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HANSAINVEST

Sehr geehrte Anlegerin,

sehr geehrter Anleger,

der vorliegende Jahresbericht informiert Sie Gber die Entwicklung des OGAW-Fonds

Hertford Capital (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI)

in der Zeit vom 01.07.2024 bis 30.06.2025.

Mit freundlicher Empfehlung

lhre HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH

Dr. Jorg W. Stotz, Claudia Pauls, Ludger Wibbeke
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Hertford Capital (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI)

HANSAINVEST

Tatigkeitsbericht Hertford Capital (vorm. Gehlen Braeutigam Value
HI) fiir das Geschaftsjahr vom 01.07.2024 bis 30.06.2025

Anlageziel und Anlagepolitik

Der Hertford Capital (vorm. Gehlen Braeutigam Value
HI) ist ein aktiv gemanagter Aktienfonds mit Fokus auf
stark unterbewertete europédische Small & Micro Caps
(Nebenwerte). Ziel ist es, im Rahmen einer aktiven Stra-
tegie langfristig einen moglichst hohen Wertzuwachs zu
erwirtschaften.

Die Auswahl konzentriert sich in erster Linie auf Unter-
nehmen mit einer Marktkapitalisierung bis zu einer
Héhe von 1 Mrd. Euro. Besonderes Augenmerk liegt auf
Firmen mit weniger als 500 Millionen Euro Marktkapita-
lisierung. Gerade in diesem Segment sind die Chancen
fur Fehlbewertungen aufgrund der oft deutlich geringe-
ren Beachtung durch institutionelle Investoren wesent-
lich hoher.

Grundlage des Investitionsprozesses ist eine moglichst
umfassende Auseinandersetzung mit den Unterneh-
men. Dazu gehdren sowohl Gesprdche mit dem
Management aber auch die Einbindung von Branchen-
experten, Kunden und Mitarbeitern der Zielunterneh-
men. Das Portfolio konzentriert sich dabei bewusst auf
die besten 20-30 Opportunitdten. Diese werden unab-

hangig von einer Indexzugehdrigkeit ausgewahlt.

Der Anlagehorizont ist sehr langfristig. Sowohl beim
Investieren als auch bei unserem eigenen Unternehmen
denken wir langfristig. Daher suchen wir ausschlieBlich
nach gleichgesinnten Investoren, die ebenfalls langfris-
tig investieren konnen. Unser Fondsvolumen ist streng
limitiert, da wir unseren Co-Investoren eine nachhaltige
Lésung fur den langfristigen Vermodgensaufbau bieten
mochten. Grundsatzlich wird ein langfristig orientierter
Investmentansatz verfolgt. Die Aktien werden jedoch
verkauft, wenn sie den aus unserer Sicht fairen Wert
erreichen.

Der Fonds bildet keinen Index ab, und seine Anlage-
strategie beruht auch nicht auf der Nachbildung der
Entwicklung eines oder mehrerer Indizes. Der Fonds
verwendet keinen Referenzwert, weil der Fonds eine
benchmark-unabhangige Performance erreichen soll.

Die maximalen Anlagegrenzen fiir die jeweiligen Ver-
mdgensgegenstédnde bezogen auf den Wert des Invest-

mentvermdgens stellen sich im Uberblick gemaB nach-
folgender Tabelle dar:

Aktien und Aktien gleichwertige Wertpapiere mind. 51
%

Wertpapiere, die keine Aktien und Aktien gleichwertige
Papiere sind max. 49 %

Geldmarktinstrumente max. 49 %
Bankguthaben max. 49 %.

Anteile an in- und auslandische Investmentvermégen
max. 10 %

Derivate durfen zu Absicherungs- und Investitionszwe-
cken erworben werden. Zielfonds kénnen ihren Sitz

weltweit haben.

Portfoliostruktur sowie wesentliche Verdnderungen
im Berichtszeitraum

Top 10 Positionen mit jeweiliger Gewichtung zum 30.

Juni 2025:
1 |Gruppo MutuiOnline S.p.A. 8,46%
2 |The Property Franchise Gr. PLC 8,37%
3 |Mortgage Ad.Bureau (Hidgs) PLC Registered Shares (WI) |7,95%
4 |LSL Property Services PLC Registered Shares 7.50%
5 |Profile Systems & Sofiware S.A Namens-Aktien 7,26%
6 |Sidetrade Actions Nominatives 4.46%
7 |Athens International Airp.S.A. Namens-Aktien o.M, 4 36%
8 [JOST Werke AG Inhaber-Aktien o.I. 4.33%
9 |Helios Towers PLC Reqgist. Shares (W) 4 29%
10 |Mensch u. Maschine Software 4.21%
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Hertford Capital (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI) HANSA‘ N \/ E ST

Das Portfolio besteht zum 30. Juni 2025 aus 23 Einzel-  Vergleich der Aktienallokation nach Marktkapitalisie-
titeln (Vorjahr: 24 Einzeltitel). rung:

Aufteilung nach Branchen: e
> 10 Mio.

> 25 Mio.

30.06.2025 > somo,
> 75 Mio.
> 100 Mio.
> 150 Mio. A
> 250 Mio.
> 500 Mio.
> 1 Mrd.
> 2 Mrd. N
> 5 Mrd. ——
> 10 Mrd.
> 20 Mrd.
@ Technologie 347% > 50 Mrd.
Finanzdienstleister 194 %
@ Immobilien 161% > 100 Mra
@ Verbrauchsgiiter 135% > 500 Mrd.
@ Industrieunternehmen 11.9% KA.
©® Telekommunikation 44%
0.0% 2,0% 4,0% 6.0% 8.0% 10,0% 12,0% 14,0% 16,0% 18,0% 20.0% 220% 240% 26,0% 28,0%
@ 30.06.2025 30.06.2024
30.06.2024
Anlageergebnis
Das Ergebnis aus VerduBerungsgeschéften resultiert im
Wesentlichen aus Gewinnen und Verlusten aus dem
— s Verkauf von Aktien.
Industrieunternehmen 242%
@ Finanzdienstleister 14,6 %
©® 'mmobilien 101 % o o .
© Sassonsumgiar 100% Risikoberichterstattung
@ Technologie 68%
Marktpreisrisiko

Vergleich der Aufteilung nach Landern:
Marktpreisrisiken resultieren aus den Kursbewegungen

GroRbritannien

der gehaltenen Finanzinstrumente. Die Kurs- oder

Deutschland

Marktpreisentwicklung hangt insbesondere von der

o Entwicklung der Kapitalmarkte ab, die wiederum von

Frankreich

der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den

Iand

wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen

Norwegen
ooy : in den jeweiligen Landern beeinflusst wird.

Finnland
e . o Jogoe . o .
Necernde Liquiditatsrisiko Aktien
Schweden

Danemark

Liquiditatsrisiken resultieren insbesondere aus Positio-

Griechenland

nen in Unternehmen, deren Handelsvolumina relativ

0,0%

)

50% 10.0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% 35.0% 40,0%

© so0ez0z8 1 snon20as niedrig sind oder mit einer relativ kleinen Marktkapitali-
sierung (Small-Caps).

Wahrungsrisiko
Die Finanzinstrumente kdonnen in einer anderen Wah-

rung als der Wahrung des Sondervermdgens angelegt
sein. Der Fonds erhélt die Ertrége, Rickzahlungen und
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HANSAINVEST

Erlése aus solchen Anlagen in der anderen Wahrung.
Fallt der Wert dieser Wahrung gegeniiber der Fonds-
wahrung, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen
und somit auch der Wert des Fondsvermdgens.

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken wird die Gefahr von Verlus-
ten verstanden, die durch die Unangemessenheit oder
das Versagen von internen Verfahren, Menschen und
Systemen oder durch externe Ereignisse verursacht
werden. Beim operationellen Risiko differenziert die
Gesellschaft zwischen technischen Risiken, Personalrisi-
ken, Produktrisiken und Rechtsrisiken sowie Risiken aus
Kunden- und Geschéftsbeziehungen und hat hierzu u.a.
die folgenden Vorkehrungen getroffen:

Ex ante und ex post Kontrollen sind Bestandteil des
Orderprozesses.

Rechts- und Personalrisiken werden durch Rechtsbera-
tung und Schulungen der Mitarbeiter minimiert.

Dariiber hinaus werden Geschéfte in Finanzinstrumen-
ten ausschlieBlich Gber kompetente und erfahrene Kon-
trahenten abgeschlossen. Die Verwahrung der Finanz-
instrumente erfolgt durch eine etablierte Verwahrstelle
mit guter Bonitat.

Die OrdnungsmaBigkeit der fur das Sondervermoégen
relevanten Aktivitdten und Prozesse wird regelmafig
durch die Interne Revision Gberwacht.

Sonstige Risiken:

Die Borsen sind seit Ausbruch geopolitischer Krisen in
2022/23 wie z.B. dem Russland-Ukraine-Krieg bzw. dem
Krieg in Israel und Gaza von einer deutlich hoheren
Volatilitét gepragt. Die weitere Entwicklung an den
Kapitalmérkten hangt von vielen Faktoren ab: vom wei-
teren Verlauf der Kampfhandlungen, den wirtschaftli-
chen Folgen der verhangten Sanktionen, einer weiter-
hin hohen Inflation, der Lage an den Rohstoffmarkten
sowie anstehenden geldpolitischen Entscheidungen.
Darlber hinaus kénnen die US-amerikanische Zollpoli-
tik sowie die GegenmaBnahmen davon betroffener Lan-
der ebenfalls zu erheblichen Auswirkungen fir das

makrodkonomische und geopolitische Umfeld fihren.
Es ist davon auszugehen, dass die Rahmenbedingun-
gen der Weltwirtschaft und an den Bérsen weiterhin
von erhdhter Unsicherheit gepragt sein werden. Daher
unterliegt auch die zukinftige Wertentwicklung dieses
Sondervermoégens groBBeren Marktpreisrisiken.

Sonstige Hinweise

Die mit der Verwaltung des Investmentvermdgens
betraute Kapitalverwaltungsgesellschaft ist die HAN-
SAINVEST Hanseatische Investment-GmbH in Hamburg.

Die Portfolioverwaltung des Investmentvermégens ist
ausgelagert an die DONNER & REUSCHEL Luxemburg
S.A.in Luxemburg.

Als Anlageberater fur das Sondervermégen fungiert die
Hertford Capital GmbH, Stuttgart.

Der Fonds wurde per 01.04.2025 in Hertford Capital
(vormals: Gehlen Braeutigam Value HI) umbenannt.

Wéhrend des Berichtszeitraums gab es keine weiteren
wesentlichen Ereignisse.

Jahresbericht zum 30.06.2025
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Vermogensiibersicht

VERMOGENSUBERSICHT

Kurswert % des

in EUR Fondsver-

mogens "

. Vermégensgegenstinde 12.677.172,43 100,77
1. Aktien 12.400.295,01 98,57
2. Bankguthaben 276.561,79 2,20
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 315,63 0,00
Il. Verbindlichkeiten -97.363,89 -0,77
1. Kurzfristige Verbindlichkeiten -65.622,09 -0,52
2. Sonstige Verbindlichkeiten -31.741,80 -0,25
lll. Fondsvermdgen EUR 12.579.808,54 100,00

" Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Jahresbericht zum 30.06.2025 7
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Hertford Capital (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI)

Vermogensaufstellung

VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 30.06.2025

Stiick bzw.
Anteile bzw.
Whg.in 1.000

% des
Fondsver-
mogens "

Kaufe/
Zugénge

Verkaufe/
Abgénge

Kurswert
in EUR

Bestand
30.06.2025

Gattungsbezeichnung = Markt

im Berichtszeitraum

Bérsengehandelte Wertpapiere EUR 9.256.219,93 73,58

Aktien EUR 9.256.219,93 73,58

FI0009013114 Alma Media Corp. Registered STK 19.690 19.690 0 EUR 13,3500 262.861,50 2,09
Shares EO -,60

GRS536003007 Athens International Airp.S.A. STK 55.500 55.500 0 EUR 9,8850 548.617,50 4,36
Namens-Aktien o.N.

DE0005104400 ATOSS Software AG STK 3.750 5.000 1.250 EUR 140,0000 525.000,00 4,17

IT0005246191 Comer Industries S.p.A. Azioni STK 7.000 7.000 0 EUR 30,1000 210.700,00 1,67
nom. o.N.

IT0004195308 Gruppo MutuiOnline S.p.A. STK 23.377 35.500 12123  EUR 45,5000 1.063.653,50 8,46

DEO00JST4000 JOST Werke AG Inhaber-Aktien STK 10.500 10.500 0 EUR 51,9000 544.950,00 4,33
o.N.

DE0006292030 KSB Inhaber-Vorzugsakt.o.St.o.N. STK 430 152 933  EUR 884,0000 380.120,00 3,02

DEO00A3H2200 Nagarro SE STK 5.800 7.275 1.975 EUR 59,0000 342.200,00 2,72

FRO01400PFU4 Planisware Actions Conv. EO -,01 STK 21.000 24.000 3.000 EUR 23,8500 500.850,00 3,98

GRS472003011 Profile Systems & Software S.A STK 130.000 130.000 0 EUR 7,0300 913.900,00 7,26
Namens-Aktien EO 0,235

DEOOOSAFHO001 SAF HOLLAND SE STK 31.774 6.274 6.000 EUR 16,4400 522.364,56 4,15

GB0O0BJVQC708  Helios Towers PLC Regist. Shares STK 380.000  380.000 0 GBP 1,2140 539.902,86 4,29
(WI)LS 0,01

GBOOB1G5HX72 LSL Property Services PLC STK 255.000 349.782 94.782  GBP 3,1600 943.062,79 7,50
Registered Shares LS -,002

GBO00OBL9ZF303 Petershill Partners plc STK 132.500 0 152.500  GBP 2,2350 346.582,60 2,76

GB00BJDQQ870  Watches Of Switzerland Grp PLC STK 70.000 10.000 85.000 GBP 4,1560 340.476,33 2,71

NO0003028904 Schibsted ASA STK 10.000 10.000 0 NOK 351,6000 297.475,77 2,36

NOO0011008971 SmartCraft ASA Navne-Aksjer STK 220.000 220.000 0 NOK 27,1000 504.422,79 4,01
CILLANOK -,01

SE0010546911 Done.ai Group AB Namn-Aktier STK 150.000 150.000 0 SEK 9,8500 132.887,83 1,06
o.N.

SE0000950982 SinterCast AB Namn-Aktier SK 1 STK 31.948 40.000 8.052 SEK 117,0000 336.191,90 2,67

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere EUR 3.144.075,08 24,99

Aktien EUR 3.144.075,08 24,99

DE0006580806 Mensch u. Maschine Software STK 10.000 12.000 2.000 EUR 53,0000 530.000,00 4,21

FR0010202606 Sidetrade Actions Nominatives STK 2.200 2.200 0 EUR 255,0000 561.000,00 4,46
EO1

GB00BQSBH502  Mortgage Ad.Bureau (Hldgs) PLC  STK 95.000 40.000 61.000 GBP 9,0000 1.000.643,69 7,95
Registered Shares (WI) LS -,10

GBOOBHOWFH67  The Property Franchise Gr. PLC STK 163.500 29.921 168.923  GBP 5,5000 1.052.431,39 8,37

Summe Wertpapiervermégen EUR 12.400.295,01 98,57

Bankguthaben EUR 276.561,79 2,20

Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wa&hrungen EUR 2.982,54 0,02

Verwahrstelle: Donner & Reuschel AG DKK 1.076,41 144,29 0,00

Verwahrstelle: Donner & Reuschel AG NOK 23.532,65 1.991,01 0,02

Verwahrstelle: Donner & Reuschel AG SEK 9.419,91 847,24 0,01

Jahresbericht zum 30.06.2025 8



Hertford Capital (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI) HANSA‘ N \/ E ST

VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 30.06.2025

Gattungsbezeichnung = Markt  Stiick bzw. Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurswert % des
Anteile bzw. 30.06.2025 Zuginge Abginge in EUR  Fondsver-

Whg.in 1.000 . . mégens "
im Berichtszeitraum

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen EUR 273.579,25 2,17
Verwahrstelle: Donner & Reuschel AG GBP 233.759,79 273.579,25 2,17
Sonstige Vermégensgegenstiande EUR 315,63 0,00
Zinsanspriiche EUR 315,63 315,63 0,00
Verbindlichkeiten aus Kreditaufnahme EUR -65.622,09 -0,52
EUR Kredite EUR -65.622,09 -65.622,09 -0,52
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -31.741,80 -0,25
Sonstige Verbindlichkeiten 2 EUR -31.741,80 -31.741,80 -0,25
Fondsvermégen EUR 12.579.808,54 100,00
Anteilwert Hertford Capital -S- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -S-) EUR 132,54
Anteilwert Hertford Capital -R- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -R-) EUR 126,04
Anteilwert Hertford Capital -I- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -I-) EUR 130,91
Umlaufende Anteile Hertford Capital -S- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -S-) STK 50.798,000
Umlaufende Anteile Hertford Capital -R- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -R-) STK 11.085,301
Umlaufende Anteile Hertford Capital -I- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -I-) STK 33.992,000

" Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfiligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2 noch nicht abgefiihrte Prifungskosten, Veroffentlichungskosten, Verwahrstellenvergiitung, Verwaltungsvergitung

WERTPAPIERKURSE BZW. MARKTSATZE

Die Vermégensgegenstinde des Sondervermégens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)
per 30.06.2025

Britisches Pfund (GBP) 0,854450 = 1 Euro (EUR)
Danische Krone (DKK) 7,459950 = 1 Euro (EUR)
Norwegische Krone (NOK) 11,819450 = 1 Euro (EUR)
Schwedische Krone (SEK) 11,118400 = 1 Euro (EUR)

Jahresbericht zum 30.06.2025 9
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Hertford Capital (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI)

WAHREND DES BERICHTSZEITRAUMS ABGESCHLOSSENE GESCHAFTE, SOWEIT SIE NICHT
MEHR IN DER VERMOGENSAUFSTELLUNG ERSCHEINEN:

K&ufe und Verk&ufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stiick bzw. Kaufe / Verkaufe /

Anteile bzw. Zugénge Abgénge
Whg. in 1.000

Bérsengehandelte Wertpapiere

Aktien

NO0010715394 ABL Group ASA Navne-Aksjer NK -,10 STK 15.299 330.000
DEOOOA2YNT30 AlzChem Group AG Inhaber-Aktien o.N. STK 850 850
IT0004998065 Anima Holding S.p.A. Azioni nom. o.N. STK 63.904 158.904
NL0011872650 Basic-Fit N.V. Aandelen op naam EO -,06 STK 1.000 35.000
DE0005229504 Bijou Brigitte STK 0 9.400
NO0010808892 Crayon Group Holding ASA Navne-Aksjer NK 1 STK 0 57.000
SE0010520106 Enad Global 7 AB Namn-Aktier o.N. STK 0 505.000
SE0017161243 Fortnox AB Namn-Aktier o.N. STK 50.000 50.000
GB00BZBX0P70 Gym Group PLC, The Registered Shares LS -,01 STK 0 910.000
JEOOBYVQYSO01 IWG PLC Registered Shares LS -,01 STK 305.000 337.000
JEOOBYVQYSO01 IWG PLC Registered Shares LS -,01 STK 0 305.000
Fl14000206750 Kamux Oyj STK 6.700 175.000
GB00BD8SLV43 Marlowe PLC Registered Shares LS -,5 STK 120.000 120.000
NL0009805522 Nebius Group N.V. Registered Shs CLADL -,01 STK 2.000 2.000
IE0O0BTWV4493 Origin Enterprises PLC STK 16.075 260.000
DK0010274844 Solar A/S Navne Aktier B DK 100 STK 0 11.000
DE0007274136 STO STK 743 9.343
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Aktien

GRS337003008 Autohellas S.A. Namens-Aktien EO -,08 STK 0 22.000
IT0O005075764 [talian Wine Brands S.p.A. STK 0 36.000
GBOOBRSCY602 Optima Health Ltd. Registered Shares LS -,01 STK 120.000 120.000
DEO00A2G9MZ9 STEMMER IMAGING AG Inhaber-Aktien o.N. STK 0 11.000
GB0009390070 Volex PLC STK 0 22.267

Derivate (In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschéfte, bei Optionsscheinen Angabe der K&dufe und Verkaufe.)

Gattungsbezeichnung

Fehlanzeige

Kaufe /
Zugénge

Verkaufe /
Abginge

Volumen
in 1.000

Jahresbericht zum 30.06.2025
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HANSAINVEST

ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG (INKL. ERTRAGSAUSGLEICH) HERTFORD CAPITAL -

S- (VORM. GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -S-)
FUR DEN ZEITRAUM VOM 01.07.2024 BIS 30.06.2025

EUR EUR
.  Ertrage
1. Dividenden inlandischer Aussteller 40.957,48
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) 288.993,31
3. Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) 513
4. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland 5.036,38
5.  Sonstige Ertrage 107,04
Summe der Ertrage 335.099,34
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen -821,08
2. Verwaltungsvergiitung -64.173,29

a) fix -64.173,29
b) performanceabhéngig 0,00

3. Verwahrstellenvergiitung -4.993,66
4. Prufungs- und Veréffentlichungskosten -6.712,75
5. Sonstige Aufwendungen -1.176,31
6. Aufwandsausgleich 11.371,05
Summe der Aufwendungen -66.506,04
lll. Ordentlicher Nettoertrag 268.593,30
IV. VerduBerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne 1.135.151,25
2. Realisierte Verluste -1.255.033,24
Ergebnis aus VerduBerungsgeschéften -119.881,99
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 148.711,31
1. Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne -43.391,92
2. Nettoverédnderung der nicht realisierten Verluste 926.372,00
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres 882.980,08

VII. Ergebnis des Geschaftsjahres

1.031.691,39

Jahresbericht zum 30.06.2025
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ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG (INKL. ERTRAGSAUSGLEICH) HERTFORD CAPITAL -
R- (VORM. GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -R-)

FUR DEN ZEITRAUM VOM 01.07.2024 BIS 30.06.2025

EUR EUR
.  Ertrage
1. Dividenden inlandischer Aussteller 8.325,89
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) 60.225,56
3. Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) 1,10
4. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland 1.129,88
5. Sonstige Ertrage 23,03
Summe der Ertrage 69.705,46
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen -190,93
2. Verwaltungsvergitung -26.422,23

a) fix -26.422,23
b) performanceabhéngig 0,00

3. Verwahrstellenvergiitung -1.155,81
4. Prufungs- und Veréffentlichungskosten -2.039,04
5. Sonstige Aufwendungen -241,67
6. Aufwandsausgleich 6.971,30
Summe der Aufwendungen -23.078,38
lll. Ordentlicher Nettoertrag 46.627,08
IV. VeraduBerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne 266.378,66
2. Realisierte Verluste -292.213,47
Ergebnis aus VerduBerungsgeschéften -25.834,81
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 20.792,27
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne -13.554,85
2. Nettoverédnderung der nicht realisierten Verluste 221.523,43
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres 207.968,58
VII. Ergebnis des Geschaftsjahres 228.760,85

Jahresbericht zum 30.06.2025 12
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HANSAINVEST

ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG (INKL. ERTRAGSAUSGLEICH) HERTFORD CAPITAL -

I- (VORM. GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -I-)

FUR DEN ZEITRAUM VOM 01.07.2024 BIS 30.06.2025

EUR EUR
.  Ertrage
1. Dividenden inlandischer Aussteller 25.535,80
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) 193.362,82
3. Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) 2,85
4. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland 3.151,05
5.  Sonstige Ertrage 59,52
Summe der Ertrage 222.112,04
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen -534,35
2. Verwaltungsvergiitung -53.790,76

a) fix -53.790,76
b) performanceabhéngig 0,00

3. Verwahrstellenvergiitung -3.141,17
4. Prufungs- und Veréffentlichungskosten -4.489,84
5. Sonstige Aufwendungen -689,05
6. Aufwandsausgleich 6.467,63
Summe der Aufwendungen -56.177,54
lll. Ordentlicher Nettoertrag 165.934,50
IV. VerduBerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne 716.229,71
2. Realisierte Verluste -796.030,63
Ergebnis aus VerduBerungsgeschéften -79.800,92
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 86.133,58
1. Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne 89.284,76
2. Nettoverédnderung der nicht realisierten Verluste 459.763,84
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres 549.048,60
VII. Ergebnis des Geschaftsjahres 635.182,18
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ENTWICKLUNG DES SONDERVERMOGENS HERTFORD CAPITAL -S- (VORM. GEHLEN BRA-

EUTIGAM VALUE HI -S-)
EUR EUR
I. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschaftsjahres (01.07.2024) 8.956.829,02
1. Ausschittung fiir das Vorjahr/Steuerabschlag flr das Vorjahr 0,00
2. Mittelzufluss/-abfluss (netto) -3.161.884,83
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen 23.065,10
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Riicknahmen -3.184.949,93
3. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -94.006,80
4. Ergebnis des Geschéaftsjahres 1.031.691,39
davon nicht realisierte Gewinne -43.391,92
davon nicht realisierte Verluste 926.372,00
Il. Wert des Sondervermégens am Ende des Geschéftsjahres (30.06.2025) 6.732.628,78

ENTWICKLUNG DES SONDERVERMOGENS HERTFORD CAPITAL -R- (VORM. GEHLEN BRA-

EUTIGAM VALUE HI -R-)
EUR EUR
I. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschiftsjahres (01.07.2024) 2.090.932,00
1. Ausschittung fir das Vorjahr/Steuerabschlag fir das Vorjahr 0,00
2. Mittelzufluss/-abfluss (netto) -881.557,04
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen 73.798,62
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Riicknahmen -955.355,66
3. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -40.893,83
4. Ergebnis des Geschéaftsjahres 228.760,85
davon nicht realisierte Gewinne -13.554,85
davon nicht realisierte Verluste 221.523,43
Il. Wert des Sondervermégens am Ende des Geschéftsjahres (30.06.2025) 1.397.241,98

ENTWICKLUNG DES SONDERVERMOGENS HERTFORD CAPITAL -I- (VORM. GEHLEN BRA-

EUTIGAM VALUE HI -I-)
EUR EUR
l. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschaftsjahres (01.07.2024) 4.711.151,08
1. Ausschittung fir das Vorjahr/Steuerabschlag fir das Vorjahr 0,00
2. Mittelzufluss/-abfluss (netto) -856.712,30
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen 0,00
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Riicknahmen -856.712,30
3. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -39.683,18
4. Ergebnis des Geschaftsjahres 635.182,18
davon nicht realisierte Gewinne 89.284,76
davon nicht realisierte Verluste 459.763,84
Il. Wert des Sondervermégens am Ende des Geschéftsjahres (30.06.2025) 4.449.937,78
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VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS HERTFORD CAPITAL -S- (VORM.
GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -S-) ©

insgesamt je Anteil

EUR EUR

I. Fir die Ausschittung verfiigbar 2.280.600,77 44,90
1. Vortrag aus dem Vorjahr 876.856,22 17,26
2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 148.711,31 2,93
3. Zufthrung aus dem Sondervermdégen 1.255.033,24 24,71
Il. Nicht fiir die Ausschittung verwendet -2.280.600,77 -44,90
1. Der Wiederanlage zugefthrt -1.270.706,45 -25,01
2. Vortrag auf neue Rechnung -1.009.894,32 -19,88
lll. Gesamtausschiittung 0,00 0,00
1. Endausschittung 0,00 0,00
a) Barausschuttung 0,00 0,00

" Die Zufiihrung aus dem Sondervermégen resultiert aus der Berticksichtigung von realisierten Verlusten (fur die Ausschiittung notwendig ware eine Zufiihrung von EUR 0,00)

VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS HERTFORD CAPITAL -R- (VORM.
GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -R-) "

insgesamt je Anteil

EUR EUR

I. Fir die Ausschittung verfiigbar 496.344,41 44,78
1. Vortrag aus dem Vorjahr 183.338,67 16,54
2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 20.792,27 1,88
3. Zufthrung aus dem Sondervermdégen 292.213,47 26,36
Il. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet -496.344,41 -44,78
1. Der Wiederanlage zugefthrt -286.758,11 -25,87
2. Vortrag auf neue Rechnung -209.586,30 -18,91
lll. Gesamtausschiittung 0,00 0,00
1. Endausschittung 0,00 0,00
a) Barausschuttung 0,00 0,00

" Die Zufiihrung aus dem Sondervermégen resultiert aus der Berticksichtigung von realisierten Verlusten (fur die Ausschiittung notwendig wére eine Zufiihrung von EUR 0,00)

VERWENDUNG DER ERTRAGE DES SONDERVERMOGENS HERTFORD CAPITAL -I- (VORM.
GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -I-) »

insgesamt je Anteil

EUR EUR

I. Fir die Ausschittung verfiigbar 1.463.552,43 43,06
1. Vortrag aus dem Vorjahr 581.388,22 17,10
2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 86.133,58 2,53
3. Zufthrung aus dem Sondervermdégen 796.030,63 23,42
Il. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet -1.463.552,43 -43,06
1. Der Wiederanlage zugefihrt -796.061,76 -23,42
2. Vortrag auf neue Rechnung -667.490,67 -19,64
lll. Gesamtausschiittung 0,00 0,00
1. Endausschiittung 0,00 0,00
a) Barausschuttung 0,00 0,00

" Die Zufiihrung aus dem Sondervermégen resultiert aus der Berticksichtigung von realisierten Verlusten (fur die Ausschiittung notwendig ware eine Zufiihrung von EUR 0,00)
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VERGLEICHENDE UBERSICHT UBER DIE LETZTEN DREI GESCHAFTSJAHRE HERTFORD
CAPITAL -S- (VORM. GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -S-)

Geschaftsjahr Fondsvermégen am Ende Anteilwert
des Geschaftsjahres

EUR‘ EUR

2025 6.732.628,78 132,54

2024 8.956.829,02 115,08

2023 10.538.219,32 115,08

2022 11.097.232,63 122,08

VERGLEICHENDE UBERSICHT UBER DIE LETZTEN DREI GESCHAFTSJAHRE HERTFORD
CAPITAL -R- (VORM. GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -R-)

Geschaftsjahr Fondsvermégen am Ende Anteilwert

des Geschéftsjahres

EUR EUR
2025 1.397.241,98 126,04
2024 2.090.932,00 110,26
2023 2.506.496,72 111,07
2022 2.952.266,63 118,66

VERGLEICHENDE UBERSICHT UBER DIE LETZTEN DREI GESCHAFTSJAHRE HERTFORD
CAPITAL -I- (VORM. GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -I-)

Geschéftsjahr Fondsvermégen am Ende Anteilwert
des Geschéftsjahres

EUR ‘ EUR

2025 4.449.937,78 130,91

2024 4.711.151,08 114,02

2023 7.474.573,54 114,36

2022 11.084.022,48 121,69
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HANSAINVEST

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

ANGABEN NACH DER DERIVATEVERORDNUNG

Das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure EUR 0,00
Die Vertragspartner der Derivate-Geschéfte

Fehlanzeige

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermdgen (in %) 98,57
Bestand der Derivate am Fondsvermégen (in %) 0,00

Dieses Sondervermégen wendet gemaf Derivateverordnung den einfachen Ansatz an.

SONSTIGE INFORMATIONEN - NICHT VOM PRUFUNGSURTEIL UMFASST - ZUSATZLICHE
ANHANGANGABEN GEMASS DER VERORDNUNG (EU) 2015/2365 BETREFFEND WERTPA-

PIERFINANZIERUNGSGESCHAFTE

Wahrend des Berichtszeitraums wurden keine Transaktionen gemal der Verordnung (EU) 2015/2365 tber Wertpapierfinanzierungsgeschafte abgeschlossen.

SONSTIGE ANGABEN

Anteilwert Hertford Capital -S- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -S-) EUR 132,54
Anteilwert Hertford Capital -R- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -R-) EUR 126,04
Anteilwert Hertford Capital -I- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -I-) EUR 130,91
Umlaufende Anteile Hertford Capital -S- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -S-) STK 50.798,000
Umlaufende Anteile Hertford Capital -R- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -R-) STK 11.085,301
Umlaufende Anteile Hertford Capital -I- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -I-) STK 33.992,000

ANTEILKLASSEN AUF EINEN BLICK

Hertford Capital -S- (vorm. Gehlen Braeuti-
gam Value HI -S-)

Hertford Capital -R- (vorm. Gehlen Braeuti-
gam Value HI -R-)

ISIN DEOOOA2JF8Z7 DEO00A2JQHQ2
Wéhrung Euro Euro
Fondsauflage 02.07.2018 07.09.2018
Ertragsverwendung Ausschittend Ausschiittend
Verwaltungsvergltung 0,90% p.a. 1,60% p.a.
Ausgabeaufschlag 0,00% 0,00%

0 0

Mindestanlagevolumen

Hertford Capital -I- (vorm. Gehlen Braeuti-
gam Value HI -I-)

ISIN DEOOOA2N8119
Wéhrung Euro
Fondsauflage 02.01.2019
Ertragsverwendung Ausschittend
Verwaltungsvergitung 1,20% p.a.
Ausgabeaufschlag 0,00%
Mindestanlagevolumen 200.000
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ANGABE ZU DEN VERFAHREN ZUR BEWERTUNG DER VERMOGENSGEGENSTANDE

Der Anteilwert wird durch die HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH ermittelt. Die Bewertung von Vermdgenswerten, die an einer Bérse zum Handel
zugelassen bzw. in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, erfolgt zu den handelbaren Schlusskursen des vorhergehenden Bérsentages gem. § 27
KARBV. Investmentanteile werden zu den letzten verdffentlichten Ricknahmepreisen angesetzt.

Vermégenswerte, die weder an einer Borse zugelassen noch in einen organisierten Markt einbezogen sind oder fiir die ein handelbarer Kurs nicht verflgbar ist,
werden mit von anerkannten Kursversorgern zur Verfiigung gestellten Kursen bewertet. Sollten die ermittelten Kurse nicht belastbar sein, wird auf den mit geeigne-
ten Bewertungsmodellen ermittelten Verkehrswert abgestellt (§ 28 KARBV).

Die bezogenen Kurse werden taglich durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft auf Vollstandigkeit und Plausibilitat geprift.

Bankguthaben und Festgelder werden mit dem Nominalbetrag und Verbindlichkeiten zum Rickzahlungsbetrag bewertet. Die Bewertung der sonstigen Vermo-
gensgegenstande erfolgt zu ihrem Markt- bzw. Nominalbetrag.

ANGABEN ZUR TRANSPARENZ SOWIE ZUR GESAMTKOSTENQUOTE HERTFORD CAPITAL -
S- (VORM. GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -S-)

Performanceabhangige Vergiitung 0,00 %

Kostenquote (Total Expense Ratio (TER)) 1,08 %

ANGABEN ZUR TRANSPARENZ SOWIE ZUR GESAMTKOSTENQUOTE HERTFORD CAPITAL -
R- (VORM. GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -R-)

Performanceabhiangige Vergiitung 0,00 %

Kostenquote (Total Expense Ratio (TER)) 1.81%

ANGABEN ZUR TRANSPARENZ SOWIE ZUR GESAMTKOSTENQUOTE HERTFORD CAPITAL -I-
(VORM. GEHLEN BRAEUTIGAM VALUE HI -I-)

Performanceabhidngige Vergiitung 0,00 %

Kostenquote (Total Expense Ratio (TER)) 1,39 %

Die Gesamtkostenquote driickt sémtliche vom Sondervermdégen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten) im Verhéltnis zum
durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermégens aus.

TRANSAKTIONEN IM ZEITRAUM VOM 01.07.2024 BIS 30.06.2025

Transaktionen Volumen in Fondswéhrung

Transaktionsvolumen gesamt 27.892.199,71
Transaktionsvolumen mit verbundenen Unternehmen 27.892.199,71
Relativin % 100,00 %

Transaktionskosten: 47.005,35 EUR

Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerduBerung der Vermégensgegenstande.
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AN DIE VERWALTUNGSGESELLSCHAFT ODER DRITTE GEZAHLTE PAUSCHAL-
VERGUTUNGEN

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden keine Pauschalvergltungen an die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder an Dritte gezahlt.
Die KVG erhélt keine Riickvergitungen der aus dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergltung und Aufwandserstattungen.

Die KVG gewahrt fur die Anteilklasse | sogenannte Vermittlungsfolgeprovision an Vermittler in wesentlichem Umfang aus der von dem Sondervermégen an sie geleisteten
Vergiitung.

Die KVG gewahrt fur die Anteilklasse R sogenannte Vermittlungsfolgeprovision an Vermittler in wesentlichem Umfang aus der von dem Sondervermégen an sie geleisteten
Vergiitung.

Die KVG gewahrt fur die Anteilklasse S sogenannte Vermittlungsfolgeprovision an Vermittler in wesentlichem Umfang aus der von dem Sondervermégen an sie geleisteten
Vergiitung.

WESENTLICHE SONSTIGE ERTRAGE UND AUFWENDUNGEN

Hertford Capital -S- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -S-)

Sonstige Ertrage

Quellensteuererstattungen EUR 102,58
Sonstige Aufwendungen
Kosten BaFin EUR 645,77

Hertford Capital -R- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -R-)

Sonstige Ertrage

Quellensteuererstattungen EUR 22,05
Sonstige Aufwendungen
Kosten BaFin EUR 146,69

Hertford Capital -I- (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI -I-)

Sonstige Ertréage

Quellensteuererstattungen EUR 57,10
Sonstige Aufwendungen
Kosten BaFin EUR 440,54

BESCHREIBUNG, WIE DIE VERGUTUNGEN UND GGF. SONSTIGE ZUWENDUNGEN
BERECHNET WURDEN

Die HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH unterliegt den fir Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die
Gestaltung ihres Vergiitungssystems. Die Ausgestaltung des Verglitungssystems hat die Gesellschaft in einer internen Richtlinie tiber die Vergiitungspolitik und Vergitungs-
praxis geregelt. Ziel ist es, ein Vergltungssystem sicherzustellen, das Fehlanreize zur Eingehung tiberméaBiger Risiken verhindert. DasVergitungssystem der HANSAINVEST
wird unter Einbeziehung des Risikomanagements und der Compliance Beauftragten mindestens jahrlich auf seine Angemessenheit und die Einhaltung der rechtlichen
Vorgaben Uberprift. Eine Erérterung des Vergiitungssystems mit dem Aufsichtsrat findet ebenfalls jahrlich statt.

Die Vergutung der Mitarbeiter richtet sich grundsatzlich nach dem Tarifvertrag fiir das private Versicherungsgewerbe. Je nach Tatigkeit und Verantwortung erfolgt die
Vergutung geméB der entsprechenden Tarifgruppe. Die Ausgestaltung und Verglitungshohen der Tarifgruppen werden zwischen Arbeitgeber- und Arbeitnehmerverbanden
bzw. der Konzernmutter und den Betriebsraten verhandelt, die HANSAINVEST hat hierauf keinen Einfluss. Nur mit wenigen Mitarbeitern inkl. der leitenden Angestellten
sind finanzielle Anreizsysteme fiir variable Vergiitungen und Tantiemen vereinbart. Der Anteil der variablen Verglitung darf dabei maximal 30% der Gesamtverglitung
ausmachen. Ein Anreiz, ein unverhéltnisméaBig groBes Risiko fir die Gesellschaft einzugehen, resultiert aus der variablen Vergiitung nicht.

Die Vergltung fir die Geschéftsfihrer der HANSAINVEST erfolgt auf einzelvertraglicher Basis. Sie setzt sich zusammen aus einer monatlichen festen Vergiitung und
einer jahrlichen Tantieme. Die Hohe der Tantieme wird im gesamten Aufsichtsrat erdrtert und festgelegt und orientiert sich nicht am Erfolg der einzelnen Fonds.

Derzeit sind nur die Geschéftsfiihrung und die Generalbevollmachtigte als Risikotréger der Gesellschaft eingestuft. Die Gesellschaft Gberprift die Vergitungssysteme

jahrlich. Die Vergitungspolitik der HANSAINVEST erfillt die Anforderungen des § 37 KAGB, als auch die Leitlinien fur solide Vergltungspolitiken unter Beriicksichtigung
der AIFMD (ESMA/2013/232).

ERGEBNISSE DER JAHRLICHEN UBERPRUFUNG DER VERGUTUNGSPOLITIK

Im Rahmen der internen jahrlichen Uberpriifung der Einhaltung der Vergiitungspolitik ergaben sich keine Anhaltspunkte dafiir, dass die Ausgestaltung von fixen und /
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oder variablen Vergiitungen sich nicht an den Regelungen der Richtlinie Gber die Vergitungspolitik und Vergltungspraxis orientieren.
ANGABEN ZU WESENTLICHEN ANDERUNGEN DER FESTGELEGTEN VERGUTUNGSPOLITIK

Keine Anderung im Berichtszeitraum

ANGABEN ZUR MITARBEITERVERGUTUNG

Die Angaben zur Mitarbeitervergiitung beziehen sich auf den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2024 und betreffen ausschlieBlich die in diesem Zeitraum
bei der Gesellschaft beschaftigen Mitarbeiter.

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitung EUR 28.504.408
(inkl. Geschaftsfiihrer)

davon feste Vergitung EUR 24.388.372

davon variable Vergiitung EUR 4.116.036
Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitungen EUR 0
Zahl der Mitarbeiter der KVG inkl. Geschaftsfiihrer (Durchschnitt) 352
Hoéhe des gezahlten Carried Interest EUR 0
Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG EUR 1.503.449
gezahlten Vergiitung an bestimmte Mitarbeitergruppen

davon Geschéftsleiter EUR 1.329.751

davon andere Fiihrungskréfte EUR 173.699

ANGABEN ZUR MITARBEITERVERGUTUNG IM AUSLAGERUNGSFALL

Die KVG zahlt keine direkten Vergiitungen aus dem Fonds an Mitarbeiter der Auslagerungsunternehmen.

Die Vergtitungsdaten der DONNER & REUSCHEL Luxemburg S.A. fiir das Geschéftsjahr 2024 setzen sich wie folgt zusammen:

DONNER & REUSCHEL
Portfoliomanager Luxemburg S.A.
Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr des EUR 2.097.518,89
Auslagerungsunternehmens gezahlten Mitarbeitervergiitung
davon feste Vergltung EUR 2.097.518,89
davon variable Verglitung EUR 0,00
Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitungen EUR 0,00
Zahl der Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens 18

Die Informationen zur Mitarbeitervergtitung wurden von dem Auslagerungsunternehmen verdffentlicht.
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ANGABEN FUR INSTITUTIONELLE ANLEGER GEMASS § 101 ABS. 2 NR. 5 KAGB LV.M. §
134C ABS. 4 AKTG

Anforderung Verweis
Angaben zu den mittel- bis langfristigen Risiken Informationen zu den mittel- bis langfristigen Risiken des Sondervermdgens werden

im Tatigkeitsbericht aufgefiihrt.

Zusammensetzung des Portfolios,

Portfolioumsatze und Portfolioumsatzkosten Informationen Uber die Zusammensetzung des Portfolios, die Portfolioumséatze und

die Portfolioumsatzkosten sind im Bericht in den Abschnitten
"Vermdogensaufstellung”, "Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene
Geschafte, soweit sie nicht mehr in der Vermégensaufstellung erscheinen”

und "Angaben zur Transparenz und zur Gesamtkostenquote" verfligbar.

Berticksichtigung der mittel- bis langfristigen

Entwicklung der Gesellschaft bei der Anlageentscheidung Aktien, die auf einem geregelten Markt gehandelt werden, unterliegen

verschiedenen mittel- und langfristigen Risiken.
Die Einschatzung dieser Risiken ist ein grundlegender Bestandteil der

Anlagestrategie und -politik.

Einsatz von Stimmrechtsvertretern Informationen zur Stimmrechtsaustbung sind auf der Internetseite der
HANSAINVEST erhéltlich.

Handhabung der Wertpapierleihe und zum Umgang mit
Interessenkonflikten im Rahmen der Mitwirkung in den
Gesellschaften, insbesondere durch Ausnutzung von

Aktionarsrechten Fur das Sondervermégen sind im Berichtszeitraum keine

Wertpapierleihegeschafte abgeschlossen worden.
Auf der Internetseite der HANSAINVEST sind Informationen zum Umgang mit

Interessenkonflikten verfigbar.
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SONSTIGE INFORMATIONEN - NICHT VOM PRUFUNGSURTEIL UMFASST

Aufgrund der festgelegten Anlagestrategie wurden Nachhaltigkeitsrisiken im Berichtszeitraum bei den Investitionsentscheidungen nicht beriicksichtigt. Die diesem
Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen berticksichtigen nicht die EU Kriterien fir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitdten. Der Fonds ist damit geméaB
Artikel 6 der Verordnung (EU) 2019/2088 zu qualifizieren.

Hamburg, 30. September 2025
HANSAINVEST

Hanseatische Investment-GmbH

Geschéaftsfihrung

Dr. Jérg W. Stotz Claudia Pauls
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HANSAINVEST

Vermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

An die HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH,
Hamburg

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermdégens
Hertford Capital (vorm. Gehlen Braeutigam Value HI) -
bestehend aus dem Tatigkeitsbericht fir das Geschéafts-
jahrvom 1. Juli 2024 bis zum 30. Juni 2025, der Vermo-
gensibersicht und der Vermdgensaufstellung zum 30.
Juni 2025, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der
Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fir
das Geschéftsjahr vom 1. Juli 2024 bis zum 30. Juni
2025, sowie der vergleichenden Ubersicht iiber die
letzten drei Geschéftsjahre, der Aufstellung der wah-
rend des Berichtszeitraums  abgeschlossenen
Geschéfte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der

Vermoégensaufstellung sind, und dem Anhang - geprift.

Die im Abschnitt ,Sonstige Informationen” unseres Ver-

merks genannten Bestandteile des Jahresberichts
haben wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen
Vorschriften bei der Bildung unseres Prifungsurteils

zum Jahresbericht nicht bertcksichtigt.

Nach unserer Beurteilung entspricht der beigefligte
Jahresbericht aufgrund der bei der Prifung gewonne-
nen Erkenntnisse in allen wesentlichen Belangen den
Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs
(KAGB) und ermdéglicht es unter Beachtung dieser Vor-
schriften, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen
Verhéltnisse und Entwicklungen des Sondervermdgens
zu verschaffen. Unser Prifungsurteil zum Jahresbericht
erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt
,Sonstige Informationen” genannten Bestandteile des
Jahresberichts.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Uber-
einstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsétze ordnungsmafBiger Abschlussprifung
durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vor-
schriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwor-
tung des Abschlusspriifers fur die Prifung des Jahres-
berichts” unseres Vermerks weitergehend beschrieben.

Wir sind von der HANSAINVEST Hanseatische Invest-
ment-GmbH unabhiangig in Ubereinstimmung mit den
deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anfor-
derungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von
uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsur-
teil zum Jahresbericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fur die sonstigen Infor-
mationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen
umfassen die folgenden Bestandteile des Jahresbe-
richts:

die im Jahresbericht enthaltenen und als nicht vom
Prifungsurteil zum Jahresbericht umfasst gekenn-
zeichneten Angaben.

Unser Prifungsurteil zum Jahresbericht erstreckt sich
nicht auf die sonstigen Informationen, und dementspre-
chend geben wir in diesem Vermerk weder ein Pri-
fungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungs-
schlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die
Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informa-
tionen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonsti-
gen Informationen

wesentliche Unstimmigkeiten zu den vom Prifungsur-
teil umfassten Bestandteilen des Jahresberichts oder
zu unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder

anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den
Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der HANSAINVEST Hanseati-
sche Investment-GmbH sind verantwortlich fir die Auf-
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stellung des Jahresberichts , der den Vorschriften des
deutschen KAGB in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht und daflr, dass der Jahresbericht es unter
Beachtung dieser Vorschriften ermdoglicht, sich ein
umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhaltnisse und
Entwicklungen des Sondervermégens zu verschaffen.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur
die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit
diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um
die Aufstellung eines Jahresberichts zu ermdglichen,
der frei von wesentlichen falschen Darstellungen auf-
grund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen
der Rechnungslegung und Vermdégensschadigungen)
oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzli-
chen Vertreter dafir verantwortlich, Ereignisse, Ent-
scheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwick-
lung des Sondervermégens wesentlich beeinflussen
kénnen, in die Berichterstattung einzubeziehen. Das
bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der
Aufstellung des Jahresberichts die Fortfihrung des
Sondervermdgens zu beurteilen haben und die Verant-
wortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit
der Fortfihrung des Sondervermogens, sofern einschla-
gig, anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung
des Jahresberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber
zu erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, sowie einen
Vermerk zu erteilen, der unser Prifungsurteil zum Jah-
resbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Sicher-
heit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaliger Abschlussprifung
durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstel-
lung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdénnen aus
dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verninftiger-
weise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder

insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresberichts

getroffenen  wirtschaftlichen  Entscheidungen von

Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgeméBes Ermes-
sen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentli-
cher falscher Darstellungen im Jahresbericht auf-
grund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, pla-
nen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnach-
weise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das
Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultie-
rende wesentliche falsche Darstellung nicht aufge-
deckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrti-
mern resultierende wesentliche falsche Darstellung
nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusi-
ves Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw.
das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten
kénnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prifung
des Jahresberichts relevanten internen Kontrollen,
um Prifungshandlungen zu planen, die unter den
Umstédnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen
Kontrollen der HANSAINVEST Hanseatische Invest-
ment-GmbH bzw. dieser Vorkehrungen und MaBnah-
men abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern der HANSAINVEST Hanseati-
sche Investment-GmbH bei der Aufstellung des Jah-
resberichts angewandten Rechnungslegungsmetho-
Vertretbarkeit der
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten

den sowie die von den

Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage
erlangter Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
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Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fortfihrung des Sondervermégens durch die
HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH auf-
werfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen,
dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir
verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdérigen Anga-
ben im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser Pri-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Vermerks erlangten Prifungsnach-
weise. Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten
konnen jedoch dazu fihren, dass das Sondervermo-
gen nicht fortgefuhrt wird.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Jahresberichts insgesamt, einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden
Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresbericht es unter Beachtung der Vorschriften
des deutschen KAGB ermdoglicht, sich ein umfassen-
des Bild der tatsachlichen Verhéltnisse und Entwick-
lungen des Sondervermégens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortli-
chen u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen,
einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Méngel in inter-
nen Kontrollen, die wir wéhrend unserer Prifung fest-
stellen.

Hamburg, den 01.10.2025

KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Werner Lining
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Allgemeine Angaben

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT Essen
Prof. Dr. Harald Stitzer
HANSAINVEST Hanseatische Investment-Gesellschaft - Ingenieur
mit beschrankter Haftung Prof. Dr. Stephan Schiiller
Postfach 60 09 45 - Kaufmann
22209 Hamburg . .
Hausanschrift: GESCHAFTSFUHRUNG
Kapstadtring 8
22297 Hamburg Dr. J6rg W. Stotz
- (Sprecher, zugleich Mitglied der Geschaftsfihrung
Sitz: Hamburg der SICORE Real Assets GmbH sowie Mitglied des
Aufsichtsrates der Aramea Asset Management AG
Telefon: (0 40)3 0057 - 62 96 und der Greiff capital management AG)
Telefax: (040)3 0057 -6070 Claudia Pauls
Ludger Wibbeke
E-Mail: info@hansainvest.de - (zugleich  Aufsichtsratsvorsitzender der HAN-
Web: www.hansainvest.de SAINVEST LUX S.A. und Aufsichtsratsvorsitzender
der WohnSelect Kapitalverwaltungsgesellschaft
Haftendes Eigenkapital: 27,746 Mio. EUR mbH)

Eingezahltes Eigenkapital: 10,500 Mio. EUR
Stand: 31.12.2024

GESELLSCHAFTER

SIGNAL IDUNA Allgemeine Versicherung AG,
Dortmund
SIGNAL IDUNA Lebensversicherung a.G., Hamburg

AUFSICHTSRAT

Martin Berger

- Vorsitzender

- Vorstandsmitglied der SIGNAL IDUNA Gruppe,
Hamburg (zugleich Vorsitzender des Aufsichtsrates
der SIGNAL IDUNA Asset Management GmbH)

Dr. Stefan Lemke

- stellvertretender Vorsitzender

- stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates
der DONNER & REUSCHEL AG, Hamburg, Mitglied
des Vorstandes der SIGNAL IDUNA Gruppe,
Hamburg

Markus Barth

- Vorsitzender des Vorstandes der Aramea Asset
Management AG, Hamburg

Dr. Thomas A. Lange

- Vorsitzender des Vorstandes der National-Bank AG,
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VERWAHRSTELLE

Donner & Reuschel AG
Ballindamm 27
20095 Hamburg

Haftendes Eigenkapital: 326,350 Mio. EUR
Eingezahltes Eigenkapital: 20,500 Mio. EUR
Stand: 31.12.2023

WIRTSCHAFTSPRUFER

KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Fuhlentwiete 5

20355 Hamburg

Deutschland
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