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Tatigkeitsbericht

Ausgangslage

Die Verabschiedung eines umfangreichen Konjunkturpakets in
den USA und die Erholung der Weltwirtschaft trieben die Aktien-
marktrally 2021 weiter an. Die immer wieder aufflackernden
Unsicherheiten durch neue Virusvarianten wie Delta und Omi-
kron verunsicherten die Anleger nur zeitweise, da Mobilitit
und Wirtschaftsaktivititen aufgrund hoher Impfquoten weni-
ger eingeschrinkt werden mussten als im Vorjahr. Chinesische
Aktien aus der Technologiebranche litten unter den verschirften
Regulierungs- und Abschottungsmafinahmen der Regierung.
Im letzten Quartal verlangsamte sich die Wachstumsdynamik
der Weltwirtschaft. Gleichzeitig erreichten die Inflationszahlen
lange nicht gesehene Hohen. Insgesamt waren an den Bérsen eher
zyklische Aktien gefragt, die von der Wieder6ffnung der Wirt-
schaft profitierten, wihrend Lockdown-Gewinner wie Zahlungs-
dienstleister oder Softwareanbieter angesichts hoher Bewertun-
gen unter Druck gerieten. Auf das sich insbesondere in den USA
abzeichnende Ende der lockeren Geldpolitik, reagierten die
Anleihenmirkte mit steigenden Renditen.

Mit Aufkommen des Corona-Virus, welches sich weltweit ausge-
breitet hat, sind negative Auswirkungen auf Wachstum, Beschif-
tigung und Kapitalmirkte eingetreten, die sich seit Mirz 2020
auf die Wertentwicklung des Sondervermogens und die Prozesse
der Kapitalverwaltungsgesellschaft und ihrer Auslagerungsunter-
nehmen und Dienstleister auswirken. Die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft hat umfangreiche Mafinahmen mit dem Ziel getroffen,
eine ordnungsgemifie Verwaltung des Sondervermégens sicher-
zustellen, und hat von ihren Auslagerungsunternehmen eine
Bestitigung des Vorliegens angemessener Notfallpline eingeholt.

Inwieweit die getroffenen Mafinahmen, insbesondere die Pri-
ventionshandlungen der Regierungen sowie die Geldpolitik der
Notenbanken, zu einer Beruhigung der Kapitalmirkte fithren
werden, ist derzeit noch unklar. Fiir das kommende Geschiifts-
jahr sind Belastungen durch volatile Marktverhiltnisse und exo-
gene Faktoren und damit Auswirkungen auf die Entwicklung des
Sondervermogens nicht auszuschliefien.

Substanz-Fonds

Das Gesamtergebnis resultiert vor allem aus den Kursgewinnen
und Dividenden der Aktieninvestments im Substanz-Fonds. Die
Auswahl europiischer Aktien erzielte ein Plus von 21 Prozent,
wobei Aktien wie Merck, Deutsche Post oder LVMH in diesem
Marktumfeld besonders nachgefragt waren. Auf der anderen Seite
stiegen die Aktien konsumorientierter Konzerne wie Danone,
aber auch Aktien von Allianz oder Novartis weniger stark an.

Mit iiber 27 Prozent weisen die US-Aktien den hochsten Zuwachs
auf. Wie im Jahr zuvor entwickelten sich die Titel von US-Techno-
logiekonzernen wie Apple oder Microsoft besonders positiv. Die
Aktien der Bezahldienstleister Mastercard und PayPal blieben
hingegen hinter der Marktentwicklung zuriick. Die beschriebene
Stirke des US-Dollar trug zu dem insgesamt guten Ergebnis bei.

Dagegen erzielten die Aktienanlagen in Asien mit 0,7 Prozent
nur einen geringen Zuwachs. Dies lag mafgeblich an den chine-
sischen Index-Schwergewichten wie Alibaba oder auch Tencent,
deren Kursverluste zu dem Riickgang des Index-Fonds beitrugen.
Im Gegensatz dazu ist der Wertzuwachs des von Bin Yuan aktiv
verwalteten China-Fonds mit fast 16 Prozent bemerkenswert; der
Fonds investiert bevorzugt in Unternehmen, welche von der zuneh-
menden Kaufkraft der chinesischen Mittelschicht profitieren.

Insgesamt wurde der Anstieg der Aktienkurse im vergangenen
Jahr genutzt, indem durch zahlreiche Verkiufe Gewinne realisiert
wurden und somit die Risikostruktur des Substanz-Fonds kons-
tant gehalten wurde. Um die Wirkung der Aktienauswahl zu ver-
stirken, wurde die Gewichtung der einzelnen Positionen gering-
fiigig erhoht und die Anzahl der Aktieninvestments entsprechend
reduziert. Mit den Verkdufen der Aktien von Henkel und der
Miinchener Riick wurden diese Anpassungen abgeschlossen.

Fiir die Anleihen im Substanz-Fonds errechnet sich ein leichter
Riickgang von 0,2 Prozent. Die Wihrungsgewinne bei den kana-
dischen und US-amerikanischen Staatsanleihen glichen das nega-
tive Ergebnis der Anleihen nicht ganz aus.

Mit den sonstigen Anlagen wurden alternative Renditequellen
erschlossen und dariiber hinaus wurde eine zusitzliche Diversi-
fikation des Substanz-Fonds erreicht. Fiir diese Kategorie errech-
net sich im abgelaufenen Jahr ein Zuwachs von 2,8 Prozent.

Die Anteilklassen erzielten im zuriickliegenden Geschiftsjahr
eine Wertentwicklung* von:
Substanz-Fonds A
Substanz-Fonds M

11,52 Prozent
2,66 Prozent™*

*Die frithere Wertentwicklung ist keine Garantie fiir die kiinftige Entwicklung des
Fonds. Die Berechnung erfolgte nach der BVI-Methode ohne Beriicksichtigung von
Ausgabeaufschligen oder Riicknahmeabschligen.

**seit Auflegung
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Der neu erworbene Fonds fiir versicherungsbezogene Anlagen
erfiillte die Erwartungen; eine Besonderheit dieser Anlage liegt
in der Unabhingigkeit von Schwankungen des Kapitalmarktes.
Auch die seit vielen Jahren eingesetzten Zinszertifikate entwi-
ckelten sich positiv. Mit dem Ziel einer hoheren Risikoabsiche-
rung werden diese Investments kiinftig iiber deutlich mehr Indi-
zes und Emittenten gestreut.

Kommentierung des Verduflerungsergebnisses

Fiir den Anleger ist immer die gesamte Wertentwicklung des
Fonds relevant. Diese speist sich aus mehreren Quellen wie den
aktuellen Bewertungen der Wertpapiere und derivativen Instru-
mente, Zinsen und Dividenden sowie dem Ergebnis der Veriu-
Berungsgeschifte. Verduflerungsgeschifte erfolgen grundsitzlich
aus taktischen und strategischen Uberlegungen des Fondsma-
nagements. Dabei konnen Wertpapiere und Derivate auch mit
Verlust verduflert werden, beispielsweise um das Portefeuille vor
weiteren erwarteten Wertminderungen zu schiitzen oder um die
Liquiditit des Fonds sicherzustellen.

Im Berichtszeitraum wurden im Zusammenhang mit Vermogens-
umschichtungen insgesamt Gewinne realisiert, die vor allem beim
Verkauf von Anteilen an Investmentfonds entstanden.

Wesentliche Risiken des Sondervermogens
im Berichtszeitraum

Die nachfolgend dargestellten Risiken sind mit einer Anlage in
Investmentvermégen typischerweise verbunden. Sie kénnen sich
nachteilig auf den Nettoinventarwert, den Kapitalerhalt oder die
Ertrige in der angestrebten Haltedauer auswirken. Die aktuelle
Covid-19-Krise kann die Auswirkungen der genannten Risiken
noch verstirken, wenn 6konomische Folgen diese Risiken zusitz-
lich nachteilig beeinflussen.

Zinsinderungsrisiko

Die Wertentwicklung des Fonds ist abhingig von der Entwick-
lung des Marktzinses. Zinsinderungen haben direkte Auswirkun-
gen auf die Vorteilhaftigkeit eines verzinslichen Vermogensgegen-
standes im Vergleich zu alternativen Instrumenten und somit auf
die Bewertung des Vermogensgegenstandes und den Erfolg der
Kapitalanlage. Zinsinderungen am Markt kdnnen gegebenen-
falls dazu fithren, dass keine Wertsteigerung erzielt werden kann.
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Marktrisiken

Die Kurs- oder Marktentwicklung von Finanzprodukten hingt
insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmirkte ab, die wie-
derum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den
lokalen, wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen
beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung, insbeson-
dere an einer Borse, konnen auch irrationale Faktoren wie Stim-

mungen, Meinungen und Geriichte einwirken.
Operationelle Risiken einschlie8lich Verwahrrisiken

Fehler und Missverstindnisse bei der Verwaltung und Verwah-

rung konnen die Wertentwicklung des Fonds beeintrichtigen.
Wihrungsrisiken

Der Fonds legt seine Mittel auch aufierhalb des Euro-Raums an.
Der Wert der Wihrungen dieser Anlagen gegeniiber dem Euro
kann fallen.

Liquidititsrisiko

Fiir den Fonds diirfen auch Vermogensgegenstinde erworben
werden, die nicht zum amtlichen Markt an einer Borse zugelassen
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Auch
fiir borsennotierte Vermogensgegenstinde kann wenig Liquiditit
vorhanden oder in bestimmten Marktphasen eingeschrinkt sein.
Der Erwerb derartiger Vermogensgegenstinde ist mit der Gefahr
verbunden, dass es zu Problemen bei der WeiterveridufRerung der
Vermogensgegenstinde an Dritte kommen kann, oder dass die

Kurse aufgrund eines Verkiuferiiberhangs sinken.
Bonititsrisiken

Der Fonds legt sein Vermdgen vor allem in Anleihen an. Nimmt
die Kreditwiirdigkeit einzelner Aussteller ab oder werden diese
zahlungsunfihig, so fillt der Wert der entsprechenden Anleihen.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty — ,,CCP“) tritt
als zwischengeschaltete Institution in bestimmte Geschifte fiir
den Fonds ein, insbesondere in Geschiifte tiber derivative Finanz-
instrumente. In diesem Fall wird er als Kédufer gegeniiber dem Ver-
kiufer und als Verkiufer gegeniiber dem Kiufer titig. Ein CCP
sichert sich gegen das Risiko, dass seine Geschiftspartner die ver-
einbarten Leistungen nicht erbringen kénnen, durch eine Reihe
von Schutzmechanismen ab, die es ihm jederzeit erméglichen,
Verluste aus den eingegangenen Geschiften auszugleichen (z.B.
durch Besicherungen). Es kann trotz dieser Schutzmechanismen
nicht ausgeschlossen werden, dass ein CCP seinerseits {iberschul-



det wird und ausfillt, wodurch auch Anspriiche der Gesellschaft
fiir den Fonds betroffen sein konnen. Hierdurch kénnen Verluste
fiir den Fonds entstehen.

Kursinderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemif} starken Kursschwankungen
und somit auch dem Risiko von Kursriickgingen. Diese Kurs-
schwankungen werden insbesondere durch die Entwicklung der
Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die Entwick-
lungen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
beeinflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige
Unternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen.
Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien erst iiber
einen kiirzeren Zeitraum an der Borse oder einem anderen orga-
nisierten Markt zugelassen sind; bei diesen konnen bereits geringe
Verinderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen fiih-
ren. Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Besitz
vieler Aktionire befindlichen Aktien (sogenannter Streubesitz)
niedrig, so konnen bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauftrige
eine starke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu
hoheren Kursschwankungen fiithren.
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Portefeuillestruktur nach Assetklassen in %

Bankguthaben/Forderungen/Verbindlichkeiten Sonstige Renten
Zertifikate 5,5 1,0 2,0 Staats-/Quasi-Staatsanleihen 4,2

Aktien Emerging Markets 4,3
Aktien Sonstige Linder 4,0

Aktien USA 21,3 Unternehmensanleihen
High Yield 3,7

Unternehmensanleihen
Investment Grade 18,4

Aktien Japan 2,8

Aktien Europa 32,8

Verinderung zum Vorjahr

Bankguthaben/Forderungen/Verbindlichkeiten
Sonstige Renten

+2,00 %

Zertifikate -3,11%

Aktien Emerging Markets
Aktien Sonstige Linder -0,04 %
Aktien Japan -0,10 %
Aktien Europa -2,33%
Unternehmensanleihen High Yield +1,90 %
Unternehmensanleihen Investment Grade -3,24%

Staats-/Quasi-Staatsanleihen +0,28 %
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Vermogensiibersicht

Fondsvermégen in Mio. EUR 1.070,8

Kurswert in % vom
Fondsvermégen

I. Vermogensgegenstinde

Anleihen*

Staats-/Quasi-Staatsanleihen (OECD), besicherte Anleihen
Staatsanleihen
Quasi-Staatsanleihen

Corporates
Unternehmensanleihen Investment Grade
Unternehmensanleihen High Yield

Sonstige Renten

Aktien**

Aktien Entwickelte Linder
Aktien Europa
Aktien Japan
Aktien USA
Aktien Sonstige Linder

Aktien Emerging Markets

Sonstige Vermogensgegenstinde

Zertifikate

Bankguthaben
Bankguthaben in EUR

Forderungen
Quellensteueranspriiche
Dividendenanspriiche

II. Verbindlichkeiten

ITI. Fondsvermogen

*inkl. Stiickzinsanspriiche und Investmentzertifikate
**inkl. Investmentzertifikate

302.128.717,32
44.644.800,85
32.907.707,92
11.737.092,93
236.076.516,47
196.570.010,53
39.506.505,94
21.407.400,00
698.605.516,18
652.312.850,04
351.508.485,34
30.401.690,00
227.536.113,94
42.866.560,76
46.292.666,14
59.134.525,00
59.134.525,00
12.863.490,64
12.863.490,64
110.300,16
7.440,75
102.859,41
~2.080.214,25

1.070.762.335,05
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28,22
4,17
3,07
1,10

22,05

18,36
3,69
2,00

65,24

60,92

32,83
2,84

21,25
4,00
4,32
5,52
5,52
1,20
1,20
0,01
0,00
0,01



Vermogensaufstellung

31.12.2021
Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Bestand Kiufe/ Verkiufe/ Kurs Kurswert  in % vom
ISIN Anteile bzw. 31.12.2021 Zuginge Abginge in EUR Fonds-
Wiihrung vermogen
in1.000 im Berichtszeitraum

Borsengehandelte Wertpapiere EUR 796.928.636,87 7443

Aktien

GIVAUDAN SA STK 4.200,00 4.200,00 0,00 4.792,0000 CHF 19439.223 45 1,82

CHO0010645932

NOVARTIS NA STK  265.000,00 127.000,00 0,00 80,2800 CHF 20.547.834,07 1,92

CH0012005267

NESTLE STK 179.000,00 79.000,00 0,00 1274400 CHF 22.032.897,09 2,06

CHO0038863350

DEUTSCHE POST NA STK  290.000,00 115.000,00 0,00 56,5400 EUR 16.396.600,00 1,53

DE0005552004

MERCK STK 86.000,00 36.000,00 10.000,00 227,0000 EUR 19.522.000,00 1,82

DE0006599905

SAP SE STK 155.000,00 75.000,00 0,00 124,9000 EUR 19.359.500,00 1,81

DE0007164600

SIEMENS STK 125.000,00 70.000,00 0,00 152,6800 EUR 19.085.000,00 1,78

DE0007236101

ALLIANZ VINK. NA STK 95.000,00 53.000,00 0,00 207,6500 EUR 19.726.750,00 1,84

DE0008404005

BASF STK 275.000,00 145.000,00 0,00 61,7800 EUR 16.989.500,00 1,59

DEOOOBASF111

KONE B (NEW) STK 315.000,00 193.000,00 0,00 63,0400 EUR 19.857.600,00 1,85

FI10009013403

AIR LIQUIDE STK 126.000,00 76.000,00 0,00 153,6800 EUR 19.363.680,00 1,81

FR0000120073

L’OREAL STK 52.000,00 52.000,00 0,00 419,8000 EUR 21.829.600,00 2,04

FR0000120321

DANONE STK 360.000,00 175.000,00 0,00 54,9200 EUR 19.771.200,00 1,85

FR0000120644

LVMH MOET HENN. L. VUITTON STK 26.000,00 10.000,00 2.000,00 730,0000 EUR 18.980.000,00 1,77

FR0000121014

UNILEVER STK 410.000,00 255.000,00 0,00 39,6650 GBP 19.370.674,77 1,81

GBOOB10RZP78

MEDTRONIC STK 215.000,00 135.000,00 0,00 1044700 USD 19.822.654,66 1,85

IEOOBTNI1Y115

ASML HOLDING STK 28.000,00 28.000,00 0,00 710,4000 EUR 19.891.200,00 1,86

NL0010273215

ALPHABET STK 7.300,00 3.300,00 700,00 2.924,0100 USD 18.837.942,81 1,76

US02079K3059

AMAZON.COM STK 6.500,00 4.200,00 0,00 3.372,8900 USD 19.348.499,69 1,81

US0231351067

APPLE STK 106.000,00 50.000,00 6.000,00 178,2000 USD 16.670.373,31 1,56

US0378331005

JOHNSON & JOHNSON STK 143.000,00 90.000,00 0,00 172,3100 USD 21.745.944,75 2,03

US4781601046

MASTERCARD STK 61.000,00 33.000,00 0,00 360,9900 USD 19433.756,95 1,81

US57636Q1040

MICROSOFT STK 63.000,00 32.000,00 4.000,00 339,3200 USD 18.866.084,19 1,76

US5949181045

NIKE B STK 112.000,00 68.000,00 17.000,00 1674900 USD 16.555.361,40 1,55

US6541061031

PAYPAL HOLDINGS STK 94.000,00 59.000,00 0,00 191,8800 USD 15.918.030,18 149

US70450Y1038

PROCTER & GAMBLE STK 155.000,00 85.000,00 0,00 162,7700 USD 22.265.775,31 2,08

US7427181091

S&P GLOBAL STK 45.000,00 21.000,00 0,00 470,4800 USD 18.684.670,37 1,74

US78409V1044

Verzinsliche Wertpapiere

0,50% SWISS LIFE FINANCE I 21/31 EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 97,5015 % 7.800.116,00 0,73
CH1130818847

1,50% DEUTSCHE WOHNEN SE 20/30 EUR 7.000,00 7.000,00 0,00 104,7658 % 7.333.606,70 0,68
DEO00A289NF1

1,00% JAB HOLDINGS 19/27 EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 10,6674 % 8.133.394,40 0,76
DEO00OA2SBDEO

0,625% VONOVIA SE 21/29 EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 98,6067 % 7.888.539,20 0,74
DEOOOA3E5SMH6

4,00% COMMERZBANK 17/27 EUR 7.000,00 2.000,00 4.000,00 12,0212 % 7.841484,14 0,73
DE000CZ40LWS5
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Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Bestand Kiufe/ Verkiufe/ Kurs Kurswert  in % vom
ISIN Anteile bzw. 31.12.2021 Zuginge Abginge in EUR Fonds-
Wiihrung vermogen
in1.000 im Berichtszeitraum

1,25% RENAULT 19/25 EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 98,0552 % 7.844415,92 0,73
FR0013428414

2,00% CAPGEMINI SE 20/29 EUR 5.000,00 5.000,00 0,00 110,2241 % 5.511.205,00 0,51
FR0013507860

2,00% UNITED STATES OF AMERICA 16/26 USD 21.000,00 10.000,00 0,00 1034492 % 19.172.479,03 1,79
US912828U246

3,00% CEZEO-ANL.13/28 EUR 4.000,00 4.000,00 0,00 113,9891 % 4.559.562,00 043
X50940293763

1,00% WELLS FARGO & CO. EO-ANL. 16/27 EUR 5.000,00 5.000,00 0,00 101,9587 % 5.097.932,50 048
XS1463043973

3,375% LEVISTRAUSS & CO. EO-ANL.17/27 EUR 5.000,00 5.000,00 0,00 101,9860 % 5.099.300,00 048
XS1602130947

3,00% TAKEDA PHARMAC. EO-ANL.18/30 EUR 7.000,00 7.000,00 0,00 118,7862 % 8.315.036,80 0,78
XS1843449395

1,625% ANGLO AMERICAN CAP.
EO-ANL.19/26 EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 103,5848 % 8.286.787,20 0,77
XS1962513674

1,625% KKR GROUP FINANCE
EO-ANL.19/29 EUR 6.000,00 6.000,00 0,00 105,5928 % 6.335.565,60 0,59
XS51998904921

0,95% DEUTSCHE BAHN FINANCE 19/ EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 99,8696 % 7.989.566 40 0,75
XS52010039035

140% CHUBB INA HOLDINGS
EO-ANL.19/31 EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 105,3422 % 8427.372,00 0,79
XS2012102914

0,80% AT & T EO-ANL.19/30 EUR 8.000,00 2.000,00 0,00 99,7222 % 7.977.773,60 0,75
X52051362072

1,00% STRYKER EO-ANL.19/31 EUR 9.000,00 9.000,00 0,00 101,2923 % 9.116.302,50 0,85
XS2087643651

0,25% V.F.EO-ANL.20/28 EUR 6.000,00 6.000,00 0,00 98,0921 % 5.885.527,80 0,55
XS2123970167

3,375% BARCLAYS BANK EO-ANL.20/25 EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 107,3051 % 8.584410,40 0,80
XS2150054026

1,50% FRESENIUS MEDICAL CARE KGAA
20/30 EUR 6.000,00 6.000,00 0,00 1044238 % 6.265425,00 0,59
XS2178769159

1,375% COVESTRO 20/30 EUR 6.000,00 6.000,00 0,00 105,2294 % 6.313.762,80 0,59
XS2188805845

1,50% ALSTRIA OFFICE REIT- 20/26 EUR 6.000,00 6.000,00 0,00 100,7990 % 6.047.940,00 0,56
XS2191013171

0,375% MONDELEZ INTL HLDGS
NETHER. 20/29 EUR 7.000,00 7.000,00 0,00 984263 % 6.889.838,20 0,64
XS2235987224

1,50% HEATHROW FUNDING
EO-ANL.20/27 EUR 10.000,00 10.000,00 0,00 103,6625 % 10.366.245,00 0,97
XS2242979719

1,00% INTL DEVELOPMENT ASSOCIATIO
20/30 USD 14.000,00 14.000,00 0,00 94,9200 % 11.727.826,32 1,10
X52265262936

0,625% BAYER 21/31 EUR 9.000,00 9.000,00 0,00 972454 % 8.752.088,70 0,82
XS2281343413

0,50% BOOKING HOLDINGS
EO-ANL. 21/28 EUR 6.000,00 6.000,00 0,00 100,5422 % 6.032.533,80 0,56
XS52308322002

0,375% VERIZON COMMUNIC.
EO-ANL. 21/29 EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 98,4056 % 7.872446 40 0,74
XS2320759538

1,625% NEXI21/26 EUR 6.000,00 6.000,00 0,00 99,2230 % 5.953.380,00 0,56
XS2332589972

0,625% BANCO SANTANDER 21/29 EUR 8.000,00 8.000,00 0,00 99,0365 % 7.922.922.40 0,74
XS2357417257

2,00% DEUTSCHE LUFTHANSA 21/24 EUR 7.000,00 7.000,00 0,00 99,2920 % 6.950.440,00 0,65
X52363244513

0,375% VOLKSW. FINANCIAL SERVICES
21/30 EUR 7.000,00 7.000,00 0,00 95,9690 % 6.717.832,10 0,63
XS2374594823

Sonstige Beteiligungswertpapiere

ROCHE HOLDING GENUESSE STK 59.000,00 24.000,00 0,00 379,1000 CHF 21.603.225,96 2,02

CH00120320480
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Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Bestand Kiufe/ Verkiufe/ Kurs Kurswert  in % vom
ISIN Anteile bzw. 31.12.2021 Zuginge Abginge in EUR Fonds-
Wiihrung vermogen
in1.000 im Berichtszeitraum

An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere EUR 83.133446,34 7,76

Verzinsliche Wertpapiere

2,00% CANADA 17/28 CAD 19.000,00 19.000,00 0,00 104,2220 % 13.666.572,34 1,28
CA135087H235

0,25% LANDESBANK
BADEN-WUERTTEMBE 21/28 EUR 5.000,00 5.000,00 0,00 98,3168 % 4.915.839,00 0,46
DEOOOLB2V7C3

3,00% NETFLIX EO-ANL.20/25 EUR 5.000,00 5.000,00 0,00 108,3302 % 5416.510,00 0,51
XS2166217278

Zertifikate

CS EXPR. Z15.09.27 S&P 500 STK 215.000,00 215.000,00 0,00 100,0100 EUR 21.502.150,00 2,01

DE000CS8DCV4

DEKA EXPZERT RLX 16.03.2028 DAX STK 52.500,00 52.500,00 0,00 99,7100 EUR 5.234.775,00 049

DE000DKO039U0

LBBW MEM-EXPRESS-Z 16.12.2027 DAX STK 52.500,00 52.500,00 0,00 100,5300 EUR 5.277.825,00 0,49

DEOOOLB28YFO

BNP EXPR.BON.Z13.04.27 ESTX50 STK 165.000,00 165.000,00 0,00 99,8700 EUR 16478.550,00 1,54

DEOOOPF99ACO

UBS EXPRESS 716.02.28 SXXP STK 52.500,00 52.500,00 0,00 102,0000 EUR 5.355.000,00 0,50

DEOOOUBS4HR2

C EXPRESS ZT 18.01.29 C40 STK 52.500,00 52.500,00 0,00 100,6900 EUR 5.286.225,00 049

XS2336356931

Investmentanteile EUR 178.097.337,22 16,63

Gruppenfremde Investmentanteile

LYX.JAPAN(TOPIX)(DR)UCITS ETF ANT 107.000,00 45.000,00 0,00 146,9700 EUR 15.725.790,00 147

FR0010245514

ISHSVII-NASDAQ 100 UCITS ETF ANT 21.000,00 6.000,00 7.000,00 934,9300 USD 17.327.270,32 1,62

IEO0B53SZB19

ISHSVII-NASDAQ 100 UCITS ETF ANT 2.500,00 2.500,00 0,00 823,9000 EUR 2.059.750,00 0,19

TE00B53SZB19

HSBC MSCI AC F.E.EX JAP.UC.ETF ANT 870.000,00 430.000,00 35.000,00 55,8300 USD 42.866.560,76 4,00

IE0O0BBQ2W338

INVESCOMI2 MDAX ETF ANT  300.000,00 140.000,00 295.000,00 59,1400 EUR 17.742.000,00 1,66

IEO0BHJYDV33

TWELVE CAT BOND FUND ANT 210.000,00 210.000,00 0,00 101,9400 EUR 21407400,00 2,00

IEOOBMTR6NO3

PICTET-CHINA INDEX ANT 168.000,00 91.000,00 0,00 158,3400 USD 23476409,85 2,19

LU1834887322

XTRACKERS NIKKEI 225 ANT 215.000,00 85.000,00 0,00 68,2600 EUR 14.675.900,00 1,37

LU2196470426

HFD-BIN YUAN GREATER CHINA FD ANT 182.000,00 62.000,00 30.000,00 142,0500 USD 22.816.256,29 2,13

LU2200556392

Wertpapierverméogen EUR 1.058.15942043 98,82
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Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Bestand Kiufe/ Verkiufe/ Kurs Kurswert  in % vom

Anteile bzw. 31.12.2021 Zuginge Abginge in EUR Fonds-
Wiihrung vermogen
im Berichtszeitraum

Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 12.863490,64 1,20

Bankguthaben EUR 12.863.490,64 1,20

EUR-Guthaben bei:

Verwahrstelle EUR 12.863490,64 100,0000 % 12.863.490,64 1,20

Sonstige Vermogensgegenstinde EUR 1.819.638,23 0,17

Zinsanspriiche EUR  1.709.338,07 EUR 1.709.338,07 0,16

Dividendenanspriiche EUR 102.85941 EUR 102.85941 0,01

Quellensteuerriickerstattungsanspriiche EUR 7440,75 EUR 7440,75 0,00

Sonstige Verbindlichkeiten* EUR -2.080.214,25 EUR —-2.080.214,25 -0,19

Fondsvermogen EUR 1.070.762.335,05 100,00**

*Noch nicht abgefiihrte Verwaltungsvergiitung.

**Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfiigige Differenzen entstanden sein.

Substanz-Fonds A

Anteilwert EUR 1.349,70

Umlaufende Anteile STK 785.681

Substanz-Fonds M

Anteilwert EUR 102,66

Umlaufende Anteile STK 100.577

Bestand der Wertpapiere 98,82

Bestand der Derivate 0,00
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Wertpapierkurse bzw. Marktsitze

Die Vermogensgegenstinde des Sondervermogens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsitze bewertet.

Alle Vermogenswerte per 30.12.2021

Devisenkurse (in Mengennotiz) per 30.12.2021

AUSTRALISCHE DOLLAR (AUD)
ENGL.PFUND (GBP)
KANADISCHE DOLLAR (CAD)
SCHWEIZER FRANKEN (CHF)
US DOLLAR (USD)

1,56215
0,83955
144895
1,03535

1,1331

1EURO (EUR)
1EURO (EUR)
1EURO (EUR)
1EURO (EUR)
1EURO (EUR)

Substanz-Fonds ¢« JAHRESBERICHT 31.12.2021
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Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermégensaufstellung erscheinen

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

Wiihrung
in 1.000 im Berichtszeitraum

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien
ABB CHO0012221716 STK 20.000,00 320.000,00
HENKEL VZ O.ST. DE0006048432 STK 12.000,00 85.000,00
MUNCHENER RUCKVERS.-GES. NA DE0008430026 STK 8.000,00 44.000,00
SANOFI FR0000120578 STK 12.000,00 115.000,00
RECKITT BENCKISER GROUP GB00B24CGK77 STK 10.000,00 120.000,00
BHP GROUP GBOOBHOP3Z91 STK 0,00 370.000,00
Verzinsliche Wertpapiere
2,50% CANADA 13/24 CA135087B451 CAD 0,00 12.000,00
1,75% BUNDESREP.DEUTSCHLAND 12/22 DE0001135473 EUR 0,00 4.500,00
1,375% DAIMLER 16/28 DE00O0A169NC2 EUR 0,00 12.000,00
2,125% MICROSOFT 12/22 US594918AQ78 UsD 1.500,00 8.000,00
1,375% GLAXOSMITHKLINE CAP

EO-ANL. 14/24 XS1147605791 EUR 0,00 9.000,00
1,50% JPMORGAN CHASE & CO.

EO-ANL. 15/25 XS1174469137 EUR 0,00 9.000,00
0,75% DEUTSCHE BAHN FINANCE 16/26 ~ XS1372911690 EUR 0,00 2.000,00
1,875% VOLKSWAGEN INTL FINANCE

17127 XS1586555945 EUR 5.000,00 5.000,00
0,95% INTL BUSINESS MACH.

EO-ANL.17/25 XS1617845083 EUR 0,00 11.000,00
1,625% DEUTSCHE POST 18/28 XS1917358621 EUR 0,00 13.000,00
2,125% ING GROEP 19/26 XS1933820372 EUR 0,00 5.000,00
1,50% BMW FINANCE 19/29 XS1948611840 EUR 0,00 12.000,00
0,50% MERCK FINANCIAL SERVICES

20/28 XS2102932055 EUR 0,00 9.000,00
1,375% AIRBUS SE 20/26 XS2185867830 EUR 0,00 11.000,00
1,625% INTERCONT. HOTELS

EO-ANL. 20/24 XS2240494471 EUR 4.000,00 4.000,00
0,50% HOLCIM FINANCE (LUXEMBG)

20/31 X$2261215011 EUR 4.000,00 4.000,00

An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

1,125% COCA-COLA CO. EO-ANL.15/27 XS1197833053 EUR 0,00 12.000,00
Zertifikate

BACR BAR.AUTOC.C07.12.26 DAX DEOOOBCOQOHS STK 45.000,00 150.000,00
CS EXPR. Z09.04.25 EURO STOXX 50 DEOOOCSIHRI12 STK 0,00 55.000,00
TRIBUK BASKET ZT 05/UNLIMITED BASKET DE0O0O0TB87BM3 STK 10.000,00 76.000,00
UBS EXPRESS Z 10.04.26 SX5E DEOOOUBS3HR4 STK 0,00 32.000,00
C EXPRESS ZT 15.09.26 S500 XS1575024416 STK 0,00 110.000,00
Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile
ISH.ST.EUROPE MID 200 U.ETF DE DE0005933998 ANT 20.000,00 330.000,00
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Substanz-Fonds A

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich) fiir den Zeitraum vom 1.1.2021 bis 31.12.2021

Anteilumlauf: 785.681 msgiﬁ oro o
I.  Ertrige
Dividenden inlindischer Aussteller 2.560.298,23 3,2586994
Dividenden auslindischer Aussteller (vor Quellensteuer) 6.621.851,95 8,4281686
abzgl. auslindische Quellensteuer -992.633,29 -1,2634050
Zwischensumme 8.189.516,89 10,4234630
Zinsen aus inlindischen Wertpapieren 1.217.289,60 1,5493433
Zinsen aus Liquidititsanlagen im Inland -104.835,12 -0,1334322
Zinsen aus auslindischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) 3.613.394,42 4,5990605
Zwischensumme 4.725.848,90 6,0149716
andere Ertriige 8.283,84 0,0105435
Zwischensumme 8.283,84 0,0105435
Ertrige aus Aktienfonds 371.602,31 0,4729684
Zwischensumme 371.602,31 0,4729684
Ertriige insgesamt 13.295.251,94 16,9219465
II. Aufwendungen
Verwaltungsvergiitung —-8.000.571,58 -10,1829770
Performanceabhingige Verwaltungsvergiitung —1.988.498,57 -2,5309236
Verwahrstellengebiihr -98.227,64 -0,1250223
Fremdkosten der Verwahrstelle -63.729,41 -0,0811136
Priifungskosten -11.985,66 -0,0152551
Verdffentlichungskosten -11.689,54 -0,0148782
Sonstige Gebiihren (ggf. fiir Performancemessung) —45.253,75 -0,0575981
Aufwendungen insgesamt -10.219.956,15 -13,0077679
III. Ordentlicher Nettoertrag 3.075.295,79 3,9141786
IV. Veridulerungsgeschifte
Realisierte Gewinne 64.486.379,16 82,0770506
Realisierte Verluste -850.334,74 -1,0822901
Ergebnis aus Verduflerungsgeschiften 63.636.044,42 80,9947605
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiiftsjahres 66.711.340,21 84,9089391
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres
Nettoverinderung der nicht realisierten Gewinne 33.242.786,97 42,3107940
Nettoverinderung der nicht realisierten Verluste -1.905.163,24 —2,4248559
Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiiftsjahres 31.337.623,73 39,8859381
VII. Ergebnis des Geschiiftsjahres 98.048.963,94 124,7948772

Substanz-Fonds ¢+ JAHRESBERICHT 31.12.2021
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Substanz-Fonds A

Entwicklung des Fondsvermégens fiir den Zeitraum vom 1.1.2021 bis 31.12.2021

EUR

insgesamt

Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschiiftsjahres
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr
2. Mittelzufluss/-abfluss (netto)
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkiufen
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen
. Ertragsausgleich — Ausgleichsposten
4. Ergebnis des Geschiftsjahres
davon:
Ordentlicher Nettoertrag vor Ertragsausgleich
Ertragsausgleich
Ordentlicher Nettoertrag
Veriuferungsergebnis aus Aktien vor Ertragsausgleich*
Ertragsausgleich
Realisiertes Ergebnis aus Aktien
VeriduBerungsergebnis aus nicht Aktien vor Ertragsausgleich™
Ertragsausgleich
Realisiertes Ergebnis aus nicht Aktien
VeriuRerungsergebnis aus Aktienfonds vor Ertragsausgleich*
Ertragsausgleich
Realisiertes Ergebnis aus Aktienfonds
nicht realisierte Gewinne
nicht realisierte Verluste
Nettoverinderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste

w

Wert des Sondervermogens am Ende des Geschiiftsjahres

454.164.449,64
—58.733.640,65

2.117.284,64
958.011,15

3.075.295,79
15.353.120,00
5.132.633,22

20.485.753,22
16.295.666,70
4.359.205,93

20.654.872,63
17.009.433,17
5.485.985,40

22.495.418,57
33.242.786,97
~1.905.163,24

31.337.623,73

582.893.300,24

0,00
395.430.808,99

-15.935.835,70
98.048.963,94

1.060.437.237,47

*In den realisierten Gewinnen und Verlusten sind die realisierten Nettoergebnisse der einzelnen auferordentlichen Ertragsarten ausgewiesen.

Verwendungsrechnung fiir den Zeitraum vom 1.1.2021 bis 31.12.2021

Anteilumlauf: 785.681 insgesams oro Anmtei
I.  Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Vortrag aus dem Vorjahr 0,00 0,0000000
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 66.711.340,21 84,9089391
Ordentlicher Nettoertrag 3.075.295,79 3,9141786
Kursgewinne/-verluste 63.636.044,42 80,9947605
AuRerordentliche Ertrige aus Aktien 20.485.753,22 26,0738814
Auflerordentliche Ertriige aus nicht Aktien 20.654.872,63 26,2891334
AuBerordentliche Ertrige aus Aktienfonds 22.495.418,57 28,6317457
Auflerordentliche Ertriige aus Mischfonds 0,00 0,0000000
Auflerordentliche Ertriige aus sonstigen Fonds 0,00 0,0000000
Auflerordentliche Ertriige aus Immobilienfonds Inland 0,00 0,0000000
Auflerordentliche Ertrige aus Immobilienfonds Ausland 0,00 0,0000000
3. Zufiihrung aus dem Sondervermégen 0,00 0,0000000
II. Wiederanlage
1. Der Wiederanlage zugefiihrt 66.711.340,21 34,9089391
Vergleichende Ubersicht iiber die letzten 3 Geschiiftsjahre
Geschiiftsjahr Fondsvermogen Anteilwert
in EUR in EUR
2018 415.039.488,93 974,28
2019 495.669.391,79 1.158,36
2020 582.893.300,24 1.209,93
2021 1.060.437.237,47 1.349,70

Die frithere Wertentwicklung ist keine Garantie fiir die kiinftige Entwicklung des Fonds. Die Berechnung erfolgte nach der BVI-Methode ohne Beriicksichtigung von

Ausgabeaufschligen oder Riicknahmeabschligen.
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Substanz-Fonds M

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich) fiir den Zeitraum vom 1.1.2021 bis 31.12.2021

Anteilumlauf: 100.577 msgiﬁ oro o
I.  Ertrige
Dividenden auslindischer Aussteller (vor Quellensteuer) 12.572,32 0,1250019
abzgl. auslindische Quellensteuer -1.209,66 -0,0120272
Zwischensumme 11.362,66 0,1129747
Zinsen aus inlindischen Wertpapieren 5.058,77 0,0502975
Zinsen aus Liquidititsanlagen im Inland -531,72 -0,0052867
Zinsen aus auslindischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) 16.659,30 0,1656373
Zwischensumme 21.186,35 0,2106481
Ertriige aus Aktienfonds 971,25 0,0096568
Zwischensumme 971,25 0,0096568
Ertrige insgesamt 33.520,26 0,3332796
II. Aufwendungen
Verwaltungsvergiitung -10.176,46 -0,1011808
Verwahrstellengebiihr -411,30 -0,0040894
Fremdkosten der Verwahrstelle -252,11 -0,0025066
Priifungskosten -41,94 -0,0004170
Veroffentlichungskosten -45,88 —-0,0004562
Sonstige Gebiihren (ggf. fiir Performancemessung) —125,66 —-0,0012494
Aufwendungen insgesamt -11.053,35 -0,1098994
III. Ordentlicher Nettoertrag 22.466,91 0,2233802
IV. Veriuferungsgeschiifte
Realisierte Gewinne 333.183,27 3,3127183
Realisierte Verluste -2.253,90 -0,0224097
Ergebnis aus Veriuflerungsgeschiiften 330.929,37 3,2903086
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 353.396,28 3,5136888
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres
Nettoverinderung der nicht realisierten Gewinne 198.396,73 1,9725855
Nettoverinderung der nicht realisierten Verluste —-178.870,86 -1,7784470
Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiiftsjahres 19.525,87 0,1941385
VIL. Ergebnis des Geschiiftsjahres 372.922,15 3,7078273

Substanz-Fonds ¢+ JAHRESBERICHT 31.12.2021
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Substanz-Fonds M

Entwicklung des Fondsvermégens fiir den Zeitraum vom 1.1.2021 bis 31.12.2021

EUR
insgesamt
I.  Wertdes Sondervermégens am Beginn des Geschiiftsjahres 0,00
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr 0,00
2. Mittelzufluss/-abfluss (netto) 10.155.846,20
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkiufen 10.161.187,87
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen -5.341,67
3. Ertragsausgleich — Ausgleichsposten -203.670,77
4. Ergebnis des Geschiftsjahres 372.922,15
davon:
Ordentlicher Nettoertrag vor Ertragsausgleich 14.307,69
Ertragsausgleich 8.159,22
Ordentlicher Nettoertrag 22.466,91
Veriuferungsergebnis aus Aktien vor Ertragsausgleich* 24.242,98
Ertragsausgleich 37.431,58
Realisiertes Ergebnis aus Aktien 61.674,56
Veriuferungsergebnis aus nicht Aktien vor Ertragsausgleich* 71.805,15
Ertragsausgleich 100.216,18
Realisiertes Ergebnis aus nicht Aktien 172.021,33
VeriuRerungsergebnis aus Aktienfonds vor Ertragsausgleich* 39.369,69
Ertragsausgleich 57.863,79
Realisiertes Ergebnis aus Aktienfonds 97.233,48
nicht realisierte Gewinne 198.396,73
nicht realisierte Verluste —-178.870,86
Nettoverinderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste 19.525,87
II. Wert des Sondervermégens am Ende des Geschiftsjahres 10.325.097,58
*In den realisierten Gewinnen und Verlusten sind die realisierten Nettoergebnisse der einzelnen auferordentlichen Ertragsarten ausgewiesen.
Verwendungsrechnung fiir den Zeitraum vom 1.1.2021 bis 31.12.2021
Anteilumlauf: 100.577 insgel;:gnli pro A}ﬂiﬁ
I.  Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Vortrag aus dem Vorjahr 0,00 0,0000000
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiiftsjahres 353.396,28 3,5136888
Ordentlicher Nettoertrag 22.466,91 0,2233802
Kursgewinne/-verluste 330.929,37 3,2903086
AuBerordentliche Ertrige aus Aktien 61.674,56 0,6132074
Auflerordentliche Ertrige aus nicht Aktien 172.021,33 1,7103446
AuBerordentliche Ertrige aus Aktienfonds 97.233,48 0,9667566
Auflerordentliche Ertrige aus Mischfonds 0,00 0,0000000
AuBerordentliche Ertrige aus sonstigen Fonds 0,00 0,0000000
Aufierordentliche Ertrige aus Immobilienfonds Inland 0,00 0,0000000
Auflerordentliche Ertrige aus Immobilienfonds Ausland 0,00 0,0000000
3. Zufithrung aus dem Sondervermogen 0,00 0,0000000
II. Wiederanlage
1. Der Wiederanlage zugefiihrt 353.396,28 3,5136888
Vergleichende Ubersicht iiber die letzten Geschiftsjahre
Geschiiftsjahr Fondsvermogen Anteilwert
in EUR in EUR
2021 10.325.097,58 102,66

Die frithere Wertentwicklung ist keine Garantie fiir die kiinftige Entwicklung des Fonds. Die Berechnung erfolgte nach der BVI-Methode ohne Beriicksichtigung von
Ausgabeaufschligen oder Riicknahmeabschligen.
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Anhang
gemif §7 Nr. 9 KARBV*

Kurzdarstellung der Anteilklassen

Substanz-Fonds A

Auflegung:
Geschiiftsjahr:
WKN:

ISIN:
Ausschiittung:

Verwaltungsvergiitung:

Verwahrstellenvergiitung:

Ausgabeaufschlag:

Mindestanlagesumme:

Substanz-Fonds M

Auflegung:
Geschiiftsjahr:
WKN:

ISIN:
Ausschiittung:

Verwaltungsvergiitung:

Verwahrstellenvergiitung:

Ausgabeaufschlag:

Mindestanlagesumme:

Die Anteile diirfen ausschlief8lich im Rahmen der Vermégensverwaltung der Hartz Regehr GmbH oder durch von dieser autorisierten Stellen erworben werden.

19. Dezember 2008

1. Januar bis 31. Dezember
AONEBQ
DEOOOAONEBQ7

keine, die Ertrige verbleiben im Fonds

bis zu 1,4 % p.a. vom Fondsvermogen; zzt. 0,84 % p.a. zzgl. einer erfolgsabhiingigen Vergiitung**

bis zu 0,1 % p.a. vom Fondsvermégen (mind. 9.800 Euro p.a.***); zzt. 0,008 % p.a.
bis zu 3 %, zzt. 3 %

2.500 Euro einmalig bzw. 50 Euro monatlich

1. Juli 2021

1. Januar bis 31. Dezember

A20QBG9

DE000A2QBGY96

keine, die Ertrige verbleiben im Fonds

bis zu 1,4 % p.a. vom Fondsvermégen; zzt. 0,29 % p. a.

bis zu 0,1% p.a. vom Fondsvermogen (mind. 9.800 Euro p.a***); zzt. 0,008 % p.a.
bis zu 3 %, zzt. 3%

2.500 Euro einmalig bzw. 50 Euro monatlich

*Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung

**Bis zu 2,5 Prozent des Betrages, um den der Anteilwert am Ende einer Abrechnungsperiode den Hochststand des Anteilwertes am Ende der fiinf vorangegangenen Abrechnungs-
perioden iibersteigt (,,High Watermark“), jedoch insgesamt héchstens bis zu 0,4 Prozent (zzt. 0,175 Prozent p.a.) des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Fonds in der

Abrechnungsperiode.

***Die Mindestvergiitung wird dem Fonds insgesamt nur einmal belastet, unabhiingig von der Anzahl der Anteilklassen.

*Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung
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Sonstige Angaben

Bewertungsrichtlinie

Gemifl den Vorschriften der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (KARBV) aktualisiert ODDO BHF Asset Management GmbH (ODDO
BHF AM GmbH) als Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) die im Hause verwendeten Bewertungspreise aller gehaltenen Instrumente durch geeignete Prozesse auf
tiglicher Basis.

Die Pflege der Bewertungspreise erfolgt handelsunabhingig.

Um der Vielfiltigkeit der unterschiedlichen Instrumente Rechnung zu tragen, werden die genutzten Verfahren in einem Pricing Committee in regelmifligen
Abstinden vorgestellt, tiberpriift und ggf. adjustiert. Das Pricing Committee hat die folgenden Aufgaben und Ziele:

Aufgaben

— Festlegung der Bewertungsprozesse sowie der Kursquellen der einzelnen Assetklassen

— RegelmiiRlige Uberpriifung der festgelegten Bewertungs-/Uberwachungsprozesse (z.B. bei fehlenden Preisen [Missing Prices), wesentlichen Kursspriingen
[Price Movements], iiber lingere Zeit unverinderten Kursen [Stale Prices]) sowie der priferierten Kursquellen

— Entscheidung iiber das Vorgehen bei vom Standardprozess abweichenden Bewertungen

— Entscheidung iiber Bewertungsverfahren bei Sonderfillen (z.B. illiquide Wertpapiere)

Ziele
— Kommunikation der bestehenden Prozesse zur Ermittlung der Bewertungspreise an die beteiligten Bereiche
— Fortlaufende Optimierung der Prozesse zur Ermittlung der Bewertungspreise

Bei Einrichtung wird jedes Instrument gemif$ seinen Ausstattungsmerkmalen einem Prozess fiir die Kursversorgung zugeordnet. Dieser beinhaltet die Festlegung des
Datenlieferanten, des Aktualisierungsintervalls, die Auswahl der Preisquellen sowie das generelle Vorgehen.

Neben automatisierten Schnittstellenbelieferungen iiber Bloomberg und Reuters werden auch andere geeignete Kurs- und Bewertungsquellen zur Bewertung von
Instrumenten herangezogen. Dies erfolgt in Fillen, bei denen iiber die Standardkursquellen keine adiquaten Bewertungen verfiigbar sind. Zusitzlich kann auf
Bewertungen von Arrangeuren (z.B. bei Asset Backed Securities) zuriickgegriffen werden.

Unm fortlaufend eine hochwertige Kursversorgung zu gewihrleisten, wurden standardisierte Priifroutinen zur Qualititssicherung implementiert.
Die Bewertungen der einzelnen Vermogensgegenstinde stellen sich wie folgt dar:

An einer Borse zugelassene/in organisiertem Markt gehandelte Vermogensgegenstinde

Vermogensgegenstinde, die zum Handel an Borsen zugelassen sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sowie
Bezugsrechte fiir den Fonds werden zum letzten verfiigbaren handelbaren Kurs, der eine verlissliche Bewertung gewihrleistet, bewertet, sofern nachfolgend nicht
anders angegeben.

Nicht an Borsen notierte oder organisierten Mirkten gehandelte Vermogensgegenstinde

oder Vermogensgegenstinde ohne handelbaren Kurs

Vermogensgegenstinde, die weder zum Handel an Borsen zugelassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder
fiir die kein handelbarer Kurs verfiigbar ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfiltiger Einschitzung nach geeigneten Bewertungsmodellen
unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nachfolgend nicht anders angegeben. Unter dem Verkehrswert ist der Betrag zu
verstehen, zu dem der jeweilige Vermogensgegenstand in einem Geschift zwischen sachverstindigen, vertragswilligen und unabhingigen Geschiftspartnern
ausgetauscht werden konnte.

Nicht notierte Schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen

Fiir die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht zum Handel an der Borse zugelassen oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind (z.B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifikate), und fiir die Bewertung von Schuldscheindarlehen werden die fiir
vergleichbare Schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen vereinbarten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Anleihen vergleichbarer Aussteller mit
entsprechender Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der geringeren Verduf3erbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei Geldmarktinstrumenten kann die KVG die Anteilpreisberechnung unter Hinzurechnung kiinftiger Zinsen und Zinsbestandteile bis einschlieRlich des
Kalendertages vor dem Valutatag vornehmen. Dabei sind die auf der Ertragsseite zu erfassenden Zinsabgrenzungen je Anlage zu beriicksichtigen. Fiir die Aufwands-
seite konnen alle noch nicht filligen Leistungen der KVG, wie Verwaltungsvergiitungen, Verwahrstellengebiihren, Priifungskosten, Kosten der Veroffentlichung etc.,
einbezogen werden, die den Anteilpreis beeinflussen.

Bei den im Fonds befindlichen Geldmarktinstrumenten kénnen Zinsen und zinsihnliche Ertrige sowie Aufwendungen (z.B. Verwaltungsvergiitung,
Verwahrstellenvergiitung, Priifungskosten, Kosten der Veroffentlichung etc.) bis einschliefdlich des Tages vor dem Valutatag beriicksichtigt werden.

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Fonds gehérenden Optionsrechte und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingerdumten Optionsrechten, die zum Handel an einer Borse
zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, werden zu dem jeweils letzten verfiigbaren handelbaren Kurs, der eine verlissliche Bewertung
gewihrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fiir Forderungen und Verbindlichkeiten aus fiir Rechnung des Fonds verkauften Terminkontrakten. Die zu Lasten des Fonds geleisteten Einschiisse
werden unter Einbeziehung der am Bérsentag festgestellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste zum Wert des Fonds hinzugerechnet.
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Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile und Darlehen
Bankguthaben werden grundsitzlich zu ihrem Nennwert zuziiglich zugeflossener Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern das Festgeld jederzeit kiindbar ist und die Riickzahlung bei der Kiindigung nicht zum Nennwert zuziiglich
Zinsen erfolgt.

Investmentanteile werden grundsitzlich mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis angesetzt oder zum letzten verfiigbaren handelbaren Kurs, der eine
verlissliche Bewertung gewihrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfiigung, werden Investmentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfiltiger
Einschitzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt.

Fiir die Riickerstattungsanspriiche aus Darlehensgeschiften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen iibertragenen Vermogensgegenstinde mafigebend.

Auf auslindische Wihrung lautende Vermégensgegenstinde

Auf auslindische Wihrung lautende Vermégensgegenstinde werden zum 17:00 Uhr-Fixing des Bewertungstages der World Market Rates (Quelle: Datastream)
umgerechnet.

Weitere Angaben

Fondsvermogen Substanz-Fonds A 1.060437.23747
Umlaufende Anteile 785.681
Anteilwert 1.349,70
Total Expense Ratio (Gesamtkostenquote) 1,04 %
Fondsvermogen Substanz-Fonds M 10.325.097,58
Umlaufende Anteile 100.577
Anteilwert 102,66
Total Expense Ratio (Gesamtkostenquote) 0,17 %

Diese Kennziffer erfasst entsprechend internationaler Gepflogenheiten nur die auf Ebene des Sondervermogens angefallenen Kosten (ohne Transaktionskosten). Da
das Sondervermégen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (Zielfonds) hielt, konnen weitere Kosten, Gebiihren und Vergiitungen auf Ebene des Zielfonds
angefallen sein.

Eine erfolgsabhingige Vergiitung hat das Sondervermégen i. H.v. 1.988.498,57 EUR gezahlt.

Pauschalvergiitungen hat das Sondervermogen weder an die ODDO BHF Asset Management GmbH noch an Dritte gezahlt.

Die ODDO BHF Asset Management GmbH erhilt keine Riickvergiitungen der aus dem Sondervermégen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergiitung
und Aufwandserstattungen. Dariiber hinaus gewihrt die Gesellschaft keine sogenannte Vermittlungsfolgeprovision an Vermittler im wesentlichen Umfang aus der von
dem Sondervermdogen an sie geleisteten Vergiitung.

Dem Sondervermogen wurden keine Ausgabeauf- und Riicknahmeabschlige fiir den Erwerb und die Riicknahme von Zielfonds berechnet.

Der Verwaltungsvergiitungssatz fiir die zum Stichtag im Sondervermégen gehaltenen Zielfonds betrigt:

FR0010245514  LYX.JAPAN(TOPIX)(DR)UCITS ETF ACT. AU PORT. D-EUR O.N. 0,45 % p.a.
IE00B53SZB19  ISHSVII-NASDAQ 100 UCITS ETF REG. SHARES USD (ACC) O.N. 0,33% p.a.
TIE00BBQ2W338 HSBC MSCI AC F.E.EX JAP.UC.ETF REGISTERED SHARES O.N. 045 % p.a.
IEOOBHJYDV33 INVESCOMI2 MDAX ETF REG. SHS EUR ACC. ON 0,19% p.a.
IEOOBMTR6NO03 TWELVE CAT BOND FUND REG. SHS SI3 EUR ACC. ON 0,50% p.a.
LU1834887322  PICTET-CHINA INDEX ACT. NOM. J USD ACC.(INE) ON 0,11% p.a.
LU2196470426 ~ XTRACKERS NIKKEI 225 INHABER-ANTEILE 1C JPY O.N. 0,01% p.a.
LU2200556392  HFD-BIN YUAN GREATER CHINA FD ACT. NOM. DI A USD USD ACC. ON 0,50 % p.a.
Transaktionskosten im Geschiiftsjahr gesamt:

— davon bei Kiufen: 236.110,09
— davon bei Verkiufen: 14.522,16

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fiir Rechnung des Sondervermogens iiber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und
Personen sind, betrug 0,00 %. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt 0,00 EUR.

Die Ertriige aus Zielfonds werden auf Basis der investmentsteuerlichen Gegebenheiten verbucht.

Das Risikoprofil des Fonds ergibt sich aus den gesetzlichen, vertraglichen und internen Anlagegrenzen.

Substanz-Fonds * JAHRESBERICHT 31.12.2021 21



Die wesentlichen Risiken des Investmentvermégens werden mit Hilfe von geeigneten Modellen und Verfahren tiberwacht. Hierzu zihlen der Commitment Approach
bzw. die Value-at-Risk Methode zur Bestimmung der Marktpreisrisikoobergrenze, die Ermittlung des Brutto- bzw. Netto-Leverage sowie die Uberwgchung der
Liquidititsquote. Des Weiteren werden regelmifig Stresstests durchgefiihrt, um mogliche Wertverluste zu ermitteln, die aufgrund ungewthnlicher Anderungen der
wertbestimmenden Parameter und bei auRergewohnlichen Ereignissen auftreten kénnen. Zur Uberwachung und Steuerung der Risiken setzt die Gesellschaft fiir alle
wesentlichen Risiken ein mehrstufiges Schwellenwert- und Limitsystem ein.

Der Fonds hilt keine schwer liquidierbaren Vermogensgegenstinde.
Erginzende Hinweise zur Derivateverordnung (DerivateV)

Das KAGB eroffnet Kapitalverwaltungsgesellschaften fiir ihre Sondervermogen erweiterte Moglichkeiten der Gestaltung von Anlage- und Risikoprofilen. Hierbei
kénnen Derivate zur Steigerung der Rendite, Verminderung des Risikos usw. eine bedeutende Rolle spielen. Sofern Derivate eingesetzt werden sollen, gelten u.a.
Begrenzungen des Markt- und Kontrahentenrisikos.

Das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure betrigt (in TEUR): 0

Die Vertragspartner der Derivate-Geschiifte stellen sich zum Berichtsstichtag wie folgt dar:

Der Gesamtbetrag der bei Derivate-Geschiften von Dritten gewihrten Sicherheiten betrigt:

Bankguthaben -
Schuldverschreibungen _
Aktien _

Der qualifizierte Ansatz gemif DerivateV sieht die Messung des Marktrisikos des Sondervermégens und eines derivatfreien Vergleichsvermogens mit Hilfe eines
anerkannten Value-at-Risk-Modells (VaR) vor. Dabei darf der Anrechnungsbetrag fiir das Marktrisiko des Sonderverméogens zu keinem Zeitpunkt das Zweifache

des potentiellen Risikobetrags fiir das Marktrisiko des zugehorigen Vergleichsvermégens iibersteigen. Zudem sind die fiir das Sondervermégen im Geschiftsjahr
ermittelten potenziellen Risikobetrige fiir das Marktpreisrisiko im Jahresbericht zu verdffentlichen. Dabei sind mindestens der kleinste, der grofite und der
durchschnittliche potenzielle Risikobetrag anzugeben. Die fiir das Sondervermogen im Geschiiftsjahr ermittelten potenziellen Risikobetriige fiir das Marktpreisrisiko
ergeben sich wie folgt (in TEUR):

Kleinster potenzieller Risikobetrag: 37489
Grofiter potenzieller Risikobetrag: 69.151
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag: 51441

Zur Risikomessung wird eine Moderne Historische Simulation (gegebenenfalls erginzt um Monte Carlo-Simulation bei nicht linearen Risiken) verwendet, welches
die Marktpreisrisiken auf einem einseitigen Prognoseintervall mit einem Wahrscheinlichkeitsniveau in Héhe von von 99 Prozent und einer Haltedauer von 10 Tagen
bei einer dynamisch gewichteten, historischen Zeitreihe von 3 Jahren ermittelt. Diese Werte sind vergangenheitsorientiert und beziehen sich auf den Zeitraum vom
1.1.2021 bis zum 31.12.2021.

Dariiber hinaus sind im Jahresbericht Angaben zum Umfang des Leverage sowie zum Vergleichsvermogen zu verdffentlichen. Dabei gelten fiir den Brutto-Leverage
3,00 und fiir den Netto-Leverage 2,00 als Maximalwerte.

Marktpreisrisikoobergrenze nach § 7 DerivateV:
Brutto-Leverage nach AIFM RL 2011/61/EU: 1,00
Netto-Leverage nach AIFM RL 2011/61/EU: 1,00

Das Vergleichsvermogen setzte sich wie folgt zusammen (in %):

MSCI World (NR) USD 60
JPM GBI US ALL MATS, (USD)-RI-USD 40
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Mitarbeitervergiitung

Angaben zur Mitarbeitervergiitung (in TEUR)

Gesamtsumme der im Zeitraum vom 1.1.2020 bis zum 31.12.2020 gezahlten Mitarbeitervergiitung: 25481
Feste Vergiitung inklusive zusitzliche Sachkosten: 21.216
Variable Vergiitung: 4407
Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitungen: -
Zahl der MA der KVG: 197 (im Durchschnitt)
Hohe des gezahlten Carried Interest: -
Gesamtsumme der im Zeitraum vom 1.1.2020 bis zum 31.12.2020 gezahlten an bestimmte Mitarbeitergruppen: 11.597
davon Geschilftsleiter: 1.077
davon andere Fiihrungskrifte: -
davon andere Risikotriger: 3.270
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion: 302
davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe: 6.948

Als Grundlage fiir die Berechnung der Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten MA-Vergiitung diente der Jahresabschluss der KVG.
Beriicksichtigt wurden auch zusitzliche Sachzuwendungen (z. B. PKW- und Jobrad-Kosten, Miete Garage) gemifl Kontenplan.

Beschreibung, wie die Vergiitungen und gegebenenfalls sonstige Zuwendungen berechnet wurden:

— Die Vergiitung eines Mitarbeiters der Gesellschaft orientiert sich an seiner Funktion, deren Komplexitit und den damit verbundenen Aufgaben sowie der fiir diese
Funktion am Markt iiblichen Vergiitung. Im Verhiltnis zur variablen Vergiitung wird die fixe Vergiitung fiir jeden Mitarbeiter so bemessen, dass in Bezug auf die
Zahlung einer variablen Vergiitung zu jeder Zeit vollstindige Flexibilitit herrscht, einschlieflich der Moglichkeit des vollstindigen Verzichts auf die Zahlung einer
variablen Vergiitung. Variable Vergiitung wird u.a. in Abhingigkeit von der Art der einzelnen Geschiftsbereiche konzipiert. Kein in einer Kontrollfunktion (z.B. in
den Bereichen Investment Controlling oder Compliance) titiger Mitarbeiter erhilt eine Vergiitung, die an die Ergebnisse der von ihm betreuten oder kontrollierten
Geschiftsbereiche gekoppelt ist.

— In den Kreis der Identifizierten Mitarbeiter wurden neben der Geschiftsfithrung alle Bereichsleiter innerhalb des Geschiftsbereichs Investment Management,
die direkt an den CEO der Gesellschaft berichten sowie Mitarbeiter der zweiten Berichtsebene unterhalb des CEO, die Entscheidungsbefugnisse beziiglich
Musterportfolien oder Asset Allocation haben, aufgenommen. Der Leiter Investment Controlling und der Compliance Officer der Gesellschaft wurden als zentrale
Mitarbeiter definiert, die fiir unabhingige Kontrollfunktionen verantwortlich sind, welche unmittelbaren Einfluss auf das Sondervermégen haben. Mitarbeiter mit
vergleichbarer Gesamtvergiitung werden jihrlich ermittelt und entsprechend beriicksichtigt.

— Die Gewiihrung von variabler Vergiitung erfolgt im Rahmen der Vergiitungsrichtlinie fiir den Standort Diisseldorf vollstindig diskretionir durch die Gesellschaft.
Sie enthilt nach Maf3gabe der Vergiitungsrichtlinie ein oder mehrere der nachfolgenden Bausteine: zuriickgestellte Zahlungen mit Performancekomponente,
Mitarbeiterbeteiligungen oder Barkomponenten.

— Fiir den Standort Frankfurt existiert eine Betriebsvereinbarung zur variablen Vergiitung, die zur Anwendung kommt. Diese stellt ebenfalls sicher, dass schidliche
Anreize mit Auswirkungen auf die Gesellschaft bzw. die Investmentvermégen vermieden werden.

Ergebnisse der jihrlichen Uberpriifung der Vergiitungspolitik
Letzte Anpassung der Vergiitungsrichtlinie erfolgte im Dezember 2019. Fiir das Jahr 2020 war keine weitere Anpassung erforderlich.

Angaben zu wesentlichen {\nderungen der festgelegten Vergiitungspolitik:
Es hat keine wesentlichen Anderungen zur Vergiitungspolitik gegeben.

Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall

Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall

Die KVG zahlt keine direkten Vergiitungen aus dem Fonds an Mitarbeiter der Auslagerungsunternehmen.
Die Auslagerungsunternehmen haben folgende Informationen veréffentlicht bzw. bereitgestellt:

Hartz, Regehr & Partner GmbH

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr des Auslagerungsunternehmens gezahlten Mitarbeitervergiitung (in TEUR)

Mitarbeitervergiitung: 11476
davon feste Vergiitung: keine Angabe
davon variable Vergiitung: keine Angabe
Zahl der Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens: 64
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Angaben zu wesentlichen Anderungen
Im Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Anderungen.

Umgang mit Interessenkonflikten

Die ODDO BHF Asset Management GmbH, eine hundertprozentige, indirekte Tochtergesellschaft der ODDO BHF SCA, setzt ihre eigene Stimmrechts- und
Mitwirkungspolitik unabhingig gemifl den geltenden Vorschriften um. Dies gilt auch im Verhiltnis zur Konzernschwestergesellschaft ODDO BHF Asset
Management SAS bzw. zur Tochtergesellschaft ODDO BHF Asset Management Lux.

Ziel der ODDO BHF Asset Management GmbH ist es, etwaige Interessenskonflikte bereits im Vorfeld zu erkennen und so weit wie moglich zu vermeiden. Dafiir hat
die ODDO BHF Asset Management GmbH etablierte Prozesse zur Identifizierung, Meldung und den Umgang mit Interessenskonflikten eingerichtet (,,Umgang mit
Interessenkonflikten — Politik). Uberpriift wird dabei auch die Angemessenheit der eingefithrten Manahmen zur Vermeidung von negativen Auswirkungen aus den
identifizierten Interessenskonflikten auf die Fondsanleger.

Im Hinblick auf Mitwirkung und Stimmrechtsausiibung kénnen insbesondere Interessenskonflikte auftreten, wenn:

— ein Fondsmanager von ODDO BHF Asset Management GmbH oder ein Mitglied der Geschiftsfiihrung oder des Managements von ODDO BHF Asset Management
GmbH ein Verwaltungsratsmitglied einer borsennotierten Portfoliogesellschaft ist, die von ODDO BHF Asset Management GmbH gehalten wird,

— die Unabhingigkeit der ODDO BHF Asset Management GmbH in Bezug auf die anderen Aktivititen der ODDO BHF-Gruppe nicht gewihrleistet ist;

— die ODDO BHF Asset Management GmbH oder eine Konzerngesellschaft erhebliche Geschiiftsbeziehungen zur Portfoliogesellschaft unterhilt.

Es wurde ein Ausschuss eingerichtet, der sich mit Interessenkonflikten befasst, wenn diese auftreten. Er wird vom Chief Compliance Officer der ODDO BHF Asset
Management Gruppe geleitet und umfasst den Chief Investment Officer und den Compliance Officer der ODDO BHF Asset Management GmbH. Die Entscheidungen
werden der Geschiftsleitung von ODDO BHF Asset Management GmbH mitgeteilt.

Die Gesellschaft bedient sich keiner Stimmrechtsberater.
ESG Berichtsteil

Erlduterungen gemif Artikel 11 Absatz 1 a der Verordnung (EU) 2019/2088 iiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten, inwieweit die 6kologischen oder
sozialen Merkmale des Substanz-Fonds erfiillt wurden

Die Gesellschaft und der Fondsmanager Hartz Regehr GmbH haben im Rahmen der Verwaltung des Substanz-Fonds Nachhaltigkeitsrisiken in ihren Anlageprozess
einbezogen, indem sie ESG-Kriterien (Umwelt und/oder Soziales und/oder Unternehmensfiihrung) bei Investmententscheidungen beriicksichtigten.

Der Fondsmanager beriicksichtigte beim Aufbau des Portfolios ESG-Kriterien (Environmental, Social und Governance) in systematischer Weise. Die Emittenten
unterlagen einem ESG-Rating sowie einer Bewertung der Geschiftspraktiken. Umweltrisiken wurden ebenfalls mit einbezogen und unterlagen einer laufenden
Analyse, wobei eine sukzessive Verbesserung der Umweltrisikomafle des Gesamtportfolios angestrebt wurde, insbesondere eine Reduzierung des CO,-AusstofRes
und des Carbon Risk Ratings der Portfoliounternehmen. Unternehmen mit Geschiiftstitigkeiten, die mogliche zukiinftige Risiken im Hinblick auf ESG-Ziele oder
Regulierungsinitiativen bergen konnen, wurden gesondert erfasst und im Zusammenhang mit der Investitionsentscheidung einzeln beurteilt. Der Fondsmanager
aktualisierte regelmifig die Liste der Emittenten, die nach seiner ESG-Analyse nicht gehalten werden durften.

Der Fondsmanager beachtete die Grundsitze der Vereinten Nationen fiir verantwortliches Investieren (,,UN PRI) sowie die Anforderungen des UN Global Compact.
Vermégenswerte von Emittenten, die umstrittene Waffen wie Streubomben und Antipersonenminen oder chemische Waffen im Sinne der Pariser Konvention iiber
chemische Waffen von 1993 herstellen, wurden aus dem Portfolio ausgeschlossen. Dariiber hinaus wurden Unternehmen, die in den Bereichen Fracking, Schiefergas,
fossile Brennstoffe, Riistungsgiiter und Tabak titig sind und Umsitze durch die Involvierung in den Geschiftsfeldern generieren, aus dem Portfolio ausgeschlossen,
wenn ihr erwirtschafteter Umsatz einen durch den Fondsmanager festgelegten Schwellenwert iiberschritt. Die Einhaltung der Ausschlusskriterien des Fonds wurde in
der unabhingigen Risk Controlling Abteilung der Gesellschaft iiberpriift.

Der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrichtigungen® findet nur bei denjenigen dem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen Anwendung, die die
EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivititen beriicksichtigen. Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde liegenden Investitionen
beriicksichtigen nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivititen.

Transparenz in Ubereinstimmung mit Artikel 6 Absatz 1 und 3 der Verordnung (EU) 2019/2088 (SFDR) und Artikel 6 der Verordnung (EU) 2020/852 (Taxonomie):

Die Taxonomie der Europiischen Union (Verordnung (EU) 2020/852) zielt darauf ab, wirtschaftliche Aktivititen zu identifizieren, die als 6kologisch nachhaltig
angesehen werden. In der Taxonomie werden diese Titigkeiten nach ihrem Beitrag zu sechs allgemeinen Umweltzielen eingeteilt:

— Abschwichung des Klimawandels;

— Anpassung an den Klimawandel;

— die nachhaltige Nutzung und der Schutz der Wasser- und Meeresressourcen;

— der Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft (Abfall, Vermeidung und Recycling);

— Vermeidung und Verminderung der Umweltverschmutzung;

— Schutz und Wiederherstellung der biologischen Vielfalt und der Okosysteme.

Um als nachhaltig zu gelten, muss eine Wirtschaftstitigkeit nachweisen, dass sie einen wesentlichen Beitrag zur Verwirklichung eines oder mehrerer der sechs Ziele
leistet und gleichzeitig keinem der anderen Ziele schadet (das so genannte DNSH-Prinzip, ,,Do No Significant Harm*).

Damit eine Aktivitit als mit der Taxonomie iibereinstimmend angesehen werden kann, muss sie auch die volkerrechtlich garantierten Menschen- und Sozialrechte
respektieren (die sozialen Mindestgarantien).
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Obwohl mehrere Investitionen des Fonds eine Rolle bei der Erreichung dieser Ziele spielen, erlauben die derzeit verfiigbare Methodik und die technischen
Priifkriterien nur eine begrenzte Bewertung des Beitrags zu diesen Umweltzielen. Der Mangel an direkt von den Emittenten zur Verfiigung gestellten Daten und

die fehlende Ausgereiftheit und Harmonisierung der Berechnungsmethoden in Ermangelung technischer Regulierungsstandards, die den Inhalt und die Darstellung
der gemif Artikel 6 in Verbindung mit Artikel 5 der Taxonomie-Verordnung zu verdffentlichenden Informationen im Einzelnen regeln, gewihrleisten zum aktuellen
Zeitpunkt nicht die Richtigkeit, Prizision und Vergleichbarkeit der nachstehenden Informationen.

Bei den folgenden Informationen kann es sich daher nur um eine Schitzung handeln, die auf der Grundlage von Daten von Drittanbietern erstellt wurde. In Erwartung
der Daten, die kiinftig von den Emittenten nach der Taxonomie zur Verfiigung gestellt werden, schiitzt die Gesellschaft, dass sie bis zu 5 Prozent des Fondsvolumens in
Aktivititen investiert, die mit der Taxonomie in Bezug auf

— die Eindimmung des Klimawandels oder

— hinsichtlich der Anpassung an den Klimawandel {ibereinstimmen.

Die Gesellschaft geht davon aus, dass sich der Prozentsatz dieser Investitionen erh6ht, wenn die Datenverfiigbarkeit zunimmt und sich die Methodik der Taxonomie
weiterentwickelt.

Der Prozentsatz der Investitionen, die auf die EU-Taxonomie ausgerichtet waren, lag am 31.12.2021 gemifl Auswertung des Datenanbieters MSCI ESG Research LLC
(,MSCI“) bei 1,15 % (Anlagen des Fonds einschlieflich Staatsanleihen) und 1,15 % (Anlagen des Fonds mit Ausnahme von Staatsanleihen), wobei 70,1 % der Portfolio
Investitionen von MSCI abgedeckt waren, woraus sich eine Taxonomie-Abdeckung von 17,8 % bezogen auf das Portfolio ergab. Der getrennte Ausweis der Taxonomie-
Ausrichtung beziiglich Staatsanleihen ist erforderlich, da es keine geeignete Methode gibt, die Ausrichtung von Staatsanleihen auf die EU-Taxonomie zu ermitteln.

Da jedoch keine hinreichend zuverlissigen Daten vorliegen, um die Anpassung des Portfolios an die Europiische Taxonomie genau zu berechnen, kann die Erreichung
dieses Ziels zum gegenwirtigen Zeitpunkt nicht mit Sicherheit garantiert werden. Die Gesellschaft strebt danach, ein realistisches Ziel anzugeben und die Anpassung
des Fondsportfolios an die geplante Taxonomie genau zu berechnen.

ODDO BHF Asset Management GmbH

Geschiiftsfithrung

Diisseldorf, 15. Mai 2022
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Vermerk des unabhingigen

Abschlusspriifers

An die ODDO BHF Asset Management GmbH, Diisseldorf

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht nach §7 KARBV des Sonderver-
mogens Substanz-Fonds — bestehend aus dem Titigkeitsbericht
fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Dezem-
ber 2021, der Vermégensiibersicht und der Vermogensaufstellung
zum 31. Dezember 2021, der Ertrags- und Aufwandsrechnung,
der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Dezember 2021 sowie
dervergleichenden Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre,
der Aufstellung der withrend des Berichtszeitraums abgeschlosse-
nen Geschiifte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der Vermo-
gensaufstellung sind, und dem Anhang — gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der beigefiigte Jahresbericht
nach §7 KARBV in allen wesentlichen Belangen den Vorschrif-
ten des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den
einschligigen europiischen Verordnungen und erméglicht es
unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild
der tatsichlichen Verhiltnisse und Entwicklungen des Sonder-
vermogens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts nach §7 KARBV
in Ubereinstimmung mit §102 KAGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsitze ordnungsmifliger Abschlusspriifung durch-
gefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsitzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlussprii-
fers fiir die Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV* unseres
Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der ODDO
BHF Asset Management GmbH (im Folgenden die ,,Kapital-
verwaltungsgesellschaft“) unabhingig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vor-
schriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten
in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind
der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Prii-
fungsurteil zum Jahresbericht nach §7 KARBV zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen
verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die Publi-
kation ,,Jahresbericht* — ohne weitergehende Querverweise auf
externe Informationen —, mit Ausnahme des gepriiften Jahresbe-
richts nach § 7 KARBV sowie unseres Vermerks.

Unsere Priiffungsurteile zum Jahresbericht nach §7 KARBV
erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dem-
entsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgend-
eine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verant-

wortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiir-

digen, ob die sonstigen Informationen

— wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresbericht nach §7
KARBYV oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir
den Jahresbericht nach § 7 KARBV

Die gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft
sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresberichts nach
§7 KARBYV, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den
einschligigen europiischen Verordnungen in allen wesentlichen
Belangen entspricht und dafiir, dass der Jahresbericht nach §7
KARBV es unter Beachtung dieser Vorschriften erméglicht, sich
ein umfassendes Bild der tatsichlichen Verhiltnisse und Ent-
wicklungen des Sondervermégens zu verschaffen. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen,
die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresberichts nach § 7
KARBYV zu erméglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtig-
ten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts nach §7 KARBV sind die
gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Ereignisse, Ent-
scheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des
Investmentvermogens wesentlich beeinflussen kénnen, in die
Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet unter anderem,
dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresbe-
richts nach §7 KARBV die Fortfithrung des Sondervermégens
durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beurteilen haben
und die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang
mit der Fortfithrung des Sondervermogens, sofern einschligig,
anzugeben.
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Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung
des Jahresberichts nach § 7 KARBV

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlan-
gen, ob der Jahresbericht nach §7 KARBV als Ganzes frei von
wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Prii-
fungsurteil zum Jahresbericht nach §7 KARBV beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit §102
KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifliger
Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche fal-
sche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus Verstofien oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage die-
ses Jahresberichts nach § 7 KARBV getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgemifies Ermessen aus und

bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher —
beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen
im Jahresbericht nach §7 KARBYV, planen und fiithren Prii-
fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das
Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, ist bei Verst6fen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Ver-
stofle betriigerisches Zusammenwirken, Filschungen, beab-
sichtigte Unvollstindigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw.
das Aufierkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung des
Jahresberichts nach § 7 KARBV relevanten internen Kontroll-
system, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umstinden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der
Kapitalverwaltungsgesellschaft abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern der Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der Aufstel-
lung des Jahresberichts nach § 7 KARBV angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschitzten Werte und
damit zusammenhingenden Angaben.

— ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter
Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fortfithrung des Sonderver-
mogens durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft aufwerfen
konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesent-
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liche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk
auf die dazugehorigen Angaben im Jahresbericht nach §7
KARBYV aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnachweise.
Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten koénnen jedoch
dazu fithren, dass das Sondervermégen durch die Kapitalver-
waltungsgesellschaft nicht fortgefiihrt wird.

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den
Inhalt des Jahresberichts nach §7 KARBV einschlieRlich
der Angaben sowie ob der Jahresbericht nach §7 KARBV
die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresbericht nach §7 KARBV es unter
Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der
einschligigen europiischen Verordnungen ermdéglicht, sich
ein umfassendes Bild der tatsiichlichen Verhiltnisse und Ent-

wicklungen des Sondervermégens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der
Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieflich
etwaiger Mingel im internen Kontrollsystem, die wir wihrend
unserer Priifung feststellen.

Diisseldorf, 10. Juni 2022
PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Andre Hiitig
Wirtschaftspriifer

ppa. Markus Peters
Wirtschaftspriifer
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ODDO BHF Asset Management GmbH
Herzogstraie 15

40217 Diisseldorf

Postanschrift:

Postfach 10 53 54, 40044 Diisseldorf

Telefon: +49(0)21123924-01

Zweigstelle Frankfurt am Main
Bockenheimer Landstrafe 10

60323 Frankfurt am Main

Postanschrift:

Postfach 1107 61, 60042 Frankfurt am Main

Telefon: +49(0)69 92050-0
Telefax: +49(0)69 92050-103

Gezeichnetes und eingezahltes Eigenkapital:
10,3 Mio. EUR

Gesellschafter von ODDO BHF Asset Management GmbH
ist zu 100 % die ODDO BHF Aktiengesellschaft

Verwabhrstelle

CACEIS Bank SA
Germany Branch
Lilienthalallee 34 — 36
80939 Miinchen

Haftendes Kern- und Erginzungskapital:
2,3 Mrd. EUR
Geschiiftsfithrung

Nicolas Chaput
Sprecher

Zugleich Président der ODDO BHF Asset Management SAS
und der ODDO BHF Private Equity SAS

Dr. Stefan Steurer

Philippe de Lobkowicz

Zugleich Mitglied des Verwaltungsrats der ODDO BHF Asset Management Lux

Stand Juni 2022

Aufsichtsrat

Werner Taiber
Vorsitzender

Diisseldorf, Vorsitzender des Aufsichtsrats der ODDO BHF Aktiengesellschaft,

Frankfurt am Main

Grégoire Charbit
Paris, Vorstand der ODDO BHF Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main
und ODDO BHF SCA, Paris

Christophe Tadié

Frankfurt am Main, Vorstand ODDO BHF Aktiengesellschaft
und ODDO BHF SCA, Vorsitzender des Vorstands (CEO) der
ODDO BHF Corporates & Markets AG

Joachim Higer

Friedrichsdorf, Vorstand der ODDO BHF Aktiengesellschaft, Frankfurt am
Main, und der ODDO BHF SCA, Paris, sowie Prisident des Verwaltungsrats
der ODDO BHF (Schweiz) AG, Ziirich

Michel Haski
Lutry, Unabhiingiger Aufsichtsrat

Olivier Marchal
Suresnes, Vorsitzender von Bain & Company France und
Vorsitzender des Aufsichtsrats der ODDO BHF SCA, Paris

Fondsmanager

Hartz, Regehr & Partner GmbH
Tiirkenstrale 5
80333 Miinchen

Initiator/ Vertriebsverantwortung

Hartz, Regehr & Partner GmbH
Tiirkenstrale 5
80333 Miinchen



