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Bericht zum Geschéaftsverlauf

Der Fondsmanager berichtet im Auftrag des Vorstandes der Verwaltungsgesellschaft:

Ziel der Anlagepolitik des Stuttgarter Energiefonds ist es, unter Beriicksichtigung des Anlagerisikos einen angemessenen Wertzuwachs
zu erzielen. Zur Erreichung der Anlageziele wird das Fondsvermdgen des Stuttgarter Energiefonds tiberwiegend in Unternehmen
mit dem Oberbegriff Energie, Energieerzeugung, Energieinfrastruktur sowie Unternehmen im Bereich ermeuerbare oder alternative
Energiegewinnung investiert. Das Team der Weiler & Eberhardt Depotverwaltung AG um das Vorstandsmitglied Joachim Brandmaier
richtet den Fokus bei seinen Analysen und Entscheidungen nicht auf die Entwicklung einzelner Energietrager, sondern auf die
Einzelunternehmen. Dabei wird der Branchenbegriff weit gefasst. Unternehmen mit einem energiebezogenen Umsatzanteil ab zehn
Prozent kénnen in den Stuttgarter Energiefonds aufgenommen werden. Das Anlageuniversum ist breit angelegt und beinhaltet alle
denkbaren Unternehmen der Wertschdpfungskette (Zulieferer und Servicedienstleister tiber Transport bis hin zum Vertrieb und
der Weiterverarbeitung zu Endprodukten). Daneben spielen bei der Auswahl weitere Kriterien wie zum Beispiel der langfristige
Kursverlauf eine Rolle.

Die Olpreise haben sich im abgelaufenen Geschéftsjahr unter dem Strich deutlich nach unten bewegt. Die in Europa maRgebliche
Olsorte Brent verbilligte sich um 27 Prozent, von 83 US-Dollar ist der Preis auf rund 61 US-Dollar gefallen. Fast gleich stark ging
es bei texanischem Leichtol (WTI) abwaérts, hier ist der Preis von 73 auf 54 US-Dollar zuriickgegangen. Belastend wirkte sich die
zunehmende Olférderung auf dem amerikanischen Festland aus, wo dank der sogenannten Fracking-Technik Rekordmengen an Ol
und Gas aus dem Boden geholt wurden. Ein weiterer Belastungsfaktor waren die Sorgen um die schwachelnde Weltkonjunktur infolge
des Handelsstreits zwischen den USA und China. Niedrige Olpreise sind nicht nur ungiinstig fiir die Entwicklung von Unternehmen,
die nach wie vor im Olgeschéft tatig sind, sondern auch fiir die Unternehmen, die sich im Bereich anderer Energietrager engagieren.
Je niedriger der Olpreis, umso geringer ist der globale Anpassungs- und Innovationsdruck zum Ausbau weniger klimaschadlicher
(z.B. Erdgas) bzw. alternativer Energietrager.

Diese branchenweiten Unsicherheiten hatten entsprechend negative Auswirkungen auf die Entwicklung des Fonds im Berichtszeitraum.

Zum Ende des Berichtszeitraums umfasste der Stuttgarter Energiefonds 30 Aktien. Der Stuttgarter Energiefonds war Gber die
gesamte Berichtsperiode hinweg zu einem hohen Anteil in Aktien investiert, zum Stichtag mit gut 96 Prozent des Fondsvermégens.
Der Rest wurde in liquiden Mitteln gehalten. Den regionalen Schwerpunkt des Portfolios bildeten per 30. September 2019 US-Aktien
(rund 48 Prozent), gefolgt von Werten aus GroRbritannien (etwa 9 Prozent), Kanada und Australien (jeweils knapp 7 Prozent). Duke
Energy, Southern und NextEra Energy waren zum Ende des Geschéftsjahres die groten Positionen. Im Berichtszeitraum wies der
Stuttgarter Energiefonds eine Wertentwicklung von -4,06 Prozent auf.

Ausblick: Neben bestehenden Unsicherheiten beziiglich des globalen Wirtschaftswachstums spielen auch die in groRen Teilen
der Welt vereinbarten und von den Regierungen zunehmend streng verfolgten Klimaziele hinsichtlich der Einsparung von CO2-
Emissionen eine grofie Rolle fiir die kiinftige Entwicklung der Energiebranche. Fiir Energieunternehmen sollte ein entsprechender
Anpassungsdruck dazu fiihren, das eigene Geschaftsmodell zu iiberdenken und sich starker im Bereich alternative Energiegewinnung
zu engagieren, soweit dies 6konomisch darstellbar ist. Wesentlich hierfiir werden die im Rahmen von politischen Entscheidungen
aufgestellten Regelungen sowie die Ubergangsfristen zur Reduktion des CO2-AusstoRes sein. Grundsétzlich ist aufgrund des
weltweiten Bevolkerungswachstums, des nach wie vor intakten, wenn auch abgeschwachten, globalen Wirtschaftswachstums und
nicht zuletzt der zunehmenden Digitalisierung weiterhin von einem steigenden Energiebedarf auszugehen. Somit bieten sich neben
entsprechenden Risiken auch Chancen fiir Unternehmen aus dem Bereich der Energiewirtschaft.

Luxemburg, im November 2019 Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft

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



Stuttgarter Energiefonds

Jahresbericht
1. Oktober 2018 - 30. September 2019

Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Anteile zu bilden.
Derzeit besteht die folgende Anteilklasse mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

WP-Kenn-Nr.: A0X82B
ISIN-Code: LU0434032149
Ausgabeaufschlag: bis zu 5,00 %
Riicknahmeabschlag: keiner
Verwaltungsvergtitung: 0,07 % p.a. zzgl.

500 Euro p.M. Fixum
Mindestfolgeanlage: keine
Ertragsverwendung: thesaurierend
Wahrung: EUR

Geografische Landeraufteilung !

Vereinigte Staaten von Amerika 48,06 %
Vereinigtes Kdnigreich 9,26 %
Kanada 6,85 %
Australien 6,67 %
Deutschland 6,47 %
Frankreich 3,48 %
Irland 3,29 %
Danemark 3,24 %
Finnland 3,19 %
Norwegen 3,02 %
Schweden 2,92 %
Wertpapiervermdgen 96,45 %
Bankguthaben ” 3,87 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -0,32 %

100,00 %

Wirtschaftliche Aufteilung

Energie 38,97 %
Versorgungsbetriebe 22,30 %
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 16,35 %
Investitionsgiter 11,98 %
Lebensmittel- und Basisartikeleinzelhandel 3,58 %
Transportwesen 3,27 %
Wertpapiervermdgen 96,45 %
Bankguthaben 2 3,87 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -0,32 %

100,00 %

K Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kdnnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.



Stuttgarter Energiefonds

Entwicklung der letzten 3 Geschéftsjahre

Datum Netto- Umlaufende Netto- Anteilwert
Fondsvermdgen Anteile Mittelaufkommen EUR
Mio. EUR Tsd. EUR
30.09.2017 27,55 776.994 -1.657,67 35,46
30.09.2018 26,25 705.106 -2.588,99 37,23
30.09.2019 22,05 617.244 -3.129,26 35,72
Zusammensetzung des Netto-Fondsvermogens
zum 30. September 2019
EUR

Wertpapiervermdgen
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 19.597.763,98)
Bankguthaben K

Dividendenforderungen

Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Anteilen
Zinsverbindlichkeiten

. .2
Sonstige Passiva

Netto-Fondsvermdgen

21.262.509,70

852.733,06
27.909,17

22.143.151,93

-33.160,53
-1.094,18
-62.085,93

-96.340,64
22.046.811,29

Umlaufende Anteile 617.243,500
Anteilwert 35,72 EUR
Veranderung des Netto-Fondsvermogens
im Berichtszeitraum vom 1. Oktober 2018 bis zum 30. September 2019

EUR
Netto-Fondsvermdgen zu Beginn des Berichtszeitraumes 26.252.500,06
Ordentlicher Nettoertrag 18.316,52
Ertrags- und Aufwandsausgleich 689,62
Mittelzuflisse aus Anteilverkaufen 476.800,06
Mittelabfliisse aus Anteilriicknahmen -3.606.057,73
Realisierte Gewinne 1.653.956,98
Realisierte Verluste -947.130,29
Nettoveranderung nicht realisierter Gewinne -764.108,36
Nettoveranderung nicht realisierter Verluste -1.038.155,57

Netto-Fondsvermdgen zum Ende des Berichtszeitraumes

Siehe Erlauterungen zum Bericht.

22.046.811,29

Diese Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Fondsmanagementgebtihren und Prifungskosten.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.



Stuttgarter Energiefonds

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf

Stick
Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes 705.106,405
Ausgegebene Anteile 13.411,595
Zurlickgenommene Anteile -101.274,500
Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraumes 617.243,500
Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Oktober 2018 bis zum 30. September 2019

EUR

Ertrdge
Dividenden 652.866,03
Ertrage aus Quellensteuerriickerstattung 23.571,30
Bankzinsen -2.629,31
Sonstige Ertrage 4.059,04
Ertragsausgleich -46.282,85
Ertréage insgesamt 631.584,21
Aufwendungen
Verwaltungsvergitung / Fondsmanagementgebiihr -562.391,89
Verwahrstellenvergiitung -18.285,50
Zentralverwaltungsstellenvergiitung -26.932,39
Taxe d'abonnement -11.455,75
Verdffentlichungs- und Priifungskosten -17.054,78
Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- und Halbjahresberichte -360,36
Register- und Transferstellenvergitung -10.566,44
Staatliche Geblihren -4.250,00
Sonstige Aufwendungen K -7.563,81
Aufwandsausgleich 45.593,23
Aufwendungen insgesamt -613.267,69
Ordentlicher Nettoertrag 18.316,52
Transaktionskosten im Geschéftsjahr gesamt & 13.741,95
Total Expense Ratio in Prozent & 2,81

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

Siehe Erlduterungen zum Bericht.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.



Stuttgarter Energiefonds

Vermadgensaufstellung zum 30. September 2019

ISIN Wertpapiere Zugange Abgange Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum  Berichtszeitraum NFv "
Aktien, Anrechte und Genussscheine
Borsengehandelte Wertpapiere
Australien
AUO000000RG5  Origin Energy Ltd. AUD 11.670 0 159.500 8,0100 790.786,70 3,59
AU000000WPL2 Woodside Petroleum Ltd. AUD 0 4.610 34.270 32,0300 679.418,23 3,08
1.470.204,93 6,67
Déanemark
DK0060336014  Novozymes AS DKK 0 0 18.420 289,7000 714.695,51 3,24
714.695,51 3,24
Deutschland
DEOOOBASF111  BASF SE EUR 2.540 0 11.600 63,5400 737.064,00 3,34
DE0007236101  Siemens AG EUR 0 470 7.085 97,3600 689.795,60 3,13
1.426.859,60 6,47
Finnland
F10009013296  Neste Oyj EUR 26.310 3.000 23.310 30,1300 702.330,30 3,19
702.330,30 3,19
Frankreich
FR0000120271  Total S.A. EUR 0 0 16.100 47,5900 766.199,00 3,48
766.199,00 3,48
Irland
I[E00BZ12WP82  Linde Plc. usD 6.890 2.740 4.150 191,5500 726.231,04 3,29
726.231,04 3,29
Kanada
CA01626P4033  Alimentation Couche Tard Inc. CAD 0 6.280 14.190 80,6600 790.227,42 3,58
CA1363751027  Canadian National Railway Co. CAD 0 2.960 8.800 118,4900 719.906,10 3,27
1.510.133,52 6,85
Norwegen
NO0010096985  Equinor ASA NOK 0 5110 37.840 174,3500 664.712,45 3,02
664.712,45 3,02
Schweden
SE0000695876  Alfa-Laval AB SEK 38.690 2.680 36.010 191,3000 642.819,70 2,92
642.819,70 2,92

1)

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

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



Stuttgarter Energiefonds

Vermadgensaufstellung zum 30. September 2019

ISIN Wertpapiere Zugange Abgéange Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum  Berichtszeitraum NFV "

Vereinigte Staaten von Amerika
US0374111054  Apache Corporation usD 2.150 1.840 24.080 25,7000 565.371,83 2,56
US1667641005 Chevron Corporation usD 0 1.860 6.800 118,6000 736.780,56 3,34
US2333311072  DTE Energy Co. usD 0 2.500 6.620 132,4900 801.282,48 3,63
US26441C2044  Duke Energy Corporation usD 0 2210 9.650 96,2600 848.628,72 3,85
US2788651006  Ecolab Inc. usD 0 2.880 4.180 197,7900 755.309,88 3,43
US29275Y1029  EnerSys Inc. usD 11.450 0 11.450 67,1800 702.732,51 3,19
US30231G1022  Exxon Mobil Corporation usbD 0 1.380 11.110 71,4800 725.509,59 3,29
US4062161017  Halliburton Co. usbD 6.660 0 27.560 18,7300 471.586,70 2,14
US6370711011  National Oilwell Varco Inc. usb 5.320 0 30.070 22,0400 605.465,74 2,75
US65339F1012  NextEra Energy Inc. usb 0 2.390 4.000 231,2600 845.094,10 3,83
US6745991058  Occidental Petroleum Corporation usb 0 0 12.390 45,1400 510.948,84 2,32
US8425871071  Southern Co. usD 0 5.110 14.980 61,7700 845.344 97 3,83
US9026811052  UGI Corporation usD 0 2.890 16.090 50,4500 741.586,42 3,36
US92939U1060 WEC Energy Group Inc. usD 0 5.630 9.660 94,8700 837.241,18 3,80
US88579Y1010  3M Co. usD 0 280 4.020 164,5300 604.248,68 2,74
10.597.132,20 48,06

Vereinigtes Konigreich

GB00BHOP3291 BHP Group Plc. GBP 45910 11.830 34.080 17,5480 672.781,91 3,05
GB0007980591  BP Plc. GBP 0 26.850 114.640 5,1930 669.732,84 3,04
GB00BO3MLX29 Royal Dutch Shell Plc. -A- EUR 0 5.670 25.810 27,0700 698.676,70 3,17
2.041.191,45 9,26
Borsengehandelte Wertpapiere 21.262.509,70 96,45
Aktien, Anrechte und Genussscheine 21.262.509,70 96,45
Wertpapiervermégen 21.262.509,70 96,45
Bankguthaben - Kontokorrent i 852.733,06 3,87
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -68.431,47 -0,32
Netto-Fondsvermégen in EUR 22.046.811,29 100,00

1

Siehe Erlduterungen zum Bericht.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

NFV = Netto-Fondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kdnnen die Summen vom tats&chlichen Wert abweichen.



Stuttgarter Energiefonds

Zu- und Abgénge vom 1. Oktober 2018 bis 30. September 2019
Wihrend des Berichtszeitraumes getatigte K&ufe und Verkaufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieRlich Anderungen ohne Geldbewegungen,
soweit sie nicht in der Vermagensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere Zugénge Abgange
im im
Berichtszeitraum Berichtszeitraum

Aktien, Anrechte und Genussscheine
Borsengehandelte Wertpapiere

Curacao
ANB068571086  Schlumberger NV (Ltd.) usD 0 15.820

Vereinigte Staaten von Amerika

US26884L1098  EQT Corporation usb 0 18.280
US2946001011  Equitrans Midstream Corporation usD 14.624 14.624
US74005P1049  Praxair Inc. usb 0 6.890

Vereinigtes Konigreich
GB0000566504  BHP Group Plc. GBP 0 45.910

Devisenkurse
Fur die Bewertung von Vermdgenswerten in fremder Wahrung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. September 2019 in Euro umgerechnet.

Australischer Dollar AUD 1 1,6156
Britisches Pfund GBP 1 0,8889
Danische Krone DKK 1 7,4665
Kanadischer Dollar CAD 1 1,4484
Norwegische Krone NOK 1 9,9252
Schwedische Krone SEK 1 10,7164
US-Dollar usb 1 1,0946

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.



Erlauterungen zum Jahresbericht zum 30. September 2019

1.) ALLGEMEINES

Der Investmentfonds ,Stuttgarter Energiefonds* wurde auf Initiative der Weiler & Eberhardt Depotverwaltung AG aufgelegt und wird
von der IPConcept (Luxemburg) S.A. entsprechend dem Verwaltungsreglement des Fonds verwaltet. Das Verwaltungsreglement trat
erstmals am 16. Juli 2009 in Kraft. Es wurde beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg hinterlegt und ein Hinweis auf
diese Hinterlegung am 17. August 2009 im ,Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations*, dem Amtsblatt des GroBherzogtums
Luxemburg (,Mémorial”), veréffentlicht. Das Mémorial wurde zum 1. Juni 2016 durch die Informationsplattform Recueil électronique
des sociétés et associations (,RESA®) des Handels- und Gesellschaftsregisters in Luxemburg ersetzt. Das Verwaltungsreglement
wurde letztmalig am 29. Dezember 2017 geandert und ein Hinweis auf die Hinterlegung im RESA veréffentlicht.

Das Sondervermdgen Stuttgarter Energiefonds ist ein Luxemburger Investmentfonds (fonds commun de placement), der geméaR Teil |
des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 tiber Organismen fir gemeinsame Anlagen in seiner derzeit gliltigen Fassung
(,Gesetz vom 17. Dezember 2010%) in der Form eines Mono-Fonds auf unbestimmte Dauer errichtet wurde. Dieser Jahresabschluss
wurde auf Basis der Going-Concern-Pramisse erstellt.

Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die IPConcept (Luxemburg) S.A. (,Verwaltungsgesellschaft), eine Aktiengesellschaft nach
dem Recht des GroRherzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxemburg. Sie
wurde am 23. Mai 2001 auf unbestimmte Zeit gegriindet. Ihre Satzung wurde am 19. Juni 2001 im Mémorial veréffentlicht. Die
letzte Anderung der Satzung trat am 12. Oktober 2016 in Kraft und wurde am 10. November 2016 im RESA verdffentlicht. Die
Verwaltungsgesellschaft ist beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxemburg
B 82183 eingetragen.

2.) WESENTLICHE BUCHFUHRUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE; ANTEILWERTBERECHNUNG

Dieser Jahresabschluss wird in der Verantwortung des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Erstellung und Darstellung von Jahresabschllissen erstellt.

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

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

3. DerAnteilwert 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 berticksichtigen ist, dass der Anteilwert mindestens zweimal im Monat zu berechnen ist.

Die Verwaltungsgesellschaft kann jedoch beschlieRen, 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 Satzes 1 dieser Ziffer 3 handelt. Folglich kdnnen 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 gehérenden Vermdgenswerte abzliglich der Verbindlichkeiten
des Fonds (,Netto-Fondsvermdgen*) an jedem Bewertungstag ermittelt und durch die Anzahl der am Bewertungstag im Umlauf
befindlichen Anteile des Fonds geteilt.

5. Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder gemaR den
Regelungen dieses Verwaltungsreglements Auskunft ber die Situation des Fondsvermdgens des Fonds insgesamt gegeben
werden muss, werden die Vermdgenswerte des Fonds in die Referenzwahrung umgerechnet. Das Netto-Fondsvermdgen wird
nach folgenden Grundsétzen berechnet:

a) Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an einer
Wertpapierborse amtlich notiert sind, werden zum letzten verfiigharen Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet,
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 Wertpapierbérse amtlich notiert sind, zum letzten
verfligharen Schlusskurs, der eine verlassliche Bewertung gewéhrleistet, bewertet werden. Dies findet im Anhang des
Verkaufsprospekts Erwéhnung.

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



Erlauterungen zum Jahresbericht zum 30. September 2019

Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die nicht an einer
Wertpapierbdrse amtlich notiert sind (oder deren Bérsenkurse z.B. aufgrund mangelnder Liquiditat 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 hoher als der Briefkurs des dem Bewertungstag vorhergehenden Handelstages sein
darf und den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fiir den bestmdglichen Kurs halt, zu dem die Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen verkauft werden kdnnen.

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 verfligbaren Kurs, den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben
fir den bestmaéglichen Kurs hélt, zu dem die Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate)
sowie sonstige Anlagen verkauft werden kdnnen, bewertet werden. Dies findet im Anhang des Verkaufsprospekts Erwahnung.

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

Anteile an OGAW bzw. OGA werden grundsétzlich zum letzten vor dem Bewertungstag festgestellten Riicknahmepreis
angesetzt oder zum letzten verfiigharen Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet. Falls fir
Investmentanteile die Riicknahme ausgesetzt ist oder keine Riicknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile
ebenso wie alle anderen Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach
Treu und Glauben, allgemein anerkannten und nachprifbaren 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 Buchstaben a) bis d) genannten Finanzinstrumente keine Kurse
festgelegt wurden, werden diese Finanzinstrumente ebenso wie die sonstigen gesetzlich zuldssigen Vermégenswerte 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 zuziglich Zinsen bewertet.
Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriiche und Verbindlichkeiten, werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

Der Marktwert von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten, abgeleiteten Finanzinstrumenten (Derivaten) und sonstigen
Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die jeweilige Fondswahrung 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
Bdrsentages in die entsprechende Fondswahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden
jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.

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

6. Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien. Soweit jedoch Anteilklassen gebildet wurden,
erfolgt die daraus resultierende Anteilwertberechnung nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien fiir jede Anteilklasse getrennt.

7. Zum 30. September 2019 wurden die Wertpapiere des Investmentportfolios des Stuttgarter Energiefonds, wie im
Verkaufsprospekt beschrieben, zum letzten verfligbaren Kurs des vorhergehenden Bewertungstages (27. September 2019;
letzte Nettoinventarwertberechnung zum 30. September 2019) bewertet. Aufgrund von relativ starken Marktbewegungen zum
30. September 2019 ergibt sich fiir den Fonds Stuttgarter Energiefonds, unter Zugrundelegung der Wertpapierkurse per Ultimo ein
Bewerungsunterschied von EUR 417.232,38, welcher einen signifikanten Einfluss i.H.v. 1,89% auf das Fondsvermdgen darstellt.

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

3.) BESTEUERUNG

Besteuerung des Investmentfonds

Das Fondsvermdgen unterliegt im GroBherzogtum 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. Soweit das
Fondsvermdgen in anderen Luxemburger Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits bereits der ,taxe d‘abonnement* unterliegen,
entfallt diese Steuer fur den Teil des Fondsvermdgens, welcher in solche Luxemburger Investmentfonds angelegt ist.

Die Einkiinfte des Fonds aus der Anlage des Fondsvermdgens werden im Groherzogtum Luxemburg nicht besteuert.
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Allerdings kdnnen diese Einkiinfte in Landern, in denen das Fondsvermdgen angelegt ist, der Quellenbesteuerung unterworfen
werden. In solchen Féllen sind weder die Verwahrstelle noch die Verwaltungsgesellschaft zur Einholung von Steuerbescheinigungen
verpflichtet.

Besteuerung der Ertrage aus Anteilen an dem Investmentfonds beim Anleger

Anleger, die nicht im Grofherzogtum Luxemburg ansassig sind, bzw. dort keine Betriebsstatte unterhalten, miissen auf ihre Anteile
oder Ertrage aus Anteilen im Grofherzogtum Luxemburg dariiber hinaus weder Einkommen-, Erbschaft-, noch Vermégensteuer
entrichten. Fir sie gelten die jeweiligen nationalen Steuervorschriften.

Nattirliche Personen, mit Wohnsitz im GroRherzogtum Luxemburg, die nicht in einem anderen Staat steuerlich anséssig sind, missen
seit dem 1. Januar 2017 unter Bezugnahme auf das Luxemburger Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie auf die dort genannten
Zinsertrage eine abgeltende Quellensteuer in Hohe von 20% zahlen. Diese Quellensteuer kann unter bestimmten Bedingungen auch
Zinsertrage eines Investmentfonds betreffen. Gleichzeitig wurde im GroBBherzogtum Luxemburg die Vermdgensteuer abgeschafft.

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

4.) VERWENDUNG DER ERTRAGE

Details zur Ertragsverwendung sind im Verkaufsprospekt enthalten.

5.) INFORMATIONEN ZU DEN GEBUHREN BZW. AUFWENDUNGEN

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

6.) TOTAL EXPENSE RATIO (TER)
Fir die Berechnung der Total Expense Ratio (TER) wurde folgende Berechnungsmethode angewandt:

Gesamtkosten in Fondswahrung

TER = x 100
Durchschnittliches Fondsvolumen1 :
(Basis: bewertungstagliches NFV )

"NFV = Netto-Fondsvermédgen

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

7.) TRANSAKTIONSKOSTEN

Die Transaktionskosten beriicksichtigen sdmtliche Kosten, die im Geschaftsjahr auf Rechnung des Fonds separat ausgewiesen
bzw. abgerechnet wurden und in direktem Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten,
Derivaten oder anderen Vermdgensgegenstanden stehen. Zu diesen Kosten zahlen im Wesentlichen Kommissionen,
Abwicklungsgebiihren und Steuern.

8.) ERTRAGS- UND AUFWANDSAUSGLEICH

Im ordentlichen Nettoergebnis sind ein Ertragsausgleich und ein Aufwandsausgleich verrechnet. Diese beinhalten wéhrend
der Berichtsperiode angefallene Nettoertrage, die der Anteilerwerber im Ausgabepreis mitbezahlt und der Anteilverkaufer im
Ricknahmepreis verglitet erhalt.

9.) KONTOKORRENTKONTEN (BANKGUTHABEN BZW. BANKVERBINDLICHKEITEN) DES FONDS

Samtliche Kontokorrentkonten des Fonds (auch solche in unterschiedlichen Wahrungen), die tatséchlich und rechtlich nur Teile eines
einheitlichen Kontokorrentkontos bilden, werden in der Zusammensetzung des Netto-Fondsvermdgens als einheitliches Kontokorrent
ausgewiesen. Kontokorrentkonten in Fremdwahrung, sofern vorhanden, werden in die Fondswahrung umgerechnet. Als Basis fiir
die Zinsberechnung gelten die Bedingungen des jeweiligen Einzelkontos.
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10.) RISIKOMANAGEMENT

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagement-Verfahren, das es ihr erlaubt, das mit den Anlagepositionen verbundene
Risiko sowie ihren Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios ihrer verwalteten Fonds jederzeit zu liberwachen und zu messen.
Im Einklang mit dem Gesetz vom 17. Dezember 2010 in seiner derzeit gliltigen Fassung und den anwendbaren aufsichtsbehdrdlichen
Anforderungen der Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF*) berichtet die Verwaltungsgesellschaft regelmafig der
CSSF uber das eingesetzte Risikomanagement-Verfahren. Die Verwaltungsgesellschaft stellt im Rahmen des Risikomanagement-
Verfahrens 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
(ggf. delta-gewichteten) Basiswertaquivalente oder Nominale umgerechnet. Dabei werden Netting- und Hedgingeffekte zwischen
derivativen Finanzinstrumenten und ihren Basiswerten berlcksichtigt. Die Summe dieser Basiswertaquivalente darf den
Gesamtnettowert des Fondsportfolios nicht iiberschreiten.

VaR-Ansatz:

Die Kennzahl Value-at-Risk (VaR) ist ein mathematisch-statistisches Konzept und wird als ein Standard-RisikomaR im Finanzsektor
verwendet. Der VaR gibt den mdglichen Verlust eines Portfolios wahrend eines bestimmten Zeitraums (sogenannte Halteperiode)
an, der mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit (sogenanntes Konfidenzniveau) nicht tiberschritten 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 abhangigen Faktor nicht tibersteigen. Der aufsichtsrechtlich maximal zuldssige Faktor betrégt 200%. Dabei ist das
Referenzportfolio grundsatzlich 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 Hohe des
Risikoprofils des Fonds abhéangigen Anteil des Fondsvermdgens nicht iiberschreiten. Das aufsichtsrechtlich maximal zuldssige
Limit betragt 20% des Fondsvermégens.

Fir Fonds, deren Ermittlung des mit Derivaten verbundenen Gesamtrisikos durch die VaR-Ansétze erfolgt, schatzt die
Verwaltungsgesellschaft den erwarteten Grad der Hebelwirkung. Dieser Grad der Hebelwirkung wird im Verkaufsprospekt verdffentlicht
und kann in Abhangigkeit der jeweiligen Marktlagen vom tatsachlichen Wert abweichen und iiber- als auch unterschritten werden.
Der Anleger wird darauf hingewiesen, dass sich aus dieser Angabe keine Riickschllisse auf den Risikogehalt des Fonds ergeben.
Darliber hinaus ist der verdffentlichte 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.

GemaR dem zum Geschéftsjahresende gliltigen Verkaufsprospekt unterliegt der Fonds folgendem Risikomanagementverfahren:

Commitment Approach fiir den Stuttgarter Energiefonds )
Im Zeitraum vom 1. Oktober 2018 bis zum 30. September 2019 wurde zur Uberwachung und Messung des mit Derivaten verbundenen
Gesamtrisikos fur den Stuttgarter Energiefonds der Commitment Approach verwendet.

11.) WESENTLICHE EREIGNISSE WAHREND DES GESCHAFTSJAHRES

Wahrend des Geschaftsjahres ergaben sich keine wesentlichen Anderungen sowie sonstige wesentliche Ereignisse.

12.) WESENTLICHE EREIGNISSE NACH DEM GESCHAFTSJAHRESENDE

Nach dem Geschéftsjahresende ergaben sich keine wesentlichen Anderungen sowie sonstige wesentliche Ereignisse.

13.) ANGABEN ZUM VERGUTUNGSSYSTEM (UNGEPRUFT)

Die Verwaltungsgesellschaft IPConcept (Luxemburg) S.A. hat ein Vergiitungssystem festgelegt, welches den gesetzlichen Vorschriften
entspricht und wendet dieses an. Das Verglitungssystem 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 ,O0GAW*) nicht vereinbar sind, noch die IPConcept
(Luxemburg) S.A. daran hindert, pflichtgemaf im besten Interesse des OGAW zu handeln.
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Die Vergiitungspolitik steht im Einklang mit Geschaftsstrategie, Zielen, Werten und Interessen der IPConcept (Luxemburg) S.A. und
der von ihr verwalteten OGAWSs und ihrer Anleger und umfasst Manahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

AuRertarifliche Mitarbeiter unterliegen dem Vergltungssystem fir aufertarifliche Mitarbeiter der IPConcept (Luxemburg) S.A. Die
Vergltung der auRertariflichen Mitarbeiter setzt sich aus einem angemessenen Jahresfestgehalt und einer variablen leistungs- und
ergebnisorientierten Vergiitung zusammen. Das Jahresfestgehalt leitet sich aus dem System der Verantwortungsstufen ab: Jede,
nicht einer tarifvertraglichen Regelung unterliegende Funktion, ist einer Verantwortungsstufe mit korrespondierendem Gehaltsband
zugeordnet, innerhalb derer sich die Jahresfixvergltung der Funktionsinhaber bewegt. Jeder Mitarbeiter erhélt einen individuellen
Referenzbonus, der an die zugehdrige Verantwortungsstufe gekoppelt ist. Das Bonussystem verknlipft diese Referenzboni sowohl mit
der individuellen Leistung als auch der Leistung der jeweiligen Segmente sowie dem Ergebnis der DZ PRIVATBANK Gruppe insgesamt.

Die identifizierten Mitarbeiter der IPConcept (Luxemburg) S.A. unterliegen dem Vergiitungssystem fr identifizierte Mitarbeiter der
IPConcept (Luxemburg) S.A. Die Vergitung der identifizierten Mitarbeiter setzt sich aus einem angemessenen Jahresfestgehalt und
einer variablen leistungs- und ergebnisorientierten Vergiitung zusammen. Dabei darf der rechnerisch maximal erreichbare Bonusbetrag
eines Mitarbeiters das vertraglich fixierte feste Grundgehalt (Fixum) nicht Gberschreiten. Die erfolgsabhangige Verglitung basiert
auf einer Bewertung sowohl der Leistung des betreffenden Mitarbeiters und seiner Abteilung bzw. des betreffenden OGAW sowie
deren Risiken als auch auf dem Gesamtergebnis der IPConcept (Luxemburg) S.A. Es werden bei der Bewertung der individuellen
Leistung finanzielle und nicht finanzielle Kriterien beriicksichtigt.

Die Gesamtvergutung der 73 Mitarbeiter der IPConcept (Luxemburg) S.A. als Verwaltungsgesellschaft belauft sich zum
31. Dezember 2018 auf 5.277.921,47 EUR. Diese unterteilt sich in:

Fixe Vergltungen: 4.896.126,00 EUR
Variable Verglitung: 381.795,47 EUR
Fur Fuhrungskrafte der Verwaltungsgesellschaft deren Tatigkeit sich

wesentlich auf das Risikoprofil der OGAWSs auswirkt: 936.835,04 EUR
Fur Mitarbeiter der Verwaltungsgesellschaft deren Tétigkeit sich

wesentlich auf das Risikoprofil der OGAWSs auswirkt: 0,00 EUR

Die oben genannte Vergiitung bezieht sich auf die Gesamtheit der OGAWSs und alternativen Investmentfonds, die von der IPConcept
(Luxemburg) S.A. verwaltet werden. Alle Mitarbeiter sind ganzheitlich mit der Verwaltung aller Fonds befasst, so dass eine Aufteilung
pro Fonds nicht maglich ist.

Es findet einmal jahrlich eine zentrale und unabhéngige Priifung statt, ob die Vergitungspolitik geméR den vom Aufsichtsrat der
IPConcept (Luxemburg) S.A. festgelegten Vergiitungsvorschriften und -verfahren umgesetzt wird. Die Uberpriifung hat ergeben,
dass sowohl die Vergltungspolitik wie auch die Vergitungsvorschriften und -verfahren, die der Aufsichtsrat der IPConcept
(Luxemburg) S.A. beschlossen hat, umgesetzt wurden. Es wurden keine UnregelmaRigkeiten festgestellt. Der Aufsichtsrat hat den
Vergutungskontrollbericht 2018 zur Kenntnis genommen.

Es gab keine wesentlichen Anderungen an der Vergiitungspolitik.

14.) TRANSPARENZ VON WERTPAPIERFINANZIERUNGSGESCHAFTEN UND DEREN WEITERVERWENDUNG (UNGEPRUFT)

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 Européischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 (iber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften
und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (,SFTR").

Im Geschéftsjahr des Investmentfonds kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschafte 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 kénnen jeweils aus dem aktuellen
Verkaufsprospekt entnommen sowie kostenlos auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft www.ipconcept.com unter der
Rubrik ,Anlegerinformationen* abgerufen werden.
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KPMG Luxembourg, Société coopérative Tel.: +35222 51511

39, Avenue John F. Kennedy Fax: +352 22 51 71

L-1855 Luxembourg E-mail: info@kpmg.lu
Internet: www.kpmg.lu

An die Anteilinhaber des
Stuttgarter Energiefonds
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

Bericht iiber die Jahresabschlusspriifung

Priifungsurteil

Wir haben den beigefiigten Jahresabschluss des Stuttgarter Energiefonds (,der Fonds®), bestehend aus der Zusammensetzung
des Netto-Fondsvermdgens und der Vermdgensaufstellung zum 30. September 2019, der Aufwands- und Ertragsrechnung und
der Verénderung des Netto-Fondsvermdgens flir das an diesem Datum endende Geschaftsjahr sowie den Erlauterungen zum
Jahresbericht mit einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden, gepriift.

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
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Stuttgarter Energiefonds zum 30. September 2019 sowie
der Ertragslage und der Entwicklung des Netto-Fondsvermdgens fiir das an diesem Datum endende Geschaftsjahr.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir filhrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz tiber die Priifungstatigkeit (,Gesetz vom 23. Juli 2016")
und nach den fiir Luxemburg von der Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF*) angenommenen internationalen
Prifungsstandards (,ISA*) durch. Unsere Verantwortung gemaR diesem Gesetz und diesen Standards wird im Abschnitt ,Verantwortung
des Réviseur d’Entreprises agréé” fiir 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 (,|IESBA 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 Priifungsurteil zu dienen.

Sonstige Informationen

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fir 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 Prifungsurteil zum Jahresabschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und wir geben keinerlei Sicherheit jedweder
Art auf diese Informationen.

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 durchgeflihrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen wesentliche
falsche Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben diesbeziglich nichts zu berichten.
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Verantwortung des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft und der fiir die Uberwachung Verantwortlichen fiir den
Jahresabschluss

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

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

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

Verantwortung des Réviseur d’Entreprises agréé fiir die Jahresabschlusspriifung

Die Zielsetzung unserer Prifung ist es eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen, beabsichtigten oder unbeabsichtigten, falschen Darstellungen ist und dartiber einen Bericht des ,Réviseur d’Entreprises
agréé”, welcher unser Prifungsurteil enthalt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit entspricht einem hohen Grad an Sicherheit, 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 kdnnen
entweder aus Unrichtigkeiten oder aus VerstéRen 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 pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
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Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé

Dartliber hinaus:

Identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im Jahresabschluss aus Unrichtigkeiten
oder VerstéRen, planen und fiihren Prifungshandlungen durch als Antwort auf diese Risiken und erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und angemessen sind, um als Grundlage fiir das Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstoen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstéRe betrligerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstéandigkeiten, irrefiihnrende Angaben bzw. das AuRerkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen.

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

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

Schlussfolgern wir iber die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit durch den Vorstand der Verwaltungsgesellschaft sowie auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise,
ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit des Fonds zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnten. Sollten wir schlussfolgern, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet im Bericht des ,Réviseur d’Entreprises agréé" auf die dazugehdrigen
Erlauterungen 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 Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass der Fonds seine
Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfihren kann.

Beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses, einschlieRlich der Er@uterungen, und
beurteilen, ob dieser die zugrundeliegenden Geschaftsvorfélle und Ereignisse sachgerecht darstellt.

Wir kommunizieren den fiir die Uberwachung Verantwortlichen, unter anderem den geplanten Priifungsumfang und Zeitraum sowie
wesentliche Prifungsfeststellungen einschlieflich wesentlicher Schwéchen im internen Kontrollsystem, welche wir im Rahmen der
Priifung identifizieren.

Luxemburg, 16. Januar 2020 KPMG Luxembourg, Société coopérative

Cabinet de révision agréé

A. Blug
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Verwaltung, Vertrieb und Beratung

Verwaltungsgesellschaft:

Aufsichtsrat der Verwaltungsgesellschaft:
Aufsichtsratsvorsitzender

Aufsichtsratsmitglieder

Vorstand der Verwaltungsgesellschaft (Leitungsorgan):
Vorstandsvorsitzender

Vorstandsmitglieder

Verwahrstelle:

Zentralverwaltungsstelle, Register- und Transferstelle:

Zahlstelle:
GroRherzogtum Luxemburg

Fondsmanager:

Abschlusspriifer des Fonds:

Abschlusspriifer der Verwaltungsgesellschaft

zusétzliche Hinweise fiir Anleger in der
Bundesrepublik Deutschland:

Zahl- und Informationsstelle:

Vertriebs- und Informationsstelle:

IPConcept (Luxemburg) S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

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

Bernhard Singer
Klaus-Peter Brauer

Marco Onischschenko (seit dem 21. Marz 2019)

Michael Borelbach (bis zum 21. Marz 2019)
Marco Kops (seit dem 21. Marz 2019)
Silvia Mayers (seit dem 21. Marz 2019)
Nikolaus Rummler

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

Weiler & Eberhardt Depotverwaltung AG
Fritz-Elsas-Stralle 49
D-70174 Stuttgart

KPMG Luxembourg, Société coopérative
Cabinet de révision agréé

39, Avenue John F. Kennedy

L-1855 Luxemburg

Ernst & Young S.A.
35E, Avenue John F. Kennedy
L-1855 Luxemburg

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Platz der Republik

D-60265 Frankfurt am Main

Weiler & Eberhardt Depotverwaltung AG

Fritz-Elsas-Strale 49
D-70174 Stuttgart
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