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Sehr geehrte Anlegerin,

sehr geehrter Anleger,
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(Sonstige Sondervermdogen)
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Tatigkeitsbericht fiir das Geschaftsjahr

2018/2019

1. Anlageziel und Anlageergebnis
im Berichtszeitraum

Einziges Ziel des Vermdgensverwaltung
Dynamic Value ist langfristig Gberdurch-
schnittliches Kapitalwachstum, soweit
dies mit einer umsichtigen Anlageverwal-
tung vereinbar ist. Angelegt wird in Unter-
nehmen mit unterbewerteter Ertragskraft,
die eine gesunde Bilanz, eine starke
Marktposition sowie eine hohe und stabi-
le Rendite auf das eingesetzte Kapital
aufweisen. Zusatzlich kann der Portfolio-
manager in Zinspapiere, Exchange Tra-
ded Commodities, Indexfonds und Ter-
minmarktinstrumente investieren. Wer-
den nicht ausreichend viele oder keine
attraktiv erscheinenden Investitionsmdg-
lichkeiten gesehen kann in Geldmarktpa-
piere umgeschichtet werden. Die Strate-
gie eignet sich fir langfristig orientierte
Anleger, die Uber mehrere Jahre nachhal-
tig Kapital bilden mdéchten. Der empfoh-
lene Anlagehorizont betrdgt mindestens
7 Jahre.

2. Anlagepolitik im Berichtszeit-
raum

In den zurlickliegenden zwélf Monaten
wurde die Anlagestrategie mit ruhiger
Hand und AugenmaB fortgeflhrt. Ziel ist
es profitable und substanzstarke Invest-
ments zu finden, diese mdglichst glinstig
einzukaufen und so lange wie mdglich zu
besitzen. Die Entscheidung, welche Posi-
tionen erworben werden, erfolgt auf der
Basis von harten Fakten, hauptsachlich
sind das berichtete Gewinne, der Wert
der Assets, die Qualitat und Alleinstel-
lungsmerkmale des Geschaftsmodells
sowie die Hohe der Sicherheitsspanne.

Obwohl die Preisbildung von Aktien ins-

besondere Uber kurze Zeitrdume regel-
maBig vom Aktionismus emotionaler
Massen bestimmt wird, mit der Folge,
dass Preis und Wert immer wieder deut-
lich voneinander abweichen kénnen, wie
zuletzt im 4. Quartal 2018 gut erkennbar,
néhern sich Aktienkurse auf Dauer ihrem
O6konomischen, tatsachlichen Wert an.
Der Portfoliomanager ist fest davon tber-
zeugt, dass der systematische Kauf un-
terbewerteter Vermdgenswerte zu lang-
fristig Uberdurchschnittlichen Renditen
fuhrt. Dabei wird das Portfolio nur sehr
selten umgeschichtet und nur wenn dies
zwingend erforderlich ist. Damit bleiben
die Transaktionskosten gering, was am
Ende der Rendite zugutekommt.

Im Berichtszeitraum war das Portfolio
vollsténdig in Aktien von Unternehmen
am qualitativ hochwertigsten Ende des
Unternehmensspektrums sowie dartber
hinaus in Unternehmen guter Qualitat mit
starker Unterbewertung investiert, die
entweder direkt oder Uber Investment-
fonds sowie Investmentgesellschaften
gehalten werden. Da jedes erworbene In-
vestment weiterhin deutliches Ertrags-
potential besitzt, erfolgten keine wesent-
lichen Verénderungen in der Zusammen-
setzung des Portfolios.

3. Wesentliche Risiken im
Betrachtungszeitraum

Erhéhte Schwankungen des Anteils-
preises

Trotz sorgféltigster Analyse ist die Wert-
entwicklung der Fondsanteile unvermeid-
baren, von Zeit zu Zeit auch deutlich er-
héhten, Preisschwankungen unterworfen,
die als Begleiterscheinung des Investie-
rens gesehen werden muissen. Ausge-

pragte Preisschwankungen treten auch
dann auf, obwohl sich die Ertragslage
und die Zukunftsaussichten der Unter-
nehmen, in die investiert wurde, nicht
veréndert hat. Ausldser solcher Kurstur-
bulenzen waren in der Vergangenheit
haufig Konjunkturangste, eine restriktive-
re Geldpolitik der Notenbanken oder exo-
gene Schocks.

Konzentrationsrisiko

Risiken kdnnen entstehen, wenn eine
starke Konzentration der Anlagen auf we-
nige Vermdgensgegenstande erfolgt.
Dann ist das Sonderverm&gen von der
Entwicklung dieser Vermdgensgegen-

stédnde besonders stark abhéngig.

Bonitétsrisiko

Die Verschlechterung der Zahlungsfahig-
keit oder gar der Konkurs eines Emitten-
ten kénnen einen mindestens teilweisen
Verlust des Vermdgens bedeuten. Auch
bei sorgféltiger Auswahl der Wertpapiere
kann nicht ausgeschlossen werden, dass
Verluste durch Vermdgensverfall von
Emittenten eintreten.

Wahrungsrisiko

Die Vermdgenswerte des Sondervermo-
gens konnen in anderen Wéahrungen als
der Fondswadhrung angelegt sein. Fallt
der Wert dieser Wéhrung gegentiber der
Fondswahrung, so reduziert sich der
Wert solcher Anlagen und somit auch der
Wert des Fondsvermdgens. Daruber hin-
aus kénnen sich indirekte Wahrungsrisi-
ken ergeben. International aufgestellte
Unternehmen sind mehr oder weniger
stark von der Wechselkursentwicklung
beeinflusst, was sich auch auf die Kurs-
entwicklung der vom Unternehmen bege-
benen Wertpapiere auswirken kann.
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Liquiditatsrisiko Aktien

Das Sondervermdgen ist breit gestreut
und mehrheitlich in Aktien mit hoher
Marktkapitalisierung investiert, die im
Regelfall in groBen Volumina an den inter-
nationalen Bodrsen gehandelt werden.
Daher ist davon auszugehen, dass jeder-
zeit ausreichend Vermdgenswerte zu ei-
nem angemessenen Verkaufserlds verdu-

Bert werden kénnen.

Liquiditatsrisiko Zielfonds

Der Fonds investiert einen Teil seines Ver-
mogens in Zielfonds. Die Liquiditat des
Sondervermdgens kann eingeschrankt
werden, sofern z.B. fUr die Zielfonds die
Ricknahme der Anteilscheine ausgesetzt

werden sollte.

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken wird die Ge-
fahr von Verlusten verstanden, die durch
die Unangemessenheit oder das Versa-
gen von internen Verfahren, Menschen
und Systemen oder durch externe Ereig-
nisse verursacht werden. Beim operatio-
nellen Risiko differenziert die Gesellschaft
zwischen technischen Risiken, Personal-
risiken, Produktrisiken und Rechtsrisiken
sowie Risiken aus Kunden- und Ge-
schéaftsbeziehungen und hat hierzu u.a.
die folgenden Vorkehrungen getroffen:

Ex ante und ex post Kontrollen sind Be-
standteil des Orderprozesses.

Rechts- und Personalrisiken werden
durch Rechtsberatung und Schulungen
der Mitarbeiter minimiert.

Darlber hinaus werden Geschéfte in Fi-
nanzinstrumenten ausschlieBlich Uber
kompetente und erfahrene Kontrahenten
abgeschlossen. Die Verwahrung der Fi-
nanzinstrumente erfolgt durch eine etab-
lierte Verwahrstelle mit guter Bonitat.

Die OrdnungsmaBigkeit der fur das Son-
dervermdgen relevanten Aktivitdten und
Prozesse wird regelmaBig durch die In-
terne Revision Uberwacht.

Geldwertrisiko

Die Inflation kann den Wert der Anlagen
des Vermdgens mindern. Die Kaufkraft
des investierten Kapitals sinkt, wenn die
Inflationsrate hoher ist als der Ertrag, den

die Anlagen erwirtschaften.

Sonstige Risiken

Die Ausbreitung der Atemwegserkran-
kung COVID-19 hat aktuell weltweit zu
massiven Einschnitten in das &ffentliche
Leben mit erheblichen Folgen u.a. fir die
Wirtschaft und deren Unternehmen ge-
flihrt, die sich derzeit noch nicht abschat-
zen lassen. Vor diesem Hintergrund las-
sen sich die mit den Investitionen dieses
Fonds verbundenen Risiken derzeit nicht
abschlieBend absehen. Es besteht die
Méglichkeit, dass sich die bestehenden
Risiken verstarkt und kumuliert realisie-
ren und sich negativ auf das Ergebnis des

Fonds auswirken kénnten.

4. Struktur des Portfolios im
Hinblick auf die Anlageziele

5. Wesentliche Veranderungen im
Berichtszeitraum

Wahrend des Berichtszeitraums gab es
keinen Portfoliomanager-Wechsel. Das
Portfolio wird seit Fondsauflage im Jahr
2007 unverandert von Jan Leistner ge-

managt.

6. Erlduterung der wesentlichen
Quellen des VerdufBerungsergeb-
nisses

Die realisierten Gewinne resultieren im
Wesentlichen aus der VeraduBerung von
Investmentanteilen. Fir die realisierten
Verluste ist ebenfalls im Wesentlichen die
VerauBerung von Investmentanteilen ur-
sachlich.

Die im Geschaftsjahr 2018/ 2019 abge-
schlossenen Geschéfte sowie die sich im
Bestand des Sondervermégens befindli-
chen Positionen werden im Jahresbericht

aufgefihrt.
30.11.2019
[l Fonds 43,3 %
Aktien 42,4 %
Kasse 10,7 %
B Zertifikate 3,0%
Derivate 0,6 %
30.11.2018
[l Fonds 47,0 %
Aktien 39,9 %
Kasse 7.9 %
B Zertifikate 3,0 %
Nicht zugeordnet 21 %
Derivate 0,0 %
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7. Sonstige wesentliche Ereignis-
se im Berichtszeitraum

Mit Wirkung zum 01.12.2018 hat die Han-
sainvest die Aufgaben als Verwaltungs-
gesellschaft des Sondervermdgens Ver-
mdgensverwaltung Dynamic  Value
Ubernommen. Das Portfolio wird weiter-
hin, unveréndert wie seit Auflage, von Jan

Leistner verantwortet.

Das Portfoliomanagement wurde an die
Dr. Bauer & Co. Vermégensmanagement

GmbH, Mlnchen, ausgelagert.

8. Ubersicht iiber die Wertent-
wicklung des AIF-Publikumsfonds
widhrend des Berichtszeitraumes

Im  Berichtszeitraum 01.12.2018 -

30.11.2019 betréagt die Performance gem.
BVI-Methode +10,88 %. Im 10-Jahreser-

20,00%

Wertentwicklung

N

-10,00%
-20,00%
Mrz 201%

Jan 2019
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Mai 2019

gebnis per 30.11.2019 betragt der kumu-
lierte Vermdgenszuwachs +95,27 % bzw.
+6,92 % pro Jahr.

Jan Leistner
Portfoliomanager

o W
0,00%

Jul 2019 Sep 2019 Nov 201%
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Vermogensibersicht per 30. November 2019

Fondsvermogen: EUR 20.254.705,91 (16.358.005,92)
Umlaufende Anteile: 277.545 (248.517)

Vermogensaufteilung in TEUR/%

l. Vermbégensgegenstiande

1. Aktien 8.588 42,40 (22,54)
2. Zertifikate 603 2,98 (3,00)
3. Sonstige Wertpapiere 8.779 43,35 (66,48)
4. Derivate 122 0,60 (0,01)
5. Bankguthaben 2.165 10,69 (7,92)
6. Sonstige Vermodgensgegenstiande 30 0,15 (0,21)
1. Verbindlichkeiten -33 -0,17 (-0,16)
lll. Fondsvermégen 20.254 100
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Vermdgensaufstellung per 30. November 2019

Gattungsbezeichnung

Bdrsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Jupiter Europ.Opport.Trust PLC Registered Shares LS -,01 GB0000197722 STK 345.465 3.008 0 GBP 8,300000 3.361.105,97 16,59
Scottish Mortgage Inv.Tr. PLC GBOOBLDYK618 STK 106.414 106.414 0 GBP 5,315000 662.982,55 3,27
Investor AB Namn-Aktier A (fria) SK 6,25 SE0000107401 STK 25.000 0 0 SEK 497,000000 1.179.676,34 5,82
Kinnevik AB Namn-Aktier B SK 0,10 SE0013256682 STK 26.000 26.000 0 SEK 220,400000 544.065,78 2,69
Kinnevik AB Reg.Redempt.Shs.B SK -,10 SE0013256708 STK 26.000 26.000 0 SEK 56,000000 138.238,13 0,68
Berkshire Hathaway US0846701086 STK 7 0 0 USD 330.684,810000 2.103.210,68 10,38
Pershing Square Holdings Ltd. Registered Shares o.N. GGOOBPFJTF46 STK 26.943 345 0 USD 18,520000 453.374,85 2,24
Greenlight Capital Re KYG4095J1094 STK 15.500 0 0 USD 10,350000 145.761,40 0,72
Zertifikate

Xetra-Gold DEO0OAOS9GBO STK 14.180 0 0 EUR 42,542000 603.245,56 2,98
Summe der borsengehandelten Wertpapiere EUR 9.191.661,26 45,37

Investmentanteile
Gruppenfremde Investmentanteile

Fidecum-avant-garde Stock Fd Inhaber-Anteile R Cap.EUR

oN LU1004823040 ANT 10.000 0 3.550 EUR 92,600000 926.000,00 4,57
Fortezza Finanz - Aktienwerk Inhaber-Anteile | 0.N. LU0905833017 ANT 1.650 0 0 EUR 229,280000 378.312,00 1,87
Frankfurter Value Focus Fund Actions au Porteur P 0.N. LU0399928414 ANT 2.800 2.800 0 EUR 644,600000 1.804.880,00 8,91
LOYS Global MH DEOOOAOHO08T8 ANT 5.300 0 0 EUR 256,410000 1.358.973,00 6,71
Magellan SICAV Act.au Port.I(EUR)4Déc.o.N. FR0011238344 ANT 30.000 0 0 EUR 24,980000 749.400,00 3,70
Classic Global Equity Fund Inhaber-Anteile o.N. L10008328218 ANT 5.250 0 0 CHF 572,850000 2.735.922,22 13,52
it peb b A HEE e e B A U e s ANT 8.000 0 1400 USD 113555000 82541087 4,08
Summe der Investmentanteile EUR 8.778.898,09 43,36
Summe Wertpapiervermogen EUR 17.970.559,35 88,73

Derivate (Bei den mit Minus gekennzeichneten Besténden handelt es sich um verkaufte Positionen)

Aktienindex-Derivate Forderungen/Verbindlichkeiten

Aktienindex-Terminkontrakte

DAX Future 20.03.2020 XEUR  EUR Anzahl 6 122.025,00 0,60
Summe der Aktienindex-Derivate EUR 122.025,00 0,60
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Vermogensaufstellung zum 30.11.2019

Stiicke
bzvy. Kéaufe/
Gattungsbezeichnung Air;:s\:le 33‘281‘;3‘1’9 Zugdnge

Whg. in
1.000 im Berichtszeitraum

Bankguthaben
EUR - Guthaben bei:
Verwahrstelle: Bank of New York Mellon SA/NV EUR 1.300.717,27 1.300.717,27 6,42

Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen:
SEK 461.748,06 43.840,10 0,22

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wéhrungen:
Verwahrstelle: Bank of New York Mellon SA/NV usD 903.007,39 820.468,28 4,05
Summe der Bankguthaben EUR 2.165.241,05 10,69

Sonstige Vermogensgegenstiande

Quellensteueranspriiche 3.852,34 3.852,34 0,02

Summe sonstige Vermdgensgegenstande EUR 30.306,61 0,15

Sonstige Verbindlichkeiten 1) EUR -33.426,10 EUR -33.426,10 -0,17

Fondsvermdgen EUR 20.254.705,91 1002)

Anteilwert 72,98
___--
FuBnoten:

1) noch nicht abgefiihrte Priifungskosten, Veroffentlichungskosten, Verwahrstellenvergilitung, Verwaltungsvergiitung
2) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Differenzen entstanden sein.

Abwicklung von Transaktionen durch verbundene Unternehmen. Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fiir Rechnung des Sondervermdgens Uiber Broker ausgefiihrt
wurden, die verbundene Unternehmen und Personen sind, betrug 0,00%. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt 0,00 EUR.
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Wertpapierkurse bzw. Marktsdtze

Die Vermégensgegenstande des Sondervermdgens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsétze bewertet.

Devisenkaurse (inengannotz) _ r2oniaog| |

Schweizer Franken 1,099250 =1 Euro (EUR)
Britisches Pfund GBP 0,853100 =1 Euro (EUR)
Schwedische Krone SEK 10,532550 =1 Euro (EUR)
US-Dollar usb 1,100600 =1 Euro (EUR)

b) Terminbérsen

XEUR EUREX DEUTSCHLAND

Wadhrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermégensauf-
stellung erscheinen: Kaufe und Verkdufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stiicke bzw.
Gattungshezeichnung Anteile bzw. Kéaufe/Zugange Verkaufe/ Abgange
Whg. in 1.000

Volumen

in 1.000

Bdrsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Investment AB Kinnevik Namn-Aktier B SK 0,10 SE0008373906 STK - 26.000
Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile

FMM-Fonds DE0008478116 ANT - 1.385

Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschéfte, bei Optionsscheinen Angabe der Kéufe und Verkaufe)
Terminkontrakte

Aktienindex-Terminkontrakte

Gekaufte Kontrakte:

Basiswert: DAX Index EUR 4.840,09
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertrags- und Aufwandsausgleich)

fiir den Zeitraum vom 01. Dezember 2018 bis 30. November 2019

I. Ertrdge

1. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer)

2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland

3. Abzug ausléndischer Quellensteuer

4. Sonstige Ertrége

Summe der Ertrége

1l. Aufwendungen

1. Zinsen aus Kreditaufnahmen

2. Verwaltungsvergiitung

3. Verwahrstellenvergiitung

4. Priifungs- und Verdffentlichungskosten

5. Portfoliomanagementvergiitung

6. Sonstige Aufwendungen

7. Aufwandsausgleich

Summe der Aufwendungen

11l. Ordentlicher Nettoertrag

IV. VerauBerungsgeschifte

1. Realisierte Gewinne

2. Realisierte Verluste

Ergebnis aus VerauBerungsgeschéften

V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres
1. Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne

2. Nettoverénderung der nicht realisierten Verluste

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

VII. Ergebnis des Geschéftsjahres

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

JAHRESBERICHT VERMOGENSVERWALTUNG DYNAMIC VALUE

87.331,28
5.738,75%)

-14.129,88
2.888,94

81.829,09

-147,52
-25.676,78
-11.613,63
-7.082,45
-166.698,81
-5.006,81
-13.851,21
-230.077,21
-148.248,12

553.002,81
-88.630,70
464.372,11
316.123,99

1.259.028,28
403.140,69

1.662.168,97
1.978.292,96
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Entwicklung des Sondervermogens

I. Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschéftsjahres
1. Mittelzufluss / -abfluss (netto)

a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkéufen:

b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen:

2. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

3. Ergebnis des Geschaftsjahres

davon nicht realisierte Gewinne:

davon nicht realisierte Verluste:

1l. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschaftsjahres

Verwendung der Ertrdge des Sondervermégens

Berechnung der Wiederanlage

1. Fiir die Wiederanlage verfiighar

1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
2. Zufiihrung aus dem Sondervermdgen 3)

Il. Wiederanlage

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre

Geschéftsjahr
2016
2017
2018
2019

EUR
EUR

EUR
EUR
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1.948.915,08
-1.360,18

1.259.028,28
403.140,69

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

EUR
EUR

EUR

316.123,99
88.630,70
404.754,69

13.135.745,00
15.836.200,00
16.358.005,92
20.254.705,91

EUR
EUR
EUR
EUR

16.358.005,92
1.947.554,90

-29.147,87
1.978.292,96

20.254.705,91

1,14
0,32
1,46

61,89
70,19
65,82
72,98
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Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben nach der Derivateverordnung

Das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure EUR 1.985.025,00

Der Wert ergibt sich unter Berlicksichtigung von Netting- und Hedgingeffekten, der zugrundeliegenden Derivate im Sondervermdgen

Die Vertragspartner der Derivate-Geschifte

Baader Bank AG
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermdgen (in %) 88,73
Bestand der Derivate am Fondsvermdgen (in %) 0,00

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermdgen gemas der Derivateverordnung nach dem
qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermégens ermittelt.

Angaben nach dem qualifizierten Ansatz

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. § 37 Abs. 4 DerivateV

kleinster potentieller Risikobetrag 1,18 %
groBter potentieller Risikobetrag 1,66 %
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 1,34 %

Risikomodell, das gemdf § 10 DerivateV verwendet wurde

Full-Monte-Carlo

Parameter, die gemaf} § 11 DerivateV verwendet wurden

99% Konfidenzniveau, 1 Tage Haltedauer bei einem effektiven historischen Beobachtungszeitraum von einem Jahr

Im Geschéftsjahr erreichter durchschnittlicher Umfang des Leverage durch Derivategeschéfte
Mittelwert 1,08

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens § 37 Abs. 5 DerivateV
MSCI - World Index 100,00 %

Sonstige Angaben

Anteilwert EUR 72,98
Umlaufende Anteile STK 277.545

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermégensgegenstdnde

Der Anteilwert wird durch die HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH ermittelt. Die Bewertung von Vermbgenswerten, 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 Rlicknahmepreisen angesetzt.

Vermdgenswerte, die weder an einer Bérse zugelassen noch in einen organisierten Markt einbezogen sind oder fir die ein handelbarer Kurs nicht verfligbar ist,
werden mit von anerkannten Kursversorgern zur Verfligung gestellten Kursen bewertet. Sollten die ermittelten Kurse nicht belastbar sein, wird auf den mit ge-
eigneten Bewertungsmodellen ermittelten Verkehrswert abgestellt (§ 28 KARBV). Die bezogenen Kurse werden taglich durch die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft auf Vollstandigkeit und Plausibilitat gepriift.

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

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote 1,70 %

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

Transaktionskosten EUR 1.785,35

Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerduBerung der Vermdgensgegensténde.
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An die Verwaltungsgesellschaft oder Dritte gezahlte Pauschalvergiitungen

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden keine Pauschalvergiitungen an die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder an Dritte gezahlt.

Die KVG erhalt keine Riickverglitungen der aus dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Verglitung und Aufwandserstattungen.
Die KVG gewahrt keine sogenannte Vermittlungsfolgeprovision an Vermittler in wesentlichem Umfang aus der von dem Sondervermégen an sie geleisteten
Vergtitung.

Verwaltungsvergiitungssatz fiirim Sondervermdgen gehaltene Investmentanteile

Die Verwaltungsvergiitung fiir Gruppenfremde Investmentanteile betragt:

Fidecum-avant-garde Stock Fd Inhaber-Anteile R Cap.EUR o.N. 1,2000 %
Fortezza Finanz - Aktienwerk Inhaber-Anteile | 0.N. 0,1200 %
Frankfurter Value Focus Fund Actions au Porteur P o.N. 1,3600 %
LOYS Global MH 0,9000 %
Magellan SICAV Act.au Port.I(EUR)4Déc.o.N. 1,2500 %
Classic Global Equity Fund Inhaber-Anteile o.N. 1,2000 %
Heptagon Fd-Kop.Gl.All-Cap Eg. Reg. Shares C Acc. USD o.N. 0,9000 %
FMM-Fonds 1,5000 %

Ausgabeaufschlage oder Riicknahmeabschlage wurden nicht berechnet.

Wesentliche sonstige Ertrdge und sonstige Aufwendungen

Wesentliche sonstige Ertrage: EUR 2.312,28 Kick-Back Zahlungen
Wesentliche sonstige Aufwendungen: EUR 3.327,76 Depotgebihren

Sonstige Informationen

Die Ermittlung der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschéftsjahr die in den Anteilspreis einflie-
Benden Wertanséatze der Vermdgensgegenstande mit den jeweiligen historischen Anschaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen
in die Summe der nicht realisierten Gewinne einflieBen, die Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflieBen und aus dem
Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschéftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschéftsjahres die Nettoveranderungen er-
mittelt werden.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung der HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH (KVG) fiir das Geschéftsjahr 2018

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergitung (inkl. Geschaftsfuhrer): EUR 11.037.624,19
davon fix: EUR 9.098.129,21
davon variabel: EUR 1.939.494,98
Zahl der Mitarbeiter der KVG inkl. Geschaftsfuhrer (Durchschnitt): 144

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr 2018 der KVG gezahlten Vergltung an Risktaker: EUR  910.000,16
davon Flhrungskrafte: EUR  910.000,16
davon Risktaker: EUR 0,00

Die Angabe zur Mitarbeitervergiitung beziehen sich auf den Zeitraum 1. Januar bis 31. Dezember 2018 und betreffen ausschlieBlich die in diesem Zeitraum
bei der Gesellschaft beschaftigten Mitarbeiter.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall fiir das Geschiftsjahr 2018 (Dr. Bauer & Co. Vermégensmanagement GmbH)

Die KVG zahlt keine direkten Vergltungen an Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens.
Das Auslagerungsunternehmen hat folgende Informationen selbst veréffentlicht (im elektronischen Bundesanzeiger veréffentlichter Jahresabschluss):

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr des Auslagerungsunternehmens gezahlten Mitarbeitervergiitung: EUR 1.274.591
davon feste Vergitung: EUR 0
davon variable Vergiitung: EUR 0
Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitungen: EUR 0

Zahl der Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens: 17

Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB in Verbindung mit § 307 KAGB

Keine Anderung im Berichtszeitraum

Zusétzliche Informationen
Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermdgensgegenstidnde fiir die besondere Regelungen gelten 0,00 %

Angaben zu neuen Regelungen zum Liquiditaitsmanagement gem. § 300 Abs. 1 Nr. 2 KAGB

Keine Anderung im Berichtszeitraum

Angaben zum Risikoprofil nach § 300 Abs. 1 Nr. 3 KAGB

Die Anlage in diesen Investmentfonds birgt neben Chancen auf Wertsteigerungen auch Verlustrisiken. Den folgenden Risiken kdnnen die Anlagen im Fonds
ausgesetzt sein: Marktrisiko, Zinsrisiko, Kontrahentenrisiko, Konzentrationsrisiko, Derivaterisiko, Liquiditétsrisiko und Wahrungsrisiko.

Die angegebenen Risiken werden mit Hilfe geeigneter Risikomanagementsysteme liberwacht und mit Hilfe eines Limitsystems gesteuert. Weitergehende Infor-

mationen sind im Tétigkeitsbericht des Fonds zu finden. Des Weiteren unterliegt der Fonds dem Kapitalanlagegesetzbuch und dem Investmentsteuergesetz.
Mégliche (steuerrechtliche Anderungen kénnen sich positiv aber auch negativ auf den Fonds auswirken.

JAHRESBERICHT VERMOGENSVERWALTUNG DYNAMIC VALUE
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Angaben zur Anderung des max. Umfangs des Leverage § 300 Abs. 2 Nr. 1 KAGB

Keine Anderungen im Berichtszeitraum.

Leverage-Umfang nach Bruttomethode bezlglich urspriinglich festgelegtem HéchstmaB 5,00
tatsachlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode 1,08
Leverage-Umfang nach Commitmentmethode bezliglich urspriinglich festgelegtem Hochstmafi 3,00
tatséchlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode 1,08

Hamburg, 14. April 2020
HANSAINVEST
Hanseatische Investment-GmbH

Geschaftsfihrung

(Nicholas Brinckmann)  (Dr. Jérg W. Stotz)  (Ludger Wibbeke)
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Vermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers

An die HANSAINVEST Hanseatische
Investment-GmbH, Hamburg

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Son-
dervermdgens Vermdgensverwaltung
Dynamic Value — bestehend aus dem Ta-
tigkeitsbericht flr das Geschéaftsjahr vom
1. Dezember 2018 bis zum 30. November
2019, der Vermodgenstbersicht und der
Vermogensaufstellung zum 30. Novem-
ber 2019, der Ertrags- und Aufwands-
rechnung, der Verwendungsrechnung,
der Entwicklungsrechnung fiir das Ge-
schéftsjahr vom 1. Dezember 2018 bis
zum 30. November 2019, sowie der ver-
gleichenden Ubersicht (iber die letzten
drei Geschéftsjahre, der Aufstellung der
wahrend des Berichtszeitraums abge-
schlossenen Geschéfte, soweit diese
nicht mehr Gegenstand der Vermdgens-
aufstellung sind, und dem Anhang — ge-
pruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der
bei der Priifung gewonnenen Erkenntnis-
se entspricht der beigefligte Jahresbe-
richt in allen wesentlichen Belangen den
Vorschriften des deutschen Kapitalanla-
gegesetzbuchs (KAGB) und den ein-
schlagigen europaischen Verordnungen
und ermdglicht es unter Beachtung die-
ser Vorschriften, sich ein umfassendes
Bild der tatsédchlichen Verhéltnisse und
Entwicklungen des Sondervermdgens zu
verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresbe-
richts in Ubereinstimmung mit § 102
KAGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere

Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsétzen ist im Abschnitt ,Ver-
antwortung des Abschlussprtifers fir die
Prifung des Jahresberichts® unseres
Vermerks weitergehend beschrieben. Wir
sind von der HANSAINVEST Hanseati-
sche Investment-GmbH unabhéngig in
Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtli-
chen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderun-
gen erflllt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Prifungsnachwei-
se ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fir unser Prifungsurteil zum

Jahresbericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter fiir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der HANSAIN-
VEST Hanseatische
sind verantwortlich fir die Aufstellung

Investment-GmbH

des Jahresberichts, der den Vorschriften
des deutschen KAGB und den einschla-
gigen europaischen Verordnungen in al-
len wesentlichen Belangen entspricht
und daflir, dass der Jahresbericht es un-
ter Beachtung dieser Vorschriften ermog-
licht, sich ein umfassendes Bild der tat-
sachlichen Verhéltnisse und Entwick-
lungen des Sondervermdgens zu ver-
schaffen. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich flr die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit diesen Vorschriften als notwendig be-
stimmt haben, um die Aufstellung des
Jahresberichts zu ermdglichen, der frei
von wesentlichen — beabsichtigten oder
unbeabsichtigten — falschen Darstellun-

gen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts
sind die gesetzlichen Vertreter dafir ver-
antwortlich, Ereignisse, Entscheidungen

und Faktoren, welche die weitere Ent-
wicklung des Investmentvermégens we-
sentlich beeinflussen koénnen, in die
Berichterstattung einzubeziehen. Das
bedeutet u. a., dass die gesetzlichen Ver-
treter bei der Aufstellung des Jahresbe-
richts die Fortfliihrung des Sondervermo-
gens durch die HANSAINVEST Han-
seatische Investment-GmbH zu beurtei-
len haben und die Verantwortung haben,
Sachverhalte im Zusammenhang mit der
Fortfiihrung des Sondervermdgens, so-

fern einschlagig, anzugeben.

Verantwortung des Abschlussprii-
fers fiir die Priifung des Jahresbe-
richts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Si-
cherheit dartiber zu erlangen, ob der Jah-
resbericht als Ganzes frei von wesentli-
chen - beabsichtigten oder unbeab-
sichtigten — falschen Darstellungen ist,
sowie einen Vermerk zu erteilen, der un-
ser Prufungsurteil zum Jahresbericht be-
inhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes
MaB an Sicherheit, aber keine Garantie
daflir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 102 KAGB unter Beachtung der vom In-
stitut der Wirtschaftsprifer (IDW) festge-
stellten deutschen Grundséatze ordnungs-
maBiger Abschlussprifung durchgefliihrte
Priifung eine wesentliche falsche Darstel-
lung stets aufdeckt. Falsche Darstellun-
gen kdnnen aus VerstéBen oder Unrich-
tigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn vernlnfti-
gerweise erwartet werden kdnnte, dass
sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresberichts getrof-
fenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.
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Waéhrend der Prifung tben wir pflichtge-

maBes Ermessen aus und bewahren eine

kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Ri-
siken wesentlicher — beabsichtigter
oder unbeabsichtigter — falscher Dar-
stellungen im Jahresbericht, planen
und fuhren Prifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch so-
wie erlangen Prifungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unser Prifungsurteil zu
dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufge-
deckt werden, ist bei VerstéBen hdher
als bei Unrichtigkeiten, da VerstdBe
betrligerisches Zusammenwirken, Fal-
schungen, beabsichtigte Unvollstan-
digkeiten, irrefiihrende Darstellungen
bzw. das AuBerkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem
fur die Prifung des Jahresberichts re-
levanten internen Kontrollsystem, um
Prufungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umsténden an-
gemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksam-
keit dieses Systems der HANSAIN-
VEST Hanseatische Investment-GmbH
abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der

von den gesetzlichen Vertretern der
HANSAINVEST Hanseatische Invest-
ment-GmbH bei der Aufstellung des
Jahresberichts angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der von den gesetzli-
chen Vertretern dargestellten ge-
schatzten Werte und damit zusam-

menhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen auf der
Grundlage erlangter Prifungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicher-
heit im Zusammenhang mit Ereignis-
sen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fortfih-
rung des Sondervermdgens durch die
HANSAINVEST Hanseatische Invest-
ment-GmbH aufwerfen kénnen. Falls
wir zu dem Schluss kommen, dass
eine wesentliche Unsicherheit be-
steht, sind wir verpflichtet, im Vermerk
auf die dazugehdérigen Angaben im
Jahresbericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemes-
sen sind, unser Prifungsurteil zu mo-
difizieren. Wir ziehen unsere Schluss-
folgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Vermerks erlang-
ten Prifungsnachweise. Zukinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kon-
nen jedoch dazu flihren, dass das
Sondervermdgen durch die HANSA-

INVEST Hanseatische Investment-
GmbH nicht fortgefiihrt wird.

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung,
den Aufbau und den Inhalt des Jahres-
berichts, einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Jahresbericht die zu-
grunde liegenden Geschéftsvorfalle

und Ereignisse so darstellt, dass der

Jahresbericht es unter Beachtung der

Vorschriften des deutschen KAGB

und der einschldgigen europdischen

Verordnungen ermdglicht, sich ein

umfassendes Bild der tatséchlichen

Verhaltnisse und Entwicklungen des

Sondervermdégens zu verschaffen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung
Verantwortlichen u.a. den geplanten Um-
fang und die Zeitplanung der Priifung so-
wie bedeutsame Priifungsfeststellungen,
einschlieBlich etwaiger Mangel im inter-
nen Kontrollsystem, die wir wahrend un-
serer Prufung feststellen.

Hamburg, den 15. April 2020

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Werner Ldning

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Kapitalverwaltungsgesellschaft,

Verwahrstelle und Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft:

HANSAINVEST

Hanseatische Investment-Gesellschaft
mit beschrankter Haftung

Postfach 60 09 45

22209 Hamburg

Hausanschrift:

Kapstadtring 8

22297 Hamburg

Kunden-Servicecenter:

Telefon: (0 40) 3 00 57 - 62 96
Telefax: (0 40) 30057 -60 70
Internet: www.hansainvest.com
E-Mail: service@hansainvest.de

Gezeichnetes Kapital:
€10.500.000,00
Eigenmittel:
€20.059.012,13
(Stand: 31.12.2019)

Gesellschafter:

SIGNAL IDUNA

Allgemeine Versicherung AG, Dortmund

SIGNAL IDUNA
Lebensversicherung a.G., Hamburg

Verwabhrstelle:
The Bank of New York Mellon SA/NV,

Asset Servicing,
Niederlassung Frankfurt am Main

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:

1.723,49 Mio. €
Regulatorisches Kapital

The Bank of New York Mellon:
3.299,00 Mio. €

(Stand 31.12.2018)

Einzahlungen:

UniCredit Bank AG, Miinchen
(vorm. Bayerische Hypo- und
Vereinsbank)

BIC: HYVEDEMMS300

IBAN: DE15200300000000791178

Aufsichtsrat:

Martin Berger (Vorsitzender),
Vorstandsmitglied der SIGNAL IDUNA
Gruppe, Hamburg

(zugleich Vorsitzender des Aufsichts-
rates der SIGNAL IDUNA Asset
Management GmbH)

Dr. Karl-Josef Bierth

(stellvertretender Vorsitzender),
Vorstandsmitglied der SIGNAL IDUNA
Gruppe, Hamburg

Thomas Gollub,
Berater der Aramea Asset
Management AG, Wedel

Dr. Thomas A. Lange,
Vorsitzender des Vorstandes der
National-Bank AG, Essen

Prof. Dr. Harald Stitzer,
Geschaftsfliihrender Gesellschafter der
STUETZER Real Estate Consulting
GmbH, Gerolsbach

Prof. Dr. Stephan Schilller,
Kaufmann
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Wirtschaftspriifer:

KPMG AG Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft, Hamburg

Geschiftsfiihrung:

Dr. J6érg W. Stotz (Sprecher)

(zugleich Aufsichtsratsvorsitzender

der HANSAINVEST LUX S.A., Mitglied
der Geschéftsflihrung der SIGNAL
IDUNA Asset Management GmbH sowie
der HANSAINVEST Real Assets GmbH)

Nicholas Brinckmann
(zugleich Sprecher der Geschéftsfiihrung
HANSAINVEST Real Assets GmbH)

Andreas Hausladen (ab 01.04.2020)
Ludger Wibbeke

(stellvertretender Aufsichtsratsvor-
sitzender der HANSAINVEST LUX S.A))
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HANSAINVEST
Hanseatische Investment-GmbH

Ein Unternehmen der
SIGNAL IDUNA Gruppe

Kapstadtring 8

22297 Hamburg

Telefon (040) 3 00 57 - 62 96
Fax (040) 300 57 - 60 70

service@hansainvest.de

www.hansainvest.de



