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Verbindliche Grundlage fiir den Kauf des Fonds sind der jeweils giiltige Verkaufsprospekt (nebst Anhangen und Verwaltungsreglement), die Basisinforma-
tionsblatter, der zuletzt veréffentlichte und gepriifte Jahresbericht und der letzte verdffentlichte ungepriifte Halbjahresbericht.

Der Verkaufsprospekt mit integriertem Verwaltungsreglement, die Basisinformationsblatter sowie der Jahres- und Halbjahresbericht des Fonds sind in deut-
scher Sprache bei der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle, den Zahlstellen und der Vertriebsstelle der jeweiligen Vertriebslander kostenlos per Post
oder per E-Mail erhaltlich. Weitere Informationen sind jederzeit wahrend der iiblichen Geschaftszeiten bei der Verwaltungsgesellschaft und der Vertriebs-
stelle erhaltlich.

Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf die zukiinftige Entwicklung.
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BERICHT ZUM GESCHAFTSVERLAUF

Der Anlageberater berichtet im Auftrag des Vorstands der Ver-
waltungsgesellschaft:

Der Investmentfonds Sauren Global ist ein in Luxemburg domizi-
lierter Dach-Hedgefonds (fonds commun de placement). Es han-
delt sich um einen Investmentfonds gemaf Teil Il des abgednder-
ten Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 (iber Orga-
nismen fiir gemeinsame Anlagen. Mit dem Sauren Global
Hedgefonds wurde am 26. Juli 2004 der bisher einzige Teilfonds
aufgelegt. Der Teilfonds ist als Dachfonds konzipiert, welcher in
andere Investmentfonds (Zielfonds) investiert.

Die beim Sauren Global Hedgefonds verfolgte Investmentphilo-
sophie ist dadurch gepragt, dass bei der Auswahl der Zielfonds
vor allem der genauen Beurteilung der Fahigkeiten des jeweili-
gen Fondsmanagers sowie des von ihm zu verwaltenden Volu-
mens eine besondere Bedeutung zukommt.

Die in diesem Bericht vorgenommenen Beschreibungen und Zu-
ordnungen der Zielfonds orientieren sich an den Anlageschwer-
punkten der einzelnen Zielfonds.

Sauren Global Hedgefonds

Der Sauren Global Hedgefonds ist ein Dach-Hedgefonds und eig-
net sich zur Abdeckung des Hedgefonds-Segments in einem Port-
folio bei langerfristigem Anlagehorizont.

Portfoliostruktur

Das Portfolio des Sauren Global Hedgefonds war im Berichtszeit-
raum in Hedgefonds unterschiedlicher Strategien investiert. Den
Schwerpunkt des Portfolios stellten Hedgefonds der Anlagestra-
tegie Long/Short Equity mit flexibler Ausrichtung dar. Erganzend
wurde ein Long/Short Equity Hedgefonds mit long-bias-Ausrich-
tung allokiert. Ferner wurde in Long/Short Credit Hedgefonds so-
wie in einen Event Driven Hedgefonds investiert.

PORTFOLIOSTRUKTUR

zum 31. Dezember 2023

Hedgefonds Long/Short Equity (long bias) 10,2%m
Hedgefonds Long/Short Equit.y.(%\;.y.(i.bn.al.) ............................ 42,2%
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— Lc.mg/Short crem.t ..................................... s
- und.sonstiges ...................................... w

10,9%

Aufgrund von Rundungsdifferenzen kann die Summe der Portfolicanteile von 100 % abweichen.

Wesentliche Verdnderungen

Im Berichtszeitraum wurde ein Long/Short Equity Hedgefonds mit
long-bias-Ausrichtung neu in das Portfolio aufgenommen. Ein Long/
Short Equity Hedgefonds mit flexibler Ausrichtung wurde verkauft.

Ergebnis

Der Sauren Global Hedgefonds (Anteilklasse A) erzielte im Zeit-
raum vom 30. Juni 2023 bis zum 31. Dezember 2023 einen Wert-
zuwachs in Hohe von 0,7 %*. Das Verhaltnis der durchgangig im
Portfolio befindlichen Zielfonds mit positiven bzw. negativen
Ergebnissen war im Berichtszeitraum weitgehend ausgewogen.
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innerhalb kurzer Zeitriume erheblichen Schwankungen nach oben oder unten unterworfen sein.

Die Klasse des Fands wurde 2004 aufgelegt.
Frithere Wertentwicklungen sind keln verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.
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Der jeweils zum zwdlften Luxemburger Bankarbeitstag des Monats (bis Dezember 2009 der jeweils zum zehnten Luxemburger Bankarbeitstag) festgestellte Anteilpreis des Sauren Global Hedgefonds beriicksichtigt die zuletzt zurVerfiigung stehenden Anteilpreise
der Zielfonds, welche i. d. R. zum Monatsultimo festgestellt werden. Daher spiegelt der festgestellte Anteilpreis des Sauren Global Hedgefonds im Wesentlichen die Marktentwicklung des Vormonats wider.

Der Anleger machte fiir 1.000,- € Anteile erwerben. Bei einem Ausgabeaufschlag von 5 % muss er dafiir 1,050,-- € aufwenden. Die Bruttowertentwicklungsangaben (BVI Methode) beruhen auf den verdffentlichten Rilcknahmepreisen des Dachfonds, welche bereits
die auf Fondsebene anfallenden Kosten beinhalten, die Nettowertentwicklung beriicksichtigt zusatzlich den Ausgabeaufschlag. Da der Ausgabeaufschlag nur zu Beginn anfallt, ist die Wertentwicklung im ersten Jahr reduziert. In den Folgejahren fillt kein Ausgabe-
aufschlag mehran, sodass die Nettowertentwicklung nicht mehr gesondert als Balken im Diagramm angefiihrt wurde, da sie der Bruttowertentwicklung entspricht. Es knnen zusatzliche, die Wertentwicklung mindernde Kosten auf der Anlegerebene entstehen
beaufschlag wiirde die Wertentwicklung niedriger ausfallen lassen. Der Fonds weist auf Grund seiner Zusammensetzung erhShte Wertschwankungen auf, d. h. die Anteilpreise kénnen auch
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Die an institutionelle Investoren gerichtete Anteilklasse | hat im
oben genannten Zeitraum, unbeachtet der unterschiedlichen
Kostenstruktur, unter Beachtung der Ausschiittung eine weitge-
hend mit der Anteilklasse A korrespondierende Entwicklung auf-
gewiesen. Auf eine gesonderte Darstellung der Wertentwicklung
der Anteilklasse | wird an dieser Stelle verzichtet.

Wesentliche Risiken

Im Berichtszeitraum kam es zu keinen besonderen Vorkommnis-
sen. Erganzend wird auf den Abschnitt , Erlauterungen zum Halb-
jahresbericht“ verwiesen. Angaben zu den generellen Hauptan-
lagerisiken und wirtschaftlichen Unsicherheiten des Fonds kon-
nen dem aktuellen Verkaufsprospekt entnommen werden.

Koln, im Februar 2024

Der Vorstand der
Verwaltungsgesellschaft

* Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und ge-
ben keinen Hinweis auf die zukiinftige Entwicklung.



SAUREN GLOBAL HEDGEFONDS

Da der Sauren Global zum 31.12.2023 nur aus einem Teilfonds, dem
Sauren Global Hedgefonds, bestand, ist die Zusammensetzung des
Netto-Teilfondsvermogens des Sauren Global Hedgefonds gleichzeitig
die zusammengefasste im Folgenden genannte Aufstellung des Fonds

Sauren Global.

ZUSAMMENSETZUNG DES NETTO-TEILFONDSVERMOGENS

(alle Angaben in EUR)

Wertpapiervermogen
(Wertpapiereinstandskosten

zum 30.06.2023: 13.417.410,11 EUR
zum 31.12.2023: 13.455.373,27 EUR)

Bankguthaben?

Nicht realisierte Gewinne aus
Devisentermingeschaften

Zinsforderungen

Verwaltungsvergiitung/
Anlageberatervergiitung?

Verwahrstellenvergiitung?
Zentralverwaltungsstellenvergiitung?
Register- und Transferstellenvergiitung
Vertriebsstellenvergiitung

Taxe d'abonnement?

Veroffentlichungs- und Priifungskosten

Netto-Teilfondsvermdgen

Umlaufende Anteile

ANTEILKLASSEN
WKN

Anteilklasse A (thesaurierend) ~ AOCAV2
Anteilklasse | (ausschuttend) A1C86N

30.06.2023
16.599.073,62

3.092.142,94
2.583,92

20.239,61

31.12.2023
16.769.517,76

1.924.523,15
141.896,87

20.462,90

19.714.040,09

18.856.400,68

-17.264,84 -15.949,73
-574,26 -529,70
-1.199,74 -1.155,91
-1.487,68 -2.983,60
-9.197,43 -8.322,18
-2.454,72 -2.316,72
-20.241,00 -10.238,20
-52.419,67 -41.496,04
19.661.620,42 18.814.904,64

1.477.992,101

ISIN

LU0191372795
LU0557954871

ZURECHNUNG AUF DIE ANTEILKLASSEN

Anteilklasse A

Anteiliges Netto-Teilfondsvermdgen (in EUR)
Umlaufende Anteile

Anteilwert (in EUR)

Anteilklasse |

Anteiliges Netto-Teilfondsvermogen (in EUR)
Umlaufende Anteile

Anteilwert (in EUR)

30.06.2023
13.049.656,09
863.842,101
15,11

30.06.2023
6.611.964,33
614.150,000
10,77

1.419.144,081

Ausgabe- Wihrung
aufschlag

5% EUR
0% EUR

31.12.2023
12.246.672,80
804.994,081
15,21

31.12.2023
6.568.231,84
614.150,000
10,69

1) Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen
geschiitzt. Dariiber hinaus wird auf die Erlauterungen zum Halbjahresbericht verwiesen.

2) Ruckstellungen fiir den Zeitraum 01.12.2023 - 31.12.2023

3) Riickstellungen fiir den Zeitraum 01.10.2023 - 31.12.2023

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.

ENTWICKLUNG DER ANZAHL DER ANTEILE IM UMLAUF

Anteilklasse A

Umlaufende Anteile

zu Beginn des Berichtszeitraumes
Ausgegebene Anteile
Zuriickgenommene Anteile

Umlaufende Anteile
zum Ende des Berichtszeitraumes

Anteilklasse |

Umlaufende Anteile
zu Beginn des Berichtszeitraumes

Ausgegebene Anteile
Zuriickgenommene Anteile

Umlaufende Anteile
zum Ende des Berichtszeitraumes

30.06.2023 31.12.2023
986.291,060 863.842,101
12.185,108 16,665
-134.634,067 -58.864,685
863.842,101 804.994,081
30.06.2023 31.12.2023
569.150,000 614.150,000
45.000,000 0,000
0,000 0,000

614.150,000

614.150,000



SAUREN GLOBAL HEDGEFONDS

VERMOGENSAUFSTELLUNG PER 31.12.2023

ISIN Wahrung
INVESTMENTFONDSANTEILEY
Cayman Inseln
Elbe Investors (Cayman) Ltd. -A- (A/3 Standard) N/A usb
Elbe Investors (Cayman) Ltd. -A- (A/4 Standard) N/A usb
Ennismore European Smaller Companies Hedge Fund ~ KYG3066Q1001 EUR
Gladwyne Fund Ltd. -A- (Exiting Share Sub-Fund)?  N/A EUR
KL Special Opportunities Fund Ltd. -A- EUR KYG529791041 EUR
Otus Smaller Companies Fund Ltd. -B- KYG5766F1283  EUR
The BlueBay Credit Alpha Long Short Fund Ltd. -S- KYG132931166 EUR
Zwischensumme
Irland
Parus Fund plc -E- IEO0B905PF75 usD
Zwischensumme
Investmentfondsanteile
Wertpapiervermogen
Bankguthaben - Kontokorrent? Wihrung
DZ PRIVATBANK S.A. EUR
DZ PRIVATBANK S.A. usD
DZ PRIVATBANK S.A. GBP

Summe Bankguthaben - Kontokorrent
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten

Netto-Teilfondsvermdgen

DEVISENTERMINGESCHAFTE
Zum 31.12.2023 standen folgende offene Devisentermingeschafte aus:

Wahrung
EUR/USD Wahrungsverkdufe
EUR/GBP Wahrungsverkaufe

Zuginge Abginge Bestand
im Berichtszeitraum

1.100,000 0,000 1.100,000
1.050,000 0,000 1.050,000
0,000 0,000 4.207,990
0,000 0,000 1.276,595
0,000 0,000 13.228,770
0,000 0,000 10.467,420
1.907,837 0,000 17.633,279
0,000 0,000 3.981,420

Zinssatzin % Falligkeit

3,5400 taglich

4,8550 taglich

4,6850 taglich

Kontrahent

DZ PRIVATBANK S.A.
DZ PRIVATBANK S.A.

Kurs

1.020,9073
953,8216
675,6800

69,0526
239,5500
248,3100
208,0900

693,7248

Bestand in
Wahrung

1.891.490,81
17.887,37
14.713,20

Wahrungsbetrag

3.250.000,00
480.000,00

Kurswert %-Anteil
(EUR)  vom NTFV2)
1.011.345,49 5,38
901.938,65 4,79
2.843.254,69 15,11
88.152,21 0,47
3.168.951,85 16,84
2.599.165,05 13,82
3.669.309,07 19,50
14.282.117,01 75,91
2.487.400,75 13,22
2.487.400,75 13,22
16.769.517,76 89,13
16.769.517,76 89,13
Kurswert %-Anteil
(EUR)  vom NTFV?)
1.891.490,81 10,05
16.108,94 0,09
16.923,40 0,09
1.924.523,15 10,23
120.863,73 0,64
18.814.904,64 100,00
Kurswert %-Anteil
(EUR)  vom NTFV2)
2.924.402,84 15,54
551.701,94 2,93

1) Einige Investmentfonds konnen, bedingt durch unterschiedliche Riickstellungsbetrédge der Zielfonds fiir eine erfolgsabhangige Vergiitung zu den jeweiligen Erwerbszeitpunkten, mehrfach aufgefiihrt
sein und unter Umstanden unterschiedliche Kurse aufweisen. Hinter Fondsnamen gegebenenfalls aufgefiihrte weitergehende Informationen geben entweder den Erwerbszeitpunkt an oder benennen

- wenn vorhanden - die jeweilige Serie / Tranche.

2) NTFV = Netto-Teilfondsvermégen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen konnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

3) Siehe Erlduterungen zu einzelnen Zielfonds.

4) Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschiitzt. Die angegebenen Zinssatze sind per 31.12.2023. Die aufgefiihrten Salden der Bankguthaben sind
auf Sicht fallig. Dartiber hinaus wird auf die Erlauterungen zum Halbjahresbericht verwiesen.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.



SAUREN GLOBAL HEDGEFONDS

ZU- UND ABGANGE VOM 01.07.2023 BIS ZUM 31.12.2023

Wahrend des Berichtszeitraumes getatigte Kdufe und Verkaufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieRlich Anderungen ohne Geldbewegungen,
soweit sie nicht in der Vermoégensaufstellung genannt sind.

Investmentfondsanteile ISIN Zugdnge Abginge
Janus Henderson Octanis Fund Ltd. -F- EUR KYG033022081 0,000 20.544,570

AUSGABEAUFSCHLAGE, RUCKNAHMEABSCHLAGE UND VERWALTUNGSVERGUTUNG DER INVESTMENTFONDSANTEILE PER 31.12.2023
Im Berichtszeitraum vom 01.07.2023 bis zum 31.12.2023 sind fiir Ankdufe von Zielfonds keine Ausgabeaufschlage und fiir Verkdufe von Zielfonds keine Riicknahmeabschlage
angefallen.

Investmentfondsanteile ISIN Verwaltungsvergiitung
Elbe Investors (Cayman) Ltd. -A- N/A 1,00%%
Ennismore European Smaller Companies Hedge Fund KYG306601001 2,00%Y
Gladwyne Fund Ltd. -A- (Exiting Share Sub-Fund) N/A 2,00%Y
Janus Henderson Octanis Fund Ltd. -F- EUR KYG033022081 1,00%%
KL Special Opportunities Fund Ltd. -A- EUR KYG529791041 1,50%%)
Otus Smaller Companies Fund Ltd. -B- KYG5766F1283 1,50%Y
Parus Fund plc -E- IEOOB905PF75 1,50%2
The BlueBay Credit Alpha Long Short Fund Ltd. -S- KYG132931166 1,00%Y

1)  zzgl. 20 % Gewinnbeteiligung
2)  zzgl.16 % Gewinnbeteiligung

Angaben zu Ausgabeaufschldgen, Riicknahmeabschlagen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage bei der Verwaltungsge-
sellschaft, der Verwahrstelle und den Zahlstellen kostenlos erhéltlich.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.



ERLAUTERUNGEN ZUM HALBJAHRESBERICHT ZUM
31. DEZEMBER 2023 (ANHANG)

1.) Aligemeines

Der alternative Investmentfonds Sauren Global (,Fonds“) wurde
auf Initiative der Sauren Finanzdienstleistungen GmbH & Co. KG
aufgelegt und wird von der IPConcept (Luxemburg) S.A. (,Verwal-
tungsgesellschaft”) verwaltet. Das Verwaltungsreglement trat am
20.Juli 2004 in Kraft und wurde erstmals am 24. August 2004 im
Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations, dem Amtsblatt des
GroRRherzogtums Luxemburg (,Mémorial“), veréffentlicht. Ande-
rungen des Allgemeinen Verwaltungsreglements traten am
26. Oktober 2004, 1. Januar 2010, 15. November 2010, 1. Juli 2012
und 1. Juli 2014 in Kraft und wurden am 29. November 2004,
12. Januar 2010, 30. Dezember 2010, 27. Juli 2012 und 11. August
2014 im Mémorial veréffentlicht. Das Mémorial wurde zum 1. Juni
2016 durch die neue Informationsplattform ,Recueil électronique
des sociétés et associations” (,RESA“) des Handels- und Gesell-
schaftsregisters in Luxemburg ersetzt. Das Verwaltungsreglement
wurde letztmalig am 30. Dezember 2022 geandert und im RESA
veroffentlicht.

Der alternative Investmentfonds Sauren Global ist ein Luxembur-
ger Dach-Hedgefonds (fonds commun de placement), der gemaf
Teil Il des abgednderten Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember
2010 uber Organismen fiir gemeinsame Anlagen (,Gesetz vom
17. Dezember 2010“) in der Form eines Umbrella-Fonds mit einem
Teilfonds (,, Teilfonds“) auf unbestimmte Dauer errichtet wurde.

Bei der Verwaltungsgesellschaft des Fonds, die IPConcept (Luxem-
burg) S.A. (,Verwaltungsgesellschaft®), handelt es sich um eine Ak-
tiengesellschaft nach dem Recht des GroRBherzogtums Luxemburg
mit eingetragenem Sitz in 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen,
Luxemburg. Sie wurde am 23. Mai 2001 auf unbestimmte Zeit ge-
griindet. Ihre Satzung wurde am 19. Juni 2001 im Mémorial verof-
fentlicht. Die letzte Anderung der Satzung trat am 27. November
2019 in Kraft und wurde am 20. Dezember 2019 im RESA verof-
fentlicht. Die Verwaltungsgesellschaft ist beim Handels- und Ge-
sellschaftsregister in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S.
Luxembourg B 82183 eingetragen. Das Eigenkapital der Verwal-
tungsgesellschaft belief sich am 31. Dezember 2022 auf EUR
10.080.000 nach Gewinnverwendung.

Die Verwaltungsgesellschaft fungiert als externer Verwalter des
Fonds (AIFM) im Sinne des Gesetzes vom 12. Juli 2013.

2.) Wesentliche Buchfiihrungs- und Bewertungsgrundsiatze

Dieser Abschluss wird in der Verantwortung des Vorstandes der
Verwaltungsgesellschaft in Ubereinstimmung mit den in Luxem-
burg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen
zur Erstellung und Darstellung von Abschliissen erstellt.

1. Das Netto-Fondsvermdgen des Fonds lautet auf Euro (,,Fonds-
wahrung®).

2. Der Wert eines Anteils (,Anteilwert”) lautet auf die fiir den je-
weiligen Teilfonds in dem betreffenden Anhang zum Verkaufs-
prospekt festgelegte Wahrung (,Teilfondswahrung®), sofern
nicht fir etwaige weitere Anteilklassen im Anhang zum Ver-
kaufsprospekt eine von der Teilfondswahrung abweichende
Wahrung angegeben ist (,Anteilklassenwahrung®).

3. Der Anteilwert wird von der Verwaltungsgesellschaft oder ei-
nem von ihr Beauftragten unter Verantwortung der Verwal-
tungsgesellschaft und unter Aufsicht der Verwahrstelle an je-
dem jeweils im Anhang des jeweiligen Teilfonds genannten
Tag (,Bewertungstag”) berechnet und bis auf zwei Dezimal-
stellen gerundet. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir ein-
zelne Teilfonds eine abweichende Regelung treffen, wobei zu
beriicksichtigen ist, dass der Anteilwert mindestens einmal
im Monat zu berechnen ist.

4. Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert der zu dem
jeweiligen Teilfonds geh6érenden Vermogenswerte abziiglich

der Verbindlichkeiten des jeweiligen Teilfonds (,Netto-Teil-
fondsvermogen) an jedem Bewertungstag ermittelt und
durch die Anzahl der am Bewertungstag in Umlauf befindli-
chen Anteile des jeweiligen Teilfonds geteilt.

Das Netto-Teilfondsvermégen wird nach folgenden Grund-
satzen berechnet:

a) Investmentanteile werden zum letzten festgestellten und
erhaltlichen Riicknahmepreis bewertet. Falls fir Invest-
mentanteile die Riicknahme ausgesetzt ist oder keine
Riicknahmepreise festgelegt werden, werden diese An-
teile ebenso wie alle anderen Vermoégenswerte zum je-
weiligen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Ein-
schatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter
Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten an-
gemessen ist.

Sofern die Investmentanteile bérsennotiert sind, kann der
letzte verfiigbare handelbare Kurs zugrunde gelegt wer-
den, soweit dieser eine verldssliche Bewertung gewahr-
leistet.

Sowohl auslandische als auch inlandische Zielfondsan-
teile werden unter Umstanden nur zu bestimmten Termi-
nen zurickgenommen und bewertet, so dass der Riick-
nahmepreis moglicherweise nicht mehr den aktuellen
Anteilwert widerspiegelt. Die Verwaltungsgesellschaft
behilt sich in diesen Fallen vor, einen handelbaren oder
einen indikativen Anteilwert der jeweiligen Zielfonds her-
anzuziehen. Bei einem indikativen Anteilwert handelt es
sich um eine Schatzung des Anteilwerts unter Bezug-
nahme der aktuellsten vorliegenden Informationen des
Zielfonds. Soweit fiir die Zielfonds am Vortag des Bewer-
tungstages handelbare Anteilwerte vorliegen, wird die
Verwaltungsgesellschaft diese bei der Ermittlung der
Ausgabe- und Riicknahmepreise grundsatzlich beriick-
sichtigen. Sollte fir einen Zielfonds am Vortag des Bewer-
tungstages des jeweiligen Monats kein handelbarer An-
teilwert zur Verfligung stehen oder weicht dieser deutlich
von einem aktuelleren indikativen Anteilwert ab und er-
scheint der indikative Anteilwert gegenliber dem handel-
baren Anteilwert des Zielfonds marktgerechter, so kann
die Verwaltungsgesellschaft im Interesse der Anleger die
Bewertung des Zielfonds auf Basis des verfuigbaren indi-
kativen Anteilwertes vornehmen.

b) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die an einer
Wertpapierborse amtlich notiert sind, werden zum letz-
ten verfiigbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier oder
Geldmarktinstrument an mehreren Wertpapierborsen
amtlich notiert, ist der zuletzt verfiigbare Kurs jener Borse
maRgebend, die der Hauptmarkt fiir dieses Wertpapier
oder Geldmarktinstrument ist.

c) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die nicht an
einer Borse amtlich notiert sind, die aber auf einem an-
deren geregelten, anerkannten, fiir das Publikum offe-
nen und ordnungsgemaR funktionierenden Markt ge-
handelt werden, werden zu dem zuletzt verfiigbaren
Kurs bewertet. Ist im Zeitpunkt des Bewertungstages
kein reprasentativer Kurs verfligbar, werden die Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente zu ihrem jeweiligen
Verkehrswert, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach
geeigneten Bewertungsmodellen unter Beriicksichti-
gung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen
ist, bewertet.

d) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die weder an ei-
ner Bérse amtlich notiert, noch auf einem anderen gere-
gelten Markt gehandelt werden, werden zu ihrem jewei-
ligen Verkehrswert, der bei sorgfiltiger Einschatzung
nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berlicksich-
tigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen
ist, bewertet.



e) Diefliissigen Mittel werden zu deren Nennwert zuziiglich
Zinsen bewertet.

f) Festgelder konnen zum Renditekurs bewertet werden,
sofern ein entsprechender Vertrag zwischen der Verwal-
tungsgesellschaft und der Verwahrstelle geschlossen
wurde, gemall dem die Festgelder jederzeit kiindbar
sind und der Renditekurs dem Realisierungswert ent-
spricht.

g) Forderungen (z. B. abgegrenzte Zinsanspriiche) sowie
Verbindlichkeiten werden grundsatzlich zum Nennwert
angesetzt.

h) Devisentermingeschafte und Optionen werden grund-
satzlich zu den letzten verfligbaren Boérsenkursen bzw.
Maklerpreisen des Vortages bewertet. Sofern ein Bewer-
tungstag gleichzeitig Abrechnungstag einer Option ist,
erfolgt die Bewertung der entsprechenden Option zu
ihrem jeweiligen Schlussabrechnungspreis (,settlement
price®).

i) Optionsrechte, die weder an einer Bérse zum Handel zu-
gelassen, noch in einen organisierten Markt einbezogen
sind, sind mit dem Verkehrswert zu bewerten, der bei
sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungs-
modellen unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktge-
gebenheiten angemessen ist.

j) OTC-Derivate werden zum aktuellen Verkehrswert, der
bei sorgfiltiger Einschdtzung nach geeigneten Bewer-
tungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten angemessen ist, bewertet.

k) Auf Derivate geleistete Einschiisse, unter Einbeziehung
der am Borsentag festgestellten Bewertungsgewinne und
Bewertungsverluste, sind dem Netto-Teilfondsvermogen
zuzurechnen.

I) Dieauf Geldmarktpapiere bzw. Wertpapiere entfallenden
anteiligen Zinsen werden mit einbezogen, soweit sie
nicht bereits im Kurswert enthalten sind.

m) Alle anderen Vermogenswerte werden zum jeweiligen
Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung
nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berlicksich-
tigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen
ist.

n) Alle nicht auf die Teilfondswahrung lautenden Vermo-
genswerte werden zum letzten Devisenmittelkurs in die
Teilfondswahrung umgerechnet.

o) Bei schwebenden Verpflichtungsgeschéften ist, anstelle
des von der Verwaltungsgesellschaft zu liefernden Ver-
mogensgegenstandes, die von ihr zu fordernde Gegen-
leistung unmittelbar nach Abschluss des Geschafts zu be-
riicksichtigen.

Im Fall einer Ausschiittung vermindert sich der Wert der An-
teile der ausschiittungsberechtigten Anteile um den Betrag
der Ausschiittung. Damit vermindert sich zugleich der pro-
zentuale Anteil dieser Anteilklasse am gesamten Wert des
Netto-Teilfondsvermoégens, wahrend sich der prozentuale
Anteil der nicht ausschiittungsberechtigten Anteilklasse am
gesamten Netto-Teilfondsvermoégen erhoht.

Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend auf-
gefiihrten Kriterien fiir den jeweiligen Teilfonds. Soweit je-
doch innerhalb des jeweiligen Teilfonds Anteilklassen gebil-
det wurden, erfolgt die daraus resultierende Anteilwertbe-
rechnung nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien fiir
jede Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstellung und Zu-
ordnung der Aktiva erfolgt immer fiir den jeweiligen Teil-
fonds insgesamt.

8. Bei der Bewertung der im Halbjahresbericht aufgefiihrten
Vermogensgegenstande des Sauren Global Hedgefonds wur-
den grundsatzlich dieselben Bewertungsverfahren herange-
zogen wie bei der Berechnung des Anteilwertes. Der Sauren
Global Hedgefonds wurde zum 31. Dezember 2023 mit einem
Fondspreis von 15,21 EUR (Anteilklasse A) bzw. 10,69 EUR
(Anteilklasse 1) bewertet. In die Preisberechnung flieen die
zuletzt zur Verfiigung stehenden offiziellen Zielfondspreise
per 31. Dezember 2023 ein. In Ausnahmefallen wird ein indi-
kativer Zielfondspreis zur Bewertung herangezogen. Hierbei
handelt es sich in der Regel um die Zielfondspreise per 30. No-
vember 2023. Als Indikation fiir eine Bewertung auf Basis der
Zielfondspreise zum 31. Dezember 2023 kann der Fondspreis
des Sauren Global Hedgefonds per 17. Januar 2024 herange-
zogen werden, welcher in der Regel auf den Zielfondspreisen
per 31. Dezember 2023 beruht. Der Fondspreis des Sauren
Global Hedgefonds lag per 17.Januar 2024 bei 15,33 EUR (An-
teilklasse A) bzw. 10,78 EUR (Anteilklasse 1) und damit um
0,12 EUR (Anteilklasse A) bzw. 0,09 EUR (Anteilklasse 1) Gber
dem Fondspreis per 31. Dezember 2023.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande des jeweiligen Teil-
fonds wird grundsatzlich von der Verwaltungsgesellschaft vorge-
nommen. Die Verwaltungsgesellschaft kann die Bewertung von
Vermogensgegenstanden delegieren und einen externen Bewer-
ter, welcher die gesetzlichen Vorschriften erfillt, heranziehen.
Dieser darf die Bewertungsfunktion nicht an einen Dritten dele-
gieren. Die Verwaltungsgesellschaft informiert die zustandige
Aufsichtsbehorde uber die Bestellung eines externen Bewerters.
Die Verwaltungsgesellschaft bleibt auch dann fiir die ordnungs-
gemalle Bewertung der Vermdgensgegenstinde des jeweiligen
Teilfonds sowie fiir die Berechnung und Bekanntgabe des Netto-
inventarwertes verantwortlich, wenn sie einen externen Bewer-
ter bestellt hat. Ungeachtet des vorstehenden Satzes haftet der
externe Bewerter gegenulber der Verwaltungsgesellschaft fiir
jegliche Verluste der Verwaltungsgesellschaft, die sich auf fahr-
lassige oder vorsatzliche Nichterfiillung der Aufgaben durch den
externen Bewerter zuriickfiihren lassen. Im Berichtszeitraum ist
keine Delegation der Bewertungsfunktion erfolgt.

Die in diesem Bericht veroffentlichten Tabellen knnen aus rech-
nerischen Griinden Rundungsdifferenzen in Hohe von +/- einer
Einheit (Wahrung, Prozent etc.) enthalten.

3.) Devisenkurse
Fur die Bewertung von Vermdgenswerten in fremder Wahrung
wurde zu nachstehenden Devisenkursen zum 31. Dezember

2023 in Euro umgerechnet.

US-Dollar 1EUR
Britisches Pfund 1EUR =

1,1104 USD
0,8694 GBP

4.) Besteuerung

Besteuerung des Fonds

Aus luxemburgischer Steuerperspektive hat der Fonds als Sonder-
vermogen keine Rechtspersonlichkeit und ist steuertransparent.

Der Fonds unterliegt im GrolRherzogtum Luxemburg keiner Be-
steuerung auf seine Einkiinfte und Gewinne. Das jeweilige Teil-
fondsvermogen unterliegt im GrofRherzogtum Luxemburg ledig-
lich der sogenannten ,taxe d'abonnement in Héhe von 0,05%
p.a. Eine reduzierte taxe d’abonnement von 0,01% p.a. ist an-
wendbar fir (i) die Teilfonds oder Anteilklassen, deren Anteile
ausschliefRlich an institutionelle Anleger im Sinne des Artikel 174
des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 ausgegeben werden, (ii)
Teilfonds, deren ausschlieBlicher Zweck die Anlage in Geld-
marktinstrumente, in Termingelder bei Kreditinstituten oder bei-
des ist. Die taxe d’abonnement ist vierteljahrlich auf das jeweils
am Quartalsende ausgewiesene Netto-Teilfondsvermdégen zahl-
bar. Die Hohe der taxe d’abonnement ist fiir den jeweiligen Teil-
fonds oder die Anteilklassen im jeweiligen Anhang zum Ver-



kaufsprospekt erwdhnt. Eine Befreiung von der taxe d’abonne-
ment findet u.a. Anwendung, soweit das jeweilige Teilfondsver-
mogen in anderen Luxemburger Investmentfonds angelegt ist,
die ihrerseits bereits der taxe d'abonnement unterliegen.

Vom Fonds erhaltene Einkiinfte (insbesondere Zinsen und Divi-
denden) kdnnenin den Landern, in denen das Teilfondsvermogen
angelegt ist, dort einer Quellenbesteuerung oder Veranlagungs-
besteuerung unterworfen werden. Der Fonds kann auch auf rea-
lisierte oder unrealisierte Kapitalzuwachse seiner Anlagen im
Quellenland einer Besteuerung unterliegen.

Ausschittungen des Fonds sowie Liquidations- und VerduRe-
rungsgewinne unterliegen im GroRherzogtum Luxemburg kei-
ner Quellensteuer. Weder die Verwahrstelle noch die Verwal-
tungsgesellschaft sind zur Einholung von Steuerbescheinigun-
gen verpflichtet.

Besteuerung der Ertrdge aus Anteilen an dem Investmentfonds
beim Anleger

Anleger, die nicht im GroRBherzogtum Luxemburg steuerlich an-
sassig sind bzw. waren und dort keine Betriebsstatte unterhalten
oder einen permanenten Vertreter haben, unterliegen keiner Lu-
xemburger Ertragsbesteuerung im Hinblick auf ihre Einklnfte
oder VerduRerungsgewinne aus ihren Anteilen am Fonds.

Natlrliche Personen, die im GroBherzogtum Luxemburg steuer-
lich ansassig sind, unterliegen der progressiven luxemburgischen
Einkommensteuer.

Gesellschaften, die im GrolRherzogtum Luxembourg steuerlich
ansassig sind, unterliegen mit den Einkiinften aus den Fondsan-
teilen der Kérperschaftsteuer.

Interessenten und Anlegern wird empfohlen, sich lber Gesetze
und Verordnungen, die auf die Besteuerung des Fondsvermogens,
den Kauf, den Besitz, die Riicknahme oder die Ubertragung von An-
teilen Anwendung finden, zu informieren und sich durch externe
Dritte, insbesondere durch einen Steuerberater, beraten zu lassen.

5.) Verwendung der Ertrige

Die Verwaltungsgesellschaft kann die in dem jeweiligen Teil-
fonds erwirtschafteten Ertrdge an die Anteilinhaber dieses Teil-
fonds ausschiitten oder diese Ertrage in dem jeweiligen Teilfonds
thesaurieren. Dies wird fiir den jeweiligen Teilfonds in dem be-
treffenden Anhang des Verkaufsprospektes festgelegt.

Gemafs dem Anhang des aktuellen Verkaufsprospektes ist vorge-
sehen, dass die Ertrage fir die Anteilklasse A thesauriert werden
und die Ertrage fiir die Anteilklasse | ausgeschuttet werden sollen.

6.) Informationen zu den Gebiihren bzw. Aufwendungen

Angaben zu Management- und Verwahrstellengebiihren kénnen
dem aktuellen Verkaufsprospekt entnommen werden.

7.) Kontokorrentkonten (Bankguthaben bzw. Bankverbind-
lichkeiten) des Fonds

Samtliche Kontokorrentkonten des Fonds (auch solche in unter-
schiedlichen Wahrungen), die tatsachlich und rechtlich nur Teile
eines einheitlichen Kontokorrentkontos bilden, werden in der Zu-
sammensetzung des Netto-Fondsvermoégens als einheitliches
Kontokorrent ausgewiesen. Kontokorrentkonten in Fremdwah-
rung, sofern vorhanden, werden in die jeweilige Fondswahrung
umgerechnet. Als Basis fiir die Zinsberechnung gelten die Bedin-
gungen des jeweiligen Einzelkontos.
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8.) Erlduterungen zu einzelnen Zielfonds
Gladwyne Fund Ltd. -A- (Exiting Share Sub-Fund)

Im Marz 2019 fand eine auflerordentliche Generalversamm-
lung des Gladwyne Fund Ltd. statt, da dem Fondsmanager an-
gekiindigt wurde, dass etwa die Halfte der Fondsanteile von In-
vestoren zuriickgegeben werden sollten. Um ein ordnungsge-
males Management der verbleibenden Halfte zu gewahrleis-
ten, wurde beschlossen, den Verkaufsprospekt zu dndern und
einen neuen Teilfonds aufzulegen (,Exiting Share Sub-Fund®).
Die Anleger konnten in den neuen Teilfonds wechseln und die
Vermogensgegenstinde wurden pro Rata aufgeteilt. Der
Sauren Global Hedgefonds wechselte ebenfalls in den ,Exiting
Share Sub-Fund“. Der Teilfonds ,Exiting Share Sub-Fund“
wurde bis auf einen Anteil schwer liquidierbarer Vermogensge-
genstande abgewickelt. Die schwer liquidierbaren Vermdégens-
gegenstande sollen im Zeitverlauf liquidiert werden. Im Zuge
der Liquidierungen werden Anteile des Gladwyne Fund Ltd. -A-
(Exiting Share Sub-Fund) eingezogen und entsprechende Zah-
lungen geleistet.

Per 31. Dezember 2023 wurden im Sauren Global Hedgefonds
noch 1.276,595 Anteile am Gladwyne Fund Ltd. -A- (Exiting Share
Sub-Fund) gehalten. Es erfolgte im Berichtszeitraum keine Riick-
nahme von Anteilen. Wann die restlichen Vermogensgegenstande
vollstandig liquidiert werden kdnnen und die finale Zahlung an die
Anteilseigner vollzogen werden kann, ist derzeit schwer abzuse-
hen.

9.) Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Russland/Ukraine-Konflikt

Infolge der weltweit beschlossenen MalRnahmen aufgrund
des Ende Februar 2022 erfolgten Einmarschs russischer Trup-
pen in die Ukraine verzeichneten vor allem europdische
Borsen deutliche Kursverluste sowie eine steigende Volatili-
tat. Die Finanzmarkte sowie die globale Wirtschaft sehen mit-
telfristig einer vor allem durch Unsicherheit gepragten Zu-
kunft entgegen. Die konkreten bzw. moéglichen mittel- bis
langfristigen Implikationen des Russland/Ukraine Konflikts
fur die Weltwirtschaft, die Konjunktur, einzelne Markte und
Branchen sowie die sozialen Strukturen angesichts der
Unsicherheit sind zum Zeitpunkt der Aufstellung des vorlie-
genden Halbjahresberichts nicht abschliefend beurteilbar.
Vor diesem Hintergrund kénnen die Auswirkungen auf die
Vermogenswerte des Fonds und seiner jeweiligen Teilfonds,
resultierend aus dem andauernden Konflikt, nicht antizipiert
werden.

Die Verwaltungsgesellschaft hat entsprechende Uberwa-
chungsmaRnahmen und Kontrollen eingerichtet, um die Aus-
wirkungen auf den Fonds und seine Teilfonds zeitnah zu be-
urteilen und die Anlegerinteressen bestmoglich zu schitzen.
Zum Zeitpunkt der Aufstellung des vorliegenden Berichts lie-
gen nach Auffassung der Verwaltungsgesellschaft weder An-
zeichen vor, die gegen die Fortfiihrung des Fonds und seiner
jeweiligen Teilfonds sprechen, noch ergaben sich fir diese be-
deutsame Bewertungs- oder Liquiditatsprobleme.

Im Berichtszeitraum ergaben sich dariiber hinaus keine wei-
teren wesentlichen Anderungen oder sonstige wesentliche
Ereignisse.

10.) Wesentliche Ereignisse nach dem Berichtszeitraum

Nach dem Berichtszeitraum ergaben sich keine wesentlichen
Anderungen oder sonstige wesentliche Ereignisse.



11.) Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschiften und
deren Weiterverwendung

Die IPConcept (Luxemburg) S.A,, als Verwaltungsgesellschaft von
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
sowie als Manager alternativer Investmentfonds (,AIFM“), fallt
per Definition in den Anwendungsbereich der Verordnung (EU)
2015/2365 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
25. November 2015 liber die Transparenz von Wertpapierfinan-
zierungsgeschaften und der Weiterverwendung sowie zur Ande-
rung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (,,SFTR").

Im Berichtszeitraum des Investmentfonds kamen keine Wertpa-
pierfinanzierungsgeschafte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne
dieser Verordnung zum Einsatz. Somit sind im vorliegenden Be-
richt keine Angaben im Sinne von Artikel 13 der genannten Ver-
ordnung an die Anleger aufzufiihren.

Details zur Anlagestrategie und den eingesetzten Finanzinstru-
menten des Investmentfonds kdnnen jeweils aus dem aktuellen
Verkaufsprospekt entnommen sowie kostenlos auf der Internet-
seite der Verwaltungsgesellschaft www.ipconcept.com unter der
Rubrik ,,Anlegerinformationen” abgerufen werden.
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VERWALTUNG UND VERTRIEB
Verwaltungsgesellschaft und AIFM

Aufsichtsrat der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM

Aufsichtsratsvorsitzender

Aufsichtsratsmitglieder

Vorstand der Verwaltungsgesellschaft (Leitungsorgan) bzw. des AIFM
Vorstandsvorsitzender

Vorstandsmitglieder

Verwahrstelle im GroBherzogtum Luxemburg

Zentralverwaltungsstelle, Register- und Transferstelle
sowie Zahlstelle im GroRBherzogtum Luxemburg

Einrichtungen gemaf den Bestimmungen nach
EU-Richtlinie 2019/1160 Art. 92 verantwortlich
fiir die Bundesrepublik Deutschland

Anlageberater

Abschlusspriifer des Fonds

Abschlusspriifer der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM

Vertriebsstelle fiir die Bundesrepublik Deutschland
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IPConcept (Luxemburg) S.A.

4, rue Thomas Edison

L-1445 Strassen, Luxemburg
Eigenkapital zum 31. Dezember 2022:
10.080.000 Euro

Dr. Frank Mller
Mitglied des Vorstandes
DZ PRIVATBANK S.A.

Bernhard Singer

Klaus-Peter Brauer

Marco Onischschenko

Silvia Mayers (bis zum 30. September 2023)
Nikolaus Rummler

Jorg Hiigel (seit dem 30. Januar 2024)

DZ PRIVATBANK S.A.

4, rue Thomas Edison

L-1445 Strassen, Luxemburg
Eigenkapital zum 31. Dezember 2022:
835.289.000 Euro

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

DZ BANK AG
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

Sauren Finanzdienstleistungen GmbH & Co. KG
Im MediaPark 8 (K6InTurm)
D-50670 Koln

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
2, rue Gerhard Mercator

B.P. 1443

L-1014 Luxemburg

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
2, rue Gerhard Mercator

B.P. 1443

L-1014 Luxemburg

Sauren Fonds-Service AG
Im MediaPark 8 (K6InTurm)
D-50670 Koln





