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Marktentwicklung und

Titigkeitsbericht

Ausgangslage

Der nun schon seit zehn Jahren anhaltende Aufschwung an
den Aktienmirkten verlor 2018 zunehmend an Fahrt. Gegen
Ende des Jahres verzeichneten wichtige Borsen niedrigere
Stinde als am Jahresanfang. Insbesondere die Handelskonflikte
der Trump-Administration mit China fiihrten zu mehreren
Verlustphasen an den Aktienborsen. Hiervon waren vor allem
exportorientierte Aktien und Branchen betroffen. Auch der
Hohenflug der Technologieaktien aus den USA und China fand
sein Ende. Facebook geriet nach Berichten iiber Datenmiss-
brauch unter Druck. Bei vielen Marktteilnehmern wuchsen die
Zweifel, ob die hohen Bewertungen der Tech-Unternehmen
angesichts einer sich verlangsamenden Konjunktur und eines
von mehr Regulierung gepriigten Marktumfelds noch gerecht-
fertigt sind. In Europa litten die Autohersteller unter den
Auswirkungen des Dieselskandals und der herausfordernden
Umstellung auf Elektromobilitit. Ab Oktober begannen viele
Anleger eher defensive Aktien gegeniiber zyklischen, konjunk-
turabhiingigen zu bevorzugen. Wihrend sich die Risikoprimien
bei Unternehmensanleihen ausweiteten, blieben die Renditen
bei den als Sicherheit gefragten 10-jihrigen Bundesanleihen,
trotz einiger Ausbriiche nach oben, niedrig. Auch in den USA
flohen die Anleger im letzten Quartal in langlaufende Staatsan-
leihen, da die Sorgen vor einer Rezession zunahmen.

Substanz-Fonds

Der Substanz-Fonds legt in Aktien und Anleihen an, deren
Verhiltnis im Fonds durch Kiufe und Verkiufe weitestgehend
konstant gehalten wird. Der Anteil an Aktien bewegt sich in der
Regel zwischen 50 und 75 Prozent des Fondsvermogens. Dabei
kommen iiberwiegend Einzelwerte, borsennotierte Indexfonds
und aktiv gemanagte Fonds unterschiedlicher Anbieter zum
Einsatz, die etablierte Mirkte, aber auch spezielle Regionen
wie Emerging Markets abdecken. Als Rentenanlagen dienen vor
allem Staatsanleihen, Pfandbriefe und Anleihen von Unterneh-
men, die iiberwiegend auf Euro lauten. Als Beimischung wird in
Rohstoffe und Zertifikate investiert. Die Auswahl der einzelnen
Werte und die Steuerung des Fonds beruht auf der Einschiit-
zung des Fondsmanagers Hartz, Regehr & Partner.

Ziel einer Anlage im Substanz-Fonds ist es, an der Wertentwick-
lung der globalen Aktienmirkte teilzuhaben. Der Anteil festver-
zinslicher Wertpapiere soll die Kursschwankungen verringern.

Der Fonds orientiert sich zu 60 Prozent am MSCI World Gross
EUR Index® und zu 40 Prozent am JPM Global® als Vergleichs-
maf3stab”, bildet diese jedoch nicht identisch ab, sondern strebt
danach, ihre Wertentwicklung zu iibertreffen, wodurch wesent-
liche Abweichungen sowohl in positiver als auch negativer
Hinsicht vom Vergleichsmaf3stab moglich sind.

Die Wertminderung resultiert iiberwiegend aus den starken
Aktienkursriickgiingen in Deutschland und Fernost. Zwar gab
es eine kleinere Zahl von Aktieninvestments mit positivem
Ergebnisbeitrag, doch fiihrten diese nicht zu einer spiirbaren
Ergebnisverbesserung. Wichtig war auch im vergangenen Jahr
eine breite internationale Streuung, um die starken Verluste im
Heimatmarkt abzumildern.

Wihrend des Jahres wurden die Kursausschlidge an den Bérsen
genutzt, um einerseits aufgelaufene Gewinne zu realisieren, an-
dererseits in negativen Marktphasen zu niedrigeren Kursen nach-
zukaufen. So wurden im Sommer Teile des in US-amerikanische
Technologie-Aktien (Nasdaq) investierenden Fonds veridufert,
nachdem ihr Anteil infolge der guten Entwicklung iiberpropor-
tional angestiegen war. Umgekehrt wurden im Oktober Anteile
des Fonds mit Aktien mittelgrofler deutscher Konzerne (M-DAX)
hinzugekauft.

Weitere Anpassungen dienten der Qualititsverbesserung sowie
der Kostenoptimierung. Beispielsweise wurde der von Pictet
verwaltete Indexfonds der US-Standardaktien in einen kosten-
giinstigeren ETF (Exchange Traded Fund) getauscht.

Auch wenn die Anleihen insgesamt kein positives Ergebnis lie-
ferten, so stabilisierten sie doch das Gesamtergebnis. Die Kurse
der Unternehmensanleihen gingen leicht zuriick, spiirbar war

dies vor allem bei den beiden hoher verzinsten Nachranganlei-

*MSCI World Gross EUR Index® ist eine eingetragene Marke von MSCI Limited.
JPM Global® ist eine eingetragene Marke von JPMorgan Chase & Co.



hen. Anleihen in Fremdwihrung weisen per saldo einen kleinen
Wertzuwachs aus, sie profitierten vom Wihrungsgewinn des US-
Dollar, einer h6heren Grundrendite oder von Kursanstiegen.

Im Hinblick auf die konjunkturellen Unsicherheiten und den
erstarkenden US-Dollar bestand das Risiko weiter fallender
Kurse von Anleihen aus den aufstrebenden Volkswirtschaften.
Vor diesem Hintergrund wurde im zweiten Halbjahr der Fonds
fiir Unternehmensanleihen aus Schwellenlindern verdufiert.

Die als Renditeinvestments konzipierten Zins-Zertifikate erbrach-
ten — dhnlich wie Anleihen — im vergangenen Jahr einen geringen
negativen Ergebnisbeitrag.

Der Substanz-Fonds erzielte im zuriickliegenden Geschiiftsjahr
einen Wertverlust von 7,5 Prozent.

r

Vorteile

— auf Substanzerhalt sowie einen angemessenen Wert-
zuwachs ausgerichtete Vermogensverwaltung

— ausgewogene Vermogensstruktur unter Einbeziehung
aller wesentlichen Anlageformen, Kapitalmirkte und
Wiihrungen

— sorgfiltige Auswahl der einzelnen Anlagen nach
qualitativen Gesichtspunkten

— rationale, antizyklische Anlagepolitik

— niedrige Kosten

Risiken

— Kursriickgiinge bei Aktien in Abhingigkeit von der
Entwicklung der Aktienmirkte

— Kursriickginge bei Anleihen im Falle eines Anstiegs
des allgemeinen Zinsniveaus

— sich verschlechternde Bonitiit einzelner
Anleihenschuldner

— Wihrungsverluste

Kommentierung des Veriuflerungsergebnisses

Fiir den Anleger ist immer die gesamte Wertentwicklung des
Fonds relevant. Diese speist sich aus mehreren Quellen wie

den aktuellen Bewertungen der Wertpapiere und derivativen
Instrumente, Zinsen und Dividenden sowie dem Ergebnis der
Veriuflerungsgeschifte. Verduerungsgeschifte erfolgen grund-
sitzlich aus taktischen und strategischen Uberlegungen des
Fondsmanagements. Dabei konnen Wertpapiere und Derivate
auch mit Verlust verduflert werden, beispielsweise um das Porte-
feuille vor weiteren erwarteten Wertminderungen zu schiitzen
oder um die Liquiditit des Fonds sicherzustellen.

Im Berichtszeitraum wurden im Zusammenhang mit Vermégens-
umschichtungen insgesamt Gewinne realisiert, die vor allem
beim Verkauf von Anteilen an Investmentfonds entstanden.



Vermogensaufstellung
im Uberblick

31.12.2018

Vermogensiibersicht
Fondsvermégen in Mio. EUR 415,0
in % vom
Fondsvermogen
I. Vermogensgegenstinde 100,09
1. Aktien 27,05
2. Verzinsliche Wertpapiere 30,04
3. Zertifikate 8,46
4. Sonstige Beteiligungswertpapiere 1,29
5. Investmentfonds 32,46
6. Forderungen 0,31
7. Bankguthaben 0,47
8. Sonstige Vermogensgegenstinde 0,01
II. Verbindlichkeiten -0,09
II1. Fondsvermégen 100,00

Portefeuillestruktur nach Assetklassen in %

Liquiditit und
Sonstiges 1,9 .
Aktienfonds Aktien Deutschland 10,3

USA 14,0
' Aktien Frankreich 6,5

‘ Aktien Grofibritannien 4,6

- Aktien Schweiz 5,6
‘ Offentliche Anleihen 3,1

Aktienfonds
Europa 5,6

Aktienfonds
Asien12,9

Zertifikate 8,5

Schuldverschreibungen 27,0
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Vermogensaufstellung

31.12.2018

Gattungsbezeichnung Stiick, Bestand Kiufe/ Verkiufe/ Kurs Kurswert  in % vom

ISIN Anteile bzw. 31.12.2018 Zuginge Abgiinge in EUR Fonds-
Wihrung vermogen

im Berichtszeitraum

Borsengehandelte Wertpapiere 233.650.102,29 56,30

Aktien 112.278.741,62 27,05

Deutschland 42.684.465,00 10,28

Automobil 4.909.695,00 1,18

Daimler NA Stiick 107.000 28.000 0 45,8850 EUR 4.909.695,00 1,18

DE0007100000

Chemie 9.319.540,00 2,25

BASF NA Stiick 72.000 12.000 0 60,8200 EUR 4.379.040,00 1,06

DEOOOBASFI111

Bayer NA Stiick 82.000 31.000 0 60,2500 EUR 4.940.500,00 1,19

DEOOOBAY0017

Industrie 9.932.200,00 2,39

Deutsche Post NA Stiick 190.000 60.000 30.000 23,9700 EUR 4.554.300,00 1,10

DE0005552004

Siemens Stiick 55.000 5.000 0 97,7800 EUR 5.377.900,00 1,29

DE0007236101

Privater Konsum & Haushalt 4.979.520,00 1,20

Henkel Inhaber-Vorzugsaktien Stiick 52.000 6.000 0 95,7600 EUR 4.979.520,00 1,20

DE0006048432

Technologie 4.974.390,00 1,20

SAP Stiick 57.000 0 0 87,2700 EUR 4.974.390,00 1,20

DE0007164600

Versicherungen 8.569.120,00 2,06

Allianz vinkulierte NA Stiick 23.000 0 5.000 175,0400 EUR 4.025.920,00 0,97

DE0008404005

Miinchener Riickversicherung vinkulierte NA Stiick 24.000 4.000 0 189,3000 EUR 4.543.200,00 1,09

DE0008430026

Frankreich 27.148.675,00 6,54

Bau & Materialien 3.616.875,00 0,87

Compagnie de Saint-Gobain Stiick 125.000 0 0 28,9350 EUR 3.616.875,00 0,87

FR0000125007

Chemie 6.179.900,00 1,49

Air Liquide Stiick 58.000 0 3.600 106,5500 EUR 6.179.900,00 1,49

FR0000120073

Gesundheit/Pharma 6.397.100,00 1,54

Sanofi Stiick 85.000 21.000 0 75,2600 EUR 6.397.100,00 1,54

FR0000120578

Nahrungsmittel 4.862.400,00 1,17

Danone Stiick 80.000 0 0 60,7800 EUR 4.862.400,00 1,17

FR0000120644

Privater Konsum & Haushalt 6.092.400,00 1,47

LVMH Moét Henn. L. Vuitton Stiick 24.000 0 0 253,8500 EUR 6.092.400,00 1,47

FR0000121014

Grof$britannien 19.200.861,40 4,63

Banken 5.602.849,25 1,35

HSBC Holdings Stiick 790.000 100.000 0 6,4220 GBP 5.602.849,25 1,35

GB0005405286

Privater Konsum & Haushalt 7.349.530,65 1,77

Reckitt Benckiser Group Stiick 110.000 8.000 0 60,5000 GBP 7.349.530,65 1,77

GB00B24CGK77
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Gattungsbezeichnung Stiick, Bestand Kiufe/ Verkiufe/ Kurs Kurswert  in % vom
ISIN Anteile bzw. 31.12.2018 Zuginge Abgiinge in EUR Fonds-
Wihrung vermogen
im Berichtszeitraum
Rohstoffe 6.248.481,50 1,51
BHP Group Stiick 345.000 345.000 0 16,4000 GBP 6.248.481,50 1,51
GBOOBHOP3Z91
Schweiz 23.244.740,22 5,60
Banken 3.674.868,23 0,88
Credit Suisse Group NA Stiick 385.000 30.000 45.000 10,7750 CHF 3.674.868,23 0,88
CHO0012138530
Gesundheit/Pharma 7.023.696,68 1,69
Novartis NA Stiick 95.000 12.000 15.000 83,4600 CHF 7.023.696,68 1,69
CHO0012005267
Industrie 5.459.317,00 1,32
ABB Stiick 330.000 40.000 0 18,6750 CHF 5.459.317,00 1,32
CHO0012221716
Nahrungsmittel 7.086.858,31 1,71
Nestlé NA Stiick 100.000 0 0 80,0000 CHF 7.086.858,31 1,71
CHO0038863350
Verzinsliche Wertpapiere 116.029.641,22 27,96
EUR 98.571.975,98 23,75
Schuldverschreibungen der Kreditwirtschaft 24.404.853,13 5,88
1,125% BNG Bank EO-MTN 2014(24) EUR 6.000.000 6.000.000 0 105,1675 % 6.310.050,00 1,52
XS1105954256
4,000% Commerzbank T2 Nachr. MTN 2017(27) EUR 7.500.000 3.500.000 0 103,3720 % 7.752.901,13 1,87
DEO00CZ40LW5
1,500% JPMorgan Chase & Co.
EO-MTN 2015(22) EUR 10.000.000 0 0 103,4190 % 10.341.902,00 2,49
XS1310493744
Andere Schuldverschreibungen/Industrie 74.167.122,85 17,87
1,500% Anheuser-Busch InBev EO-MTN 2016(25) EUR 8.000.000 0 0 10,8929 % 8.151.430,00 1,96
BE6285454482
3,750% Bayer FLR-Sub.Anl. 2014(24/74) EUR 6.500.000 6.500.000 0 97,0863 % 6.310.606,25 1,52
DEO0OAIIQR73
0,750% Berkshire Hathaway EO-Notes 2015(23) EUR 10.000.000 0 0 100,9379 % 10.093.793,50 2,43
XS1200670955
0,750% BMW Finance EO-MTN 2016(24) EUR 11.000.000 2.000.000 0 98,7977 % 10.867.748,10 2,62
XS1396261338
0,750% Deutsche Bahn Finance
EO-MTN 2016(26) EUR 10.000.000 10.000.000 0 100,8530 % 10.085.300,00 2,43
XS1372911690
1,375% GlaxoSmithKline Cap. EO-MTN 2014(24) EUR 10.000.000 0 0 103,1144 % 10.311.435,00 2,49
XS1147605791
0,950% Intl Business Machines
EO-Notes 2017(25) EUR 11.000.000 2.000.000 0 99,4670 % 10.941.370,00 2,64
XS1617845083
2,000% McDonald’s EO-MTN 2013(23) EUR 7.000.000 0 0 105,7920 % 7.405.440,00 1,78
XS0934983999
AUD 3.926.921,89 0,95
Offentliche Anleihen 3.926.921,89 0,95
3,250% Commonwealth of Australia
AD-Loans 2013(25) AUD 6.000.000 0 0 106,3345 % 3.926.921,89 0,95

AU3TB0000168
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Gattungsbezeichnung Stiick, Bestand Kiufe/ Verkiufe/ Kurs Kurswert  in % vom
ISIN Anteile bzw. 31.12.2018 Zuginge Abgiinge in EUR Fonds-
Wihrung vermogen
im Berichtszeitraum
CAD 4.292.609,34 1,03
Offentliche Anleihen 4.292.609,34 1,03
2,500% Canada CD-Bonds 2013(24) CAD 6.500.000 0 0 102,9830 % 4.292.609,34 1,03
CA135087B451
USD 9.238.134,01 2,23
Offentliche Anleihen 4.562.792,56 1,10
2,000% United States of America
DL-Notes 2016(26) USD 5.500.000 0 0 95,0430 % 4.562.792,56 1,10
US912828U246
Andere Schuldverschreibungen/Industrie 4.675.341,45 1,13
2,125% Microsoft DL-Notes 2012(22) USD 5.500.000 0 0 97,3874 % 4.675.341,45 1,13
US594918AQ78
Sonstige Beteiligungswertpapiere 5.341.719,45 1,29
Schweiz 5.341.719 45 1,29
Gesundheit/Pharma 5.341.719,45 1,29
Roche Holding Inhaber-Genussscheine Stiick 25.000 33.000 8.000  241,2000 CHF 5.341.719,45 1,29
CHO0012032048
An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere 23.867.973,64 5,75
Verzinsliche Wertpapiere 8.633.994,30 2,08
EUR 8.633.994,30 2,08
Andere Schuldverschreibungen/Industrie 8.633.994,30 2,08
1,250% General Electric Co. EO-Notes 2015(23) EUR 9.000.000 9.000.000 0 95,9333 % 8.633.994,30 2,08
XS1238901166
Zertifikate 35.140.620,01 8,46
Deutschland 28.598.560,00 6,89
Indizes 15.471.160,00 3,73
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH
EXPR.Z 30.11.23 DAX Stiick 80.000 14.000 0 94,0800 EUR 7.526.400,00 1,81
DEOOOPRSEV32
Deutsche Bank London Br.
EXPR.Z. 04.09.24 S500 Stiick 83.000 83.000 0 95,7200 EUR 7.944.760,00 1,91
DEOOODE29KB7
Aktien 13.127.400,00 3,16
HSBC Trinkaus & Burkhardt
BASKET ZT 05/unlimited Stiick 55.000 5.000 0 238,6800 EUR 13.127.400,00 3,16
DE000TB87BM3
Schweiz 6.542.060,01 1,57
Indizes 6.542.060,01 1,57
Credit Suisse EXP. Z05.04.24 EURO STOXX 50 Stiick 65.000 65.000 0 100,6471 EUR 6.542.060,01 1,57

DEOOOCS9HRP3
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Gattungsbezeichnung Stiick, Bestand Kiufe/ Verkiufe/ Kurs Kurswert  in % vom

ISIN Anteile bzw. 31.12.2018 Zuginge Abgiinge in EUR Fonds-
Wihrung vermogen

im Berichtszeitraum

Investmentfonds 134.724.901,39 32,46

Aktienfonds 134.724.901,39 32,46

Gruppenfremde Aktienfonds 134.724.901,39 32,46

HSBC MSCI AC F.E.ex JAP.UC.ETF Anteile 575.000 95.000 65.000 40,3850 USD 20.269.170,34 4,88

IEO0OBBQ2W338

iShares MDAX UCITS ETF (DE) Anteile 75.000 17.000 0 184,0000 EUR 13.800.000,00 3,33

DE0005933923

iShares STOXX Eur. Mid 200 UCITS ETF (DE) Anteile 235.000 0 0 39,7300 EUR 9.336.550,00 2,25

DE0005933998

iShares VII Core S&P 500 U. ETF Anteile 45.000 45.000 0 245,5000 USD 9.642.997,43 2,32

IEOOB5SBMRO87

iShares VII NASDAQ 100 UCITS ETF USD (Acc) Anteile 63.000 0 12.000 353,6500 USD 19.447.431,59 4,69

TE00B53SZB19

Lyxor ETF Japan (Topix) FCP D-EUR Anteile 104.000 9.000 0 113,5800 EUR 11.812.320,00 2,85

FR0010245514

Pictet — India Index I USD Anteile 62.000 0 0 119,1300 USD 6.447.047,53 1,55

LU0625738215

Pictet — China Index ] USD Acc.(INE) Anteile 133.000 133.000 0 129,8500 USD 15.074.455,55 3,63

LU1834887322

Xtrackers (IE) — Russell Midcap Anteile 530.000 45.000 35.000 17,9287 EUR 9.502.203,95 2,29

IE00BJZ2DC62

Xtrackers (IE) — S&P 500 Equal Weight Anteile 485.000 0 50.000 39,9850 EUR 19.392.725,00 4,67

IEOOBLNMYC90

Summe Wertpapiervermogen 412.149.617,99 99,30

17
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Gattungsbezeichnung Stiick, Bestand Kiufe/ Verkiufe/ Kurs Kurswert  in % vom
Anteile bzw. 31.12.2018 Zuginge Abgiinge in EUR Fonds-
Wihrung vermogen
im Berichtszeitraum
Forderungen 1.291.412,85 0,31
Forderungen Quellensteuer EUR 331.392,86 331.392,86 0,08
Zinsanspriiche EUR 960.019,99 960.019,99 0,23
Bankguthaben 1.955.657,11 0,47
Bankguthaben EUR EUR 1.955.657,11 1.955.657,11 0,47
Sonstige Vermogensgegenstinde 29.030,40 0,01
Forderungen aus Anteilscheingeschiften* EUR 29.030,40 29.030,40 0,01
Verbindlichkeiten -386.229,55 -0,09
Sonstige Verbindlichkeiten -386.229,55 -0,09
Verwahrstellenvergiitung EUR -39.910,91 —-39.910,91 -0,01
Verwaltungsvergiitung EUR  -307.641,84 -307.641,84 -0,07
Priifungskosten EUR  -10.000,00 —-10.000,00 0,00
Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschiften* EUR -9.676,80 -9.676,80 0,00
Veroffentlichungskosten EUR -19.000,00 —19.000,00 -0,01
Fondsvermogen EUR  415.039.488.80 100,00™
Anteilwert EUR 974,28
Umlaufende Anteile Stiick 425.998

*Noch nicht valutierte Transaktionen.
**Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung
konnen geringfiigig Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Gattungsbezeichnung ISIN Stiick, Kiufe/ Verkiufe/
Anteile bzw. Zuginge Abgiinge
Wihrung
im Berichtszeitraum
Wiihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschiifte,
soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen
Kiufe und Verkiufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und
Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien
BHP Group GB0000566504 Stiick 0 400.000
ROYAL DUTCH SHELL A GB0O0OBO3MLX29 Stiick 0 230.000
Verzinsliche Wertpapiere
2,000% BASF MTN 2012(22) DEOOOAIROXG3 EUR 0 4.000.000
8,000% Dt. Bank Cont.Cap.Tr.IV
EO-Pref.Secs 2008(18/Und.) DEOOOAOTU305 EUR 0 7.000.000
0,750% Equinor EO-MTN 2016(26) XS1515222385 EUR 0 4.000.000
2,000% Linde MTN 2013(23) DEOOOAIRO7P5 EUR 0 5.500.000
2,000% Procter & Gamble Co. EO-Bonds 2012(22) XS0816704125 EUR 0 5.000.000
1,000% Shell International Finance
EO-MTN 2014(22) XS1135276332 EUR 0 5.000.000
An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere
Zertifikate
Credit Suisse (London Branch)
Express Z 02.06.21 ESTX 50 DE0OOOCS6HRP9 Stiick 0 70.000
Deutsche Bank London Br.
EXPRESS 701.09.23 S&P 500 DE0OODE29]09 Stiick 10.000 90.000
Andere Wertpapiere
Bayer Inhaber-Bezugsrechte DEOOOBAY1BR7 Stiick 57.000 57.000
Nicht notierte Wertpapiere
Andere Wertpapiere
Danone Anrechte FR0013327327 Stiick 80.000 80.000
Royal Dutch Shell Anrechte A NLO0012757405 Stiick 230.000 230.000
Investmentfonds
Gruppenfremde Investmentfonds
Fisch Bond EM Corporates Defensive BE LU0504482588 Anteile 0 78.000
Pictet — USA Index I USD LU0188798671 Anteile 0 50.000
Pictet — China Index I USD LU0625736789 Anteile 10.000 134.000
Xtrackers Harvest CSI300 Index
UCITS ETF(DR)1D LU0875160326 Anteile 0 570.000

Der Anteil der Wertpapiertransaktionen, die im Berichtszeitraum fiir Rechnung
des Sonderverméogens iiber Broker eng verbundener Unternehmen und Personen
abgewickelt wurden, betrigt 48,82 Prozent. Dies entspricht einem Volumen von
96.928.875,05 Euro von insgesamt 198.540.118,32 Euro Transaktionen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung

fiir den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018

Gesamtwert je Anteil
in EUR in EUR
I. Ertrige
1. Dividenden inl. Aussteller
(vor Kérperschaftsteuer) 1.341.714,93 3,15
2. Dividenden ausl. Aussteller
(vor Quellensteuer) 2.462.210,50 5,78
3. Zinsen aus inl. Wertpapieren 524.536,59 1,23
4. Zinsen aus ausl. Wertpapieren
(vor Quellensteuer) 1.578.821,77 3,71
5. Zinsen aus Liquidititsanlagen
im Inland 6.605,77 0,02
6. Ertriige aus Investmentanteilen 638.487,37 1,50
7. Abzug inl. Korperschaftsteuer -201.257,21 -0,47
8. Abzug ausl. Quellensteuer -101.137,25 -0,24
9. Sonstige Ertriige 64.663,42 0,15
Summe der Ertriige 6.314.645,89 14,83
II. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen* 24.773,37 0,06
2. Verwaltungsvergiitung 3.781.902,89 8,88
davon: Verwaltungsvergiitung 3.784.838,87
Erfolgsabhingige
Verwaltungsvergiitung** -2.935,98
3. Verwahrstellenvergiitung 158.231,60 0,37
4. Priifungs- und
Veréffentlichungskosten 27.062,60 0,06
5. Sonstige Aufwendungen 41.318,60 0,10
Summe der Aufwendungen 4.033.289,06 9,47
III. Ordentlicher Nettoertrag 2.281.356,83 5,36
IV. Veriulerungsgeschiifte
1. Realisierte Gewinne 17.312.472,17 40,64
2. Realisierte Verluste —-3.217.526,10 -7,55
Ergebnis aus
Veriuflerungsgeschiiften 14.094.946,07 33,09
V. Realisiertes Ergebnis des
Geschiiftsjahres 16.376.302,90 38,45
1. Nettoverinderung der nicht
realisierten Gewinne -49.295.281,03 -115,72
2. Nettoverinderung der nicht
realisierten Verluste -604.078,18 -1,42
VI. Nicht realisiertes Ergebnis
des Geschiiftsjahres -49.899.359,21 -117,14
VIL Ergebnis des Geschiiftsjahres —33.523.056,31 -78,69

*Inklusive eventuell angefallener negativer Einlagenzinsen.

**Resultiert mit —3.148,17 Euro aus positivem Ertragsausgleich fiir im Geschiiftsjahr
abgegrenzte, aber zum Geschiftsjahresende nicht angefallener erfolgsabhingiger

Verwaltungsvergiitung.

Verwendungsrechnung
Gesamtwert je Anteil
in EUR in EUR
Berechnung der Wiederanlage
I. Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Realisiertes Ergebnis des
Geschiiftsjahres 16.376.302,90 38,45
II. Wiederanlage 16.376.302,90 38,45
Entwicklungsrechnung
in EUR in EUR
I. Wert des Sonderverméogens am
Beginn des Geschiiftsjahres 453.364.047,35
1. Steuerabschlag fiir das Vorjahr —2.133.661,08
2. Mittelzufluss (netto) -2.616.952,29
a) Mittelzufliisse aus
Anteilschein-Verkiufen 49.693.607,12
b) Mittelabfliisse aus
Anteilschein-Riicknahmen -52.310.559,41
3. Ertragsausgleich/
Aufwandsausgleich -50.888,87
4. Ergebnis des Geschiiftsjahres -33.523.056,31
davon nicht realisierte Gewinne —49.295.281,03
davon nicht realisierte Verluste -604.078,18
II. Wert des Sondervermégens am
Ende des Geschiiftsjahres 415.039.488,80
Vergleichende Dreijahresiibersicht
Geschiiftsjahr Fondsvermogen Anteilwert
in EUR in EUR
31.12.2015 354.782.882 921,65
31.12.2016 400.128.691 981,63
31.12.2017 453.364.047 1.058,22
31.12.2018 415.039.489 974,28
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Angaben zu den Kosten
gemif? §101 Abs. 2 und 3 KAGB

Ausgabeaufschlag der in dem Fonds enthaltenen Zielfonds:

Im Berichtszeitraum fielen fiir die in dem Fonds enthaltenen Zielfonds

keine Ausgabeaufschlige an.

Verwaltungsvergiitungen* der in dem Fonds enthaltenen Zielfonds:

% p.a.
Fisch Bond EM Corporates Defensive BE 0,60
HSBC MSCI AC F.E.ex JAP.UC.ETF 0,60
iShares MDAX UCITS ETF (DE) 0,50
iShares STOXX Eur. Mid 200 UCITS ETF (DE) 0,19
iShares VII Core S&P 500 U. ETF 0,07
iShares VII NASDAQ 100 UCITS ETF USD (Acc) 0,33
Lyxor ETF Japan (Topix) FCP D-EUR 0,45
Pictet — China Index I USD 0,45
Pictet — India Index I USD 0,45
Pictet — USA Index I USD 0,15
Pictet — China Index J USD Acc.(INE) 0,10
Xtrackers (IE) — Russell Midcap 0,15
Xtrackers (IE) — S&P 500 Equal Weight 0,15
Xtrackers Harvest CSI300 Index UCITS ETF(DR)1D 0,65

*Dariiber hinaus kénnen performanceabhingige Verwaltungsvergiitungen anfallen.
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Anhang
gemif § 7 Nr. 9 KARBV*

in % vom
Fonds-

vermogen

Angaben nach der Derivateverordnung

Das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure EUR 0,00

Die Vertragspartner der Derivate-Geschifte

Keine

Gesamtbetrag der im Zusammenhang mit Derivaten erhaltenen Sicherheiten EUR 0,00

Bestand der Wertpapiere 99,30

Bestand der Derivate 0,00

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens (§9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)

MSCI World (EUR) 60 % 1.1.2018 bis 31.12.2018

JPM GBI Global (EUR) 40 % 1.1.2018 bis 31.12.2018

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. §10

Abs.1Satz1i.V.m. §37 Abs. 4 Satz 2 DerivateV

Kleinster potenzieller Risikobetrag 2,38 % (23.1.2018)

Grofiter potenzieller Risikobetrag 3,29%  (26.10.2018)

Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 2,76 %

Bei der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den

qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung an. Die Risikokenn-

zahlen wurden fiir den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 auf Basis des

Varianz-Kovarianz Ansatzes mit Monte-Carlo add-on fiir nicht lineare Risiken

mit den Parametern 99 Prozent Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter

Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem

Jahr berechnet. Als Bewertungsmafdstab wird das Risiko eines derivatefreien

Vergleichsvermogens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man

das Risiko, das sich aus der ungiinstigsten Entwicklung von Marktpreisen

fir das Sondervermogen ergibt.

Sonstige Angaben

Anteilwert EUR 974,28

Umlaufende Anteile Stiick 425.998

*Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung
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Wertpapierart Region Bewertungs- Bewertung Bewertung  Besonderheiten bei
datum mit handelbaren ~ mit Bewertungs- Investmentanteilen,
Kursen modellen  Bankguthaben und
Verbindlichkeiten
Wertpapierkurse bzw. Marktsiitze
Angabe zu dem Verfahren zur Bewertung der Vermégensgegenstinde
Aktien Inland 28.12.2018 10,28 %
Europa 28.12.2018 18,06 %
Renten Inland 27.12.2018 5,82 %
Europa 27.12.2018 8,59 %
Australien 27.12.2018 0,95 %
Nordamerika 27.12.2018 14,68 %
Investmentanteile Inland 27.12.2018 5,57 %
Europa 27.12.2018 21,70 % 5,19 %
Zertifikate Inland 28.12.2018 6,89 %
Europa 28.12.2018 1,57 %
Ubriges Vermégen 28.12.2018 0,70 %
92,54 % 1,57 % 5,89 %
Die prozentualen Angaben beziehen sich auf den Anteil der einzelnen
Vermogensgegenstinde am Fondsvermégen.
Fiir Investmentanteile ist der Sitz der Kapitalverwaltungsgesellschaft
fur die Region und das Bewertungsdatum mafigebend.
Die Bewertung erfolgt durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft unter
Kontrolle der Verwahrstelle. Die Bewertung von borsengehandelten
Vermogensgegenstinden erfolgt mit entsprechend handelbaren Kursen.
Devisenkurse per 28.12.2018
Australischer Dollar (AUD) 1,624700 = 1EUR
Britisches Pfund (GBP) 0,905500 = 1EUR
Kanadischer Dollar (CAD) 1,559400 = 1EUR
Schweizer Franken (CHF) 1,128850 = 1EUR
US-Dollar (USD) 1,145650 = 1EUR
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Gesamtkostenquote (Laufende Kosten) in %

Die Laufenden Kosten driicken die Summe aller Kosten und Gebiihren
(ohne Transaktionskosten, inkl. Zielfondskosten und anteiligen Riick-
erstattungen aus Verwaltungsvergiitungen) als Prozentsatz des durch-
schnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschiftsjahres aus.

Zudem fiel aufgrund der Outperformance gegeniiber seiner vorgegebenen
Orientierungsgrofie fiir den Fonds eine erfolgsabhingige Verwaltungsvergiitung
in Hohe von 0,00 % p.a. des durchschnittlichen Fondsvermogens an.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhilt keine Riickvergiitungen der aus
dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten
Vergiitungen und Aufwandserstattungen. Es wurden keine Bestands-
provisionen an Vermittler aus den an den Portfoliomanager bzw. an die
Gesellschaft geleisteten Vergiitungen gezahlt.

Die Kosten aus Transaktionsumsitzen, die im Berichtszeitraum fiir Rechnung
des Sondervermégens abgewickelt wurden, betragen 40.201,02 Euro.*

Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschiftsjahr der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft gezahlten Mitarbeitervergiitung

Davon feste Vergiitung

Davon variable Vergiitung

Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitungen

Zahl der Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Hohe des gezahlten Carried Interest

Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschiftsjahr der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft gezahlten Vergiitung an Fithrungskrifte und andere Risikotriger
Davon Geschiftsfiihrer

Davon andere Fithrungskrifte

Davon andere Risikotriger

Davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen

Davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe

1,00

7.210.361,45 EUR
5.971.453,45 EUR
1.238.908,00 EUR
n/a
73
n/a

1.485.830,04 EUR
867.690,04 EUR
n/a

618.140,00 EUR
n/a

n/a

*Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen.
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Beschreibung, wie die Vergiitungen und gegebenenfalls

sonstige Zuwendungen berechnet wurden

Der FRANKFURT-TRUST (seit 1. Mai 2018 ODDO BHF Asset
Management GmbH) ist in das Vergiitungssystem der ODDO
BHF-Gruppe eingebunden. Die ODDO BHF Aktiengesellschaft
(im Folgenden ,,ODDO BHF*) hat eine gruppenweite, einheitliche
Vergiitungsstrategie aufgestellt.

Die Gesamtvergiitung der Beschiftigten des FRANKFURT-TRUST setzt sich
grundsitzlich aus einer fixen und einer variablen Komponente zusammen.

Die fixe Vergiitung stellt die Grundvergiitung dar, deren Hohe ausreichend
bemessen ist und sich an der jeweiligen Qualifikation und Titigkeit des
Mitarbeiters bzw. Geschiftsfiihrers orientiert.

Zur Grundvergiitung konnen die Mitarbeiter und Geschiftsfiihrer des
FRANKFURT-TRUST eine leistungs- und ergebnisabhingige variable
Vergiitung erhalten, welche die fixe Grundvergiitung nicht beeinflusst.

Die mafigeblichen Vergiitungsparameter der variablen Vergiitung sind

die Geschiftsentwicklung der ODDO BHF bzw. des FRANKFURT-TRUST
sowie die individuelle Zielerreichung und Leistung des Mitarbeiters
innerhalb des eigenen Aufgabenfeldes.

Fir die Hohe der variablen Vergiitung sind fiir alle Mitarbeiter und
Geschiiftsleiter Obergrenzen definiert worden — grundsitzlich mit
maximal 50 Prozent der jihrlichen Grundvergiitung. In Ausnahme-
fillen kann die variable Vergiitung bis zu 200 Prozent der fixen
Vergiitung betragen. Die Gewihrung einer variablen Vergiitung von
iiber 100 Prozent der jihrlichen Grundvergiitung ist nur mit Zu-
stimmung der Geschiftsfiihrung (bzw. des Aufsichtsrats betreffend die
Vergiitung der Geschiiftsfithrung) moglich.

Fiir die Mitarbeiter des FRANKFURT-TRUST erfolgt die Auszahlung

der variablen Vergiitung jihrlich als nachschiissige Einmalzahlung in Form
von Bargeld. Diese Regelung gilt auch fiir die Geschiftsfiihrer und die
identifizierten Risk Taker.

Zur Berechnung der oben ausgewiesenen Betrige wurden die Entgeltab-
rechnungen fiir das Geschiftsjahr 2017 herangezogen.

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

Ergebnisse der jihrlichen Uberpriifung der Vergiitungspolitik

Das Vergiitungssystem der Mitarbeiter wird einmal jihrlich durch den
Aufsichtsrat der ODDO BHF auf Konformitiit mit der Geschifts- und
Risikostrategie sowie den regulatorischen und betrieblichen Regelungen
hin gepriift und gegebenenfalls angepasst.

Im Ergebnis ergaben sich keine Anderungen im abgelaufenen Geschiftsjahr.
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Angaben zu wesentlichen Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik

Im abgelaufenen Geschiiftsjahr ergaben sich keine wesentlichen Anderungen
in der festgelegten Vergiitungspolitik.

Angaben zu wesentlichen Anderungen

Am 30. April 2018 wurde die FRANKFURT-TRUST Investment-Gesellschaft mbH
auf die ODDO BHF Asset Management GmbH, Diisseldorf, verschmolzen.

Wiihrend des Berichtszeitraums gab es keine weiteren wesentlichen
Anderungen gemif3 § 101 Absatz 3 Nr. 3 KAGB.

Angaben gemif} § 300 KAGB

Prozentualer Anteil schwer liquidierbare Vermogensgegenstinde
Prozentsatz der schwer liquidierbaren Vermogensgegenstinde,
fir die besondere Regeln zum Berichtsstichtag gelten:

Angaben zu neuen Regelungen zum Liquidititsmanagement
Im Berichtszeitraum hat es keine Anderungen im
Liquidititsmanagement gegeben.

Angaben zum Risikoprofil
Fiir die Bewertung der Hauptrisiken wurden zum
Bestandsstichtag folgende Grofen gemessen:

Marktrisiko

Der DVOI lag bei — 68.685,22 Euro. Die Zinssensitivitit DVO1 beschreibt dabei die
Verinderung des Fondsvermogens bei einem Anstieg der Marktzinsen um
einen Basispunkt.

Der CS01 lag bei —70.214,86 Euro. Die Spreadsensitivitit CS01 ist die Verinderung
des Fondsvermogens bei einem Anstieg der Credit Spreads um einen Basispunkt.

Das Net Equity Delta lag bei 2.773.228,65 Euro. Die Aktiensensitivitit
beschreibt dabei die Anderung des Fondsvermégens bei einem Anstieg
der Aktienkurse um einen Basispunkt.

Das Net Currency Delta lag bei 1.368.285,37 Euro. Die Fremdwihrungs-
sensitivitit Net Currency Delta ist die Anderung des Fondsvermogens
bei einem Anstieg aller Fremdwihrungskurse um 1%.

Das Net Commodity Delta lag bei 0,00 Euro. Die Rohstoffsensitivitit
Net Commodity Delta ist die Anderung des Fondsvermogens bei einem
Anstieg aller Rohstoffpreise um 1%.

Das gesetzliche Limit (200 %) fiir das Marktrisiko nach qualifizierten Ansatz
wurde nicht iiberschritten. Im Berichtszeitraum gab es keine Verletzung der
internen Limite fiir das Marktrisiko.

0,00
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Kontrahentenrisiko
Der Fonds hilt zum Bestandsstichtag keine OTC-Derivate im Bestand.
Liquidititsrisiko

Der Anteil des Portfolios, der innerhalb der folgenden Zeitspannen
marktschonend liquidiert werden kann, liegt zum Bestandsstichtag bei:

< 1Tag 29%

2 — 7 Tage 0%
8 — 30 Tage 66 %
31— 90 Tage 4%
91 — 180 Tage 1%
181 — 365 Tage 0%
> 365 Tage 0%

Die Ermittlung der Aktienliquiditit leitet sich dabei direkt aus den am Markt
beobachteten durchschnittlichen Handelsumsitzen ab. Ubrige Wertpapiere
wie Anleihen, Zielfonds oder strukturierte Wertpapiere werden iiber eine
reine Modellbetrachtung hinsichtlich ihres Liquidititsrisikos eingestuft.

Eingesetzte Risikomanagementsysteme

Das Risikocontrolling erfolgt durch eine vom Portfoliomanagement unabhingige
Abteilung auf Basis interner Risikomanagementrichtlinien. Das Risikocontrolling
umfasst insbesondere den fortlaufenden Risikomanagementprozess fiir die Erkennung
und Uberwachung von Markt-, Liquiditits-, und Kontrahentenrisiken als auch die
Uberwachung des Leverage. Bei der Einschitzung der Auswirkung der mit den
einzelnen Anlagepositionen verbundenen Risiken auf den Fonds werden zusitzlich
die Ergebnisse angemessener monatlicher Stresstests fiir das Markt- und Liquiditits-
risiko im Risikocontrolling und Portfoliomanagement berticksichtigt.

Zur bérsentiglichen Messung von Marktrisiken wird ein relativer
Value-at-Risk-Ansatz mittels Varianz-Kovarianz-Ansatz angewandt.

Angaben zur Anderung des maximalen Umfangs des Leverage
§300 Absatz 2 Nr. 1 KAGB

Keine
Gesamthohe des Leverage

Brutto-Methode
Commitment-Methode

1,00
1,00

ODDO BHF Asset Management GmbH
Geschiiftsfiihrung

Frankfurt am Main, 29. Mirz 2019
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Vermerk des unabhiingigen

Abschlusspriifers

An die ODDO BHF Asset Management GmbH, Diisseldorf, Zweigstelle
Frankfurt am Main (Rechtsnachfolgerin der FRANKFURT-TRUST
Investment-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main)

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermégens Substanz-Fonds —
bestehend aus dem Titigkeitsbericht fiir das Geschiftsjahr vom 1. Ja-
nuar 2018 bis zum 31. Dezember 2018, der Vermogensiibersicht und
der Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2018, der Ertrags- und
Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungs-
rechnung fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. De-
zember 2018 sowie der vergleichenden Ubersicht iiber die letzten drei
Geschiiftsjahre, der Aufstellung der wihrend des Berichtszeitraums
abgeschlossenen Geschifte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der
Vermogensaufstellung sind, und dem Anhang — gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der beigefiigte Jahresbericht in allen wesent-
lichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetz-
buchs (KAGB) und den einschligigen europiischen Verordnungen und
ermoglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes
Bild der tatsichlichen Verhiltnisse und Entwicklungen des Sonderver-
mogens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung

mit §102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
priifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifiiger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen
Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des
Abschlusspriifers fiir die Prifung des Jahresberichts* unseres Vermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von der ODDO BHF Asset Mana-
gement GmbH unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Anforderungen 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.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verant-
wortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die iibrigen Darstel-
lungen und Ausfiihrungen zum Sondervermogen im Gesamtbericht,
mit Ausnahme des gepriiften Jahresberichts sowie unseres Vermerks.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresbericht erstrecken sich nicht auf die
sonstigen Informationen und dementsprechend geben wir weder ein
Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolge-
rung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung,

die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die

sonstigen Informationen

— wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresbericht oder unseren bei
der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der ODDO BHF Asset Management GmbH
sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresberichts, der den
Vorschriften des deutschen KAGB und den einschligigen europiischen
Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht und dafiir,
dass der Jahresbericht es unter Beachtung dieser Vorschriften ermég-
licht, sich ein umfassendes Bild der tatsidchlichen Verhiltnisse und Ent-
wicklungen des Sondervermégens zu verschaffen. Ferner sind die ge-
setzlichen 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 Berichterstattung einzubeziehen. Das
bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des
Jahresberichts die Fortfiihrung des Sondervermégens durch die ODDO
BHF Asset Management GmbH zu beurteilen haben und die Verant-
wortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfithrung
des Sondervermogens, sofern einschligig, anzugeben.
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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.

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 Grundsitze ordnungsmifliger Abschlusspriifung durchge-
fithrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen konnen aus Verstofen oder Unrichtigkeiten
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftiger-
weise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf
der Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen Ent-
scheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wiihrend der Priifung iiben wir pflichtgemifles Ermessen aus und be-

wahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beab-
sichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jah-
resbericht, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungs-
urteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofen hoher als bei Unrichtig-
keiten, da Verst6fe betriigerisches Zusammenwirken, Filschungen,
beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefiihrende Darstellungen
bzw. das AufRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung des Jahresbe-
richts relevanten internen Kontrollsystem, um Priifungshandlungen
zu planen, die unter den gegebenen Umstiinden angemessen sind, je-
doch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieses
Systems der ODDO BHF Asset Management GmbH abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertre-
tern der ODDO BHF Asset Management GmbH bei der Aufstellung
des Jahresberichts angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschitzten Werte und damit zusammenhingenden Angaben.

— ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Prii-
fungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammen-
hang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fortfiihrung des Sondervermégens durch die ODDO
BHF Asset Management GmbH 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 zie-
hen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Da-
tum unseres Vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fithren, dass
das Sondervermégen durch die ODDO BHF Asset Management
GmbH nicht fortgefiihrt wird.

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt
des Jahresberichts, einschliefflich der Angaben sowie ob der Jahres-
bericht die zugrunde liegenden Geschiiftsvorfille und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresbericht es unter Beachtung der Vorschriften
des deutschen KAGB und der einschligigen europiischen Verord-
nungen ermdglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsichlichen Ver-
hiltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den
geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame
Priifungsfeststellungen, einschlieflich etwaiger Mingel im internen
Kontrollsystem, die wir wihrend unserer Priifung feststellen.

Frankfurt am Main, 29. Mirz 2019

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Kuppler Neuf

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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