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des Fonds sind am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle, bei den Zahlstellen und der Vertriebsstelle der jeweiligen
Vertriebslander kostenlos per Post, per Telefax oder per E-Mail erhaltlich. Weitere Informationen sind jederzeit wahrend der Ublichen

Geschéftszeiten bei der Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Aktienzeichnungen sind nur giiltig, wenn sie auf der Basis der neuesten Ausgabe des Verkaufsprospektes (einschlieBlich seiner
Anhange) in Verbindung mit dem letzten erhéltlichen Jahresbericht und dem eventuell danach veréffentlichten Halbjahresbericht

vorgenommen werden.
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Skyline-Fonds fiir lhren Anlageerfolg

Stellen Sie sich vor, Sie nahern sich einer internationalen Metropole. Schon von Ferne erblicken Sie die Skyline, deren Gebaude
sich markant von dem grauen Hausermeer hervorheben und der Stadt einen eigenen Charakter verleihen.

Auch die Investmentwelt hat eine ,Skyline": Sie besteht aus herausragenden Fonds, die sich im Vergleich zu den vielen anderen
besonders auszeichnen; sei es durch eine tiberdurchschnittliche Performance, geringe Schwankungen oder eine spezielle Ausrichtung.

Aus diesen Spitzenfonds wahlen wir die besten aus. Natirlich achten wir dabei auf attraktive Renditechancen und eine breite
Risikostreuung.

Mit dem Fonds Direkt Sicav - Skyline Dynamik, im Folgenden Skyline Dynamik genannt, investieren Sie in eine steuerlich optimierte
und unkomplizierte Fondsvermégensverwaltung. Das Portfolio wird aktiv verwaltet und der jeweiligen Marktlage angepasst.

Mdchten Sie auf die Kurschancen an den internationalen Aktienmarkten setzen? Dann entspricht der Skyline Dynamik (WKN 921622)
genau lhrem Anlageprofil. Er investiert Giberwiegend in Aktienfonds und ist weltweit ausgerichtet.

Sie konnen den Skyline Dynamik bei jeder Bank oder Sparkasse unter Angabe der Wertpapierkennummer erwerben. Oder Sie
er6ffnen ein Register direkt bei der Fondsgesellschaft. Die Registerfiihrung erfolgt durch die DZ PRIVATBANK S.A. in Luxemburg
und ist fiir Sie kostenfrei. Auf Einmalanlagen und Sparplane ab 50,- EURO monatlich erhalten Sie Vorzugskonditionen der Trading
Systems Portfolio Management AG.

Weitere Informationen konnen Sie unter 06172 - 76450 anfordern.



Skyline-Fonds fiir Ihren Anlageerfolg

Bericht zum Geschaftsverlauf

Der Fondsmanager berichtet im Auftrag der Investmentgesellschaft:

Riickblick

Im vierten Quartal 2018 setzte an den internationalen Aktienmarkten eine Korrektur ein. Aufkeimende Zins- und Konjunkturangste
fihrten vor allem bei Nebenwerten zu einem erhdhten Verkaufsdruck, so dass sich viele Anleger aus Risikopapieren zuriickzogen.
Als dann die amerikanische Notenbank ankiindigte, ihre restriktive Geldpolitik trotz konjunktureller Warnzeichen unbeirrt fortsetzen
zu wollen, brachen die ohnehin schwachen Kurse in der zweiten Dezemberhélfte 2018 erneut ein.

Erst nachdem die US-Notenbank Anfang 2019 ihren restriktiven Kurs korrigierte und die Geldpolitik wieder lockerte, haben sich
die Aktienmarkte bis Ende April wieder erholt. Danach folgte bis Oktober eine schwankungsintensive Bérsenphase, die von hoher
Unsicherheit vor allem aufgrund des Handelskonflikts zwischen den USA und China sowie der EU gepragt war. Aber auch die
Krisenherde im Nahen Osten und der Brexit belasteten das Borsengeschehen spiirbar.

Die Verunsicherung in der Wirtschaft flihrte zu einem starken Riickgang der Investitionen, sodass die Wachstumsprognosen vieler
Institute flir 2019 und 2020 mehrmals gesenkt wurden. Fir die stark exportorientierte deutsche Konjunktur wurde fiir 2019 nur noch
ein Wachstum von 0,5% geschatzt. Auch in vielen anderen Landern der EU, in den USA und China schwéachte sich das Wachstum
merklich ab. An den Borsen wurde diese Entwicklung in den Sommermonaten weitgehend verarbeitet. Inzwischen Uiberwiegen bereits
die Hoffnungen auf eine Erholung im kommenden Jahr.

Skyline Dynamik

Der Skyline Dynamik konnte die Verluste aus dem Kurseinbruch Ende 2018 im Verlauf des Jahres 2019 wieder aufholen und
verzeichnete im Geschaftsjahr 2018/2019 eine leicht positive Wertentwicklung von 0,15%. Mitte November 2019 erreichte der
Fonds ein Jahresplus von rund 25%. Vor allem europdische Aktien entwickelten sich seit Iangerer Zeit wieder iberdurchschnittlich.
Das Portfolio des Skyline Dynamik ist international breit gestreut, setzt jedoch einen Schwerpunkt auf deutsche und européische
Aktienfonds, wovon er in dieser Phase profitierte. Auch die Beimischung von Edelmetallfonds begiinstigte die Wertentwicklung. Der
Anteil an Fonds, die in Emerging Markets investieren, wurde zugunsten von Rohstofffonds reduziert, die bei einer konjunkturellen
Belebung héhere Chancen bieten durften.

Ausblick

Um ein Abgleiten in eine Rezession zu vermeiden, werden die Notenbanken in den USA und Europa gezwungen sein, ihren expansiven
Kurs fortzusetzen und die Mérkte weiter mit Liquiditatserleichterungen zu unterstiitzen. Nach der dritten Zinssenkung der FED und
zwischenzeitlichen Hoffnungen auf eine baldige Beilegung des Handelskonflikts mit China reagierten die US-Bérsen bereits mit
neuen Hochststanden. Auch die europaischen Borsen zeigten sich zuletzt freundlich. Die Aktienquoten bei vielen Investoren sind
nach wie vor niedrig und die Stimmung ist eher noch skeptisch und keineswegs euphorisch. Daher kdnnen bereits kleine Erfolge
und positive Nachrichten die Kurse schrittweise nach oben bewegen. Sollte sich die Konjunktur wie erwartet im kommenden Jahr
wieder beleben, ist bis ins Friihjahr 2020 hinein mit einer freundlichen Bérsenentwicklung zu rechnen.

Luxemburg, im November 2019 Der Verwaltungsrat der Fonds Direkt SICAV

Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf die zukiinftige
Entwicklung.
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Fonds Direkt Sicav - Skyline Dynamik

Jahresbericht

1. Oktober 2018 - 30. September 2019

Die Gesellschaft ist berechtigt, Aktienklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Aktien zu bilden.

Derzeit besteht die folgende Aktienklasse mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

WP-Kenn-Nr.: 921622
ISIN-Code: LU0100002038
Ausgabeaufschlag: keiner
Riicknahmeabschlag: keiner
Verwaltungsvergtung: 1,25 % p.a.
Mindestfolgeanlage: keine
Ertragsverwendung: thesaurierend
Wahrung: EUR

Geografische Landeraufteilung K

Luxemburg 64,82 %

Irland 14,42 %

Deutschland 717 %

Frankreich 6,64 %

Liechtenstein 215%

Wertpapiervermdgen 95,20 %

Bankguthaben 2 5,01 %

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -0,21 %
100,00 %

Wirtschaftliche Aufteilung K

Investmentfondsanteile 95,20 %

Wertpapiervermdgen 95,20 %

Bankguthaben 2 5,01 %

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -0,21 %
100,00 %

K Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

Siehe Erlauterungen zum Jahresbericht.
Entwicklung der letzten 3 Geschéftsjahre
Datum Netto- Umlaufende Netto- Aktienwert
Teilfondsvermégen Aktien Mittelaufkommen EUR
Mio. EUR Tsd. EUR

30.09.2017 34,93 201.003 2.800,11 K 173,79

30.09.2018 35,64 202.716 287,49 175,80

30.09.2019 35,62 202.323 -103,25 176,07

3)

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

4

Die Position enthallt Mittelzufliisse aus der Fusion des Teilfonds Fonds Direkt Sicav - Skyline Klassik.



Skyline-Fonds fiir Ihren Anlageerfolg

Fonds Direkt Sicav - Skyline Dynamik

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermdgens
zum 30. September 2019

EUR
Wertpapiervermdgen 33.914.057,12
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 28.865.794,11)
Bankguthaben " 1.784 471,41
35.698.528,53
Verbindlichkeiten aus Ricknahmen von Aktien -1.234,80
Zinsverbindlichkeiten -2.274,67
Sonstige Passiva 2 -72.734,89
-76.244,36
Netto-Teilfondsvermdgen 35.622.284,17
Umlaufende Aktien 202.323,043
Aktienwert 176,07 EUR
" Siehe Erlauterungen zum Jahresbericht.
Diese Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Verwaltungsverglitung und Vertriebsprovisionen.
Veranderung des Netto-Teilfondsvermdgens
im Berichtszeitraum vom 1. Oktober 2018 bis zum 30. September 2019
EUR

Netto-Teilfondsvermdgen zu Beginn des Berichtszeitraumes

35.638.362,11

Ordentlicher Nettoaufwand -577.954,96
Ertrags- und Aufwandsausgleich -1.233,41
Mittelzufliisse aus Aktienverkaufen 1.798.973,91
Mittelabfliisse aus Aktienriicknahmen -1.902.225,94
Realisierte Gewinne 1.142.827,24
Realisierte Verluste -643.151,54
Nettoveradnderung nicht realisierter Gewinne 152.817,75
Nettoveranderung nicht realisierter Verluste 13.869,01
Netto-Teilfondsvermdgen zum Ende des Berichtszeitraumes 35.622.284,17
Entwicklung der Anzahl der Aktien im Umlauf

Stlick
Umlaufende Aktien zu Beginn des Berichtszeitraumes 202.716,247
Ausgegebene Aktien 10.871,210
Zurlickgenommene Aktien -11.264,415
Umlaufende Aktien zum Ende des Berichtszeitraumes 202.323,043

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Fonds Direkt Sicav - Skyline Dynamik

Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Oktober 2018 bis zum 30. September 2019

EUR
Ertrége
Ertrage aus Investmentanteilen 26.900,06
Bankzinsen -5.898,97
Bestandsprovisionen 130.330,53
Ertragsausgleich -381,32
Ertrage insgesamt 150.950,30
Aufwendungen
Verwaltungsvergiitung / Fondsmanagementvergltung -429.912,36
Verwahrstellenverglitung -41.673,67
Zentralverwaltungsstellenvergtitung -28.679,65
Vertriebsstellenprovision -169.953,98
Taxe d’abonnement -1.725,82
Veréffentlichungs- und Priifungskosten -24.550,46
Register- und Transferstellenvergiitung -13.764,69
Staatliche Gebuhren -8.337,76
Sonstige Aufwendungen K -5.921,60
Aufwandsausgleich 1.614,73
Aufwendungen insgesamt -728.905,26
Ordentlicher Nettoaufwand -577.954,96
Transaktionskosten im Geschéftsjahr gesamt 2 8.448,96
Total Expense Ratio in Prozent 2 215

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

Siehe Erlauterungen zum Jahresbericht.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Fonds Direkt Sicav - Skyline Dynamik

Vermégensaufstellung zum 30. September 2019

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum Berichtszeitraum NTFV K
Investmentfondsanteile 2
Deutschland
DE0005152409 DWS German Small/Mid Cap EUR 0 0 10.000 163,690 1.636.900,00 4,60
DEOOOATXDWV2 Universal Investment - TriStone Ul EUR 0 0 12.000 76,340 916.080,00 2,57
2.552.980,00 717
Frankreich
FR0010468983  Lyxor ETF EURO STOXX 50 Daily EUR 0 0 83.000 28,510 2.366.330,00 6,64
Leverage
2.366.330,00 6,64
Irland
IEO0B5TB9J06  Atlantis International Umbrella Fund - EUR 0 0 39.000 51,071 1.991.769,00 5,59
Atlantis Japan Opportunities Fund
IE0004866889  Barings International Umbrella Fund - EUR 0 0 1.400 1.027,350 1.438.290,00 4,04
Barings Hong Kong China Fund
IE0004766014  Comgest Growth Plc.-Eu.Sm.Comp. EUR 0 0 50.000 34,130 1.706.500,00 4,79
5.136.559,00 14,42
Liechtenstein
10141146808 HSFC Global Chance EUR 0 500 9.501 80,690 766.627,65 2,15
766.627,65 215
Luxemburg
LU0616502885  AB SICAV | - Global Core Equity Portfolio EUR 0 0 8.600 278,320 2.393.552,00 6,72
LU1637618742  Berenberg European Micro Cap EUR 0 0 22.000 103,070 2.267.540,00 6,37
LU1637619476  Berenberg European Small Cap EUR 0 0 15.000 108,970 1.634.550,00 459
LU0171289498  BlackRock Global Funds - Latin America EUR 0 0 17.000 63,520 1.079.840,00 3,03
Fund
LU0172157280  BlackRock Global Funds - World Mining EUR 0 0 50.000 33,150 1.657.500,00 4,65
Fund - A2 EUR -
LU0322252502  db x-trackers - MSCI Russia Capped Index  EUR 0 25.000 40.000 30,940 1.237.600,00 3,47

1

ETF

NTFV = Netto-Teilfondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen konnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

Angaben zu Ausgabeaufschlagen, Riicknahmeabschlagen sowie der maximalen Hohe der Verwaltungsverglitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz
der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhaltlich.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Fonds Direkt Sicav - Skyline Dynamik

Vermégensaufstellung zum 30. September 2019

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum Berichtszeitraum NTEV "
Luxemburg (Fortsetzung)
LU0294851513  FCP OP MEDICAL BioHealth-Trends EUR 0 0 4.200 569,790 2.393.118,00 6,72
LU0630951415  Fidelity Funds - Emerging Asia Fund EUR 0 0 120.000 18,240  2.188.800,00 6,14
LU0129233093  Lupus alpha Fonds - Lupus alpha Smaller ~ EUR 0 0 5.000 348,480 1.742.400,00 4,89
German Champions
LU0252634307  Multi Units Luxembourg SICAV - LYXOR EUR 0 0 18.500 99,840 1.847.040,00 5,19
UCITS ETF DAILY LevDAX
LU0265804046  STABILITAS - SILBER+WEISSMETALLE -I- EUR 30.000 0 30.000 41,700 1.251.000,00 3,51
LU1731100068  STABILITAS-PACIFIC GOLD+METALS EUR 10.000 0 10.000 138,370 1.383.700,00 3,88
LU1864952335  Threadneedle Lux - European Smaller EUR 183.196 0 183.196 10,999 2.014.920,47 5,66
Companies SICAV
23.091.560,47 64,82
Investmentfondsanteile 2 33.914.057,12 95,20
Wertpapiervermogen 33.914.05712 95,20
Bankguthaben - Kontokorrent 3 1.784.471,.41 5,01
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -76.244,36 0,21
Netto-Teilfondsvermdgen in EUR 35.622.284,17 100,00

)
2)

der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhaltlich.

¥ Siehe Erlauterungen zum Jahresbericht.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

NTFV = Netto-Teilfondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tats&chlichen Wert abweichen.
Angaben zu Ausgabeaufschlagen, Riicknahmeabschléagen sowie der maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz
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Fonds Direkt Sicav - Skyline Dynamik

Zu- und Abgénge vom 1. Oktober 2018 bis 30. September 2019

Wihrend des Berichtszeitraumes getatigte K&ufe und Verk&ufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieBlich Anderungen ohne Geldbewegungen,
soweit sie nicht in der Vermdgensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere Zugénge Abgange
im im
Berichtszeitraum Berichtszeitraum

Investmentfondsanteile Y

Luxemburg

LU0370217688 Fidecum SICAV Contrarian Value Euroland EUR 0 25.000
LU0390221256 MainFirst - Germany Fund EUR 0 5.000
LU0308864023 MainFirst - Top European Ideas EUR 0 12.000

Vereinigtes Konigreich

GB0002771383 Threadneedle Investment Funds ICVC - European Smaller EUR 0 200.000
Companies Fund

Terminkontrakte
EUR

DAX Performance-Index Future Juni 2019 24 24

! Angaben zu Ausgabeaufschldgen, Riicknahmeabschlagen sowie der maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der

Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhaltlich.

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

Japanischer Yen JPY 1 118,3700
US-Dollar usD 1 1,0946

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Erlauterungen zum Jahreshbericht zum 30. September 2019 (Anhang)

1.) ALLGEMEINES

Die ,Fonds Direkt Sicav“ ist eine Aktiengesellschaft mit variablem Kapital (société d'investissement a capital variable), nach dem
Recht des Grofherzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxemburg. Sie wurde auf
Initiative der Trading Systems Portfolio Management AG aufgelegt und wird von der IPConcept (Luxemburg) S.A. verwaltet. Sie wurde
am 16. Juli 1999 auf unbestimmte Zeit und in der Form eines Umbrella-Fonds gegriindet. Ihre Satzung wurde am 25. August 1999 erstmals
im Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations, dem Amtsblatt des GroRherzogtums Luxemburg (,Mémorial“) veréffentlicht. Das
Mémorial wurde zum 1. Juni 2016 durch die neue Informationsplattform Recueil électronique des sociétés et associations (,RESA*)
des Handels- und Gesellschaftsregisters in Luxemburg ersetzt. Die Satzung wurde letztmalig am 1. April 2017 geéndert und ein
Hinweis auf die Hinterlegung der koordinierten Satzung im RESA verdffentlicht. Die Investmentgesellschaft ist beim Handels- und
Gesellschaftsregister in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxembourg B-70709 eingetragen.

Die ,Fonds Direkt Sicav" ist eine Luxemburger Investmentgesellschaft (société d’Investissement a capital variable), die gemaf
Teil | des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 (iber Organismen fiir gemeinsame Anlagen in seiner derzeit gliltigen
Fassung (,Gesetz vom 17. Dezember 2010%) in der Form eines Umbrella-Fonds mit einem oder mehreren Teilfonds (, Teilfonds®) auf
unbestimmte Dauer errichtet wurde.

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

2.) WESENTLICHE BUCHFUHRUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Dieser Jahresabschluss wird in der Verantwortung des Verwaltungsrates der Investmentgesellschaft in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Erstellung und Darstellung von Jahresabschlissen erstellt.

1. Das Netto-Gesellschaftsvermdgen der Investmentgesellschaft lautet auf Euro (EUR) (,Referenzwahrung®).

2. Der Wert einer Aktie (,Nettoinventarwert pro Aktie®) lautet auf die im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt angegebene
Wahrung (, Teilfondswahrung®), sofern nicht fir etwaige weitere Aktienklassen im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt eine
von der Teilfondswahrung abweichende Wahrung angegeben ist (,Aktienklassenwahrung®).

3. Der Nettoinventarwert pro Aktie wird von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Beauftragten unter Aufsicht der
Verwahrstelle an jedem im Anhang zum Verkaufsprospekt angegebenen Tag, mit Ausnahme des 24. und 31. Dezember eines
jeden Jahres (,Bewertungstag®) berechnet und bis auf zwei Dezimalstellen kaufménnisch gerundet. Der Verwaltungsrat der
Investmentgesellschaft kann fir einzelne Teilfonds eine abweichende Regelung treffen, wobei zu berticksichtigen ist, dass der
Netto-Inventarwert pro Aktie mindestens zweimal im Monat zu berechnen ist.

4. Zur Berechnung des Nettoinventarwertes pro Aktie wird der Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds gehdrenden Vermdgenswerte
abziiglich der Verbindlichkeiten des jeweiligen Teilfonds (,Netto-Teilfondsvermdgen*) an jedem Bewertungstag ermittelt und durch
die Anzahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Aktien des jeweiligen Teilfonds geteilt. Die Verwaltungsgesellschaft
kann jedoch beschlieen, den Nettoinventarwert pro Aktie am 24. und 31. Dezember eines Jahres zu ermitteln, ohne dass es
sich bei diesen Wertermittlungen um Berechnungen des Nettoinventarwertes pro Aktie an einem Bewertungstag im Sinne des
vorstehenden Satzes 1 dieser Ziffer 4 handelt. Folglich kénnen die Aktionare keine Ausgabe, Riicknahme und/oder Umtausch
von Aktien auf Grundlage eines am 24. Dezember und/oder 31. Dezember eines Jahres ermittelten Nettoinventarwertes pro
Aktie verlangen.

5. Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder gemaR den
Regelungen dieser Satzung Auskunft ber die Situation des Netto-Gesellschaftsvermdgens gegeben werden muss, werden die
Vermégenswerte des jeweiligen Teilfonds in die Referenzwahrung umgerechnet. Das jeweilige Netto-Teilfondsvermdgen wird
nach folgenden Grundsétzen berechnet:

a) Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an einer
Wertpapierbdrse amtlich notiert sind, werden zum letzten verfiigbaren Kurs der eine verlssliche Bewertung gewahrleistet,
des dem Bewertungstag vorhergehenden Bdrsentages bewertet.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an einer Wertpapierbdrse amtlich notiert sind, zum letzten
verfligbaren Schlusskurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet werden. Dies findet im Anhang zum
Verkaufsprospekt der betroffenen Teilfonds Erwahnung.

Soweit Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen an mehreren
Wertpapierbérsen amtlich notiert sind, ist die Borse mit der héchsten Liquiditat mageblich.
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Erlauterungen zum Jahreshericht zum 30. September 2019 (Anhang)

Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die nicht an einer
Wertpapierborse amtlich notiert sind (oder deren Borsenkurse z.B. aufgrund mangelnder Liquiditat als nicht reprasentativ
angesehen werden), die aber an einem geregelten Markt gehandelt werden, werden zu einem Kurs bewertet, der nicht
geringer als der Geldkurs und nicht hoher als der Briefkurs des dem Bewertungstag vorhergehenden Handelstages sein
darf und den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fiir den bestméglichen Kurs hélt, zu dem die Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente, abgeleiteten Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstigen Anlagen verkauft werden kénnen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die nicht an einer Wertpapierbdrse amtlich notiert sind (oder deren
Borsenkurse z.B. aufgrund mangelnder Liquiditat als nicht représentativ angesehen werden), die aber an einem geregelten
Markt gehandelt werden, zu dem letzten dort verfiigbaren Kurs, den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fiir
den bestmdglichen Kurs halt, zu dem die Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleiteten Finanzinstrumente (Derivate)
sowie sonstigen Anlagen verkauft werden kénnen, bewertet werden. Dies findet im Anhang zum Verkaufsprospekt der
betroffenen Teilfonds Erwéhnung.

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

Anteile an OGAW bzw. OGA werden grundsatzlich zum letzten vor dem Bewertungstag festgestellten Riicknahmepreis
angesetzt oder zum letzten verflgbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet. Falls fiir
Investmentanteile die Riicknahme ausgesetzt ist oder keine Riicknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile
ebenso wie alle anderen Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach
Treu und Glauben, allgemein anerkannten und nachpriifbaren, Bewertungsregeln festlegt.

Falls die jeweiligen Kurse nicht marktgerecht sind, falls die unter b) genannten Finanzinstrumente nicht an einem geregelten
Markt gehandelt werden und falls fiir andere als die unter den Buchstaben a) bis d) genannten Finanzinstrumente keine
Kurse festgelegt wurden, werden diese Finanzinstrumente, ebenso wie die sonstigen gesetzlich zulassigen Vermdgenswerte
zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben, allgemein anerkannten
und nachprifbaren Bewertungsregeln (z.B. geeignete Bewertungsmodelle unter Berticksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten) festlegt.

Die flussigen Mittel werden zu deren Nennwert zuziiglich Zinsen bewertet.
Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriiche und Verbindlichkeiten, werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

Der Marktwert von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten, abgeleiteten Finanzinstrumenten (Derivaten) und sonstigen
Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die jeweilige Teilfonds-wéhrung lauten, wird zu dem unter Zugrundelegung des
WM/Reuters-Fixing um 17.00 Uhr (16.00 Uhr Londoner Zeit) ermittelten Devisenkurs des dem Bewertungstag vorhergehenden
Bdrsentages in die entsprechende Teilfondswahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen, werden
jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die jeweilige Teilfondswéhrung
lauten, zu dem unter Zugrundelegung des am Bewertungstag ermittelten Devisenkurs in die entsprechende Teilfondswahrung
umgerechnet werden. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt. Dies
findet im Anhang zum Verkaufsprospekt der betroffenen Teilfonds Erwéhnung.

Das jeweilige Netto-Teilfondsvermdgen wird um die Ausschuttungen reduziert, die gegebenenfalls an die Aktionare des
betreffenden Teilfonds gezahlt wurden.

6. Die Berechnung des Nettoinventarwertes pro Aktie erfolgt nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien flir jeden Teilfonds
separat. Soweit jedoch innerhalb eines Teilfonds Aktienklassen gebildet wurden, erfolgt die daraus resultierende Berechnung
des Nettoinventarwertes pro Aktie innerhalb des betreffenden Teilfonds nach den vorstehend aufgeflihrten Kriterien fir jede
Aktienklasse getrennt.

Die in diesem Bericht veréffentlichten Tabellen kdnnen aus rechnerischen Griinden Rundungsdifferenzen in Hohe von +/- einer
Einheit (Wahrung, Prozent etc.) enthalten.
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Erlauterungen zum Jahreshbericht zum 30. September 2019 (Anhang)

3.) BESTEUERUNG

Besteuerung der Investmentgesellschaft und ihrer Teilfonds

Das Gesellschaftsvermdgen unterliegt im GroRherzogtum Luxemburg einer Steuer, der sog. ,taxe d‘abonnement“in Héhe von derzeit
0,05% p.a. bzw. 0,01% p.a. fiir die Teilfonds oder Aktienklassen, deren Aktien ausschlieBlich an institutionelle Aktionére ausgegeben
werden. Die ,taxe d‘abonnement”ist vierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene Netto-Fondsvermédgen zahlbar.
Die Hohe der ,taxe d‘abonnement“ist fiir den jeweiligen Teilfonds oder die Aktienklassen im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt
erwahnt. Soweit das Gesellschaft- bzw. ein Teilfondsvermdgen in anderen Luxemburger Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits
bereits der ,taxe d‘abonnement” unterliegen, entféllt diese Steuer fir den Teil des Vermdgens, welcher in solche Luxemburger
Investmentfonds angelegt ist.

Die Einkiinfte der Investmentgesellschaft- bzw. der Teilfonds aus der Anlage ihres Vermdgens werden im Gro3herzogtum
Luxemburg nicht besteuert. Allerdings kdnnen diese Einkiinfte in Landern, in denen die Teilfondsvermdgen angelegt sind, der
Quellenbesteuerung unterworfen werden. In solchen Fallen sind weder die Verwahrstelle noch die Verwaltungsgesellschaft zur
Einholung von Steuerbescheinigungen verpflichtet.

Besteuerung der Ertrage aus Aktien an der Investmentgesellschaft beim Aktionar

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

Naturliche Personen mit Wohnsitz im GroBherzogtum Luxemburg, die nicht in einem anderen Staat steuerlich ansassig sind, miissen
seit dem 1. Januar 2017 unter Bezugnahme auf das Luxemburger Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie auf die dort genannten
Zinsertrage eine abgeltende Quellensteuer in Hohe von 20% zahlen. Diese Quellensteuer kann unter bestimmten Bedingungen auch
Zinsertrage eines Investmentfonds betreffen.

Interessenten sollten sich liber Gesetze und Verordnungen, die auf den Kauf, den Besitz und die Riicknahme von Aktien Anwendung
finden, informieren und sich gegebenenfalls beraten lassen.

4.) VERWENDUNG DER ERTRAGE

Der Verwaltungsrat kann die in dem Teilfonds erwirtschafteten Ertrage an die Aktionare dieses Teilfonds ausschiitten oder diese
Ertrage in dem Teilfonds thesaurieren. Dies im Anhang zum Verkaufsprospekt Erwahnung.

5.) INFORMATIONEN ZU DEN GEBUHREN BZW. AUFWENDUNGEN

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

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

Gesamtkosten in Teilfondswéhrung

TER = x 100
Durchschnittliches Teilfondsvolumen
(Basis: bewertungstagliches NTFV*)

* NTFV = Netto-Teilfondsvermdgen

Die TER gibt an, wie stark das Teilfondsvermdgen mit Kosten belastet wird. Berlicksichtigt werden neben der Verwaltungs-
und Verwahrstellenverglitung sowie der ,taxe d‘abonnement” alle tibrigen Kosten mit Ausnahme der im Teilfonds angefallenen
Transaktionskosten. Sie weist den Gesamtbetrag dieser Kosten als Prozentsatz des durchschnittlichen Teilfondsvolumens innerhalb
eines Geschaftsjahres aus. (Etwaige performanceabhangige Verglitungen werden in direktem Zusammenhang mit der TER gesondert
ausgewiesen.)

Sofern der Teilfonds in Zielfonds investiert, wird auf die Berechnung einer synthetischen TER verzichtet.

7.) TRANSAKTIONSKOSTEN

Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die im Geschaftsjahr auf Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw.
abgerechnet wurden und in direktem Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten, Derivaten
oder anderen Vermdgensgegensténden stehen. Zu diesen Kosten zahlen im Wesentlichen Kommissionen, Abwicklungsgebiihren
und Steuern.
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Erlauterungen zum Jahreshericht zum 30. September 2019 (Anhang)

8.) ERTRAGS- UND AUFWANDSAUSGLEICH

Im ordentlichen Nettoergebnis sind ein Ertragsausgleich und ein Aufwandsausgleich verrechnet. Diese beinhalten wéahrend
der Berichtsperiode angefallene Nettoertrage, die der Aktienerwerber im Ausgabepreis mitbezahlt und der Aktienverkéaufer im
Ricknahmepreis vergitet erhalt.

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

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

10.) RISIKOMANAGEMENT

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagement-Verfahren, das es ihr erlaubt, das mit den Anlagepositionen verbundene
Risiko sowie ihren Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios ihrer verwalteten Fonds jederzeit zu tiberwachen und zu messen.
Im Einklang mit dem Gesetz vom 17. Dezember 2010 in seiner derzeit gliltigen Fassung und den anwendbaren aufsichtsbehdrdlichen
Anforderungen der Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF*) berichtet die Verwaltungsgesellschaft regelmafig der
CSSF (iber das eingesetzte Risikomanagement-Verfahren. Die Verwaltungsgesellschaft stellt im Rahmen des Risikomanagement-
Verfahrens anhand zweckdienlicher und angemessener Methoden sicher, dass das mit Derivaten verbundene Gesamtrisiko der
verwalteten Fonds den Gesamtnettowert deren Portfolien nicht Giberschreitet. Dazu bedient sich die Verwaltungsgesellschaft folgender
Methoden:

Commitment Approach:

Bei der Methode ,Commitment Approach” werden die Positionen aus derivativen Finanzinstrumenten in ihre entsprechenden
Basiswertaquivalente mittels des Delta-Ansatzes umgerechnet. Dabei werden Netting- und Hedgingeffekte zwischen derivativen
Finanzinstrumenten und ihren Basiswerten berlcksichtigt. Die Summe dieser Basiswertdquivalente darf den Gesamtnettowert des
Fondsportfolios nicht (iberschreiten.

VaR-Ansatz:

Die Kennzahl Value-at-Risk (VaR) ist ein mathematisch-statistisches Konzept und wird als ein Standard-RisikomaR im Finanzsektor
verwendet. Der VaR gibt den mdglichen Verlust eines Portfolios wahrend eines bestimmten Zeitraums (sogenannte Halteperiode)
an, der mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit (sogenanntes Konfidenzniveau) nicht Gberschritten wird.

*  Relativer VaR-Ansatz:
Bei dem relativen VaR-Ansatz darf der VaR des Fonds den VaR eines Referenzportfolios um einen von der Hohe des Risikoprofils
des Fonds abhangigen Faktor nicht iibersteigen. Der aufsichtsrechtlich maximal zulassige Faktor betragt 200%. Dabei ist das
Referenzportfolio grundsatzlich ein korrektes Abbild der Anlagepolitik des Fonds.

+  Absoluter VaR-Ansatz:
Bei dem absoluten VaR-Ansatz darf der VaR (99% Konfidenzniveau, 20 Tage Haltedauer) des Fonds einen von der Hohe des
Risikoprofils des Fonds abhangigen Anteil des Fondsvermdgens nicht tiberschreiten. Das aufsichtsrechtlich maximal zuldssige
Limit betrégt 20% des Fondsvermdgens.

Fir Fonds, deren Ermittlung des mit Derivaten verbundenen Gesamtrisikos durch die VaR-Anséatze erfolgt, schatzt die
Verwaltungsgesellschaft den erwarteten Durchschnittswert der Hebelwirkung. Dieser Grad der Hebelwirkung kann in Abhéangigkeit
der jeweiligen Marktlagen vom tatsachlichen Wert abweichen und iber- als auch unterschritten werden. Der Anleger wird darauf
hingewiesen, dass sich aus dieser Angabe keine Riickschliisse auf den Risikogehalt des Fonds ergeben. Dartiber hinaus ist der
veroffentlichte erwartete Grad der Hebelwirkung explizit nicht als Anlagegrenze zu verstehen.

Zur Uberwachung und Messung des mit Derivaten verbundenen Gesamtrisikos wurde im Zeitraum vom 1. Oktober 2018 bis zum
30. September 2019 fiir den Teilfonds Fonds Direkt Sicav - Skyline Dynamik der Commitment Approach verwendet.

11.) ANGABEN ZUM VERGUTUNGSSYSTEM (UNGEPRUFT)

Die Verwaltungsgesellschaft IPConcept (Luxemburg) S.A. hat ein Vergiitungssystem festgelegt, welches den gesetzlichen Vorschriften
entspricht und wendet dieses an. Das Verglitungssystem ist so gestaltet, dass es mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement
vereinbar ist und weder zur Ubernahme von Risiken ermutigt, die mit den Risikoprofilen, Vertragsbedingungen oder Satzungen der
verwalteten Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (nachfolgend ,OGAW®) nicht vereinbar sind, noch die IPConcept
(Luxemburg) S.A. daran hindert, pflichtgemaf im besten Interesse des OGAW zu handeln.
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Die Vergiitungspolitik steht im Einklang mit Geschaftsstrategie, Zielen, Werten und Interessen der IPConcept (Luxemburg) S.A. und
der von ihr verwalteten OGAWSs und ihrer Anleger und umfasst Manahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

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

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

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

Fixe Vergltungen: 4.896.126,00 EUR
Variable Verglitung: 381.795,47 EUR
Fir Fiihrungskrafte der Verwaltungsgesellschaft deren Tatigkeit sich wesentlich

auf das Risikoprofil der OGAWs auswirkt: 936.835,04 EUR

Fur Mitarbeiter der Verwaltungsgesellschaft deren Tétigkeit sich wesentlich
auf das Risikoprofil der OGAWSs auswirkt: 0,00 EUR

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

Es findet einmal jahrlich eine zentrale und unabhangige Priifung statt, ob die Vergltungspolitik gemaR den vom Aufsichtsrat der
IPConcept (Luxemburg) S.A. festgelegten Vergiitungsvorschriften und -verfahren umgesetzt wird. Die Uberpriifung hat ergeben,
dass sowohl die Vergltungspolitik wie auch die Vergitungsvorschriften und -verfahren, die der Aufsichtsrat der IPConcept
(Luxemburg) S.A. beschlossen hat umgesetzt wurden. Es wurden keine UnregelmaRigkeiten festgestellt. Der Aufsichtsrat hat den
Vergltungskontrollbericht 2017 zur Kenntnis genommen.

Es gab keine wesentlichen Anderungen an der Vergiitungspolitik.

12.) WESENTLICHE EREIGNISSE IM BERICHTSZEITRAUM

Im Berichtszeitraum ergaben sich keine wesentlichen Anderungen sowie sonstigen wesentlichen Ereignisse.

13.) WESENTLICHE EREIGNISSE NACH DEM BERICHTSZEITRAUM

Nach dem Berichtszeitraum ergaben sich keine wesentlichen Anderungen sowie sonstigen wesentlichen Ereignisse.

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

Die IPConcept (Luxemburg) S.A., als Verwaltungsgesellschaft von Organismen flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
sowie als Manager alternativer Investmentfonds (,AIFM), fallt per Definition in den Anwendungsbereich der Verordnung (EU) 2015/2365
des Européischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 (iber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften
und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (,SFTR").

Im Geschéftsjahr des Investmentfonds kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschafte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne dieser
Verordnung zum Einsatz. Somit sind im Jahresbericht keine Angaben im Sinne von Artikel 13 der genannten Verordnung an die
Anleger aufzufiihren.

Details zur Anlagestrategie und den eingesetzten Finanzinstrumenten des Investmentfonds kénnen jeweils aus dem aktuellen
Verkaufsprospekt entnommen sowie kostenlos auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft www.ipconcept.com unter der
Rubrik ,Anlegerinformationen* abgerufen werden.
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Prifungsvermerk

pwec

An die Aktionare der
Fonds Direkt Sicav

Unser Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefiigte Abschluss in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen
betreffend die Aufstellung und Darstellung des Abschlusses ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Fonds Direkt
Sicav und ihres Teilfonds (der ,Fonds“) zum 30. September 2019 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des Fondsvermégens fiir das an diesem Datum endende
Geschaftsjahr.

Was wir gepriift haben

Der Abschluss des Fonds besteht aus:

+ der Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermdgens zum 30. September 2019;

+ der Veranderung des Netto-Teilfondsvermogens fir das an diesem Datum endende Geschaftsjahr;

+  der Aufwands- und Ertragsrechnung fiir das an diesem Datum endende Geschéftsjahr;

+ der Vermdgensaufstellung zum 30. September 2019; und

+  einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden und anderen erlduternden Informationen (Anhang).

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir filhrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 iiber die Priifungstatigkeit (Gesetz vom 23. Juli 2016) und nach den fiir
Luxemburg von der ,Commission de Surveillance du Secteur Financier* (CSSF) angenommenen internationalen Priifungsstandards (ISAs) durch. Unsere Verantwortung
gemal dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den fiir Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs wird im Abschnitt ,Verantwortung des ,Réviseur d’entreprises agréé"
fir die Abschlusspriifung” weitergehend beschrieben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen.

Wir sind unabhangig von dem Fonds in Ubereinstimmung mit dem fiir Luxemburg von der CSSF angenommenen ,International Ethics Standards Board for Accountants’
Code of Ethics for Professional Accountants® (IESBA Code) sowie den beruflichen Verhaltensanforderungen, die wir im Rahmen der Abschlusspriifung einzuhalten
haben und haben alle sonstigen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Verhaltensanforderungen erfillt.

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fiir die sonstigen Informationen. Die sonstigen Informationen beinhalten die Informationen, die im Jahresbericht enthalten
sind, jedoch beinhalten sie nicht den Abschluss oder unseren Priifungsvermerk zu diesem Abschluss.

Unser Prifungsurteil zum Abschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und wir geben keinerlei Sicherheit jedweder Art auf diese Informationen.

Im Zusammenhang mit der Priifung des Abschlusses besteht unsere Verantwortung darin, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu beurteilen, ob eine
wesentliche Unstimmigkeit zwischen diesen und dem Abschluss oder mit den bei der Abschlusspriifung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder auch ansonsten die
sonstigen Informationen wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf Basis der von uns durchgefiihrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen
wesentliche falsche Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben diesbezglich nichts zu berichten.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg
T:+352 494848 1, F : +352 494848 2900, www.pwc.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Verantwortung des Verwaltungsrates des Fonds flr den Abschluss

Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fiir die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des Abschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg
geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung des Abschlusses und fiir die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung
des Abschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhéngig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder VerstéRen resultieren.

Bei der Aufstellung des Abschlusses ist der Verwaltungsrat des Fonds verantwortlich fiir die Beurteilung der Fahigkeit des Fonds und ihres Teilfonds zur Fortfiihrung
der Tétigkeit und, sofern einschldgig, Angaben zu Sachverhalten zu machen, die im Zusammenhang mit der Fortflihrung der Tatigkeit stehen, und die Annahme
der Unternehmensfortfiihrung als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht der Verwaltungsrat des Fonds beabsichtigt, den Fonds zu liquidieren, die
Geschaftstatigkeit einzustellen oder keine andere realistische Alternative mehr hat, als so zu handeln.

Verantwortung des ,,Réviseur d’entreprises agréé“ flir die Abschlusspriifung

Die Zielsetzung unserer Prifung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Abschluss als Ganzes frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben, entweder
aus Unrichtigkeiten oder aus Verst6fRien ist, und dariiber einen Prifungsvermerk, der unser Priifungsurteil enthéilt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit entspricht einem
hohen Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie dafiir, dass eine Prifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir Luxemburg von
der CSSF angenommenen ISAs stets eine wesentliche unzutreffende Angabe, falls vorhanden, aufdeckt. Unzutreffende Angaben kénnen entweder aus Unrichtigkeiten
oder aus VerstdRen resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise davon ausgegangen werden kann, dass diese individuell oder insgesamt
die auf der Grundlage dieses Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinfl ussen kdnnten.

Im Rahmen einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs iiben
wir unser pfl ichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber hinaus:

+ identifi zieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen unzutreffenden Angaben im Abschluss aus Unrichtigkeiten oder VerstéRen, planen und fiihren
Priifungshandlungen durch als Antwort auf diese Risiken und erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als Grundlage fiir unser
Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Angaben nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofe
betrligerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefilhrende Angaben bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten
konnen;

+  gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Abschlussprifung relevanten internen Kontrollsystem, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Fonds abzugeben;

+  beurteilen wir die Angemessenheit der durch den Verwaltungsrat des Fonds angewandten Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schatzungen
und den entsprechenden Anhangsangaben;

+  schlussfolgern wir (iber die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Tatigkeit durch den Verwaltungsrat des Fonds
sowie auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Fonds zur Fortfiihnrung der Tatigkeit aufwerfen kénnten. Sollten wir schlussfolgern, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Priifungsvermerk auf die dazugehdrigen Anhangsangaben zum Abschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind,
das Priifungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum Datum des Priifungsvermerks erlangten Priifungsnachweise.
Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass der Fonds seine Tatigkeit nicht mehr fortfiihren kann;

+  beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Abschlusses einschlieRlich der Anhangsangaben und beurteilen, ob dieser die zugrundeliegenden
Geschéftsvorfalle und Ereignisse sachgerecht darstellt.

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

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburg, 18. Dezember 2019
Vertreten durch

Dr. Norbert Briihl
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Skyline-Fonds fiir Ihren Anlageerfolg

Verwaltung, Vertrieb und Beratung

Investmentgesellschaft

Verwaltungsrat der Investmentgesellschaft
Verwaltungsratsvorsitzender

Stellvertretender Verwaltungsratsvorsitzender

Verwaltungsratsmitglieder

Verwaltungsgesellschaft

Vorstand der Verwaltungsgesellschaft (Leitungsorgan)
Vorstandsvorsitzender

Vorstandsmitglieder

Aufsichtsrat der Verwaltungsgesellschaft
Aufsichtsratsvorsitzender

Aufsichtsratsmitglieder

Verwahrstelle

Register- und Transferstelle sowie Zentralverwaltungsstelle

Zahlstellen
GroBherzogtum Luxemburg

Bundesrepublik Deutschland
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Fonds Direkt Sicav
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

Thorsten Dreilich
Vorstand -
Trading Systems Portfolio Management AG

Detlev Born
Vorsitzender Aufsichtsrat —
Trading Systems Portfolio Management AG

Matthias Schirpke
IPConcept (Luxemburg) S.A.

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

Marco Onischschenko (seit dem 21. Marz 2019)

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

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

Bernhard Singer
Klaus-Peter Brauer

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

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

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

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Frankfurt am Main

Platz der Republik

D-60265 Frankfurt am Main



FONDS

Verwaltung, Vertrieb und Beratung

Vertriebsstelle
Bundesrepublik Deutschland

Informationsstellen
Bundesrepublik Deutschland

Fondsmanager

Abschlusspriifer der Investmentgesellschaft

Abschlusspriifer der Verwaltungsgesellschaft
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Trading Systems Portfolio Management AG
Seifgrundstrale 2

D-61348 Bad Homburg v.d.H.

Tel. +49.6172.76450

Fax. +49.6172.7645200

e-mail: info@trading-systems.de
www.trading-systems.de

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Frankfurt am Main

Platz der Republik

D-60265 Frankfurt am Main

Trading Systems Portfolio Management AG
Seifgrundstrale 2
D-61348 Bad Homburg v.d.H.

Trading Systems Portfolio Management AG
Seifgrundstrale 2
D-61348 Bad Homburg v.d.H.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
2, rue Gerhard Mercator

B.P. 1443

L-1014 Luxemburg

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