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Tatigkeitsbericht

1. Anlageziele und Anlagestrategie

Die Anlageziele des G&W - EURO RENTENTREND -
FONDS sind geringe Preisriickginge bei fallenden Anlei-
henkursen und eine hohe Partizipation an den Aufwirts-
bewegungen der deutschen Staatsanleihen im mittleren
Laufzeitenbereich.

Nach einem jahrzehntelangen Zinsabwirtstrend zeichnet
sich ein Ende dieser Marktrichtung ab. Am 21. Dezem-
ber 2017 wurde daher der Fokus des Fonds - von der bis-
herigen Gleichgewichtung der beiden Anlageziele Risiko-
und Chancenmanagement - neu ausgerichtet, indem das
Chancen- und Risikopotential reduziert wurde.

Der G&W - EURO RENTENTREND - FONDS in-
vestiert als Basis-Investment in deutsche Staatsanlei-
hen. Seit Dezember 2017 werden 50 % des Port-
folios in kurzen Laufzeiten gehalten, weitere 50 %
des Portfolios in deutschen Staatsanleihen mit lan-
gen Laufzeiten. Das Risikomanagement der Langldu-
fer erfolgt tber Short-Positionen in Bund-Futures-
Kontrakten. Diese Durationssteuerung erfolgt iiber das
technisch-systematische G&W-REXTREND-Modell in
einer Duration-Bandbreite von ca. 0 % bis ca. + 5 %.

2. Anlagepolitik und -ergebnis

Seit Juli 2016 - und damit unverindert auch im aktuel-
len Berichtszeitraum - folgt der Fonds mit Positionsan-
passungen einem Markt, der aufgrund des mittlerweile
negativen Renditeniveaus und auch aufgrund aller histo-
rischen Vergangenheitserfahrungen nicht mehr viel Po-
tential fir weitere Kursgewinne haben sollte. Erschien
es vor einem Jahr noch aufgrund steigender Inflations-
raten moglich, dass es ein absehbar erscheinendes Ende
der EZB-Nullzinspolitik geben konnte, so muss diese Per-
spektive zum aktuellen Zeitpunkt zumindest temporér in
Frage gestellt werden.

Seit Dezember 2017 ist die Volatilitat der Preisentwick-
lung der Fonds aufgrund der reduzierten Durationsband-
breite gesunken. Das Ausmaf3 des Riickgangs des Fonds-
preises im Verlauf einer andauernden Seitwartsbewegung
der Kurse deutscher Staatsanleihen konnte mit den er-
griffenen Mafinahmen markant verringert werden. Im
ersten Quartal 2019 stieg der Fondspreis aufgrund fallen-
der Renditen am Kapitalmarkt. Die Kursgewinne wur-
den von dem Portfolioanteil mit langlaufenden deut-
schen Staatsanleihen erzielt.

Der Anteilwert des G&W - EURO RENTENTREND -
FONDS fiel im Berichtszeitraum um -0,17 % (berechnet
gemdfl Bundesverband Investment und Asset Manage-
ment e.V. - BVI). Wir weisen darauf hin, dass Historische
Daten zu Wertentwicklungen und Volatilitit des Fonds
keine Prognose auf eine dhnliche Entwicklung in der Zu-
kunft zulassen.

Quellen des Verduflerungsergebnisses

Verduflerungsgewinne und -verluste ergaben sich im We-
sentlichen aus Futures-Positionen, die fiir das Durations-
management des Fonds eingesetzt wurden. Das Ergeb-
nis aus der Verduflerung von Anleihen bzw. deren End-
falligkeit war leicht positiv. Die entsprechenden Betri-
ge konnen der Ertrags- und Aufwandsrechnung entnom-
men werden.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum

Zinsidnderungsrisiko und Credit-Spread-Risiko

Der G&W - EURO RENTENTREND - FONDS hilt aus-
schlieflich Anleihen von Emittenten mit erstklassiger
Bonitit, wovon ungefihr ein Drittel eine lingere Laufzeit
hat. Zinsanderungsrisiken sind zwar gegeben, allerdings
aufgrund des aktiven Laufzeitmanagements (Durations-
management) in Zeiten steigender Zinstrends grundsétz-
lich geringer als in klassischen Rentenfonds mit langen
Laufzeiten.

Credit-Spread-Risiken sind auf Grund der erstklassigen
Bonitdt der Emittenten als nicht wesentlich anzusehen.
Wihrungsrisiken

Wiahrungsrisiken sind ausgeschlossen, da ausschliefdlich

in Euro investiert wird.

Sonstige Marktpreisrisiken

Neben den oben genannten Marktpreisrisiken bestanden
keine sonstigen Marktpreisrisiken.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken werden als Gefahr von Verlusten
definiert, die in Folge von Unangemessenheit oder Ver-
sagen von internen Kontrollen und Systemen, Menschen
oder aufgrund externer Ereignisse eintreten, einschlief3-
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lich Rechts- und Reputationsrisiken. Entsprechend den
aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die Gesellschaft eine
unabhingige Compliance-Funktion eingerichtet, die dar-
auf ausgelegt ist, die Angemessenheit und Wirksamkeit
der seitens der Gesellschaft zur Einhaltung externer und
interner Vorgaben eingerichteten Mafinahmen und Ver-
fahren zu iiberwachen und regelmiaflig zu bewerten und
somit die operationellen Risiken méglichst gering zu hal-
ten. Zudem wird die Ordnungsmafigkeit sémtlicher rele-
vanten Aktivititen und Prozesse durch die Interne Revi-
sion iiberwacht. Ausgelagerte Bereiche sind in die Uber-
wachung einbezogen. Im Berichtszeitraum kam es zu kei-
nen besonderen Vorkommnissen hinsichtlich der perma-
nent bestehenden operationellen Risiken.

Liquiditatsrisiken

Aufgrund des Investments in Anleihen bester Bonitit
und hoher Liquiditét ist nicht mit Liquiditétsrisiken zu
rechnen, auch eine zu breite Stellung von Geld- und Bri-
efkursen muss im Vergleich zu den meisten anderen Fi-
nanzinstrumenten weder fir diese Anleihen noch fiir den
Euro-Bund-Futures-Kontrakt erwartet werden.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Aufgrund des Investments in hochliquide Titel bes-
ter Bonitit und den Einsatz liquider, borsengehandel-
ter Futures-Kontrakte ist nur mit einer relativ geringen
Wahrscheinlichkeit mit Adressenausfallrisiken zu rech-
nen.

Risiko des Einsatzes von Trendfolgemodellen

Mogliche Risiken im Hinblick auf das erwirtschaftete Er-
gebnis ergeben sich fiir diesen Fonds aus der Verwen-
dung von Trendfolgemodellen in Seitwartsbewegungen.
Trendfolger gehen bei jeder durch eigens entwickelte Al-
gorithmen definierten Marktrichtungsdnderung von ei-
ner Trendwende aus und disponieren entsprechend kon-
sequent. Nicht jede Anderung fiihrt aber zu einer Trend-
wende, sondern stellt sich von Fall zu Fall in der Riick-
betrachtung als Korrektur im Trend heraus. Die entspre-
chend eingegangenen Positionen werden als sogenannte
Fehlsignale - haufig mit Verlust - glattgestellt. Eine Hau-
fung dieser Fehlsignale wird als Seitwirtsbewegung be-
zeichnet. Dieses Risiko wurde seit Dezember 2017 durch
eine Halbierung der Durationsbandbreite reduziert.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum waren keine wesentlichen Ereignis-
se fiir den G&W - EURO RENTENTREND - FONDS zu
verzeichnen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fiir den Zeitraum vom 1. April 2018 bis 31. Mirz 2019

II.

DN =

= w

III.

Iv.

[N

VI

Ertrage

Zinsen aus inldndischen Wertpapieren

Summe der Ertrige

Aufwendungen

Zinsen aus Kreditaufnahmen
Verwaltungsvergiitung
davon Managementvergiitung
Verwahrstellenvergiitung
Priifungs- und Veréffentlichungskosten
Sonstige Aufwendungen
davon Fremde Depotgebiithren
davon Verwahrentgelt

Summe der Aufwendungen

Ordentlicher Nettoertrag
Veriduflerungsgeschifte

Realisierte Gewinne
davon aus Wertpapiergeschiften

Realisierte Verluste
davon aus Wertpapiergeschiften
davon aus Geschiften mit Derivaten auf Wertpapiere und Wertpapierindizes
sowie Zins-Derivaten

Ergebnis aus Verduflerungsgeschiften

Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

Nettoverdnderung der nichtrealisierten Gewinne
Nettoveranderung der nichtrealisierten Verluste

Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

VII. Ergebnis des Geschiftsjahres

-32.544,72

-5.675,39
-3.388,65

51.036,32

-36.300,49
-133.299,92

20.595,50

20.595,50

-21,46
-88.741,38

-10.849,25
-12.663,26
-9.129,82

-121.405,17

-100.809,67

51.036,32

-169.600,41

-118.564,09
-219.373,76

260.194,19
34.651,71

294.845,90

75.472,14
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Entwicklung des Sondervermogens

EUR

I.  Wert des Sondervermogens am Beginn des Geschiftsjahres 13.460.592,76
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr 0,00
2. Mittelzu-/abfluss (netto) -3.515.463,27
a) Mittelzufliisse aus Anteilsschein-Verkaufen 5.288.117,05
b) Mittelabfliisse aus Anteilsschein-Riicknahmen -8.803.580,32
3. Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich -122.090,91
4. Ergebnis des Geschiftsjahres 75.472,14
davon Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne 260.194,19
davon Nettoverdnderung der nichtrealisierten Verluste 34.651,71
II.  Wert des Sondervermogens am Ende des Geschiftsjahres 9.898.510,72
Verwendung der Ertrige des Sondervermdgens
Berechnung der Ausschiittung
insgesamt je Anteil
EUR EUR
1. Fiir die Ausschiittung verfiigbar 1.267.107,93 16,386
1. Vortrag aus dem Vorjahr 1.316.881,28 17,029
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiftjahres -219.373,76 -2,837
3. Zufithrung aus dem Sondervermogen *) 169.600,41 2,193
II.  Nicht fiir die Ausschiittung verwendet 1.228.442,93 15,886
1.  Vortrag auf neue Rechnung 1.228.442,93 15,886
ITI. Gesamtausschiittung und Steuerabzug 38.665,00 0,500
1. Endausschiittung 38.665,00 0,500
*) Die Zufiihrung aus dem Sondervermogen dient dem Ausgleich im Geschiftsjahr realisierter Verluste.
Vergleichende Ubersicht mit den letzten Geschiftsjahren
Geschiiftsjahr Fondsvermégen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
31.03.2019 EUR 9.898.510,72 EUR 128,00
31.03.2018 EUR 13.460.592,76 EUR 128,22
31.03.2017 EUR 15.252.055,94 EUR 131,80
31.03.2016 EUR 18.976.679,18 EUR 135,63
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Vermogensiibersicht zum 31. Mirz 2019

Wirtschaftliche Gewichtung Geographische Gewichtung

I.  Vermogensgegenstinde 100,18 % 100,18 %
1. Anleihen Staaten, Lander und Gemeinden 95,27 %  Bundesrepublik Deutschland 95,27 %
gesamt 95,27 %  gesamt 95,27 %

2. Bankguthaben/Geldmarktfonds 4,80 % 4,80 %
3. sonstige Vermogensgegenstinde 0,11 % 0,11 %
II. Verbindlichkeiten -0,18 % -0,18 %
100,00 % 100,00 %

III. Fondsvermodgen

Die Angabe der wirtschaftlichen und geographischen Gewichtung entfillt, sofern nicht angegeben.
Durch Rundungen bei der Berechnung des Prozentanteils am Nettoinventarwert konnen geringe Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermogensaufstellung im Detail

Kiufe / Zuginge

% des

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Verkiufe / Abgéinge Kurs Kurswert Fonds-
ISIN/ VWG bzw. Wihrung 31.03.2019 im Berichtszeitraum in Wihrung in EUR vermégens
Wertpapiervermogen 9.430.182,50 95,27
Borsengehandelte Wertpapiere 9.430.182,50 95,27
Verzinsliche Wertpapiere

0% Deutschland 2017/13.09.2019 EUR 600.000 700.000 EUR 100,2650 601.590,00 6,08
DE0001104693 650.000

0% Deutschland 2017/13.12.2019 EUR 600.000 250.000 EUR 100,4180 602.508,00 6,09
DE0001104701 150.000

0% Deutschland 2018/12.06.2020 EUR  1.200.000 2.000.000 EUR 100,7240 1.208.688,00 12,21
DE0001104727 800.000

0% Deutschland 2019/12.03.2021 EUR 850.000 850.000 EUR 101,1690 859.936,50 8,69
DE0001104750 0

0,25% Deutschland 2014/11.10.2019 EUR 900.000 300.000 EUR 100,4400 903.960,00 9,13
DE0001141703 150.000

0,25% Deutschland 2017/15.02.2027 EUR  2.500.000 1.450.000 EUR 104,0540 2.601.350,00 26,28
DE0001102416 2.450.000

0,5% Deutschland 2017/15.08.2027 EUR  2.500.000 1.450.000 EUR 106,0860 2.652.150,00 26,79
DE0001102424 2.450.000
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Kéufe / Zuginge % des
Gattungsbezeichnung Stitck, Anteile Bestand Verkiufe / Abginge Kurs Kurswert Fonds-
ISIN/ VWG bzw. Wi«ihrung 31.03.2019 im Berichtszeitraum in Wi«ihrung in EUR vermégens
Andere Vermdgensgegenstinde
Bankguthaben 475.582,89 4,80
EUR-Guthaben bei:

Verwahrstelle EUR 475.582,89 475.582,89 4,80
Sonstige Vermogensgegenstinde 10.397,32 0,11
Forderungen aus Anteilscheingeschiften EUR 896,63 896,63 0,01
Zinsansprﬁche EUR 9.500,69 9.500,69 0,10
Sonstige Verbindlichkeiten -17.651,99 -0,18
Riickstellungen aus Kostenabgrenzung EUR -16.453,28 -16.453,28 -0,17
Zinsverbindlichkeiten EUR -1.198,71 -1.198,71 -0,01
Fondsvermogen EUR 9.898.510,72 100,00
Anteilswert EUR 128,00
Umlaufende Anteile STK 77.330
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Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung
erscheinen

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

Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

0% Deutschland 2016/14.09.2018 EUR 250.000 750.000
DE0001104651
0% Deutschland 2016/14.12.2018 EUR 400.000 1.400.000
DE0001104669
0% Deutschland 2016/15.06.2018 EUR 300.000 1.100.000
DE0001104644
0% Deutschland 2017/15.03.2019 EUR 400.000 1.400.000
DE0001104677
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Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung

erscheinen

Derivate

Volumen in 1.000

Terminkontrakte

Wertpapier-Terminkontrakte

Wertpapierterminkontrakte auf Renten
Verkaufte Kontrakte

EURO-BUND FUTURE JUN18 XEUR

FUTURE EURO-BUND FUTURE DEC18 XEUR
FUTURE EURO-BUND FUTURE JUN19 XEUR

FUTURE EURO-BUND FUTURE MAR19 XEUR

FUTURE EURO-BUND FUTURE SEP18 XEUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

9.354

11.822

2.615

3.459

16.704

11
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Anhang zum gepriiften Jahresbericht per 31. Mirz 2019

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermdgensgegenstiande
« Die Bewertung erfolgt durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft.

»  Wertpapiere und Derivate, die zum Handel an einer Bérse 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, rentendhnliche Genussscheinen und Zertifikaten, welche nicht an einer
Borse oder an einem anderen organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatséchli-
chen 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 Metho-
dik beruhen.

« Sonstige Wertpapiere und Derivate, fiir die keine handelbaren Bérsenkurse vorliegen, werden nach geeigneten Bewer-
tungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten bewertet.

+ Anteile an Investmentvermdogen werden mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis bewertet, sofern keine anderen
Angaben unterhalb der Vermégensaufstellung erfolgen.

o Bankguthaben werden zum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

» Sonstige Vermogensgegenstinde werden zum Nennwert und Verbindlichkeiten werden zum Riickzahlungsbetrag bewer-
tet.

Erlduterungen zur Vermogensaufstellung

Die Anzahl der umlaufenden Anteile zum Ende des Berichtszeitraumes und der Anteilwert sind unterhalb der Vermo-
gensaufstellung angegeben.

Die Vermogensgegenstdnde des Sondervermégens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsitze bewertet:

Inlédndische Vermogenswerte Kurse per 28. Mérz 2019
Alle anderen Vermogenswerte Kurse per 28. Mirz 2019
Devisen Kurse per 29. Marz 2019
Kapitalmafinahmen:

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

Erlduterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechung

Die Aufgliederung wesentlicher sonstiger Ertrige und sonstiger Aufwendungen erfolgt im Rahmen der Ertrags- und Auf-
wandsrechnung.

Die Ermittlung der Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Ge-
schiftsjahr die in den Anteilspreis einflielenden Wertansitze der Vermogensgegenstdnde mit den jeweiligen historischen
Anschaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewin-
ne einfliefen, die Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflieflen und aus dem
Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschiftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschifts-
jahres die Nettoveranderungen ermittelt werden.

12
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Angaben nach der Derivateverordnung

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermdogen gemaf3 der Derivatever-
ordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand des absoluten Value at Risk (VaR)-Ansatzes ermittelt.

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko:

Kleinster potenzieller Risikobetrag 0,039860 %
Grof¥ter potenzieller Risikobetrag 1,045922 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 0,690366 %

Unter dem potenziellen Risikobetrag fiir das Marktrisiko im Sinne des qualifizierten Ansatzes der Derivateverordnung
versteht man das Risiko, das sich aus einer statistisch sehr ungiinstigen Entwicklung von Marktparametern fiir das Invest-
mentvermogen 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 tiberschritten wird. Die Risikokennzahlen wur-
den fiir den Zeitraum vom 1. April 2018 bis 31. Mérz 2019 auf der Basis des Varianz-Kovarianz- Ansatzes mit den Parame-
tern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraums
von einem Jahr berechnet. Die Begrenzung des Marktrisikopotenzials erfolgt nach dem absoluten Value-at-Risk-Ansatz
gem. § 7 Abs. 2 DerivateV. Der potenzielle Marktrisikobetrag des Investmentvermogens ist (umgerechnet auf eine Hal-
tedauer von 10 Tagen) limitiert auf 14,1% des Investmentvermogenwertes.

Angaben zu Derivaten und Wertpapier-Finanzierungsgeschiften gem. § 37 Abs. 1 und 2 DerivateV:

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

Durchschnittlicher Umfang des Leverage nach Bruttomethode 1,077258 %

Fiir die Ermittlung des Leverage wird das Gesamtexposure des Sondervermégens durch dessen Nettoinventarwert divi-
diert. 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 Sondervermdégens. Bei der Berechnung der Anrechnungsbetrige nach der Bruttomethode (Sum-
me der Nominalwerte) erfolgt keine Verrechnung bzw. Anrechnung von Absicherungsgeschiften. Derivate konnen von
der Gesellschaft mit unterschiedlichen Zielsetzungen eingesetzt werden, einschliefllich Absicherung oder spekulativer
Ziele. Die Berechnung der Summe der Nominalwerte der Derivate unterscheidet nicht zwischen den unterschiedlichen
Zielsetzungen des Derivateeinsatzes. Aus diesem Grund ist die Angabe des durchschnittlichen Leverage nach der Brut-
tomethode keine Indikation {iber den Risikogehalt des Sondervermégens.
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Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote (synthetisch) 1,19 %

Die Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio TER) driickt sémtliche vom Sondervermogen im Jahresverlauf getragenen
Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahme und etwaiger erfolgsabhangiger
Vergiitung) im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermégens aus. Der Aufwandsausgleich
fiir die angefallenen Kosten wird nicht beriicksichtigt. Da das Sondervermogen mehr als 10% seiner Vermogenswerte in
andere Investmentvermdgen (,,Zielfonds®) anlegen kann, fallen im Zusammenhang mit den Zielfonds weitere Kosten
an, die bei der Ermittlung der TER anteilig beriicksichtigt werden. Die Berechnungsweise entspricht der gemaf3 der
CESR Guideline 10-674 in Verbindung mit der EU-Verordnung 583/2010 empfohlenen Methode.

Transaktionskosten 7.172,86 EUR

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

Anteile von Investmentfonds der WARBURG INVEST werden i.d.R. unter Einschaltung Dritter, d.h. von Banken, Finanz-
dienstleistern, 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 Vermitt-
lung der Fondsanteile eine bestandsabhéngige Vergiitung zahlt und den Dritten der Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise
zusteht. Die bestandsabhéngige Vergiitung zahlt die WARBURG INVEST aus den ihr zustehenden Verwaltungsvergiitun-
gen, d.h. aus ihrem eigenen Vermogen.

Im Geschiftsjahr vom 01.04.2018 bis 31.03.2019 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST fiir das
Sondervermogen keine Riickvergiitung der aus dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten Ver-
glitungen und Aufwendungserstattungen bis auf von Brokern zur Verfiigung gestellte Finanzinformationen fiir Research-

Zwecke.

Angaben zur SFTR Verordnung 2015/2365

Die Angaben gem. SFTR Verordnung 2015/2365 entfallen, da im Berichtszeitraum keine Geschéfte im Sinne dieser Verord-

nung getitigt wurden.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Anzahl Mitarbeiter: 27 (inkl. Geschiftsleiter) Stand: 31.12.2018
Geschiftsjahr: 01.01.2018 - 31.12.2018 EUR EUR EUR
Fixe Vergiitung Variable Vergiitung Gesamt Vergiitung*
Gesamtsumme der gezahlten Mitarbeitervergiitung im abgelaufenen Geschaftsjahr 2.583.981,65 732.500,00 3.316.481,65
Vergiitungen an Geschiftsleiter, Risikotrager, Mitarbeiter mit Kontrollfunktion und Mitarbeiter in 1.589.073,48
derselben Einkommensstufe
davon Geschiftsleiter 764.294,52
davon andere Risikotréager 475.805,23
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion 348.973,73
davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe 0,00

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

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

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

Die Vergiitungsgrundsitze gelten fiir alle Mitarbeiter und Geschiftsfithrer. Durch das Vergiitungssystem sollen keine Anreize
geschaffen werden, tiberméflige Risiken einzugehen. Vielmehr soll eine Kontrollierbarkeit der operationalen Risikokompo-
nenten verbunden mit festgelegten Zustandigkeiten erreicht werden.

Die Geschiftsfithrung der WARBURG INVEST legt die allgemeinen Grundsitze der Vergiitungspolitik fest, iiberpriift diese
regelmiflig und ist fiir deren Umsetzung sowie gegebenenfalls notwendige Anpassungen verantwortlich. Der Aufsichtsrat der
WARBURG INVEST beaufsichtigt die Geschiftsfithrung bei der Umsetzung und stellt sicher, dass die Vergiitungsgrundsatze
mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar sind. Weiterhin stellt der Aufsichtsrat sicher, dass bei der Ge-
staltung und der Umsetzung der Vergiitungsgrundsitze und -praxis die Corporate-Governance-Grundsitze und -strukturen
der WARBURG INVEST eingehalten werden.

Angaben zur Hohe der Vergiitung

Ein Teil der Mitarbeiter der WARBURG INVEST erhilt eine Vergiitung in entsprechender Anwendung des Gehaltstarif-
vertrags fiir das private Bankgewerbe. Alle anderen Mitarbeiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte feste Vergiitung.
Neben der festen Vergiitung kénnen Mitarbeitern variable Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewéihrt werden. Die-
se werden von der Geschiftsfithrung in Abstimmung mit dem zustdndigen 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 Ver-
einbarungen. Die Geschiftsleiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte fixe Vergiitung, auflerdem kénnen ihnen variable
Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewéhrt werden, die nach Ermessen vom Aufsichtsrat festgelegt werden.

Der Gewdhrung einer erfolgsabhiangigen 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 beriicksichtigt. Variable Vergiitungselemente sind nicht an
die Wertentwicklung der verwalteten Investmentvermogen gekoppelt. Die Auszahlung der variablen Vergiitung erfolgt unter
Anwendung des Proportionalititsgrundsatzes ausschliefSlich monetér und nicht verzogert. Grundsitzlich betragt die variable
Vergiitung nicht mehr als 40% der fixen Vergiitung fiir einen Mitarbeiter.

Vergiitungsbericht und jihrliche Uberpriifung der Vergiitungspolitik

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

Zusitzlich fithrt die Interne Revision der Gesellschaft eine unabhéngige Priifung 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 Vergiitungs-
grundsitzen.
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Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik

Es haben sich gegeniiber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen ergeben.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall (Portfoliomanagement)

Die WARBURG INVEST zahlt keine direkten Vergiitungen aus dem Sondervermdégen an Mitarbeiter des Auslagerungsunter-
nehmens. Da das Auslagerungsunternehmen, die GROHMANN & WEINRAUTER VermogensManagement GmbH, man-
gels gesetzlicher Verpflichtung keine Vergiitungsangaben verdffentlicht hat, entfallen Angaben zur Mitarbeitervergiitung im
Auslagerungsfall.

WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
Hamburg, den 19. Juli 2019 Die Geschiftsfiihrung
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Vermerk des unabhangigen Abschlussprufers

Vermerk des unabhingigen Abschlusspriifers
An die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermogens G&W - EURO RENTENTREND - FONDS - bestehend aus dem Tatig-
keitsbericht fiir das Geschiftsjahr vom 1. April 2018 bis zum 31. Méarz 2019, der Vermogensiibersicht und der Vermdgensauf-
stellung zum 31. Mérz 2019, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung
fiir das Geschiftsjahr vom 1. April 2018 bis zum 31. Marz 2019, sowie der vergleichenden Ubersicht iiber die letzten drei
Geschiftsjahre, der Aufstellung der wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossenen Geschifte, soweit diese nicht mehr Ge-
genstand der Vermogensaufstellung sind, und dem Anhang - gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefiigte Jahresbericht in
allen wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) und den einschlégigen euro-
péischen Verordnungen und erméglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der tatséchlichen
Verhéltnisse und Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafliger Abschlusspriifung durchgefiithrt. Un-
sere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir
die Priifung des Jahresberichts“ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der WARBURG INVEST KAPI-
TALANLAGEGESELLSCHAFT MBH unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zum Jahresbericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH sind verantwortlich fiir die
Aufstellung des Jahresberichts, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschldgigen européischen Verordnun-
gen in allen wesentlichen Belangen entspricht und dafiir, dass der Jahresbericht es unter Beachtung dieser Vorschriften er-
moglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen
Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung des Jahresberichts zu erméglichen, der frei von wesentlichen
- beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Ereignisse, Entscheidungen und
Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Investmentvermogens wesentlich beeinflussen kénnen, in die Berichterstat-
tung einzubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts die Fortfithrung
des Sondervermdgens durch die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH zu beurteilen haben und
die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfithrung des Sondervermdgens, sofern einschlagig,
anzugeben.

Der Aufsichtsrat der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH ist verantwortlich fiir die Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH zur Aufstellung
des Jahresberichts des Sonderverméogens.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von wesentlichen -

beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil
zum Jahresbericht beinhaltet.
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf} an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit §
102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
mafliger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
koénnen aus Verstoflen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwar-
tet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméafies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen
im Jahresbericht, planen und fithren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofien hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofle
betriigerisches Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefithrende Darstellungen bzw. das
Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fiir die Priifung des Jahresberichts relevanten internen Kontrollsystem, um Prii-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstianden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prii-
fungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH abzu-
geben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGE-
SELLSCHAFT MBH bei der Aufstellung des Jahresberichts angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertret-
barkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhéngenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfithrung des Sonderver-
mogens durch die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehorigen
Angaben im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu
modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten
Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiithren, dass das Sondervermégen
durch die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH nicht fortgefithrt wird.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresberichts, einschliefllich der Angaben sowie
ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbericht es unter
Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der einschldgigen européischen Verordnungen ermdglicht, sich ein
umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Wir erortern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliefllich etwaiger Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend un-
serer Priifung feststellen.

Hamburg

22.Juli 2019

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Zemke Butte
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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