
31.12.2016
31.12.2017

Anteilklasse (R-T)*

Datum

31.12.2015
31.12.2016
31.12.2017

Netto-
Fondsvermégen
Mio. EUR

60,66

56,68

53,84

Netto-
Fondsvermdgen
Mio. EUR

119,39

106,37

121,71

Netto-
Fondsvermdgen
Mio. EUR

9,89
10,31
13,77

Netto-
Fondsvermdégen
Mio. EUR

63,37
54,85
56,06

Netto-
Fondsvermdégen
Mio. EUR

0,36
0,31
0,21

Netto-
Fondsvermégen
Mio. EUR

1,38

1,11

1,45

Umlaufende
Anteile

795.226
749.583
668.744

Umlaufende
Anteile

1.547.725
1.378.473
1.456.051

Umlaufende
Anteile

18.282
19.181
23.788

Umlaufende
Anteile

119.203
102.328
95.822

Umlaufende
Anteile

3.721
3.255
1.982

Umlaufende
Anteile

14.534
11.657
14.129

Netto-
Mittelaufkommen
Tsd. EUR

33.779,16

-3.293,93
-6.291,43

Netto-
Mittelaufkommen
Tsd. EUR

59.814,21

-12.684,63
6.429,42

Netto-
Mittelaufkommen
Tsd. EUR

973,45
490,03
2.695,81

Netto-
Mittelaufkommen
Tsd. EUR

6.166,87
-8.613,95
-4.066,53

Netto-
Mittelaufkommen
Tsd. EUR

365,74
-42,32
-121,76

Netto-
Mittelaufkommen
Tsd. EUR
1.408,13

-268,58

255,94

* Die Anteilklassen (R-A) und (R-T) sind ausschlieBlich fiir den Vertrieb in Italien, Frankreich und Spanien vorgesehen.
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Anteilwert
EUR

76,27
75,62
80,52

Anteilwert
EUR

77,14
77,17
83,59

Anteilwert
EUR

541,12
537,31
578,72

Anteilwert
EUR

531,57
536,02
585,08

Anteilwert
EUR

97,36
96,20
103,93

Anteilwert
EUR

95,27
94,95
102,47

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Zusammensetzung des Netto-Fondsvermogens
des Ethna-DYNAMISCH

Zusammensetzung des Netto-Fondsvermégens
zum 31. Dezember 2017

EUR
Wertpapiervermogen 191.136.739,46
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 170.250.939,88)
Optionen 1.218.793,05
Bankguthaben " 54.824.612,34
Nicht realisierte Gewinne aus Devisentermingeschaften 290.439,88
Zinsforderungen 183.382,09
Dividendenforderungen 55.800,00
Forderungen aus Absatz von Anteilen 870.576,03
248.580.342,85
Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Anteilen -781.511,74
Sonstige Passiva Y -756.430,83
-1.537.942,57
Netto-Fondsvermégen 247.042.400,28

1)
2

Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Diese Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Performancegebiihren und Verwaltungsgebihren.
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Zurechnung auf die Anteilklassen

Anteiliges Netto-Fondsvermogen 53.844.466,61 EUR
Umlaufende Anteile 668.743,854
Anteilwert 80,52 EUR

Anteiliges Netto-Fondsvermogen 121.714.266,12 EUR
Umlaufende Anteile 1.456.051,138
Anteilwert 83,59 EUR

Anteiliges Netto-Fondsvermogen 13.766.591,68 EUR
Umlaufende Anteile 23.787,913
Anteilwert 578,72 EUR

Anteiliges Netto-Fondsvermogen 56.063.298,20 EUR
Umlaufende Anteile 95.821,795
Anteilwert 585,08 EUR

Anteiliges Netto-Fondsvermogen 205.955,61 EUR
Umlaufende Anteile 1.981,737
Anteilwert 103,93 EUR

Anteiliges Netto-Fondsvermogen 1.447.822,06 EUR
Umlaufende Anteile 14.129,169
Anteilwert 102,47 EUR

* Die Anteilklassen (R-A) und (R-T) sind ausschlieBlich fiir den Vertrieb in Italien, Frankreich und Spanien vorgesehen.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Veranderung des Netto-Fondsvermégens

im Berichtszeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017

Netto-Fondsvermdgen zu Beginn des Berichtszeitraumes
Ordentlicher Nettoertrag

Ertrags- und Aufwandsausgleich

Mittelzufliisse aus Anteilverkdufen

Mittelabfliisse aus Anteilriicknahmen

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

Nettoverdnderung nicht realisierter Gewinne
Nettoveranderung nicht realisierter Verluste
Ausschiittung

Netto-Fondsvermdégen zum Ende des Berichtszeitraumes

Netto-Fondsvermdgen zu Beginn des Berichtszeitraumes
Ordentlicher Nettoertrag

Ertrags- und Aufwandsausgleich

Mittelzufliisse aus Anteilverkdufen

Mittelabfliisse aus Anteilriicknahmen

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

Nettoveranderung nicht realisierter Gewinne
Nettoveranderung nicht realisierter Verluste
Ausschiittung

Netto-Fondsvermégen zum Ende des Berichtszeitraumes

* Die Anteilklassen (R-A) und (R-T) sind ausschlieBlich fiir den Vertrieb in Italien, Frankreich und Spanien vorgesehen.

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes
Ausgegebene Anteile

Zuriickgenommene Anteile

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraumes

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes
Ausgegebene Anteile

Zuriickgenommene Anteile

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraumes

* Die Anteilklassen (R-A) und (R-T) sind ausschlieBlich fiir den Vertrieb in Italien, Frankreich und Spanien vorgesehen.

Total

EUR

229.629.115,53
1.004.095,63
29.509,19
62.297.565,99
-63.396.112,37
25.441.196,19
-16.361.773,39
10.722.655,58
-1.199.169,25
-1.124.682,82
247.042.400,28

Anteilklasse
(SIA-T)
EUR

54.850.154,16
520.314,61
50.654,25
9.723.466,13
-13.789.993,05
6.289.126,32
-4.031.307,75
2.806.127,14
-355.243,61
0,00
56.063.298,20

Anteilklasse
A

Stlick
749.582,860
171.836,605
-252.675,611

668.743,854

Anteilklasse
(R-A)*
Stiick

3.254,879
860,858
-2.134,000

1.981,737

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

DEZEMBER 2017

Anteilklasse
(A)

EUR
56.682.791,94
124.793,76
25.314,25
13.365.956,68
-19.657.386,35
6.051.647,47
-3.881.299,54
2.433.213,56
-310.242,19
-990.322,97
53.844.466,61

Anteilklasse
(R-A)*
EUR

313.108,91
-129,46
-387,56
85.662,33
-207.421,01
18.850,01
-14.658,69
8.307,54
2.623,54
0,00

205.955,61

Anteilklasse

M
Stlick

1.378.472,935
429.101,350
-351.523,147
1.456.051,138

Anteilklasse
(R-T)
Stlick

11.656,827
4.896,300
-2.423,958

14.129,169

Anteilklasse

M

EUR
106.370.227,56
249.021,22
-21.364,25
34.447.882,81
-28.018.461,91
11.821.084,38
-7.612.575,48
4.966.358,21
-487.906,42
0,00
121.714.266,12

Anteilklasse
(R-T)

EUR
1.106.836,01
-2.359,00
-64,38
493.934,56
-237.992,52
120.725,59
-80.345,23
50.328,45
-3.241,42
0,00
1.447.822,06

Anteilklasse
(SIA-A)
Stlick
19.180,803
7.296,000
-2.688,890

23.787,913

Anteilklasse
(SIA-A)

EUR
10.305.996,95
112.454,50
-24.643,12
4.180.663,48
-1.484.857,53
1.139.762,42
-741.586,70
458.320,68
-45.159,15
-134.359,85
13.766.591,68

Anteilklasse
(SIA-T)
Stlick
102.328,244
17.683,948
-24.190,397

95.821,795
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Aufwands- und Ertragsrechnung des Ethna-DYNAMISCH

Aufwands- und Ertragsrechnung

11

im Berichtszeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017

Total Anteilklasse Anteilklasse Anteilklasse

(A) (T) (SIA-A)

EUR EUR EUR EUR
Ertrage
Dividenden 3.979.767,52 947.382,37 1.850.940,84 174.067,76
Zinsen auf Anleihen 1.522.865,43 362.834,59 708.495,96 67.046,04
Ertrage aus Quellensteuerrﬁckerstattung 81.600,00 19.519,53 37.859,09 3.540,25
Bankzinsen -95.018,36 -22.172,09 -44.396,83 -4.197,27
Sonstige Ertrage 7.095,71 1.697,36 3.292,13 307,85
Ertragsausgleich -33.825,55 -109.299,56 131.161,34 65.466,03
Ertrage insgesamt 5.462.484,75 1.199.962,20 2.687.352,53 306.230,66
Aufwendungen
Zinsaufwendungen -1.400,40 -333,90 -658,01 -62,41
Performancegebiihr -397.310,18 -74.698,56 -168.113,87 -28.899,44
Verwaltungsvergiitung -3.629.576,71 -981.684,40 -1.958.329,86 -101.865,56
Taxe dabonnement -120.556,53 -28.480,66 -56.350,00 -5.332,16
Veroffentlichungs- und Priifungskosten -100.571,25 -23.416,20 -47.854,29 -4.649,59
Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- und Halbjahresberichte -9.979,58 -2.395,71 -4.625,04 -437,25
Register- und Transferstellenvergiitung -5.840,52 -1.392,47 -2.729,07 -257,27
Staatliche Gebiihren -15.820,31 -3.769,30 -7.395,66 -698,65
Sonstige Aufwendungen K -181.650,00 -42.982,55 -82.478,42 -10.750,92
Aufwandsausgleich 4.316,36 83.985,31 -109.797,09 -40.822,91
Aufwendungen insgesamt -4.458.389,12 -1.075.168,44 -2.438.331,31 -193.776,16
Ordentlicher Nettoertrag 1.004.095,63 124.793,76 249.021,22 112.454,50
Transaktionskosten im Geschéaftsjahr gesamt . 256.477,57
Total Expense Ratio in Prozent 2 1,92 1,94 1,18
Performancegebihr in Prozent 3 0,13 0,15 0,27
Laufende Kosten in Prozent * 1,94 1,95 1,19
Schweizer Total Expense Ratio ohne Performancegebiihr in Prozent 2 1,92 1,94 1,18
(fir den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017)
Schweizer Total Expense Ratio mit Performancegebiihr in Prozent . 2,05 2,09 1,45
(fir den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017)
Schweizer Performancegebiihr in Prozent & 0,13 0,15 0,27

(fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017)

1)
2)

Die Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus allgemeinen Verwaltungskosten und Zahlstellengebihren.
Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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JAHRESBERICHT INKLUSIVE GEPRUFTEM JAHRESABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2017

Aufwands- und Ertragsrechnung

im Berichtszeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017

Ertrage

Dividenden

Zinsen auf Anleihen

Ertrige aus Quellensteuerriickerstattung
Bankzinsen

Sonstige Ertrage

Ertragsausgleich

Ertrage insgesamt

Aufwendungen

Zinsaufwendungen
Performancegebiihr
Verwaltungsvergiitung

Taxe dabonnement

Veroffentlichungs- und Priifungskosten
Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- und Halbjahresberichte
Register- und Transferstellenvergiitung
Staatliche Gebiihren

Sonstige Aufwendungen Y
Aufwandsausgleich

Aufwendungen insgesamt

Ordentlicher Nettoertrag

Total Expense Ratio in Prozent 2
Performancegebiihr in Prozent e
Laufende Kosten in Prozent ?

Schweizer Total Expense Ratio ohne Performancegebiihr in Prozent &

(fir den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017)

Schweizer Total Expense Ratio mit Performancegebuhr in Prozent .
(fir den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017)

Schweizer Performancegeblihr in Prozent 2
(fir den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017)

1)

?  Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Anteilklasse
(SIA-T)
EUR

986.548,75
376.238,07
20.260,16
-23.746,14
1.761,77
-128.718,44
1.232.344,17

-337,62
-123.977,91
-559.713,67

-29.739,53
-24.047,95
-2.468,68
-1.429,67
-3.869,01
-44.509,71
78.064,19
-712.029,56

520.314,61
1,13

0,21
1,15

0,21

Anteilklasse
(R-A
EUR

2.581,01
1.140,19
42,58
63,74
3,70
852,07
4.555,81

-1,59
222,83
-3.672,08
-87,22
-91,84
-6,16
4,42
-12,69
-121,93
-464,51
-4.685,27

-129,46
2,30
0,13
2,31

2,30

2,43

0,13

Die Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus allgemeinen Verwaltungskosten und Zahlstellengebihren.

*  Die Anteilklassen (R-A) und (R-T) sind ausschlieBlich fir den Vertrieb in Italien, Frankreich und Spanien vorgesehen.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Anteilklasse
(R-T)
EUR

18.246,79
7.110,58
378,39
-442,29
32,90
6.713,01
32.039,38

-6,87
-1.397,57
-24.311,14
-566,96
-511,38
-46,74
-27,62
-75,00
-806,47
-6.648,63
-34.398,38

-2.359,00
2,35
0,12
2,37

2,35

2,47

0,12




Wertentwicklung in Prozent R

Stand: 31. Dezember 2017

Fonds

Ethna-DYNAMISCH A

seit 10.11.2009
Ethna-DYNAMISCH R-A*
seit 07.05.2015
Ethna-DYNAMISCH R-T*
seit 20.04.2015
Ethna-DYNAMISCH SIA-A
seit 02.04.2014
Ethna-DYNAMISCH SIA-T
seit 19.06.2014
Ethna-DYNAMISCH T

seit 10.11.2009

1)

ISIN

WKN
LU0455734433
AOYBKY
LU1134152310
A12EJA
LU1134174397
A12EJB
LU0985193357
AIW66S
LU0985193431
AIW66T
LU0455735596
AOYBKZ

Anteilklassen-
wahrung

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

Kapitalanlagen“ der Swiss Funds & Asset Management Association vom 16. Mai 2008.

6 Monate

4,40

4,16

4,15

4,66

4,79

4,36

1 Jahr

8,36

8,04

70

9,02

9,15

8,32

*  Die Anteilklassen (R-A) und (R-T) sind ausschlieBlich fiir den Vertrieb in Italien, Frankreich und Spanien vorgesehen.

Hox

Seit Auflegung.

Die historische Performance stellt keinen Indikator fiir die laufende oder zukiinftige Performance dar. Die Performancedaten

3 Jahre

10,91

4,79 **

2,47 **

13,52

13,64

10,88

lassen die bei der Ausgabe und Riicknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberiicksichtigt.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

JAHRESBERICHT INKLUSIVE GEPRUFTEM JAHRESABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2017

10 Jahre

Auf Basis verdffentlichter Anteilwerte (BVI-Methode), entspricht im Ergebnis der Richtlinie zur “Berechnung und Publikation der Performance von kollektiven

13
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JAHRESBERICHT INKLUSIVE GEPRUFTEM JAHRESABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2017

Vermogensaufstellung des Ethna-DYNAMISCH

zum 31. Dezember 2017

Vermdgensaufstellung zum 31. Dezember 2017

ISIN

Wertpapiere

Aktien, Anrechte und Genussscheine

Bérsengehandelte Wertpapiere

China
CNE100000593

Deutschland
DE0008404005
DE0008232125
DEO000A0Z2ZZ5
DEOOOLEG1110
DEO00PAHO0038

DE0007164600
DE000AIML7]1

Finnland
FI0009005987

Frankreich

FR0013258662
FR0000120628
FR0000130577
FR0000131906
FR0000120271

Irland
IEO0BFOL3536

Japan
JP3486800000

JP3496400007
JP3735400008

1)

PICC Property & Casualty
Co. Ltd.

Allianz SE

Dte. Lufthansa AG

Freenet AG

LEG Immobilien AG
Porsche Automobil Holding
SE-VZ-

SAP SE

Vonovia SE

UPM-Kymmene Corporation

ALD S.A.

AXA S.A.

Publicis Groupe S.A.
Renault S.A.

Total S.A.

AIB Group Ple.

Daito Trust Construction
Co. Ltd.

KDDI Corporation

Nippon Telegraph &
Telephone Corporation

HKD

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

JPY

JPY
JPY

Zugange
im Berichts-
zeitraum

1.000.000

0
106.465
10.000
10.000
35.000

45.000
30.000

400.000
20.000
30.000

0
90.000

500.000

15.000

Abgéange
im Berichts-
zeitraum

1.000.000

10.000
156.465
0

0
20.000

30.000

30.000

50.000

10.000

20.000

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Bestand

2.000.000

25.000
150.000
150.000

50.000

70.000

45.000
120.000

190.000

350.000
200.000
90.000
50.000
90.000

500.000

15.000

160.000
120.000

Kurs

14,9800

193,2500
31,1200
30,9850
95,3800
70,0900

93,8900
41,2200

26,2300

13,0550
24,9750
56,5300
83,6700
46,3350

5,4210

23.155,0000

2.808,5000
5.319,0000

Kurswert
EUR

3.211.422,20

3.211.422,20

4.831.250,00
4.668.000,00
4.647.750,00
4.769.000,00
4.906.300,00

4.225.050,00
4.946.400,00
32.993.750,00

4.983.700,00
4.983.700,00

4.569.250,00
4.995.000,00
5.087.700,00
4.183.500,00
4.170.150,00
23.005.600,00

2.710.500,00
2.710.500,00

2.578.335,52

3.335.783,06
4.738.213,48

10.652.332,06

%-Anteil
VOTP
NFV "

1,96
1,89
1,88
1,93
1,99

1,71
2,00
13,36

2,02
2,02

1,85
2,02
2,06
1,69
1,69
9,31

1,10
1,10

1,04

1,35
1,92

4,31

NFV = Netto-Fondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.




JAHRESBERICHT INKLUSIVE GEPRUFTEM JAHRESABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2017

Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2017

ISIN Wertpapiere Zugénge
im Berichts-
zeitraum
Luxemburg
LU0061462528  RTL Group S.A. EUR 20.000
Niederlande
NL0011540547  ABN AMRO GROUP N.V. EUR 325.000
ADR
NL0009434992  Lyondellbasell Industries NV USD 10.000
NL0010773842 NN Group N.V. EUR 120.000
NL0011821392  Philips Lighting N.V. EUR 81.000
Schweiz
CH0021783391  Pargesa Holding S.A. CHF 0
Siidkorea
KR7000270009  Kia Motors Corporation KRW 150.000
KR7032640005 LG Uplus Corporation KRW 150.000
KR7005931001  Samsung Electronics Co. Ltd. ~ KRW 0
VZ-
Vereinigte Staaten von Amerika
US0311621009  Amgen Inc. UsD 35.000
US17275R1023  Cisco Systems Inc. USD 10.000
US25470F1049  Discovery Communications UsD 175.000
Inc. -A-
US4592001014  IBM Corporation USD 25.000
US4581401001  Intel Corporation USD 10.000
US68389X1054  Oracle Corporation USD 0
US7170811035  Pfizer Inc. USD 10.000
US9024941034  Tyson Foods Inc. USD 10.000
Vereinigtes Kénigreich
GB0008706128  Lloyds Banking Group Plc. GBP 0
GB00B03MLX29 Royal Dutch Shell Plc. -A- EUR 170.000
Bérsengehandelte Wertpapiere
Aktien, Anrechte und Genussscheine
Anleihen
Bdérsengehandelte Wertpapiere
uUsD
US779382AU43  7,375% Rowan Companies Inc. 4.000.000
v.16(2025)
US912810QY73  2,750% Vereinigte Staaten von 0
Amerika v.12(2042)
US912810RB61  2,875% Vereinigte Staaten von 0
Amerika v.13(2043)
US912810RJ97  3,000% Vereinigte Staaten von 1.000.000

Amerika v.14(2044)

Bdérsengehandelte Wertpapiere

1)

Abgéange
im Berichts-
zeitraum

135.000

5.000
10.000
0

10.000

10.000
100.000
1.500

65.000

15.000
30.000

10.000
10.000

Bestand

50.000

190.000

45.000
110.000
81.000

70.000

140.000
450.000
3.500

35.000
170.000
110.000

30.000
100.000
120.000
160.000

60.000

6.000.000
170.000

4.000.000

4.000.000

4.000.000

4.000.000

Kurs

67,0900

26,9500

111,1600
36,3200
30,6550

84,3000

33.500,0000
14.000,0000
2.090.000,0000

175,2500
38,5900
22,5500

154,0400
46,2200
47,5200
36,3700
81,5500

0,6757
27,7750

102,3450

100,4102

102,5703

104,8008

Kurswert
EUR

3.354.500,00
3.354.500,00

5.120.500,00

4.190.500,13
3.995.200,00
2.483.055,00
15.789.255,13

5.049.632,04
5.049.632,04

3.670.553,36
4.930.594,06
5.724.967,55

14.326.114,97

5.138.435,12
5.495.769,46
2.077.992,80

3.871.324,45
3.871.994,64
4.777.079,67
4.874.926,70
4.099.019,85
34.206.542,69

4.565.026,46
4.721.750,00
9.286.776,46

159.570.125,55
159.570.125,55

3.429.504,90

3.364.669,72

3.437.054,97

3.511.796,30

13.743.025,89
13.743.025,89

%-Anteil
vorp
NFV "

1,36
1,36

2,07

1,70
1,62
1,01
6,40

2,04
2,04

1,49
2,00
2,32

5,81

2,08
2,22
0,84

1,57
1,57
1,93
1,97
1,66
13,84

1,85
1,91
3,76
64,61
64,61

NFV = Netto-Fondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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JAHRESBERICHT INKLUSIVE GEPRUFTEM JAHRESABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2017

Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2017

ISIN Wertpapiere Zugéange Abgéange Bestand Kurs
im Berichts- im Berichts-
zeitraum zeitraum
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere
uUsD
US45332JAA07  8,625% Inception Merger Sub Inc. 4.000.000 0 4.000.000 106,9010
144A v.16(2024)
US465349AA60 7,125% Informatica LLC 144A 0 0 4.000.000 102,7810
v.15(2023)
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere
Anleihen
Zertifikate
Bérsengehandelte Wertpapiere
Vereinigte Staaten von Amerika
DEO000AOS9GBO Dte. Borse Commodities EUR 325.000 15.000 310.000 34,8300
GmbH/Gold Unze 999 Zert.
Perp.
Borsengehandelte Wertpapiere
Zertifikate
Wertpapiervermégen
Optionen
Long-Positionen
EUR
Put on Euro Stoxx 50 Price Index Marz 2018/3.400,00 2.500 0 2.500
uUsD
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Marz 400 0 400
2018/2.400,00
Put on CME Nasdaq 100 E-Mini Index Mérz 250 0 250
2018/5.800,00
Long-Positionen
Short-Positionen
EUR
Put on Euro Stoxx 50 Price Index Mirz 2018/3.100,00 0 2.500 -2.500

1)
2)

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Kurswert
EUR

3.582.173,08

3.444.114,94

7.026.288,02
7.026.288,02
20.769.313,91

10.797.300,00

10.797.300,00
10.797.300,00
10.797.300,00
191.136.739,46

1.307.500,00
1.307.500,00

134.037,03

165.451,96

299.488,99
1.606.988,99

-335.000,00
-335.000,00

%-Anteil
VOI"P
NFV

1,45
1,39

2,84
2,84
8,40

4,37

4,37
4,37
4,37
77,38

0,53
0,53

0,05
0,07

0,12
0,65

-0,14
-0,14

NFV = Netto-Fondsvermégen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.
Der Gesamtbetrag der Verpflichtungen der zum Stichtag laufenden geschriebenen Optionen, bewertet mit dem Basispreis, betragt EUR 104.810.044,40.




JAHRESBERICHT INKLUSIVE GEPRUFTEM JAHRESABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2017

Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2017

ISIN Wertpapiere Zugénge Abgénge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts- im Berichts- EUR vor’p
zeitraum zeitraum NFV )
USD
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Marz 200 400 -200 -27.226,27 -0,01
2018/2.200,00
Put on CME Nasdaq 100 E-Mini Index Future Marz 150 250 -100 -25.969,67 -0,01
2018/5.300,00
-53.195,94 -0,02
Short-Positionen ? -388.195,94 0,16

Optionen 1.218.793,05 0,49

3 54.824.612,34 22,19

Bankguthaben - Kontokorrent
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -137.744,57 -0,06

Netto-Fondsvermégen in EUR 247.042.400,28 100,00

Devisentermingeschifte
Zum 31. Dezember 2017 standen folgende offene Devisentermingeschéfte aus:

Wahrung Kontrahent Waéhrungsbetrag Kurswert %-Anteil

EUR vom

NFV "

EUR/JPY Citigroup Global Markets Ltd. Wihrungsverkiufe 1.000.000.000,00 7.422.498,94 3,00

EUR/USD Morgan Stanley & Co. Intl. PLC, Wihrungsverkaufe 40.000.000,00 33.407.693,29 13,52
London

Devisentermingeschafte mit Barausgleich
Zum 31. Dezember 2017 standen folgende offene Devisentermingeschéafte mit Barausgleich aus:

Wahrung Kontrahent Wahrungsbetrag Kurswert %-Anteil
EUR vom

NFV

EUR/KRW Citigroup Global Markets Ltd. Wihrungsverkaufe 15.000.000.000,00 11.731.962,29 4,75

1)
2

NFV = Netto-Fondsvermégen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.
Der Gesamtbetrag der Verpflichtungen der zum Stichtag laufenden geschriebenen Optionen, bewertet mit dem Basispreis, betragt EUR 104.810.044,40.

9 Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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JAHRESBERICHT INKLUSIVE GEPRUFTEM JAHRESABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2017

Zu- und Abginge
vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017

Zu- und Abgéange vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017

Wahrend desnBerichtszeitraumes getatigte Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,
einschlieBlich Anderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermdgensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere Zugénge Abgénge
im im
Berichtszeitraum Berichtszeitraum

Aktien, Anrechte und Genussscheine

Bérsengehandelte Wertpapiere
Deutschland

DEO0O0OCBK1001 Commerzbank AG EUR 250.000 450.000
DE0005557508 Dte. Telekom AG EUR 0 320.000
DE000A1KO3W5 STARAMBA SE EUR 5.100 5.100
DEOOOTLX1005 Talanx AG EUR 30.667 150.667
Irland

IEO0BYSZ9G33 Allied Irish Banks Plc. EUR 500.000 500.000
IE00BZOYPY56  Allied Irish Banks Plc. EUR 500.000 500.000
Italien

1T0000072618 Intesa Sanpaolo S.p.A. EUR 1.250.000 1.250.000
Niederlande

NL0011872643 ASR Nederland NV EUR 115.000 185.000
NL0010877643  Fiat Chrysler Automobiles NV EUR 0 400.000
NL0011794037  Koninklijke Ahold Delhaize NV EUR 0 200.000
NL0000009355 Unilever NV EUR 0 120.000
Schweiz

CHO0360674466 Galenica AG CHF 70.000 70.000

Vereinigte Staaten von Amerika

US0082521081 Affiliated Managers Group Inc. USD 0 30.000
US2786421030  eBay Inc. USD 0 120.000
US36555P1075  Gardner Denver Holdings Inc. USD 100.000 100.000
US70450Y1038  PayPal Holdings Inc. USD 30.000 30.000
US9120081099  US Foods Holding Corporation USD 10.000 10.000
US92343V1044  Verizon Communications Inc. USD 0 80.000
US9311421039 Wal-Mart Stores Inc. USD 0 60.000
US9497461015 Wells Fargo & Co. USD 60.000 60.000

Vereinigtes Konigreich
GB0022569080 Amdocs Ltd. USD 0 50.000
GB0001411924 Sky Plc. GBP 0 400.000

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.




JAHRESBERICHT INKLUSIVE GEPRUFTEM JAHRESABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2017

Zu- und Abgange vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017
Wéhrend des Berichtszeitraumes getétigte Kaufe und Verkdufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,
einschlieBlich Anderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermégensaufstellung genannt sind.
ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge
im im
Berichtszeitraum Berichtszeitraum

Nicht notierte Wertpapiere
Deutschland

DEO000A2E42S2  Dte. Lufthansa AG BZR 06.06.17 EUR 300.000 300.000
DEOOOA2E38R2  Vonovia SE BZR 16.06.17 EUR 150.000 150.000
Anleihen

Boérsengehandelte Wertpapiere

UsD

US912810RS96 2,500 %  Vereinigte Staaten von Amerika v.16(2046) 0 4.000.000
US912810RK60 2,500 %  Vereinigte Staaten von Amerika v.15(2045) 0 4.000.000
US912810RN0O0 2,875 %  Vereinigte Staaten von Amerika v.15(2045) 0 4.000.000
US912810RU43 2,875 %  Vereinigte Staaten von Amerika v.16(2046) 1.000.000 4.000.000
US912810RV 26 3,000 % Vereinigte Staaten von Amerika v.17(2047) 4.000.000 4.000.000

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere
USD

US156700BA34 7,500 % CenturyLink Inc. v.16(2024) 0 4.000.000
US23311RAH93 5,850 % DCP Midstream LLC 144A Fix-to-Float v.13(2043) 0 4.000.000
US35804HAA41 9,750 % Fresh Market Inc. 144A v.16(2023) 0 4.000.000
US450913AC25 6,750 %  Tamgold Corporation 144A v.12(2020) 0 4.000.000
US561233AA57 5,750 % Mallinckrodt International Financial S.A. /Mallinckrodt CB 4.000.000 4.000.000
LLC 144A v.14(2022)

US779382AR14 4,750 % Rowan Companies Inc. v.14(2024) 0 4.000.000
US87422VAA61 6,500 %  Talen Energy Supply LLC DL-Notes 2016(16/25) 0 4.000.000
Optionen

EUR

Put on EURO STOXX 50 Index Dezember 2017/3.100,00 2.000 2.000
Put on EURO STOXX 50 Index Marz 2017/2.800,00 0 2.500
Put on Euro Stoxx 50 Juni 2017/2.925,00 2.500 2.500
Put on Euro Stoxx 50 Juni 2017/3.075,00 2.500 2.500
Put on Euro Stoxx 50 Juni 2017/3.150,00 2.500 2.500
Put on Euro Stoxx 50 Marz 2017/3.000,00 2.500 2.500
Put on Euro Stoxx 50 Price Index Dezember 2017/2.900,00 2.000 2.000
Put on Euro Stoxx 50 Price Index Dezember 2017/3.200,00 2.000 2.000
Put on Euro Stoxx 50 Price Index Dezember 2017/3.400,00 4.500 4.500
Put on Euro Stoxx 50 Price Index September 2017/3.300,00 750 750
uUsD

Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Dezember 2017/2.100,00 400 400
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Dezember 2017/2.300,00 400 400
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Juni 2017/2.025,00 500 500
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Juni 2017/2.175,00 600 600
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Juni 2017/2.200,00 600 600
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Juni 2017/2.380,00 200 200
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Mirz 2017/2.050,00 0 500
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future Mirz 2017/2.100,00 750 750
Put on CME E-Mini S&P 500 Index Future September 2017/2.300,00 200 200
Put on CME Nasdaq 100 E-Mini Index Future Dezember 2017/5.000,00 250 250
Put on CME Nasdaq 100 E-Mini Index Future Dezember 2017/5.600,00 250 250

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.




JAHRESBERICHT INKLUSIVE GEPRUFTEM JAHRESABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2017

Zu- und Abgénge vom 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017

Wahrend des Berichtszeitraumes getétigte Kaufe und Verkdufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,

einschlieBlich Anderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermdgensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere Zugange Abgange

im im

Berichtszeitraum Berichtszeitraum

Terminkontrakte

EUR

EUX 10YR Euro-Bund Future Juni 2017 375 375

Devisenkurse

Fir die Bewertung von Vermogenswerten in fremder Wahrung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 31. Dezember 2017
in Euro umgerechnet.

Australischer Dollar EUR 1 = AUD 1,5318
Britisches Pfund EUR 1 = GBP 0,8881
Hongkong Dollar EUR 1 = HKD 9,3292
Japanischer Yen EUR 1 = JPY 134,7090
Neuseeldndischer Dollar EUR 1 = NZD 1,6834
Norwegische Krone EUR 1 = NOK 9,8471
Schweizer Franken EUR 1 = CHF 1,1686
Stidkoreanischer Won EUR 1 = KRW 1.277,7365
US-Dollar EUR 1 = USD 1,1937

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.




Ethna-DYNAMISCH

1.) Allgemeines
Der Investmentfonds Ethna-DYNAMISCH wird von der ETHENEA Independent Investors S.A. entsprechend dem
Verwaltungsreglement des Fonds verwaltet. Das Verwaltungsreglement trat erstmals am 10. November 2009 in Kraft.

Es wurde beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg hinterlegt und ein Hinweis auf diese Hinterlegung wurde am
30. November 2009 im Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations, dem Amtsblatt des Groftherzogtums Luxemburg (,,Mémorial®),
verdffentlicht. Das Verwaltungsreglement wurde letztmalig am 13. Oktober 2016 gedndert und im RESA publiziert.

Der Fonds Ethna-DYNAMISCH ist ein Luxemburger Investmentfonds (Fonds Commun de Placement), der gemaf3 Teil I des
Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 iiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen in seiner derzeit giiltigen Fassung
(»,Gesetz vom 17. Dezember 2010“) in der Form eines Mono-Fonds auf unbestimmte Dauer errichtet wurde.

Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die ETHENEA Independent Investors S.A. (,Verwaltungsgesellschaft®), eine
Aktiengesellschaft nach dem Recht des Groflherzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 16, rue Gabriel Lippmann,
L-5365 Munsbach. Sie wurde am 10. September 2010 auf unbestimmte Zeit gegriindet. Thre Satzung wurde am
15. September 2010 im Mémorial veroffentlicht. Anderungen der Satzung der Verwaltungsgesellschaft traten am
1. Januar 2015 in Kraft und wurden am 13. Februar 2015 im Mémorial veréffentlicht. Die Verwaltungsgesellschaft ist beim Handels-
und Gesellschaftsregister in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxemburg B-155427 eingetragen.

Die Anteilklasse (R-A) und die Anteilklasse (R-T) sind ausschliefilich fiir den Vertrieb in Italien, Frankreich und Spanien vorgesehen.

2.) Wesentliche Buchfiihrungs- und Bewertungsgrundsitze; Anteilwertberechnung
Dieser Jahresabschluss wird in der Verantwortung des Verwaltungsrates der Verwaltungsgesellschaft in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Erstellung und Darstellung von Jahresabschliissen erstellt.

1. Das Netto-Fondsvermogen des Fonds lautet auf Euro (EUR) (,,Referenzwahrung®).

2. Der Wert eines Anteils (,, Anteilwert®) lautet auf die im Anhang zum Verkaufsprospekt angegebene Wahrung (,,Fondswéhrung®),
sofern nicht fiir etwaige weitere Anteilklassen im Anhang zum Verkaufsprospekt eine von der Fondswéihrung abweichende
Wihrung angegeben ist (,, Anteilklassenwahrung®).

3. Der Anteilwert wird von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Beauftragten unter Aufsicht der Verwahrstelle an
jedem Tag, der Bankarbeitstag in Luxemburg ist, mit Ausnahme des 24. und 31. Dezember eines jeden Jahres (,,Bewertungstag®)
berechnet und bis auf zwei Dezimalstellen gerundet. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir den Fonds eine abweichende Regelung
treffen, wobei zu beriicksichtigen ist, dass der Anteilwert mindestens zweimal im Monat zu berechnen ist.

Die Verwaltungsgesellschaft kann jedoch beschlieflen, den Anteilwert am 24. und 31. Dezember eines Jahres zu ermitteln,
ohne dass es sich bei diesen Wertermittlungen um Berechnungen des Anteilwertes an einem Bewertungstag im Sinne des
vorstehenden Satz 1 dieser Ziffer 3 handelt. Folglich konnen die Anleger keine Ausgabe, Riicknahme und/oder Umtausch von
Anteilen auf Grundlage eines am 24. Dezember und/oder 31. Dezember eines Jahres ermittelten Anteilwertes verlangen.

4. Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert der zu dem Fonds gehorenden Vermogenswerte abziiglich der Verbindlichkeiten
des Fonds (,,Netto-Fondsvermogen®) an jedem Bewertungstag ermittelt und durch die Anzahl der am Bewertungstag im Umlauf
befindlichen Anteile des Fonds geteilt.
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5. Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder gemaf3
den Regelungen des Verwaltungsreglements Auskunft iiber die Situation des Fondsvermogens des Fonds insgesamt gegeben
werden muss, werden die Vermogenswerte des Fonds in die Referenzwahrung umgerechnet. Das Netto-Fondsvermégen wird
nach folgenden Grundsitzen berechnet:

a)

b)

<)

d)

f)

g
h)

Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an einer
Wertpapierborse amtlich notiert sind, werden zum letzten verfiigbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewihrleistet,
des dem Bewertungstag vorhergehenden Borsentages bewertet.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir den Fonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an einer Wertpapierborse amtlich notiert sind, zum letzten
verfiigbaren Schlusskurs, der eine verlissliche Bewertung gewéhrleistet, bewertet werden. Dies findet im Anhang zum
Verkaufsprospekt des Fonds Erwédhnung.

Soweit Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen an mehreren
Wertpapierborsen amtlich notiert sind, ist die Borse mit der hochsten Liquiditat maf3geblich.

Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die nicht an einer
Wertpapierborse amtlich notiert sind (oder deren Borsenkurse z.B. aufgrund mangelnder Liquiditét als nicht représentativ
angesehen werden), die aber an einem geregelten Markt gehandelt werden, werden zu einem Kurs bewertet, der nicht
geringer als der Geldkurs und nicht héher als der Briefkurs des dem Bewertungstag vorhergehenden Handelstages sein darf
und den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fiir den bestmoglichen Kurs hilt, zu dem die Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente, abgeleiteten Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen verkauft werden konnen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir den Fonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die nicht an einer Wertpapierborse amtlich notiert sind (oder deren
Borsenkurse z.B. aufgrund mangelnder Liquiditét als nicht reprasentativ angesehen werden), die aber an einem geregelten
Markt gehandelt werden, zu dem letzten dort verfiigbaren Kurs, den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fiir
den bestmoglichen Kurs halt, zu dem die Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleiteten Finanzinstrumente (Derivate)
sowie sonstige Anlagen verkauft werden konnen, bewertet werden. Dies findet im Anhang zum Verkaufsprospekt des
Fonds Erwahnung.

OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden und tiberpriifbaren Grundlage auf Tagesbasis
bewertet.

Anteile an OGAW bzw. OGA werden grundsitzlich zum letzten vor dem Bewertungstag festgestellten Riicknahmepreis
angesetzt, oder zum letzten verfiigbaren Kurs, der eine verldssliche Bewertung gewéhrleistet, bewertet. Falls fiir
Investmentanteile die Riicknahme ausgesetzt ist oder keine Riicknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile
ebenso wie alle anderen Vermégenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach
Treu und Glauben, allgemein anerkannten und nachpriifbaren, Bewertungsregeln festlegt.

Falls die jeweiligen Kurse nicht marktgerecht sind, falls die unter b) genannten Finanzinstrumente nicht an einem geregelten
Markt gehandelt werden und falls fiir andere als die unter den Buchstaben a) bis d) genannten Finanzinstrumente keine
Kurse festgelegt wurden, werden diese Finanzinstrumente ebenso wie die sonstigen gesetzlich zuldssigen Vermogenswerte
zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben, allgemein anerkannten
und nachpriifbaren Bewertungsregeln (z.B. geeignete Bewertungsmodelle unter Beriicksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten) festlegt.

Die fliissigen Mittel werden zu deren Nennwert zuziiglich Zinsen bewertet.
Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriiche und Verbindlichkeiten, werden grundsitzlich zum Nennwert angesetzt.

Der Marktwert von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten, abgeleiteten Finanzinstrumenten (Derivaten) und
sonstigen Anlagen, die auf eine andere Wihrung als die Fondswiahrung lauten, wird zu dem unter Zugrundelegung des
WM/Reuters-Fixing um 17.00 Uhr (16.00 Uhr Londoner Zeit) ermittelten Devisenkurs des dem Bewertungstag
vorhergehenden Borsentages in die entsprechende Fondswidhrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus
Devisentransaktionen werden jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir den Fonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die auf eine andere Wihrung als die Fondswéhrung lauten, zu dem
unter Zugrundelegung des am Bewertungstag ermittelten Devisenkurs in die entsprechende Fondswéihrung umgerechnet
werden. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt. Dies findet im
Anhang zum Verkaufsprospekt des Fonds Erwahnung.

Das Netto-Fondsvermogen wird um die Ausschiittungen reduziert, die gegebenenfalls an die Anleger des Fonds gezahlt wurden.
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6. Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien. Soweit jedoch innerhalb des Fonds Anteilklassen
gebildet wurden, erfolgt die daraus resultierende Anteilwertberechnung nach den vorstehend aufgefiithrten Kriterien fiir jede
Anteilklasse getrennt.

Die in diesem Bericht verdffentlichten Tabellen konnen aus rechnerischen Griinden Rundungsdifferenzen in Hohe von +/ - einer
Einheit (Wéhrung, Prozent etc.) enthalten.

3.) Besteuerung

Besteuerung des Fonds

Das Fondsverméogen unterliegt im Grof8herzogtum Luxemburg einer Steuer, der sog. Taxe d'abonnement in Hohe von derzeit
0,05 % p.a., die vierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene Netto-Fondsvermdgen zahlbar ist. Die Hohe der Taxe
d’abonnement ist fiir den Fonds oder die Anteilklassen im Anhang zum Verkaufsprospekt erwihnt. Soweit das Fondsvermégen
in anderen Luxemburger Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits bereits der Taxe d'abonnement unterliegen, entfillt diese
Steuer fiir den Teil des Fondsvermégens, welcher in solche Luxemburger Investmentfonds angelegt ist. Die Einkiinfte des Fonds
aus der Anlage des Fondsvermogens werden im Grof$herzogtum Luxemburg nicht besteuert. Allerdings konnen diese Einkiinfte
in Landern, in denen das Fondsvermogen angelegt ist, der Quellenbesteuerung unterworfen werden. In solchen Fillen sind weder
die Verwahrstelle noch die Verwaltungsgesellschaft zur Einholung von Steuerbescheinigungen verpflichtet.

Besteuerung der Ertrige aus Anteilen am Investmentfonds beim Anleger

Zum 1. Januar 2015 wurde die Vereinbarung der EU-Mitgliedstaaten zum automatischen Informationsaustausch zwischen den
nationalen Steuerbehorden, dass alle Zinszahlungen nach den Vorschriften des Wohnsitzstaates besteuert werden sollen, im Rahmen
der Richtlinie 2003/48/EG vom Grof3herzogtum Luxemburg umgesetzt. Damit wird die bisherige Regelung - eine Besteuerung an der
Quelle (35% der Zinszahlung) anstelle des Informationsaustauschs - fiir die sich die luxemburgische Regierung als Ubergangslosung
entschieden hatte, hinfallig. Seit dem 1. Januar 2015 werden Informationen iiber die Zinsbetréige, die von den luxemburgischen
Banken unmittelbar an natiirliche Personen gezahlt werden, die ihren Wohnsitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen
Union haben, automatisch an die luxemburgische Steuerbehorde weitergeleitet. Diese informiert darauthin die Steuerbehérde des
Landes, in dem der Begiinstigte seinen Wohnsitz hat. Der erste Informationsaustausch fand im Jahr 2016 statt und bezog sich
auf Zinszahlungen im Steuerjahr 2015. Infolgedessen wurde das System der nicht erstattungsfiahigen Quellensteuer von 35% auf
Zinszahlungen am 1. Januar 2015 abgeschaftt.

Anleger, die nicht im Grofherzogtum Luxemburg ansassig sind, bzw. dort keine Betriebsstdtte unterhalten, miissen auf ihre Anteile
oder Ertrage aus Anteilen im Grof$herzogtum Luxemburg dariiber hinaus weder Einkommen-, Erbschaft-, noch Vermogensteuer
entrichten. Fiir sie gelten die jeweiligen nationalen Steuervorschriften. Natiirliche Personen, mit Wohnsitz im Grof$herzogtum
Luxemburg, die nicht in einem anderen Staat steuerlich anséssig sind, miissen seit dem 1. Januar 2017 unter Bezugnahme auf das
Luxemburger Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie auf die dort genannten Zinsertrége eine abgeltende Quellensteuer in Hohe
von 20% zahlen. Diese Quellensteuer kann unter bestimmten Bedingungen auch Zinsertréige eines Investmentfonds betreffen.

Es wird den Anteilinhabern empfohlen, sich tiber Gesetze und Verordnungen, die auf den Kauf, den Besitz und die Riicknahme
von Anteilen Anwendung finden, zu informieren und sich gegebenenfalls beraten zu lassen.

Hinweis fiir in Deutschland steuerpflichtige Anleger:
Die Besteuerungsgrundlagen gemafd § 5 Abs. 1 InvStG werden innerhalb der gesetzlichen Publikationsfrist im Bundesanzeiger
www.bundesanzeiger.de unter dem Bereich , Kapitalmarkt - Besteuerungsgrundlagen zum Abruf zur Verfiigung gestellt.

4.) Verwendung der Ertrige

Die Ertrige der Anteilklassen (A), (SIA-A) und (R-A) werden ausgeschiittet. Die Ertrage der Anteilklassen (T), (SIA-T) und (R-T)
werden thesauriert. Die Ausschiittung erfolgt in den von der Verwaltungsgesellschaft von Zeit zu Zeit bestimmten Abstanden.
Néhere Details zur Ertragsverwendung sind im Verkaufsprospekt enthalten.

5.) Informationen zu den Gebiihren bzw. Aufwendungen
Angaben zur Management- und Verwahrstellenvergiitung konnen dem aktuellen Verkaufsprospekt entnommen werden.

6.) Transaktionskosten

Die Transaktionskosten berticksichtigen sdamtliche Kosten, die im Geschiftsjahr auf Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw.
abgerechnet wurden und in direktem Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Wertpapiere, Geldmarktinstrumenten,
Derivaten oder anderen Vermoégensgegenstinden stehen. Zu diesen Kosten zdhlen im Wesentlichen Kommissionen,
Abwicklungsgebiihren und Steuern.
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7.) Total Expense Ratio (TER)
Fiir die Berechnung der Total Expense Ratio (TER) wurde folgende BVI-Berechnungsmethode angewandt:

Gesamtkosten in Fondswahrung

Durchschnittliches Fondsvolumen
(Basis: bewertungstagliches NFV *)

* NFV = Netto-Fondsvermogen

Die TER gibt an, wie stark das Fondsvermdgen mit Kosten belastet wird. Beriicksichtigt werden neben der Verwaltungs-
und Verwahrstellenvergiitung sowie der Taxe d'abonnement alle tibrigen Kosten mit Ausnahme der im Fonds angefallenen
Transaktionskosten. Sie weist den Gesamtbetrag dieser Kosten als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb
eines Geschiftsjahres aus. (Etwaige performanceabhéngige Vergiitungen werden in direktem Zusammenhang mit der TER gesondert
ausgewiesen.)

8.) Laufende Kosten

Bei den ,laufenden Kosten handelt es sich um eine Kennzahl, die nach Artikel 10 Absatz 2 Buchstabe b) der Verordnung (EU)
Nr. 583/2010 der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchfithrung der Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments
ermittelt wurde.

Die laufenden Kosten geben an, wie stark das Fondsvermdgen im abgelaufenen Geschiftsjahr mit Kosten belastet wurde.
Berticksichtigt werden neben der Verwaltungsgebiihr und der Verwahrstellenvergiitung sowie der Taxe dabonnement alle tibrigen
Kosten mit Ausnahme der im Fonds angefallenen etwaigen erfolgsabhiéngigen Vergiitungen (Performance Fee). Die Kennzahl
weist den Gesamtbetrag dieser Kosten als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb des Geschiftsjahres
aus. Bei Investmentfonds, die zu mehr als 20% in andere Fondsprodukte/Zielfonds investieren, werden zusétzlich die Kosten
der Zielfonds berticksichtigt - etwaige Einnahmen aus Retrozessionen (Bestandspflegeprovisionen) fiir diese Produkte werden
aufwandsmindernd gegengerechnet.

9.) Ertrags- und Aufwandsausgleich

Im ordentlichen Nettoergebnis sind ein Ertragsausgleich und ein Aufwandsausgleich verrechnet. Diese enthalten wihrend
der Berichtsperiode angefallene Nettoertrige, die der Anteilerwerber im Ausgabepreis mitbezahlt und der Anteilverkaufer im
Riicknahmepreis vergiitet erhalt.

10.) Kontokorrentkonten (Bankguthaben bzw. Bankverbindlichkeiten) des Fonds

Samtliche Kontokorrentkonten des Fonds (auch solche in unterschiedliche Wahrungen), die tatsiachlich und rechtlich nur Teile
eines einheitlichen Kontokorrentkontos bilden, werden in der Zusammensetzung des Nettofondsvermdogens als einheitliches
Kontokorrent ausgewiesen. Kontokorrentkonten in Fremdwiéhrung, sofern vorhanden, werden in die Fondswihrung umgerechnet.
Als Basis fiir die Zinsberechnung gelten die Bedingungen des jeweiligen Einzelkontos.

11.) Risikomanagement

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagementverfahren, das es ihr erlaubt, das mit den Anlagepositionen
verbundene Risiko sowie jhren Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios ihrer verwalteten Fonds jederzeit zu iberwachen
und zu messen. Im Einklang mit dem Gesetz vom 17. Dezember 2010 und den anwendbaren aufsichtsbehordlichen Anforderungen
der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) berichtet die Verwaltungsgesellschaft regelmiflig der CSSF tiber das
eingesetzte Risikomanagementverfahren. Die Verwaltungsgesellschaft stellt im Rahmen des Risikomanagementverfahrens anhand
zweckdienlicher und angemessener Methoden sicher, dass das mit Derivaten verbundene Gesamtrisiko der verwalteten Fonds
den Gesamtnettowert deren Portfolien nicht tiberschreitet. Dazu bedient sich die Verwaltungsgesellschaft folgender Methoden:

Commitment Approach:

Bei der Methode Commitment Approach werden die Positionen aus derivativen Finanzinstrumenten in ihre entsprechenden
Basiswertaquivalente mittels des Delta- Ansatzes umgerechnet. Dabei werden Netting- und Hedgingeftekte zwischen derivativen
Finanzinstrumenten und ihren Basiswerten beriicksichtigt. Die Summe dieser Basiswertdquivalente darf den Gesamtnettowert
des Fondsportfolios nicht iiberschreiten.
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VaR-Ansatz:

Die Kennzahl Value-at-Risk (VaR) ist ein mathematisch-statistisches Konzept und wird als ein Standard-Risikomaf3 im Finanzsektor
verwendet. Der VaR gibt den mdglichen Verlust eines Portfolios wihrend eines bestimmten Zeitraums (sogenannte Halteperiode)
an, der mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit (sogenanntes Konfidenzniveau) nicht iiberschritten wird.

Relativer VaR-Ansatz:

Bei dem relativen VaR-Ansatz darf der VaR des Fonds den VaR eines Referenzportfolios um einen von der Hohe des Risikoprofils
des Fonds abhéingigen Faktor nicht iibersteigen. Der aufsichtsrechtlich maximal zuldssige Faktor betrégt 200%. Dabei ist das
Referenzportfolio grundsitzlich ein korrektes Abbild der Anlagepolitik des Fonds.

Absoluter VaR-Ansatz:

Bei dem absoluten VaR-Ansatz darf der VaR (99% Konfidenzniveau, 20 Tage Haltedauer) des Fonds einen von der Héhe des
Risikoprofils des Fonds abhingigen Anteil des Fondsvermogens nicht iiberschreiten. Das aufsichtsrechtlich maximal zulédssige
Limit betragt 20% des Fondsvermogens.

Fiir Fonds, deren Ermittlung des Gesamtrisikos durch die VaR-Ansitze erfolgt, schitzt die Verwaltungsgesellschaft den erwarteten
Grad der Hebelwirkung. Dieser Grad der Hebelwirkung kann in Abhingigkeit der jeweiligen Marktlagen vom tatsdchlichen Wert
abweichen und tiber- als auch unterschritten werden. Der Anleger wird darauf hingewiesen, dass sich aus dieser Angabe keine
Riickschliisse auf den Risikogehalt des Fonds ergeben Dariiber hinaus ist der veréffentlichte erwartete Grad der Hebelwirkung
explizit nicht als Anlagegrenze zu verstehen. Die verwendete Methode zur Bestimmung des Gesamtrisikos und, soweit anwendbar,
die Offenlegung des Referenzportfolios und des erwarteten Grades der Hebelwirkung sowie dessen Berechnungsmethode werden
im fondsspezifischen Anhang angegeben.

Gemifs dem zum Geschiftsjahresende giiltigen Verkaufsprospekt unterliegt der Ethna-DYNAMISCH folgendem
Risikomanagementverfahren:

OGAW Angewendetes Risikomanagementverfahren
Ethna-DYNAMISCH VaR absolut

Absoluter VaR-Ansatz fiir Ethna-DYNAMISCH

Im Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 wurde zur Uberwachung und Messung des mit Derivaten verbundenen
Gesamtrisikos der absolute VaR-Ansatz verwendet. Als interne Obergrenze (Limit) wurde ein absoluter Wert von 15% verwendet.
Die VaR-Auslastung auf diese interne Obergrenze bezogen, wies im entsprechenden Zeitraum einen Mindeststand von 17,29%,
einen Hochststand von 31,67% sowie einen Durchschnitt von 23,83% auf. Dabei wurde der VaR mit einem (parametrischen)
Varianz-Kovarianz-Ansatz berechnet unter Verwendung der Berechnungsstandards eines einseitigen Konfidenzintervalls von
99%, einer Haltedauer von 20 Tagen sowie einem (historischen) Betrachtungszeitraum von 252 Handelstagen.

Die Hebelwirkung wies im Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 die folgenden Werte auf:

Kleinste Hebelwirkung: 71,96%
Grof3te Hebelwirkung: 168,64%
Durchschnittliche Hebelwirkung (Median): 113,94% (116,16%)
Berechnungsmethode: Nominalwertmethode (Summe der Nominalwerte aller Derivate)

Es sei darauf hingewiesen, dass bei der Hebelwirkung kein Hedging, und kein Netting von gegenldufigen Positionen, beriicksichtigt
wird. Derivate, die zur Absicherung von Vermogenspositionen verwendet wurden und somit das Risiko auf Gesamtfondsebene
senkten, fithrten daher ebenfalls zu einer Erhéhung der Hebelwirkung. Die so ermittelte Hebelwirkung ist also in erster Linie ein
Indikator fiir den Einsatz von Derivaten, nicht jedoch zwangsldufig fiir das aus Derivaten resultierende Risiko.

12.) Informationen fiir Schweizer Anleger
a.) Valorennummern:
Ethna-DYNAMISCH Anteilklasse (A) Valoren Nr. 10724364

Ethna-DYNAMISCH Anteilklasse (T) Valoren Nr. 10724365
Ethna-DYNAMISCH Anteilklasse (SIA-A) Valoren Nr. 22830636
Ethna-DYNAMISCH Anteilklasse (SIA-T) Valoren Nr. 22830638
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b.) Total Expense Ratio (TER) nach der Richtlinie der Swiss Funds & Asset Management Association (SFAMA) vom 16. Mai 2008:
Die bei der Verwaltung der kollektiven Kapitalanlage angefallenen Kommissionen und Kosten sind in der international unter
dem Begrift Total Expense Ratio (TER) bekannten Kennziffer offen zu legen. Diese Kennziffer driickt die Gesamtheit derjenigen
Kommissionen und Kosten, die laufend dem Vermogen der Kollektivanlage belastet werden (Betriebsaufwand), retrospektiv in
einem Prozentsatz des Nettovermogens aus und ist grundsitzlich nach folgender Formel zu berechnen:

Total Betriebsaufwand in RE*
Durchschnittliches Nettovermdgen in RE*

* RE = Einheiten in der Rechnungswihrung der kollektiven Kapitalanlage

Bei neu gegriindeten Fonds ist die TER erstmals anhand der im ersten Jahres- oder Halbjahresbericht publizierten Erfolgsrechnung
zu berechnen. Gegebenenfalls ist der Betriebsaufwand auf eine 12-Monatsperiode umzurechnen. Als Durchschnittswert fiir das
Fondsvermogen gilt das Mittel der Monatsendwerte der Berichtsperiode.

Betriebsaufwand in n Monaten
Annualisierter Betriebsaufwand in REX = ~—~----———--ooooommme oo x12
* RE = Einheiten in der Rechnungswihrung der kollektiven Kapitalanlage

Nach Richtlinie der Swiss Funds & Asset Management Association (SFAMA) vom 16. Mai 2008 wurde fiir den Zeitraum vom
1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 folgende TER in Prozent ermittelt:

Ethna-DYNAMISCH Schweizer TERin %  Schweizer Performancegebiihr in %
Anteilklasse (A) 1,92 0,13
Anteilklasse (T) 1,94 0,15
Anteilklasse (SIA-A) 1,18 0,27
Anteilklasse (SIA-T) 1,13 0,21

c.) Hinweise fiir Anleger

Aus der Fondsmanagementvergiitung konnen Vergiitungen fiir den Vertrieb des Anlagefonds (Bestandspflegekommissionen) an
Vertriebstriger und Vermogensverwalter ausgerichtet werden. Aus der Verwaltungskommission kénnen institutionellen Anlegern,
welche die Fondsanteile wirtschaftlich fiir Dritte halten, Riickvergiitungen gewéhrt werden.

d.) Prospektinderungen im Geschiiftsjahr
Publikationen zu Prospektanderungen im Geschaftsjahr werden im schweizerischen Handelsamtsblatt shab.ch und auf swissfunddata.ch
zum Abruf zur Verfiigung gestellt.

13.) Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
a) Mit Wirkung zum 1. Januar 2017 wurde der Verkaufsprospekt iiberarbeitet und aktualisiert. Folgende Anderungen wurden
vorgenommen:

- Anpassung der Performance-Fee Berechnung (Einfithrung einer High-Water Mark).
b) Mit Wirkung zum 29. Dezember 2017 wurde der Verkaufsprospekt tiberarbeitet und aktualisiert:

- Anderung der Anlagepolitik in Bezug auf das deutsche Investmentsteuerreformgesetz.

- Der erwartete Grad der Hebelwirkung wird als Maximalwert definiert anstatt eines Korridors.

- Anderung der Kosteniibernahme durch den Fonds: Kosten der etwaigen Lagerstellen / Unterverwahrstellen.

- Die Unterstiitzung im Bereich des Aktienmanagements durch ETHENEA Independent Investors (Schweiz) entfallt.
- Anderung des Anlegerkreises sowie Streichung der Mindesterstanlage der Anteilklassen SIA-T und SIA-A.

- Redaktionelle Anpassungen.

Im Berichtszeitraum ergaben sich keine weiteren wesentlichen Anderungen sowie sonstige wesentliche Ereignisse.
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14.) Wesentliche Ereignisse nach dem Berichtszeitraum
Nach dem Berichtszeitraum ergaben sich keine wesentlichen Anderungen sowie sonstige wesentliche Ereignisse.

15.) Vergiitungssystem (ungepriift)

Die Verwaltungsgesellschaft ETHENEA Independent Investors S.A. hat ein Vergiitungssystem festgelegt, welches den gesetzlichen
Vorschriften entspricht und wendet dieses an. Das Vergiitungssystem ist so gestaltet, dass es mit einem soliden und wirksamen
Risikomanagement vereinbar ist und weder zur Ubernahme von Risiken ermutigt, die mit den Risikoprofilen, Vertragsbedingungen
oder Satzungen der verwalteten Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (nachfolgend ,,OGAW®) nicht vereinbar
sind, noch die ETHENEA Independent Investors S.A. daran hindert, pflichtgeméf3 im besten Interesse des OGAW zu handeln.

Die Vergiitung der Mitarbeiter setzt sich aus einem angemessenen Jahresfestgehalt und einer variablen leistungs- und
ergebnisorientierten Vergiitung zusammen.

Die Gesamtvergiitung der 57 Mitarbeiter der ETHENEA Independent Investors S.A. setzt sich zum 31. Dezember 2017 aus
4.472.878 EUR Jahresfestgehalter und 2.200.000 EUR variabler Vergiitung zusammen. Die oben genannten Vergiitungen beziehen
sich auf die Gesamtheit der OGAW die von der ETHENEA Independent Investors S.A. verwaltet werden. Alle Mitarbeiter sind
ganzheitlich mit der Verwaltung aller Fonds befasst, so dass eine Aufteilung pro Fonds nicht moglich ist.

Weitere Einzelheiten der aktuellen Vergiitungspolitik konnen kostenlos auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft
www.ethenea.com unter der Rubrik ,,Rechtshinweise® abgerufen werden. Auf Anfrage wird Anlegern kostenlos eine Papierversion
zur Verfiigung gestellt.

16.) Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschiften und deren Weiterverwendung (ungepriift)
Die ETHENEA Independent Investors S.A., als Verwaltungsgesellschaft von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) fillt per Definition in den Anwendungsbereich der Verordnung (EU) 2015/2365 des Européischen Parlaments und des
Rates vom 25. November 2015 iiber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschéften und der Weiterverwendung sowie
zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (,,SFTR).

Im Geschiftsjahr des Investmentfonds kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschifte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne dieser
Verordnung zum Einsatz. Somit sind im Jahresbericht keine Angaben im Sinne von Artikel 13 der genannten Verordnung an die
Anleger aufzufiihren.

Details zur Anlagestrategie und den eingesetzten Finanzinstrumenten des Investmentfonds konnen jeweils aus dem aktuellen
Verkaufsprospekt entnommen sowie kostenlos auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft www.ethenea.com abgerufen
werden.
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Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé

KPMG Luxembourg, Société coopérative Tel.: 43522251511
39, Avenue John F. Kennedy Fax: +352 225171
L-1855 Luxembourg E-mail: info@kpmg.lu

Internet: www.kpmg.lu

An die Anteilinhaber des
Ethna-DYNAMISCH

4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

Bericht iiber die Jahresabschlusspriifung

Priifungsurteil

Wir haben den beigefiigten Jahresabschluss des Ethna-DYNAMISCH (,,der Fonds®) gepriift, der aus der Aufstellung des
Nettofondsvermogens, des Wertpapierbestands und der sonstigen Nettovermogenswerte zum 31. Dezember 2017, der Ertrags-
und Aufwandsrechnung und der Entwicklung des Nettofondsvermogens fiir das an diesem Datum endende Geschiftsjahr sowie
den Erlduterungen, einschliesslich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden, besteht.

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefiigte Jahresabschluss in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden
gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die Aufstellung und Darstellung des Jahresabschlusses ein den
tatsachlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Fonds zum 31. Dezember 2017 sowie der
Ertragslage fiir das an diesem Datum endende Geschiftsjahr.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

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

Sonstige Informationen

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

Unser Priifungsurteil zum Jahresabschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und wir geben keinerlei Sicherheit jedweder
Art auf diese Informationen.
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Im Zusammenhang mit der Priifung des Jahresabschlusses besteht unsere Verantwortung darin, die sonstigen Informationen zu
lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche Unstimmigkeit zwischen diesen und dem Jahresabschluss oder mit den bei der
Abschlusspriifung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder auch ansonsten die sonstigen Informationen wesentlich falsch dargestellt
erscheinen. Sollten wir auf Basis der von uns durchgefithrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen wesentliche
falsche Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben diesbeziiglich nichts zu berichten.

Verantwortung des Verwaltungsrats der Verwaltungsgesellschaft fiir den Jahresabschluss

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

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft verantwortlich, fiir die Beurteilung der
Fahigkeit des Fonds zur Fortfithrung der Unternehmenstitigkeit und, sofern einschlagig, Angaben zu Sachverhalten zu machen,
die im Zusammenhang mit der Fortfithrung der Unternehmenstatigkeit stehen, und die Annahme der Unternehmensfortfiihrung
als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft beabsichtigt den Fonds
zu liquidieren, die Geschiftstatigkeit einzustellen oder keine andere realistische Alternative mehr hat, als so zu handeln.

Verantwortung des Réviseur d’Entreprises agréé fiir die Jahresabschlusspriifung

Unsere Zielsetzung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen,
beabsichtgten oder unbeabsichtigten, falschen Darstellungen ist und dariiber einen Bericht des ,Réviseur d’Entreprises agréé®,
welcher unser Priifungsurteil enthilt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit entspricht einem hohen Grad an Sicherhedit, ist aber
keine Garantie dafiir, dass eine Priifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir Luxemburg von
der CSSF angenommenen ISAs stets eine wesentliche falsche Darstellung, falls vorhanden, aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen
entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstdssen resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise davon
ausgegangen werden kann, dass diese individuell oder insgesamt, die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Im Rahmen einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir Luxemburg von
der CSSF angenommenen ISAs iiben wir unser pflichtgemésses Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
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Dariiber hinaus:

Identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im Jahresabschluss aus Unrichtigkeiten
oder Verstossen, planen und fithren Pritfungshandlungen durch als Antwort auf diese Risiken und erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und angemessen sind, um als Grundlage fiir das Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstossen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstosse betriigerisches
Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefithrende Angaben bzw. das Ausserkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen.

Gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fiir die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrollsystem, um Priifungshandlungen
zu planen, die unter den gegebenen Umstinden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit
des internen Kontrollsystems abzugeben.

Beurteilen wir die Angemessenheit der vom Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft angewandten Bilanzierungsmethoden,
der rechnungslegungsrelevanten Schitzungen und der entsprechenden Erlduterungen.

Schlussfolgern wir iiber die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit durch den Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft sowie auf der Grundlage der erlangten
Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Fonds zur Fortfithrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnten. Sollten wir
schlussfolgern, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet im Bericht des ,,Réviseur d’Entreprises agréé*
auf die dazugehorigen Erlduterungen zum Jahresabschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das
Priifungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum Datum des Berichts des
»Réviseur d’Entreprises agréé* erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu
fithren, dass der Fonds seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfithren kann.

Beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses, einschliesslich der Erlauterungen,
und beurteilen, ob dieser die zugrundeliegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse sachgerecht darstellt.

Wir kommunizieren den fiir die Uberwachung Verantwortlichen, unter anderem den geplanten Priifungsumfang und Zeitraum

sowie wesentliche Priifungsfeststellungen einschliesslich wesentlicher Schwéchen im internen Kontrollsystem, welche wir im
Rahmen der Priifung identifizieren.

Luxemburg, 5. Mirz 2018 KPMG Luxembourg, Société coopérative

Cabinet de révision agréé

M. Wirtz-Bach
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Verwaltung, Vertrieb und Beratung

Verwaltungsgesellschaft: ETHENEA Independent Investors S.A.
16, rue Gabriel Lippmann
L-5365 Munsbach

Geschaftsleiter der Verwaltungsgesellschaft: Thomas Bernard
Frank Hauprich
Josiane Jennes

Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft
(Leitungsorgan):

Vorsitzender: Luca Pesarini
ETHENEA Independent Investors S.A.

Mitglieder: Thomas Bernard
ETHENEA Independent Investors S.A.

Nikolaus Rummler
IPConcept (Luxemburg) S.A.

Arnoldo Valsangiacomo
ETHENEA Independent Investors S.A.

Abschlusspriifer des Fonds und KPMG Luxembourg, Société coopérative
der Verwaltungsgesellschaft: Cabinet de révision agréé

39, Avenue John E Kennedy

L-1855 Luxemburg

Verwahrstelle: DZ PRIVATBANK S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg
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Fondsmanager:

Zentralverwaltungsstelle,
Register- und Transferstelle:

Zahilstelle im
GroBherzogtum Luxemburg:

Hinweise fiir Anleger in der
Bundesrepublik Deutschland:

Zahl- und Informationsstelle:

Hinweise fiir Anleger in Osterreich:

Kreditinstitut im Sinne des §141 Abs.1 InvFG 2011:

Stelle, bei der die Anteilinhaber die
vorgeschriebenen Informationen im Sinne
des §141 InvFG 2011 beziehen kdnnen:

Inlandischer steuerlicher Vertreter im
Sinne des §186 Abs. 2 Z 2 InvFG 2011:

Hinweise fiir Anleger in der Schweiz:

Vertreter in der Schweiz:

ETHENEA Independent Investors S.A.
16, rue Gabriel Lippmann
L-5365 Munsbach

DZ PRIVATBANK S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

DZ PRIVATBANK S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Frankfurt am Main

Platz der Republik

D-60265 Frankfurt am Main

ERSTE BANK

der oesterreichischen Sparkassen AG
Am Belvedere 1

A-1100 Wien

ERSTE BANK

der oesterreichischen Sparkassen AG
Am Belvedere 1

A-1100 Wien

ERSTE BANK

der oesterreichischen Sparkassen AG
Am Belvedere 1

A-1100 Wien

IPConcept (Schweiz) AG
Minsterhof 12

Postfach

CH-8022 Ziirich
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Zahilstelle in der Schweiz:

Hinweise fir Anleger in Belgien:

Zum o6ffentlichen Vertrieb in Belgien ist die
Anteilklasse (T) zugelassen. Anteile weiterer
Anteilklassen diirfen an Anleger in Belgien nicht
offentlich vertrieben werden.

Zahl- und Vertriebsstelle:

Vertriebsstelle:

Hinweise fiir Anleger im Fiirstentum Liechtenstein:

Zahlstelle:

Hinweise fiir Anleger in Italien:

Zahlstellen:

DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG
Miinsterhof 12

Postfach 2918

CH-8022 Ziirich

CACEIS Belgium SA/NV
Avenue du Port / Havenlaan 86C b 320
B-1000 Brussels

DEUTSCHE BANK AG
Brussels branch, Marnixlaan 13 - 15
B-1000 Brussels

VOLKSBANK AG
Feldkircher Strasse 2
FL-9494 Schaan

BNP Paribas Securities Services

Via Ansperto no. 5
IT-20123 Milano

Société Génerale Securities Services
Via Benigno Crespi, 19/A - MAC 2
IT-20159 Milano

RBC Investor Services Bank S.A.
Via Vittor Pisani 26
IT-20124 Milano

State Street Bank S.p.A.
Via Ferrante Aporti 10
IT-20125 Milano

Banca Sella Holding S.p.A.
Piazza Gaudenzio Sella 1
IT-13900 Biella

Alifunds Bank S.A.
Via Santa Margherita 7
IT-20121 Milano
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Hinweise fiir Anleger in Spanien:

Zahilstelle: Allfunds Bank S.A.
¢/ Estafeta n° 6 (La Moraleja)
Complejo Plaza de la Fuente - Edificio 3-
ES-28109 Alcobendas (Madrid)

Hinweise fiir Anleger in Frankreich:

Zahilstelle: Caceis Bank
1/3 Place Valhubert
F-75013 Paris
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