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BERICHT DER VERWALTUNG

1. Anlageziele und Anlagepolitik

Der Challenger Global Four Fonds investiert mindestens
60 % in Aktien und aktienihnliche Wertpapiere, die von
Emittenten mit Sitz in einem Mitgliedsstaat der
Organisation fuir wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung (OECD) begeben werden, und die auf frei
konvertierbare 'Wihrungen lauten. Bei riickliufiger
Tendenz der Aktienmirkte kann die Verwaltungs-
gesellschaft beschlieBen, das Teilfondsvermdgen auch
vollstindig in fest- und variabelverzinslichen Wertpapieren
sowie Wandel- und Optionsanleihen, deren Options-
scheine auf Wertpapiere lauten, anzulegen.

Das Teilfondsvermégen kann bis zu 40% in
Vermogenswerten angelegt werden, welche an Borsen
oder geregelten Mirkten von Staaten gehandelt werden,
die nicht Mitgliedsstaaten der OECD sind. Dies konnen
auch Anlagen in Wertpapieren von Gesellschaften sein,
die ihren Sitz in Schwellenlindern haben. Anlagen in
Vermogenswerten, die von Emittenten aus Osteuropa
begeben werden, sind ausgeschlossen.

Im Interesse einer moglichst giinstigen Wertentwicklung
konnen unterschiedliche Anlageschwerpunkte auf den
jeweiligen internationalen Finanzmirkten gebildet werden.

Der Teilfonds darf Derivate zu Absicherungszwecken und
zur effizienten Portfolioverwaltung einsetzen. Als weitere
Techniken und Instrumente kann der Teilfonds
Wertpapierlethe- und Wertpapierpensionsgeschifte im
Sinne von Artikel 4 Nr. 7 des Verwaltungsreglements
einsetzen. Soweit Derivate im Sinne von Artikel 4
Nr. 3 g) des Verwaltungsreglements eingesetzt werden,
miissen die betreffenden Anlagebeschrinkungen von
Artikel 4 des Verwaltungsreglements berticksichtigt
werden. Des Weiteren sind die Bestimmungen des
Verwaltungsreglements von Artikel 4 Nr. 8 betreffend
Derivate, Artikel 4 Nr. 9 betreffend Sicherheiten und
‘Wiederanlage von Sicherheiten sowie Artikel 4 Nr. 10
Risikomanagementverfahren bei Derivaten zu beachten.

2. Anlagestrategie und Ergebnis

Das Anlagejahr 2017 war gekennzeichnet von den
ersten wirtschaftspolitischen MafBnahmen der neuen
amerikanischen Regierung, der Prisidentenwahl in
Frankreich und der Bundestagswahl in Deutschland.

Die Aktienmirkte sind 2017 weiter ordentlich
vorangekommen, jedoch, fiir die Performance-
Ergebnisse des Fonds ist wichtig, dass der Dollar
gegentiber dem Euro schwicher geworden ist. Fiir 2018
ist aufgrund der Zinserh6hungen und der Steuerreform

in USA wieder ein starkerer Dollar zu erwarten.

Besonders gut laufen die modernen Geschifte wie
Internethandel, soziale Medien, kiinstliche Intelligenz, aber
auch Spezialchemie. Die weltweit fiihrenden Unternehmen
dieser Industrien sind aus den USA und daher in Dollar
notiert, einige dieser Firmen sind auch in Deutschland
und im restlichen Euroraum domiziliert. Bei weit
tiberdurchschnittlichen ~ Wachstumsraten  sind ~ die
Bewertungen, ausgedriickt in Kursgewinnverhiltnissen,
meistens deutlich unter dem Gesamtmarkt. Dies ldsst bei
anhaltend ~ hohem  Wachstum  eine  weitere
Bewertungsexpansion und damit im Laufe der Zeit
hohere Kursgewinnverhiltnisse und hohere Kurse
erwarten. Die "Silicon Intensity" nimmt weltweit durch
die Schaffung, Ubertragung, Analyse und Speicherung
von kinstlicher Intelligenz und maschinellem Lernen
noch auf Jahre hinaus kriftig zu.

Von der neuen deutschen Bundesregierung sind keine
besonderen gestalterischen Impulse zu erwarten. Es wird
wahrscheinlich auf das Verwalten des gegenwirtigen
Zustandes hinauslaufen, ohne dass die wirklich wichtigen
Zukunftsfragen angegangen werden. Die deutsche
Wirtschaft steht gut da, besonders bei Export von
Maschinen und Anlagen, und sollte sich auch 2018
weiter gut entwickeln.

Aus Frankreich kommen jedoch einige Anregungen,
die fiir uns interessant sind und durchaus positive Folgen
flir die Aktienmirkte haben konnten. Niemand
bezweifelt, dass Europa Reformen braucht. Was aber zu
tun ist, bleibt genauso umstritten wie immer. Die
Erfolgsaussichten flir Reformvorhaben galten lange
unter den Regierungen von Sarkozy und Hollande tiber
10 Jahre als begrenzt oder nicht existent.

Jetzt hat Frankreichs Prisident Macron, der tberzeugter
Europier ist, eine lange Liste von Vorschligen vorgelegt.
Einiges davon ist schon bekannt, ein europiischer
Haushalt, ein Europafinanzminister, die Harmonisierung der
Geld- und der Sozialpolitik. Diese Vorschlige spiegeln die
traditionelle franzdsische Ansicht, dass sich Integration
nur iber eine Stirkung des Zentralismus erreichen li6t.
Dies entbehrt aber jeder 6konomischen Logik. Denn all
dies liuft nur auf hohere Staatsausgaben und Steuern und
als Folge einen groBziigigen Wohlfahrtsstaat hinaus. Wohin
das alles fiihrt, haben wir in Frankreich in den letzten
Jahrzehnten, also noch lange vor Hollande und Sarkozy,
beobachten kénnen. Das einst blithende Industrieland
hat in 30 Jahren wegen zu hoher Kosten und Biirokratie
300.000 Industriearbeitsplitze verloren. Und dort wird
bekanntlich das Geld verdient und Werte geschaffen.
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Macron hat das erkannt und mochte gerne den
Staatssektor in Frankreich verkleinern und das teure
Sozialsystem ein bilchen trimmen. Politisch ist das
jedoch schwierig. Statt Frankreich dem europiischen
Durchschnitt durch Reduzierung der Staatstitigkeit,
folglich der Staatsausgaben, und Modernisierung des
Arbeitsrechtes anzunahern, so wie Deutschland dies in
der Agenda 2010 getan hat, will er, dass sich Europa den
franzosischen Verhiltnissen angleicht. Aus Sicht der
Franzosen ergibt das durchaus Sinn, doch die meisten
anderen Linder sind tberhaupt nicht darauf erpicht, das
ineffiziente franzosische Modell zu tbernehmen. Dies
lauft nimlich am Ende des Tages nur auf weitere hohere
Staatsschulden hinaus, die dann auf Kosten und zu Lasten
kiinftiger Generationen gehen, die aber von den dadurch
verteilten sozialen Wohltaten nichts haben. Denn, wie
wir es auch aus Deutschland kennen, entgegen aller
Zusagen werden eben keine Autobahnen und
Universititen gebaut, also Investitionen durchgefiihrt,
sondern das viele geliechene Geld geht in den Konsum,
in den Vorruhestand und andere Belastungen fiir die
Volkswirtschaft. Im Moment mag das einigermafen zu
verdauen sein, aber im nichsten Abschwung oder bei
hoherem Zinsniveau flir Staatsschulden wird sich zeigen,
dass die ganzen schonen neuen Sozialleistungen nicht
mehr entziehbar und nicht mehr finanzierbar sind.

Einige andere Vorschlige von Macron sind neu, diese
zielen insbsondere auf eine bessere Kontrolle der
Migrationsstrome  liber die Zusammenlegung der
Kapazititen bei Grenzschutz, Militair und Justiz,
einschlieBlich einer gemeinsamen Interventionseinheit
und geheimdienstlicher Zusammenarbeit mitsamt
entsprechendem  Budget und einen gemeinsamen
Asylbewerber- und Informationsaustausch. Dies ist ein
sehr verniinftiger Schritt in die richtige Richtung. Zum
Entsetzen der Allgemeinheit hat sich nimlich
herausgestellt, dass die deutsche Datenbank iiber
Einreisen und Flugplitze, und wo sonst Kontrollen
durchgefiihrt werden, nicht mit der Interpoldatenbank
in Lyon verbunden ist.

Andere Vorschlige klingen recht verniinftig, die auf die
Bildung europiischer Instanzen fiir Umweltschutz, techno-
logische Innovation und die Schaffung europiischer
Universititen zielen. Dabei sollen Studenten im
Austausch Aufenthalte in anderen Lindern absolvieren.
Dies klingt recht verntinftig und wird hoftentlich auch
umgesetzt werden. Aus Sicht der Steuerzahler ist sehr
verniinftig, die Kommission von derzeit 27 Mitgliedern,
von denen jedes Land eines stellt, auf 15 zu verkleinern,
ebenso wie der Vorschlag, einige Mitglieder des euro-
paischen Parlaments iiber transnationale Listen zu wihlen.

Binde spricht auch der sinnlose Charakter vieler
Regulierungen, die unausgereifte Bankenunion mit
dem Ziel, die deutschen Sparer flir die faulen Kredite
der italienischen Banken haften zu lassen, der zum
Scheitern verurteilte Stabilititspakt, der schon in der
Vergangenheit nicht funktionierte und deshalb wieder
versagen wird. Uber das Ausmaf3 der Staatsverschuldung
auf Kosten und zu Lasten kiinftiger Generationen wird
gar nicht erst gesprochen. Ein Prisident, der
Verantwortung gegeniiber kiinftigen Generationen
wahrnehmen will, sollte hier zuerst ansetzen. Es ist zu
hoffen, dass Frankreich und Deutschland sich auf ein
gemeinsames Vorgehen einigen und dann die Macht
ihrer Grof3e einsetzen werden, um das umzusetzen. Das
ist wohl Macrons Vorstellung, nicht zuletzt auch in
Verteidigungsfragen wie der Biindelung des Einkaufs,
der derzeit sehr verzettelt ist und viel Doppelarbeit
macht.

Die neue deutsche Regierung wird es sicher begriiien,
dass sich Frankreich nach langer Pause als positive
gestalterische Kraft zuriickmeldet, die im Stande ist,
Ideen einzubringen und Reformen voranzubringen.
Allerdings herrscht in einigen Punkte tiefe Uneinigkeit.

Die Initiative von Macron, die auf wechselseitige
Garantien iiber einen ausgedehnten gemeinsamen
Haushalt hinausliuft, wird es sicher nicht oder nur in
stark eingeschrinkter Form geben. Vielleicht gibt es
einen symbolischen gemeinsamen Haushalt und einen
symbolischen Finanzminister. Das wird aber nur ein
begrenztes Bemtihen sein, das Funktionieren der EU
und der Eurozone zu verbessern.

Die USA sind mit der jetzt verabschiedeten
Steuerreform und niedriger Arbeitslosigkeit auf gutem
wirtschaftspolitischem Kurs. Durch die Steuerreform
koénnen die Unternehmensgewinne im Durchschnitt
des S & P 500 Index flir das Jahr 2018 um etwa 15 %
steigen. Aus der Politik konnen jederzeit Querschiisse
kommen. Bisher ist trotzdem kein Schaden an den
Aktienmirkten eingetreten.

Die Aussichten fiir die Aktienborsen sind auf absehbare
Zeit gut. Die Wirtschaft wichst weltweit kriftig, ohne
dass Kapazititsengpasse oder steigende Rohstoftpreise in
Sicht sind. Das bedeutet, dass grofe Preisspriinge
ausbleiben, die Inflation weiterhin moderat bleibt und
die Notenbanken bei der Riickkehr von stimulierender
Geldpolitik sehr langsam vorgehen kénnen. So wird das
Anleihekaufprogramm der EZB 2018 mit halber Kraft
fortgesetzt.
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Das neu auf 30 Milliarden nach 60 Milliarden Euro
dimensionierte Programm soll zunichst 9 Monate bis
zum September dieses Jahres laufen.

Eigentlich wird das Programm zur Konjunktur-
unterstiizung nicht mehr gebraucht. Die gute
Konjunktur nicht nur in der Eurozone, sondern auch
im Rest der Welt, sorgt flir gutes Wirtschaftswachstum.
Die positiven Uberraschungen bei den Wirtschaftsdaten
haben in den traditionellen Industrielindern deutlich
zugenommen. Ahnliches gilt in abgeschwichter Form
fur die Schwellenlinder in Asien.

Dank der guten Wirtschaft geht es auch den
Unternehmen gut. Es wird erwartet, dass die Gewinne
im Jahr 2017 in Europa insgesamt 9 %, in USA um
4,8 % zugelegt haben werden. Die Dynamik diirfte aber
in Europa und in USA 2018 hoher ausfallen. Damit
liefern  Wirtschaftsdynamik und  Ertragsstirke  der
Unternechmen  der EZB  gute  Griinde, das
Anleihekaufprogramm langsam zuriickzufahren.

Ein zusitzlicher Anschub kommt jetzt aus der
Steuerpolitik in den USA. Die in den vergangenen
Wochen vorgestellten Steuersenkungen koénnten einen
groBen Einfluss auf die Unternehmensgewinne haben,
da nicht nur die Steuersitze sinken sollen, sondern auch
eine Umstellung die US-Unternehmen auch dazu
verpflichten konnte, kiinftig ihre weltweiten Gewinne
in den USA zu versteuern. Dies wiirde dazu fiihren,
dass die im Ausland aus steuerlichen Griinden
thesaurierten Gewinne repatriiert wiirden. Dazu soll
eine Steuerermiligung auf 15 % flr repatriierte
Gewinne beitragen.

Ein zumindest voriibergehender Gewinnschub diirfte
die Folge davon sein. Im konjunkturellen Gesamtbild
beleben die sich abzeichnenden Steuersenkungen die
Reflationsdebatte neu. Das bedeutet, dass die schon
robuste Konjunkturdynamik in USA zusitzlichen Schub
erhilt. Dadurch wird es der Geldpolitik erleichtert, die
Leitzinsen weiter anzuheben.

Der Anteilswert des Challenger Global Four Fonds stieg im
Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017
um 5,78 %.

Zahlen aus der Vergangenheit garantieren keine
zukiinftige Wertentwicklung.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Zinsinderungsrisiken

Da der Fonds ausschlieBlich am Aktienmarkt investiert,
unterliegt er keinen Zinsinderunggrisiken.

Wihrungsrisiken
Da der Fonds international gestreut investiert und
Anlagen in Euro nur einen Teil (rd. 32,04 % zum
31. Dezember 2017) des Fondsvermdgens ausmachen,
unterliegt  der internationale  Teill  Wihrungs-
schwankungen.

Zum Ende des Berichtszeitraums war der Fonds (neben
EUR) noch in den folgenden Fremdwihrungen
investiert: USD mit 62,83 %, und 5,39 % in CHF.

Marktpreisrisiken
Der Fonds war entsprechend seinem Anlagekonzept die

meiste Zeit tiberwiegend am Aktienmarkt investiert und
war damit den Risiken schwankender Marktpreise
ausgesetzt.

Operationelle Risiken

Die Verwaltungsgesellschaft hat die erforderlichen
MaBnahmen getroffen, um die operationellen Risiken
auf ein angemessenenes Niveau zu reduzieren.

Liquidititsrisiken

Aufgrund der GroBe der Mirkte im Aktienbereich
weltweit und der hohen Zahl der Marktteilnehmer ist
davon auszugehen, dass Wertpapiere jederzeit zu einem
angemessenen Verkaufserlos verduBert werden konnen.
Im Berichtszeitraum war keine Einschrinkung der
Liquiditit festzustellen.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Aufgrund der ausgewihlten Aktien bewihrter und
solider Unternehmen sind die oben genannten Risiken
als gering einzustufen.

Sonstige Marktpreisrisiken
Neben den oben genannten Marktpreisrisiken

bestanden keine sonstigen Marktpeisrisiken.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Im Berichtszeitraum waren keine wesentlichen
Ereignisse festzustellen.
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Z.USAMMENSETZUNG DES T EILFONDSVERMOGENS ZUM 31. DEZEMBER 2017»

EUR % am NTFV"
Wertpapiervermogen zum Kurswert 2.969.094,04 100,26
(Wertpapiereinstandswert: EUR 2.097.748,45)
Bankguthaben 11.830,71 0,40
Dividendenforderungen 870,68 0,03
Sonstige Vermogenswerte 31,83 0,00
Gesamtvermogen 2.981.827,26 100,69
Zinsverbindlichkeiten -27,62 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten -20.423,16 -0,69
Gesamtverbindlichkeiten -20.450,78 -0,69
Teilfondsvermogen 2.961.376,48 100,00
Anteile im Umlauf Stiick 265.315,097
Inventarwert pro Anteil EUR 11,16
ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS voM 1. Januar 2017
BIs zuM 31. DEZEMBER 2017
EUR
Teilfondsvermogen zu Beginn des Geschiftsjahres 2.869.309,33
Mittelzufliisse 41.195,00
Mittelriickfliisse -112.114,80
Ertragsausgleich (ordentlich und auBerordentlich) -1.801,40
Ergebnis des Geschiftsjahres nach Ertragsausgleich 164.788,35
Teilfondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres 2.961.376,48
Stiick
Anteilumlauf zu Beginn des Geschiftsjahres 271.918,097
Im Geschiftsjahr ausgegebene Anteile 3.800,000
Im Geschiftsjahr zuriickgenommene Anteile -10.403,000
Anteilumlauf am Ende des Geschiftsjahres 265.315,097
VERGLEICH DER NETTOVERMOGENSWERTE
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017

Teilfondsvermoégen EUR 3.223.203,80
Anteile im Umlauf Stiick 268.501,097
Inventarwert pro Anteil EUR 12,00

U NTFV = Nettoteilfondsvermogen
? Das konsolidierte Fondsvermégen des Investmentfonds Challenger Global Fonds besteht zum 31.
Teilfonds Challenger Global Four Fonds.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.

2.869.309,33
271.918,097
10,55

2.961.376,48
265.315,097
11,16

Dezember 2017 ausschlieSlich aus dem
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CHALLENGER GLOBAL FOUR FONDS

Z.USAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDS zUM 31. DeEzEMBER 2017

Kiufe/Zuginge

Gattungsbezeichnung Stiicke / Verkiufe/Abginge Kurswert % am
ISIN Nominal im Geschiftsjahr  Devise Kurs in EUR NTFV"
Wertpapiervermogen 2.969.094,04 100,26
Borsennotierte Wertpapiere 2.969.094,04 100,26
Aktien

Bossard Holding AG 400 400 CHF 230,00 78.746,90 2,66
CH0238627142 0

Lonza Group AG 360 360 CHF 262,70 80.948,39 2,73
CHO0013841017 0

Aubay S.A. 2.230 2.230 EUR 34,60 77.158,00 2,61
FR0000063737 0

Bastide, Le Confort Medical S.A. 2.200 2.200 EUR 56,92 125.224,00 423
FR0000035370 0

Biesse S.p.A. 1.800 1.800 EUR 43,06 77.508,00 2,62
1T0003097257 0

Eurofins Scientific S.E. 490 0 EUR 505,90 247.891,00 8,37
FR0000038259 -120

Siltronic AG 1.050 1.050 EUR 122,90 129.045,00 4,36
DEOOOWAF3001 0

Trigano S.A. 650 650 EUR 141,66 92.079,00 3,11
FR0005691656 0

Téléperformance SE 700 700 EUR 119,60 83.720,00 2,83
FR0000051807 0

Wirecard AG 1.250 1.250 EUR 92,94 116.175,00 3,92
DE0007472060 0

Adobe Systems Inc. 660 660 UsDh 175,55 96.944,32 3,27
US00724F1012 0

Advanced Energy Industries Inc. 1.800 1.800 UsDh 68,81 103.633,85 3,50
Us0079731008 0

Alibaba Group Holding Ltd. ADR. 500 500 USDh 172,30 72.083,00 2,43
US01609W 1027 0

Amazon.com Inc. 150 0 uUsDh 1.186,10 148.864,16 5,03
US0231351067 0

Applied Materials Inc. 4.000 0 UsSD 51,72 173.099,61 5,85
US0382221051 0

Broadcom Ltd. 440 440 USDh 260,42 95.874,83 3,24
S$G9999014823 0

Constellation Brands Inc. 660 0 usDh 227,98 125.897,84 4,25
US21036P1084 -680

Facebook Inc. 1.600 0 USDh 177,92 238.189,35 8,04
US30303M 1027 0

Lam Research Corp. 750 750 UsDh 185,54 116.433,08 3,93
US5128071082 0

Micron Technology Inc. 3.800 3.800 usDh 41,81 132.935,61 4,49
US5951121038 0

PayPal Holdings Inc. 1.300 1.300 USD 74,17 80.676,90 2,72
US70450Y1038 0

The Chemours Co. 2.600 2.600 usD 50,76 110.426,31 3,73
US1638511089 0

Tucows Inc. 3.550 0 usD 68,90 204.656,32 6,91
US8986972060 0

Universal Display Corp. 1.100 1.100 USDh 174,80 160.883,57 5,43
US91347P1057 0

" NTFV = Nettoteilfondsvermogen

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.
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TEILFONDSSTRUKTUR
Geographische Gewichtung in %
Vereinigte Staaten von Amerika 57,15
Frankreich 12,78
Luxemburg 8,37
Deutschland 8,28
Schweiz 5,39
Singapur 3,24
Ttalien 2,62
Kaimaninseln 2,43
100,26
Branchengewichtung in %
Elektronik 27,30
Sonstige offentl. und personl. Dienstleistungen 21,74
IT Consulting & Services 17,56
GroB- und Einzelhandel 5,03
Getrinkeherstellung inkl. Spirituosen 4,25
Betreuung und Pflege 4,23
Versicherungen (gesamtes Spektrum) 3,92
Herstellung sonstiger organ. und chem. Grundstoffe 3,73
Elektroindustrie 3,50
Sonstige 9,00
100,26

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.
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ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG VoM 1. Januar 2017
BIs zuM 31. DeEzemBER 2017

EUR
Zinsen aus Bankguthaben 108,55
Dividenden (netto) 10.679,78
Ertrige insgesamt 10.788,33
Verwaltungsvergiitung -58.279,02
Verwahrstellenverglitung -10.140,51
Taxe d'abonnement -1.450,04
Priifungskosten -12.763,74
Druck- und Verdftentlichungskosten -7.235,98
Zinsaufwendungen aus Kontokorrent -296,18
Sonstige Aufwendungen -8.777,18
Aufwendungen insgesamt -98.942,65
Ordentlicher Ertragsausgleich 1.470,88
Ordentlicher Ertrags-/Aufwandsiiberschuss -86.683,44
Realisierte Gewinne 331.010,28
Realisierte Verluste -360.763,99
AuBerordentlicher Ertragsausgleich 330,52
Ertrags-/Aufwandsiiberschuss -116.106,63
Verinderung des nicht realisierten Gewinnes/Verlustes 280.894,98
Ergebnis des Geschiftsjahres 164.788,35
Transaktionskosten im Geschiftsjahr gesamt 18.339,76
Ongoing Charges in % 3,37

Die Ongoing Charges (Laufende Kosten) driicken die Summe aller Kosten und Gebtihren (ohne Transaktionskosten) eines Jahres als Prozentsatz
des durchschnittlichen Fondsvolumens aus.

Portfolio Turnover Rate in % 176,92
Die Portfolio Turnover Rate gibt die Umschlaghidufigkeit des Bestandes eines Teilfonds an.

! Die konsolidierte Ertrags- und Aufwandsrechnung des Investmentfonds Challenger Global Fonds besteht zum 31. Dezember 2017 ausschlieSlich
aus dem Teilfonds Challenger Global Four Fonds.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.




CHALLENGER GLOBAL FONDS

ERLAUTERUNGEN ZUM GEPRUFTEN JAHRESBERICHT PER 31. DEzEMBER 2017

1. Allgemeine Informationen

Der Investmentfonds Challenger Global Fonds ist ein nach Luxemburger Recht als Umbrella-Fonds mit der
Moglichkeit der Auflegung verschiedener Teilfonds in der Form eines ,fonds commun de placement a
compartiments multiples™ errichtetes Sondervermogen aus Wertpapieren und sonstigen zulissigen Vermogenswerten.
Er wurde nach Teil I des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 tiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen
(das ,,Gesetz von 2010%) aufgelegt und erfullt die Anforderungen der geinderten Richtlinie des Rates der
Europiischen Gemeinschaften 2009/65/EG vom 13. Juli 2009.

Der Fonds wird von der WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A. (,, WIL") verwaltet.
Zum Bilanzstichtag besteht der Challenger Global Fonds aus folgendem Teilfonds:
Challenger Global Four Fonds

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze
Darstellung der Finanzberichte

Der Bericht des Fonds ist gemil3 den in Luxemburg geltenden Bestimmungen und Verordnungen tiber Organismen
fiir gemeinsame Anlagen erstellt.

Der Teilfonds bilanziert in Euro.
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze im Einzelnen
Wertpapieranlagen

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entsprechen den gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen in
Luxemburg. Daneben gelten gemidll Artikel 7 des Verwaltungsreglements nachfolgende wesentliche
Bewertungsregeln:

a.  Wertpapiere, die an einer Borse amtlich notiert sind, werden zum letzten verfigbaren bezahlten Kurs bewertet.

b. Wertpapiere, die nicht an einer Borse amtlich notiert sind, die aber an einem anderen geregelten Markt gemaf3
Artikel 4 Absatz 3 b) des Verwaltungsreglements gehandelt werden, werden zu einem Kurs bewertet, der nicht
geringer als der Geldkurs und nicht hoher als der Brietkurs zur Zeit der Bewertung sein darf und den die
Verwaltungsgesellschaft fiir den bestmdoglichen Kurs hilt, zu dem die Wertpapiere verkauft werden kénnen.

c.  Falls solche Kurse nicht marktgerecht sind oder falls fiir andere als die unter Buchstaben a. und b. genannten
Wertpapiere keine Kurse festgelegt werden, werden diese Wertpapiere ebenso wie alle anderen Vermdgenswerte
zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und
allgemein anerkannten, von Wirtschaftspriifern nachpriifbaren Bewertungsregeln festlegt.

d. Die im Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhiltlichen Riicknahmepreis
bewertet.

e. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Borsen oder anderen geregelten
Mirkten gehandelt werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemil3 den Richtlinien der
Verwaltungsgesellschaft auf einer konsistent flir alle verschiedenen Arten von Vertrigen angewandten Grundlage
festgestellt wird. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, welche an Borsen oder anderen
geregelten Mirkten gehandelt werden, wird auf der Grundlage der letzten verfligbaren Abwicklungspreise
solcher Vertrige an den Borsen oder geregelten Mirkten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen
vom Fonds gehandelt werden, berechnet; sofern ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fiir
welchen der Nettovermégenswert bestimmt wird, nicht liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage
flir einen solchen Vertrag vom Verwaltungsrat in angemessener und verniinftiger Weise bestimmt. Swaps
werden zu ihrem Marktwert bewertet.

10



CHALLENGER GLOBAL FONDS

f. Der Wert von Geldmarktinstrumenten, die nicht an einer Borse notiert oder auf einem anderen geregelten
Markt gehandelt werden und eine urspriingliche Restlaufzeit von weniger als 12 Monaten und mehr als 90
Tagen aufweisen, entspricht dem jeweiligen Nennwert zuziiglich hierauf aufgelaufener Zinsen. Der Wert von
Geldmarktinstrumenten mit einer urspriinglichen Restlaufzeit von hochstens 90 Tagen wird auf der Grundlage
der Amortisierungskosten, wodurch dem ungefihren Marktwert entsprochen wird, ermittelt.

g. Die flussigen Mittel werden zu ihrem Nennwert zuziiglich Zinsen bewertet. Festgelder mit einer
Ursprungslaufzeit von mehr als 60 Tagen konnen mit dem jeweiligen Renditekurs bewertet werden,
vorausgesetzt, ein entsprechender Vertrag zwischen dem Finanzinstitut, welches die Festgelder verwahrt, und
der Verwaltungsgesellschaft sieht vor, dass diese Festgelder zu jeder Zeit kiindbar sind und dass im Falle einer
Kindigung ihr Realisierungswert diesem Renditekurs entspricht.

h.  Alle nicht auf die Referenzwihrung lautenden Vermogenswerte werden zum letzten Devisenmittelkurs in diese
Referenzwihrung umgerechnet.

Aufstellung iiber die Entwicklung des Wertpapierbestandes

Auf Anfrage ist am eingetragenen Sitz der Verwaltungsgesellschaft sowie bei der Zahl- und Informationsstelle eine
kostenfreie Aufstellung mit detaillierten Angaben iiber simtliche wihrend der Geschiftsjahr getitigten Kiufe und
Verkidufe erhiltlich.

Forderungen

Forderungen werden grundsitzlich mit ihrem Nennwert angesetzt.

Guthaben bei Kreditinstituten

Guthaben bei Kreditinstituten werden grundsitzlich mit ihrem Nennwert angesetzt.

Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungsbetrag passiviert. Riickstellungen sind in Hohe des erwarteten
Zahlungsbetrages ausgewiesen.

Ertrige und Aufwendungen

Die Ertrige, z.B. Dividenden werden bereits am Ex-Tag erfasst, die anderen Ertrige und Aufwendungen werden in
der Periode erfasst, zu der sie wirtschaftlich gehoren.

In den steuerpflichtigen Ertrigen des Teilfonds ist ein Ertragsausgleich verrechnet; dieser beinhaltet die wihrend der
Geschiftsjahr angefallenen Netto-Ertrige, die der Anteilerwerber im Ausgabepreis mitbezahlt und der Anteilverkdufer
im Ricknahmepreis vergiitet erhilt.

Wihrungsumrechnung

Bei Kiufen von Vermdgensgegenstinden in einer anderen Wihrung als der Fondswihrung wird der
Umrechnungskurs zum Kauftag, bei Ertrigen und Aufwendungen der Umrechnungskurs zum Transaktionstag und
bei der Vermogensaufstellung inklusive des realisierten und unrealisierten Ergebnisses der Umrechnungskurs zum
Geschiftsjahresende zu Grunde gelegt.

3. Erlauterungen zur Zusammensetzung des Teilfondsvermogens

Wertpapiervermdogen

Die borsennotierten Wertpapiere wurden mit den zuletzt verfligbaren Borsenkursen, die tiber eine Schnittstelle mit
einem Datenprovider geliefert wurden, bewertet.

Bankguthaben

Die Kontokorrentguthaben von insgesamt EUR 11.830,71 (Fremdwihrungen sind in EUR umgerechnet) setzen sich
wie folgt zusammen:

EUR
EUR-Guthaben 11.362,28
USD-Guthaben 468,43
Gesamt 11.830,71
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Dividendenforderungen

Dividendenforderungen  betreffen  bereits entstandene, aber am  Stichtag noch nicht ausgeglichene
Dividendenanspriiche.
Sonstige Vermogenswerte
Die sonstigen Vermogenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

EUR
Vorausgezahlte CSSF-Gebiihr 31,83
Gesamt 31,83
Zinsverbindlichkeiten
Die Zinsverbindlichkeiten resultieren aus aufgelaufenen Kontokorrentzinsen.
Sonstige Verbindlichkeiten
Die sonstigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

EUR
Verbindlichkeiten gegeniiber der Verwaltungsgesellschaft 4.673,34
Verbindlichkeiten gegentiber der Verwahrstelle 2.535,12
Ruiickstellung Priifungskosten 11.035,20
Ruiickstellung Depotgebiihren 143,46
Ruiickstellung Reportingkosten 1.669,99
Ruiickstellung Taxe d'abonnement 366,05
Gesamt 20.423,16
4. Erlauterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Zinsen aus Bankguthaben
Die Zinsertrige resultieren aus den laufenden Bankguthaben.
Dividenden (netto)

Die Dividendenertrige enthalten sowohl die vereinnahmten

Dividenden,

als auch die aktivierten

Dividendenanspriiche entsprechend der Ex-Tag-Meldung. Von den Bruttoertrigen wurden die vom Ursprungsland

einbehaltenen Quellensteuern abgezogen.

Verwaltungsvergiitung

Die ausgewiesene Verwaltungsvergiitung betriftt die vertraglich vereinbarte Gebtihr fiir die Ubernahme von
Verwaltungsaufgaben in Hohe von bis zu 2,00 % (zurzeit 2,00 % p. a., mindestens EUR 22.500,00 p.a. gemil
Verkaufsprospekt, Stand Januar 2017). Die Gebtihren werden monatlich auf den zu ermittelnden Inventarwert der
Teilfonds abgegrenzt und am Ende eines jeden Quartals berechnet und ausbezahlt. Gemill Verkaufsprospekt Stand
Januar 2017 erhilt der Investmentberater keine Vergiitung aus dem Teilfondsvermogen, sondern direkt von der
Verwaltungsgesellschaft.

Verwahrstellenvergiitung

Die ausgewiesene Verwahrstellenvergiitung betriftt die vertraglich vereinbarte Gebiihr fiir die Ubernahme der
gesetzlich geforderten Verwahrstellenaufgaben mit 0,15 % p. a., (zurzeit 0,15 % p. a.) mindestens jedoch
EUR 10.000,00 p.a. Die Gebiihren werden monatlich auf den zu ermittelnden Inventarwert der Teilfonds
abgegrenzt und am Ende eines jeden Quartals berechnet.
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Leistungsabhingige Vergiitung (Performance-Fee)

Die Verwaltungsgesellschaft kann eine wertentwicklungsorientierte Vergiitung ("Performance-Fee") erhalten in Hohe
von bis zu 20 % der jihrlich netto erwirtschafteten Wertentwicklung des Netto-Fondsvermogens der verschiedenen
Teilfonds gemill dem Berechnungsmodus, wie er im Verkaufsprospekt Erwihnung findet.

Die Performance-Fee wird an jedem Bewertungstag ermittelt und bei der Anteilwertberechnung unter der
Voraussetzung berticksichtigt, dass ein positiver Nettoertrag im Betrachtungszeitraum vorhanden ist. In einem
Geschiftsjahr netto erzielte Wertminderungen sollen nicht auf das nichste Geschiftsjahr zum Zwecke der
Berechnung der Performance-Fee vorgetragen werden.

Im Falle der Beauftragung eines Investmentberaters trigt die Verwaltungsgesellschaft die jeweils anfallende Vergiitung
des Investmentberaters.

Taxe d’abonnement

Die Taxe d’abonnement betrigt 0,05 % p. a. vom Nettoinventarwert der Gesellschaft, abziliglich des
Nettoinventarwertes der Investments, die der luxemburgischen Steuer unterliegen. Sie wird quartalsweise im
Nachhinein gezahlt.

Zinsaufwendungen aus Kontokorrent

Die Zinsaufwendungen aus Kontokorrent resultieren aus den laufenden Bankguthaben einschlieBlich der
abgegrenzten, noch nicht filligen Zinsen.

Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

EUR
Depotgebiihren 784,18
BaFin-Gebiihr 494,00
ALFI-Gebiihr 375,00
CSSF-Gebiihr 5.984,11
Transaktionskosten 100,40
Sonstige Kosten 1.039,49
Gesamt 8.777,18

Realisierte Gewinne / Verluste

Das ausgewiesene realisierte Ergebnis betrifft Kursgewinne und -verluste aus Verkdufen von Wertpapieren sowie aus
Devisengeschiften und ergibt sich als Differenz aus den durchschnittlichen Anschaffungskosten und dem
VerauBlerungserlds.

Verianderung des nicht realisierten Gewinnes / Verlustes

Die Verinderung der nicht realisierten Wertentwicklung spiegelt die Entwicklung der Kursinderungen im
Berichtsjahr wider. Die Ermittlung der Verinderung der nicht realisierten Wertentwicklung erfolgt ebenso unter
Zugrundelegung der durchschnittlichen Einstandskurse bzw. dem letztjahrigen Wertansatz.

5. Ertragsverwendung

Die Ertrige des Fonds werden thesauriert.

6. Devisenmittelkurse

Der Teilfonds bilanziert in Euro (EUR). Alle auf eine andere Wihrung als Euro oder die iibrigen auf Wihrungen der
an der Europiischen Wihrungsunion teilnehmenden Linder lautenden Vermogenswerte wurden zum letzten
Devisenmittelkurs der jeweiligen Wihrungen in Euro umgerechnet.

Devise 1 EUR =
Schweizer Franken CHF 1,168300
US-Dollar USD 1,195150
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Priifungsvermerk

An die Anteilinhaber des
Challenger Global Fonds

Unser Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefiigte Abschluss in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die Aufstellung und
Darstellung des Abschlusses ein den tatsichlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdogens-
und Finanzlage des Challenger Global Fonds und seines Teilfonds (der ,,Fonds“) zum 31. Dezember 2017
sowie der Ertragslage und der Entwicklung des Fondsvermogens fiir das an diesem Datum endende
Geschiftsjahr.

Was wir gepriift haben

Der Abschluss des Fonds besteht aus:

e der Zusammensetzung des Fondsvermogens zum 31. Dezember 2017;

e der Zusammensetzung des Wertpapierbestands zum 31. Dezember 2017;

e der Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir das an diesem Datum endende Geschéftsjahr;

o der Entwicklung des Fondsvermogens fiir das an diesem Datum endende Geschiftsjahr; und

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

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 iiber die
Priifungstatigkeit (Gesetz vom 23. Juli 2016) und nach den fiir Luxemburg von der ,,Commission de
Surveillance du Secteur Financier” (CSSF) angenommenen internationalen Priifungsstandards (ISA)
durch. Unsere Verantwortung gemif dieser Verordnung, diesem Gesetz und diesen Standards wird im

Abschnitt ,Verantwortung des ,Réviseur d’entreprises agréé” fiir die Abschlusspriifung” weitergehend
beschrieben.

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

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

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

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Sonstige Informationen

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

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

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

Verantwortung des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft und der fiir die Uberwachung
Verantwortlichen fiir den Abschluss

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fiir die Aufstellung und sachgerechte
Gesamtdarstellung des Abschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen
Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung des Abschlusses und fiir die internen Kontrollen, die
er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Abschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen
unzutreffenden Angaben ist, unabhingig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder Verst68en
resultieren.

Bei der Aufstellung des Abschlusses ist der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft verantwortlich fiir die
Beurteilung der Fahigkeit des Fonds zur Fortfiihrung der Tatigkeit und, sofern einschligig, Angaben zu
Sachverhalten zu machen, die im Zusammenhang mit der Fortfithrung der Tatigkeit stehen, und die
Annahme der Unternehmensfortfithrung als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht der
Vorstand der Verwaltungsgesellschaft beabsichtigt, den Fonds zu liquidieren, die Geschaftstatigkeit
einzustellen oder keine andere realistische Alternative mehr hat, als so zu handeln.

Die fiir die Uberwachung Verantwortlichen sind verantwortlich fiir die Uberwachung des
Abschlusserstellungsprozesses.

Verantwortung des ,,Réviseur d’entreprises agréé” fiir die Abschlusspriifung

Die Zielsetzung unserer Priifung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Abschluss als
Ganzes frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben, entweder aus Unrichtigkeiten oder aus
VerstoBen ist, und dariiber einen Priifungsvermerk, der unser Priifungsurteil enthilt, zu erteilen.
Hinreichende Sicherheit entspricht einem hohen Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie dafiir, dass
eine Priifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir Luxemburg von
der CSSF angenommenen ISAs stets eine wesentliche unzutreffende Angabe, falls vorhanden, aufdeckt.
Unzutreffende Angaben konnen entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verst6Ben resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise davon ausgegangen werden kann, dass diese
individuell oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen konnten.
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Im Rahmen einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach
den fiir Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs iiben wir unser pflichtgemiBes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung, Dariiber hinaus:

identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen unzutreffenden Angaben im Abschluss
aus Unrichtigkeiten oder VerstoBen, planen und fithren Priiffungshandlungen durch als Antwort auf
diese Risiken und erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als
Grundlage fir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Angaben nicht
aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen héher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofle betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefilhrende Angaben bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen;

gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Abschlusspriifung relevanten internen
Kontrollsystem, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstinden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems des Fonds abzugeben;

beurteilen wir die Angemessenheit der durch den Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
angewandten Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schitzungen und den
entsprechenden Anhangsangaben;

schlussfolgern wir tiber die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfihrung der Tétigkeit durch den Vorstand der Verwaltungsgesellschaft sowie auf der Grundlage
der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fihigkeit des Fonds zur
Fortfihrung der Tatigkeit aufwerfen konnten. Sollten wir schlussfolgern, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Priifungsvermerk auf die dazugehorigen
Anhangsangaben zum Abschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das
Priffungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum
Datum des Priifungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiithren, dass der Fonds seine Tatigkeit nicht mehr fortfithren
kann;

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

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

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburg, 20. April 2018
Vertreten durch

rank Ballmann
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VERGUTUNGSGRUNDSATZE (UNGEPRUFT)

Die WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A. (,WIL®) hat im Einklang mit geltenden gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Vorgaben Grundsitze fiir ihr Vergiitungssystem definiert, die mit einem soliden und wirksamen
Risikomanagementsystem vereinbart und diesem forderlich sind. Dieses Vergilitungssystem orientiert sich an der
nachhaltigen und unternehmerischen Geschiftspolitik der Warburg-Gruppe und soll daher keine Anreize zur
Ubernahme von Risiken geben, die unvereinbar mit den Risikoprofilen und Vertragsbedingungen der von der WIL
verwalteten Investmentfonds sind. Das Vergiitungssystem soll stets im Einklang mit Geschiftsstrategie, Zielen, Werten
und Interessen der WIL und der von ihr verwalteten Fonds und der Anleger dieser Fonds stehen und umfasst auch
MaBnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

Die Vergiitung der Mitarbeiter der WIL kann fixe und variable Elemente sowie monetire und nicht-monetire
Nebenlesstungen enthalten. Die Bemessung der Komponenten erfolgt unter Beachtung der Risikogrundsitze,
Marktiiblichkeit und Angemessenheit. Des Weiteren wird bei der Festlegung der einzelnen Bestandteile
gewihrleistet, dass keine signifikante Abhingigkeit von der variablen Vergiitung besteht sowie ein angemessenes
Verhiltnis von variabler zu fixer Verglitung besteht. Die variable Vergilitung stellt somit nur eine Erginzung zur fixen
Verglitung dar und setzt keine Anreize zur Eingehung unangemessener Risiken. Ziel ist eine flexible
Verglitungspolitik, die auch einen Verzicht auf die Zahlung der variablen Komponente vorsehen kann.

Das Vergiitungssystem wird mindestens einmal jahrlich tiberpriift und bei Bedarf angepasst, um die Angemessenheit
und Einhaltung der rechtlichen Vorgaben zu gewihrleisten.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Die Angaben zur Mitarbeitervergiitung der WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A. erfolgen flir das
Geschiftsjahr 1. Januar 2017 bis 31. Dezember 2017.

Anzahl Mitarbeiter 125  (Jahresdurchschnitt)
Fixe Verglitung TEUR 7.976

davon Fiihrungskrifte TEUR 3.126

davon andere Risk-Taker TEUR 1.132
Variable Vergiitung TEUR 492

davon Fiihrungskrifte TEUR 357

davon andere Risk-Taker TEUR 101

WERTPAPIERFINANZIERUNGSGESCHAFTE UND DEREN W EITERVERWENDUNG (UNGEPRUFT)

Die Angaben gemill der Verordnung (EU) 2015/2365 des Europiischen Parlaments und des Rates vom
25. November 2015 (SFTR) entfallen, da im Geschiftsjahr keine Geschifte im Sinne dieser Verordnung getitigt
wurden.
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CHALLENGER GLOBAL FONDS

RISIKOMANAGEMENT (UNGEPRUFT)

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagement-Verfahren, das die Uberwachung der Risiken der
einzelnen Portfoliopositionen und deren Anteil am Gesamtrisikoprofil des Portfolios des verwalteten Fonds zu jeder
Zeit erlaubt. Im Einklang mit dem Gesetz vom 17. Dezember 2010 und den anwendbaren regulatorischen
Anforderungen der Commission de Surveillance du Secteur Financier (,,CSSF*) berichtet die Verwaltungsgesellschaft
regelmissig iiber das von ihr verwendete Risikomanagement-Verfahren an die CSSF.

Bestimmung des Gesamtrisikos

Die Bestimmung des Gesamtrisikos wurde fir dieses Sondervermégen durch den sogenannten Commitment-Ansatz
ermittelt. Zum Zweck der Risikobegrenzung darf das Risiko aus Derivaten unter Berticksichtigung von Netting-
und Hedging-Effekten maximal 100 % des Nettovermogenswertes des Sondervermdgens betragen.

Anmerkungen

Beim Commitment-Ansatz wird das Gesamtrisiko der Derivate des Sondervermogens unter Beriicksichtigung von
Netting- und Hedging-Effekten gemessen, das den Gesamtnettowert des Portfolios des Sondervermdgens nicht
iberschreiten darf. Dazu werden beim Commitment-Ansatz Derivate in den Marktwert oder ggf. einen fiktiven
Wert der Vermogenswerte umgerechnet, auf die sich das jeweilige Derivat bezieht (,,Basiswert™).

18



WARBURG

Anschrift:

Postanschrift:
Telefon:
Telefax:
E-Mail:

Internet:

AN/

INVEST LUXEMBOURG

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.

2, Place Frangois-Joseph Dargent, L-1413 Luxemburg
Boite Postale 858, L-2018 Luxemburg

(+352) 424491 -1

(+352) 42 25 94

info@warburg-invest.lu

www.warburg-fonds.com

AN

M.M.WARBURG & CO LUXEMBOURG

Anschrift:

Postanschrift:
Telefon:
Telefax:
E-Mail:
Internet:
SWIFT:

M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A.

2, Place Francois-Joseph Dargent, L-1413 Luxemburg
Boite Postale 16, L-2010 Luxemburg

(+352) 424545 -1

(+352) 42 45 69

info@mmwarburg.lu

www.mmwarburg.lu
WBWC LU LL

AN

M. M.WARBURG & CO

Anschrift:
Postanschrift:
Telefon:
Telefax:
SWIFT:

1798

FerdinandstraB3e 75, D-20095 Hamburg
Postfach 10 65 40, D-20079 Hamburg
(+49) (0)40 32 82 - 0

(+49) (0)40 36 18 - 1000

WBWC DE HH



