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Liebe Anlegerin, lieber Anleger,

der vorliegende Jahresbericht gibt Ihnen einen
Einblick in die Situation Ihres Fonds innerhalb des
Berichtszeitraums. Sollten Sie ausfuhrlichere Er-
lauterungen oder weiter gehende Auskunfte wun-
schen, wenden Sie sich bitte an Ihren Berater.

Auf unserer Internetseite informieren wir Sie
daruber hinaus regelmaRig Uber die Entwicklung
des Fonds. Auf www.LBBW-AM.de finden Sie die
aktuellen Fondspreise, umfangreiche Angaben zur
Wertentwicklung, die Portfolio-Struktur sowie vie-
le weitere Fakten.

AuBerdem stehen Ihnen hier die jeweils aktuel-
len Basisinformationsblatter, Verkaufsprospekte
sowie die Jahres- und Halbjahresberichte als PDF-
Dateien zum Download zur Verfugung.

Profitieren Sie auch von unserem kostenlosen
E-Mail-Fondspreis- und Factsheetabo: Das Fact-
sheet gibt Ihnen einfach und beguem einen
monatlichen Uberblick Uber lhren Fonds. Diesen
E-Mail-Service konnen Sie auf unserer Internet-
seite abonnieren.

Mit freundlichen GruBen
LBBW Asset Management

Investmentgesellschaft mbH
Geschaftsfuhrung

%@ vmw?

Karen Armenakyan Dr. Dirk Franz

(Vorsitzender) (Stellv. Vorsitzender)

Al

Michael HUnseler
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Tatigkeitsbericht

. Anlageziele und Politik

Ziel des Fonds ist die Erwirtschaftung eines moglichst
hohen Wertzuwachses durch eine indirekte Partizipa-
tion an der Entwicklung der internationalen Rohstoff-
und Warenterminmarkte.

Dies wird durch den Einsatz von Derivaten (auf Ba-
siswerte abgeleitete Finanzinstrumente) erreicht, de-
ren Basiswert Rohstoff-Indizes bzw. Sub-Indizes bil-
den. Der Fonds orientiert sich derzeit am LBBW-Top-
10-Rohstoff-ER-Index. Weitere Informationen zu dem
Index erhalten Sie unter www.lbbw-markets.de/portal/
privatkunden/produkte/rohstoffe/rohstoffindizes. Da-
neben besteht der Fonds bis zu 100 Prozent aus
Wertpapieren. DaruUber hinaus darf der Fonds zur
Absicherung des Rohstoffmarktrisikos dann in eine
Swap-Short-Position auf den der Bloomberg Commo-
dity ex-Agriculture and Livestock Index oder einen
vergleichbaren Rohstoff-Index und/oder dessen Sub-
Index investieren, wenn der Fonds gleichzeitig in einer
weitestgehend wertgleichen Swap-Long-Position auf
einen der oben genannten anderen Indices investiert
ist. Das Fondsmanagement ist als ultima ratio auch
berechtigt, das komplette Marktpreisrisiko voruber-
gehend aus dem Rohstoffmarkt heraus zu nehmen,
indem es samtliche offenen Derivatepositionen auf
die oben genannten Indices schlieBt. Bei der Inves-
tition der Barsicherheiten in Aktien und verzinsliche
Wertpapiere wird angestrebt, nachhaltige Kriterien
zU berucksichtigen.

Il. Wertentwicklung wahrend
des Berichtszeitraums

Die Anteilklasse LBBW RS Flex | erzielte im Berichts-
zeitraum eine Performance in Hohe von 16,09 % ge-
maR BVI-Methode.

Nach der BVI-Methode wird die Wertentwicklung
der Anlage als prozentuale Veranderung zwischen
dem angelegten Vermogen zu Beginn des Berichts-
zeitraums und seinem Wert am Ende des Berichts-
zeitraums definiert; etwaige Ausschuttungen werden
rechnerisch neutralisiert.

Die folgende Grafik zeigt die Performanceentwick-
lung der Anteilklasse LBBW RS Flex | im Berichtszeit-
raum:

118,0 %
116,0 %
1140 %
1120 %
110,0 %
108,0 %
106,0 %
104,0 %
102,0 %
100,0 %

98,0 %

96,0 %

94,0 %

01/2025  03/2025  06/2025  09/2025  12/2025

Die Anteilklasse LBBW RS Flex R erzielte im Berichts-
zeitraum eine Performance in Hohe von 15,27 % ge-
mai BVI-Methode.

Nach der BVI-Methode wird die Wertentwicklung
der Anlage als prozentuale Veranderung zwischen
dem angelegten Vermogen zu Beginn des Berichts-
zeitraumsund seinem Wert am Ende des Berichts-
zeitraums definiert; etwaige Ausschuttungen werden
rechnerisch neutralisiert.

Die folgende Grafik zeigt die Performanceentwick-
lung der Anteilklasse LBBW RS Flex R im Berichts-
zeitraum:
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Tatigkeitsbericht

I1l. Darstellung der Tatigkeiten
im Berichtszeitraum

a) Ubersicht Uber die Anlagegeschafte
Darstellung des Transaktionsvolumens wahrend
des Berichtszeitraumes vom 02. Januar 2025 bis
30. Dezember 2025

Transaktionsvolumen im Berichtszeitraum

Bezeichnung Kauf Verkauf Wahrung

Anleihen 10.417.030,00 -13.992.211,00 EUR
Derivate® (gesamt)  120.943.869,93  -96.310.546,50 EUR
- davon Swaps 120.943.869,93  -96.310.546,50 EUR

*) Bei Derivaten erfolgt die Angabe des Trans-
aktionsvolumens anhand des anzurechnenden
Wertes und beinhaltet sowohl Opening- als auch
Closinggeschafte. Verfallene Derivate sind in den
ausgewiesenen Werten nicht enthalten.

b) Allokation Renten

Die folgende Grafik zeigt die Entwicklung der Renten-
guote, welche als Prozentsatz des Rentenbestandes
(inklusive Rentenzielfonds) am Fondsvolumen im Be-
richtszeitraum definiert ist:

Rentenquote
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Die Duration sowie Nettoduration (i.e. Duration inklu-
sive Futures- und Kassenposition) des Sondervermo-
gens im Berichtszeitraum zeigt folgende Grafik:

Duration, Nettoduration
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¢) Strukturveranderungen

Die Strukturveranderungen im Fonds zwischen
Beginn und Ende des Berichtszeitraums werden
nachfolgend dargestellt:

Analyse hinsichtlich der Restlaufzeit im Renten-
bereich:

Analyse nach Laufzeiten
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d) Strategische Managemententscheidungen
im Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum hat das Sondervermogen
schwerpunktmaBig aus fest verzinslichen Anleihen
bestanden. Dabei setzte sich der Rentenbestand zum
30.12.2025 aus 15,3 % Staatsanleihen (inkl. staats-
nahen Anleihen), 66,0 % Covered Bonds und 18,7 %
Senior Financial Bonds zusammen.

Die Cash-Quote des Fondsvermogens betrug am
30.12.2025 10,0 %.

84,5 % der Laufzeiten lagen im Rentenvermogen
unter 3 Jahren, die resltichen 15,5 % lagen zwischen
3 und 5 Jahren.

Bei den Ratingklassen ist verstarkt auf gute Bonitat
geachtet worden. 68,4 % im Rentenvermogen haben
ein Aaa-Rating, 11,0 % ein Aa-Rating und 20,7 % ein
A-Rating.

Bei der Landerverteilung im Rentenvermogen bil-
den Deutschland mit 28,7 %*, Kanada mit 9,5 %*, die
Niederlande mit 8,6 %" und Australien mit 8,1 %* den
Anlageschwerpunkt. Die restlichen 45,1 %" verteilen
sich auf Finnland, Frankreich, Spanien, Osterreich,
Belgien, Norwegen, Schweiz, Danemark, USA, Neu-
seeland und Irland.

Die Performance des Rentenvermogens betrug im
Berichtszeitraum 2,77 %.

Risikomanagement:

Eine Reduktion des Marktrisikos durch Kassenhal-
tung oder Sicherungsgeschafte fand im Geschaftsjahr
in groserem Stil nicht statt. Das Fondsvermogen war
durchgehend breit gestreut.

LBBW RS Flex
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Zum aktuellen Geschaftsjahresende ist der Fonds in
50 Rententitel investiert. Dabei liegt das groBte Ein-
zelpositionsgewicht bei 2,3 %* des Fondsvermogens.
Auf die 10 groRten Rententitel entfallen insgesamt
20,2 %* des Fondsvermogens.

*Inkl. Stuck- und Kontozinsforderungen

IV. Hauptanlagerisiken und wirtschaftliche
Unsicherheiten im Berichtszeitraum

Adressenausfallrisiko

Das Adressenausfallrisiko beschreibt das Risiko, dass
ein Emittent seine Zahlungsverpflichtungen nicht
oder nicht fristgerecht erfullt.

Das Adressenausfallrisiko wird bei der LBBW AM
mittels einer Kennzahl, die in Anlehnung an den
KSA[1]-Wert der CRD[2] definiert ist, gemessen. Dabei
werden Produktarten mit Fremdkapitalcharakter an
Hand ihres externen Ratings angerechnet.

Beispielsweise wird eine Anleihe mittlerer Bonitat
(Rating von BBB+ bis BBB-) mit 8 % ihres Marktwerts
angerechnet.

Die so berechnete Kennzahl fuhrt - bezogen auf
das gesamte Fondsvermogen - zu nachfolgend dar-
gestellter Risikoeinstufung:

Kennzahl <5% <10% <15% >15%

Risikostufe geringes mittleres hohes sehr hohes
Adressen-  Adressen-  Adressen-  Adressen-
ausfallrisiko ausfallrisiko ausfallrisiko ausfallrisiko

Sondervermégen 2,83 %

[1] Kreditrisiko-Standardansatz
[2] Capital Requirements Directive

Liquiditatsrisiko

Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass eine Position im
Portfolio des Investmentvermogens nicht innerhalb
hinreichend kurzer Zeit und ggf. nur mit Kursabschla-
gen verauBert oder geschlossen werden kann und
dass dies die Fahigkeit des Investmentvermogens
beeintrachtigt, den Anforderungen zur Erfullung des
Ruckgabeverlangens nach dem KAGB oder sonstiger
Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Das Liquiditatsrisiko wird mittels der Liquiditats-
quote gemessen. Dabei werden diejenigen Vermo-
genswerte des Fonds, welche innerhalb eines Tages
zu akzeptablen Liguidierungskosten verauBert wer-
den konnen ins Verhaltnis zum Fondsvolumen ge-
setzt.

Die so berechnete Kennzahl fuhrt - bezogen auf
das gesamte Fondsvermogen - zu nachfolgend dar-
gestellter Risikoeinstufung:

Kennzahl 280% 260 % 240 % <40 %
Risikostufe geringes  mittleres hohes sehr hohes
Liquiditats- Liquiditdts- Liquiditats- Liquiditats-

risiko risiko risiko risiko

Sondervermdgen 92,04 %

Zinsanderungsrisiko

Das Zinsanderungsrisiko beinhaltet das Risiko, durch
Marktzinsanderungen einen Vermogensverlust zu er-
leiden.

Das Zinsanderungsrisiko wird bei der LBBW AM als
Value-at-Risk-Kennzahl gemessen. Dabei werden eine
Haltedauer von 10 Tagen und ein Konfidenzniveau
von 99 % angenommen. Das Zinsanderungsrisiko
beinhaltet sowohl allgemeine Marktbewegungen, als
auch titelspezifische Wertanderungen.

Der so berechnete Value-at-Risk fuhrt - bezogen
auf das gesamte Fondsvermogen - zu nachfolgend
dargestellter Risikoeinstufung:

VaR-Zinsanderung =<0,5% 1% <3% >3%

Risikostufe geringes  mittleres hohes sehr hohes
Zinsrisiko  Zinsrisiko  Zinsrisiko  Zinsrisiko

Sondervermoégen 0,34 %

Wahrungsrisiko

Die Vermogenswerte kdnnen in einer anderen Wah-
rung als der Fondswahrung angelegt sein (Fremd-
wahrungspositionen). Aufgrund von Wechselkurs-
schwankungen koénnen Risiken bezuglich dieser
Vermogenswerte bestehen, die sich im Rahmen
der taglichen Bewertung negativ auf den Wert des
Fondsvermogens auswirken konnen.

Das Wahrungsrisiko wird bei der LBBW AM als Va-
lue-at-Risk-Kennzahl gemessen. Dabei werden eine
Haltedauer von 10 Tagen und ein Konfidenzniveau
von 99 % angenommen.

Der so berechnete Value-at-Risk fuhrt - bezogen
auf das gesamte Fondsvermogen - zu nachfolgend
dargestellter Risikoeinstufung:

VaR-Wahrung <0,1% >3%
Risikostufe geringes  mittleres hohes sehr hohes
Wahrungs- Wahrungs- Wahrungs- Wahrungs-
risiko risiko risiko risiko
Sondervermdgen 0,50 %



Tatigkeitsbericht

Rohstoffkursrisiko

Als Rohstoffkursrisiko bezeichnet man das Risiko fi-
nanzieller Verluste auf Grund von Anderungen der
Rohstoffpreise.

Das Rohstoffkursrisiko wird bei der LBBW AM als
Value-at-Risk-Kennzahl gemessen. Dabei werden eine
Haltedauer von 10 Tagen und ein Konfidenzniveau
von 99 % angenommen.

Der so berechnete Value-at-Risk fUhrt - bezogen
auf das gesamte Fondsvermogen - zu nachfolgend
dargestellter Risikoeinstufung:

VaR-Rohstoffkurs <0,5% <15% <6% >6%

Risikostufe geringes  mittleres hohes sehr hohes
Rohstoff-  Rohstoff-  Rohstoff-  Rohstoff-
kursrisiko  kursrisiko  kursrisiko  kursrisiko

Sondervermégen 9,05 %

Operationelles Risiko

Operationelle Risiken werden als Gefahr von Ver-
lusten definiert, die in Folge von Unangemessenheit
oder Versagen von internen Kontrollen und Syste-
men, Menschen oder aufgrund externer Ereignisse
eintreten. Rechts- und Reputationsrisiken werden mit
eingeschlossen.

Das Sondervermogen war im Berichtszeitraum
grundsatzlich operationellen Risiken in den Prozessen
der Gesellschaft ausgesetzt, hat jedoch kein erhohtes
operationelles Risiko aufgewiesen.

V. Wesentliche Quellen
des VerauBerungsergebnisses

Das Ergebnis aus VerauRerungsgeschaften setzt sich
im Wesentlichen wie folgt zusammen:

LBBW RS Flex |

Realisierte Gewinne

VerauBerungsgew.
aus Effektengeschaften 10.363
Veraulerungsgew.
aus Swapgeschaften 547.727

Realisierte Verluste

VerauRerungsverl.
aus Effektengeschaften 57.770
VerauBerungsverl.
aus Swapgeschaften 261.314
VerauBerungsverl.
aus Wahrungskonten 6.664

LBBW RS Flex R

Realisierte Gewinne

VerauBerungsgew.

aus Effektengeschaften 36.326

VerauRerungsgew.

aus Swapgeschaften 1.909.636

VerauBerungsgew.

aus Wahrungskonten -75
Realisierte Verluste

VerauBerungsverl.

aus Effektengeschaften 204.140

VerauBerungsverl.

aus Swapgeschaften 916.228

VerauBerungsverl.

aus Wahrungskonten 23.123

VI. Angaben gem. Artikel 7 der TaxonomieVO

Die diesem Finanzprodukt zugrundeliegenden Inves-
titionen berucksichtigen nicht die EU-Kritierien fur
okologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

LBBW RS Flex

11

Jahresbericht zum 31.12.2025



LBBW RS Flex

Vermoégensubersicht zum 31.12.2025

Anlageschwerpunkte Kurswert in EUR % des Fondsvermégens
.  Vermdgensgegenstinde 25.913.341,25 100,13
1. Anleihen 21.057.553,00 81,36
Bundesrep. Deutschland 6.067.407,00 23,44

Canada 1.999.375,00 7,73
Niederlande 1.812.119,00 7,00
Australien 1.686.283,00 6,52
Finnland 1.388.410,00 5,36
Frankreich 1.293.380,00 5,00

Spanien 1.251.804,00 484
Osterreich 1.208.484,00 467

Belgien 1.207.680,00 467
Norwegen 855.361,00 3,31
Schweiz 501.310,00 1,94
Danemark 500.490,00 1,93

USA 497.450,00 1,92
Neuseeland 403.760,00 1,56

Irland 384.240,00 1,48

2. Derivate 2.042.764,19 7,89

3. Bankguthaben 2.581.079,91 9,97

4. Sonstige Vermogensgegenstande 231.944,15 0,90

Il. Verbindlichkeiten -32.566,99 -0,13

S

Ill. Fondsvermogen 25.880.774,26 100,00

Jahresbericht zum 31.12.2025



Vermoégensaufstellung zum 31.12.2025

WKN Markt Stiock bzw.

Gattungsbezeichnung

Bestand

Kaufe / Verkaufe /

Kurswert

%

Anteile bzw. 31.12.2025 Zugdnge Abgadnge in EUR des Fonds-
Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum vermogens
Bestandspositionen EUR 21.057.553,00 81,36
Bdrsengehandelte Wertpapiere EUR 21.057.553,00 81,36
Verzinsliche Wertpapiere
2,7500 % ABN AMRO Bank N.V.
EO-Preferred Med.-T.Nts 25(29) A4EB1Y EUR 200 200 % 99,939 199.878,00 0,77
2,6250 % Achmea Bank N.V.
EO-M.-T.Mortg.Cov.Bds 2024(27) A3L4KO EUR 500 % 100,491 502.455,00 1,94
3,0000 % Aktia Bank PLC
EO-Med.-Term Cov. Bds 2024(29) A3LYY7 EUR 400 400 % 101,180 404.720,00 1,56
3,9510 % ANZ New Zealand (Intl) Ltd.
EO-Med.-T.Mtg.Cov.Bds 2023(26) A3LKWP EUR 400 400 % 100,940 403.760,00 1,56
2,4780 % Australia & N. Z. Bkg Grp Ltd.
EO-Med.-Term Cov. Bds 2025(29) A4EB10 EUR 400 400 % 99,472 397.888,00 1,54
2,1250 % Baden-Wurttemberg, Land
Landessch.v.2025(2028) A3H253 EUR 600 600 % 99,380 596.280,00 2,30
3,1250 % Banco Bilbao Vizcaya Argent.
EO-Cédulas Hip. 2023(27) A3LCYX EUR 400 400 % 101,191 404.764,00 1,56
4,3750 % Banco Bilbao Vizcaya Argent.
EO-Preferred MTN 2022(29) A3K99C EUR 200 200 % 105,592 211.184,00 0,82
3,8750 % Banco Santander S.A.
EO-Preferred MTN 2023(28) A3LCXR EUR 200 200 % 102,560 205.120,00 0,79
1,0000 % Bank of Montreal
EO-M.-T. Mortg.Cov.Bds 22(26) A3K32X EUR 500 % 99,735 498.675,00 1,93
3,3004 % Bank of Queensland Ltd.
EO-M.-T. Mortg.Cov.Bds 24(29) A3LZAR EUR 300 300 % 101,605 304.815,00 1,18
2,3750 % Bauspark. Schwabisch Hall AG
MTN-Pfandbr.Ser.6 v.2022(2029) A30VNO EUR 300 300 % 99,105 297.315,00 1,15
0,7500 % Bayerische Landesbank
OPF-MTN v.18(28) BLB6JC EUR 400 400 % 96,770 387.080,00 1,50
3,0000 % Belfius Bank S.A.
EO-M.-T. Mortg. Pfbr. 2023(27) A3LD4Z EUR 400 400 % 100,835 403.340,00 1,56
2,7500 % Cais. d'’Amort.de la Dette Soc.
EO-Medium-Term Notes 2024(27) A3LUMD EUR 500 % 100,764 503.820,00 1,95
2,5000 % Commerzbank AG
MTN-OPF v.25(28) P.83 CZ45ZK EUR 500 500 % 100,277 501.385,00 1,94
0,7500 % Commonwealth Bank of Australia
EO-Med.-Term Cov. Bds 2022(28) A3K2LY EUR 500 % 96,596 482.980,00 1,87
3,2960 % Cooperatieve Rabobank U.A.
EO-Med.-Term Cov. Bds 2023(28) A3LRDB EUR 400 400 % 102,366 409.464,00 1,58
1,3750 % CoGperatieve Rabobank U.A.
EO-Medium-Term Notes 2015(27) A1ZVF7 EUR 200 200 % 98,891 197.782,00 0,76
2,7500 % Creédit Agricole Publ.Sect.SCF
EO-M.T.Obl.Fonc.Pu.S. 2025(29) A4D5XC EUR 300 300 % 100,120 300.360,00 1,16
0,8750 % Crédit Mutuel Arkéa
EO-Medium-Term Notes 2020(27) A28WV8 EUR 500 % 97,840 489.200,00 1,89
2,2500 % Danemark, Kénigreich
EO-Med.-Term Nts 2024(26) A3L356 EUR 500 % 100,098 500.490,00 1,93
3,3750 % DekaBank Dt.Girozentrale
MTN-IHS S.A-167 v.24(27) DKOYUZ EUR 300 % 101,258 303.774,00 1,17
4,0000 % Deutsche Bank AG
Med.Term Nts.v.2022(2027) A30VQO EUR 500 % 102,581 512.905,00 1,98
0,8750 % Deutsche Kreditbank AG
Off.Pfdbr. v.2018(2028) SCBOOO EUR 500 % 95,760 478.800,00 1,85

LBBW RS Flex

13

Jahresbericht zum 31.12.2025



LBBW RS Flex

14

Jahresbericht zum 31.12.2025

Vermogensaufstellung zum 31.12.2025

Gattungsbezeichnung

0,0100 % DNB Boligkreditt A.S.

WKN Markt Stick bzw.
Anteile bzw.
Wheg. in 1.000

Bestand
31.12.2025

Kdufe / Verkaufe /

Zuginge

Abgange

im Berichtszeitraum

Kurswert
in EUR

%
des Fonds-
vermogens

EO-Mortg. Covered MTN 2021(28)  A3KQTS EUR 500 % 94,669 473.345,00 1,83
0,3750 % Dt.Apotheker- u. Arztebank

MTN-HPF Nts.v.19(27)A.1477 A2G809 EUR 500 % 97,889 489.445,00 1,89
3,1250 % DZ HYP AG

MTN-Hyp.Pfbr.1272 24(28) A351XY EUR 500 % 101,691 508.455,00 1,96
3,1250 % Erste Group Bank AG

EO-M.-T.Hyp.-Pfandb. 2023(27) EBO9SV EUR 400 400 % 101,403 405.612,00 1,57
2,6250 % ING Bank N.V.

EO-M.-T. Mortg.Cov.Bds 24(28) A3LSOH EUR 500 % 100,508 502.540,00 1,94
1,1000 % Irland

EO-Treasury Bonds 2019(29) A2RWFC EUR 400 400 % 96,060 384.240,00 1,48
1,0900 % JPMorgan Chase & Co.

EO-FLR Med.-Term Nts 19(19/27) JP2UUF EUR 500 % 99,490 497.450,00 1,92
3,7500 % KBC Bank N.V.

EO-Med.-Term Cov. Bds 2023(26) A3LNY5 EUR 500 % 101,090 505.450,00 1,95
0,2500 % KBC Groep N.V.

EO-FLR Med.-T. Nts 2021(26/27) A3KZK1 EUR 300 % 99,630 298.890,00 1,15
0,8750 % Lb.Hessen-Thuringen GZ

MTN OPF S.H320 v.2018(28) HLB2PF EUR 400 400 % 96,835 387.340,00 1,50
2,5000 % Munchener Hypothekenbank

MTN-HPF Ser.1618 v.13(28) MHB10J EUR 400 400 % 100,227 400.908,00 1,55
0,5000 % Munchener Hypothekenbank

MTN-HPF Ser.1718 v.16(26) MHB17J EUR 400 400 % 99,526 398.104,00 1,54
3,2627 % National Australia Bank Ltd.

EO-Mortg.Cov.Med.-T.Bds 23(26) A3LDG5 EUR 500 % 100,120 500.600,00 1,93
0,5000 % Norddeutsche Landesbank -GZ-

MTN-HPF S.496 v.18(26) DHY496 EUR 400 400 % 99,174 396.696,00 1,53
4,1250 % OP Yrityspankki Oyj

EO-Preferred Med.-T.Nts 22(27) A3LAHS EUR 500 % 102,048 510.240,00 1,97
0,0500 % OP-Asuntoluottopankki Oyj

EO-Cov. Med.-Term Nts 2020(28) A28SAX EUR 500 % 94,690 473.450,00 1,83
6,2500 % Osterreich, Republik

EO-Bundesanl. 1997(27) 6 193811 EUR 400 400 % 106,210 424.840,00 1,64
0,5000 % Osterreich, Republik

EO-Medium-Term Notes 2019(29) A2RXDK EUR 400 400 % 94,508 378.032,00 1,46
0,0500 % Royal Bank of Canada

EO-M.-T. Mortg.Cov.Bds 19(26) A2R3T2 EUR 500 % 99,057 495.285,00 1,91
5,1500 % Spanien

EO-Bonos 2013(28) ATHNMJ EUR 400 400 % 107,684 430.736,00 1,66
1,0000 % SpareBank 1 Boligkreditt AS

EO-M.-T. Mortg.Cov.Bds 19(29) A2RW3D EUR 400 400 % 95,504 382.016,00 1,48
3,7650 % Toronto-Dominion Bank, The

EO-Med.-Term Cov.Bds 2023(26) A3LMVR EUR 500 % 101,034 505.170,00 1,95
2,5510 % Toronto-Dominion Bank, The

EO-Medium-Term Notes 2022(27) A3K72L EUR 500 % 100,049 500.245,00 1,93
2,5830 % UBS Switzerland AG

EO-Pfbr.-Anl. 2024(27) A3L3Q2 EUR 500 % 100,262 501.310,00 1,94
3,3750 % Wustenrot Bausparkasse AG

MTN-HPF Serie 20 v. 23(28) WBPOBK EUR 400 400 % 102,230 408.920,00 1,58
Summe Wertpapiervermégen EUR 21.057.553,00 81,36



Vermoégensaufstellung zum 31.12.2025

Gattungsbezeichnung Markt  Stick bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurswert %
Anteile bzw. 31.12.2025 Zugange Abgdnge in EUR des Fonds-
Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum vermogens
Derivate EUR 2.042.764,19 7,89
(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestanden handelt es sich um verkaufte Positionen.)
Derivate auf Rohstoffe und Waren EUR 2.042.764,19 7,89
Swaps auf Rohstoffe und Waren
Commodity Index Swap - long
LBBW Top 10 Rohstoff Index
(Excess Return) 13.10.2025/12.01.2026 0TC usb 27.000 2.042.764,19 7.89
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 2.581.079,91 9,97
Bankguthaben EUR 2.581.079,91 9,97
EUR-Guthaben bei:
Landesbank Baden-Wurttemberg (Stuttgart) EUR 1.662.644,42 % 100,000 1.662.644,42 6,42
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen
USD  1.079.942,37 % 100,000 918.435,49 3,55
Sonstige Vermdgensgegenstande EUR 231.944,15 0,90
Zinsanspruche EUR 231.944,15 231.944,15 0,90
Sonstige Verbindlichkeiten™ EUR -32.566,99 -32.566,99 -0,13
Fondsvermaégen EUR 25.880.774,26 100,00 ¥
LBBW RS Flex |
Fondsvermogen EUR 5.782.397,15 22,34
Anteilwert EUR 111,08
Umlaufende Anteile STK 52.056
LBBW RS Flex R
Fondsvermogen EUR 20.098.377,11 77,66
Anteilwert EUR 52,60
Umlaufende Anteile STK 382.091

» Verwahrstellenvergutung, Verwaltungsvergutung, Kostenpauschale

FuBnoten:
U Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung konnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

LBBW RS Flex
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2025

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

per 30.12.2025
US-Dollar (USD) 1,1758500 =

Marktschlissel

c) OTC Over-the-Counter

1 Euro (EUR)



Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschafte,
soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:

- Kaufe und Verkdaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stick bzw. Anteile Kaufe Verkaufe Volumen

Wheg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000
Zugange Abgdnge

Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

1,0000 % Bankinter S.A. EO-Cédulas Hipotec. 2015(25) A1ZVME EUR 1.000
0,8000 % Belgien, Konigreich EO-QObl. Lin. 2017(27) Ser. 81 A19B7A EUR 400 400
1,7500 % Citigroup Inc. EO-Notes 2015(25) A1ZVDS EUR 500
1,2500 % Nationwide Building Society EO-Medium-Term Notes 2015(25) A1ZXQR EUR 1.000
0,5000 % SpareBank 1 Boligkreditt AS EO-M.-T.Mrtg.Cov.Cr.Bs 18(25) A19VKN EUR 1.000
0,7500 % Sparebanken Vest Boligkred. AS EO-Med.-Term Hyp.Pf. 2018(25) A19WO00 EUR 1.300

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere
1,3750 % Crédit Mutuel Arkéa EO-Preferred Med.-T.Nts 19(25) A2RWHO EUR 1.000

Nicht notierte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

0,6250 % BNZ International Funding Ltd. EO-Med.-T.Mtg.Cov.Bds 2018(25) A19271 EUR 500
0,6250 % BPCE S.A. EO-Preferred Med.-T.Nts 20(25) A28WKH EUR 500
0,7500 % BPCE SFH EO-Med.-T.Obl.Fin.Hab.2018(25) AT9WI1R EUR 500
0,5000 % Eika BoligKreditt A.S. EO-Med.-Term Cov. MTN 2018(25) A1942V EUR 500
0,3750 % Eika BoligKreditt A.S. EO-Med.-Term Cov. Nts 2017(25) A19SJ5 EUR 1.000
0,7500 % Erste Group Bank AG EO-Med.-T. Hyp.Pfandb.2015(25) EBOJES EUR 1.300
0,0100 % Federat.caisses Desjard Quebec EO-M.-T. Mortg.Cov.Bds 20(25) A282WP EUR 500
0,5000 % HYPO NOE LB f. Nied.u.Wien AG EO-Publ.Covered MTN 2018(25) A195BW EUR 500
0,7000 % Landesbank Berlin AG Pfandbr.Ser.531 v.2015(2025) A13SNL EUR 500
0,5000 % Santander UK PLC EO-Med.-Term Cov. Bds 2018(25) A19UNT EUR 1.000
0,7500 % SR-Boligkreditt A.S. EO-Mortg. Covered MTN 2018(25) A2RS2T EUR 500
0,7500 % Swedbank AB EO-Medium-Term Notes 2020(25) A28WSZ EUR 500

Derivate (In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschafte,
bei Optionsscheinen Angabe der Kaufe und Verkaufe.)

SWAPS (in Opening-Transaktionen umgesetzte Volumen)

Swaps auf Rohstoffe und Waren
(Basiswert(e):

Commodity Index Swap - long LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return) EUR 96.956
06.06.2025/11.07.2025,

Commodity Index Swap - long LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
10.06.2025/11.07.2025,
Commodity Index Swap - long LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
11.04.2025/11.07.2025,
Commodity Index Swap - long LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
11.07.2025/13.10.2025,
Commodity Index Swap - long LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
13.01.2025/11.04.2025,
Commodity Index Swap - long LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
13.03.2025/11.04.2025,
Commodity Index Swap - long LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
21.05.2025/11.07.2025,
Commodity Index Swap - long LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
25.04.2025/11.07.2025,
Commodity Index Swap - short LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
03.03.2025/11.04.2025,
Commodity Index Swap - short LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
04.04.2025/11.04.2025,
Commodity Index Swap - short LBBW Top 10 Rohstoff Index (Excess Return)
29.01.2025/11.04.2025)

LBBW RS Flex
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschafte,
soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen

Gattungsbezeichnung StUck bzw. Anteile Kaufe Verkaufe
Wheg. in 1.000 bzw. bzw.

Zuginge Abgange

Transaktionen mit eng verbundenen Unternehmen und Personen
Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fur Rechnung des Sondervermogens Uber Broker ausgefuhrt wurden, die eng verbundene
Unternehmen und Personen sind, betrug 41,18 %. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt 154.623.944,09 Euro Transaktionen.

Bei der Ermittlung des Transaktionsumfangs wird bei Wertpapieren auf den Marktwert und bei Derivaten auf den Kontraktwert abgestellt.

Volumen
in 1.000




LBBW RS Flex |

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fOr den Zeitraum vom 01.01.2025 bis 31.12.2025

Ertrage
Zinsen aus inlandischen Wertpapieren

Zinsen aus Liguiditatsanlagen im Inland
Abzug auslandischer Quellensteuer

AN e

Summe der Ertrage

II. Aufwendungen

Verwaltungsvergutung
Verwahrstellenvergutung
Kostenpauschale
Sonstige Aufwendungen

AN e

Summe der Aufwendungen

Ill. Ordentlicher Nettoertrag

IV. VerauBerungsgeschafte

1. Realisierte Gewinne

2. Realisierte Verluste

Ergebnis aus VerdauBerungsgeschaften

V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne
Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

VII. Ergebnis des Geschaftsjahres

Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer)

EUR 21.254,92
EUR 67.348,58
EUR 12.377,89
EUR -976,12
EUR 100.005,27
EUR -40.686,65
EUR -2.670,06
EUR -6.611,57
EUR -626,75
EUR -50.595,03
EUR 49.410,24
EUR 558.089,52
EUR -325.747,56
EUR 232.341,96
EUR 281.752,20
EUR 448.851,59
EUR 70.432,24
EUR 519.283,83
EUR 801.036,03

LBBW RS Flex
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LBBW RS Flex |
Entwicklung des Sondervermaogens

Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschaftsjahres

Ausschuttung fur das Vorjahr
Mittelzufluss/-abfluss (netto)

a) Mittelabflusse aus Anteilschein-Rucknahmen EUR

-962,10

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich
Ergebnis des Geschaftsjahres

davon nicht realisierte Gewinne EUR
davon nicht realisierte Verluste EUR

Wert des Sondervermoégens am Ende des Geschaftsjahres

448.851,59
70.432,24

2025
EUR 5.001.602,53
EUR -19.264,42
EUR -962,10
EUR -14,89
EUR 801.036,03
EUR 5.782.397,15




LBBW RS Flex |

Verwendung der Ertrage des Sondervermégens

Berechnung der Ausschittung (insgesamt und je Anteil)

I.  FUr die Ausschuttung verfigbar

1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

davon ordentlicher Nettoertrag EUR

Il.  Nicht fUr die AusschiUttung verwendet

1. Vortrag auf neue Rechnung

Ill. Gesamtausschittung

1. Endausschittung

insgesamt  je Anteil

EUR 281.752,20 5,41
0,95

EUR -232.819,56 -4,47

EUR 48.932,64 0,94

EUR 48.932,64 0,94

* Die Werte unter ,je Anteil“ wurden rechnerisch aus den Gesamtbetragen ermittelt und kaufmannisch auf zwei Nachkomma-

stellen gerundet.

LBBW RS Flex |

Vergleichende Ubersicht Uber die letzten drei Geschaftsjahre

Geschaftsjahr Fondsvermégen am

Ende des Geschaftsjahres

2023 EUR 8.086.186,38
2024 EUR 5.001.602,53
2025 EUR 5.782.397,15

Anteilwert am
Ende des Geschaftsjahres

EUR 97,44
EUR 96,06
EUR 111,08

LBBW RS Flex
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LBBW RS Flex R
Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fOr den Zeitraum vom 01.01.2025 bis 31.12.2025

Ertrage

Zinsen aus inlandischen Wertpapieren

Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer)
Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland

Abzug auslandischer Quellensteuer

AN Pe

Summe der Ertrage

II. Aufwendungen

Verwaltungsvergutung
Verwahrstellenvergutung
Kostenpauschale
Sonstige Aufwendungen

AW e

Summe der Aufwendungen

Ill. Ordentlicher Nettoertrag
IV. VerauBerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne
Realisierte Verluste
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften

V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne
Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

VIl. Ergebnis des Geschaftsjahres

EUR 74.268,35
EUR 235.504,87
EUR 43.348,90
EUR -3.400,57
EUR 349.721,55
EUR -267.110,12
EUR -9.348,86
EUR -23.149,54
EUR -2.283,30
EUR -301.891,82
EUR 47.829,73
EUR 1.945.887,15
EUR -1.143.491,39
EUR 802.395,76
EUR 850.225,49
EUR 1.653.685,80
EUR 232.067,94
EUR 1.885.753,74
EUR 2.735.979,23




LBBW RS Flex R
Entwicklung des Sondervermogens

Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschaftsjahres

Ausschuttung fUr das Vorjahr
Mittelzufluss/-abfluss (netto)

a) MittelzuflUsse aus Anteilschein-Verkaufen
b) Mittelabflusse aus Anteilschein-Rucknahmen

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich
Ergebnis des Geschaftsjahres

davon nicht realisierte Gewinne
davon nicht realisierte Verluste

Wert des Sondervermégens am Ende des Geschaftsjahres

EUR 377.620,02
EUR -3.640.030,53
EUR 1.653.685,80
EUR 232.067,94

2025
EUR  21.008.227,09
EUR -362.471,79
EUR  -3.262.41051
EUR -20.946,91
EUR 2735.979,23
EUR  20.098.377,11
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LBBW RS Flex R

Verwendung der Ertrage des Sondervermoégens

Berechnung der Ausschittung (insgesamt und je Anteil)

I.  FUr die Ausschuttung verfigbar

1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

davon ordentlicher Nettoertrag EUR 47.829,73

Il.  Nicht fir die Ausschittung verwendet

1. Vortrag auf neue Rechnung

Ill. Gesamtausschittung

1. Endausschittung

insgesamt  je Anteil

EUR 850.225,49 2,23
0,13

EUR -406.999,93 -1,07

EUR 443.225,56 1,16

EUR 443.225,56 1,16

“ Die Werte unter ,je Anteil” wurden rechnerisch aus den Gesamtbetragen ermittelt und kaufmannisch auf zwei Nachkomma-

stellen gerundet.

LBBW RS Flex R

Vergleichende Ubersicht Uber die letzten drei Geschaftsjahre

Geschaftsjahr Fondsvermégen am

Ende des Geschaftsjahres

Anteilwert am
Ende des Geschaftsjahres

2023 EUR 30.736.503,12
2024 EUR 21.008.227,09
2025 EUR 20.098.377,11

EUR 48,23
EUR 46,47
EUR 52,60



Ubersicht Anteilklassen

Anteilklasse Ertrags-

verwendung

LBBW RS Flex | ausschuttend

LBBW RS Flex R ausschuttend

Ausgabeaufschlag
Bis-zu- tatsachl.
LY:1v4 Satz
in% in%

5,00 ---

5,00 3,50

Verwaltungsvergitung
Bis-zu- tatsachl.
Satz Satz

in % p.a. in % p.a.

1,50 0,80

1,50 1,50

Mindest-
anlage-
summe

in Fonds-
wahrung

Fonds-
wahrung

EUR

EUR

LBBW RS Flex
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Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben nach der Derivateverordnung
das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure EUR 24.462.316,52

die Vertragspartner der Derivate-Geschafte
Landesbank Baden-Wurttemberg (Stuttgart)

Nominal
in Stk. bzw.

Wheg. in 1.000 Kurswert
Gesamtbetrag der i.Z.m. Derivaten von Dritten gewahrten Sicherheiten EUR 1.380.000,00
davon
Bankguthaben EUR 1.380.000,00
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermogen (in %) 81,36
Bestand der Derivate am Fondsvermogen (in %) 7,89

Die Auslastung der Obergrenze fur das Marktrisikopotential wurde fir dieses Sondervermogen geman der Derivate-
verordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand einer absoluten Value-at-Risk-Grenze ermittelt.

Potenzieller Risikobetrag fUr das Marktrisiko

kleinster potenzieller Risikobetrag 0,30 %
groRkter potenzieller Risikobetrag 892 %
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 6,25 %

Risikomodell, das gemaR § 10 Derivate-VO verwendet wurde
Die Value-at-Risk-Kennzahlen wurden auf Basis der Methode der historischen Simulation ermittelt.

Parameter, die gemaR § 11 Derivate-VO verwendet wurden
Der Ermittlung wurden die Parameter 99 % Konfidenzniveau und 10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven
historischen Beobachtungszeitraums von einem Jahr zu Grunde gelegt.

Im Geschaftsjahr erreichter durchschnittlicher Umfang des Leverage durch Derivategeschafte 168,30 %

Die Berechnung erfolgte unter Verwendung der CESR's Guidelines on Risk Measurement and the Calculation
of Global Exposure and Counterparty Risk for UCITS vom 28. Juli 2010, Ref.: CESR/10-788 (Summe der Nominale).

Sonstige Angaben

LBBW RS Flex |
Anteilwert EUR 111,08
Umlaufende Anteile STK 52.056

LBBW RS Flex R

Anteilwert EUR 52,60
Umlaufende Anteile STK 382.091

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermoégensgegenstande
Die Verantwortung fur die Anteilwertermittiung obliegt der LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH (im Folgen-
den: Gesellschaft) unter Kontrolle der Verwahrstelle auf Grundlage der gesetzlichen Regelungen im Kapitalanlagegesetzbuch
und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande wird von der Gesellschaft selbst durchgefUhrt. Unter Vermogensgegenstanden
versteht die Gesellschaft im Folgenden Wertpapiere, Optionen, Finanzterminkontrakte, Devisentermingeschafte und Swaps.



Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Die Bewertung der Vermogensgegenstande des Sondervermaogens, die zum Handel an einer Borse oder an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, erfolgt grundsatzlich zum letzten verfugbaren handelbaren
Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet. Vermogensgegenstande, fUr welche die Kursstellung auf der Grundlage
von Geld- und Briefkursen erfolgt, werden grundsatzlich zum Geldkurs (,Bid") bewertet.

Fur Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an einer Borse noch an einem anderen organisierten Markt zugelassen
sind oder fur die kein handelbarer Kurs verfugbar ist, werden die Verkehrswerte zugrunde gelegt. Unter dem Verkehrswert ist
der Betrag zu verstehen, zu dem der jeweilige Vermogensgegenstand in einem Geschaft zwischen sachverstandigen, vertrags-
willigen und unabhangigen Geschaftspartnern ausgetauscht werden konnte. Die Gesellschaft nutzt zur Ermittiung der Ver-
kehrswerte grundsatzlich externe Bewertungsmodelle. Die Verkehrswerte kénnen auch von einem Emittenten, Kontrahenten
oder sonstigen Dritten ermittelt und mitgeteilt werden.

Die Gesellschaft bewertet Investmentanteile mit ihrem letzten festgestellten RUcknahmepreis oder mit einem aktuellen Kurs.
Die Bankguthaben und Ubrigen Forderungen werden mit inrem Nominalbetrag, die Verbindlichkeiten mit dem Ruckzahlungs-
betrag angesetzt. Vermogensgegenstande in auslandischer Wahrung werden zu den von WM-Company (17.00 Uhr) bereit-
gestellten Devisenkursen des Tages der Preisberechnung in Euro umgerechnet.

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

LBBW RS Flex |
Gesamtkostenquote 0,99 %

LBBW RS Flex R
Gesamtkostenquote 1,69 %

Die Gesamtkostenquote druckt samtliche vom Sondervermogen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen (ohne
Transaktionskosten und ohne negative Einlagenzinsen bzw. Verwahrentgelt) im Verhaltnis zum durchschnittlichen Netto-
inventarwert des Sondervermogens aus.

Der Gesellschaft flieBen keine Ruckvergutungen der aus dem Sondervermogen an die Verwahrstelle oder Dritte geleisteten
VergUtungen und Aufwandserstattungen zu. Die Gesellschaft zahlt aus der vereinnahmten Verwaltungsvergutung der Anteil-
klasse R des Sondervermogens mehr als 10 % an Vermittler von Anteilen der Anteilklasse R des Sondervermogens auf den
Bestand von vermittelten Anteilen. Die Gesellschaft zahlt aus der vereinnahmten Verwaltungsvergutung der Anteilklasse | des
Sondervermogens keine Provisionen an Vermittler von Anteilen der Anteilklasse | des Sondervermogens auf den Bestand von
vermittelten Anteilen.

Wesentliche sonstige Ertrage und sonstige Aufwendungen

LBBW RS Flex |

Wesentliche sonstige Ertrage: EUR 0,00
Wesentliche sonstige Aufwendungen: EUR 511,29
Kosten im Zusammenhang mit Derivaten EUR 262,17
Aufwendungen fur Performancemessung EUR 249,12

LBBW RS Flex R

Wesentliche sonstige Ertrage: EUR 0,00
Wesentliche sonstige Aufwendungen: EUR 1.873,19
Kosten im Zusammenhang mit Derivaten EUR 1.002,69
Aufwendungen fUr Performancemessung EUR 870,50

Transaktionskosten (Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerauBerung
der Vermdgensgegenstande)
Die Verwahrstelle hat uns folgende Transaktionskosten in Rechnung gestellt: EUR 750,00
Gegebenenfalls konnen daruber hinaus weitere Transaktionskosten entstanden sein.

LBBW RS Flex
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Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben zur Mitarbeitervergitung

Vergitungssystem der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH (LBBW AM), die ein risikoarmes Geschaftsmodell betreibt, unter-
liegt den fur Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihrer
Vergutungssysteme. Die LBBW AM hat unter Berucksichtigung der Gruppenzugehorigkeit zur Landesbank Baden-Wurttemberg
(LBBW) als bedeutendes Kreditinstitut ihre Vergutungspolitik und Vergutungspraxis an die regulatorischen Anforderungen
ausgerichtet. In diesem Zusammenhang sind die GeschaftsfUhrer der LBBW AM auch Risk Taker im Gruppenzusammenhang
des LBBW-Konzerns. Die Geschaftsfuhrung der LBBW AM hat fUr die Gesellschaft allgemeine VergUtungsgrundsatze fur die
VergUtungssysteme festgelegt und diese mit dem Aufsichtsrat abgestimmt. Die Umsetzung dieser Vergutungsgrundsatze fur
die Vergutungssysteme der Mitarbeiter erfolgt auf der Basis korrespondierender kollektivrechtlicher Regelungen in Betriebs-
vereinbarungen.

Das Vergutungssystem der LBBW AM wird mindestens einmal jahrlich durch das Aufsichtsgremium auf seine Angemessenheit
und die Einhaltung aller aufsichtsrechtlichen Vorgaben zur Vergitung UberprUft. Erforderliche Anderungen (bspw. Anpassung
an gesetzliche Vorgaben, Anpassung der Vergutungsgrundsatze 0.3.) werden, wenn erforderlich, vorgenommen.

VerglUtungskomponenten

Die LBBW AM verfolgt das Ziel, ihren Mitarbeitern leistungs- und marktgerechte Gesamtvergutungen zu gewahren, die aus
fixen und variablen Vergutungselementen sowie sonstigen Nebenleistungen bestehen. Die Fixvergutung richtet sich nach der
ausgeubten Funktion und deren Wertigkeit entsprechend den Marktgegebenheiten bzw. den anzuwendenden Tarifvertragen.
Zusatzlich zur FixvergUtung kénnen die Mitarbeiter eine erfolgsbezogene variable Vergutung erhalten.

Bemessung der variablen Vergitung (Bonuspool)

Das Volumen des fur die variable Vergutung zur Verfugung stehenden Bonuspools hangt im Wesentlichen vom Unternehmens-
erfolg ab. Ein weiteres Kriterium zur Vergabe einer variablen Vergutung ist die Erfullung der Nebenbedingungen analog § 7
InstitutsvergUtungsverordnung im Gruppenzusammenhang des LBBW-Konzerns, die einer jahrlichen Prufung unterliegt.

Soweit nach den regulatorischen Anforderungen geboten, wird der Bonuspool nach pflichtgemaBem Ermessen angemessen
reduziert oder gestrichen. In diesem Fall werden auch die dem Mitarbeiter fur das betreffende Geschaftsjahr kommunizierten
variablen Vergutungselemente entsprechend reduziert oder gestrichen. Die Bemessung und Verteilung der Vergitung an die
Mitarbeiter erfolgt durch die Geschaftsfuhrung in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat. Die Vergutung der Geschaftsfuhrung wird
gemaR der vom Aufsichtsrat erlassener Entscheidungsordnung von der Gesellschafterin festgelegt. FUr alle Mitarbeiter der
LBBW AM gilt eine Obergrenze fUr die maximal mogliche variable Vergutung in Hohe von 100 % der fixen Vergutung.

Variable Vergitung bei risikorelevanten Mitarbeitern und GeschaftsfUhrern

Fur Mitarbeiter bzw. Geschaftsfuhrer, die durch ihre Tatigkeit das Risikoprofil der LBBW AM oder einzelner Fonds maBgeb-
lich beeinflussen (sogenannte Risk Taker) bestehen besondere Regelungen fur die Auszahlung, die zu 40 % bei Risktakern

Uber einen Zeitraum von 3 Jahren bzw. 60 % bei Geschaftsfuhrern Uber einen Zeitraum von 5 Jahren gestreckt erfolgt. Dabei
werden 40 % bzw. 60 % der gesamten variablen Vergutung in Form eines virtuellen Co-Investments in einen oder ggf. mehrere
Ltypische” Fonds der LBBW AM gewahrt und unter Berucksichtigung einer zusatzlichen Haltefrist von einem Jahr ausgezahlt.
Bei der endgultigen Auszahlung werden zusatzliche inhaltliche Auszahlungsbedingungen gepruft (Malusprufung, Ruckzahlung
bereits erhaltener Vergutungen (bei Geschaftsfuhrern)).

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr

der LBBW AM gezahlten Mitarbeitervergitung EUR 31.547.260,80 28.606.856,74
davon feste Vergutung EUR 26.648.762,73 24.263.945,19
davon variable Vergutung EUR 4.898.498,07 4342911,55
Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergitungen EUR 0,00 0,00
Zahl der begUnstigten Mitarbeiter der LBBW AM

im abgelaufenen Wirtschaftsjahr 372 344
Héhe des gezahlten Carried Interest EUR 0,00 0,00



Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr

der LBBW AM gezahlten Vergitung an Risk Taker EUR 3.445.524,75 2.846.934,65

Geschaftsfuhrer EUR 1.480.441,84 1.132.322,84

weitere Risk Taker EUR 1.965.082,91 1.714611,81
davon FUhrungskrafte EUR 1.965.082,91 171461181
davon andere Risktaker EUR 0,00 0,00

Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen EUR 0,00 0,00

Mitarbeiter in gleicher Einkommensstufe

wie Geschaftsfuhrer und Risk Taker EUR 0,00 0,00

Die Angaben zur Mitarbeitervergitung enthalten keine Vergutungen, die von ausgelagerten Managern an deren Mitarbeiter
gezahlt werden.

Beschreibung, wie die Vergiutungen und ggf. sonstige Zuwendungen gem. § 101 Abs. 4 Nr. 3 KAGB berechnet wurden
Als Methode zur Berechnung der Vergutungen und sonstigen Nebenleistungen wurde die Cash-Flow-Methode gewahlt.

Ergebnisse der jahrlichen Uberprifung der Vergitungspolitik

Die UberprUfung des Vergutungssystems gemaR der geltenden regulatorischen Vorgaben fur das Geschaftsjahr 2024 fand im
Rahmen der jahrlichen Angemessenheitsprufung durch den Aufsichtsrat statt. Im Rahmen der Angemessenheitsprufung der
Vergutung wurde eine Marktanalyse vorgenommen und mit den eigenen VergUtungsdaten in Abgleich gebracht. Die Uberpru-
fung ergab, dass keine besonders hohen variablen VergUtungen weder absolut noch im Verhaltnis zur Festvergutung gewahrt
wurden. Die festgelegte Obergrenze wurde weit unterschritten. Insbesondere bei den Vergutungen der Mitarbeiter in Kontroll-
funktionen ergab die Uberprufung, dass die Vergutung schwerpunktmaRig aus der Fixvergitung besteht. Zusammenfassend
konnte festgestellt werden, dass die Vergutungsgrundsatze und aufsichtsrechtlichen Vorgaben an Kapitalverwaltungsgesell-
schaften eingehalten wurden und das Vergutungssystem als angemessen einzustufen ist. ES wurden keine unangemessenen
Anreize gesetzt. Ferner wurden keine UnregelmaBigkeiten festgestellt.

Angaben zu wesentlichen Anderungen der festgelegten Vergitungspolitik gem. § 101 Abs. 4 Nr. 5 KAGB
Wesentliche Anderungen an dem VergUtungssystem oder der Vergutungspolitik der LBBW AM wurden im Geschaftsjahr 2024
nicht vorgenommen.

Weitere zum Verstandnis des Berichts erforderliche Angaben

Die Ermittlung der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschaftsjahr
die in den Anteilspreis einflieBenden Wertansatze der Vermogensgegenstande mit den jeweiligen historischen Anschaffungs-
kosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewinne einflieBen, die
Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflieBen und aus dem Vergleich der Summen-
positionen zum Ende des Geschaftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschaftsjahres die Nettoveranderun-
gen ermittelt werden.

Die jahrliche Kostenpauschale von 0,130 % p.a. umfasst gemaB der Besonderen Anlagebedingungen im Wesentlichen die
folgenden Kostenbestandteile: bankubliche Depot- und Kontogebuhren, Kosten fur den Druck und Versand der fur die Anleger
bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen Unterlagen, Prufungs- und Veroffentlichungskosten, Kosten fUr die Beauftragung
von Stimmrechtsbevollmachtigten, Kosten fur die Analyse des Anlageerfolgs sowie die Bereitstellung von Analysematerial
oder -dienstleistungen durch Dritte. Nicht von der Kostenpauschale umfasst sind unter anderem Kosten fur die Erstellung und
Verwendung eines dauerhaften Datentragers, fur die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspruchen, fUr Rechts-
und Steuerberatung, fur den Erwerb und/oder die Verwendung bzw. Nennung eines VergleichsmaRstabs oder Finanzindizes,
Kosten von staatlichen Stellen sowie Steuern, die mit der Verwaltung und Verwahrung entstanden sind.

Stuttgart LBBW Asset Management
Investmentgesellschaft mbH
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Vermerk des unabhangigen Abschlussprufers

An die LBBW Asset Management
Investmentgesellschaft mbH, Stuttgart

Prufungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermogens
LBBW RS Flex - bestehend aus dem Tatigkeitsbericht

fUr das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2025 bis zum

31. Dezember 2025, der Vermdgensubersicht und der
Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2025, der
Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrech-
nung, der Entwicklungsrechnung fur das Geschaftsjahr
vom 01. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 sowie
der vergleichenden Ubersicht Uber die letzten drei Ge-
schaftsjahre, der Aufstellung der wahrend des Berichts-
zeitraums abgeschlossenen Geschafte, soweit diese nicht
mehr Gegenstand der Vermogensaufstellung sind, und dem
Anhang - gepruft.

Die im Abschnitt ,Sonstige Informationen” aufgefuhrten
sonstigen Informationen sind nicht Bestandteil der Pru-
fung des Jahresberichts und wurden daher im Einklang
mit den gesetzlichen Vorschriften bei der Bildung des
Prufungsurteils zum Jahresbericht nicht einbezogen.

Nach unserer Beurteilung entspricht der beigefugte
Jahresbericht aufgrund der bei der Prufung gewonne-
nen Erkenntnisse in allen wesentlichen Belangen den
Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs
(KAGB) und den einschlagigen europaischen Verordnun-
gen und ermoglicht es unter Beachtung dieser Vor-
schriften, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen
Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermogens
zu verschaffen. Wir geben kein Prufungsurteil zu den im
Abschnitt ,Sonstige Informationen” aufgefUhrten sonsti-
gen Informationen ab.

Grundlage fUr das Prifungsurteil

Wir haben unsere Prifung des Jahresberichts in Uber-
einstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprufung
durchgefUhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vor-
schriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwor-
tung des Abschlussprufers fur die Prufung des Jahres-
berichts” unseres Vermerks weitergehend beschrieben.
Wir sind von der LBBW Asset Management Investment-
gesellschaft mbH unabhangig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns
erlangten Prufungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fur unser Prufungsurteil zum
Jahresbericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter der LBBW Asset Management
Investmentgesellschaft mbH sind fur die sonstigen Infor-
mationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen
umfassen die Ubrigen Darstellungen und Ausfuhrungen
zum Sondervermogen mit Ausnahme der in § 101 KAGB
aufgefuhrten und geprUften Bestandteile des Jahresbe-
richts sowie unseres Vermerks.

Unser Prufungsurteil zum Jahresbericht erstreckt sich
nicht auf die sonstigen Informationen, und dementspre-
chend geben wir in diesem Vermerk weder ein Prufungs-
urteil noch irgendeine andere Form von Prufungsschluss-
folgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prufung haben wir die Ver-

antwortung, die oben genannten sonstigen Informationen

zu lesen und dabei zu wurdigen, ob die sonstigen Informa-

tionen

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresbericht oder
zU unseren bei der PrUfung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
fur den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der LBBW Asset Management
Investmentgesellschaft mbH sind verantwortlich fur die
Aufstellung des Jahresberichts, der den Vorschriften des
deutschen KAGB und den einschlagigen europaischen
Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht
und dafur, dass der Jahresbericht es unter Beachtung
dieser Vorschriften ermoglicht, sich ein umfassendes Bild
der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des
Sondervermogens zu verschaffen.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fur die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben,
um die Aufstellung eines Jahresberichts zu ermogli-
chen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen
der Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder
[rrtUmern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetz-
lichen Vertreter dafur verantwortlich, Ereignisse, Entschei-
dungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des
Sondervermogens wesentlich beeinflussen konnen, in die
Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet u.a., dass
die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahres-
berichts die Fortfuhrung des Sondervermogens zu beur-
teilen haben und die Verantwortung haben, Sachverhalte
im Zusammenhang mit der Fortfuhrung des Sondervermo-
gens, sofern einschlagig, anzugeben.



Vermerk des unabhangigen Abschlussprufers

Verantwortung des Abschlussprifers
foUr die PrUfung des Jahresberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darUber zu

erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von wesent-
lichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-

lungen oder IrrtUmern ist, sowie einen Vermerk zu erteilen,
der unser Prufungsurteil zum Jahresbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit,
aber keine Garantie dafur, dass eine in Ubereinstimmung
mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
satze ordnungsmagiger Abschlussprufung durchgefUhrte
Prufung eine wesentliche falsche Darstellung stets auf-
deckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlun-
gen oder Irrtumern resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn vernunftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prufung Uben wir pflichtgemaes Ermessen
aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Daruber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentli-
cher falscher Darstellungen im Jahresbericht aufgrund
von dolosen Handlungen oder Irrtumern, planen und
fUhren Prufungshandlungen als Reaktion auf diese
Risiken durch sowie erlangen Prufungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur
unser Prufungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass eine aus
dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das
Risiko, dass eine aus IrrtUmern resultierende wesentli-
che falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefUhrende Darstel-
lungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kdénnen.

- erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prufung
des Jahresberichts relevanten internen Kontrollen, um
Prufungshandlungen zu planen, die unter den Umstan-
den angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Pru-
fungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der
LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH
bzw. dieser Vorkehrungen und MaRnahmen abzugeben.

- beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetz-
lichen Vertretern der LBBW Asset Management Invest-
mentgesellschaft mbH bei der Aufstellung des Jahresbe-
richts angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammen-
hangenden Angaben.

- ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlang-
ter Prufungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten
besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfuhrung des
Sondervermogens aufwerfen konnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die da-
zugehorigen Angaben im Jahresbericht aufmerksam zu
machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Da-
tum unseres Vermerks erlangten Prufungsnachweise. Zu-
kunftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch
dazu fuhren, dass das Sondervermaogen nicht fortgefuhrt
wird.

- beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jah-
resberichts insgesamt, einschlieRlich der Angaben sowie
ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschafts-
vorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbe-
richt es unter Beachtung der Vorschriften des deutschen
KAGB und der einschlagigen europaischen Verordnungen
ermoglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen
Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermogens
zu verschaffen.

Wir erortern mit den fur die Uberwachung Verantwort-
lichen u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Prufung sowie bedeutsame Prufungsfeststellungen,
einschlieRlich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen
Kontrollen, die wir wahrend unserer Prufung feststellen.

Munchen, den 9. April 2026
Deloitte GmbH

Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Andreas Koch
Wirtschaftsprufer

Mathias Bunge
Wirtschaftsprufer
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