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Tatigkeitsbericht

1. Anlageziele und Anlagestrategie

Das Anlageziel des Fonds ,WI SELEKT D ist die Erzie-
lung absolut positiver Ertrdge, unabhiangig von den Be-
wegungen an den Kapitalmarkten (,Werterhaltungsstra-
tegie®) iiber einen mittel- bis langfristigen Anlagehori-
zont (> 3 Jahre). Die beabsichtigte Vermeidung bzw. Be-
grenzung von Verlusten sowie die Teilnahme an Ertri-
gen und Gewinnen sollen zur Erhaltung der Anlagesub-
stanz und zur Verstetigung der Wertentwicklung fithren.
In diesem Zusammenhang driickt das ,,D“ im Fondsna-
men die defensive Ausrichtung des Fonds aus. Er kom-
biniert eine Vielzahl unterschiedlicher und dem Anla-
geziel dienlicher Investmentansitze aus den Bereichen
Renten, Renten- und Mischfonds sowie alternativer In-
vestments. Aufgrund der seit Jahren gesunkenen Zinsen
sucht das Management insbesondere im Bereich der An-
leihen nach Schuldnern, die aufgrund ihrer Grof3e, Her-
kunft oder einfach nur aufgrund der Zugehoérigkeit zu
einem bestimmten Marktsegment (z.B. Mittelstandsan-
leihen) entsprechend positive Spreads zu Staatsanleihen
aufweisen. Dazu werden die Geschiftsmodelle im Einzel-
nen gepriift um deren Stabilitat und Fahigkeit zur Erzie-
lung positiver Cash Flows festzustellen.

Entscheidungen zum Kauf und Verkauf von Zielfonds
und verzinslichen Wertpapieren werden jeweils vor dem
Hintergrund des Anlageziels getroffen und werden somit
in Zukunft dafiir sorgen, die Entwicklung noch schwan-
kungsarmer und insgesamt positiv zu gestalten.

2. Anlagepolitik und -ergebnis

Die diversen Segmente des Rentenmarktes weisen fiir das
abgelaufene Jahr - einzige Ausnahme waren Staatsanlei-
hen hochster Giite - eine negative Entwicklung auf. Wah-
rend die ersten drei Quartale noch eine ,,rote 0 erwarten
lieflen, kamen die von uns dotierten Unternehmensanlei-
hen ab Oktober in zunehmendem Mafle unter Abgabe-
druck. Dafiir sorgten nicht die Unternehmensergebnisse
oder Bonitétsveranderungen, vielmehr war die - von den
Aktienborsen ausgehende - Risikoaversion der Markt-
teilnehmer und die dadurch stark abnehmende Liquiditit
an den Markten der Ausldser. Schon kleine Abgaben ein-
zelner Anleger sorgten fiir Kursriickgange im mittleren,
einstelligen Prozentbereich.

Wir haben im Frithjahr einige Positionen, die im Vorjahr
zu den besonders erfreulichen Performern gehdrten, ver-
kauft (Fonds fiir Infrastrukturanleihen, Wahrungsanlei-
hen im russischen Rubel) bzw. reduziert. Trotzdem sorg-
ten die Verwerfungen zum Jahresende fiir einen sinken-
den Anteilspreis. Beispielhaft fiir die Gesamtentwicklung

hat der Fonds fir deutsche Mittelstandsanleihen im letz-
ten Quartal 2,5 % verloren, der Robus Mid Market Value
Bond Fonds 4 %, der DWS Fonds fiir variabel verzins-
te Anleihen (Floater) 1,5 % und das ETF fiir kurzlaufen-
de Unternehmensanleihen von Pimco gut 2 %. Bei den
Einzelanleihen zeigt sich ein dhnliches Bild, in der Breite
verzeichnen diese Kursverluste von ca. 5 % tiber das Jahr
hinweg.

Neben den Turbulenzen rund um Italien und den Brexit
halten wir die Zinserh6hungen der US-Notenbank (FED)
und den Handelskonflikt USA vs. China mit seinen mog-
lichen Auswirkungen auf die weltweite Wirtschaftsent-
wicklung fiir die wesentlichen Faktoren, die zu der allge-
meinen Risikoaversion gefiihrt haben. Zum Jahreswech-
sel zeigt sich die FED nun jedoch sehr viel verhaltener in
ihren Aussagen zu weiteren Zinserhdhungen und gleich-
zeitig suchen die USA und China nach einer fiir beide
Seiten ,,gesichtswahrenden® Lésung im Handelskonflikt.
Gleichzeitig zeigen die - fiir die weitere Zinsentwicklung
mafigeblichen - Inflationsraten in den letzten Wochen ei-
ne Entspannung, steigen nicht weiter an. Vor diesem Hin-
tergrund konnte sich die Stimmung an den Rentenmérk-
ten als zu pessimistisch erweisen. Zudem haben die Kurs-
riickginge der Anleihen natiirlich dafiir gesorgt, dass die
Renditen auf die Endlaufzeit gesehen, gestiegen sind. Bei-
de Komponenten, also die o.g. Entspannung und auch
die gestiegenen Renditen 6ffnen die Tiir zu einer besse-
ren Entwicklung im Jahr 2019.

Der Anteilswert des WI Selekt D sank in der Berichts-
periode in den beiden Anteilklassen A und B jeweils um
5,04 %. Die Berechnung erfolgt gemafd Bundesverband
Investment und Asset Management e.V. - BVI. Wir wei-
sen darauf hin, dass historische Daten zu Wertentwick-
lungen und Volatilitit des Fonds keine Prognose auf eine
ahnliche Entwicklung in der Zukunft zulassen.

Quellen des Verduflerungsergebnisses

Das Verauflerungsergebnis setzt sich hauptsichlich aus
realisierten Gewinnen und Verlusten aus Verkaufen von
Zielfonds (Misch- und Rentenfonds), Anleihen (festver-
zinsliche und variabel verzinste Anleihen sowie Wandel-
anleihen) und Aktien zusammen.

Die entsprechenden Betrdge konnen der Ertrags- und
Aufwandsrechnung entnommen werden.
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3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum

Zinsidnderungsrisiken

Aufgrund der Zusammensetzung der Zielinvestments
und deren eigenem Risikomanagement schétzen wir das
Zinsidnderungsrisiko gering ein. Fonds, die typischerwei-
se in langer laufende Anleihen investieren, waren nicht
allokiert.

Wihrungsrisiken

Etwa zwei Drittel der getdtigten Anlagen erfolgen aus-
schliefflich im Euroraum. Auf Fremdwihrung lauten-
de Anlagen wurden nur in geringem Umfang gehal-
ten. Ein Teil der gehaltenen Zielfonds hat die Moglich-
keit, in Wihrungsmarkte (Alternative Investments bzw.
Rentenmairkte in Schwellenlindern) zu investieren und
nutzt dies regelmiflig. In der Vergangenheit zeichneten
sich diese Investmentvermdégen aber durchweg durch ihr
striktes Risikomanagement aus. Da es sich bei Wahrungs-
mirkten um die liquidesten Anlagemérkte handelt, soll-
ten die Strategien zur Risikobegrenzung auch in der Zu-
kunft gut funktionieren, so dass wir dementsprechend die
Wiahrungsrisiken als gering einstufen.

Sonstige Marktpreisrisiken

Neben den oben genannten Marktpreisrisiken bestanden
keine sonstigen Marktpreisrisiken

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken werden als Gefahr von Verlusten
definiert, die in Folge von Unangemessenheit oder Ver-
sagen von internen Kontrollen und Systemen, Menschen
oder aufgrund externer Ereignisse eintreten, einschlief3-
lich Rechts- und Reputationsrisiken. Entsprechend den
aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die Gesellschaft eine
unabhingige Compliance-Funktion eingerichtet, die dar-
auf ausgelegt ist, die Angemessenheit und Wirksambkeit
der seitens der Gesellschaft zur Einhaltung externer und
interner Vorgaben eingerichteten MafSnahmen und Ver-
fahren zu iiberwachen und regelmiflig zu bewerten und
somit die operationellen Risiken méglichst gering zu hal-
ten. Zudem wird die OrdnungsmaBligkeit simtlicher rele-
vanter Aktivititen und Prozesse durch die Interne Revisi-
on iiberwacht. Ausgelagerte Bereiche sind in die Uberwa-
chung einbezogen. Im Berichtszeitraum kam es zu keinen
besonderen Vorkommnissen hinsichtlich der permanent
bestehenden operationellen Risiken.

Liquiditatsrisiken

Die Zielfonds investieren fast ausschliefilich in die gro-
Ben und liquiden Renten- und Aktienmérkte. Die in-
vestierten Einzelanleihen werden teilweise in speziellen
Marktsegmenten gehandelt und sind mit kleineren Vo-
lumina emittiert. Insofern kénnten bei Marktverwerfun-
gen, wie wir sie insbesondere im Jahr 2008 erlebt haben,
Liquiditatseinschrankungen moglich sein. Im Berichts-
zeitraum waren jedoch keinerlei Einschrinkungen der
Liquiditat festzustellen.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Sowohl die investierten Anleihen als auch die Zielfonds
werden fundamental und qualitativ ausgewahlt. Auf-
grund der Tatsache, dass fiir viele der Positionen kei-
ne allgemeingiiltige Ratingeinstufung vorliegt (z.B. von
Standard&Poors oder Moodys), ist eine insgesamte Ein-
stufung nicht moglich. Da fiir den Fonds Anleihen mit ei-
ner hoheren Verzinsung erworben wurden, ergeben sich
hieraus naturgemaf3 auch hohere Risiken. Die Auswahl
der Emittenten erfolgt unsererseits jedoch immer nach
fundamentalen Kriterien und es wird auf ein ausgewoge-
nes Verhéltnis von Ertrag zu Risiko geachtet. Aus unserer
Sicht sind die Geschiftsmodelle der Schuldner allesamt
heute und in der Zukunft tragfihig.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum waren keine wesentlichen Ereignis-
se zu verzeichnen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018

Anteilklasse A Anteilklasse B Gesamtfonds
EUR EUR EUR
I.  Ertrage
1.  Dividenden auslindischer Aussteller (vor Quellensteuer) 2.928,99 2.023,50 4.952,49
2. Zinsen aus inlandischen Wertpapieren 87.277,59 60.298,88 147.576,47
3. Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (vor 121.855,67 84.188,45 206.044,12
Quellensteuer)
4. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland 13,76 9,50 23,26
5.  Ertréage aus Investmentanteilen 82.459,21 56.970,04 139.429,25
6.  Abzug inldndischer / auslandischer Quellensteuer -6.088,96 -4.206,74 -10.295,70
7.  Sonstige Ertrage 6.805,69 4.701,97 11.507,66
davon Bestandsprovisionen 3.814,32 2.635,27 6.449,59
davon Zustimmungszahlung Glaubigerversammlung 2.991,37 2.066,70 5.058,07
Summe der Ertrige 295.251,95 203.985,60 499.237,55
II.  Aufwendungen
1.  Zinsen aus Kreditaufnahmen 123,31 85,17 208,48
2. Verwaltungsvergiitung -126.696,00 -87.501,01 -214.197,01
3. Verwahrstellenvergiitung -9.048,42 -6.251,63 -15.300,05
4. Priifungs- und Veroffentlichungskosten -13.853,72 -9.571,57 -23.425,29
5.  Sonstige Aufwendungen -2.614,19 -1.806,17 -4.420,36
davon Fremde Depotgebiihren -1.144,50 -790,73 -1.935,23
davon Verwahrentgelt -1.419,97 -981,08 -2.401,05
Summe der Aufwendungen -152.089,02 -105.045,21 -257.134,23
III. Ordentlicher Nettoertrag 143.162,93 98.940,39 242.103,32
IV.  Veriuflerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne 72.942,57 50.395,08 123.337,65
davon aus Wertpapiergeschiften 72.925,60 50.383,18 123.308,78
davon aus Devisenkassa- und termingeschiften 16,97 11,90 28,87
2. Realisierte Verluste -481.023,39  -332.332,69  -813.356,08
davon aus Wertpapiergeschiften -481.023,39 -332.332,69 -813.356,08
Ergebnis aus Verduflerungsgeschiften -408.080,82 -281.937,61 -690.018,43
V.  Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -264.917,89 -182.997,22 -447.915,11
1. Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne -181.670,95 -132.639,34 -314.310,29
2. Nettoverdnderung der nichtrealisierten Verluste -16.911,10 -12.346,93 -29.258,03
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -198.582,05 -144.986,27 -343.568,32
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres -463.499,94 -327.983,49 -791.483,43
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Entwicklung des Sondervermogens

Anteilklasse A Anteilklasse B Gesamtfonds
EUR EUR EUR
I.  Wert des Sondervermogens am Beginn des Geschiftsjahres 9.092.268,77  5.586.569,59 14.678.838,36
1.  Steuerabschlag fiir das Vorjahr -54.812,24 -34.260,52 -89.072,76
2 Mittelzu-/abfluss (netto) 124.234,07 773.364,30 897.598,37
a) Mittelzufliisse aus Anteilsschein-Verkaufen 384.611,30 1.389.304,44
b) Mittelabfliisse aus Anteilsschein-Riicknahmen -260.377,23 -615.940,14
3. Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich 3.312,28 14.043,30 17.355,58
4. Ergebnis des Geschiftsjahres -463.499,94 -327.983,49 -791.483,43
davon Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne -181.670,95 -132.639,34
davon Nettoveranderung der nichtrealisierten Verluste -16.911,10 -12.346,93

II.  Wert des Sondervermdégens am Ende des Geschiftsjahres

Verwendung der Ertrige des Sondervermogens
Berechnung der Ausschiittung (Anteilklasse A)

8.701.502,94

6.011.733,18

insgesamt
EUR

14.713.236,12

je Anteil
EUR

I.  Fiir die Ausschiittung verfiigbar 1.483.861,94 7,476
1. Vortrag aus dem Vorjahr 1.382.839,25 6,967
Realisiertes Ergebnis des Geschiftjahres -264.917,89 -1,335
3. Zufithrung aus dem Sondervermogen *) 365.940,58 1,844
II.  Nicht fiir die Ausschiittung verwendet 1.305.225,44 6,576
1. Vortrag auf neue Rechnung 1.305.225,44 6,576
III. Gesamtausschiittung und Steuerabzug 178.636,50 0,900
1. Endausschiittung 178.636,50 0,900
*) Die Zufithrung aus dem Sondervermogen dient dem Ausgleich im Geschiftsjahr realisierter Verluste.
Vergleichende Ubersicht mit den letzten Geschiftsjahren (Anteilklasse A)
Geschiftsjahr Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
31.12.2018 EUR 8.701.502,94 EUR 43,84
31.12.2017 EUR 9.092.268,77 EUR 46,45
31.12.2016 EUR 6.489.959,06 EUR 43,04
31.12.2015 EUR 13.188.273,23 EUR 47,07
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Verwendung der Ertrige des Sondervermdgens
Berechnung der Wiederanlage (Anteilklasse B)

insgesamt
EUR

je Anteil
EUR

I.  Fiir die Wiederanlage verfiigbar

1.  Realisiertes Ergebnis des Geschiftjahres -182.997,22 -1,312
II.  Wiederanlage -182.997,22 -1,312
Vergleichende Ubersicht mit den letzten Geschiftsjahren (Anteilklasse B)

Geschiftsjahr Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
31.12.2018 EUR 6.011.733,18 EUR 43,09
31.12.2017 EUR 5.586.569,59 EUR 45,66
31.12.2016 EUR 6.987.466,00 EUR 42,22
31.12.2015 EUR 9.208.701,96 EUR 46,19
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Vermogensiibersicht zum 31. Dezember 2018

Wirtschaftliche Gewichtung

Geographische Gewichtung

I.  Vermogensgegenstinde

1. Aktien

2. Anleihen

3. Wertpapier-Investmentanteile
4. Bankguthaben/Geldmarktfonds

5. sonstige Vermogensgegenstinde
II. Verbindlichkeiten

III. Fondsvermogen

Industrielle Produktion inc. Bauindustrie
gesamt

Finanzsektor

Handel und Dienstleistung

Herstellung industrieller Grundstoffe und
Halbfabrikate

Transport und Verkehr

Erndhrung und Produktion von
Konsumgiitern

gesamt

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

100,22 %

0,01 %
0,01 %

37,06 %
6,74 %
6,36 %

1,37 %
0,05 %

51,57 %
43,93 %
3,68 %

1,02 %

-0,22 %

100,00 %

Spanien
gesamt

Bundesrepublik Deutschland
Luxemburg
Niederlande

Osterreich
USA

sonstige
gesamt

100,22 %

0,01 %
0,01 %

22,87 %
10,40 %
6,31 %

5,83 %
2,87 %

3,29 %
51,57 %

43,93 %
3,68 %

1,02 %

-0,22 %

100,00 %
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Vermogensaufstellung im Detail

Kiufe / Zuginge

% des

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Verkiufe / Abginge Kurs Kurswert Fonds-
ISIN/ VWG bzw. Wihrung 31.12.2018 im Berichtszeitraum in Wihrung in EUR vermégens
Wertpapiervermogen 14.053.047,61 95,51
Borsengehandelte Wertpapiere 7.353.778,90 49,98
Aktien

Abengoa S.A. STK 127.311 0 EUR 0,0133 1.693,24 0,01
ES0105200416 0

Verzinsliche Wertpapiere

0% Enterprise Hold 2015/30.03.2020 FLAT EUR 250.000 EUR 32210 8.052,50 0,05
DE000A1ZWPT5 500.000

0% GEWA 5 to 1 Gmb 2014/24.03.2099 FLAT EUR 400.000 0 EUR 38,4000 153.600,00 1,04
DE000A1YC7Y7 0

0% KTG Agrar 2011/06.06.2019 FLAT EUR 500.000 0 EUR 3,3020 16.510,00 0,11
DE000A1H3VN9 0

0% KTG Agrar 2014/15.10.2019 FLAT EUR 500.000 0 EUR 3,2950 16.475,00 0,11
DE000A11QGQ1 0

0,915% Dt PB Trust I TPS FRN 2004/02.12.2099 EUR 400.000 0 EUR 64,5000 258.000,00 1,75
DE000AODEN75 0

0,952% UNICREDIT FRN 1999/25.06.2019 EUR 500.000 0 EUR 100,0650 500.325,00 3,40
X50098907693 0

1,75% Dt Bank Trust I TPS FRN 2005/27.06.2099 EUR 250.000 0 EUR 66,0000 165.000,00 1,12
DE000AOE5]D4 0

2,125% Evonik Ind VRN 2017/07.07.2077 EUR 180.000 0 EUR 96,1750 173.115,00 1,18
DE000A2GSFF1 20.000

2,5% Schaeffler 2015/15.05.2020 EUR 50.000 0 EUR 100,5350 50.267,50 0,34
XS1212469966 0

2,781% Siidzucker Int FRN 2005/30.06.2099 EUR 750.000 0 EUR 76,2500 571.875,00 3,89
XS0222524372 0

3% Pcc Se 2017/01.07.2020 EUR 250.000 250.000 EUR 99,7000 249.250,00 1,69
DE000A2E4HHO 0

3% WA SGL 2018/20.09.2023 EUR 100.000 100.000 EUR 86,8600 86.860,00 0,59
DE000A2G8VX7 0

4% Pcc Se 2018/01.04.2023 EUR 250.000 250.000 EUR 100,3000 250.750,00 1,70
DE000A2G8670 0

4,75% AT & S Austria VRN 2017/31.12.2099 EUR 900.000 0 EUR 85,0000 765.000,00 5,20
XS1721410725 0

4,75% EIB 2016/19.01.2021 MXN  6.000.000 0 MXN 92,2800 245.278,76 1,67
XS1342860167 0

5,125% Hapag-Lloyd 2017/15.07.2024 EUR 200.000 100.000 EUR 100,4500 200.900,00 1,37
XS1645113322 0

5,375% Lang & Cie. Rea 2018/27.08.2023 EUR 500.000 1.000.000 EUR 103,0000 515.000,00 3,50
DE000A2NB8U6 500.000

5,5% UBM Realitten. VRN 2018/31.12.2099 EUR 100.000 100.000 EUR 92,8010 92.801,00 0,63
XS1785474294 0

6% Euroboden GmbH 2017/10.11.2022 EUR 200.000 0 EUR 102,9950 205.990,00 1,40
DE000A2GSL68 100.000

6,375% Raffinerie Heid 2017/01.12.2022 EUR 200.000 200.000 EUR 85,4200 170.840,00 1,16
X$1729059862 0

6,5% Nordex 2018/01.02.2023 EUR 100.000 100.000 EUR 91,6400 91.640,00 0,62
XS1713474168 0

6,5% WA SeniVita Social 2015/12.05.2020 EUR 800.000 0 EUR 78,5000 628.000,00 427
DE000A13SHL2 0

7% Metalcorp 2017/02.10.2022 EUR 300.000 0 EUR 101,8500 305.550,00 2,08
DE000A19MDV0 300.000

8,5% Ekosem 2012/07.12.2022 EUR 100.000 0 EUR 99,0000 99.000,00 0,67
DE000A1RORZS5 100.000

9,5% Mogo Finance S. 2018/10.07.2022 EUR  1.100.000 1.200.000 EUR 96,0000 1.056.000,00 7,18
XS1831877755 100.000

9,998901099% AllgG Verbrief FRN 2013/31.12.2027 FL STK 500 0 EUR 949,6200 474.810,00 323
XS0963406052 0

Abg Abenewco 2 17/23 Flr EUR 478.200 0 EUR 0,2500 1.195,50 0,01
XS1584123225 0
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Kéufe / Zuginge

% des

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Verkiufe / Abginge Kurs Kurswert Fonds-
ISIN/ VWG bzw. Wahrung 31122018 im Berichtszeitraum in Wahrung in EUR vermogens
Lehman Bro Tr synth. Rente FRN 2008/31.12.2099 EUR 400.000 400.000 EUR 0,0001 0,40 0,00
DE000AOTVK20 1.200.000

An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere 6.750,00 0,05
Verzinsliche Wertpapiere

0% Steilmann SE 2012/27.06.2018 FLAT EUR 500.000 0 EUR 1,3500 6.750,00 0,05
DEO00A1IPGWZ2 0

Nichtnotierte Wertpapiere 229.408,71 1,56
Verzinsliche Wertpapiere

Intl Fin. Corp. 17/22 BRL 1.000.000 0 BRL 101,8001 229.408,71 1,56
X$1608102973 0

Investmentanteile 6.463.110,00 43,93
Gruppenfremde Investmentanteile

Absolute Return Multi Prem.Fo. Inhaber-Anteile AK STK 3.000 0 EUR 101,1800 303.540,00 2,06
DE000A2AGM18 /1,25 % 0

ACATIS IfK Value Renten Inhaber-Anteile A STK 3.000 0 EUR 47,3100 141.930,00 0,96
DE000A0X7582 / 1,40 % 2.550

Deutsche Floating Rate Notes Inhaber-Anteile FC o. STK 12.500 23.700 EUR 83,4700 1.043.375,00 7,09
LU1534068801 / 0,12 % 11.200

Deutscher Mittelstandsanl. FDS Actions Nominatives STK 35.000 0 EUR 49,6600 1.738.100,00 11,81
LU0848515663 / 1,50 % 0

Markus Alt Rentenstrategi.Nr.1 Inhaber-Anteilsklas STK 3.000 0 EUR 97,0800 291.240,00 1,98
DE000A2DMTS51 / 0,43 % 0

PFIS ETF-PL.D.EO C.Bd S.U.ETF Reg. EUR Income Sha STK 7.000 2.000 EUR 102,1650 715.155,00 4,86
IEO0BP9F2J32 /0,49 % 0

Robus - R.M.-Mar.Val.Bd Inhaber-Anteile C II 0.N. STK 15.000 0 EUR 97,3100 1.459.650,00 9,92
LU0960826658 / 0,22 % 0

SPDR Bl.Ba.Em.Mkts Loc.Bd UETF Registered Shares o STK 5.000 5.000 EUR 60,0600 300.300,00 2,04
TE00B4613386 / 0,55 % 0

Tbf Special Income Inhaber-Anteile EUR I STK 3.000 0 EUR 120,8600 362.580,00 2,46
DEO000A1JRQC3 /0,56 % 0

Xtr.II Eurozone Inf.-Linked Bd Inhaber-Anteile 1C STK 500 500 EUR 214,4800 107.240,00 0,73
LU0290358224 / 0,20 % 0
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Kaufe / Zuginge

% des

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Verkiiufe / Abginge Kurs Kurswert Fonds-
ISIN/ VWG bzw. Wi«ihrung 31.12.2018 im Berichtszeitraum in Wi«ihrung in EUR vermégens
Andere Vermdgensgegenstinde
Bankguthaben 541.625,65 3,68
EUR-Guthaben bei:

Verwahrstelle EUR 540.213,67 540.213,67 3,67
Guthaben in nicht EU/EWR-Wihrungen

Verwahrstelle USD 1.617,56 1.411,98 0,01
Sonstige Vermogensgegenstiande 150.433,05 1,02
Zinsanspriiche EUR 149.130,12 149.130,12 1,01
Ausschiittungsanspriiche aus Anteilen an EUR 1.302,93 1.302,93 0,01
Investmentvermdgen
Sonstige Verbindlichkeiten -31.870,19 -0,22
Riickstellungen aus Kostenabgrenzung EUR -31.152,49 -31.152,49 -0,21
Zinsverbindlichkeiten EUR -579,51 -579,51 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -138,19 -138,19 0,00
Fondsvermogen EUR 14.713.236,12 100,00
Anteilswert Anteilklasse A EUR 43,84
Umlaufende Anteile Anteilklasse A STK 198.485
Anteilswert Anteilklasse B EUR 43,09
Umlaufende Anteile Anteilklasse B STK 139.515
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Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung

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

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Abengoa S.A. STK 0 1.316.440
ES0105200002

EYEMAXX Real Estate AG STK 0 4.328
DEO00AOV9L94

Verzinsliche Wertpapiere

0% Erotik-Abwicklu 2014/09.07.2024 FLAT EUR 0 269.000
DE000A12T1W6

1,875% Otto GmbH 2017/12.06.2024 EUR 0 100.000
X$1625975153

2,75% WA SGL 2012/25.01.2018 EUR 0 900.000
DE000A1MLAA7

3,25% Eurofins VRN 2017/13.11.2099 EUR 0 100.000
XS$1716945586

4,375% NN Group N.V. VRN 2014/31.12.2099 EUR 0 100.000
XS1076781589

4,5% paragon 2017/05.07.2022 EUR 0 100.000
DE000A2GSB86

4,5% WA EYEMAXX Real Es 2017/16.12.2019 EUR 0 100.000
DE000A2DAJB7

5,25% Homann Holz 2017/14.06.2022 EUR 0 100.000
DE000A2E4NW?7

6,25% Ferratum Bank P FRN 2016/16.03.2020 EUR 0 100.000
F14000232830

6,875% Lang & Cie. Rea 2015/25.08.2018 EUR 0 400.000
DE000A161YX2

7% Metalcorp 2017/02.10.2022 EUR 300.000 300.000
DE000A19ZL70

9% Srlev N.V. FRN 2011/15.04.2041 EUR 0 100.000
XS0616936372

Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile

AIS-Amundi FLOA. RATE DL CORP. Namens-Anteile CH C STK 2.000 2.000
LU1681041031 /0,07 %
Amundi ETF FR USD Corp.UCITS Actions au Port. EUR STK 2.000 2.000
FR0013141462 /0,20 %
iShs II-iShs $ Flt.Ra.Bd U.ETF Reg. Shares USD Unh STK 46.500 46.500
TE00BZ048462 / 0,10 %
OVID Infrastructure HY Inco.UI Inhaber-Ant. Anteil STK 0 5.000

DEO000A112T91 /0,90 %
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Anhang zum gepriiften Jahresbericht per 31. Dezember 2018

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

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

» Die Bewertung von verzinslichen Wertpapieren, rentendhnliche Genussscheinen und Zertifikaten, welche nicht an einer
Borse oder an einem anderen organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatséchli-
chen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden mittels externer Modellkurse, z.B. Broker Quotes, bewertet. In

begriindeten Ausnahmefillen werden interne Modellkurse verwendet, die auf einer anerkannten und geeigneten Metho-
dik beruhen.

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

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

o Bankguthaben werden zum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

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

Erlduterungen zur Vermogensaufstellung

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

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

Inlédndische Vermogenswerte Kurse per 27. Dezember 2018
Alle anderen Vermogenswerte Kurse per 27. Dezember 2018
Devisen Kurse per 28. Dezember 2018

o Auf von der Fondswihrung abweichende lautende Vermogensgegenstinde werden zu dem unter Zugrundelegung des
Morning-Fixings der Reuters AG um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurses der Wiahrung in EUR taggleich umgerechnet.

Mexikanischer Peso 1 EUR MXN 22,573500
Real 1 EUR BRL 4,437500
US-Dollar 1 EUR = USD 1,145600

o Kapitalmafinahmen:

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

Erlduterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechung

« Die Aufgliederung wesentlicher sonstiger Ertrage und sonstiger Aufwendungen erfolgt im Rahmen der Ertrags- und Auf-
wandsrechnung.
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Die Ermittlung der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Ge-
schiftsjahr die in den Anteilspreis einflieBenden Wertansétze der Vermogensgegenstande mit den jeweiligen historischen
Anschaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewin-
ne einflielen, die Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflieffen und aus dem
Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschiftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschifts-
jahres die Nettoveranderungen ermittelt werden.

Angaben nach der Derivateverordnung

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermégen gemaf3 der Derivatever-
ordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermogens ermittelt.

Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens:

REXP 50,00 %
DAX 30 25,00 %
EURO STOXX 50 (NR) 25,00 %

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko:

Kleinster potenzieller Risikobetrag 1,208330 %
Grof3ter potenzieller Risikobetrag 1,614253 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 1,449228 %

Unter dem potenziellen Risikobetrag fiir das Marktrisiko im Sinne des qualifizierten Ansatzes der Derivateverordnung
versteht man das Risiko, das sich aus einer statistisch sehr ungiinstigen Entwicklung von Marktparametern fiir das Invest-
mentvermogen ergibt. Die Messung erfolgt anhand des Value-at-Risk (VaR), d. h. dem potenziellen Verlust, der innerhalb
eines gegebenen Zeitraums mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit nicht iiberschritten wird. Die Risikokennzahlen wur-
den fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018 auf der Basis des Varianz-Kovarianz-Ansatzes mit den
Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungs-
zeitraums von einem Jahr berechnet. Der potenzielle Marktrisikobetrag des Investmentvermdgens ist limitiert auf das
Zweifache des potenziellen Marktrisikobetrags des derivatefreien Vergleichsvermdgens.

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

- Die Angaben gem. § 37 Abs. 1 DerivateV entfallen, da zum Geschiftsjahresende keine entsprechenden Geschifte
offen waren.

- Die Angaben gem. § 37 Abs. 2 DerivateV entfallen, da im Berichtszeitraum keine Wertpapier-Darlehen und
Pensionsgeschifte getitigt wurden.

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

Durchschnittlicher Umfang des Leverage nach Bruttomethode 1,005460 %

Fiir die Ermittlung des Leverage wird das Gesamtexposure des Sondervermdgens durch dessen Nettoinventarwert divi-
diert. Das Gesamtexposure eines Sondervermdgens ergibt sich dabei als Summe der Anrechnungsbetrige der Derivate
und etwaiger Effekte aus der Wiederanlage von Sicherheiten bei Wertpapierleihe und Pensionsgeschiften zuziiglich des
Nettoinventarwerts des Sondervermdogens. Bei der Berechnung der Anrechnungsbetrige nach der Bruttomethode (Sum-
me der Nominalwerte) erfolgt keine Verrechnung bzw. Anrechnung von Absicherungsgeschiften. Derivate konnen von
der Gesellschaft mit unterschiedlichen Zielsetzungen eingesetzt werden, einschliefllich Absicherung oder spekulativer
Ziele. Die Berechnung der Summe der Nominalwerte der Derivate unterscheidet nicht zwischen den unterschiedlichen
Zielsetzungen des Derivateeinsatzes. Aus diesem Grund ist die Angabe des durchschnittlichen Leverage nach der Brut-
tomethode keine Indikation {iber den Risikogehalt des Sondervermégens.
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Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote (synthetisch) Anteilklasse A 2,03 %
Anteilklasse B 2,04 %
Quote erfolgsabhingiger Vergiitung Anteilklasse A 0,00 %
Anteilklasse B 0,00 %

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

Die Betrige der Ausgabeaufschlidge und Riicknahmeabschldge im Zeitraum vom 01.01.2018 bis 31.12.2018 fiir den Erwerb
und die Riicknahme von Anteilen an Zielfonds betragen:

Ausgabeaufschlige
Riicknahmeabschlage

0,00 EUR
0,00 EUR

Die Verwaltungsvergiitungssitze fiir die am Berichtstag im Bestand befindlichen Sondervermégen und die Sondervermo-
gen, die im Berichtszeitraum ge- und verkauft wurden, sind in der Vermégensaufstellung bzw. der Auflistung der wihrend
des Berichtszeitraumes abgeschlossenen Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen, aufge-
tithrt. Das Zeichen ,,+“ bedeutet, dass ggf. eine erfolgsabhéngige Vergiitung berechnet werden kann. Die Angaben zu den
Vergiitungssitzen wurden Wertpapierinformationssystemen wie WM Datenservice und anderen Wertpapierinformati-
onsportalen wie Morning Star und Onvista entnommen.

Transaktionskosten 6.652,24 EUR

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

Anteile von Investmentfonds der WARBURG INVEST werden i.d.R. unter Einschaltung Dritter, d.h. von Banken, Finanz-
dienstleistern, Maklern und anderen befugten dritten Personen erworben. Der Zusammenarbeit mit diesen Dritten liegt
zumeist eine vertragliche Vereinbarung zugrunde, die festlegt, dass die WARBURG INVEST den Dritten fiir die Vermitt-
lung der Fondsanteile eine bestandsabhéngige Vergiitung zahlt und den Dritten der Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise
zusteht. Die bestandsabhéngige Vergiitung zahlt die WARBURG INVEST aus den ihr zustehenden Verwaltungsvergiitun-
gen, d.h. aus ihrem eigenen Vermogen.

Im Geschiftsjahr vom 01.01.2018 bis 31.12.2018 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST fiir das
Sondervermdgen keine Riickvergiitung der aus dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten Ver-
glitungen und Aufwendungserstattungen bis auf von Brokern zur Verfiigung gestellte Finanzinformationen fiir Research-
Zwecke.

Angaben zu Anteilklassen:

Anteilklasse A

Anteilklasse B

Wihrung EUR EUR
Verwaltungsvergiitung p.a. 1,40 % 1,40 %
Ausgabeaufschlag 3,00 % 3,00 %
Mindestanlagesumme EUR 0,00 EUR 0,00
Ertragsverwendung ausschiittend thesaurierend
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Angaben zur SFTR Verordnung 2015/2365

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

Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Anzahl Mitarbeiter: 26 (inkl. Geschiftsleiter) Stand: 31.12.2017
Geschiftsjahr: 01.01.2017 - 31.12.2017 EUR EUR EUR

Fixe Vergiitung Variable Vergiitung Gesamt Vergiitung*
Gesamtsumme der gezahlten Mitarbeitervergiitung im abgelaufenen Geschaftsjahr 2.459.899,93 775.000,00 3.234.899,93
Vergiitungen an Geschiftsleiter, Risikotrager, Mitarbeiter mit Kontrollfunktion und Mitarbeiter in 1.634.218,36

derselben Einkommensstufe

davon Geschiiftsleiter** 884.469,28
davon andere Risikotrager** 1.634.218,36
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion** 397.096,60
davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe 0,00

*Von den Investmentvermdgen wurden keine direkten Zahlungen an Mitarbeiter geleistet.
**Teilweise besteht Personenidentitit bei den aufgefiihrten Personengruppen; die Vergiitung fiir diese Mitarbeiter ist in allen betreffenden in diesem Absatz genannten Summen
ausgewiesen.

Vergiitungsgrundsitze der Gesellschaft

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

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

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

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

Angaben zur Hohe der Vergiitung
Ein Teil der Mitarbeiter der WARBURG INVEST erhilt eine Vergiitung in entsprechender Anwendung des Gehaltstarif-

vertrags fiir das private Bankgewerbe. Alle anderen Mitarbeiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte feste Vergiitung.
Neben der festen Vergiitung konnen Mitarbeitern variable Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewahrt werden. Die-
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se werden von der Geschiftsfithrung in Abstimmung mit dem zustdndigen Geschiftsleiter der M.M.Warburg & CO (AG &
Co.) nach Ermessen festgelegt.

Die Vergiitungen von Geschiftsleitern der WARBURG INVEST richten sich nach den jeweils geltenden vertraglichen Ver-
einbarungen. Die Geschiftsleiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte fixe Vergiitung, auflerdem kénnen ihnen variable
Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewéhrt werden, die nach Ermessen vom Aufsichtsrat festgelegt werden.

Der Gewdhrung einer erfolgsabhiangigen Vergiitung liegt insgesamt eine Bewertung sowohl der Leistung des betreffenden
Mitarbeiters, seiner Abteilung als auch des Gesamtergebnisses der Gesellschaft zugrunde. Bei der Bewertung der individuellen
Leistung werden finanzielle wie auch nicht finanzielle Kriterien beriicksichtigt. Variable Vergiitungselemente sind nicht an
die Wertentwicklung der verwalteten Investmentvermégen gekoppelt. Die Auszahlung der variablen Vergiitung erfolgt unter
Anwendung des Proportionalititsgrundsatzes ausschliefSlich monetér und nicht verzogert. Grundsitzlich betragt die variable
Vergiitung nicht mehr als 40% der fixen Vergiitung fiir einen Mitarbeiter.

Vergiitungsbericht und jihrliche Uberpriifung der Vergiitungspolitik

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

Einhaltung eines angemessenen Verhiltnisses zwischen dem Anteil der festen Vergiitung und dem flexiblen Anteil.

Zusitzlich fithrt die Interne Revision der Gesellschaft eine unabhéngige Priifung der Gestaltung, der Umsetzung und der
Wirkungen der Vergiitungsgrundsitze der WARBURG INVEST durch.

Im Rahmen der Uberpriifung der Vergiitungspolitik ergaben sich keine Abweichungen von den festgelegten Vergiitungs-
grundsdtzen.

Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik

Es haben sich gegeniiber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen ergeben.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall (Portfoliomanagement)

Augeo Capital Management SA, Luxembourg (vormals firmierend als WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.)

Die WARBURG INVEST zahlt keine direkten Vergiitungen an Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens.

Das Auslagerungsunternehmen hat fiir das Geschaftsjahr 2017 folgende Information
selbst verdffentlicht bzw. uns zur Verfiigung gestellt:

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr des Auslagerungsunternehmens 8.468.000 EUR
gezahlten Mitarbeitervergiitung
davon feste Vergiitung 7.976.000 EUR
davon variable Vergiitung 492.000 EUR
Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitungen 0 EUR
Zahl der Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens 125
WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
Hamburg, den 15. April 2019 Die Geschiftsfithrung
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Vermerk des unabhangigen Abschlussprufers

Vermerk des unabhingigen Abschlusspriifers
An die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermogens WI SELEKT D - bestehend aus dem Tétigkeitsbericht fiir das Geschafts-
jahrvom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018, der Vermogensiibersicht und der Vermégensaufstellung zum 31. Dezem-
ber 2018, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018, sowie der vergleichenden Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre,
der Aufstellung der wihrend des Berichtszeitraumes 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 wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) und den einschlégigen euro-
péischen Verordnungen und erméglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der tatséchlichen
Verhéltnisse und Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

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

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresbericht

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

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

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

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

beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil
zum Jahresbericht beinhaltet.
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Vermerk des unabhangigen Abschlussprufers

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

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

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

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

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

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

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

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

Hamburg

16. April 2019

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Zemke Butte
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

19



WARBURG
INVEST

Ferdinandstrafle 75 « 20095 Hamburg « Tel. +49 40 3282 - 5100

Internet: www.warburg-fonds.com « E-Mail: info@warburg-invest.com





