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1. Anlageziele und Anlagestrategie

Das als vermogensverwaltendes Investmentvermdgen
aufgelegte Warburg Portfolio Dynamik investiert in
nationale und internationale Aktien und Anleihen
sowie Investmentfonds. Das Portfolio wird aktiv
verwaltet, das heilit die Gewichtung der einzelnen
Anlageklassen  wird flexibel an die jeweilige
Kapitalmarktsituation — angepasst, um  Chancen
wahrzunehmen  und  Kursschwankungen  zu
reduzieren.  Hierbei  betrigt die  maximale
Aktienquote 100% des Investmentvermdgens. Ziel
des Warburg Portfolio Dynamik ist die

Erzielung hoher Renditen unter Inkaufnahme
hoherer Risiken sowie Volatilitit.

Die Anlagestrategie des Warburg Portfolio Dynamik
ist langfristig ausgerichtet. Ausgangsbasis flir unseren
Investmentprozess sind transparente und
nachvollziehbare Anlageentscheidungen, die auf
unserer fundamental begriindeten Markteinschitzung
basieren. Diese beruht auf einer umfassenden Analyse
der globalen Konjunkturentwicklung, flir die
volkswirtschaftliche Zeitreihen und
Unternehmensdaten herangezogen werden. Diese
makrodkonomischen Fundamentalmodelle bilden das

Grundgertust unserer taktischen Asset Allokation.

2. Anlagepolitik und —ergebnis

Zu Beginn des Geschiftsjahres war der Warburg
Portfolio Dynamik mit etwa 83% in Aktien und
knapp 15% in Rentenpapiere bzw. Fonds investiert.
Die Anfangsmonate des Berichtszeitraums war flir
Kapitalanleger weiterhin durch ein Wechselbad der
Gefiihle geprigt. Obwohl der Ausgang des EU-
Referendums in GrofBbritannien die meisten Anleger
tiberraschte, hielt sich die Reaktion an den
Kapitalmirkten in Grenzen. Zuvor hatten fast alle
okonomischen Analysten flir den Fall eines Brexits
nicht nur langfristig sondern auch kurzfristig negative
Auswirkungen auf die Volkswirtschaften und
Kapitalmirkte  vorausgesagt. So  nahm  der
Internationale 'Wihrungsfonds das Brexit-Votum
auch zum Anlass, seine globale Konjunkturprognose
fiir das Jahr 2016 leicht nach unten zu revidieren. Im
Warburg  Portfolio  Dynamik  wurde  den
wirtschaftlichen und politischen Unsicherheiten in
Folge des Referendums durch eine nicht voll
ausgeschopfte Aktienquote Rechnung getragen.
Doch die Kapitalmirkte schiittelten den Brexit
schnell ab, da die beflirchteten schwerwiegenden
Konsequenzen des Austritts — bislang — ausgeblieben

sind. Vor diesem Hintergrund wurde der Fokus zu
Ende des Jahres 2016 wieder auf die guten
Konjunkturdaten gelegt und die Aktienquote im
Fonds auf fast 98 Prozent angehoben. Die Wahl von
Donald Trump zum neuen US-Prisidenten im
November sowie das Scheitern des
Verfassungsreferendums in Italien Anfang Dezember
2016 wirkten sich entgegen den Erwartungen nicht
negativ auf die Aktienmirkte aus. Im Gegenteil, die
Aktienmirkte setzten, insbesondere in den USA, zu
einem wahren Hohenflug an. Der Jahresbeginn 2017
war gepriagt von vielen politischen Sorgen. Grole
Bedenken gab es, wie Donald Trump sich in seinem
Amt als US-Prisident verhalten wiirde. Sorgenfalten
bereiteten zudem die anstehenden Wahlen in den
Niederlanden und Frankreich, wo rechts- bzw.
linkspolitische Parteien in den Meinungsumfragen
zeitweise vorne lagen. Vor allem durch die Wahl
Emmanuel Macrons zum franzdsischen Prisidenten
hat sich die politische Lage in Kontinentaleuropa
aber wieder entspannt. In den Meinungsumfragen
schneidet das europiische Projekt in fast allen
Lindern wieder positiver ab. Der iiberwiltigende
Erfolg der pro-europiischen Partei von Macrons ,,En
Marche® bei den franzosischen Parlamentswahlen
driickt dies obendrein in Zahlen aus. Auch aus Italien
kommen Signale, die auf eine politische Entspannung
hindeuten. Zum einen riickte die unverindert
populire Protestpartei, die Filinf-Sterne-Bewegung,
zuletzt etwas von ihrer eurokritischen Haltung ab.
Zum anderen wurden die grofiten Probleme im
italienischen ~ Bankensektor ~ durch  staatliche
Interventionen bereinigt. Die Anlagepolitik des
Fonds war im Berichtszeitraum von einer
wachstumsorientierten Anlagestruktur geprigt. Dabel
wurde eine aktive Handlungsweise beibehalten.
Schwerpunkte der  Aktienanlagen  bildeten
Investments in Qualititsunternehmen aus Europa
und den USA mit einer hohen Marktkapitalisierung.
Dabei wurde auf eine iiber viele Branchen und
Einzeltitel diversifizierte Allokation Wert gelegt. In
den Zeiten, in denen die Aktienquote zur
Reduzierung des Risikos etwas gesenkt wurde,
erfolgte eine Erhohung des Anteils an Renten und
Liquiditit. In dem volatilen Marktumfeld variierte
die Aktienquote zwischen etwa 80% und 100%.

Das abgelaufene  Geschiftsjahr  war an  den
Rentenmirkten wie schon in den Vorjahren vor
allem durch die Dominanz der Notenbanken
geprigt. Allerdings lag in diesem Geschiftsjahr deren
Augenmerk nicht mehr auf einer Ausweitung der
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geldpolitischen MaBnahmen, sondern auf der
Einleitung einer restriktiveren Geldpolitik. Die US-
Notenbank hat im Berichtszeitraum aufgrund der
guten Entwicklung der heimischen Wirtschaft und
des Arbeitsmarktes die Leitzinsen in drei Schritten
auf aktuell 1,00%-1,25% erhoht. Die Europiische
Zentralbank hat zwar Leit- und Einlagezinsen bis
dato unverindert gelassen, hat aber seit Mirz 2017
das Anleihekaufprogramm von 80 Mrd. EUR auf
60 Mrd. EUR pro Monat reduziert. Diese
Trendumkehr in der Notenbankpolitik fithrte dazu,
dass die Renditen fiir 10-jihrige Bundesanleihen im
Berichtszeitraum um knapp 60 Basispunkte von -
0,13% auf +0,46% angestiegen sind. Fiir US-
Treasuries mit derselben Restlaufzeit ergab sich ein
dhnliches Bild mit einem Anstieg um 89 Basispunkte
von 1,47% auf 2,36%. Politische Risiken hingegen
wie die Wahlen in den USA, Frankreich und das
Risiko einer vorgezogenen Neuwahl in Italien
wurden vom Markt nur kurzfristig beachtet und
anschlieBend sehr schnell wieder ausgepreist. Zum
Ende des Jahres 2016 haben wir simtliche
Rentenbestinde verduBert, da wir die Liquiditit fiir
Aktienkiufe benotigt haben.

Der Anteilwert des Warburg Portfolio Dynamik stieg
im Berichtszeitraum in der Anteilklasse A um
12,24%, in der Anteilklasse T um 12,24% und in der
Anteilklasse V. um  12,02% (berechnet gemil3
Bundesverband Investment und Asset Management
e.V. — BVI).")

Quellen des VeriduBerungsergebnisses

Das VerauBerungsergebnis des Warburg Portfolio
Dynamik setzt sich zusammen aus realisierten
Gewinnen und Verlusten aus Aktien, Zertifikaten,
Aktienfonds, Renten und Rentenfonds. Die
Aktiengewinne konnten aufgrund der positiven
Marktentwicklung erzielt werden. Die
verlustbringenden  Aktienverkiufe wurden zur
Begrenzung weiterer Risiken beispielsweise in
Pharma-, Konsum- und Versorgertiteln
vorgenommen. Die Rententransaktionen fiihrten zu
Gewinnen. Insgesamt wurde bei Aktien als auch bei
Renten ein Gewinn realisiert.

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

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Zinsinderungsrisiken

Anhand der Restlaufzeiten lisst sich der Einfluss einer
Marktzinsinderung auf das Portfolio abschitzen. Je
niedriger die Restlaufzeit des Portfolios, desto
geringer ist die negative Wirkung auf die
Rentenkurse bei einem Zinsanstieg.

Am Ende des Berichtszeitraums waren keine Renten
bzw. Rentenfonds allokiert.

Wihrungsrisiken

Zum Ende des Berichtszeitraums war der Fonds zu
rund 37 % in Aktien investiert, die nicht in Euro
notiert sind. In der Wihrungsaufteilung entfielen
dabei rund 22 % auf US-Dollar, 6 % auf das britische
Pfund, je etwa 3% auf kanadischen Dollar und
japanischen Yen sowie etwa je 2% auf Schweizer
Franken und norwegische Kronen.

Marktpreisrisiken
Das Warburg Portfolio Dynamik kann entsprechend

seinem  Anlagekonzept nahezu vollstindig am
Aktienmarkt investiert sein und ist damit den Risiken
von Marktpreisverinderungen ausgesetzt.

Operationelle Risiken
Operationelle Risiken werden als Gefahr von

Verlusten  definiert, die in  Folge  von
Unangemessenheit oder Versagen von internen
Kontrollen und Systemen, Menschen oder aufgrund
externer Ereignisse eintreten, einschlieBlich Rechts-
und  Reputationsrisiken. Entsprechend  den
aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die Gesellschaft
eine unabhingige Compliance-Funktion
eingerichtet, die darauf ausgelegt ist, die
Angemessenheit und Wirksamkeit der seitens der
Gesellschaft zur Einhaltung externer und interner
Vorgaben eingerichteten MafBnahmen und Verfahren
zu tberwachen und regelmiBig zu bewerten und
somit die operationellen Risiken moglichst gering zu
halten. Zudem wird die OrdnungsmiBigkeit
samtlicher relevanten Aktivititen und Prozesse durch
die Interne Revision iberwacht. Ausgelagerte
Bereiche sind in die Uberwachung einbezogen. Im
Berichtszeitraum kam es zu keinen besonderen
Vorkommnissen  hinsichtlich ~ der  permanent
bestehenden operationellen Risiken.

D Wir weisen darauf hin, dass Historische Daten zu
Wertentwicklungen und Volatilitit des Fonds keine Prognose auf
eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zulassen.
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Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Zur Zeit erfolgt keine Investition in Anleihen bzw.
Anleihefonds. Die im Geschiftsjahr gehaltenen
direkten Anleihen hatten saimtlich ein
Investmentgrade-Rating. Dartiber hinaus erfolgte
eine Investition in Anleihefonds mit einem Fokus auf
High-Yield-Anleihen und  Emerging-Market-
Anleihen. Durch die Anlage iiber Fondsvehikel wird
fir ~ diese  Anlagen ein  moglichst  hoher
Diversifikationseftekt erzielt, so dass das Risiko damit
von uns als beherrschbar angesehen werden kann.

In geringem Umfang wurden im zuriickliegenden
Geschiftsjahr Discount Zertifikate gehalten. Bei der
Auswahl der Emittenten achten wir auf dessen
Bonitit und nehmen eine Streuung vor, um die
potentiell bestehenden Risiken eines
Emittentenausfalls moglichst gering zu halten.

Liquidititsrisiken

Wegen der GroBe der Euro-Mirkte im Aktien- und
Rentenbereich  und  der hohen  Zahl der
Marktteilnehmer ist davon  auszugehen, dass
Wertpapiere im Warburg Portfolio Dynamik
jederzeit zu einem angemessenen Verkaufserlds
verdufert werden konnen. In extremen Marktphasen
kann trotz aller Sorgfalt bei der Titelauswahl nicht
ausgeschlossen werden, dass Verkdufe nicht im
erforderlichen ~ Umfang  moglich  sind.  Im
Berichtszeitraum war keine Einschrinkung der
Liquiditit festzustellen.

Sonstige Marktpreisrisiken
Neben den oben genannten Marktpreisrisiken

bestanden keine sonstigen Marktpreisrisiken.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Im Berichtszeitraum waren keine wesentlichen
Ereignisse zu verzeichnen.
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ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG (INKL. ERTRAGSAUSGLEICH)
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. OKTOBER 2016 BIS 30. SEPTEMBER 2017

Anteilklasse T  Anteilklasse A Anteilklasse V Gesamtfonds
EUR EUR EUR EUR
I. Ertrage
1. Dividenden inlindischer Aussteller 131.599,90 25.765,27 4.899,09 162.264,26
2. Dividenden auslindischer Aussteller (vor
Quellensteuer) 774.243,85 151.799,52 28.827,21 954.870,58
3. Zinsen aus Wertpapieren auslindischer Aussteller
(vor Quellensteuer) 7.523,29 1.488,34 280,35 9.291,98
4. Ertrage aus Investmentanteilen 147.388,55 28.941,93 5.489,26 181.819,74
5. Abzug auslindischer Quellensteuer -120.224,68 -23.566,20 -4.476,05 -148.266,93
Summe der Ertrige 940.530,91 184.428,86 35.019,86  1.159.979,63
II. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen -403,57 -83,49 -15,25 -502,31
2. Verwaltungsverglitung -538.248,17 -105.554,36 -23.339,92 -667.142,45
3. Verwahrstellenvergiitung -44.555,30 -8.741,08 -1.658,98 -54.955,36
4. Prifungs- und Veréffentlichungskosten -22.889,04 -4.491,37 -852,01 -28.232,42
5. Sonstige Aufwendungen -11.615,07 -2.290,67 -431,93 -14.337,67
davon Fremde Depotgebiihren -5.288,77 -1.035,50 -196,98 -6.521,25
davon Verwahrentgelt -4.634,20 -923,50 -172,02 -5.729,72
Summe der Aufwendungen -617.711,15 -121.160,97 -26.298,09 -765.170,21
III.Ordentlicher Nettoertrag 322.819,76 63.267,89 8.721,77 394.809,42
IV.VerdauBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne 3.055.818,20 600.646,86 113.788,27  3.770.253,33
davon aus Wertpapiergeschiften 3.055.818,20 600.646,86 113.788,27 3.770.253,33
2. Realisierte Verluste -1.477.261,66 -289.611,72 -55.012,86 -1.821.886,24
davon aus Wertpapiergeschiften -1.477.126,16 -289.584,97 -55.007,85 -1.821.718,98
davon aus Geschiften mit Derivaten auf Wertpapiere
und Wertpapierindizes sowie Zins-Derivaten -135,50 -26,75 -5,01 -167,26
Ergebnis aus VerdauBerungsgeschiften 1.578.556,54 311.035,14 58.775,41 1.948.367,09
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 1.901.376,30 374.303,03 67.497,18  2.343.176,51
1. Nettoverinderung der nichtrealisierten Gewinne 2.621.490,60 524.105,28 92.748,68 3.238.344,56
2. Nettoverinderung der nichtrealisierten Verluste 889.535,37 177.841,64 31.471,88 1.098.848,89
VI.Nicht realisiertes Ergebnis des
Geschiftsjahres 3.511.025,97 701.946,92 124.220,56  4.337.193,45
VIIL.Ergebnis des Geschiftsjahres 5.412.402,27 1.076.249,95 191.717,74  6.680.369,96
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ENTWICKLUNG DES SONDERVERMOGENS

Anteilklasse T

EUR

Anteilklasse A

EUR

Anteilklasse V

EUR

Gesamtfonds

EUR

II.

VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS
BERECHNUNG DER WIEDERANLAGE (ANTEILKLASSE T)

Wert des Sondervermdégens am Beginn des
Geschiftsjahres
Steuerabschlag fuir das Vorjahr

. Ausschiittung fur das Vorjahr

Mittelzu- / abfluss (netto)
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkiufen
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen
Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich
Ergebnis des Geschiftsjahres
davon Nettoverinderung der nichtrealisierten

Gewinne
davon Nettoverinderung der nichtrealisierten

Verluste

Wert des Sondervermdgens am Ende des
Geschiiftsjahres

49.929.122,04

-162.605,94
0,00
-8.294.234,11
2.281.983,43
-10.576.217,54
141.406,91
5.412.402,27
2.621.490,60

889.535,37

47.026.091,17

8.955.109,40

1.592.270,00

0,00 -5.182,22
-100.625,00 0,00
-748.213,70 -29.544,52
1.406.222,75 220.788,88

-2.154.436,45 -250.333,40
24.449,05 23,54
1.076.249,95 191.717,74
524.105,28 92.748,68
177.841,64 31.471,88

9.206.969,70

1.749.284,54

60.476.501,44
-167.788,16

-100.625,00
-9.071.992,33

165.879,50
6.680.369,96

57.982.345,41

insgesamt je Anteil
I. Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR  1.901.376,30 557,098
2. Zur Verfugung gestellter Steuerabzugsbetrag EUR -160.854,69 -47,130
II. Wiederanlage EUR 1.740.521,61 509,968

VERGLEICHENDE UBERSICHT MIT DEN LETZTEN (GESCHAFTSJAHREN (ANTEILKLASSE T)

Geschiftsjahr Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
30.09.2017 EUR  47.026.091,17 EUR 13.778,52
30.09.2016 EUR  49.929.122,04 EUR 12.316,01
30.09.2015 EUR  54.449.839,73 EUR 12.718,95
30.09.2014 EUR  43.700.475,36 EUR 12.478,72
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VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS
BERECHNUNG DER AUSSCHUTTUNG (ANTEILKLASSE A)

insgesamt je Anteil
I. Fiir die Ausschiittung verfiigbar EUR 1.617.813,41 2.237,640
1. Vortrag aus dem Vorjahr EUR  1.243.510,38 1.719,931
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR 374.303,03 517,708
II. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet EUR 1.523.100,41 2.106,640
1. Der Wiederanlage zugefiihrt EUR 142.054,95 196,480
2. Vortrag auf neue Rechnung EUR  1.381.045,46 1.910,160
III. Gesamtausschiittung EUR 94.713,00 131,000
1. Endausschiittung EUR 94.713,00 131,000
VERGLEICHENDE UBERSICHT MIT DEN LETZTEN (GESCHAFTSJAHREN (ANTEILKLASSE A)
Geschiftsjahr Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
30.09.2017 EUR 9.206.969,70 EUR 12.734,40
30.09.2016 EUR 8.955.109,40 EUR 11.466,21
30.09.2015 EUR 6.693.358,37 EUR 11.995,27
30.09.2014 EUR 4.052.222,09 EUR 11.814,06
VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS
BERECHNUNG DER WIEDERANLAGE (ANTEILKLASSE V)

insgesamt je Anteil
I. Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR 67.497,18 4,898
2. Zur Verfligung gestellter Steuerabzugsbetrag EUR -5.788,02 -0,420
II. Wiederanlage EUR 61.709,16 4,478
VERGLEICHENDE UBERSICHT MIT DEN LETZTEN GESCHAFTSJAHREN (ANTEILKLASSE V)
Geschiftsjahr Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
30.09.2017 EUR 1.749.284,54 EUR 126,93
30.09.2016 EUR 1.592.270,00 EUR 113,68
30.09.2015 EUR 1.303.308,64 EUR 117,64
30.09.2014 EUR 214.598,95 EUR 115,62
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VERMOGENSUBERSICHT ZUM 30. SEPTEMBER 2017

Wirtschaftliche Gewichtung

Geographische Gewichtung

I. Vermogensgegenstinde

1. Aktien

2. Investmentanteile

3. Bankguthaben

4. Sonstige Vermogensgegenstinde

II. Verbindlichkeiten

III. Fondsvermogen

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

Handel und Dienstleistung

Herstellung industrieller
Grundstofte und halbfabrikate

Finanzsektor

Industrielle Produktion inc.
Bauindustrie

Ernihrung und Produktion von
Konsumgiitern

Sonstige Branchen

gesamt

24,18 %

21,17 %

19,03 %

10,06 %

4,81 %

8,59 %

87,84 %

12,02 %

0,25 %

0,28 %

-0,39 %

100,00 %

Bundesrepublik Deutschland
Vereinigte Staaten von
Amerika

Frankreich

Jersey

Italien

Sonstige Lander

gesamt

26,95 %

18,10 %

17,47 %

4,33 %

3,78 %

17,21 %

87,84 %

12,02 %

0,25 %

0,28 %

-0,39 %

100,00 %
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VERMOGENSAUFSTELLUNG IM DETAIL

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

ISIN / VWG bzw. Wihrung  30.09.2017  Verkiufe/Abginge in Wihrung in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermogens

Wertpapiervermogen 57.898.642,86 99,86

Borsengehandelte Wertpapiere 50.929.675,89 87,84

Aktien

Accor S.A. STK 41.500 41.500 EUR 42,0450 1.744.867,50 3,01

FR 0000120404 0

Alibaba Group Holding Ltd. ADR STK 3.915 3915 USD 170,2400 565.085,08 0,97

US01609W 1027 0

Alphabet Inc. STK 1.200 1.200 USD 964,8100 981.620,25 1,69

US02079K3059 0

Anheuser-Busch InBev S.A./N.V. STK 4.000 4.000 EUR 100,9000 403.600,00 0,70

BE0974293251 0

Arkema S.A. STK 5.800 5.800 EUR 104,2500 604.650,00 1,04

FR0010313833 0

Assicurazioni Generali S.p.A. STK 36.300 36.300 EUR 15,5200 563.376,00 0,97

1T0000062072 0

Axa S.A. STK 45.500 73.000 EUR 25,3100 1.151.605,00 1,99

FR 0000120628 27.500

Bayerische Motoren Werke AG STK 13.450 13.450 EUR 84,4200 1.135.449,00 1,96

DE0005190003 0

BB Biotech AG STK 15.350 15.350 CHF 65,1500 873.675,36 1,51

CHO0038389992 0

Beiersdorf AG STK 6.200 6.200 EUR 90,8400 563.208,00 0,97

DE0005200000 0

Berkshire Hathaway Inc. STK 7.500 0 USD 183,2100 1.165.013,35 2,01

US0846707026 8.500

BNP Paribas S.A. STK 28.000 28.000 EUR 67,6700 1.894.760,00 3,28

FR0000131104 0

Canadian Natural Resources Ltd. STK 58.000 58.000 CAD 42,3900 1.677.551,86 2,89

CA1363851017 0

Compagnie Générale des Etablissements Michelin  STK 4.730 4.730 EUR 122,5000 579.425,00 1,00

[Michelin et Cie] S.C.p.A. 0

FR0000121261

Continental AG STK 5.675 0 EUR 214,0000 1.214.450,00 2,09

DE0005439004 3.325

CVS Health Corp. STK 16.650 0 USD 81,2600 1.147.127,05 1,98

US1266501006 12.350

Deutsche Post AG STK 32.000 51.000 EUR 37,6850 1.205.920,00 2,08

DE0005552004 19.000

Deutsche Wohnen SE STK 16.500 16.500 EUR 35,5950 587.317,50 1,01

DEOOOAOHNS5C6 0

Diirr AG STK 6.500 6.500 EUR 111,8500 727.025,00 1,25

DE0005565204 0

Ferguson PLC STK 22.000 0 GBP 48,9800 1.224.708,76 2,11

JEOOBFNWV485 0

Fresenius SE & Co. KGaA STK 16.000 0 EUR 68,0900 1.089.440,00 1,88

DE0005785604 16.000

Fuchs Petrolub SE VZ STK 11.850 11.850 EUR 49,4600 586.101,00 1,01

DE0005790430 0

HeidelbergCement AG STK 19.850 19.850 EUR 86,5200 1.717.422,00 2,96

DE0006047004 0

Hella KGaA Hueck & Co. STK 10.000 10.000 EUR 50,4400 504.400,00 0,87

DEO00A13SX22 0

Imerys S.A. STK 16.000 19.000 EUR 75,3360 1.205.376,00 2,08

FR 0000120859 3.000
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WARBURG PORTFOLIO DYNAMIK

VERMOGENSAUFSTELLUNG IM DETAIL

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

ISIN / VWG bzw. Wihrung  30.09.2017  Verkiufe/Abginge in Wihrung in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermogens

ING Groep N.V. STK 98.000 0 EUR 15,5000 1.519.000,00 2,62

NL0011821202 7.000

Intesa Sanpaolo S.p.A. STK 545.000 740.000 EUR 2,9860 1.627.370,00 2,81

1T0000072618 195.000

Linde AG STK 8.430 11.830 EUR 174,7000 1.472.721,00 2,54

DE0006483001 3.400

Marine Harvest ASA STK 74.000 6.000 NOK 156,5000 1.235.774,61 2,13

NO0003054108 14.000

Microsoft Corp. STK 14.500 15.800 USD 73,8700 908.147,87 1,57

US5949181045 1.300

Monsanto Co. STK 11.000 0 USD 119,6600 1.115.994,74 1,92

US61166W1018 0

PayPal Holdings Inc. STK 38.000 38.000 USD 63,9300 2.059.722,75 3,56

US70450Y1038 0

Pfeiffer Vacuum Technology AG STK 4.350 4.350 EUR 132,5000 576.375,00 0,99

DE0006916604 0

Reckitt Benckiser Group PLC STK 12.900 12.900 GBP 67,5300 990.097,18 1,71

GB00B24CGK77 0

Samsung Electronics Co. Ltd. GDR STK 1.250 1.250 USD  1.111,0000 1.177.455,59 2,03

US7960508882 0

SAP SE STK 17.500 19.000 EUR 92,1800 1.613.150,00 2,78

DE0007164600 1.500

Shire PLC STK 30.000 30.000 GBP 37,7800 1.288.174,12 2,22

JEOOB2QKY057 0

Sixt SE STK 9.300 9.300 EUR 66,7000 620.310,00 1,07

DE0007231326 0

Sodexo S.A. STK 11.300 1.000 EUR 104,8000 1.184.240,00 2,04

FR0000121220 8.700

The Goldman Sachs Group Inc. STK 5.700 5.700 USD 235,4700 1.137.970,24 1,96

US38141G1040 0

Total S.A. STK 39.000 0 EUR 45,2150 1.763.385,00 3,04

FR0000120271 6.000

Trend Micro Inc. STK 37.000 37.000 JPY  5.510,0000 1.537.365,21 2,65

JP3637300009 0

United Internet AG STK 23.650 0 EUR 52,4500 1.240.442,50 2,14

DE0005089031 31.350

VISA Inc. STK 22.300 24500 USD 104,5800 1.977.306,37 3,42

US92826C8394 2.200

Wirecard AG STK 10.000 10.000 EUR 77,1500 771.500,00 1,33

DE0007472060 0

Investmentanteile 6.968.966,97 12,02

KVG-eigene Investmentanteile

Warburg -D- Fds Small&Midc.Dtl Inhaber- ANT 10.000 0 EUR 258,8600 2.588.600,00 4,47

Anteile I 0

DEO00AOLGSG1 / 0,70 %

‘Wbg-Multi-Smart-Bet.Akt.Europa Inhaber- ANT 19.000 0 EUR 108,0300 2.052.570,00 3,54

Anteile I 0

DEOO0A12BTQ4 / 0,50 %

Gruppenfremde Investmentanteile

Aberdeen Global-Emerg.Mkts Eq. Actions Nom. ANT 72.000 0 USD 10,6992 653.136,97 1,13

G-2 Acc. USD o.N. 0

LU0886779783 / 1,00 %
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WARBURG PORTFOLIO DYNAMIK

VERMOGENSAUFSTELLUNG IM DETAIL

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Kiufe/Zuginge Kurs Kurswert % des
ISIN / VWG bzw. Wihrung  30.09.2017  Verkidufe/Abginge in Wihrung in EUR Fonds-

im Berichtszeitraum vermogens
iSh.ST.Eu.600 Bas.Res.U.ETF DE Inhaber- ANT 39.000 39.000 EUR 42,9400 1.674.660,00 2,88
Anlageaktien ETF 0

DEOOOAOF5UKS5 / 0,46 %

12



WARBURG PORTFOLIO DYNAMIK

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand ~ Kiufe / Verkiufe / Kurs Kurswert % des
bzw. Wihrung 30.09.2017  Zuginge  Abginge in EUR Fonds-
vermogens
Andere Vermogensgegenstinde
Bankguthaben 142.410,85 0,25
EUR -Bankguthaben bei:
Verwahrstelle EUR 142.410,85 142.410,85 0,25
Sonstige Vermogensgegenstinde 161.849,30 0,28
Dividendenanspriiche EUR 41.201,53 41.201,53 0,07
Riickforderbare Quellensteuer EUR 120.647,77 120.647,77 0,21
Sonstige Verbindlichkeiten -220.557,60 -0,39
Raiickstellungen aus Kostenabgrenzung EUR _82.772,22 -82.772,22  -0,14
Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschiften EUR  -137.329,20 -137.329,20  -0,25
Zinsverbindlichkeiten EUR -456,18 -456,18 0,00
Fondsvermégen EUR 57.982.345,41 100,00
Anteilswert Anteilklasse T EUR 13.778,52
Umlaufende Anteile Anteilklasse T STK 3.413
Anteilswert Anteilklasse A EUR 12.734,40
Umlaufende Anteile Anteilklasse A STK 723
Anteilswert Anteilklasse V EUR 126,93
Umlaufende Anteile Anteilklasse V STK 13.781
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WARBURG PORTFOLIO DYNAMIK

W AHREND DES BERICHTSZEITRAUMES ABGESCHLOSSENE GESCHAFTE, SOWEIT SIE NICHT
MEHR IN DER VERMOGENSAUFSTELLUNG ERSCHEINEN:

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

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

Aktien
ABB Ltd. STK 0 61.000
CHO0012221716

Abertis Infraestructuras S.A. STK 0 86.000
ES0111845014

bpost S.A. STK 0 33.000
BE0974268972

Cisco Systems Inc. STK 0 73.400
US17275R 1023

Foot Locker Inc. STK 0 37.000
US3448491049

Fresenius Medical Care AG & Co. KGaA STK 0 15.500
DE0005785802

Gilead Sciences Inc. STK 0 21.000
US3755581036

Iberdrola S.A. STK 0 325.000
ES0144580Y 14

Koninklijke Ahold Delhaize N.V. STK 0 92.235
NL0011794037

Novo-Nordisk AS STK 0 44.000
DK0060534915

Rio Tinto PLC STK 0 45.000
GB0007188757

Statoil ASA STK 0 75.000
NO0010096985

Unilever N.V. STK 15.500 15.500
NL0000009355

REITS
Klépierre S.A. REIT STK 0 30.000
FR 0000121964

Verzinsliche Wertpapiere
0% Coca-Cola Europ FRN 2016/27.11.2017 EUR 0 500.000
XS1415534889

0,00% General Elec Co FRN 2015/28.05.2020 EUR 0 900.000
XS$1238900515

0,709% SKY PLC FRN 2015/01.04.2020 EUR 0 900.000
XS1212467911

1,625% US Treasury 2016/15.05.2026 usD 0 1.300.000
US912828R 366

2% US Treasury 2015/15.08.2025 USD 0 1.800.000
US912828K742

Zertifikate

Boerse Stuttgar INDEX-ZTF Gold Unze 999.9 o.E. BV:1 EUR 31.500 31.500
DEOOOEWGOLD1

CBK DISCOUNTZTF HeidelbergCem. 16.03.2017 CAP:70 EUR 0 19.000
BV:1

DEOO0OCR7SVY9

UBS DISCOUNTZTF Infineon 17.03.2017 CAP:13.5 BV:1 EUR 0 95.000
DEOOOUT9UPH4

VONTOBEL DISCOUNTZTF Airbus Group 15.12.2017 EUR 32.500 32.500
CAP:68 BV:1

DEO00OVN5VIG1
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WARBURG PORTFOLIO DYNAMIK

W AHREND DES BERICHTSZEITRAUMES ABGESCHLOSSENE GESCHAFTE, SOWEIT SIE NICHT
MEHR IN DER VERMOGENSAUFSTELLUNG ERSCHEINEN:

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

Wertpapiere, Investmentanteile und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

VONTOBEL DISCOUNTZTF Airbus Group 16.12.2016 EUR 0 35.000
CAP:60 BV:1
DEO0O0OVS67KY 1

Andere Wertpapiere
Iberdrola S.A. BZR STK 325.000 325.000
ES06445809D9

Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile

Candriam Bonds-Euro High Yield Inhaber-Anteile S Dis. EUR EUR 0 800
o.N.

LU1010337324 / 0,40 %

iShares EURO STOXX 50 U.ETF DE Inhaber-Anteile ETF EUR 55.800 55.800
DE0005933956 / 0,15 %

iShsII-J.P.M.$ EM Bond U.ETF Registered Shares o.N. ETF EUR 0 12.000
IEOOB2NPKV68 / 0,45 %

JPMorg.I.-Global Macro Opp.Fd Namens-Ant.C (inc.)EUR o.N. EUR 0 18.000
LU1314349108 / 0,60 %

Nomura Fds Ire-US Hi.Y.Bond Fd Registered Shares ID USD USD 0 13.000
o.N.

IEOOBWXCIN29 / 0,50 %

UBS(Lux)Eq.-China Opportu.(DL) Inhaber-Anteile Q-acc o.N. uUsD 0 15.200

LU0403296170 / 1,12 %

15



WARBURG PORTFOLIO DYNAMIK

ANHANG ZUM GEPRUFTEN JAHRESBERICHT PER 30. Sepremser 2017

BI1LANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

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

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

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

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

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

* Anteile an Investmentvermogen werden mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis bewertet, sofern keine anderen Angaben
unterhalb der Vermogensaufstellung erfolgen.

*  Bankguthaben werden zum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

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

ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG

*  Die Anzahl der umlaufenden Anteile zum Ende des Berichtsjahres und der Anteilswert sind unterhalb der Vermogensaufstellung angegeben.

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

Inlindische Vermogenswerte Kurse per 28. September 2017
Alle anderen Vermdgenswerte Kurse per 28. September 2017
Devisen Kurse per 29. September 2017

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

Britische Pfund 1 EUR = GBP 0,879850
Japanische Yen 1 EUR = JPY 132,610000
Kanadische Dollar 1 EUR = CAD 1,465600
Norwegische Kronen 1 EUR = NOK 9,371450
Schweizer Franken 1 EUR = CHF 1,144650
US-Dollar 1 EUR = usD 1,179450

*  KapitalmaBnahmen:

Alle Umsitze, die aus Kapitalmafnahmen hervorgehen (technische Umsitze), werden als Zu- oder Abgang ausgewiesen.
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WARBURG PORTFOLIO DYNAMIK

ERLAUTERUNGEN ZUR ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG

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

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

ANGABEN NACH DER DERIVATEVERORDNUNG

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

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens:

70 % STOXX Europe 50 (NR)
30 % S&P 500 Perf

*  Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko:

Kleinster potenzieller Risikobetrag 4,326900 %
GroBter potenzieller Risikobetrag 7,346148 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 5,710967 %

Unter dem potenziellen Risikobetrag flir das Marktrisiko im Sinne des qualifizierten Ansatzes der Derivateverordnung versteht man das Risiko, das
sich aus einer statistisch sehr ungiinstigen Entwicklung von Marktparametern flir das Investmentvermégen ergibt. Die Messung erfolgt anhand des
Value-at-Risk (VaR), d. h. dem potenziellen Verlust, der innerhalb eines gegebenen Zeitraums mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit nicht
iiberschritten wird. Die Risikokennzahlen wurden flir den Zeitraum vom 1. Oktober 2016 bis 30. September 2017 auf der Basis des Varianz-
Kovarianz-Ansatzes mit den Parametern 99 % Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen
Beobachtungszeitraums von einem Jahr berechnet. Der potenzielle Marktrisikobetrag des Investmentvermégens ist limitiert auf das Zweifache des
potenziellen Marktrisikobetrags des derivatefreien Vergleichsvermogens.

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

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

Durchschnittlicher Umfang des Leverages nach Bruttomethode 1,000006

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

¢ Gesamtkostenquote (synthetisch) Anteilklasse T: 1,45 %
Anteilklasse A: 1,45 %
Anteilklasse V: 1,65 %

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

¢ Die Betrige der Ausgabeaufschlige und Riicknahmeabschlige im Zeitraum vom 1. Oktober 2016 bis 30. September 2017 fiir den Erwerb und
die Riicknahme von Anteilen an Zielfonds betragen:

Ausgabeaufschlige EUR 0,00
Riicknahmeabschlige EUR 0,00

¢ Die Verwaltungsverglitungssitze flir die am Berichtstag im Bestand befindlichen Sondervermoégen und die Sondervermogen, die im
Berichtszeitraum ge- und verkauft wurden, sind in der Vermogensaufstellung bzw. der Auflistung der wihrend des Berichtszeitraumes
abgeschlossenen Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermégensaufstellung erscheinen, aufgefithrt. Das Zeichen ,,+* bedeutet, dass ggf. eine
erfolgsabhingige Verglitung berechnet werden kann. Die Angaben zu den Verglitungssitzen wurden Wertpapierinformationssystemen wie WM-
Datenservice und anderen Wertpapierinformationsportalen wie Morning Star und Onvista entnommen.

e Transaktionskosten 152.981,82 EUR

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

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

* Im Geschiftsjahr vom 1. Oktober 2016 bis 30. September 2017 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST fur das
Sondervermogen keine Riickvergiitung der aus dem Sondervermogen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten Vergiitungen und

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

* Angaben zu Anteilklassen:

Anteilklasse T Anteilklasse A Anteilklasse V

Verwaltungsverglitung p.a. 1,25 % 1,25 % 1,45 %
Ertragsverwendung thesaurierend ausschiittend thesaurierend

ANGABEN zUR SFTR VEerorDNUNG 2015/2365

Die Angaben gem. SFTR Verordnung 2015/2365 entfallen, da im Berichtszeitraum keine Geschifte im Sinne dieser Verordnung getitigt wurden.
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ANGABEN ZUR MITARBEITERVERGUTUNG

|Anzahl Mitarbeiter: 24 (inkl. Geschiftsleiter) Stand; 31.12.2016
Geschiftsjahr: 1. Januar 2016 bis zum 31. Dezember 2016 In EUR In EUR In EUR
Fixe Variable Gesamt
Vergiitung Vergiitung Vergiitung*
Gesamtsumme der gezahlten Mitarbeitervergiitung im abgelaufenen Geschiftsjahr 2.200.543,52) 573.000,00] 2.773.543,52
Vergiitungen an Geschiftsleiter, Risikotriger, Mitarbeiter mit Kontrollfunktion und 1.347.908,46]
Mitarbeiter in derselben Einkommensstufe
davon Geschiftsleiter** 640.719,26)
davon andere Risikotriger** 1.347.908,46
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen** 373.966,72
davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe 0,00]
* Von den Investmentvermégen wurden keine direkten Zahlungen an Mitarbeiter geleistet.
** Teilweise besteht Personenidentitit bei den aufgefiihrten Personengruppen; die Vergiitung fiir diese Mitarbeiter ist in allen betreffenden in
diesem Absatz genannten Summen ausgewiesen.

Vergiitungsgrundsitze der Gesellschaft

Die WARBURG INVEST unterliegt den fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die
Gestaltung ihres Vergiitungssystems. Die detaillierte Ausgestaltung hat die WARBURG INVEST in Verglitungsgrundsitzen geregelt, deren Ziel es
ist, eine nachhaltige Vergiitungssystematik unter Vermeidung von Fehlanreizen zur Eingehung iibermiBiger Risiken sicherzustellen.

Die Struktur der WARBURG INVEST als Kapitalverwaltungsgesellschaft mit einem Gesellschafter (M.M.Warburg & CO (AG & Co.)), einem
Aufsichtsrat und verwalteten Investmentvermdgen sowie Mandaten der Finanzportfolioverwaltung ist nicht komplex.

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

Die Geschiftsfithrung der WARBURG INVEST legt die allgemeinen Grundsitze der Verglitungspolitik fest, tiberpriift diese regelmifig und ist
fiir deren Umsetzung sowie gegebenenfalls notwendige Anpassungen verantwortlich. Der Aufsichtsrat der WARBURG INVEST beaufsichtigt die
Geschiftsfihrung bei der Umsetzung und stellt sicher, dass die Vergiitungsgrundsitze mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement
vereinbar sind. Weiterhin stellt der Aufsichtsrat sicher, dass bei der Gestaltung und der Umsetzung der Vergilitungsgrundsitze und -praxis die
Corporate-Governance-Grundsitze und -strukturen der WARBURG INVEST eingehalten werden.

Angaben zur Hohe der Vergiitung

Ein Teil der Mitarbeiter der WARBURG INVEST erhilt eine Vergiitung in entsprechender Anwendung des Gehaltstarifvertrags fiir das private
Bankgewerbe. Alle anderen Mitarbeiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte feste Vergiitung. Neben der festen Vergilitung konnen
Mitarbeitern variable Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewihrt werden. Diese werden von der Geschiftsfiihrung in Abstimmung mit
dem zustindigen Geschiftsleiter der M.M.Warburg & CO (AG & Co.) nach Ermessen festgelegt.

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

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

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

Anteil der festen Vergiitung und dem flexiblen Anteil.

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

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

Es haben sich gegeniiber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen ergeben.

WARBURG INVEST

KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

Hamburg, den 3. Januar 2018 Die Geschiftsfithrung
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VERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

An die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

Die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH hat uns beauftragt, gemill § 102 des
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) den Jahresbericht des Sondervermdgens Warburg Portfolio Dynamik flir das
Geschiftsjahr vom 1. Oktober 2016 bis 30. September 2017 zu priifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

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

Verantwortung des Abschlusspriifers

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

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

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Oktober 2016 bis 30. September 2017 den gesetzlichen Vorschriften.

Hamburg, 4. Januar 2018

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Zemke Butte
‘Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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