Geprlufter Jahresbericht
zum 31. Dezember 2023

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen

Ein Investmentfonds mit Sondervermdgenscharakter (fonds commun de placement) gemaR Teil | des
Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 tber Organismen flir gemeinsame Anlagen
in seiner jeweils gliltigen Fassung
K1331

HAUCK HAUCK
E-.[ AUFHAUSER H AUFHAUSER
LAMPE

FUND SERVICES

Verwaltungsgesellschaft Verwahrstelle




Sehr geehrte Damen und Herren,
der vorliegende Bericht informiert Sie umfassend Uber die Entwicklung des Investmentfonds HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen.

Der Investmentfonds ist ein nach Luxemburger Recht in Form eines fonds commun de placement (FCP) errichtetes Sondervermdgen aus
Wertpapieren und sonstigen Vermdgenswerten. Er wurde nach Teil | des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 iber Organismen
fur gemeinsame Anlagen in seiner jeweils giltigen Fassung ("Gesetz von 2010") gegrundet und erfillt die Anforderungen der Richtlinie des
Rates der Europaischen Gemeinschaften Nr. 2009/65/EG vom 13. Juli 2009, zuletzt geéndert durch die Richtlinie 2014/91/EU des
Europaischen Parlamentes und des Rates vom 23. Juli 2014 ("Richtlinie 2009/65/EG").

Zeichnungen kdnnen nur auf Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts, des Basisinformationsblattes fiir verpackte Anlageprodukte fur
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) zusammen mit dem Zeichnungsantragsformular, dem letzten Jahresbericht und
gegebenenfalls dem letzten Halbjahresbericht erfolgen.

Sonstige wichtige Informationen an die Anteilinhaber werden grundséatzlich auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft
(www.hal-privatbank.com) veroffentlicht. Hier finden Sie ebenfalls aktuelle Fondspreise und Fakten zu lhren Fonds. Daneben wird, in

gesetzlich vorgeschriebenen Fallen, in Luxemburg auerdem eine Veroffentlichung in einer Luxemburger Tageszeitung geschaltet.

Der Bericht umfasst den Zeitraum vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023.
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Bericht des Fondsmanagers

Nach einem der schwierigsten Jahre fur die Méarkte im Jahr 2022 war 2023 fiir die Anleger ein gutes Jahr, in dem sich sowohl die Aktien- als
auch die Rentenmérkte kraftig erholten. Die Haupttreiber der Mérkte zu Beginn des Jahres waren die Inflation und die Zinssatze. Die Inflation
begann von ihrem Hochststand aus zu sinken, obwohl sie immer noch weit tber dem Zielwert lag, und die Zentralbanken hielten an ihrer
restriktiven Haltung in Bezug auf die Zinssétze fest, um die Inflation wieder zu senken.

Wahrend die Markte zu Beginn des Jahres auf einer solideren Grundlage standen, war das Vertrauen immer noch recht fragil. Die Besorgnis
Uber eine mogliche Rezession stand im Vordergrund, da die Zentralbanken der Industrielander eine der schnellsten und drastischsten
Zinserhdhungen der Geschichte durchfiihrten.

Zu Beginn des Jahres kehrten die Anleger mit vorsichtigem Optimismus an die Markte zuriick, in der Hoffnung, die sprichwortliche ,Mauer der
Sorge* zu Uberwinden. Das Vertrauen wurde jedoch durch den Zusammenbruch der Silicon Valley Bank im Marz erneut erschiittert, wodurch
wiederum mehrere regionale Banken starker ins Visier gerieten. Der starke Anstieg der Zinssatze fiihrte dazu, dass die Banken grof3e
Marktwertverluste in ihren Bilanzen verzeichneten. Dies fiihrte zu Befiirchtungen iber eine systemische Krise und zu einem Ausverkauf der
Bankaktien. Trotz der weiteren Insolvenzen von Silvergate und Signature Bank sowie der Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS
konnte die Bankenkrise relativ gut eingedammt werden, und die breiteren Méarkte kamen weitgehed unbeschadet davon.

Die Aktienmarkte tendierten zu Beginn des Jahres allmahlich nach oben, da die meisten Volkswirtschaften weiterhin ein langsames, aber
stetiges Wachstum verzeichneten und die Unternehmensgewinne besser als erwartet ausfielen, was die Befurchtungen einer Rezession
zerstreute. Im Mai wurde die Kunstliche Intelligenz durch die breite Anerkennung des Chat-GPT-4-Modells von Open Al zum Mainstream.
Wie bei jeder neu aufkommenden Technologie ging diese Anerkennung mit einem groen Hype und einer Aufregung einher, die sich
unweigerlich auf die Aktienmarkte auswirkte.

Dieser Hype und die Aufregung zeigten sich in starken Kurssteigerungen bei einer Reihe der grof3ten technologieorientierten
Mega-Cap-Unternehmen. Dazu gehdrten Meta, Apple, Amazon, Alphabet, Tesla, Microsoft und der vielleicht gréRte KI-Nutznief3er von allen,
NVIDIA, die angesichts ihrer Investitionen in diesem Bereich alle von dieser Aufregung profitierten. Diese Gruppe trieb die Méarkte im Laufe
des Jahres nach oben und wurde folglich als die "Magnificent Seven" bezeichnet.

Auf der anderen Seite der Welt hatte eine andere Gruppe prominenter technologieorientierter Unternehmen in China eine schwere Zeit. Der
Optimismus, den das Land Ende 2022 nach der Wieder6ffnung seiner Wirtschaft nach der Aufhebung der COVID-Beschréankungen erlebt
hatte, schwand im Laufe des Jahres allmahlich, da strukturelle Bedenken hinsichtlich des regulatorischen Umfelds und des chinesischen
Immobilienmarktes wieder aufkamen. Folglich blieb die Stimmung in Bezug auf China trotz attraktiverer Bewertungen gedampft, was
wiederum die Performance der Schwellenlander im Jahr 2023 bremste. Dies geschah trotz eines allgemein besseren Bildes in anderen
Schwellenlandern wie Lateinamerika, wo Mexiko und Brasilien gut abschnitten und vom Trend zum Reshoring profitierten, der sich aufgrund
der geopolitischen Beziehungen entwickelt hatte. Im Laufe des Jahres 2023 zogen es die Markte vor, die Bedrohungen zu ignorieren, die von
den anhaltenden geopolitischen Risiken aufgrund des andauernden Konflikts in der Ukraine und der Eskalation im Nahen Osten im Oktober
ausgingen.

Trotz eines weiteren turbulenten Jahres, das manche als "turbulente Zwanziger" bezeichnen, mit der COVID-Pandemie, den geopolitischen
Konflikten in der Ukraine und im Nahen Osten und den wirtschaftlichen Auswirkungen dieser bedeutenden Ereignisse, war das letzte Quartal
das beste Beispiel fur das Jahr. Sowohl die Aktien- als auch die Rentenmarkte legten kraftig zu, da sich die Zinserwartungen anderten und
sich die Inflation den Zielen der Zentralbanken annéherte. Anfang 2024 rechneten die Méarkte mit bis zu sechs Zinssenkungen durch die
Federal Reserve innerhalb der nachsten 12 Monate. Es wird erwartet, dass andere Zentralbanken in den Industrielandern denselben Weg
einschlagen werden, was die Zinskurven in den Industrielandern stark nach unten gedriickt hat.

Der Morningstar Global Market Index, ein Barometer fir weltweite Large-Cap-Aktien, verzeichnete im Jahresverlauf einen beeindruckenden
Zuwachs von 22,1 % und trotzte damit den friheren Vorhersagen eines schwierigen Jahres aufgrund eines wirtschaftlichen Abschwungs, der
bisher nicht eingetreten ist. Auf Landerebene schnitten die US-Aktien besonders gut ab, was jedoch in erster Linie auf die hohen
Kursgewinne der so genannten "Magnificent Seven" zuriickzufiihren ist. Auch in Europa, einschlief3lich des Vereinigten Kénigreichs, wurden
Zuwachse verzeichnet. Japan verzeichnete in japanischen Yen gerechnet ein hervorragendes Quartal, ebenso wie mehrere Schwellenlander,
darunter Brasilien. Am anderen Ende des Spektrums verzeichnete China aufgrund der schlechten Stimmung der Anleger und der langsamer
als erwartet verlaufenden Wirtschaftstatigkeit Verluste.

Auch Anleihen erzielten im Jahr 2023 dank einer kréaftigen Jahresendrallye eine starke Performance. Nachdem sie in der ersten Jahreshélfte
gelitten hatten, schnitten langerfristige Anleihen im letzten Quartal besonders gut ab, da der Inflationsdruck nachlie und das untere Ende der
Renditekurven der Industrielander nach unten driickte. Dennoch waren es die Unternehmensanleihen, die sich von ihren Konkurrenten
abhoben. Diese Anleihen, die in der Regel empfindlicher auf die Wirtschaftslage reagieren, schnitten besser ab als Staatsanleihen. Im
Gegensatz dazu konnten inflationsgebundene Anleihen, die die Anleger vor Inflation schitzen sollen, nicht mit ihren Pendants mithalten.
Angesichts der rucklaufigen Inflation in den Industrielandern wurden diese Wertpapiere nicht in gleichem Male nachgefragt, was zu einer
unterdurchschnittlichen Performance in diesem Jahr fihrte.
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Entwicklung

Das Portfolio des Fonds wird dynamisch verwaltet, um innerhalb einer Volatilitdétsspanne zu bleiben, wie in der Anlagepolitik des Fonds
festgelegt ist. Die Marktbewegungen im Jahr 2023 haben dazu gefiihrt, dass sowohl die Volatilitdét der Anleihen als auch die der Aktien
allméhlich gesunken ist, was auch fur die Korrelationen zwischen den beiden gilt. Vor diesem Hintergrund haben wir sowohl unsere Aktien-
als auch unsere Anleihenallokation allméahlich erhoht, wobei wir Barmittel zur Kapitalaufstockung der Vermégenswerte eingesetzt haben. Dies
war insbesondere im letzten Quartal der Fall, als die Volatilitat im festverzinslichen Bereich zu sinken begann.

Unsere geringere Allokation in Risikoaktiva im Vergleich zu uneingeschrankteren Konkurrenten fiihrte zu einer bescheideneren Performance,
insbesondere im vierten Quartal, als sich die Markte erholten. In den letzten 12 Monaten lag die Standardabweichung des Portfolios bei
5,4 %.

Innerhalb der Aktienbestande lieferte unser Engagement in US-Unternehmen mit héherer Qualitat weiterhin starke positive Renditen im
Vergleich zu den globalen Aktienméarkten und dem breiteren US-Markt. Die Unternehmen dieser Gruppe generieren starke und
wiederkehrende Cashflows und verfigen uber robuste Bilanzen, was im aktuellen Umfeld einen klaren Vorteil darstellt.

Eine Reihe unserer opportunistischeren Landerpositionen trugen positiv zur absoluten und relativen Performance bei. Deutschland war als
stark zyklische, aber unterbewertete Anlageklasse, die von einem positiveren globalen Wirtschaftsausblick profitierte, ein starker
Leistungstrager. Wir profitierten auch von einigen opportunistischen Positionen in Schwellenlandern wie Brasilien und Korea. Letzteres
profitierte aufgrund seines Engagements in der Halbleiterindustrie von der positiven Einschatzung des Marktes in Bezug auf kinstliche
Intelligenz.

Unsere Engagements im Vereinigten Konigreich und in den Schwellenlandern blieben hinter dem breiteren Markt zuriick. Diese beiden
Regionen werden im Vergleich zu anderen Regionen weiterhin zu attraktiven Bewertungen gehandelt und bieten attraktive fundamentale
Merkmale, wobei die britischen Dividenden eine starke Ertragskomponente fir die zukiinftigen Renditen der Region darstellen. Bei den
Schwellenlanderaktien sind die Anleger nach wie vor pessimistisch gegeniiber China eingestellt. Die Region bietet jedoch weiterhin héhere
BIP-Wachstumsperspektiven im Vergleich zu vielen entwickelten Markten, was das kiinftige Ertragswachstum unterstiitzt. Dartiber hinaus
bieten die Schwellenlander ein Engagement in Unternehmen aus Sektoren mit strukturellen Wachstumschancen, die derzeit mit einem
Abschlag gegentiber ihren Konkurrenten aus den Industrielandern gehandelt werden.

Unser Engagement in defensiveren Sektoren wie Basiskonsumgiter und Gesundheitswesen entwickelte sich nicht so gut wie zyklischere
oder wachstumsstarkere Wirtschaftssegmente wie Informationstechnologie und zyklische Konsumgiiter. Angesichts der Indexstande und
Marktbewertungen, die sich nun wieder historischen Héchststdnden néhern, halten wir es fur richtig, das Engagement in defensiveren
Positionen beizubehalten, die einen starken Cashflow und hohe Dividenden erwirtschaften und bei erneuten Marktturbulenzen einen
gewissen Schutz bieten durften.

Innerhalb der festverzinslichen Bestande ist unsere Allokation breit gestreut mit einem erheblichen Engagement in defensiveren Anlagen wie
Staatsanleihen in Kombination mit Engagements in Investment-Grade- und Schwellenlanderanleihen. Festverzinsliche Anlagen profitierten im
Allgemeinen von der Abwartsverschiebung der Renditekurven in den Industrielandern, da sich die Wirtschaft besser als erwartet hielt und die
Zentralbanken im vierten Quartal zu einem eher zurickhaltenden Ton Ubergingen. Unser Engagement in Spreads wie
EUR-Unternehmensanleihen kam der Performance zugute, da sich die Spreads im Laufe des Jahres verringerten. Lokale EM-Schuldtitel
erzielten ebenfalls eine starke Performance, da sich die Fundamentaldaten verbesserten und die EM-Wahrungen im Laufe des Jahres
aufwerteten.

Umgekehrt schmalerte das Engagement in inflationsgebundenen EUR-Anleihen die Rendite auf relativer Basis, da die Inflationserwartungen
im Laufe des Jahres zuriickgingen und diese folglich hinter den nominalen Anleihen zuriickblieben.

Das Portfolio setzt sich sowohl aus aktiven als auch aus passiven Fonds zusammen. Im Berichtszeitraum hat die Auswahl der Fondsmanager
die Gesamtrendite leicht beeintrachtigt. Wir greifen weiterhin auf aktive Fonds zu, die von den Managern mit der groRten Uberzeugung
verwaltet werden, und zwar in den Bereichen, in denen sie unserer Meinung nach einen groReren Mehrwert bieten, wie z. B. bei Investitionen
in Aktien und Anleihen aus Schwellenlandern. Passive Fonds werden eingesetzt, um Bereiche wie US Large-Cap-Aktien, européische Aktien
und Staatsanleihen zu besetzen.

Der Fonds verzeichnete im Geschéftsjahr eine Wertentwicklung von +7,10 % (Anteilklasse R) bzw. +7,96 % (Anteilklasse I)

Ausblick

Zu Beginn des Jahres 2024 ist es wichtig, die Anleger daran zu erinnern, dass Unsicherheit nicht gleichbedeutend mit einem Mangel an
Chancen ist. Wir werden das Jahr mit einer Mischung aus Vorsicht und Optimismus angehen. In diesem Sinne sehen wir in diesem Umfeld
auch positive Aspekte, unter anderem Mdglichkeiten zur Wertsteigerung bei festverzinslichen Wertpapieren und ausgewéhlten
Aktienmaérkten. Eine kurze Liste unserer Uberzeugungen umfasst:

. Defensive Aktien wie Gesundheitsfursorge, Basiskonsumguter oder héherwertige Unternehmen aus Industrielandern

. U.S. Banken
. Chinesische Aktien
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. Schuldtitel der Schwellenlander
UK Unternehmen
. Staatsanleihen und inflationsgeschiitzte Wertpapiere

Naturlich werden die Entwicklung der Zinssatze und der Inflation auch weiterhin ein wichtiges Gesprachsthema fir die Anleger sein.
Vergessen wir nicht, dass die Anleger mit Inflationséngsten in das Jahr 2023 gingen und in der zweiten Jahreshélfte eine Rezession
erwarteten. Dies ist nicht eingetreten. Jetzt, im Jahr 2024, erwarten die Anleger eine niedrige Inflation, keine Rezession und deutliche
Zinssenkungen. Dies ist ein Goldléckchen-Szenario, wenn es eintritt, aber man sollte bedenken, dass es bei weitem nicht garantiert ist.

Die meisten Anleger haben langfristige Ziele (z. B. den Ruhestand) und sollten sich daher auf die langfristige Wertschépfung konzentrieren.
Ebenso ist zu beachten, dass das Risikomanagement eine entscheidende Saule erfolgreicher Investitionen ist. Eine wirksame
Risikomanagementstrategie sorgt fiir ein Gleichgewicht zwischen den Anlagechancen und der kiinftigen Unsicherheit, so dass die Anleger in
der Lage sind, die Marktvolatilitdt zu meistern.




Erlauterungen zu der Vermégensuibersicht

zum 31. Dezember 2023

Der vorliegende Bericht wurde gemaf den in Luxemburg geltenden Vorschriften nach Lux GAAP auf dem Grundsatz der
Unternehmensfortfihrung erstellt.

Der Wert eines Anteils ("Anteilwert") lautet auf die im Verkaufsprospekt festgelegte Wahrung der Anteilklasse (“Anteilklassenwahrung"). Er
wird unter Aufsicht der Verwabhrstelle von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr beauftragten Dritten an jedem im Verkaufsprospekt
festgelegten Tag ("Bewertungstag") berechnet. Die Berechnung des Fonds und seiner Anteilklassen erfolgt durch Teilung des Netto-
Fondsvermogens der jeweiligen Anteilklasse durch die Zahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Anteile dieser Anteilklasse. Soweit
in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder gemafl den Regelungen des
Verwaltungsreglements Auskunft Uber die Situation des Fondsvermdgens des Fonds insgesamt gegeben werden muss, erfolgen diese
Angaben in Euro ("Referenzwahrung"), und die Vermdgenswerte werden in die Referenzwahrung umgerechnet.

Das Netto-Fondsvermégen wird nach folgenden Grundsétzen berechnet:

a) Die im Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhaltlichen Anteilwert bzw. Ricknahmepreis
bewertet.
b) Der Wert von Kassenbestdnden oder Bankguthaben, Einlagenzertifikaten und ausstehenden Forderungen, vorausbezahlten

Auslagen, Bardividenden und erklarten oder aufgelaufenen und noch nicht erhaltenen Zinsen entspricht dem jeweiligen vollen Betrag,
es sei denn, dass dieser wahrscheinlich nicht voll bezahlt oder erhalten werden kann, in welchem Falle der Wert unter Einschluss
eines angemessenen Abschlages ermittelt wird, um den tatsachlichen Wert zu erhalten.

c) Der Wert von Vermdgenswerten, welche an einer Boérse oder an einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt werden, wird
auf der Grundlage des letzten verfligbaren Kurses ermittelt, sofern nachfolgend nichts anderes geregelt ist.
d) Sofern ein Vermdgenswert nicht an einer Borse oder auf einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt wird oder sofern fur

Vermoégenswerte, welche an einer Borse oder auf einem anderen Markt wie vorerwéhnt notiert oder gehandelt werden, die Kurse
entsprechend den Regelungen in c¢) den tatsdchlichen Marktwert der entsprechenden Vermdégenswerte nicht angemessen
widerspiegeln, wird der Wert solcher Vermdgenswerte auf der Grundlage des verninftigerweise vorhersehbaren Verkaufspreises
nach einer vorsichtigen Einschétzung ermittelt.

e) Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Bdrsen oder anderen organisierten Markten gehandelt
werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemaf den Richtlinien des Vorstands auf einer konsistent fiir alle
verschiedenen Arten von Vertrdgen angewandten Grundlage festgestellt wird. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder
Optionen, welche an Bérsen oder anderen organisierten Markten gehandelt werden, wird auf der Grundlage der letzten verfigbaren
Abwicklungspreise solcher Vertrage an den Borsen oder organisierten Méarkten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen
vom Fonds gehandelt werden, berechnet; sofern ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fur welchen der
Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage fur einen solchen Vertrag vom
Vorstand in angemessener und verninftiger Weise bestimmt.

f) Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet. Es wird darauf geachtet, dass Swap-Kontrakte zu marktiblichen Bedingungen im
exklusiven Interesse des Fonds abgeschlossen werden.

9) Geldmarktinstrumente kénnen zu ihrem jeweiligen Verkehrswert, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und
allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachpriifbaren Bewertungsregeln festlegt, bewertet werden.

h) Samtliche sonstige Wertpapiere oder sonstige Vermégenswerte werden zu ihrem angemessenen Marktwert bewertet, wie dieser
nach Treu und Glauben und entsprechend dem der Verwaltungsgesellschaft auszustellenden Verfahren zu bestimmen ist.

i) Die auf Wertpapiere entfallenden anteiligen Zinsen werden mit einbezogen, soweit diese nicht im Kurswert berticksichtigt wurden
(Dirty-Pricing).

)] Der Wert aller Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, welche nicht in der Wahrung des Fonds ausgedriickt sind, wird in diese

Wahrung zu den zuletzt verfiigbaren Devisenkursen umgerechnet. Wenn solche Kurse nicht verfugbar sind, wird der Wechselkurs
nach Treu und Glauben und nach dem vom Vorstand aufgestellten Verfahren bestimmt.

Die Verwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Ermessen andere Bewertungsmethoden zulassen, wenn sie dieses im Interesse einer
angemesseneren Bewertung eines Vermdgenswertes des Fonds fiir angebracht halt.

Wenn die Verwaltungsgesellschaft der Ansicht ist, dass der ermittelte Anteilwert an einem bestimmten Bewertungstag den tatsachlichen Wert
der Anteile des Fonds nicht wiedergibt, oder wenn es seit der Ermittlung des Anteilwertes betrachtliche Bewegungen an den betreffenden
Bdrsen und/oder Markten gegeben hat, kann die Verwaltungsgesellschaft beschlieRen, den Anteilwert noch am selben Tag zu aktualisieren.
Unter diesen Umsténden werden alle fur diesen Bewertungstag eingegangenen Antrage auf Zeichnung und Ricknahme auf der Grundlage
des Anteilwertes eingel6st, der unter Beriicksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben aktualisiert worden ist.

Im Geschaftsjahr kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschéfte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne der Verordnung (EU) 2015/2365 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 Uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der
Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 ("SFTR") zum Einsatz. Somit sind im Jahresbericht keine
Angaben im Sinne von Artikel 13 der genannten Verordnung an die Anleger aufzufiihren.

Risikohinweise zum Ukraine-Konflikt: Die Auswirkungen der Ukraine-Krise fir den Fonds sind derzeit nicht abschlieRend zu beurteilen.
Auch wenn keine direkten Wertpapierbestande in der Ukraine oder Russland vorhanden sind, besteht die Gefahr, dass indirekte Risiken aus
den verhangten Sanktionen, entstehender Marktvolatilitdt oder steigenden Energiepreisen Einfluss auf die Entwicklung des Fonds oder von
Geschaftspartnern nehmen.
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\Wertentwicklung des Netto-Fondsvermdgens im Berichtszeitraum (nach BVI-Methode exkl. Verkaufsprovision)

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen R / LU0694616037 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 7,10 %
HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen | / LU1681056229 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 7,96 %

Die Wertentwicklung ist die prozentuale Veranderung zwischen dem angelegten Vermdgen am Anfang des Anlagezeitraumes und seinem

Wert am Ende des Anlagezeitraumes und beruht auf der Annahme, dass etwaige Ausschittungen wieder angelegt wurden. Historische
Wertentwicklungen lassen keine Ruckschlisse auf eine éahnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio/ TER) des Netto-Fondsvermogens

(nach BVI-Methode inkl. Performance Fee)

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen R (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 1,52 %
HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen | (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 0,72 %

Die Gesamtkostenquote (TER) des Netto-Fondsvermogens drickt die Summe der Kosten und Gebihren als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschéftsjahres aus.

Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio/ TER) des Netto-Fondsvermogens

(nach BVI-Methode exkl. Performance Fee)

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen R (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 1,52 %
HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen | (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 0,72 %
Performance Fee

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen R (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023)* 0,00 %
HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen | (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023)* 0,00 %

Haufigkeit der Portfolioumschichtung (Portfolio Turnover Rate/ TOR)

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 137 %

Die ermittelte absolute Anzahl der Haufigkeit der Portfolioumschichtung stellt das Verhaltnis zwischen den Wertpapierankaufen und
Wertpapierverkaufen, den Mittelzu- und -abflissen sowie des durchschnittlichen Netto-Fondsvermdgens fir den oben aufgefiihrten
Berichtszeitraum dar.

Verwendung der Ertrage

Die ordentlichen Ertrage aus Zinsen und/oder Dividenden abziglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne werden fur HLE Active
Managed Portfolio Ausgewogen R grundsatzlich thesauriert. Fiir das abgelaufene Geschéftsjahr wird keine Ausschiittung vorgenommen.
Die ordentlichen Ertrage aus Zinsen und/oder Dividenden abziglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne werden fur HLE Active
Managed Portfolio Ausgewogen | grundsétzlich thesauriert. Fiir das abgelaufene Geschaftsjahr wird keine Ausschiittung vorgenommen.

\Veroffentlichungen

Der jeweils glltige Ausgabe- und Riicknahmepreis der Anteile, sowie alle sonstigen, fir die Anteilinhaber bestimmten Informationen kénnen
jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle sowie bei den Zahl- und Vertriebsstellen erfragt werden.

Informationen zu Vergutungen

Angaben zu den Vergitungen kdnnen Sie dem aktuellen Verkaufsprospekt entnehmen.

Im Rahmen der Téatigkeit des Fonds bestanden fir das abgelaufene Geschéftsjahr keine Vereinbarungen Uber die Zahlung von "Soft
Commissions" oder &hnlichen Vergltungen. Weder der Verwalter noch eine mit ihm verbundene Stelle haben fir das abgelaufene
Geschéftsjahr Kickback Zahlungen oder sonstige Ruckvergutungen von Maklern oder Vermittlern erhalten.

* Gemal Verkaufsprospekt ist eine Performance Fee fur die Anteilklasse nicht vorgesehen.
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Besteuerung des Fonds in Luxemburg

Das Fondsvermdgen unterliegt im GroBherzogtum Luxemburg einer Steuer ("taxe d'abonnement”) von zurzeit 0,05 % p.a. auf Anteile nicht-
institutioneller Anteilklassen. Diese taxe d'abonnement ist vierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene Netto-
Fondsvermdgen zahlbar. Die Einkiinfte des Fonds werden in Luxemburg nicht besteuert.

Transaktionskosten

Fur das am 31. Dezember 2023 endende Geschéftsjahr sind im Zusammenhang mit dem Kauf und Verkauf von Wertpapieren,
Geldmarktpapieren, Derivaten oder anderen Vermdgensgegenstinden die unten aufgelisteten Transaktionskosten angefallen. Zu den
Transaktionskosten z&hlen insbesondere Provisionen fiir Broker und Makler, Clearinggebiihren und fremde Entgelte (z. B. Bbrsenentgelte,
lokale Steuern und Gebihren, Registrierungs- und Umschreibegebihren).

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 8.778,45 EUR

Ll




Vermdgensaufstellung zum 31.12.2023
HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen

Gattungsbezeichnung

Stick/
Anteile/

Whg.

Bestand
zum
31.12.2023

Kaufe/
Zugénge

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

% des
Fonds-
vermogens

Kurs Kurswert in

EUR

Investmentanteile* 47.106.405,45 99,40

Gruppenfremde Investmentanteile
Bundesrep. Deutschland
iShare.EURO STOXX UCITS ETF DE Inhaber-Anteile DEOOOAOD8QO7 Anteile 54.613,00 24.210,00 -10.997,00 EUR 47,19 2.576.914,41 5,44
Irland
Barings U.F.-B.Em.Mkts Loc.Dbt Reg. Shs C EUR Acc. o.N. IEOOBG36TY32 Anteile 11.615,00 0,00 -13.626,00 EUR 117,32 1.362.671,80 2,88
BRFIDF-iShs Eu.l.G.C.B.In.(IE) Reg.Inst.Acc.Shares EUR o.N IEOOB67T5G21 Anteile 282.603,00 256.427,00 -62.456,00 EUR 13,05 3.689.099,56 7,78
FT ICAV-FTSE Brazil U.ETF Reg. Shares USD Acc. o.N. IEOOBHZRQYO00 Anteile 9.762,00 9.762,00 0,00 EUR 25,87 252.542,94 0,53
FT ICAV-Fr.FTSE Korea U.ETF Reg. Shares USD Acc. o.N. IEOOBHZRRO030 Anteile 15.975,00 15.975,00 0,00 EUR 31,36 500.896,13 1,06
HSBC MSCI CHINA UCITS ETF Registered Shares o0.N. IEO0OB44T3H88 Anteile 195.981,00 213.588,00 -54.848,00 EUR 5,09 997.151,33 2,10
ICS-BlackRock ICS Euro Liquid. Reg. Shares (Acc.) o.N. IE0005023910 Anteile 9.138,00 35.227,00 -60.414,00 EUR 138,41 1.264.832,61 2,67
iShs Core LS Corp Bd U.ETF Reg.Shs Hgd EUR Acc. o.N. IEOOOH22E3N8 Anteile 216.737,00 216.737,00 0,00 EUR 5,28 1.144.479,73 2,41
iShs VII-Core S&P 500 U.ETF Reg. Shares USD (Acc) o.N. IEOOB5BMR087 Anteile 6.958,00 2.060,00 -1.729,00 EUR 452,95 3.151.626,10 6,65
iShsll-EO C.Bd 0-3yr ESG U.ETF Reg.Shs () EUR Acc. o.N. IE0O00AK40O3W6 Anteile 186.436,00 186.436,00 0,00 EUR 5,13 955.782,80 2,02
PIMCO GL INV.-Gl.Inv.Gr.Credit Reg.Acc.Shs(Inst.EO Hed.Cl.)o.N. IE0032876397 Anteile 157.408,00 178.770,00  -118.494,00 EUR 17,99 2.831.769,92 5,98
SPDR FTSE UK All Share ETF Registered Shares (Acc) o.N. IEO0B7452L46 Anteile 15.807,00 6.676,00 -893,00 EUR 71,95 1.137.313,65 2,40
SPDR MSCI Europe Energy UETF Registered Shares o.N. IEOOBKWQOF09 Anteile 2.869,00 2.656,00 0,00 EUR 194,88 559.110,72 1,18
UBS(I)ETF-F.MSCI USA Q.ESG UE Reg. Shares A Dis. USD o.N. IEOOBX7RRJ27 Anteile 63.328,00 24.705,00 -15.399,00 EUR 39,99 2.532.486,72 5,34
Vang.|.S.-Euroz.Inf.-Lkd Bd |. Reg Shares EUR Acc o.N. IEOOB04GQR24 Anteile 4.562,00 4.562,00 0,00 EUR 136,78 623.990,82 1,32
Vang.Inv.S.-US Gov. Bd Index Reg Shs EUR hedged Acc o.N. IE0007471471 Anteile 94.819,00 35.137,00 -27.207,00 EUR 87,92 8.336.088,24 17,59
Xtr.(IE)-MSCI USA Financials Registered Shares 1D o.N. IEOOBCHWNT26 Anteile 49.888,00 54.650,00 -14.476,00 EUR 24,86 1.239.966,24 2,62
Xtr.(IE)-MSCI Wo.Comm.Services Registered Shares 1C USD o.N. IEOOBM67HR47 Anteile 35.221,00 61.514,00 -37.830,00 EUR 17,06 600.729,38 1,27
Xtr.(IE)-MSCI Wrld Con.Staples Registered Shares 1C USD o.N. IEOOBM67HNO9 Anteile 22.637,00 22.637,00 0,00 EUR 40,24 910.912,88 1,92
Xtr.(IE)-MSCI Wrld Health Care Registered Shares 1C USD o.N. IEOOBM67HK77 Anteile 18.438,00 25.280,00 -8.449,00 EUR 45,52 839.297,76 1,77
Luxemburg
AlS-Amundi Ind.JPM GI.GBI Gov. Namens-Anteile IHE (C) o.N. LU0389812693 Anteile 617,00 754,00 -1.087,00 EUR 1.276,93 787.865,81 1,66
BNP P.Easy-MSCI Japan ex CW Nam.-Ant.UCITS ETF CAP EUR o.N. LU1291102447 Anteile 109.879,00 18.989,00 -17.143,00 EUR 13,27 1.457.808,64 3,08
BRGIF-iShs Eur.Gov.Bd Ind.(LU) Actions Nomin. n2 EUR o.N. LU0839963237 Anteile 24.473,00 11.498,00 -33.392,00 EUR 117,95 2.886.590,35 6,09
Fidelity Fds-Emerg. Mkts. Fd. Reg. Shares Y Acc. EUR o.N. LU1097728361 Anteile 85.837,00 6.465,00 -48.704,00 EUR 14,40 1.236.052,80 2,61
HSBC GIF-Euro High Yield Bond Nam.-Anteile BC (Acc.) EUR o.N. LU0954271200 Anteile 88.949,93 11.190,00 0,00 EUR 13,30 1.183.389,91 2,50

* Angaben zu Ausgabeaufschlagen, Ricknahmeabschlagen sowie zur maximalen Héhe der Verwaltungsgebuhr fir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, bei der

Verwahrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhaltlich.

LI

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.
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Gattungsbhezeichnung Stiick/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Whg. Kurs Kurswertin % des

Anteile/ zum Zugange  Abgange Fonds-
Whg. 31.12.2023 im Berichtszeitraum EUR vermogens

MUL-Lyx.Core MSCI EMU(DR)U.ETF Na.-Ant. Dist 0.N. LU1646360971 Anteile 45.367,00 22.746,00 -10.366,00 57,75 2.619.944,25 5,53
Xtrackers DAX Inhaber-Anteile 1D EUR o.N. LU1349386927 Anteile 182.050,00 182.050,00 0,00 EUR 7,84 1.427.089,95 3,01
Bankguthaben 344.424,07 0,73
EUR - Guthaben
EUR bei Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG, 344.424,07 EUR 344.424,07 0,73
Niederlassung Luxemburg
Sonstige Vermdgensgegenstande 951,55 0,00
Zinsanspruche aus Bankguthaben 951,55 EUR 951,55 0,00
Gesamtaktiva 47.451.781,07 100,13
Verbindlichkeiten -61.233,89 -0,13
aus
Fondsmanagementvergitung -7.262,14 EUR -7.262,14 -0,02
Prifungskosten -17.464,48 EUR -17.464,48 -0,04
Risikomanagementvergutung -319,79 EUR -319,79 0,00
Taxe d'abonnement -4.474,54 EUR -4.474,54 -0,01
Verwahrstellenvergitung -2.867,14 EUR -2.867,14 -0,01
Verwaltungsvergitung -28.845,80 EUR -28.845,80 -0,06
Gesamtpassiva -61.233,89 -0,13
Fondsvermégen 47.390.547,18 100,00**
Umlaufende Anteile R STK 178.567,946
Umlaufende Anteile | STK 228.483,797
Anteilwert R EUR 134,23
Anteilwert | EUR 102,51

**Bei der Ermittlung der Prozentwerte kénnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

LI

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.
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\Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte des HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen, soweit sie nicht mehr in der Vermag

erscheinen

- Kaufe und Verkaufe von Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen:

Gattungsbezeichnung Wéhrung Kaufe/ Zugange

im Berichtszeitraum

Verkaufe/ Abgange
im Berichtszeitraum

Investmentanteile

DWS Deutschland Inhaber-Anteile FC DEOOODWS2F23 EUR 1.483,00

iShsIV-US Mortg.Back.Sec.U.ETF Registered Shares USD (Dist)oN IEO0BZ6V7883 EUR 0,00

SPDR BI.0-3Y.Eu.Co.Bd UETF Registered Shares o.N. IEOOBC7GZW19 EUR 0,00

SPDR S+P US Con.Sta.Sel.S.UETF Registered Shares o.N. IEOOBWBXM385 EUR 0,00

SSL-St.Street EUR Liquid.LVNAV Reg. | Stable NAV Shares o.N. IE0003411307 EUR 4.700.000,00
I

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.

-6.564,00
-97.680,00
-67.351,00

-1.587,00

-4.700.000,00
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rechnung (inkl. Ertragsausgleich)

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen

Die Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 gliedert sich wie folgt:

Rin EUR

Anteilklasse Anteilklasse

| in EUR

Summe?|
in EUR

I. Ertrage

Zinsen aus Bankguthaben
Ertréage aus Investmentanteilen
Ertrage aus Bestandsprovisionen
Ordentlicher Ertragsausgleich

Summe der Ertrage

Il. Aufwendungen
Verwaltungsvergitung
Verwahrstellenvergiitung

Taxe d'abonnement
Prifungskosten

Druck- und Veroffentlichungskosten
Risikomanagementvergiitung
Sonstige Aufwendungen
Zinsaufwendungen
Fondsmanagementvergiitung
Ordentlicher Aufwandsausgleich

Summe der Aufwendungen

Ill. Ordentliches Nettoergebnis

IV. VerauRerungsgeschafte

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

AuRerordentlicher Ertragsausgleich
Ergebnis aus VerauBerungsgeschéaften

V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne
Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

VIIl. Ergebnis des Geschéftsjahres

23.118,44
107.142,60
104,60
-1.823,60
128.542,04

-261.228,69
-16.787,28
-9.071,47
-11.936,14
-6.887,44
-1.921,74
-4.139,02
-141,32
-42.572,96
5.044,62
-349.641,44

23.103,59
105.991,53
104,97
-4.086,02
125.114,07

-74.065,55
-16.734,86
-9.031,03
-11.919,03
-6.842,86
-1.915,74
-4.127,52
-139,76
-42.439,71
6.359,79
-160.856,27

* Der Fonds unterliegt der Abschlusspriifung durch den réviseur d'entreprises agréé, nicht jedoch die Aufstellung der individuellen Anteilklassen.

Ll

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.

46.222,03
213.134,13
209,57
-5.909,62
253.656,11

-335.294,24
-33.522,14
-18.102,50
-23.855,17
-13.730,30
-3.837,48
-8.266,54
-281,08
-85.012,67
11.404,41

-510.497,71

-256.841,60

306.602,85
-1.505.427,42
39.311,48
-1.159.513,09
-1.416.354,69

1.807.243,15
3.045.873,00
4.853.116,15

3.436.761,46
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Entwicklung des Fondsvermdgens
HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen

fur die Zeit vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023:

in EUR

I. Wert des Fondsvermégens am Beginn des Geschéftsjahres

Mittelzufluss/ -abfluss (netto)
Mittelzufllisse aus Anteilschein-Verkéaufen
Mittelabfliisse aus Anteilschein-Ricknahmen
Ertragsausgleich/ Aufwandsausgleich
Ergebnis des Geschéftsjahres
davon Nettoveranderungen der nicht realisierten Gewinne
davon Nettoveranderungen der nicht realisierten Verluste

Il. Wert des Fondsvermdgens am Ende des Geschaftsjahres

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.

Ll

2.099.288,36
-4.050.288,35

1.807.243,15
3.045.873,00

45.949.591,98
-1.950.999,99

-44.806,27
3.436.761,46

47.390.547,18



Vergleichende Ubersicht tiber die letzten drei Geschéaftsjahre*

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen

Anteilklasse Anteilklasse
Rin EUR lin EUR

zum 31.12.2023
Fondsvermodgen
Umlaufende Anteile

Anteilwert

zum 31.12.2022
Fondsvermogen
Umlaufende Anteile

Anteilwert

zum 31.12.2021
Fondsvermodgen
Umlaufende Anteile

Anteilwert

zum 31.12.2020
Fondsvermogen
Umlaufende Anteile

Anteilwert

23.969.541,86
178.567,946

134,23

22.983.300,46
183.388,022
125,33

27.788.165,24
193.032,981
143,96

28.632.202,54
212.511,982
134,73

*Historische Wertentwicklungen lassen keine Riickschliisse auf eine ahnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

23.421.005,32
228.483,797

102,51

22.966.291,52
241.884,338
94,95

27.543.449,97
254.598,600
108,18

26.916.119,40
267.952,087
100,45
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An die Anteilinhaber des

HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen
1c, rue Gabriel Lippmann

L-5365 Munsbach

BERICHT DES ,,REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE*“
Bericht liber die Jahresabschlusspriifung

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresabschluss des HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen (,der
Fonds®), bestehend aus der Vermogensaufstellung, dem Wertpapierbestand und den
sonstigen Nettovermdgenswerten zum 31. Dezember 2023, der Ertrags- und
Aufwandsrechnung und der Entwicklung des Fondsvermédgens fir das an diesem Datum
endende Geschaftsjahr sowie den Erlauterungen zu der Vermdgensubersicht mit einer
Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden, geprift.

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefligte 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 HLE Active Managed Portfolio
Ausgewogen zum 31. Dezember 2023 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des
Fondsvermoégens flr das an diesem Datum endende Geschaftsjahr.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz (ber die
Prifungstatigkeit (,Gesetz vom 23. Juli 2016“) und nach den flir Luxemburg von der
,Lcommission de Surveillance du Secteur Financier® (,CSSF“) angenommenen internationalen
Prufungsstandards (,ISA*) durch. Unsere Verantwortung gemass dem Gesetz vom
23. Juli 2016 und den ISA-Standards, wie sie in Luxemburg von der CSSF angenommen
wurden, wird im Abschnitt ,Verantwortung des ,réviseur d’entreprises agréé* fur die
Jahresabschlussprufung“ weitergehend beschrieben. Wir sind auch unabhangig von dem
Fonds in Ubereinstimmung mit dem fiir Luxemburg von der CSSF angenommenen
.International Code of Ethics for Professional Accountants, including International
Independence Standards®, herausgegeben vom ,International Ethics Standards Board for
Accountants® (,IESBA Code®), zusammen mit den beruflichen Verhaltensanforderungen,
welche wir im Rahmen der Jahresabschlussprifung einzuhalten haben, und haben alle
sonstigen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Verhaltensanforderungen erfillt. 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 Vorstand 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.

© 2024 KPMG Audit S.ar.l., a Luxembourg entity and a member firm of the KPMG global organization of independent member firms affiliated with KPMG
International Limited, a private English company limited by guarantee. All rights reserved. R.C.S Luxembourg B 149133
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Unser Prifungsurteil zum Jahresabschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und wir
geben keinerlei Sicherheit jedweder Art auf diese Informationen.

Im Zusammenhang mit der Prifung 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
Abschlussprifung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder auch ansonsten die sonstigen
Informationen wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf Basis der von uns
durchgefiihrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen wesentliche falsche
Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben
diesbezuglich nichts zu berichten.

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 erméglichen, der frei von
wesentlichen, beabsichtigten oder unbeabsichtigten, falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
verantwortlich flr die Beurteilung der Fahigkeit des Fonds zur Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit und, sofern einschlagig, Angaben zu Sachverhalten zu machen, die im
Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit stehen, und die Annahme der
Unternehmensfortfihrung 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 fir die Uberwachung Verantwortlichen sind verantwortlich fiir die Uberwachung des
Jahresabschlusserstellungsprozesses.

Verantwortung des ,,réviseur d’entreprises agréé“ fiir die Jahresabschlusspriifung

Die Zielsetzung unserer Prufung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der
Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen, beabsichtigten oder unbeabsichtigten,
falschen Darstellungen ist und dariiber 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 dafur, dass eine Prifung in
Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fir Luxemburg von der
CSSF angenommenen ISAs stets eine wesentliche falsche Darstellung, falls vorhanden,
aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstossen
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise davon
ausgegangen werden kann, dass diese individuell oder insgesamt, die auf der Grundlage
dieses Jahresabschlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten
beeinflussen.
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Im Rahmen einer Abschlussprifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom
23. Juli 2016 und nach den flr Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs Gben wir unser
pflichtgemasses Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus:

— lIdentifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im
Jahresabschluss aus Unrichtigkeiten oder Verstdéssen, planen und flhren
Prifungshandlungen durch als Antwort auf diese Risiken und erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als Grundlage fir das
Prufungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei Verstdssen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstosse
betrligerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefihrende Angaben bzw. das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

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

— Beurteilen wir die Angemessenheit der vom Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
angewandten Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schatzungen und
der entsprechenden Erlauterungen zu der Vermdgensubersicht.

— Schlussfolgern ~ wir  Uber die  Angemessenheit der  Anwendung des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung 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
Fortfihrung 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 Erlauterungen zum Jahresabschluss
hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das Prifungsurteil zu
modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum Datum
des Berichts des ,réviseur d’entreprises agréé” erlangten Priifungsnachweise. Zukinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass der Fonds die
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortflihren kann.

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

Wir kommunizieren mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den
geplanten Prifungsumfang und Zeitraum sowie wesentliche Prifungsfeststellungen
einschliesslich wesentlicher Schwachen im internen Kontrollsystem, welche wir im Rahmen
der Prufung identifizieren.

Luxemburg, 28. Marz 2024 KPMG Audit S.ar.l.
Cabinet de révision agréé

i

Jan Jansen



Sonstige Hinweise (ungepruft)

Risikomanagementverfahren des Fonds HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagementverfahren, das die Uberwachung der Risiken der einzelnen Portfoliopositionen
und deren Anteil am Gesamtrisikoprofil des Portfolios des verwalteten Fonds zu jeder Zeit erlaubt. Im Einklang mit dem Gesetz vom
17. Dezember 2010 und den anwendbaren regulatorischen Anforderungen der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF')
berichtet die Verwaltungsgesellschaft regelméaRig tber das von ihr verwendete Risikomanagement-Verfahren an die CSSF.

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet zur Uberwachung des Gesamtrisikos des HLE Active Managed Portfolio Ausgewogen einen relativen
Value-at-Risk Ansatz.

Als Vergleichsvermdégen dient eine Kombination aus einem européischen Renten- und einem globalen Aktienindex.

Die maximal zuldssige Limitauslastung, gemessen durch den Quotienten von Value-at-Risk des Portfolios und Value-at-Risk des
Vergleichsvermdgens, liegt bei 200%. Die Value-at-Risk Auslastung betrug im vergangenen Geschaftsjahr:

Minimum 44,8%
Maximum 102,0%
Durchschnitt 67,7%

Zur Berechnung des Value-at-Risk wurde ein historischer Value-at-Risk-Ansatz benutzt. Der Value-at-Risk bezieht sich auf eine Haltedauer
von 20 Tagen, ein Konfidenzniveau von 99 % sowie einen Beobachtungszeitraum von einem Jahr.

Im vergangenen Geschéftsjahr wurde eine Hebelwirkung von durchschnittlich 0,00% gemessen. Die Berechnung beruht auf dem in der
European Securities and Markets Authority (ESMA) - Leitlinie 10-788 definierten Sum-of-Notionals Approach.

Angaben gemafl Verordnung (EU) 2019/2088 Uiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im
Finanzdienstleistungssektor

Der Fondsmanager trifft Anlageentscheidungen grundsatzlich unter Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken. Nachhaltigkeitsrisiken
konnen durch 6kologische und soziale Einflisse auf einen potenziellen Vermdgengegenstand entstehen sowie aus der Unternehmensfihrung
(Corporate Governance) des Emittenten eines Vermdgensgegenstands. Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen
berticksichtigen nicht die EU-Kriterien fur okologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitdten. Die diesem Finanzprodukt zugrundeliegenden
Investitionen berticksichtigen keine bindenden ESG-/Nachhaltigkeitskriterien, dies umfasst sowohl die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen
auf Nachhaltigkeitsfaktoren gemaf EU 2019/2088 Artikel 7(1), sowie die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitditen gemarn
EU 2020/852 Artikel 2(1).

Vergutungsrichtlinien

Vergutungspolitik des Auslagerungsunternehmens fiir Portfoliomanagement

Informationen zur Vergutungspolitik der Morningstar Investment Management Europe Ltd. sind im Internet unter folgendem Link erhaltlich:
https://www.morningstar.com/en-uk/products/morningstar-managed-portfolios

Vergutungspolitik der Verwaltungsgesellschaft

Die Hauck & Aufhauser Fund Services S.A. (HAFS) hat im Einklang mit geltenden gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben
Grundséatze fir ihr Vergitungssystem definiert, die mit einem soliden und wirksamen Risikomanagementsystem vereinbar und diesem
forderlich sind. Dieses Vergitungssystem orientiert sich an der nachhaltigen und unternehmerischen Geschéftspolitik des Hauck Aufhéauser
Lampe Konzerns und soll daher keine Anreize zur Ubernahme von Risiken geben, die unvereinbar mit den Risikoprofilen und
Vertragsbedingungen der von der HAFS verwalteten Investmentfonds sind. Das Vergutungssystem soll stets im Einklang mit
Geschaftsstrategie, Zielen, Werten und Interessen der HAFS und der von ihr verwalteten Fonds und der Anleger dieser Fonds stehen und
umfasst auch Maf3nahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

Die Vergltung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der HAFS kann fixe und variable Elemente sowie monetare und nicht-monetére
Nebenleistungen enthalten. Die Bemessung der Komponenten erfolgt unter Beachtung der Risikogrundsatze, Marktiblichkeit und
Angemessenheit. Des Weiteren wird bei der Festlegung der einzelnen Bestandteile gewahrleistet, dass keine signifikante Abhangigkeit von
der variablen Vergitung besteht sowie ein angemessenes Verhdltnis von variabler zu fixer Vergitung besteht. Die variable Vergutung stellt
somit nur eine Ergadnzung zur fixen Vergutung dar und setzt keine Anreize zur Eingehung unangemessener Risiken. Ziel ist eine flexible
Vergutungspolitik, die auch einen Verzicht auf die Zahlung der variablen Komponente vorsehen kann.

Das Vergutungssystem wird mindestens einmal jahrlich tberprift und bei Bedarf angepasst, um die Angemessenheit und Einhaltung der
rechtlichen Vorgaben zu gewahrleisten.

Im Geschéftsjahr 2023 beschéftigte die HAFS im Durchschnitt 134 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, denen Vergutungen i.H.v. 14,6 Mio. Euro
gezahlt wurden. Von den 134 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern wurden 11 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter als sog. Risk Taker gem. der
ESMA-Guideline ESMA/2016/411, Punkt 19 identifiziert. Diesen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern wurden in 2023 Vergutungen i.H.v. 2,3 Mio.
Euro gezahlt, davon 0,6 Mio. Euro als variable Vergitung.
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