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WARBURG - D - FONDS

Hinwers AUF DIE UMBRELLA-K ONSTRUKTION

Die Umbrella-Konstruktion besteht derzeit aus folgenden Teilfonds (Sondervermogen):

WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND,
WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS EUROPA und
WARBURG - D - FONDS CEEE PLUS (SchlieBung mit Wirkung vom 31. Januar 2017).

Die Gesamtheit der Teilfonds ergibt die Umbrella-Konstruktion.
Im vorliegenden Jahresbericht sind die zur Umbrella-Konstruktion gehdérenden Teilfonds:

WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND,
WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS EUROPA und
WARBURG - D - FONDS CEEE PLUS.

jeweils einzeln aufgeftihrt.
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TATIGKEITSBERICHT

WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS
DEUTSCHLAND

1. Anlageziele und -politik

Der Fonds liegt in Aktien kleinerer und mittlerer
deutscher Unternehmen. Als kleinere und mittlere
Unternehmen gelten diejenigen Unternehmen, deren
Marktkapitalisierung kleiner ist als der kleinste Wert
im DAX. Der Vergleichsindex fiir den Fonds ist der
MSCI Germany Small Cap - Net Return. Ziel des
Fonds ist die Erwirtschaftung eines mittelfristigen
Wertzuwachses.

Die Mehrheit aller Aktien des Fonds sollte innerhalb
von ca. 3 Handelstagen liquidierbar sein.

2. Anlagestrategie und -ergebnis

Das Portfolio ergibt sich Bottom-Up aus den
aussichtsreichsten Unternechmen gemessen an der
Unterbewertung. Sektoren und Indexzugehorigkeiten
spielen bei der Portfoliokonstruktion keine explizite
Rolle. Entscheidend fiir den Erwerb eines Titels ist die
Unterbewertung eines Unternehmens, die zum Beispiel
aufgrund von Fehlbewertungen oder einer Unter-
schitzung des Wachstumspotenzials auftreten kann.
Der Investmentstil ist Stil-neutral. Die Einzeltitel-
analyse erfolgt unabhingig davon, ob es sich um ein
Value- oder ein Growth-Unternehmen handelt. Bei
der Titelauswahl wird keine explizite Steuerung von
Sektor- oder Benchmarkgewichtungen vorgenommen.

Das Portfolio bestand zum 30. November 2016 aus
35 Einzeltiteln. Die Umschlagshiufigkeit (ermittelt
als Minimum aus Kiufen und Verkiufen, dividiert
durch das durchschnittliches Fondsvolumen) im Zeit-
raum 30. November 2015 bis 30. November 2016 von
0,87 bestitigt unseren langfristigen Investmentansatz.

Nachdem bei Wincor, Dr Honle, Jenoptik, Heidelberger
Druck und Stabilus unsere Kursziele erreicht wurden,
wurden die Aktien mit sehr guten Gewinnen verkauft.
Bei Bertrandt, Deag, Dialog Semiconductor und Edag
zeichneten sich zunehmende operative Herausforde-
rungen ab und die Werte wurden daher in Summe
mit einem Verlust verkauft. Bei Centrotec und Software
AG wurden nach Abwigung der Chancen und Risiken
die Bestinde mit Gewinn verkauft. Auch Airbus,
Aurubis und Cewe Color wurden nach Kurszielerrei-
chung jeweils mit sehr hohen Gewinnen verkauft.

Neue Investmentchancen wurden im Laufe des Jahres
bei ausgewihlten Einzeltiteln wahrgenommen. Nach
Kursriickgingen wurde Stroer, Freenet, Scout24,

Elringklinger, Grand City Properties und erneut
Aurubis gekauft.

Mit Stréer haben wir die Aktie des gro3ten Anbieters
in einem duopolistischen Markt flir AuBlenwerbung
in Deutschland flir unser Portfolio gekauft.

Bei Freenet sind wir weiterhin vom stabilen
Geschiftsmodell mit guten Cash Flows und der
attraktiven Bewertung tiberzeugt.

Scout24 betreibt zwei Online Marktplitze, einen fiir
Immobilien und den anderen fiir Autos. Mit seinem
Portal fiir die Immobiliensuche ist das Unternehmen
der unangefochtene Marktfiihrer. Durch seine Preis-
macht sollte das Unternechmen zu einem guten
Ergebniswachstum kommen.

ElringKlinger hatten wir bereits linger auf unserer
Beobachtungsliste. Da wir die operativen Probleme
zunichst grofer als vom Markt erwartet und auch die
Ergebniserwartungen flir zu hoch eingestuft hatten,
hatten wir von einem Neuengagement abgesehen. Im
zweiten Quartal hat das Unternehmen wiederholt
enttiuscht und den Ausblick fiir das Geschiftsjahr
gesenkt. Die Verbesserung im operativen Geschift
wird noch einige Quartale in Anspruch nehmen,
jedoch halten wir nun das Risiko flir weitere
Ergebnisenttiuschungen flir iberschaubar. AuBlerdem
notiert die Aktie in der Nihe ihres Buchwertes. Wir
haben das aktuelle Kursniveau flir den Einstieg
genutzt.

Grand City Properties ist ein auf Deutschland fokussiertes
Immobilienunternehmen, das sich auf Turnaround
Situationen spezialisiert hat. Durch gezielte Renovie-
rungs- und Modernisierungsmal3nahmen, einen guten
Kundenservice und einen professionellen Vermark-
tungsteam hat das Unternehmen bewiesen, dass es in
kiirzester Zeit hohe Leerstinde signifikant reduzieren
kann. Sorgen um zukiinftig hohere Zinsen haben
momentan auf dem ganzen Immobilienbereich gelastet.
Wir halten das fiir ungerechtfertigt und glauben auch
nicht an deutlich steigende Zinsen in Deutschland.

Krones ist ein alter Bekannter, da wir die Aktie bereits
schon mal in der Vergangenheit im Portfolio hatten.
Krones ist marktfiihrend in einem strukturell und
global wachsenden Markt fliir Getrinkeabfuillanlagen.
Aufgrund der Sorgen {iber den zunehmenden
Preisdruck in der Industrie ist die Aktie nach der Q2
Berichterstattung unter Druck geraten. Da wir die
negative Kursreaktion flir iibertrieben halten und nach
wie vor von dem strukturell ~wachsenden
Unternechmen  iiberzeugt sind, haben wir die
Schwiche fiir den Wiedereinstieg genutzt.
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Auch bei Sixt haben wir die Kursschwiche im Februar
zum Einstieg genutzt. Das Unternehmen profitiert als
Mobilititsdienstleister mit seinem starken Standbein in
Deutschland mit vom der guten konjunkturellen Lage.
Weiteres Wachstumspotenzial kommt aus den aus-
landischen Mirkten. Wir mogen die gezielte Premium-
Strategie und das konservative Management.

Neu wurde auch K+S gekauft. Nach schwachem
Geschiftsausblick hatte das Unternehmen den Kapital-
markt enttiuscht und der starke Kursverfall haben wir
zum Einstieg genutzt. Unseres Erachtens sind daher
die (meisten) negativen Nachrichten eingepreist. Zum
Kaufzeitpunkt notierte K+S unter seinem Buchwert.

Der Anteilwert des WARBURG - D - FONDS
SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND  stieg im
Zeitraum 30. November 2015 bis 30. November 2016
um 2,72 % bei der Anteilklasse I bzw. 1,89 % bei der
Anteilklasse R (berechnet gemil Bundesverband
Investment und Asset Management e.V. - BVI). Zahlen
aus der Vergangenheit garantieren keine zukiinftige
Wertentwicklung. Der Vergleichsindex MSCI Germany
Small Cap Net Return verlor in dem genannten
Zeitraum 0,98%.

Quellen des VerauBerungsergebnisses

Die Gewinne und Verluste resultierten aus Verkiufen
von Aktien. Die exakten Betrige konnen der Ertrags-
und Aufwandsrechnung entnommen werden.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Da der Fonds hauptsichlich auf Aktieninvestments
im deutschen Mittelstand (MDAX, TecDAx und
SDAX) fokussiert ist, sind die genannten Risiken als
gering einzuschitzen.

Zinsinderungsrisiken
Da der Fonds ausschlieBlich in Aktien investiert, ist

das genannte Risiko als gering einzuschitzen.

Wihrungsrisiken

Der Fonds investiert ausschlieBlich in Aktien, die in
EUR gehandelt werden. Daher ist der Fonds keinen
Fremdwihrungsrisiken ausgesetzt.

Operationelle Risiken
Operationelle Risiken werden als Gefahr von Verlusten

definiert, die in Folge von Unangemessenheit oder
Versagen von internen Kontrollen und Systemen,
Menschen oder aufgrund externer Ereignisse eintreten,

einschlieBlich Rechts- und Reputationsrisiken. Ent-
sprechend den aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die
Gesellschaft eine unabhingige Compliance-Funktion
eingerichtet, die darauf ausgelegt ist, die Angemessenheit
und Wirksamkeit der seitens der Gesellschaft zur
Einhaltung externer und interner Vorgaben einge-
richteten MaBnahmen und Verfahren zu iiberwachen
und regelmifig zu bewerten und somit die
operationellen Risiken moglichst gering zu halten.
Zudem wird die OrdnungsmiaBigkeit simtlicher
relevanten Aktivititen und Prozesse durch die Interne
Revision iiberwacht. Ausgelagerte Bereiche sind in die
Uberwachung einbezogen. Im Berichtszeitraum kam
es zu keinen besonderen Vorkommnissen hinsichtlich
der permanent bestehenden operationellen Risiken.

Sonstige Marktpreisrisiken

Der WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS
DEUTSCHLAND war meistens vollstindig in Aktien
investiert und damit den Risiken von schwankenden
Marktpreisen ausgesetzt. Per 30. November 2016
betrug die Investitionsquote 94,9 %.

Liquidititsrisiken

Im Berichtszeitraum war keine Einschrinkung der
Liquiditit in Einzelwerten festzustellen. Ca. 70 % des
Fondsvolumens sind innerhalb eines Tages komplett
verduBerbar.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Mit Wirkung zum 18. Mirz 2016 wurden die
bisherigen ~ Allgemeinen  Anlagebedingungen  des
OGAW-Sondervermdgens zwecks Anpassung an das
OGAW-V-Umsetzungsgesetz neu gefasst.




WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND

ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG (INKL. ERTRAGSAUSGLEICH)
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. DEZEMBER 2015 BIS 30. NOVEMBER 2016

Anteilklasse I ~ Anteilklasse R Gesamtfonds
EUR EUR EUR
I. Ertrage
1. Dividenden inlindischer Aussteller 974.507,32 300.765,98 1.275.273,30
2. Dividenden auslindischer Aussteller (vor Quellensteuer) 81.926,31 25.290,24 107.216,55
3. Abzug auslindischer Quellensteuer -12.288,98 -3.793,59 -16.082,57
Summe der Ertrage 1.044.144,65 322.262,63 1.366.407,28
II. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen -2.694,48 -828,38 -3.522,86
2. Verwaltungsvergilitung -172.449,90 -192.693,02 -365.142,92
3. Verwahrstellenvergiitung -57.800,31 -17.822,52 -75.622.83
4. Prifungs- und Veroftentlichungskosten -34.914,25 -10.764,44 -45.678,69
5.  Sonstige Aufwendungen -7.207,13 -2.220,17 -9.427,30
davon Fremde Depotgebiihren -607,30 -187,58 -794,88
davon Kosten Vertrieb im Ausland -3.023,75 -933,50 -3.957,25
Summe der Aufwendungen -275.066,07 -224.328,53 -499.394,60
III. Ordentlicher Nettoertrag 769.078,58 97.934,10 867.012,68
IV. VerauBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne 8.413.752,31  2.595.743,68 11.009.495,99
davon aus Wertpapiergeschiften 8.413.752,31 2.595.743,68 11.009.495,99
2. Realisierte Verluste -1.468.598,26 -452.701,65 -1.921.299,91
davon aus Wertpapiergeschiften -1.468.598,26 -452.701,65 -1.921.299,91
Ergebnis aus VerduBerungsgeschiften 6.945.154,05  2.143.042,03  9.088.196,08
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 7.714.232,63 2.240.976,13 9.955.208,76
1. Nettoverinderung der nichtrealisierten Gewinne -4.497.215,99  -1.518.099,85 -6.015.315,84
2. Nettoverinderung der nichtrealisierten Verluste -1.494.696,93 -504.556,41  -1.999.253,34
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -5.991.912,92 -2.022.656,26 -8.014.569,18
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres 1.722.319,71 218.319,87 1.940.639,58




WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND

ENTWICKLUNG DES SONDERVERMOGENS

Anteilklasse I

EUR

Anteilklasse R

EUR

Gesamtfonds

EUR

II.

VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS
BERECHNUNG DER AUSSCHUTTUNG (ANTEILKLASSE I)

Wert des Sondervermogens am Beginn des Geschiftsjahres

Ausschiittung fiir das Vorjahr

Mittelzufluss (netto)

a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkidufen

b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen

Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich

Ergebnis des Geschiftsjahres
davon Nettoverinderung der nichtrealisierten Gewinne
davon Nettoverinderung der nichtrealisierten Verluste

Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschiftsjahres

55.397.785,87

-757.097,60
2.711.885,94
24.844.438,97
-22.132.553,03
-321.881,12
1.722.319,71
-4.497.215,99
-1.494.696,93

58.753.012,80

16.052.478,25

-249.648,96
2.134.029,29
8.912.677,37
-6.778.648,08
-112.884,52
218.319,87
-1.518.099,85

-504.556,41

18.042.293,93

71.450.264,12

-1.006.746,56
4.845.915,23

-434.765,64
1.940.639,58

76.795.306,73

insgesamt je Anteil
I. Fiir die Ausschiittung verfiigbar EUR 16.435.525,92 54,996
1. Vortrag aus dem Vorjahr EUR  8.721.293,29 29,183
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR  7.714.232,63 25,813
II. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet EUR 15.467.255,16 51,756
1. Der Wiederanlage zugeftihrt EUR  6.654.303,24 22,266
2. Vortrag auf neue Rechnung EUR  8.812.951,92 29,490
III. Gesamtausschiittung EUR 968.270,76 3,240
1. Endausschiittung EUR 968.270,76 3,240

VERGLEICHENDE UBERSICHT MIT DEN LETZTEN GESCHAFTS_]AHREN (ANTEILKLASSE I)

Geschiftsjahr Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
30.11.2016 EUR  58.753.012,80 EUR 196,60
30.11.2015 EUR  55.397.785,87 EUR 194,55
30.11.2014 EUR  20.199.612,21 EUR 152,90
30.11.2013 EUR  47.339.812,75 EUR 143,70




WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND

VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS
BERECHNUNG DER AUSSCHUTTUNG (ANTEILKLASSE R)

insgesamt je Anteil
I. Fiir die Ausschiittung verfiigbar EUR 4.940.798,46 51,721
1. Vortrag aus dem Vorjahr EUR  2.699.822,33 28,262
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR  2.240.976,13 23,459
II. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet EUR 4.815.658,09 50,411
1. Der Wiederanlage zugefiihrt EUR  2.109.314,01 22,081
2. Vortrag auf neue Rechnung EUR  2.706.344,08 28,331
III. Gesamtausschiittung EUR 125.140,37 1,310
1. Endausschiittung EUR 125.140,37 1,310

VERGLEICHENDE UBERSICHT MIT DEN LETZTEN (GESCHAFTSJAHREN (ANTEILKLASSE R)

Geschiftsjahr Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
30.11.2016 EUR  18.042.293,93 EUR 188,87
30.11.2015 EUR  16.052.478,25 EUR 188,42
30.11.2014 EUR  11.706.271,32 EUR 149,19
30.11.2013 EUR  14.094.756,54 EUR 141,71




WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND

VERMOGENSUBERSICHT ZUM 30. NOVEMBER 2016

Wirtschaftliche Gewichtung Geographische Gewichtung
I. Vermogensgegenstinde
1. Aktien Sonstige offentl. und personl.

Dienstleistungen 39,43 %  Bundesrepublik Deutschland 89,16 %

‘Werkzeug- und Maschinenbau 15,01 %  Luxemburg 5,78 %

Sonstige verarbeitende Industrie 5,50 %

Automobilzulieferung 4,24 %

Banken (gesamtes

Leistungsspektrum) 3,44 %

Sonstige Branchen 27,32 %

gesamt 94,94 %  gesamt 94,94 %
2. Bankguthaben - 505 % - 5,05 %
3. Sonstige Vermogensgegenstinde - 0,84 % - 0,84 %
II. Verbindlichkeiten - -0,83 % - -0,83 %
III. Fondsvermogen 100,00 % 100,00 %

Die Angabe der wirtschaftlichen und geographischen Gewichtung entfillt, sofern nicht angegeben.
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WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND

VERMOGENSAUFSTELLUNG IM DETAIL

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Kiufe/Zuginge Kurs Kurswert % des

ISIN bzw. Wihrung 30.11.2016  Verkidufe/Abginge in Wihrung in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermogens

Wertpapiervermogen 72.909.888,03 94,94

Borsengehandelte Wertpapiere 69.803.754,96 90,90

Aktien

Aareal Bank AG STK 79.053 41.800 EUR 33,4500 2.644.322,85 3,44

DE0005408116 40.000

Adler Modemirkte AG STK 199.009 15.618 EUR 4,8000 955.243,20 1,24

DEOOOATH8MU2 0

Bechtle AG STK 27.971 16.000 EUR 89,2000 2.495.013,20 3,25

DE0005158703 10.029

bet-at-home.com AG STK 35.931 24,501 EUR 84,4900 3.035.810,19 3,94

DEOOOAODNAY5 5.369

Cenit AG STK 61.910 0 EUR 19,3000 1.194.863,00 1,56

DE0005407100 49.634

CENTROTEC Sustainable AG STK 27.099 0 EUR 14,8000 401.065,20 0,52

DE0005407506 95.881

DIC Asset AG STK 197.048 40.000 EUR 8,5260 1.680.031,25 2,19

DEO00ATX3XX4 50.000

DMG MORI AG STK 37.700 0 EUR 41,7100 1.572.467,00 2,05

DE0005878003 13.500

ElringKlinger AG STK 100.000 185.000 EUR 13,0600 1.306.000,00 1,70

DE0007856023 85.000

freenet AG STK 105.500 105.500 EUR 24,2600 2.559.430,00 3,33

DE000A0Z2Z.25 0

GFT Technologies AG STK 101.000 45.000 EUR 19,3600 1.955.360,00 2,55

DE0005800601 20.000

Grand City Properties S.A. STK 161.147 161.147 EUR 15,4300 2.486.498,21 3,24

LU0775917882 0

Grenkeleasing AG STK 16.000 22.000 EUR 142,2500 2.276.000,00 2,96

DE000A161N30 6.000

Hugo Boss AG STK 27.000 0 EUR 54,3300 1.466.910,00 1,91

DEOOOATPHFF7 0

Jungheinrich AG VZ STK 90.000 109.000 EUR 25,3350 2.280.150,00 2,97

DE0006219934 56.000

Krones AG STK 30.000 30.000 EUR 86,1800 2.585.400,00 3,37

DE0006335003 0

K+S Aktiengesellschaft STK 105.000 105.000 EUR 18,9200 1.986.600,00 2,59

DEOOOKSAGS888 0

LEG Immobilien AG STK 33.000 21.000 EUR 72,5200 2.393.160,00 3,12

DEOOOLEG1110 15.000

Leifheit AG STK 40.000 40.000 EUR 56,8200 2.272.800,00 2,96

DE0006464506 0

MPC Miinchmeyer Petersen Capital AG STK 248.250 248.250 EUR 5,3780 1.335.088,50 1,74

DEOOOATTNW]4 0

MTU Aero Engines AG STK 25.200 8.500 EUR 97,9900 2.469.348,00 3,22

DEOOOAODIPTO 8.000

Nemetschek AG STK 29.427 0 EUR 52,7200 1.551.391,44 2,02

DE0006452907 16.521

Rheinmetall AG STK 39.431 61.500 EUR 67,5200 2.662.381,12 3,47

DE0007030009 64.500

Saf Holland S.A. STK 152.513 106.627 EUR 12,7850 1.949.878,71 2,54

LU0307018795 90.000

Sartorius AG VZ STK 38.420 53.190 EUR 68,5400 2.633.306,80 3,43

DE0007165631 25.280

Scout24 AG STK 81.354 81.354 EUR 33,9900 2.765.222,46 3,60

DEO00A12DMS80 0
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WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND

VERMOGENSAUFSTELLUNG IM DETAIL

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Kiufe/Zuginge Kurs Kurswert % des

ISIN bzw. Wihrung 30.11.2016  Verkidufe/Abginge in Wihrung in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermogens

Sixt SE VZ STK 66.121 75.905 EUR 36,6900 2.425.979,49 3,16

DE0007231334 9.784

Stréer SE STK 62.000 62.000 EUR 36,6620 2.273.044,00 2,96

DE0007493991 0

Siiss MicroTec AG STK 261.694 165.194 EUR 6,0770 1.590.314,44 2,07

DEO00A1K0235 142.500

Takkt Ag STK 48.145 14.208 EUR 19,2000 924.384,00 1,20

DE0007446007 70.000

technotrans AG STK 74.439 50.439 EUR 24,1000 1.793.979,90 2,34

DEOOOAOXYGA7 31.000

TUI AG STK 209.000 58.000 EUR 12,4000 2.591.600,00 3,37

DEOO0TUAGO00 0

United Internet AG STK 76.000 30.000 EUR 36,2700 2.756.520,00 3,59

DE0005089031 0

Wirecard AG STK 59.600 26.000 EUR 42,5200 2.534.192,00 3,30

DE0007472060 21.000

An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene 3.106.133,07 4,04

Wertpapiere

Aktien

Koenig & Bauer AG STK 73.379 20.000 EUR 42,3300 3.106.133,07 4,04

DE0007193500 30.350
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Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand ~ Kiufe / Verkiufe / Kurs Kurswert % des
bzw. Wihrung 30.11.2016 ~ Zuginge  Abginge in EUR Fonds-

vermogens

Andere Vermogensgegenstinde

Bankguthaben 3.878.085,62 5,05
EUR -Bankguthaben bei:

Verwahrstelle EUR  3.878.085,62 3.878.085,62 5,05
Sonstige Vermogensgegenstinde 643.118,04 0,84
Forderungen aus Anteilscheingeschiften EUR 8.041,92 8.041,92 0,01
Forderungen aus Wertpapiergeschiften EUR 635.076,12 635.076,12 0,83
Sonstige Verbindlichkeiten -635.784,96 -0,83
Raiickstellungen aus Kostenabgrenzung EUR  -509.010,36 -509.010,36  -0,67
Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschiften EUR  -123.154,30 -123.154,30  -0,16
Zinsverbindlichkeiten EUR -3.620,30 -3.620,30 0,00
Fondsvermégen EUR 76.795.306,73 100,00
Anteilswert Anteilklasse I EUR 196,60
Umlaufende Anteile Anteilklasse I STK 298.849
Anteilswert Anteilklasse R EUR 188,87
Umlaufende Anteile Anteilklasse R STK 95.527
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W AHREND DES BERICHTSZEITRAUMES ABGESCHLOSSENE GESCHAFTE, SOWEIT SIE NICHT
MEHR IN DER VERMOGENSAUFSTELLUNG ERSCHEINEN:

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Kiufe/ Verkiufe/
ISIN bzw.Wihrung Zuginge Abginge

Wertpapiere, Investmentanteile und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Airbus Group SE STK 12.000 47.850
NL0000235190

Aurubis AG STK 65.385 100.785
DE0006766504

Bertrandt AG STK 15.300 31.330
DE0005232805

CEWE Stiftung & Co. KGaA STK 0 28.324
DE0005403901

DEAG Deutsche Entertainment AG STK 0 104.824
DEO00A0Z23G6

Dialog Semiconductor PLC STK 18.000 84.000
GB0059822006

Dr. Hénle AG STK 24.225 55.023
DE0005157101

EDAG Engineering Group AG STK 55.137 55.137
CH0303692047

Heidelberger Druckmaschinen AG STK 0 700.000
DE0007314007

Jenoptik AG STK 0 89.970
DE0006229107

Software AG STK 42.000 42.000
DE0003304002

Stabilus S.A. STK 20.000 20.000
LU1066226637

Wincor Nixdorf AG STK 40.000 40.000
DEOOOAOCAYB2

Andere Wertpapiere

MPC Miinchmeyer Petersen Capital AG BZR STK 165.000 165.000
DEOOOA2BPMZ2
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ANHANG ZUM GEPRUFTEN JAHRESBERICHT PER 30. NovEMBER 2016

BI1LANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstiande
*  Die Bewertung erfolgt durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft.

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

*  Die Bewertung von verzinslichen Wertpapieren, rentenihnlichen Genussscheinen und Zertifikaten, welche nicht an einer Bérse oder an
einem anderen organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatsichlichen Marktwert nicht angemessen
widerspiegelt, werden mittels externer Modellkurse, z.B. Broker Quotes, bewertet. In begriindeten Ausnahmefillen werden interne

Modellkurse verwendet, die auf einer anerkannten und geeigneten Methodik beruhen.

e Sonstige Wertpapiere und Derivate, fiir die keine handelbaren Borsenkurse vorliegen, werden nach geeigneten Bewertungsmodellen
unter Berticksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten bewertet.

* Investmentanteile werden mit dem von der Investmentgesellschaft verdffentlichten Riicknahmepreis bewertet, sofern keine anderen
Angaben unterhalb der Vermogensaufstellung erfolgen.

*  Bankguthaben werden zum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

* Sonstige Vermogensgegenstinde werden zum Nennwert und Verbindlichkeiten werden zum Riickzahlungsbetrag bewertet.

ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG

* Die Vermogensgegenstinde des Sondervermdgens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsitze bewertet:

Inlindische Vermogenswerte Kurse per 29. November 2016
Alle anderen Vermégenswerte Kurse per 29. November 2016

*  KapitalmaBnahmen:

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

ERLAUTERUNGEN ZUR ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG

* Die Aufgliederung wesentlicher sonstiger Ertrige und sonstiger Aufwendungen erfolgt im Rahmen der Ertrags- und Aufwandsrechnung.

* Die Ermittlung der Nettoverinderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschiftsjahr die in
den Anteilspreis einflieBenden Wertansitze der Vermogensgegenstinde mit den jeweiligen historischen Anschaffungskosten verglichen
werden, der Betrag der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewinne einflieBt, der Betrag der negativen Differenzen in
die Summe der nicht realisierten Verluste einflieft und aus dem Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschiftsjahres mit den
Summenpositionen zum Anfang des Geschiftsjahres die Nettoverinderungen ermittelt werden.
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ANGABEN NACH DER DERIVATEVERORDNUNG

*  Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermogen gemill der Derivateverordnung nach
dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermogens ermittelt.

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens:

50 % MDAX
50 % TecDAX

*  Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko:

Kleinster potenzieller Risikobetrag 7,30349 %
GroBter potenzieller Risikobetrag 9,62169 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 8,09723 %

Unter dem potenziellen Risikobetrag flir das Marktrisiko im Sinne des qualifizierten Ansatzes der Derivateverordnung versteht man das Risiko, das
sich aus einer statistisch sehr ungtinstigen Entwicklung von Marktparametern fiir das Investmentvermégen ergibt. Die Messung erfolgt anhand des
Value-at-Risk (VaR), d. h. dem potenziellen Verlust, der innerhalb eines gegebenen Zeitraums mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit nicht
iiberschritten wird. Die Risikokennzahlen wurden flir den Zeitraum vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 auf der Basis des Varianz-
Kovarianz-Ansatzes mit den Parametern 99 % Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen
Beobachtungszeitraums von einem Jahr berechnet. Der potenzielle Marktrisikobetrag des Investmentvermégens ist limitiert auf das Zweifache des
potenziellen Marktrisikobetrags des derivatefreien Vergleichsvermogens.

* Die Angaben gem. § 37 Abs. 1 und 2 DerivateV entfallen, da zum Geschiftsjahresende keine entsprechenden Geschifte offen waren.
‘Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschifte wurden im Berichtszeitraum nicht getitigt.

*  Angaben tiber den im Berichtszeitraum genutzten Umfang des Leverage (§ 37 Abs. 4 DerivateV):

Durchschnittlicher Umfang des Leverage nach Bruttomethode 1,00000

Fiir die Ermittlung des Leverage wird das Gesamtexposure des Sondervermogens durch dessen Nettoinventarwert dividiert. Das Gesamtexposure
eines Sondervermdgens ergibt sich dabei als Summe der Anrechnungsbetrige der Derivate und etwaiger Effekte aus der Wiederanlage von
Sicherheiten bei Wertpapierleihe und Pensionsgeschiften zuziiglich des Nettoinventarwerts des Sondervermogens. Bei der Berechnung der
Anrechnungsbetrige nach der Bruttomethode (Summe der Nominalwerte) erfolgt keine Verrechnung bzw. Anrechnung von
Absicherungsgeschiften. Derivate konnen von der Gesellschaft mit unterschiedlichen Zielsetzungen eingesetzt werden, einschlieBlich Absicherung
oder spekulativer Ziele. Die Berechnung der Summe der Nominalwerte der Derivate unterscheidet nicht zwischen den unterschiedlichen
Zielsetzungen des Derivateeinsatzes. Aus diesem Grund ist die Angabe des durchschnittlichen Leverage nach der Bruttomethode keine Indikation
iiber den Risikogehalt des Sondervermdgens.

ANGABEN ZUR TRANSPARENZ SOWIE ZUR (GESAMTKOSTENQUOTE

*  Gesamtkostenquote (synthetisch) Anteilklasse I: 0,78 %
Anteilklasse R: 1,59 %

*  Quote erfolgsabhingiger Vergiitung Anteilklasse I: 0,00 %
Anteilklasse R: 0,00 %

Die Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio TER) driickt simtliche vom Sondervermégen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen
(ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahme und etwaiger erfolgsabhingiger Vergiitung) im Verhiltnis zum durchschnittlichen
Nettoinventarwert des Sondervermogens aus. Der Aufwandsausgleich fiir die angefallenen Kosten wird nicht beriicksichtigt. Da das
Sondervermogen mehr als 10 % seiner Vermogenswerte in andere Investmentvermogen (,,Zielfonds®) anlegen kann, fallen im Zusammenhang mit
den Zielfonds weitere Kosten an, die bei der Ermittlung der TER anteilig berticksichtigt werden. Die Berechnungsweise entspricht der gemil der
CESR Guideline 10-674 in Verbindung mit der EU-Verordnung 583/2010 empfohlenen Methode.
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e Transaktionskosten 116.529,76 EUR
(Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VeriuBerung der Vermogensgegenstinde des
Sondervermégens)

*  Anteile von Investmentvermogen der WARBURG INVEST werden i.d.R. unter Einschaltung Dritter, d.h. von Banken, Finanzdienstleistern,
Maklern und anderen befugten dritten Personen erworben. Der Zusammenarbeit mit diesen Dritten liegt zumeist eine vertragliche Vereinbarung
zugrunde, die festlegt, dass die WARBURG INVEST den Dritten fiir die Vermittlung der Investmentanteile eine bestandsabhingige Vergiitung
zahlt und den Dritten der Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise zusteht. Die bestandsabhingige Verglitung zahlt die WARBURG INVEST aus den
ihr zustehenden Verwaltungsvergiitungen, d.h. aus ihrem eigenen Vermogen.

* Im Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST fiir das
Sondervermogen keine Riickvergiitung der aus dem Sondervermégen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten Vergiitungen und

Aufwendunggserstattungen bis auf von Brokern zur Verfligung gestellte Finanzinformationen fiir Research-Zwecke.

* Angaben zu Anteilklassen:

Anteilklasse T Anteilklasse R

Wihrung EUR EUR
Verwaltungsvergiitung p.a. 0,60 % 1,40 %
Ausgabeaufschlag 0,00 % 5,00 %
Mindestanlagesumme EUR 500.000,00 EUR 0,00
Ertragsverwendung Ausschiittend Ausschiittend

ANGABEN ZUR MITARBEITERVERGUTUNG

|Anzahl Mitarbeiter: 24 (inkl. Geschiftsleiter) Stand; 31.12.2015
Geschiftsjahr: 1. Januar 2015 bis zum 31. Dezember 2015 In EUR In EUR In EUR
Fixe Variable Gesamt
Vergiitung Vergiitung Vergiitung*
Gesamtsumme der gezahlten Mitarbeitervergiitung im abgelaufenen Geschiftsjahr 2.144.533,55 459.000,00] 2.603.533,55

Gesamtsumme der gezahlten Risikotriger -Vergiitungen im abgelaufenen
Geschiftsjahr

1.195.252,52)

davon Geschiftsleiter

582.214,28

davon Fithrungskrafte

1.054.635,10

davon andere Risikotriger

140.617,42]

davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen

307.159,75

davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe

0,00

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

Die  WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH (im Folgenden: "Warburg Invest") unterliegt den fiir
Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihres Vergiitungssystems. Die detaillierte
Ausgestaltung hat die Warburg Invest in Vergiitungsgrundsitzen geregelt, deren Ziel es ist, eine nachhaltige Verglitungssystematik unter
Vermeidung von Fehlanreizen zur Eingehung tibermifBiger Risiken sicherzustellen.

Die Struktur der Warburg Invest als Kapitalverwaltungsgesellschaft mit einem Gesellschafter (M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA, im
Folgenden "MMWCO"), einem Aufsichtsrat und verwalteten Investmentvermogen sowie Mandaten der Finanzportfolioverwaltung ist nicht
komplex.

Die Vergiitungsgrundsitze gelten fiir alle Mitarbeiter und Geschiftsfiihrer. Durch das Vergiitungssystem sollen keine Anreize geschaffen werden,
tibermifige Risiken einzugehen. Vielmehr soll eine Kontrollierbarkeit der operationalen Risikokomponenten verbunden mit festgelegten
Zustindigkeiten erreicht werden.

Die Geschiftsfihrung der Warburg Invest legt die allgemeinen Grundsitze der Vergiitungspolitik fest, tiberpriift diese regelmiBig und ist flir deren
Umsetzung sowie gegebenenfalls notwendige Anpassungen verantwortlich. Der Aufsichtsrat der Warburg Invest beaufsichtigt die Geschiftsfiihrung
bei der Umsetzung und stellt sicher, dass die Vergiitungsgrundsitze mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar sind.
Weiterhin stellt der Aufsichtsrat sicher, dass bei der Gestaltung und der Umsetzung der Vergiitungsgrundsitze und -praxis die Corporate-
Governance-Grundsitze und -strukturen der Warburg Invest eingehalten werden.

Angaben zur Hohe der Vergiitung

Ein Teil der Mitarbeiter der Warburg Invest erhilt eine Vergiitung in entsprechender Anwendung des Gehaltstarifvertrags flir das private
Bankgewerbe. Alle anderen Mitarbeiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte feste Vergiitung. Neben der festen Vergilitung konnen
Mitarbeitern variable Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewihrt werden. Diese werden von der Geschiftsfiihrung in Abstimmung mit
dem zustindigen Geschiftsleiter der MMWCO nach Ermessen festgelegt.

Die Vergilitungen von Geschiftsleitern der Warburg Invest richten sich nach den jeweils geltenden vertraglichen Vereinbarungen. Die
Geschiftsleiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte fixe Vergiitung, auBerdem konnen ihnen variable Vergiitungen in Form von
Sonderzahlungen gewihrt werden, die nach Ermessen vom Aufsichtsrat festgelegt werden.

Der Gewihrung einer erfolgsabhingigen Vergiitung liegt insgesamt eine Bewertung sowohl der Leistung des betreffenden Mitarbeiters, seiner
Abteilung als auch des Gesamtergebnisses der Gesellschaft zugrunde. Bei der Bewertung der individuellen Leistung werden finanzielle wie auch
nicht finanzielle Kriterien berticksichtigt. Variable Vergiitungselemente sind nicht an die Wertentwicklung der verwalteten Investmentvermogen
gekoppelt. Die Auszahlung der variablen Vergiitung erfolgt unter Anwendung des Proportionalititsgrundsatzes ausschlieBlich monetir und nicht
verzogert. Grundsitzlich betrigt die variable Vergilitung nicht mehr als 40 % der fixen Vergiitung fiir einen Mitarbeiter.

Vergiitungsbericht und jihrliche Uberpriifung der Vergiitungspolitik

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

Anteil der festen Vergiitung und dem flexiblen Anteil.

Zusitzlich fiihrt die Interne Revision der Gesellschaft eine unabhingige Prifung der Gestaltung, der Umsetzung und der Wirkungen der
Vergiitungsgrundsitze der Warburg Invest durch.

Im Rahmen der Uberpriifung der Vergiitungspolitik ergaben sich keine Abweichungen von den festgelegten Vergiitungsgrundsitzen.
Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik

Es haben sich gegeniiber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen ergeben.

WARBURG INVEST

KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

Hamburg, den 16. Februar 2017 Die Geschiftsfithrung
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VERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

An die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

Die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH hat uns beauftragt, gemill § 102 des
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) den Jahresbericht des Sondervermégens WARBURG - D - FONDS
SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND fiir das Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 zu
priifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des KAGB liegt in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tber den
Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstof3e, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
tiber die Verwaltung des Sondervermogens sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen
der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise
fir die Angaben im Jahresbericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priffung umfasst die
Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsgrundsitze fiir den Jahresbericht und der wesentlichen
Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 den gesetzlichen Vorschriften.

Hamburg, 17. Februar 2017

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Zemke Ruidiger
‘Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
FerdinandstraBle 75
20095 Hamburg
WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND - Anteilklasse I
Sondervermoégen nach KAGB

Besteuerungsgrundlagen gemilB § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 Investmentsteuergesetz
Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis zum 30. November 2016

Endausschiittung
ISIN: DEO00AOLGSG1
WKN: AOLGSG
Ex-Tag: 15. Februar 2017
Zahltag: 15. Februar 2017
Tag des Ausschiittungsbeschlusses: 15. Februar 2017

Betrag per Anteil in EUR
Gemil § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 InvStG Buchstabe:
Natiirliche  Natiirliche Korper-
Personen Personen schaften ?
mit Anteilen mit Anteilen
im Privat- im Betriebs-
vermdgen vermogen

a) Betrag der Ausschiittung 3,2811210 3,2811210  3,2811210
Nachrichtlich: Zahlbetrag der Ausschiittung 3,2400000 3,2400000  3,2400000
aa) in der Ausschiittung enthaltene
ausschiittungsgleiche Ertrige der Vorjahre 0,0000000 0,0000000  0,0000000
bb) in der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrige 0,0000000 0,0000000  0,0000000
davon aufgrund von Absetzungen f. Abnutzung (AfA)
oder Absetzungen f. Substanzverringerung (AfS) 0,0000000 0,0000000  0,0000000
b) Gesamtbetrag der ausgeschiitteten
/ ausschiittungsgleichen Ertrige 3,2893042 3,2893042  3,2893042
davon Betrag der ausgeschiitteten Ertrage 3,2811210 3,2811210  3,2811210
davon Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrige 0,0081832 0,0081832  0,0081832
c) In dem Gesamtbetrag der ausgeschiitteten

/ ausschiittungsgleichen Ertrige enthaltenen
aa) Ertrage 1.5.d. § 2 Abs. 2 S. 11.V.m. § 3 Nr. 40 EStG

oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG ? - 3,2893042  0,0000000
bb) VeriuBerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 2 S. 2 1.V.m.

§ 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG? - 0,0000000  0,0000000
cc) Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2a - 0,0000000  0,0000000

dd) steuerfreie VerduBerungsgewinne i.S.d.

§ 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 1 in der am 31. Dezember 2008

anzuwendenden Fassung 0,0000000 - -
ee) Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 2 in der am 31. Dezem-

ber 2008 anzuwendenden Fassung, soweit die Ertrige

nicht Kapitalertrige 1.S.d. § 20 EStG sind 0,0000000 - -
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gg)
hh)

1)

kk)

1)

d)

aa)

bb)

cc)

aa)

bb)

cc)

dd)

steuerfreie VeriuBerungsgewinne 1.S.d. § 2 Abs. 3
in der ab dem 1. Januar 2009 anzuw. Fassung
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 1
in Doppelbuchstabe gg) enthaltene Einkiinfte, die nicht
dem Progressionsvorbehalt unterliegen
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2, flir die kein Abzug
nach Absatz 4 vorgenommen wurde
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte, auf die
§ 2 Abs. 21.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40
EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG
anzuwenden ist”
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte im Sinne des
§ 4 Abs. 2, die nach einem Abkommen zur Vermeidung
der Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als
gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer
oder Korperschaftsteuer berechtigen
in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkiinfte, auf die
§ 2 Abs. 21.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40
EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG
anzuwenden ist”
den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer
berechtigenden Teil der Ausschiittung
bzw. der ausschiittungsgleichen Ertrige
im Sinne des § 7 Abs. 1 und 2
im Sinne des § 7 Abs. 3
davon auf Ertrige 1.5.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 InvStG
1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG
davon auf Ertrige 1.5.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 InvStG
im Sinne des § 7 Abs. 1 S. 4, soweit in Doppelbuchstabe
aa) enthalten
davon auf auslindische Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2 S. 1
1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG
davon steuerpflichtige Veriuflerungsgewinne, nicht
enthalten in ¢) dd) und in ¢) ff)
Betrag der auslindischen Steuern, der auf die
in den Ertrigen enthaltenen Einkiinfte im Sinne
des § 4 Abs. 2 entfillt, und
der nach § 4 Abs. 2 1.V.m. § 32d Abs. 5 oder § 34c Abs. 1
EStG oder einem Abkommen zur Vermeidung der
der Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein
Abzug nach § 4 Abs. 4 vorgenommen wurde ¥
in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥
der nach § 4 Abs. 21.V.m. § 34c Abs. 3 EStG
abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4
vorgenommen wurde ¥
in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥
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g)

h)

ee)

der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppel-

besteuerung als gezahlt gilt und nach § 4 Abs. 21.V.m

diesem Abkommen anrechenbar ist ¥ 0,0000000 0,0000000  0,0000000
in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkiinfte

entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG

oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ - 0,0000000  0,0000000
Betrag der Absetzung fiir Abnutzung oder
Substanzverringerung 0,0000000 0,0000000  0,0000000

im Geschiftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert
um die erstattete Quellensteuer des
Geschiftsjahres oder fritherer Geschiftsjahre 0,0411210 0,0411210  0,0411210

Sofern anwendbar, wurden die Vorschriften des § 1 Abs. 3 Satz 3 InvStG unter Berticksichtigung der Datenschliis-
selung durch die marktbekannten Finanzdatenbanken und Borseninformationsdienste (soweit verfligbar) angewandt.

Diese Bescheinigung wird beim Elektronischen Bundesanzeiger in der Rubrik Besteuerungsgrundlagen zur

Veroftentlichung eingereicht.

)

Angaben fiir Anleger, die ihre Anteile im Betriebsvermdgen halten und nach dem EStG besteuert werden (z.B. Einzelunternehmer oder
Mitunternehmer in gewerblichen Personengesellschaften).

Angaben fiir Anleger, die nach dem KStG besteuert werden. Bei den Angaben ist zu beachten, dass § 8b Abs. 1 bis 6 KStG fiir Anleger, die
bestimmte Korperschaften sind, keine Anwendung findet. Die Anwendbarkeit vorgenannter Vorschriften kann auch Einfluss auf die
Anrechenbarkeit auslindischer Quellensteuern haben.

Die Einkiinfte sind zu 100% ausgewiesen.

Bei Anrechnung bzw. Abzug auslindischer Quellensteuern ist bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Privatvermogen § 32d Abs. 5 EStG,
bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Betriebsvermdgen § 34c EStG und bei Korperschaften § 26 KStG zu beachten. Der Ausweis der
anrechenbaren Quellensteuer fiir natiirliche Personen mit Anteilen im Privatvermogen erfolgt nach Beriicksichtigung der
Anrechnungslimitierung gemil3 BMF v. 18. August 2009 (IV C 1 - S 1980-1/08/10019), Rz. 77a.

Hamburg, den 1. Februar 2017

WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

22



WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND

WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
FerdinandstraBle 75
20095 Hamburg
WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS DEUTSCHLAND - Anteilklasse R
Sondervermoégen nach KAGB

Besteuerungsgrundlagen gemilB § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 Investmentsteuergesetz
Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis zum 30. November 2016

Endausschiittung
ISIN: DEO00AORHE?28
WKN: AORHE2
Ex-Tag: 15. Februar 2017
Zahltag: 15. Februar 2017
Tag des Ausschiittungsbeschlusses: 15. Februar 2017

Betrag per Anteil in EUR
Gemil § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 InvStG Buchstabe:
Natiirliche  Natiirliche Korper-
Personen Personen schaften ?
mit Anteilen mit Anteilen
im Privat- im Betriebs-
vermdgen vermogen

a) Betrag der Ausschiittung 1,3497122 1,3497122  1,3497122
Nachrichtlich: Zahlbetrag der Ausschiittung 1,3100000 1,3100000  1,3100000
aa) in der Ausschiittung enthaltene
ausschiittungsgleiche Ertrige der Vorjahre 0,0000000 0,0000000  0,0000000
bb) in der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrige 0,0000000 0,0000000  0,0000000
davon aufgrund von Absetzungen f. Abnutzung (AfA)
oder Absetzungen f. Substanzverringerung (AfS) 0,0000000 0,0000000  0,0000000
b) Gesamtbetrag der ausgeschiitteten
/ ausschiittungsgleichen Ertrige 2,5138093 2,5138093  2,5138093
davon Betrag der ausgeschiitteten Ertrage 1,3497122 1,3497122  1,3497122
davon Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrige 1,1640971 1,1640971  1,1640971
c) In dem Gesamtbetrag der ausgeschiitteten

/ ausschiittungsgleichen Ertrige enthaltenen
aa) Ertrage 1.5.d. § 2 Abs. 2 S. 11.V.m. § 3 Nr. 40 EStG

oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG ? - 2,5138093  0,0000000
bb) VeriuBerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 2 S. 2 1.V.m.

§ 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG? - 0,0000000  0,0000000
cc) Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2a - 0,0000000  0,0000000

dd) steuerfreie VerduBerungsgewinne i.S.d.

§ 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 1 in der am 31. Dezember 2008

anzuwendenden Fassung 0,0000000 - -
ee) Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 2 in der am 31. Dezem-

ber 2008 anzuwendenden Fassung, soweit die Ertrige

nicht Kapitalertrige 1.S.d. § 20 EStG sind 0,0000000 - -
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gg)
hh)

1)

kk)

1)

d)

aa)

bb)

cc)

aa)

bb)

cc)

dd)

steuerfreie VeriuBerungsgewinne 1.S.d. § 2 Abs. 3
in der ab dem 1. Januar 2009 anzuw. Fassung
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 1
in Doppelbuchstabe gg) enthaltene Einkiinfte, die nicht
dem Progressionsvorbehalt unterliegen
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2, flir die kein Abzug
nach Absatz 4 vorgenommen wurde
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte, auf die
§ 2 Abs. 21.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40
EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG
anzuwenden ist”
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte im Sinne des
§ 4 Abs. 2, die nach einem Abkommen zur Vermeidung
der Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als
gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer
oder Korperschaftsteuer berechtigen
in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkiinfte, auf die
§ 2 Abs. 21.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40
EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG
anzuwenden ist”
den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer
berechtigenden Teil der Ausschiittung
bzw. der ausschiittungsgleichen Ertrige
im Sinne des § 7 Abs. 1 und 2
im Sinne des § 7 Abs. 3
davon auf Ertrige 1.5.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 InvStG
1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG
davon auf Ertrige 1.5.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 InvStG
im Sinne des § 7 Abs. 1 S. 4, soweit in Doppelbuchstabe
aa) enthalten
davon auf auslindische Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2 S. 1
1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG
davon steuerpflichtige Veriuflerungsgewinne, nicht
enthalten in ¢) dd) und in ¢) ff)
Betrag der auslindischen Steuern, der auf die
in den Ertrigen enthaltenen Einkiinfte im Sinne
des § 4 Abs. 2 entfillt, und
der nach § 4 Abs. 2 1.V.m. § 32d Abs. 5 oder § 34c Abs. 1
EStG oder einem Abkommen zur Vermeidung der
der Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein
Abzug nach § 4 Abs. 4 vorgenommen wurde ¥
in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥
der nach § 4 Abs. 21.V.m. § 34c Abs. 3 EStG
abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4
vorgenommen wurde ¥
in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥
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0,1958084
2,3180009
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g)

h)

ee)

der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppel-

besteuerung als gezahlt gilt und nach § 4 Abs. 21.V.m

diesem Abkommen anrechenbar ist ¥ 0,0000000 0,0000000  0,0000000
in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkiinfte

entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG

oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ - 0,0000000  0,0000000
Betrag der Absetzung fiir Abnutzung oder
Substanzverringerung 0,0000000 0,0000000  0,0000000

im Geschiftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert
um die erstattete Quellensteuer des
Geschiftsjahres oder fritherer Geschiftsjahre 0,0397122 0,0397122  0,0397122

Sofern anwendbar, wurden die Vorschriften des § 1 Abs. 3 Satz 3 InvStG unter Berticksichtigung der Datenschliis-
selung durch die marktbekannten Finanzdatenbanken und Borseninformationsdienste (soweit verfligbar) angewandt.

Diese Bescheinigung wird beim Elektronischen Bundesanzeiger in der Rubrik Besteuerungsgrundlagen zur

Veroftentlichung eingereicht.

)

Angaben fiir Anleger, die ihre Anteile im Betriebsvermdgen halten und nach dem EStG besteuert werden (z.B. Einzelunternehmer oder
Mitunternehmer in gewerblichen Personengesellschaften).

Angaben fiir Anleger, die nach dem KStG besteuert werden. Bei den Angaben ist zu beachten, dass § 8b Abs. 1 bis 6 KStG fiir Anleger, die
bestimmte Korperschaften sind, keine Anwendung findet. Die Anwendbarkeit vorgenannter Vorschriften kann auch Einfluss auf die
Anrechenbarkeit auslindischer Quellensteuern haben.

Die Einkiinfte sind zu 100% ausgewiesen.

Bei Anrechnung bzw. Abzug auslindischer Quellensteuern ist bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Privatvermogen § 32d Abs. 5 EStG,
bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Betriebsvermogen § 34c EStG und bei Korperschaften § 26 KStG zu beachten. Der Ausweis der
anrechenbaren Quellensteuer fiir natiirliche Personen mit Anteilen im Privatvermogen erfolgt nach Beriicksichtigung der
Anrechnungslimitierung gemil3 BMF v. 18. August 2009 (IV C 1 - S 1980-1/08/10019), Rz. 77a.

Hamburg, den 1. Februar 2017

WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
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TATIGKEITSBERICHT

WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS
EUROPA

1. Anlageziele und -politik

Der Fonds legt in Aktien kleinerer und mittlerer
europdischer Unternehmen an. Als kleinere und
mittlere Unternehmen gelten diejenigen Unternechmen,
deren Marktkapitalisierung kleiner ist als der kleinste
Wert im DJ Stoxx Large 200. Die Benchmark fiir die
Strategie ist eine Kombination von 50 % DJ Stoxx
Mid 200 NR / 50 % DJ Stoxx Small Cap NR. Ziel
des Fonds ist die Erwirtschaftung eines mittelfristigen
Wertzuwachses.

Aktien eines Unternehmens, die nicht innerhalb von
ca. 3 Handelstagen liquidierbar sind, kommen fiir ein
Investment nicht in Frage.

Der Fonds wurde mit den beiden Anteilklassen R und I
aufgelegt, derzeit gibt es allerdings fuir die Anteilklasse I
keine umlaufenden Anteile.

2. Anlagestrategie und -ergebnis

Das Portfolio wurde im Laufe des Berichtszeitraumes
kontinuierlich umgestellt. Vor dem Hintergrund der
anhaltend niedrigen Zinsen in der Eurozone gehen
wir davon aus, dass perspektivisch viele Investoren ihre
strategische Aktienquote erhohen werden oder auf
erhohtem Niveau halten werden. Auch wenn Aktien
kein Ersatz fiir Anleihen sein konnen, werden Investoren
doch vermutlich vermehrt Aktien mit Eigenschaften
nachfragen, die Anleihen zumindest ahneln. Dazu gehort
ein stabiler Cash Flow ebenso wie eine eher geringe
Volatilitit. Aus diesem Grund legen wir bei der
Auswahl der Aktien einen verstirkten Fokus auf Aktien
mit einer hohen Bilanzqualitit, einer tberdurchs-
chnittlichen Profitabilitit, einer hohen historischen
Gewinnstabilitit sowie einer unterdurchschnittlichen
Kursvolatilitit.

Die Bewertung einer Aktie wird in dem Sinne
berticksichtigt, dass wir Aktien mit hohem Kurs-
Gewinnverhiltnis vermeiden. Eine extrem glinstige
Bewertung ist flir uns aber kein singulirer Kaufgrund,;
fiir die Selektion von Aktien ist die Einschitzung der
Unternehmensqualitit etwas wichtiger als die Ein-
schitzung der Bewertung. Diese Ausrichtung der
Selektion spiegelt sich in den Portfoliokennzahlen
wider. So liegt das Beta im Berichtszeitraum bei 0,92,
und die Volatilitit des Fonds liegt unter der Benchmark-
volatilitit, obwohl der Fonds im Berichtszeitraum im
Durchschnitt nur leicht tiber 50 Aktien gehalten hat,
wihrend das Investmentuniversum und die Benchmark

400 Aktien umfasst. Der Tracking Error lag im Berichts-
zeitraum bei 5,4% womit der Fonds im Vergleich zur
Benchmark ein eher hohes Mafl an Aktivitit aufweist.
Fur die Portfoliokonstruktion gibt es dementsprechend
auch keine expliziten Restriktionen. Insbesondere die
Linderallokation des Fonds unterscheidet sich deutlich
von der Benchmark. Beispielsweise lag das Gewicht
flir britische Aktien iiber dem entsprechenden
Gewicht in der Benchmark. Die Sektorallokation
erfolgte in Anlehnung an die Benchmarkallokation,
wobei hier gewisse Freiheitsgrade genutzt werden
diirfen und auch genutzt wurden.

Am 23. Juni 2016 stimmte das Britische Volk in einem
Referendum dafiir die Europiische Union zu verlassen.
Besonders schwach entwickelten sich im Nachgang
die britischen Small- und Midcap Aktien, zu denen
der Fonds konstruktionsbedingt ein hoheres Exposure
als die Benchmark aufweist. Zu dem zum Zeitpunkt des
Referendums gehaltenen Aktien gehorten beispiels-
weise die Unternehmen Bellway, Berkley und Per-
simmon, die aufgrund ihres  Geschiftsmodells
(Homebuilding) empfindlich von der Entscheidung
zum ,,Brexit* getroffen wurden. Wir haben diese Aktien
in das Portfolio gekauft, da sie die Eigenschaften auf-
weisen, die fliir uns wichtig sind: Die Profitabilitit ist
hoch, die Gewinnentwicklung positiv und die Bilanz-
qualitit ist gut. Dabei ist die Bewertung vergleichsweise
attraktiv. Durch den Brexit haben Werte in dieser
Branche aber temporir 40 % und mehr verloren, was
nahelegt, dass ein Brexit am Tag des Referendums
hier nicht im Ansatz eingepreist war. Auch wir waren
davon ausgegangen, dass die Wahrscheinlichkeit eines
Brexits eher bei unter 50 % liegt und haben dement-
sprechend das Portfolio nicht im Hinblick auf dieses
Ereignis massiv umstrukturiert, da fir uns jede Form
von expliziter Positionierung eine Form von ,,Wette*
gewesen wire. Die Korrektur bei vielen britischen
Small- und Midcaps halten wir aus unserer Sicht jedoch
fiir iibertrieben, denn aus Skonomischer Perspektive
gibt es keinen Grund zur Annahme, dass nun Grof3-
britannien als Volkswirtschaft dramatisch einbrechen
konnte; temporire Belastungen sind  allerdings
wahrscheinlich, aber eben auch schon eingepreist. Der
Fonds wies in den letzten Quartalen erhebliche Mean-
Reversion-Eigenschaften gegeniiber der Benchmark
auf; Wochen mit einer deutlichen Underperformance
wechselten sich mit Wochen einer deutlichen Uber-
performance regelmiBig ab. Aus dieser Perspektive
spricht viel dafiir, dass der Fonds im kommenden
Geschiftsjahr von diesen Mean-R eversion-Eigenschaften
profitieren wird.
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Der Anteilwert des WARBURG - D - FONDS
SMALL&MIDCAPS Aktien Europa fiel im Zeitraum
30. November 2015 bis 30. November 2016 in der
Anteilsklasse R um 12,76 % (berechnet gemif3 Bundes-
verband Investment und Asset Management e.V. -
BVI). Zahlen aus der Vergangenheit garantieren keine
zukiinftige Wertentwicklung.

Im Berichtszeitraum konnte die Benchmark (-7,05 %)
nicht geschlagen werden. Das lag hauptsichlich an der
Underperformance der Aktien in GroBbritannien nach
der BREXIT Abstimmung. Zahlen aus der Vergangen-
heit garantieren keine zukiinftige Wertentwicklung.

Quellen des VerauBerungsergebnisses

Die Gewinne und Verluste resultierten aus Verkiufen
von Aktien Die exakten Betrige konnen der Ertrags-
und Aufwandsrechnung entnommen werden.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Da der Fonds grundsitzlich in europiischen Small und
Mid-Caps investiert, die zu den groBten 600 Unter-
nehmen in Europa zihlen, sind die genannten Risiken
als gering einzuschitzen.

Zinsinderungsrisiken
Da der Fonds ausschlieBlich in Aktien investiert, ist

das genannte Risiko als gering einzuschitzen.

Wihrungsrisiken

Der Fonds ist auch in europdische Aktien investiert,
die nicht nur in EUR gehandelt werden. Daher ist der
Fonds Fremdwihrungsrisiken ausgesetzt. Im Berichts-
zeitraum hat der Fonds in Linder mit folgenden
Fremdwihrungen investiert: Englische Pfund (31,08 %
des Fondvolumens), Schwedische Kronen (9,81 %),
Schweizer Franken (6,49 %), Dianische Kronen (6,41 %),
Norwegische Kronen (2,3 %) und Tschechische Kronen
(1,66 %). Damit unterliegt der Fonds auch Wihrungs-
schwankungen.

Operationelle Risiken
Operationelle Risiken werden als Gefahr von Verlusten

definiert, die in Folge von Unangemessenheit oder
Versagen von internen Kontrollen und Systemen,
Menschen oder aufgrund externer Ereignisse eintreten,
einschlieflich Rechts- und Reputationsrisiken. Ent-
sprechend den aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die
Gesellschaft eine unabhingige Compliance-Funktion
eingerichtet, die darauf ausgelegt ist, die Angemessen-
heit und Wirksamkeit der seitens der Gesellschaft zur
Einhaltung externer und interner Vorgaben einge-

richteten MaBBnahmen und Verfahren zu iiberwachen
und regelmifig zu bewerten und somit die
operationellen Risiken moglichst gering zu halten.
Zudem wird die OrdnungsmiBigkeit simtlicher
relevanten Aktivititen und Prozesse durch die Interne
Revision iiberwacht. Ausgelagerte Bereiche sind in die
Uberwachung einbezogen. Im Berichtszeitraum kam
es zu keinen besonderen Vorkommnissen hinsichtlich
der permanent bestehenden operationellen Risiken.

Sonstige Marktpreisrisiken
Der WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS
EUROPA war entsprechend seinem Anlagekonzept

nahezu vollstindig in Aktien investiert und damit den
Risiken von schwankenden Marktpreisen ausgesetzt.
Per 30. November 2016 betrug die Investitionsquote
98,49%.

Liquidititsrisiken

Simtliche Vermogensgegenstinde des Fonds sind
jederzeit tagtiglich vollumfinglich liquidierbar. Im
Berichtszeitraum  war  keine Einschrinkung der
Liquiditat in Einzelwerten festzustellen.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Mit Wirkung zum 18. Mirz 2016 wurden die
bisherigen Allgemeinen Anlagebedingungen des
OGAW-Sondervermogens zwecks Anpassung an das
OGAW-V-Umsetzungsgesetz neu gefasst.
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ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG (INKL. ERTRAGSAUSGLEICH)
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. DEZEMBER 2015 BIS 30. NOVEMBER 2016

Anteilklasse R

EUR
I. Ertrige
1. Dividenden inlindischer Aussteller 27.293,62
2. Dividenden auslindischer Aussteller (vor Quellensteuer) 262.921,44
3. Zinsen aus Liquidititsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) 784,16
4. Abzug auslindischer Quellensteuer -23.969,22
5. Sonstige Ertrige 30.810,09
davon Quellensteuer-Riickvergiitung 30.338,77
Summe der Ertriage 297.840,09
II. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen -122,85
2. Verwaltungsvergilitung -129.013,72
davon Performanceabhingige Vergiitung -0,48
3. Verwahrstellenvergiitung -9.213,64
4. Prifungs- und Veroftentlichungskosten -21.549,93
5.  Sonstige Aufwendungen -9.698,50
davon Fremde Depotgebiihren -1.491,46
davon Kosten fiir Rechtsberatung -6.804,22
Summe der Aufwendungen -169.598,64
III. Ordentlicher Nettoertrag 128.241,45
IV. VerduBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne 577.738,88
davon aus Wertpapiergeschiften 577.738,88
2. Realisierte Verluste -525.617,54
davon aus Wertpapiergeschiften -525.617,54
Ergebnis aus VerduBerungsgeschiften 52.121,34
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 180.362,79
1. Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne -1.719.303,20
2. Nettoverinderung der nichtrealisierten Verluste -310.174,68
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -2.029.477,88

VII. Ergebnis des Geschiftsjahres

-1.849.115,09
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ENTWICKLUNG DES SONDERVERMOGENS

Anteilklasse R

EUR EUR
I. Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschiftsjahres 13.618.763,66
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr -96.687,74
2. Mittelabfluss (netto) -2.515.392,37
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkiufen 396.118,42
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen -2.911.510,79
3. Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich 24.098,17
4. Ergebnis des Geschiftsjahres -1.849.115,09
davon Nettoverinderung der nichtrealisierten Gewinne -1.719.303,20
davon Nettoverinderung der nichtrealisierten Verluste -310.174,68
II. Wert des Sondervermogens am Ende des Geschiftsjahres 9.181.666,63
VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS
BERECHNUNG DER AUSSCHUTTUNG (ANTEILKLASSE R)
insgesamt je Anteil
I. Fiir die Ausschiittung verfiigbar EUR 1.772.357,68 13,534
1. Vortrag aus dem Vorjahr EUR 1.591.994,89 12,157
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR 180.362,79 1,377
II. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet EUR 1.708.189,24 13,044
1. Der Wiederanlage zugeftihrt EUR 330.939,25 2,527
Vortrag auf neue Rechnung EUR 1.377.249,99 10,517
III. Gesamtausschiittung EUR 64.168.,44 0,490
1. Endausschiittung EUR 64.168,44 0,490

VERGLEICHENDE UBERSICHT MIT DEN LETZTEN (GESCHAFTSJAHREN (ANTEILKLASSE R)

Geschiftsjahr Fondsvermdgen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
30.11.2016 EUR 9.181.666,63 EUR 70,11
30.11.2015 EUR  13.618.763,66 EUR 81,04
30.11.2014 EUR 9.922.411,28 EUR 66,09
30.11.2013 EUR  10.375.236,39 EUR 60,01
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VERMOGENSUBERSICHT ZUM 30. NOVEMBER 2016

Wirtschaftliche Gewichtung

Geographische Gewichtung

I. Vermogensgegenstinde

1. Aktien

2. Sonstige Wertpapiere

3. Bankguthaben

4. Sonstige Vermogensgegenstinde

II. Verbindlichkeiten

ITII. Fondsvermogen

Sonstige 6ffentl. und persénl.
Dienstleistungen

Grof3- und Einzelhandel
Bauindustrie

Sonstige Finanzunternehmen
Banken (gesamtes
Leistungsspektrum)

Sonstige Branchen

gesamt

Sonstige Finanzunternehmen

gesamt

17,21 %  GroBbritannien
9,98 %  Bundesrepublik Deutschland
9,60 %  Frankreich
8,86 %  Schweden
5,86 %  Spanien

42,95 %  Sonstige Linder

94,46 %  gesamt
4,03 %  GroBbritannien
4,03 % gesamt
1,82% -

0,26 % -

-0,57 % -

100,00 %

Die Angabe der wirtschaftlichen und geographischen Gewichtung entfillt, sofern nicht angegeben.

29,14 %

9,94 %

9,77 %

9,75 %

9,49 %

26,37 %

94,46 %

4,03 %

4,03 %

1,82 %

0,26 %

-0,57 %

100,00 %
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VERMOGENSAUFSTELLUNG IM DETAIL

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Kiufe/Zuginge Kurs Kurswert % des

ISIN bzw. Wihrung 30.11.2016  Verkidufe/Abginge in Wihrung in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermogens

Wertpapiervermogen 9.043.033,02 98,49

Borsengehandelte Wertpapiere 8.316.980,14 90,58

Aktien

Atos S.A. STK 1.955 0 EUR 98,2200 192.020,10 2,09

FR 0000051732 1.000

Biloise Holding AG STK 1.200 0 CHF 124,3000 138.111,11 1,50

CHO0012410517 1.200

Bankinter S.A. STK 31.300 31.300 EUR 6,9500 217.535,00 2,37

ES0113679137 0

BB Biotech AG STK 4.850 3.880 CHF 55,2500 248.113,43 2,70

CH0038389992 0

Berendsen PLC STK 18.990 0 GBP 8,8500 197.116,47 2,15

GBOOBOF99717 0

Berkeley Group Holdings PLC STK 4.630 0 GBP 25,1700 136.684,38 1,49

GB00B02L3W 35 0

Bolsas y Mercados Espanoles STK 6.300 6.300 EUR 28,7700 181.251,00 1,97

ES0115056139 0

bpost S.A. STK 11.750 0 EUR 21,3500 250.862,50 2,73

BE0974268972 0

Christian Hansen Holding AS STK 5.450 0 DKK 397,4000 291.125,75 3,17

DK0060227585 0

Deutsche Lufthansa AG STK 17.450 17.450 EUR 12,4250 216.816,25 2,36

DE0008232125 0

Dialog Semiconductor PLC STK 3.950 0 EUR 37,2550 147.157,25 1,60

GB0059822006 2.500

Diirr AG STK 2.900 0 EUR 74,7000 216.630,00 2,36

DE0005565204 0

easyJet PLC STK 10.637 0 GBP 10,1100 126.131,91 1,37

GBOOB7KR2P84 0

Elisa Oyj STK 3.380 0 EUR 29,8900 101.028,20 1,10

FI0009007884 6.000

Faurecia S.A. STK 2.600 0 EUR 33,1450 86.177,00 0,94

FR0000121147 0

freenet AG STK 4.400 0 EUR 24,2600 106.744,00 1,16

DEO00A0Z2ZZ5 0

Fuchs Petrolub SE VZ STK 4.868 0 EUR 37,3250 181.698,10 1,98

DE0005790430 0

Gas Natural SDG S.A. STK 9.500 0 EUR 16,2800 154.660,00 1,68

ES0116870314 0

Georg Fischer AG STK 350 0 CHF 867,5000 281.134,26 3,06

CHO0001752309 200

Gkn Plc STK 32.200 32.200 GBP 3,0840 116.472,91 1,27

GB0030646508 0

Hannover Riick SE STK 1.903 0 EUR 100,1000 190.490,30 2,07

DE0008402215 1.000

Heineken Holding N.V. STK 1.600 0 EUR 66,2000 105.920,00 1,15

NL0000008977 1.400

Howden Joinery Group PLC STK 47.640 0 GBP 3,6200 202.271,64 2,20

GB0005576813 0

IG Group Holdings PLC STK 21.970 0 GBP 8,3200 214.391,74 2,33

GBOOBO6QFB75 10.000

Inchcape PLC STK 27.480 0 GBP 6,1100 196.930,33 2,14

GB00B61TVQ02 0

John Wood Group PLC STK 16.100 0 GBP 7,9150 149.462,23 1,63

GB0O0OB5N0OP849 0
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VERMOGENSAUFSTELLUNG IM DETAIL

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Kiufe/Zuginge Kurs Kurswert % des

ISIN bzw. Wihrung 30.11.2016  Verkidufe/Abginge in Wihrung in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermogens

Jyske Bank A/S STK 4.060 0 DKK 310,7000 169.560,05 1,85

DK0010307958 0

Komercni Banka AS STK 4.830 3.864 CZK 844,100 150.637,47 1,64

CZ0008019106 0

Koninklijke Boskalis Westminster N.V. STK 3.114 0 EUR 28,8900 89.963,46 0,98

NL0000852580 0

Mediaset Espana Comunicacion S.A. STK 16.200 16.200 EUR 9,8390 159.391,80 1,74

ES0152503035 0

Mondi PLC STK 12.301 0 GBP 16,3300 235.603,25 2,57

GBOOB1CRLC47 0

OMV AG STK 2.930 0 EUR 29,6750 86.947,75 0,95

AT0000743059 0

Persimmon PLC STK 8.800 0 GBP 17,2400 177.940,42 1,94

GB0006825383 0

RTL Group S.A. STK 2.700 0 EUR 64,6000 174.420,00 1,90

LU0061462528 0

Rubis S.A. STK 2.161 0 EUR 77,1600 166.742,76 1,82

FR0000121253 3.200

Schroders PLC STK 7.431 0 GBP 27,8800 242.993,53 2,65

GB0002405495 0

Scor Se STK 7.960 0 EUR 29,6270 235.830,92 2,57

FR0010411983 0

Skanska AB STK 7.883 0 SEK 208,9000 168.950,31 1,84

SE0000113250 0

Thales S.A. STK 2.343 0 EUR 92,3100 216.282,33 2,36

FR0000121329 3.150

Travis Perkins PLC STK 5.826 0 GBP 13,7000 93.615,06 1,02

GB0007739609 5.500

Viscofan S.A. STK 3.520 0 EUR 45,0000 158.400,00 1,73

ES0184262212 0

WH Smith PLC STK 13.350 0 GBP 15,0500 235.652,71 2,57

GB00B2PDGW 16 0

William Demant Holding AS STK 8.070 16.070 DKK 116,0000 125.831,04 1,37

DK0060738599 8.000

WS Atkins PLC STK 12.050 0 GBP 14,4400 204.083,98 2,22

GB0000608009 5.000

Yara International ASA STK 5.917 0 NOK 317,7000 207.267,23 2,26

NOO0010208051 0

Sonstige Beteiligungswertpapiere

31 Group PLC BETEILIGUNG STK 46.900 46.900 GBP 6,7250 369.930,21 4,03

GB0O0B1YW4409 0

An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene 726.052,88 7,91

Wertpapiere

Aktien

BillerudKorsnis AB STK 13.600 13.600 SEK 153,3000 213.899,66 2,33

SE0000862997 0

Jm Ab STK 13.593 0 SEK 251,8000 351.155,99 3,83

SE0000806994 0

Swedish Match AB STK 5.400 5.400 SEK 290,6000 160.997,23 1,75

SE0000310336 0
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Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand ~ Kiufe / Verkiufe / Kurs Kurswert % des
bzw. Wihrung 30.11.2016 ~ Zuginge  Abginge in EUR Fonds-
vermogens
Andere Vermogensgegenstinde
Bankguthaben 167.560,41 1,82
EUR -Bankguthaben bei:
Verwahrstelle EUR 167.560,41 167.560,41 1,82
Sonstige Vermogensgegenstinde 23.736,52 0,26
Dividendenanspriiche EUR 1.773,10 1.773,10 0,02
Forderungen aus Anteilscheingeschiften EUR 1.328,67 1.328,67 0,01
Riickforderbare Quellensteuer EUR 20.634,75 20.634,75 0,23
Sonstige Verbindlichkeiten -52.663,32 -0,57
Ruiickstellungen aus Kostenabgrenzung EUR -52.573,82 -52.573,82  -0,57
Zinsverbindlichkeiten EUR -89,50 -89,50 0,00
Fondsvermégen EUR 9.181.666,63 100,00
Anteilswert Anteilklasse I EUR 0,00
Umlaufende Anteile Anteilklasse I STK 0
Anteilswert Anteilklasse R EUR 70,11
Umlaufende Anteile Anteilklasse R STK 130.956
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W AHREND DES BERICHTSZEITRAUMES ABGESCHLOSSENE GESCHAFTE, SOWEIT SIE NICHT
MEHR IN DER VERMOGENSAUFSTELLUNG ERSCHEINEN:

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Kiufe/ Verkiufe/
ISIN bzw.Wihrung Zuginge Abginge

Wertpapiere, Investmentanteile und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Aalberts Industries N.V. STK 0 10.068
NL0000852564

Bellway PLC STK 0 7.422
GB0000904986

Boliden AB STK 0 7.430
SE0000869646

Daily Mail and General Trust PLC STK 0 21.850
GB0009457366

Provident Financial PLC STK 0 8.555
GB00B1Z4ST84

Stagecoach Group PLC STK 0 45.900
GB00OB6YTLS95

Sydbank AS STK 0 6.895
DKO0010311471

Technip S.A. STK 0 2.510
FR0000131708

TGS Nopec Geophysical Co. ASA STK 0 8.550
NO0003078800

The Restaurant Group PLC STK 0 25.950
GB0O0OBOYG1K06

United Internet AG STK 0 4.400
DE0005089031

William Demant Holding AS STK 0 3.214
DKO0010268440

Wolters Kluwer N.V. STK 0 5.950
NL0000395903

REITS

Derwent London PLC REIT STK 0 5.200
GB0002652740
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ANHANG ZUM GEPRUFTEN JAHRESBERICHT PER 30. NovEMBER 2016

BI1LANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstiande
*  Die Bewertung erfolgt durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft.

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

*  Die Bewertung von verzinslichen Wertpapieren, rentenihnlichen Genussscheinen und Zertifikaten, welche nicht an einer Bérse oder an
einem anderen organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatsichlichen Marktwert nicht angemessen
widerspiegelt, werden mittels externer Modellkurse, z.B. Broker Quotes, bewertet. In begriindeten Ausnahmefillen werden interne

Modellkurse verwendet, die auf einer anerkannten und geeigneten Methodik beruhen.

e Sonstige Wertpapiere und Derivate, fiir die keine handelbaren Borsenkurse vorliegen, werden nach geeigneten Bewertungsmodellen
unter Berticksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten bewertet.

* Investmentanteile werden mit dem von der Investmentgesellschaft verdffentlichten Riicknahmepreis bewertet, sofern keine anderen
Angaben unterhalb der Vermogensaufstellung erfolgen.

*  Bankguthaben werden zum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

* Sonstige Vermogensgegenstinde werden zum Nennwert und Verbindlichkeiten werden zum Riickzahlungsbetrag bewertet.

ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG

* Die Vermogensgegenstinde des Sondervermdgens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsitze bewertet:

Inlindische Vermogenswerte Kurse per 29. November 2016
Alle anderen Vermégenswerte Kurse per 29. November 2016
Devisen Kurse per 30. November 2016

e Auf auslindische Wihrung lautende Vermogensgegenstinde werden zu dem unter Zugrundelegung des Morning-Fixings der
Reuters AG um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurses der Wihrung in Euro taggleich umgerechnet.

Britische Pfund 1 EUR = GBP 0,852600
Dinische Kronen 1 EUR = DKK 7,439500
Norwegische Kronen 1EUR = NOK 9,069600
Schwedische Kronen 1 EUR = SEK 9,747000
Schweizer Franken 1 EUR = CHF 1,080000
Tschechische Kronen 1 EUR = CZK 27,065000

*  KapitalmaBnahmen:

Alle Umsitze, die aus KapitalmaBnahmen hervorgehen (technische Umsitze), werden als Zu- oder Abgang ausgewiesen.
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ERLAUTERUNGEN ZUR ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG

*  Die Aufgliederung wesentlicher sonstiger Ertrige und sonstiger Aufwendungen erfolgt im Rahmen der Ertrags- und Aufwandsrechnung.

*  Die Ermittlung der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschiftsjahr die in
den Anteilspreis einflieBenden Wertansitze der Vermogensgegenstinde mit den jeweiligen historischen Anschaffungskosten verglichen
werden, der Betrag der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewinne einflieBt, der Betrag der negativen Differenzen in
die Summe der nicht realisierten Verluste einflieBt und aus dem Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschiftsjahres mit den
Summenpositionen zum Anfang des Geschiftsjahres die Nettoverinderungen ermittelt werden.

* Die in den sonstigen Aufwendungen ausgewiesenen Kosten der Rechtsberatung betreffen die Durchsetzung von Rechtsanspriichen bei
Riickforderungen von Quellensteuern tiber die in den jeweiligen Doppelbesteuerungsabkommen hinaus, aufgrund der Rechtssprechung
tiber riickforderbare Steuern ("Fokus-Bank-Antrige" / "Aberdeen-Claims") beauftragte die Gesellschaft externe Dienstleister mit der
Begleitung der Antragstellung im jeweiligen Quellenland.

ANGABEN NACH DER DERIVATEVERORDNUNG

*  Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermogen gemill der Derivateverordnung nach
dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermogens ermittelt.

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens:

50 % DJ STOXX MID 200
50 % DJ STOXX SMALL 200

*  Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko:

Kleinster potenzieller Risikobetrag 7,30349 %
GrofBter potenzieller Risikobetrag 10,22722 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 8,65337 %

Unter dem potenziellen Risikobetrag flir das Marktrisiko im Sinne des qualifizierten Ansatzes der Derivateverordnung versteht man das Risiko, das
sich aus einer statistisch sehr ungiinstigen Entwicklung von Marktparametern flir das Investmentvermégen ergibt. Die Messung erfolgt anhand des
Value-at-Risk (VaR), d. h. dem potenziellen Verlust, der innerhalb eines gegebenen Zeitraums mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit nicht
iiberschritten wird. Die Risikokennzahlen wurden fiir den Zeitraum vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 auf der Basis des Varianz-
Kovarianz-Ansatzes mit den Parametern 99 % Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen
Beobachtungszeitraums von einem Jahr berechnet. Der potenzielle Marktrisikobetrag des Investmentvermdgens ist limitiert auf das Zweifache des
potenziellen Marktrisikobetrags des derivatefreien Vergleichsvermogens.

e Die Angaben gem. § 37 Abs. 1 und 2 DerivateV entfallen, da zum Geschiftsjahresende keine entsprechenden Geschifte offen waren.
Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschifte wurden im Berichtszeitraum nicht getitigt.

*  Angaben iiber den im Berichtszeitraum genutzten Umfang des Leverage (§ 37 Abs. 4 DerivateV):

Durchschnittlicher Umfang des Leverage nach Bruttomethode 1,00000

Fiir die Ermittlung des Leverage wird das Gesamtexposure des Sondervermogens durch dessen Nettoinventarwert dividiert. Das Gesamtexposure
eines Sondervermdgens ergibt sich dabei als Summe der Anrechnungsbetrige der Derivate und etwaiger Effekte aus der Wiederanlage von
Sicherheiten bei Wertpapierleihe und Pensionsgeschiften zuziiglich des Nettoinventarwerts des Sondervermogens. Bei der Berechnung der
Anrechnungsbetrige nach der Bruttomethode (Summe der Nominalwerte) erfolgt keine Verrechnung bzw. Anrechnung von
Absicherungsgeschiften. Derivate konnen von der Gesellschaft mit unterschiedlichen Zielsetzungen eingesetzt werden, einschlieBlich Absicherung
oder spekulativer Ziele. Die Berechnung der Summe der Nominalwerte der Derivate unterscheidet nicht zwischen den unterschiedlichen
Zielsetzungen des Derivateeinsatzes. Aus diesem Grund ist die Angabe des durchschnittlichen Leverage nach der Bruttomethode keine Indikation
iiber den Risikogehalt des Sondervermdgens.
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ANGABEN ZUR TRANSPARENZ SOWIE ZUR GESAMTKOSTENQUOTE

¢ Gesamtkostenquote (synthetisch) Anteilklasse R: 1,74 %

¢ Quote erfolgsabhingiger Verglitung Anteilklasse R: 0,00 %

Die Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio TER) driickt simtliche vom Sondervermégen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen
(ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufhahme und etwaiger erfolgsabhingiger Vergilitung) im Verhiltnis zum durchschnittlichen
Nettoinventarwert des Sondervermogens aus. Der Aufwandsausgleich fiir die angefallenen Kosten wird nicht berticksichtigt. Da das
Sondervermogen mehr als 10 % seiner Vermogenswerte in andere Investmentvermogen (,,Zielfonds®) anlegen kann, fallen im Zusammenhang mit
den Zielfonds weitere Kosten an, die bei der Ermittlung der TER anteilig berticksichtigt werden. Die Berechnungsweise entspricht der gemi6 der
CESR Guideline 10-674 in Verbindung mit der EU-Verordnung 583/2010 empfohlenen Methode.

¢ Transaktionskosten 10.488,61 EUR

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

e Anteile von Investmentvermogen der WARBURG INVEST werden i.d.R. unter Einschaltung Dritter, d.h. von Banken, Finanzdienstleistern,
Maklern und anderen befugten dritten Personen erworben. Der Zusammenarbeit mit diesen Dritten liegt zumeist eine vertragliche Vereinbarung
zugrunde, die festlegt, dass die WARBURG INVEST den Dritten fiir die Vermittlung der Investmentanteile eine bestandsabhingige Verglitung
zahlt und den Dritten der Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise zusteht. Die bestandsabhingige Verglitung zahlt die WARBURG INVEST aus den
ihr zustehenden Verwaltungsvergtitungen, d.h. aus ihrem eigenen Vermogen.

¢ Im Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST fiir das
Sondervermogen keine Ruiickvergiitung der aus dem Sondervermégen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten Vergiitungen und
Aufwendunggserstattungen bis auf von Brokern zur Verfligung gestellte Finanzinformationen fiir Research-Zwecke.

* Angaben zu Anteilklassen:

Anteilklasse T Anteilklasse R

Wihrung EUR EUR
Verwaltungsvergiitung p.a. 0,60 % 1,40 %
Ausgabeaufschlag 0,00 % 5,00 %
Mindestanlagesumme EUR 500.000,00 EUR 0,00
Ertragsverwendung Ausschiittend Ausschiittend

Fiir die Anteilklasse I sind derzeit keine Anteile ausgegeben.
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ANGABEN ZUR MITARBEITERVERGUTUNG

|Anzahl Mitarbeiter: 24 (inkl. Geschiftsleiter) Stand; 31.12.2015
Geschiftsjahr: 1. Januar 2015 bis zum 31. Dezember 2015 In EUR In EUR In EUR

Fixe Variable Gesamt

Vergiitung Vergiitung Vergiitung*

Gesamtsumme der gezahlten Mitarbeitervergiitung im abgelaufenen Geschiftsjahr 2.144.533,55 459.000,00] 2.603.533,55
Gesamtsumme der gezahlten Risikotriger -Vergiitungen im abgelaufenen 1.195.252,52
Geschiftsjahr
davon Geschiftsleiter 582.214,28|
davon Fithrungskrafte 1.054.635,10)
davon andere Risikotriger 140.617,42|
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen 307.159,75
davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe 0,00]
* Von den Investmentvermdgen wurden keine direkten Zahlungen an Mitarbeiter geleistet.

Vergiitungsgrundsitze der Gesellschaft

Die  WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH (im Folgenden: "Warburg Invest") unterliegt den fiir
Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihres Vergiitungssystems. Die detaillierte
Ausgestaltung hat die Warburg Invest in Vergiitungsgrundsitzen geregelt, deren Ziel es ist, eine nachhaltige Verglitungssystematik unter
Vermeidung von Fehlanreizen zur Eingehung tibermifBiger Risiken sicherzustellen.

Die Struktur der Warburg Invest als Kapitalverwaltungsgesellschaft mit einem Gesellschafter (M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA, im
Folgenden "MMWCO"), einem Aufsichtsrat und verwalteten Investmentvermogen sowie Mandaten der Finanzportfolioverwaltung ist nicht
komplex.

Die Vergiitungsgrundsitze gelten fiir alle Mitarbeiter und Geschiftsfiihrer. Durch das Vergiitungssystem sollen keine Anreize geschaffen werden,
tbermifige Risiken einzugehen. Vielmehr soll eine Kontrollierbarkeit der operationalen Risikokomponenten verbunden mit festgelegten
Zustindigkeiten erreicht werden.

Die Geschiftsfihrung der Warburg Invest legt die allgemeinen Grundsitze der Vergiitungspolitik fest, tiberpriift diese regelmiBig und ist flir deren
Umsetzung sowie gegebenenfalls notwendige Anpassungen verantwortlich. Der Aufsichtsrat der Warburg Invest beaufsichtigt die Geschiftsfiihrung
bei der Umsetzung und stellt sicher, dass die Vergiitungsgrundsitze mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar sind.
Weiterhin stellt der Aufsichtsrat sicher, dass bei der Gestaltung und der Umsetzung der Vergiitungsgrundsitze und -praxis die Corporate-
Governance-Grundsitze und -strukturen der Warburg Invest eingehalten werden.

Angaben zur Hohe der Vergiitung

Ein Teil der Mitarbeiter der Warburg Invest erhilt eine Vergilitung in entsprechender Anwendung des Gehaltstarifvertrags flir das private
Bankgewerbe. Alle anderen Mitarbeiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte feste Vergiitung. Neben der festen Vergilitung konnen
Mitarbeitern variable Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewihrt werden. Diese werden von der Geschiftsflihrung in Abstimmung mit
dem zustindigen Geschiftsleiter der MMWCO nach Ermessen festgelegt.

Die Vergilitungen von Geschiftsleitern der Warburg Invest richten sich nach den jeweils geltenden vertraglichen Vereinbarungen. Die
Geschiftsleiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte fixe Vergiitung, auBerdem koénnen ihnen variable Vergiitungen in Form von
Sonderzahlungen gewihrt werden, die nach Ermessen vom Aufsichtsrat festgelegt werden.

Der Gewihrung einer erfolgsabhingigen Vergiitung liegt insgesamt eine Bewertung sowohl der Leistung des betreffenden Mitarbeiters, seiner
Abteilung als auch des Gesamtergebnisses der Gesellschaft zugrunde. Bei der Bewertung der individuellen Leistung werden finanzielle wie auch
nicht finanzielle Kriterien berticksichtigt. Variable Vergiitungselemente sind nicht an die Wertentwicklung der verwalteten Investmentvermogen
gekoppelt. Die Auszahlung der variablen Vergiitung erfolgt unter Anwendung des Proportionalititsgrundsatzes ausschlieBlich monetir und nicht
verzogert. Grundsitzlich betrigt die variable Verglitung nicht mehr als 40 % der fixen Vergiitung fiir einen Mitarbeiter.
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Vergiitungsbericht und jihrliche Uberpriifung der Vergiitungspolitik

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

Anteil der festen Vergiitung und dem flexiblen Anteil.

Zusitzlich fiihrt die Interne Revision der Gesellschaft eine unabhingige Prifung der Gestaltung, der Umsetzung und der Wirkungen der
Vergiitungsgrundsitze der Warburg Invest durch.

Im Rahmen der Uberpriifung der Vergiitungspolitik ergaben sich keine Abweichungen von den festgelegten Vergiitungsgrundsitzen.
Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik

Es haben sich gegeniiber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen ergeben.

WARBURG INVEST

KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

Hamburg, den 16. Februar 2017 Die Geschiftsfithrung
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VERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

An die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

Die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH hat uns beauftragt, gemill § 102 des
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) den Jahresbericht des Sondervermégens WARBURG - D - FONDS
SMALL&MIDCAPS EUR OPA fiir das Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 zu priifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des KAGB liegt in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tber den
Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstof3e, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iber die Verwaltung des Sondervermogens sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen
der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise
fiir die Angaben im Jahresbericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priffung umfasst die
Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsgrundsitze fiir den Jahresbericht und der wesentlichen
Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 den gesetzlichen Vorschriften.

Hamburg, 17. Februar 2017

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Zemke Raidiger
‘Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
FerdinandstraBle 75
20095 Hamburg
WARBURG - D - FONDS SMALL&MIDCAPS EUROPA - Anteilklasse R
Sondervermoégen nach KAGB

Besteuerungsgrundlagen gemilB § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 Investmentsteuergesetz
Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis zum 30. November 2016

Endausschiittung
ISIN: DEOO00AOLGSA4
WKN: AOLGSA
Ex-Tag: 15. Februar 2017
Zahltag: 15. Februar 2017
Tag des Ausschiittungsbeschlusses: 15. Februar 2017

Betrag per Anteil in EUR
Gemil § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 InvStG Buchstabe:
Natiirliche  Natiirliche Korper-
Personen Personen schaften ?
mit Anteilen mit Anteilen
im Privat- im Betriebs-
vermdgen vermogen

a) Betrag der Ausschiittung 0,0243976 0,0243976  0,0243976
Nachrichtlich: Zahlbetrag der Ausschiittung 0,4900000 0,4900000  0,4900000
aa) in der Ausschiittung enthaltene
ausschiittungsgleiche Ertrige der Vorjahre 0,0000000 0,0000000  0,0000000
bb) in der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrige 0,0000000 0,0000000  0,0000000
davon aufgrund von Absetzungen f. Abnutzung (AfA)
oder Absetzungen f. Substanzverringerung (AfS) 0,0000000 0,0000000  0,0000000
b) Gesamtbetrag der ausgeschiitteten
/ ausschiittungsgleichen Ertrige 1,7414142 1,7414142  1,7414142
davon Betrag der ausgeschiitteten Ertrage 0,0243976 0,0243976  0,0243976
davon Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrige 1,7170166 1,7170166  1,7170166
c) In dem Gesamtbetrag der ausgeschiitteten

/ ausschiittungsgleichen Ertrige enthaltenen
aa) Ertrage 1.5.d. § 2 Abs. 2 S. 11.V.m. § 3 Nr. 40 EStG

oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG ? - 1,7313640  0,0000000
bb) VeriuBerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 2 S. 2 1.V.m.

§ 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG? - 0,0000000  0,0000000
cc) Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2a - 0,0000000  0,0000000

dd) steuerfreie VerduBerungsgewinne i.S.d.

§ 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 1 in der am 31. Dezember 2008

anzuwendenden Fassung 0,0000000 - -
ee) Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 2 in der am 31. Dezem-

ber 2008 anzuwendenden Fassung, soweit die Ertrige

nicht Kapitalertrige 1.S.d. § 20 EStG sind 0,0000000 - -
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d)

gg)
hh)

1)

kk)

1)

aa)

bb)

cc)

aa)

bb)

cc)

dd)

steuerfreie VeriuBerungsgewinne 1.S.d. § 2 Abs. 3
in der ab dem 1. Januar 2009 anzuw. Fassung
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 1
in Doppelbuchstabe gg) enthaltene Einkiinfte, die nicht
dem Progressionsvorbehalt unterliegen
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2, flir die kein Abzug
nach Absatz 4 vorgenommen wurde
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte, auf die
§ 2 Abs. 21.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40
EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG
anzuwenden ist”
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte im Sinne des
§ 4 Abs. 2, die nach einem Abkommen zur Vermeidung
der Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als
gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer
oder Korperschaftsteuer berechtigen
in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkiinfte, auf die
§ 2 Abs. 21.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40
EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG
anzuwenden ist”
den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer
berechtigenden Teil der Ausschiittung
bzw. der ausschiittungsgleichen Ertrige
im Sinne des § 7 Abs. 1 und 2
im Sinne des § 7 Abs. 3
davon auf Ertrige 1.5.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 InvStG
1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG
davon auf Ertrige 1.5.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 InvStG
im Sinne des § 7 Abs. 1 S. 4, soweit in Doppelbuchstabe
aa) enthalten
davon auf auslindische Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2 S. 1
1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG
davon steuerpflichtige Veriuflerungsgewinne, nicht
enthalten in ¢) dd) und in ¢) ff)
Betrag der auslindischen Steuern, der auf die
in den Ertrigen enthaltenen Einkiinfte im Sinne
des § 4 Abs. 2 entfillt, und
der nach § 4 Abs. 2 1.V.m. § 32d Abs. 5 oder § 34c Abs. 1
EStG oder einem Abkommen zur Vermeidung der
der Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein
Abzug nach § 4 Abs. 4 vorgenommen wurde ¥
in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥
der nach § 4 Abs. 21.V.m. § 34c Abs. 3 EStG
abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4
vorgenommen wurde ¥
in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥

0,0000000
0,0000000

0,0100502

0,0000000

1,5530277
0,1883865

0,0000000

1,5530277

0,0000000

0,0019713

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0100502

0,0000000

0,0000000

0,0000000

1,5530277
0,1883865

0,1883865
0,0000000

1,5530277

1,5429775

0,0000000

0,0019713

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0100502

0,0000000

0,0000000

0,0000000

1,5530277
0,1883865

0,0000000
0,0000000

1,5530277
0,0000000

0,0000000

0,0019713

0,0000000

0,0000000

0,0000000
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g)

h)

ee) der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppel-

besteuerung als gezahlt gilt und nach § 4 Abs. 21.V.m

diesem Abkommen anrechenbar ist ¥ 0,0000000 0,0000000  0,0000000
in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkiinfte

entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG

oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ - 0,0000000  0,0000000
Betrag der Absetzung fiir Abnutzung oder
Substanzverringerung 0,0000000 0,0000000  0,0000000

im Geschiftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert
um die erstattete Quellensteuer des
Geschiftsjahres oder fritherer Geschiftsjahre - 0,4656024 - 0,4656024 - 0,4656024

Sofern anwendbar, wurden die Vorschriften des § 1 Abs. 3 Satz 3 InvStG unter Beriicksichtigung der Datenschliis-

selung durch die marktbekannten Finanzdatenbanken und Borseninformationsdienste (soweit verfligbar) angewandt.

Diese Bescheinigung wird beim Elektronischen Bundesanzeiger in der Rubrik Besteuerungsgrundlagen zur

Veroftentlichung eingereicht.

)

Angaben fiir Anleger, die ihre Anteile im Betriebsvermdgen halten und nach dem EStG besteuert werden (z.B. Einzelunternehmer oder
Mitunternehmer in gewerblichen Personengesellschaften).

Angaben fiir Anleger, die nach dem KStG besteuert werden. Bei den Angaben ist zu beachten, dass § 8b Abs. 1 bis 6 KStG fiir Anleger, die
bestimmte Korperschaften sind, keine Anwendung findet. Die Anwendbarkeit vorgenannter Vorschriften kann auch Einfluss auf die
Anrechenbarkeit auslindischer Quellensteuern haben.

Die Einkiinfte sind zu 100% ausgewiesen.

Bei Anrechnung bzw. Abzug auslindischer Quellensteuern ist bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Privatvermogen § 32d Abs. 5 EStG,
bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Betriebsvermdgen § 34c EStG und bei Korperschaften § 26 KStG zu beachten. Der Ausweis der
anrechenbaren Quellensteuer fiir natiirliche Personen mit Anteilen im Privatvermogen erfolgt nach Beriicksichtigung der
Anrechnungslimitierung gemil3 BMF v. 18. August 2009 (IV C 1 - S 1980-1/08/10019), Rz. 77a.

Hamburg, den 1. Februar 2017

WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
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TATIGKEITSBERICHT

WARBURG - D - FONDS CEEE PLUS

1. Anlageziele und Anlagepolitik

Ziel der Anlagepolitik des Fonds ist, mit aktivem Stock
Picking von der aufstrebenden osteuropiischen Region
zu profitieren. Dazu investiert der Teilfonds zu mind.
51 % seines Wertes in Aktien von Emittenten, die ihren
Sitz in den folgenden zentral- und osteuropiischen
Lindern haben: Russland, Tiirkei, Polen, Ungarn und
die Tschechische Republik. Bis zu 49 % des Teil-
fondsguthabens diirfen in Wertpapieren gemal3 § 47
InvG, die nicht die vorgenannten Kriterien erftillen, in
Geldmarktinstrumenten sowie in Bankguthaben einer
europaischen Wihrung angelegt werden.

2. Anlagestrategie und -ergebnis

Der Aktienmarkt in 2016 war auch in Osteuropa von
der Politik geprigt, auch lokale Ereignisse haben den
Markt beeinflusst: wirtschaftspolitische Anderungen in
Polen und der Putschversuch in der Tirkei haben
neben anderen globalen Nachrichten (Chinesische
Wirtschaftssorgen Ende 2015, BREXIT im Juni 2016)
die Aktienkurse bewegt. Wegen der globalen Wirt-
schaftssorgen war der Fonds im Januar 2016 fast 20 %
im Minus, konnte diese schwache Performance in den
nichsten Monaten mehr als ausgleichen. Anfang 2016
- mit dem fallenden Olpreis - haben wir unsere
Positionen in Russland leicht reduziert und teilweise
umgeschichtet, insbesondere in Rohstoffaktien. In der
Tirkei waren wir schon in 2015 vorsichtig, das hat
sich in der Berichtsperiode bewihrt, der tiirkische
Markt konnte die Verluste des Jahres 2015 nicht
autholen. In Zentraleuropa sind die Indices der kleineren
Mirkte in 2016 gestiegen, die besten Performer waren
die Borsen in Ungarn und Wien. In den zwei Mirkten
waren wir bis zu 15 % investiert, nur am Ende der
Berichtsperiode wurde das wegen Profitrealisierung
reduziert. In Polen haben sich die Aktien von dem
Schock in 2015 nicht erholt, Bankenkonsolidierung
und viel Politik waren nicht unterstiitzend. In Polen
waren wir am Ende November 24 % investiert. Die
Aufwertung des russischen Rubels hat zur positiven
Fondsperformance mit beigetragen.

Der Anteilwert des WARBURG-D-FONDS CEEE
PLUS stieg im Zeitraum 30. November 2015 bis
30. November 2016 um 4,88 %, (berechnet gemil3
Bundesverband Investment und Asset Management
e.V. - BVI). Zahlen aus der Vergangenheit garantieren
keine zukiinftige Wertentwicklung.

Quellen des VerauBerungsergebnisses

Die Quellen des Verdusserungsergebnisses setzen sich
zusammen aus realisierten Gewinnen und Verlusten aus

Aktien. Die groften Gewinne haben wir in Ungarn
(MOL, OTP), und in Russland (Sberbank, NLMK) ge-
macht. Die bedeutendsten Verluste wurden in Russland
(Gazprom, Lukoil) realisiert. Insgesamt hat der Fonds in
der Berichtsperiode ein positives VerduBerungsergebnis
erzielt.

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

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Zinsinderungsrisiken

Da der Fonds auf Aktieninvestments fokussiert ist, ist
das genannte Risiko als gering einzuschitzen.

Wihrungsrisiken

Der Fonds kann bis zu 100 % in auslindischen, lokalen
Wihrungen und in USD in Osteuropa investieren.
Insgesamt ist das Withrunggrisiko als hoch einzuschitzen.

Die im Fonds enthaltenen Aktien lauteten auf folgende
Wihrungen (Angaben in % des Fondsvermogens):
US-Dollar 38,0 %, in Zloty 24,0 %, Tirkischen Lira
14,7 %, Euro 7,8 %, Forint 7,1 % und Tschechischen
Kronen 6,1 %. Die auf US-Dollar lauteten Aktien
resultieren aus russische Aktien, in USD gehandelt
werden. Somit besteht indirekt auch ein Wihrungs-
risiko in Rubel.

Marktpreisrisiken
Der WARBURG-D-FONDS CEEE PLUS Fonds

war entsprechend seinem  Anlagekonzept am
Aktienmarkt fast vollstindig investiert und damit den
Risiken von schwankenden Marktpreisen ausgesetzt.

Operationelle Risiken
Operationelle Risiken werden als Gefahr von Verlusten

definiert, die in Folge von Unangemessenheit oder
Versagen von internen Kontrollen und Systemen,
Menschen oder aufgrund externer Ereignisse eintreten,
einschlieBlich Rechts- und Reputationsrisiken. Ent-
sprechend den aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die
Gesellschaft eine unabhingige Compliance-Funktion
eingerichtet, die darauf ausgelegt ist, die Angemessen-
heit und Wirksamkeit der seitens der Gesellschaft zur
Einhaltung externer und interner Vorgaben einge-
richteten MaBnahmen und Verfahren zu iiberwachen
und regelmifig zu bewerten und somit die
operationellen Risiken moglichst gering zu halten.
Zudem wird die OrdnungsmiBigkeit simtlicher
relevanten Aktivititen und Prozesse durch die Interne
Revision iiberwacht. Ausgelagerte Bereiche sind in die
Uberwachung einbezogen. Im Berichtszeitraum kam
es zu keinen besonderen Vorkommnissen hinsichtlich
der permanent bestehenden operationellen Risiken.
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Liquidititsrisiken

Aufgrund der wachsenden Aktienmirkte in Osteuropa
ist davon auszugehen, dass die Wertpapiere jederzeit zu
einem angemessenen Verkaufserlos verduBert werden
konnen. Im Berichtszeitraum war keine Einschrinkung
der Liquiditit festzustellen.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Bonitits- und Adressausfallrisiken bei Aktien werden
im Rahmen der Unternehmensanalyse beurteilt. Im
Berichtszeitraum waren diese Risiken als gering
einzuschitzen

Sonstige Marktpreisrisiken
Neben den oben genannten Marktpreisrisiken

bestanden keine sonstigen Marktpreisrisiken.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Mit Wirkung zum 18. Mirz 2016 wurden die
bisherigen Allgemeinen Anlagebedingungen des
OGAW-Sondervermégens zwecks Anpassung an das
OGAW-V-Umsetzungsgesetz neu gefasst.
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ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG (INKL. ERTRAGSAUSGLEICH)
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. DEZEMBER 2015 BIS 30. NOVEMBER 2016

EUR
I. Ertrige
1. Dividenden auslindischer Aussteller (vor Quellensteuer) 151.229,67
2. Abzug auslindischer Quellensteuer -16.776,20
3. Sonstige Ertrige 89,00
davon Quellensteuer-Riickvergiitung 89,00
Summe der Ertrige 134.542,47
II. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen -99,59
2. Verwaltungsvergiitung -31.875,20
3. Verwahrstellenvergiitung -14.999,24
4. Prifungs- und Verdftentlichungskosten -16.703,60
5.  Sonstige Aufwendungen -6.269,06
davon Bankgebiihren -4.060,91
davon Fremde Depotgebiithren -1.377,20
Summe der Aufwendungen -69.946,69
III. Ordentlicher Nettoertrag 64.595,78
IV. VerduBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne 107.798,08
davon aus Wertpapiergeschiften 107.798,08
2. Realisierte Verluste -79.238,83
davon aus Wertpapiergeschiften -79.238,83
Ergebnis aus VerduBerungsgeschiften 28.559,25
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 93.155,03
1. Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne 138.988,74
2. Nettoverianderung der nichtrealisierten Verluste -42.949,99
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 96.038,75
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres 189.193,78
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ENTWICKLUNG DES SONDERVERMOGENS

EUR EUR
I. Wert des Sondervermogens am Beginn des Geschiftsjahres 4.088.486,94
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr -69.500,00
2. Mittelzufluss (netto) 0,00
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkiufen 0,00
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen 0,00
3. Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich 0,00
4. Ergebnis des Geschiftsjahres 189.193,78
davon Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne 138.988,74
davon Nettoverinderung der nichtrealisierten Verluste -42.949,99
II. Wert des Sondervermogens am Ende des Geschiftsjahres 4.208.180,72

VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS

BERECHNUNG DER AUSSCHUTTUNG

Zum 9. Januar 2017 wurden samtliche Anteile an dem Sondervermogen zuriickgegeben, die geplante Ausschiittung entfallt
daher. Der fiir die Ausschiittung verfiigbare Betrag von EUR 609.643,01 (je Anteil EUR 12,193), bestehend aus dem
Vortrag aus dem Vorjahr (EUR 516.487,98, je Anteil EUR 10,330) und dem Realisierten Ergebnis des Geschiftsjahres
(EUR 93.155,03, je Anteil EUR 1,863) ist in dem Riickgabepreis der Anteile enthalten.

VERGLEICHENDE UBERSICHT MIT DEN LETZTEN (GESCHAFTSJAHREN

Geschiftsjahr Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
30.11.2016 EUR 4.208.180,72 EUR 84,16
30.11.2015 EUR 4.088.486,94 EUR 81,77
30.11.2014 EUR 4.423.278,69 EUR 88,47
30.11.2013 EUR 4.839.600,94 EUR 96,79
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VERMOGENSUBERSICHT ZUM 30. NOVEMBER 2016

Wirtschaftliche Gewichtung

Geographische Gewichtung

I. Vermogensgegenstinde

1. Aktien

2. Bankguthaben

3. Sonstige Vermogensgegenstinde

II. Verbindlichkeiten

III. Fondsvermogen

Die Angabe der wirtschaftlichen und geographischen Gewichtung entfillt, sofern nicht angegeben.

Banken (gesamtes
Leistungsspektrum)

Gewinn}lng von Steinen,
Erden, Ol & Gas

Gas- und Wirmeversorgung
Metallverarbeitende Industrie
Stromversorgung

Sonstige Branchen

gesamt

37,62 %

12,19 %

10,36 %

8,48 %

6,19 %

22,99 %

97,83 %

2,22 %

0,36 %

-0,41 %

100,00 %

Russland

Polen

Tirkei

Osterreich

Ungarn

Sonstige Lander

gesamt

36,73 %

24,03 %

14,69 %

7,83 %

7,15 %

7,40 %

97,83 %

2,22 %

0,36 %

S0,41 %

100,00 %
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VERMOGENSAUFSTELLUNG IM DETAIL

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Kiufe/Zuginge Kurs Kurswert % des

ISIN bzw. Wihrung 30.11.2016  Verkidufe/Abginge in Wihrung in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermogens

Wertpapiervermogen 4.116.892,86 97,83

Borsengehandelte Wertpapiere 3.552.340,26 84,41

Aktien

Akbank T.A.S. STK 30.000 0 TRY 7,6500 63.082,38 1,50

TRAAKBNK91N6 0

Bank Handlowy w Warszawie S.A. STK 5.476 5.476 PLN 65,9000 81.307,80 1,93

PLBHO00000012 0

Bank Pekao S.A. STK 5.000 0 PLN 117,9000 132.821,13 3,16

PLPEKAO00016 0

Bank Zachodni WBK S.A. STK 1.000 0 PLN 287,2500 64.720,73 1,54

PLBZ00000044 0

CEZ AS STK 6.000 3.000 CZK 423,5000 93.885,09 2,23

CZ0005112300 0

Erste Group Bank AG STK 9.150 6.000 EUR 25,7900 235.978,50 5,60

AT0000652011 1.500

Gazprom PJSC ADR STK 69.500 25.000 USD 4,5200 294.856,39 7,00

US3682872078 20.000

Haci Omer Sabanci Holding A.S. STK 20.000 0 TRY 8,8000 48.376,90 1,15

TRASAHOL91Q5 0

KGHM Polska Miedz S.A. STK 8.400 3.300 PLN 86,8900 164.449,45 3,91

PLKGHMO000017 0

Komercni Banka AS STK 2.250 1.800 CZK 844,1000 70.172,73 1,67

CZ0008019106 0

Lukoil Pjsc ADR STK 4.200 0 USD 48,3250 190.505,91 4,53

US69343P1057 1.500

Magnit PAO GDR STK 2.200 1.300 USD 38,4000 79.294,16 1,88

US55953Q2021 0

Magyar Telekom Telecommunications PLC STK 90.000 0 HUF 487,0000 140.905,29 3,35

HU0000073507 0

Mining and Metallurgical Company Norilsk STK 12.300 7.300 USD 16,6750 192.512,20 4,57

Nickel PJSC ADR 0

US55315J1025

Mobile Telesystems PJSC ADR STK 6.000 0 USD 7,4100 41.730,81 0,99

US6074091090 0

MOL Magyar Olaj- és Gazipari Nyilvinosan STK 1.600 0 HUF 18.130,0000 93.255,32 2,22

mukodo Részvénytirsasig Nyrt. 2.000

HU0000068952

Novatek GDR STK 1.000 0 USD 113,3000 106.345,03 2,53

US6698881090 0

Orange Polska S.A. STK 50.000 0 PLN 5,2100 58.693,64 1,39

PLTLKPL00017 0

OTP Bank Nyrt. STK 2.600 0 HUF  7.981,0000 66.709,32 1,59

HU0000061726 4.400

PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. STK 27.000 0 PLN 9,2400 56.210,71 1,34

PLPGER000010 0

Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. STK 9.500 0 PLN 76,2300 163.167,20 3,88

PLPKNO0000018 0

Powszechna Kasa Oszczednosci PKO Bank STK 36.779 0 PLN 25,4100 210.565,85 4,99

Polski S.A. 0

PLPKOO0000016

Powszechny Zaklad Ubezpieczen S.A. STK 12.000 0 PLN 29,2800 79.165,45 1,88

PLPZU0000011 0

Raiffeisen Bank International AG STK 5.500 0 EUR 17,0400 93.720,00 2,23

AT0000606306 0
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VERMOGENSAUFSTELLUNG IM DETAIL

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Kiufe/Zuginge Kurs Kurswert % des

ISIN bzw. Wihrung 30.11.2016  Verkidufe/Abginge in Wihrung in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermogens

Societatea Nationala de Gaze Naturale Romgaz STK 10.000 0 USD 5,5800 52.374,69 1,24

S.A. GDR 0

US83367U2050

Tatneft PJSC ADR STK 2.300 2.300 USD 35,2500 76.098,18 1,81

US8766292051 0

Trakya Cam Sanayii AS STK 50.336 50.336  TRY 2,7300 37.771,72 0,90

TRATRKCM91F7 48.442

Tupras Turkiye Petrol Rafineleri A.S. STK 2.500 0 TRY 65,7000 45.147,19 1,07

TRATUPRSY1ES 0

Turk Hava Yollari A.S. STK 15.000 0 TRY 4,9600 20.450,24 0,49

TRATHYAO91M5 0

Tiirk Otomobil Fabrikasi A.S. STK 18.000 0 TRY 21,7000 107.363,73 2,55

TRATOASO91H3 0

Turkeell Iletisim Hizmetleri A.S. STK 11.000 0 TRY 9,3300 28.209,78 0,67

TRATCELL91MI1 0

Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. STK 72.700 35.000 TRY 7,3400 146.674,91 3,49

TRAGARAN9IN1 0

Tirkiye Halk Bankasi A.S. STK 12.300 0 TRY 8,9700 30.326,54 0,72

TRETHAL0O0019 0

Turkiye Is Bankasi A.S. STK 29.800 0 TRY 4,9200 40.300,16 0,96

TRAISCTRI91N2 0

Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. STK 43.100 0 TRY 4,2500 50.349,08 1,20

TREVKFB00019 35.000

Unipetrol AS STK 14.000 0 CZzZK 183,3500 94.842,05 2,25

CZ0009091500 0

An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene 564.552,60 13,42

Wertpapiere

Aktien

Enel Russia PJSC STK 3.835.000 0 USD 0,0165 59.414,78 1,41

RUOO0OAOF5UN3 0

RusHydro STK  3.880.000 0 USD 0,0140 51.083,87 1,21

RUOO0AOJPKH7 0

Sberbank Rossiit OAO ADR STK 32.000 16.000  USD 9,8620 296.211,75 7,04

US80585Y3080 14.000

Surgutneftegaz ADR STK 11.000 0 USD 4,5460 46.936,36 1,12

US8688612048 0

Surgutneftegaz VZ STK 94.500 0 USD 0,4726 41.917,67 1,00

RU0009029524 0

Territorial'Naya Generiruyushchaya Kompaniya 1 STK  500.000.000 0 USD 0,0001 68.988,17 1,64

RUO00AOJNUDO 0

50



WARBURG - D - FONDS CEEE PLUS

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand ~ Kiufe / Verkiufe / Kurs Kurswert % des
bzw. Wihrung 30.11.2016 ~ Zuginge  Abginge in EUR Fonds-
vermogens
Andere Vermogensgegenstinde
Bankguthaben 93.137,60 2,22
EUR -Bankguthaben bei:
Verwahrstelle EUR 93.137,60 93.137,60 2,22
Sonstige Vermogensgegenstinde 15.303,85 0,36
Dividendenanspriiche EUR 6.934,10 6.934,10 0,16
Riickforderbare Quellensteuer EUR 8.369,75 8.369,75 0,20
Sonstige Verbindlichkeiten -17.153,59 -0,41
Raiickstellungen aus Kostenabgrenzung EUR ~17.054,00 -17.054,00  -0,41
Zinsverbindlichkeiten EUR 299,59 -99,59 0,00
Fondsvermogen EUR 4.208.180,72 100,00
Anteilswert EUR 84,16
Umlaufende Anteile STK 50.000
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W AHREND DES BERICHTSZEITRAUMES ABGESCHLOSSENE GESCHAFTE, SOWEIT SIE NICHT
MEHR IN DER VERMOGENSAUFSTELLUNG ERSCHEINEN:

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Kiufe/ Verkiufe/
ISIN bzw.Wihrung Zuginge Abginge

Wertpapiere, Investmentanteile und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)
Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien
Alior Bank S.A. STK 0 2.300
PLALIOR00045

Enka Insaat ve Sanayi A.S. STK 0 54.720
TREENKA00011

Moscow Exchange MICEX-RTS PJSC STK 0 34.000
RUOOOAOJR4A1

Novolipetskiy Metallurgicheskiy Kombinat GDR STK 0 9.000
US67011E2046

Tatneft' Imeni V.D.Shashina OAO ADR STK 0 2.300
US6708312052

Andere Wertpapiere
Alior Bank S.A. BZR. STK 2.300 2.300
PLALIOR00177
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ANHANG ZUM GEPRUFTEN JAHRESBERICHT PER 30. NovEMBER 2016

BI1LANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstiande
*  Die Bewertung erfolgt durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft.

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

*  Die Bewertung von verzinslichen Wertpapieren, rentenihnlichen Genussscheinen und Zertifikaten, welche nicht an einer Bérse oder an
einem anderen organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatsichlichen Marktwert nicht angemessen
widerspiegelt, werden mittels externer Modellkurse, z.B. Broker Quotes, bewertet. In begriindeten Ausnahmefillen werden interne

Modellkurse verwendet, die auf einer anerkannten und geeigneten Methodik beruhen.

e Sonstige Wertpapiere und Derivate, fiir die keine handelbaren Borsenkurse vorliegen, werden nach geeigneten Bewertungsmodellen
unter Berticksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten bewertet.

* Investmentanteile werden mit dem von der Investmentgesellschaft verdffentlichten Riicknahmepreis bewertet, sofern keine anderen
Angaben unterhalb der Vermogensaufstellung erfolgen.

*  Bankguthaben werden zum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

* Sonstige Vermogensgegenstinde werden zum Nennwert und Verbindlichkeiten werden zum Riickzahlungsbetrag bewertet.

ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG

* Die Vermogensgegenstinde des Sondervermdgens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsitze bewertet:

Inlindische Vermogenswerte Kurse per 29. November 2016
Alle anderen Vermégenswerte Kurse per 29. November 2016
Devisen Kurse per 30. November 2016

e Auf auslindische Wihrung lautende Vermogensgegenstinde werden zu dem unter Zugrundelegung des Morning-Fixings der
Reuters AG um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurses der Wihrung in Euro taggleich umgerechnet.

Neue Tiirkische Lira 1 EUR = TRY 3,638100
Polnische Zloty 1 EUR = PLN 4,438300
Tschechische Kronen 1 EUR = CZK 27,065000
Ungarische Forint 1 EUR = HUF 311,060000
US-Dollar 1 EUR = uUsD 1,065400

*  KapitalmaBnahmen:

Alle Umsitze, die aus KapitalmaBnahmen hervorgehen (technische Umsitze), werden als Zu- oder Abgang ausgewiesen.
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ERLAUTERUNGEN ZUR ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG

*  Die Aufgliederung wesentlicher sonstiger Ertrige und sonstiger Aufwendungen erfolgt im Rahmen der Ertrags- und Aufwandsrechnung.

*  Die Ermittlung der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschiftsjahr die in
den Anteilspreis einflieBenden Wertansitze der Vermogensgegenstinde mit den jeweiligen historischen Anschaffungskosten verglichen
werden, der Betrag der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewinne einflieBt, der Betrag der negativen Differenzen in
die Summe der nicht realisierten Verluste einflieBt und aus dem Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschiftsjahres mit den
Summenpositionen zum Anfang des Geschiftsjahres die Nettoverinderungen ermittelt werden.

ANGABEN NACH DER DERIVATEVERORDNUNG

* Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermoégen gemill der Derivateverordnung nach
dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermogens ermittelt.

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens:
20 % MSCI Turkey Net Return EUR

35 % MSCI Russia Net Return EUR

45 % CECE Net Return EUR

*  Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko:

Kleinster potenzieller Risikobetrag 7,65595 %
GroBter potenzieller Risikobetrag 9,96031 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 9,05743 %

Unter dem potenziellen Risikobetrag flir das Marktrisiko im Sinne des qualifizierten Ansatzes der Derivateverordnung versteht man das Risiko, das
sich aus einer statistisch sehr ungiinstigen Entwicklung von Marktparametern flir das Investmentvermégen ergibt. Die Messung erfolgt anhand des
Value-at-Risk (VaR), d. h. dem potenziellen Verlust, der innerhalb eines gegebenen Zeitraums mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit nicht
iiberschritten wird. Die Risikokennzahlen wurden flir den Zeitraum vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 auf der Basis des Varianz-
Kovarianz-Ansatzes mit den Parametern 99 % Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen
Beobachtungszeitraums von einem Jahr berechnet. Der potenzielle Marktrisikobetrag des Investmentvermé&gens ist limitiert auf das Zweifache des
potenziellen Marktrisikobetrags des derivatefreien Vergleichsvermogens.

* Die Angaben gem. § 37 Abs. 1 und 2 DerivateV entfallen, da zum Geschiftsjahresende keine entsprechenden Geschifte offen waren.
‘Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschifte wurden im Berichtszeitraum nicht getitigt.

*  Angaben iiber den im Berichtszeitraum genutzten Umfang des Leverage (§ 37 Abs. 4 DerivateV):

Durchschnittlicher Umfang des Leverage nach Bruttomethode 1,00000

Fiir die Ermittlung des Leverage wird das Gesamtexposure des Sondervermogens durch dessen Nettoinventarwert dividiert. Das Gesamtexposure
eines Sondervermdgens ergibt sich dabei als Summe der Anrechnungsbetrige der Derivate und etwaiger Effekte aus der Wiederanlage von
Sicherheiten bei Wertpapierleihe und Pensionsgeschiften zuziiglich des Nettoinventarwerts des Sondervermdgens. Bei der Berechnung der
Anrechnungsbetrige nach der Bruttomethode (Summe der Nominalwerte) erfolgt keine Verrechnung bzw. Anrechnung von
Absicherungsgeschiften. Derivate kénnen von der Gesellschaft mit unterschiedlichen Zielsetzungen eingesetzt werden, einschlieSlich Absicherung
oder spekulativer Ziele. Die Berechnung der Summe der Nominalwerte der Derivate unterscheidet nicht zwischen den unterschiedlichen
Zielsetzungen des Derivateeinsatzes. Aus diesem Grund ist die Angabe des durchschnittlichen Leverage nach der Bruttomethode keine Indikation
iiber den Risikogehalt des Sondervermogens.
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ANGABEN ZUR TRANSPARENZ SOWIE ZUR GESAMTKOSTENQUOTE

*  Gesamtkostenquote (synthetisch) 1,76 %
Die Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio TER) driickt simtliche vom Sondervermégen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen
(ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufhahme und etwaiger erfolgsabhingiger Vergilitung) im Verhiltnis zum durchschnittlichen
Nettoinventarwert des Sondervermogens aus. Der Aufwandsausgleich fiir die angefallenen Kosten wird nicht berticksichtigt. Da das
Sondervermogen mehr als 10 % seiner Vermogenswerte in andere Investmentvermogen (,,Zielfonds®) anlegen kann, fallen im Zusammenhang mit
den Zielfonds weitere Kosten an, die bei der Ermittlung der TER anteilig berticksichtigt werden. Die Berechnungsweise entspricht der gemi6 der
CESR Guideline 10-674 in Verbindung mit der EU-Verordnung 583/2010 empfohlenen Methode.
e Transaktionskosten 6.232,40 EUR
(Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VeriuBerung der Vermogensgegenstinde des
Sondervermogens)

*  Anteile von Investmentvermogen der WARBURG INVEST werden i.d.R. unter Einschaltung Dritter, d.h. von Banken, Finanzdienstleistern,
Maklern und anderen befugten dritten Personen erworben. Der Zusammenarbeit mit diesen Dritten liegt zumeist eine vertragliche Vereinbarung
zugrunde, die festlegt, dass die WARBURG INVEST den Dritten fiir die Vermittlung der Investmentanteile eine bestandsabhingige Vergiitung
zahlt und den Dritten der Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise zusteht. Die bestandsabhingige Verglitung zahlt die WARBURG INVEST aus den
ihr zustehenden Verwaltungsvergilitungen, d.h. aus ihrem eigenen Vermogen.

* Im Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST fiir das
Sondervermogen keine Riickvergiitung der aus dem Sondervermégen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten Vergiitungen und

Aufwendunggserstattungen bis auf von Brokern zur Verfligung gestellte Finanzinformationen fiir Research-Zwecke.

ANGABEN ZUR MITARBEITERVERGUTUNG

|Anzahl Mitarbeiter: 24 (inkl. Geschiiftsleiter) Stand; 31.12.2015
Geschiftsjahr: 1. Januar 2015 bis zum 31. Dezember 2015 In EUR In EUR In EUR
Fixe Variable Gesamt
Vergiitung Verglitung Vergiitung*
Gesamtsumme der gezahlten Mitarbeitervergiitung im abgelaufenen Geschiftsjahr 2.144.533,55 459.000,00 2.603.533,55

Gesamtsumme der gezahlten Risikotriger -Vergiitungen im abgelaufenen
Geschiftsjahr

1.195.252,52

davon Geschiftsleiter

582.214,28

davon Fithrungskrifte

1.054.635,10]

davon andere Risikotriger 140.617,42]
idavon Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen 307.159,75]
davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe 0,00

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

Die  WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH (im Folgenden: "Warburg Invest") unterliegt den fiir
Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihres Vergiitungssystems. Die detaillierte
Ausgestaltung hat die Warburg Invest in Vergiitungsgrundsitzen geregelt, deren Ziel es ist, eine nachhaltige Verglitungssystematik unter
Vermeidung von Fehlanreizen zur Eingehung tibermifBiger Risiken sicherzustellen.

Die Struktur der Warburg Invest als Kapitalverwaltungsgesellschaft mit einem Gesellschafter (M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA, im
Folgenden "MMWCO"), einem Aufsichtsrat und verwalteten Investmentvermogen sowie Mandaten der Finanzportfolioverwaltung ist nicht
komplex.

Die Vergiitungsgrundsitze gelten fiir alle Mitarbeiter und Geschiftsfiihrer. Durch das Vergiitungssystem sollen keine Anreize geschaffen werden,
tibermifige Risiken einzugehen. Vielmehr soll eine Kontrollierbarkeit der operationalen Risikokomponenten verbunden mit festgelegten
Zustindigkeiten erreicht werden.

Die Geschiftsfiihrung der Warburg Invest legt die allgemeinen Grundsitze der Vergiitungspolitik fest, tiberpriift diese regelmiBig und ist flir deren
Umsetzung sowie gegebenenfalls notwendige Anpassungen verantwortlich. Der Aufsichtsrat der Warburg Invest beaufsichtigt die Geschiftsfiihrung
bei der Umsetzung und stellt sicher, dass die Vergiitungsgrundsitze mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar sind.
Weiterhin stellt der Aufsichtsrat sicher, dass bei der Gestaltung und der Umsetzung der Vergiitungsgrundsitze und -praxis die Corporate-
Governance-Grundsitze und -strukturen der Warburg Invest eingehalten werden.

Angaben zur Hohe der Vergiitung

Ein Teil der Mitarbeiter der Warburg Invest erhilt eine Vergiitung in entsprechender Anwendung des Gehaltstarifvertrags flir das private
Bankgewerbe. Alle anderen Mitarbeiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte feste Vergiitung. Neben der festen Vergilitung konnen
Mitarbeitern variable Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewihrt werden. Diese werden von der Geschiftsfihrung in Abstimmung mit
dem zustindigen Geschiftsleiter der MMWCO nach Ermessen festgelegt.

Die Vergilitungen von Geschiftsleitern der Warburg Invest richten sich nach den jeweils geltenden vertraglichen Vereinbarungen. Die
Geschiftsleiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte fixe Vergiitung, auBerdem koénnen ihnen variable Vergiitungen in Form von
Sonderzahlungen gewihrt werden, die nach Ermessen vom Aufsichtsrat festgelegt werden.

Der Gewihrung einer erfolgsabhingigen Vergiitung liegt insgesamt eine Bewertung sowohl der Leistung des betreffenden Mitarbeiters, seiner
Abteilung als auch des Gesamtergebnisses der Gesellschaft zugrunde. Bei der Bewertung der individuellen Leistung werden finanzielle wie auch
nicht finanzielle Kriterien berticksichtigt. Variable Vergiitungselemente sind nicht an die Wertentwicklung der verwalteten Investmentvermogen
gekoppelt. Die Auszahlung der variablen Vergiitung erfolgt unter Anwendung des Proportionalititsgrundsatzes ausschlieBlich monetir und nicht
verzogert. Grundsitzlich betrigt die variable Verglitung nicht mehr als 40 % der fixen Vergiitung fiir einen Mitarbeiter.

Vergiitungsbericht und jihrliche Uberpriifung der Vergiitungspolitik

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

Anteil der festen Vergiitung und dem flexiblen Anteil.

Zusitzlich fiihrt die Interne Revision der Gesellschaft eine unabhingige Prifung der Gestaltung, der Umsetzung und der Wirkungen der
Vergiitungsgrundsitze der Warburg Invest durch.

Im Rahmen der Uberpriifung der Vergiitungspolitik ergaben sich keine Abweichungen von den festgelegten Vergiitungsgrundsitzen.
Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik

Es haben sich gegeniiber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen ergeben.

WARBURG INVEST

KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

Hamburg, den 16. Februar 2017 Die Geschiftsfithrung
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VERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

An die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

Die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH hat uns beauftragt, gemill § 102 des
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) den Jahresbericht des Sondervermégens WARBURG - D - FONDS CEEE PLUS
fir das Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 zu priifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des KAGB liegt in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tber den
Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstof3e, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iber die Verwaltung des Sondervermogens sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen
der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise
fiir die Angaben im Jahresbericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsgrundsitze fiir den Jahresbericht und der wesentlichen
Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis 30. November 2016 den gesetzlichen Vorschriften.

Hamburg, 17. Februar 2017

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Zemke Raidiger
‘Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
FerdinandstraBle 75
20095 Hamburg
WARBURG - D - FONDS CEEE PLUS
Sondervermoégen nach KAGB

Besteuerungsgrundlagen gemilB § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 Investmentsteuergesetz
Geschiftsjahr vom 1. Dezember 2015 bis zum 30. November 2016

Endausschiittung
ISIN: DE000A1JUVR5
WKN: A1JUVR
Ex-Tag: 24. Februar 2017
Zahltag: 24. Februar 2017
Tag des Ausschiittungsbeschlusses: 24. Februar 2017

Betrag per Anteil in EUR

Gemil § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 InvStG Buchstabe:
Natiirliche Natiirliche
Personen Personen
mit Anteilen mit Anteilen
im Privat- im Betriebs-
vermdgen vermogen

a) Betrag der Ausschiittung 1,6255240 1,6255240
Nachrichtlich: Zahlbetrag der Ausschiittung 1,2900000 1,2900000
aa) in der Ausschiittung enthaltene
ausschiittungsgleiche Ertrige der Vorjahre 0,0000000 0,0000000
bb) in der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrige 0,0000000 0,0000000
davon aufgrund von Absetzungen f. Abnutzung (AfA)
oder Absetzungen f. Substanzverringerung (AfS) 0,0000000 0,0000000
b) Gesamtbetrag der ausgeschiitteten
/ ausschiittungsgleichen Ertrige 1,7896166 1,7896166
davon Betrag der ausgeschiitteten Ertrage 1,6255240 1,6255240
davon Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrige 0,1640926 0,1640926
c) In dem Gesamtbetrag der ausgeschiitteten

/ ausschiittungsgleichen Ertrige enthaltenen
aa) Ertrage 1.5.d. § 2 Abs. 2 S. 11.V.m. § 3 Nr. 40 EStG

oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG ? - 1,7896166
bb) VeriuBerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 2 S. 2 1.V.m.

§ 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG? - 0,0000000
cc) Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2a - 0,0000000

dd) steuerfreie VerduBerungsgewinne i.S.d.

§ 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 1 in der am 31. Dezember 2008

anzuwendenden Fassung 0,0000000 -
ee) Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 2 in der am 31. Dezem-

ber 2008 anzuwendenden Fassung, soweit die Ertrige

nicht Kapitalertrige 1.S.d. § 20 EStG sind 0,0000000 -

Korper-
schaften ?

1,6255240
1,2900000

0,0000000
0,0000000

0,0000000
1,7896166

1,6255240
0,1640926

0,0000000

0,0000000
0,0000000
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gg)
hh)

1)

kk)

1)

d)

aa)

bb)

cc)

aa)

bb)

cc)

dd)

steuerfreie VeriuBerungsgewinne 1.S.d. § 2 Abs. 3
in der ab dem 1. Januar 2009 anzuw. Fassung
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 1
in Doppelbuchstabe gg) enthaltene Einkiinfte, die nicht
dem Progressionsvorbehalt unterliegen
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2, flir die kein Abzug
nach Absatz 4 vorgenommen wurde
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte, auf die
§ 2 Abs. 21.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40
EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG
anzuwenden ist”
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte im Sinne des
§ 4 Abs. 2, die nach einem Abkommen zur Vermeidung
der Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als
gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer
oder Korperschaftsteuer berechtigen
in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkiinfte, auf die
§ 2 Abs. 21.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40
EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG
anzuwenden ist”
den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer
berechtigenden Teil der Ausschiittung
bzw. der ausschiittungsgleichen Ertrige
im Sinne des § 7 Abs. 1 und 2
im Sinne des § 7 Abs. 3
davon auf Ertrige 1.5.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 InvStG
1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG
davon auf Ertrige 1.5.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 InvStG
im Sinne des § 7 Abs. 1 S. 4, soweit in Doppelbuchstabe
aa) enthalten
davon auf auslindische Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2 S. 1
1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG
davon steuerpflichtige Veriuflerungsgewinne, nicht
enthalten in ¢) dd) und in ¢) ff)
Betrag der auslindischen Steuern, der auf die
in den Ertrigen enthaltenen Einkiinfte im Sinne
des § 4 Abs. 2 entfillt, und
der nach § 4 Abs. 2 1.V.m. § 32d Abs. 5 oder § 34c Abs. 1
EStG oder einem Abkommen zur Vermeidung der
der Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein
Abzug nach § 4 Abs. 4 vorgenommen wurde ¥
in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥
der nach § 4 Abs. 21.V.m. § 34c Abs. 3 EStG
abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4
vorgenommen wurde ¥
in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥

0,0000000
0,0000000

1,3742356

0,0000000

1,7896166
0,0000000

0,0000000

1,7896166

0,0000000

0,3257400

0,0000000

0,0000000

0,0000000

1,3742356

1,3742356

0,0000000

0,0000000

1,7896166
0,0000000

0,0000000
0,0000000

1,7896166

1,7896166

0,0000000

0,3257400

0,3257400

0,0000000

0,0000000

0,0000000

1,3742356

0,0000000

0,0000000

0,0000000

1,7896166
0,0000000

0,0000000
0,0000000

1,7896166
0,0000000

0,0000000

0,3257400

0,0000000

0,0000000

0,0000000
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g)

h)

ee) der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppel-

besteuerung als gezahlt gilt und nach § 4 Abs. 21.V.m

diesem Abkommen anrechenbar ist ¥ 0,0000000 0,0000000  0,0000000
in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkiinfte

entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG

oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ - 0,0000000  0,0000000
Betrag der Absetzung fiir Abnutzung oder
Substanzverringerung 0,0000000 0,0000000  0,0000000

im Geschiftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert
um die erstattete Quellensteuer des
Geschiftsjahres oder fritherer Geschiftsjahre 0,3355240 0,3355240  0,3355240

Sofern anwendbar, wurden die Vorschriften des § 1 Abs. 3 Satz 3 InvStG unter Berticksichtigung der Datenschliis-

selung durch die marktbekannten Finanzdatenbanken und Borseninformationsdienste (soweit verfligbar) angewandt.

Diese Bescheinigung wird beim Elektronischen Bundesanzeiger in der Rubrik Besteuerungsgrundlagen zur

Veroftentlichung eingereicht.

)

Angaben fiir Anleger, die ihre Anteile im Betriebsvermdgen halten und nach dem EStG besteuert werden (z.B. Einzelunternehmer oder
Mitunternehmer in gewerblichen Personengesellschaften).

Angaben fiir Anleger, die nach dem KStG besteuert werden. Bei den Angaben ist zu beachten, dass § 8b Abs. 1 bis 6 KStG fiir Anleger, die
bestimmte Korperschaften sind, keine Anwendung findet. Die Anwendbarkeit vorgenannter Vorschriften kann auch Einfluss auf die
Anrechenbarkeit auslindischer Quellensteuern haben.

Die Einkiinfte sind zu 100% ausgewiesen.

Bei Anrechnung bzw. Abzug auslindischer Quellensteuern ist bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Privatvermogen § 32d Abs. 5 EStG,
bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Betriebsvermdgen § 34c EStG und bei Korperschaften § 26 KStG zu beachten. Der Ausweis der
anrechenbaren Quellensteuer fiir natiirliche Personen mit Anteilen im Privatvermogen erfolgt nach Beriicksichtigung der
Anrechnungslimitierung gemil3 BMF v. 18. August 2009 (IV C 1 - S 1980-1/08/10019), Rz. 77a.

Hamburg, den 1. Februar 2017

WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
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