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Jahresbericht
Mehrwertphasen Balance Ul

Tatigkeitsbericht

fur den Berichtszeitraum vom 1. Mai 2018 bis 30. April 2019

Anlageziele und Anlagepolitik zur Erreichung der Anlageziele

Der Fonds investiert ausschlieBlich in zum Vertrieb in Deutschland zugelassene Investmentvermdgen aus dem Segment der Multi Asset-, Multi Strategy-, Multi Manager-
und/oder Alternative-Fonds. Hierzu erfolgt zunachst eine qualitative Selektion mdglicher Zielfonds, die dann unter dem Aspekt eines moglichst geringen Gleichlaufs von
Verlust-, Aufhol- und Mehrwertphasen ("Phasen-Korrelation") so miteinander kombiniert werden sollen, dass die Schwankung der Wertentwicklung sowie die temporaren
Verluste durch die Wechselwirkungen maglichst minimiert werden. Der Fonds ist in der Regel - abgesehen von einer flexiblen Kasseposition, die auch ganz oder teilweise in
Geldmarktfonds investiert werden kann - voll, jedoch stets zu mindestens 51% des Fondsvermdgens in Zielfonds investiert. Die Gewichtung der Fonds kann unter
Berucksichtigung der gesetzlich vorgeschrieben Hochstgrenzen variieren. In der Regel soll in ca. 20 bis 30 verschiedene Zielfonds investiert werden. Dabei kdnnen zeitweise
unterschiedliche Schwerpunkte fiir einzelne Strategien gebildet werden. Die Umsatzhaufigkeit der Zielfonds kann - je nach Marktphase - deutlich schwanken, so dass es zu

unterschiedlich hohen Belastungen durch Transaktionskosten kommen kann.

Struktur des Portfolios und wesentliche Veranderungen im Berichtszeitraum

Fondsstruktur

30.04.2019 30.04.2018

Kurswert % Anteil Kurswert % Anteil

Fondsvermégen Fondsvermégen

Fondsanteile 20.017.128,18 73,25 21.730.334,54 87,67
Bankguthaben 7.434.578,96 27,20 3.164.386,20 12,77
Zins- und Dividendenanspriiche -572,12 0,00 -269,73 0,00
Sonstige Ford./Verbindlichkeiten -123.121,00 -0,45 -109.609,90 -0,44
Fondsvermoégen 27.328.014,02 100,00 24.784.841,11 100,00
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Im Berichtszeitraum konnte das Fondsvermdgen weiter - um 10,3% auf 27,33 Millionen Euro - gesteigert werden. Am 18.05.2018 wurde zusétzlich zu den beiden Retail-
Anteilsklassen eine ausschiittende institutionelle Anteilsklasse aufgelegt. Auch fiir diese gilt die im Prospekt verankerte variable Ausschittungshéhe, die sich am Basisertrag
(= 70% des von der Bundesbank zum Jahresbeginn festgestellten Basiszinses) gemal Investmentsteuergesetz orientiert.

Die Mehrwertphasen-Strategie beruht unverandert auf einer Kombination sich wechselseitig erganzender Fonds. Die Schwachephasen einzelner Fonds in bestimmten
Marktphasen sollen durch die verlustarme oder gar positive Entwicklung anderer Fonds kompensiert oder zumindest abgemildert werden. Die sorgfaltige Auswahl potentieller
Zielfonds wird durch die Uberpriifung des Nutzens aus der Phasen-Korrelation (Uberlappung der Verlust-, Aufhol- und Mehrwertphasen) ergénzt. So bedarf es keiner
Marktprognosen, auf deren Basis es schnell zu einem falschen Timing bei der Umstellung des Zielfonds-Portfolios kommen kdénnte. Vielmehr ist es das Ziel, mit einer
unveranderten Zielfonds-Zusammenstellung fir wechselnde Szenarien gertstet zu sein.

Das vergangene Jahr und insbesondere das 4. Quartal 2018 unterzogen die Grundlagen der Mehrwertphasen-Strategie einer harten Bewahrungsprobe, bei der die
fundamentalen Gesetzmaligkeiten der Anlagemarkte durch die Wirdigung politischer Aspekte (z.B. Brexit, drohender Handelskrieg, Italien-Verschuldung etc.) zeitweise
ausgeblendet wurden. Einer Studie der Deutschen Bank zufolge schnitten im vergangenen Jahr 63 von 70 untersuchten Assetklassen mit einem negativen Ergebnis ab. Der
aus dem Jahr 1920 stammende Negativrekord wurde damit erstmals Uberboten. Aufgrund dieser Ausnahmesituation kam es im 4. Quartal 2018 zu einem gleichzeitigen und
nahezu flachendeckenden Abwartstrend der unterschiedlichsten Zielfondskonzepte. Alleine dieses Quartal wurde mit einem Minus von 6,76% abgeschlossen.
Gliicklicherweise folgt auf solche Ubertreibungen sehr oft eine kréaftige Gegenreaktion. Dies deutet sich auch in diesem Fall an, denn in den ersten vier Monaten des Jahres
2019 konnte der Mehrwertphasen Balance Ul mit 4,42% bereits einen Wertzuwachs (respektive eine Teilkompensation dieses Verlustes) erwirtschaften, der deutlich Giber dem
mittel- bis langfristig angestrebten durchschnittlichen Wertzuwachs eines ganzen Jahres liegt (wobei dieses Zwischenergebnis naturlich kein Indiz fur die weitere
Ergebnisentwicklung sein kann).

Veranderungen bei den Zielfonds erfolgten haufig aufgrund der Selektion weiterer Fonds, die bessere Diversifikations-Eigenschaften als bereits allokierte Zielfonds boten.
Unter Wirdigung der Renditeerwartung, der (bisherigen) Verlustreduktion und der Relation von Chance (= Performance) zu Risiko (= bisherige Drawdowns) wurde hier der
eine oder andere Austausch vorgenommen. In zwei Fallen bot sich auch die Chance, in eine noch kostenginstigere Anteilklasse zu wechseln, wobei der Verkauf im
abgelaufenen Geschaftsjahr erfolgte, wahrend die Neuinvestition im folgenden Geschéftsjahr ausgefiihrt wurde, was die vergleichsweise hohe Cashquote des Fonds zum
Geschaftsjahresende erklart.

In einem Fall musste zur Kenntnis genommen werden, dass es sich eigentlich nur theoretisch um einen vermégensverwaltenden Fonds im Sinne der dem Konzept zugrunde
liegenden Definition handelt. Der "APUS Capital ReValue" kann nach den Prospektvorgaben seinen Aktienbestand kurzfristig Gber Derivate absichern, machte von dieser
Méglichkeit jedoch keinen Gebrauch. Nachdem der Fondspreis des APUS-Fonds bereits stark zurlickgekommen war, konnte mit dem Verkauf nur noch ein marginaler Gewinn
fur diese Position realisiert werden. Nach VeraufRerung fiel der APUS-Anteilpreis jedoch in der Spitze um weitere 14,4%.

Ansonsten ging man Uberwiegend davon aus, dass ein Fonds mit einem Ubertrieben stark gefallenen Anteilpreis auch gute Erholungschancen hat, so dass ein Verkauf nach
gemachtem Verlust nicht in Erwdgung gezogen wurde.
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Zum Stichtag war der Mehrwertphasen Balance Ul in 22 Zielfonds investiert, wobei grundsatzlich eine maximale Diversifikation auf bis zu 30 Zielfonds vorgesehen ist. Obwohl
bonitatsstarke Anleihen zu den wenigen Gewinnern des letzten Jahres zahlten, wird auch weiterhin auf Fonds, die ihre bisherige Wertentwicklung wesentlich der positiven
Entwicklung der Anleihenmarkte zu verdanken haben, verzichtet. Auch wenn die Strategie, anleihelastige Mischfonds durch liquide Alternative-Fonds zu ersetzen, im
vergangenen Jahr nicht aufging, so &ndert dies nichts an der Einschatzung, dass es sich dabei um eine - naturlich stets wiederholbare - Ausnahme handelte, so dass die
Grundlagen der Mehrwertphasen-Strategie grundsatzlich nicht in Frage gestellt werden. Aber natlrlich besteht das Risiko schwer einschatzbarer Marktentwicklungen, die
wesentlich von der Ldsung oder aber der Eskalation der (politischen) Entwicklungen abhangen. Die stetige Suche nach Fondskonzepten, die sich risikominimierend
prasentieren, ohne damit gleichzeitig die Chance auf eine im Sinne der Fonds-Ziele angemessene Wertentwicklung zu unterlaufen, wird deshalb unbeirrt fortgesetzt.

Wesentliche Risiken

Die Risiken der Investmentanteile, die fir das Sondervermdgen erworben werden, stehen in engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Sondervermdogen
enthaltenen Vermdgensgegenstande. Zielfonds mit Rentenfokus weisen teilweise deutliche Zinsanderungsrisiken und Adressenausfallrisiken auf, wahrend Zielfonds mit
Aktienfokus starkeren Marktschwankungen ausgesetzt sind. Die breite Streuung des Sondervermdgens/Dachfonds tragt jedoch maflgeblich zur Verringerung von
Klumpenrisiken bei.

Fondsergebnis
Die wesentlichen Quellen des negativen VeraufRerungsergebnisses wahrend des Berichtszeitraums waren realisierte Verluste aus Investmentanteilen.

Wertentwicklung im Berichtszeitraum (1. Mai 2018 bis 30. April 2019)’
Anteilklasse PT: -3,77 %

Anteilklasse PA: -3,77 %

Anteilklasse 1A: -3,93 % (18.05.2018 bis 30.04.2019)

'Eigene Berechnung nach der BVI-Methode (ohne Berlicksichtigung von Ausgabeaufschlagen). Historische Wertentwicklungen lassen keine Riickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu. Diese ist nicht
prognostizierbar.
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Vermogensiibersicht zum 30.04.2019

Anlageschwerpunkte

Tageswert
in EUR

% Anteil am Fondsvermogen

l. Vermodgensgegenstiande

1. Investmentanteile
EUR

2. Bankguthaben
ll. Verbindlichkeiten

lll. Fondsvermoégen

27.451.707,14

20.017.128,18
20.017.128,18

7.434.578,96
-123.693,12
27.328.014,02

100,45

73,25
73,25

27,20
-0,45

100,00
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Vermogensaufstellung zum 30.04.2019

Stlick bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 30.04.2019 Zugéange Abgange in EUR des Fonds-
im Berichtszeitraum vermbgens
Bestandspositionen EUR 20.017.128,18 73,25
Investmentanteile EUR 20.017.128,18 73,25
KVG - eigene Investmentanteile EUR 2.602.919,00 9,52
BRW Stable Return Inhaber-Anteile P DEOOOA2JF7A2 ANT 9.600 9.600 0 EUR 107,030 1.027.488,00 3,76
EMCORE COP Inhaber-Anteile T DEOOOA2ARN14 ANT 7.300 0 0 EUR 105,090 767.157,00 2,81
Gridl Global Macro Ul Inhaber-Anteile EUR | DEOOOA2ATAUZ2 ANT 2.500 0 0 EUR 103,140 257.850,00 0,94
Private Alph.Algor.Robo Fd EUR Inhaber-Anteile DEOOOA2H7NY3 ANT 5.600 5.600 0 EUR 98,290 550.424,00 2,01
Gruppeneigene Investmentanteile EUR 1.019.760,00 3,73
XAIA Credit - Curve Carry Inhaber-Anteile | EUR o.N. LU1174032117 ANT 1.000 1.000 0 EUR 1.019,760 1.019.760,00 3,73
Gruppenfremde Investmentanteile EUR 16.394.449,18 59,99
Carmignac Portf.-L.-S.Eur.Equ. Namens-Anteile A EUR Acc o.N. LU1317704051 ANT 11.500 11.500 0 EUR 129,140 1.485.110,00 5,43
Frankf.Aktienfond.f.Stiftungen Inhaber-Anteile T DEOOOAOM8HD2 ANT 6.450 0 0 EUR 123,750 798.187,50 2,92
Frankfurter Stiftungsfonds Inhaber-Anteile G DEOOOA2DTMS5 ANT 200 0 0 EUR 9.429,150 1.885.830,00 6,90
FU Fonds - Multi Asset Fonds Inhaber-Anteile | 0.N. LU1102590939 ANT 1.500 1.500 0 EUR 862,420 1.293.630,00 4,73
H20O ADAGIO Actions Port.Part |(C)(4 Déc.) FR0010929794 ANT 15 15 0 EUR 73.473,410 1.102.101,15 4,03
Helium Fd-Helium Performance Actions-Nom. E Cap. EUR o.N. LU1569900605 ANT 850 0 0 EUR 1.018,549 865.766,65 3,17
Helium Fd-Helium Selection Actions-Nom. S Cap. EUR o.N. LU1112771768 ANT 630 0 0 EUR 1.258,486 792.846,18 2,90
Jupiter Gl.Fd-J.Europ.Abs.Ret. Namens-Ant. L EUR A Acc.o.N. LU0459992037 ANT 30.000 0 24.000 EUR 13,990 419.700,00 1,54
Kames Cap.(1)-K.Gl.Div.Inc.Fd Reg.Shares C (Acc) EUR o.N. IEOOBYYPFS11 ANT 85.500 0 0 EUR 12,309 1.052.453,70 3,85
LOYS FCP - LOYS GLOBAL L/S Inhaber-Anteile | 0.N. LU0720542298 ANT 10.050 5.250 8.500 EUR 72,250 726.112,50 2,66
OptoFlex Inhaber-Ant. oN LU0834815101 ANT 700 400 500 EUR 1.260,020 882.014,00 3,23
PEH SICAYV - PEH Empire Actions au Porteur P 0.N. LU0086120648 ANT 9.800 9.800 0 EUR 99,960 979.608,00 3,58
Siemens Balanced Inhaber-Anteile DEOOOAOKEXM®6 ANT 53.000 53.000 0 EUR 18,990 1.006.470,00 3,68
SPSW - WHC Global Discovery Inhaber-Anteile A DEOOOAOYJMG1 ANT 8.700 0 0 EUR 106,620 927.594,00 3,39
TBF ATTILA GLOBAL OPPORTUNITY Inhaber-Anteile EUR | DEOOOAOYJMM9 ANT 350 750 400 EUR 1.062,720 371.952,00 1,36
TBF SPECIAL INCOME Inhaber-Anteile EUR | DEOOOA1JRQC3 ANT 4.750 0 0 EUR 124,950 593.512,50 2,17
Twelve Cap.Fd-Twl.Ins.Best Id. Actions Nom. P Acc.EUR o.N. LU1342495444 ANT 10.700 4.000 0 EUR 113,230 1.211.561,00 4,43
Summe Wertpapiervermogen EUR 20.017.128,18 73,25
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Vermogensaufstellung zum 30.04.2019

Stlck bzw.
Gattungsbezeichnung Markt Anteile bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 30.04.2019 Zugéange Abgange in EUR des Fonds-
im Berichtszeitraum vermbgens
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 7.434.578,96 27,20
Bankguthaben EUR 7.434.578,96 27,20
Guthaben bei Joh. Berenberg, Gossler & Co. Hamburg (V)
Guthaben in Fondswahrung
EUR 7.434.578,96 % 100,000 7.434.578,96 27,20
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -123.693,12 -0,45
Zinsverbindlichkeiten EUR -572,12 -572,12 0,00
Verwaltungsvergutung EUR -111.171,77 -111.171,77 -0,41
Verwahrstellenvergiitung EUR -6.460,34 -6.460,34 -0,02
Prifungskosten EUR -4.000,00 -4.000,00 -0,01
Veroffentlichungskosten EUR -1.488,89 -1.488,89 -0,01
Fondsvermégen EUR 27.328.014,02 100,00 1)
Mehrwertphasen Balance Ul AK PT
Anteilwert EUR 99,53
Ausgabepreis EUR 102,52
Riicknahmepreis EUR 99,53
Anzahl Anteile STK 237.730
Mehrwertphasen Balance Ul AK PA
Anteilwert EUR 96,29
Ausgabepreis EUR 99,18
Ricknahmepreis EUR 96,29
Anzahl Anteile STK 2.804
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Vermogensaufstellung zum 30.04.2019

Stlck bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurs Kurswert %

Whg. in 1.000 30.04.2019 Zugéange Abgange in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermbgens

Mehrwertphasen Balance Ul AK IA
Anteilwert EUR 96,07
Ausgabepreis EUR 96,07
Riicknahmepreis EUR 96,07
Anzahl Anteile STK 35.360

FuBnoten:

1) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Die Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

- Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stuck bzw. Anteile Kaufe Verkaufe Volumen
Whg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000
Zugange Abgange
Investmentanteile
KVG - eigene Investmentanteile
Absolute Return Multi Prem.Fo. Inhaber-Anteile AK | DEOOOA2AGM18 ANT 11.450 22.900
Berenberg Volatility Premium Inhaber-Anteile | DEOOOAOYKM®65 ANT 3.550 10.800
Gruppenfremde Investmentanteile
Acatis Ch.Sel.-Acatis EIm Kon. Inhaber-Anteile o.N. LU0280778662 ANT 0 6.590
ACATIS GANE VALUE EVENT FONDS Inhaber-Anteile B (Inst.) DEOOOA1C5D13 ANT 40 40
Apus Capital Revalue Fonds Inhaber-Anteile R DEOOOA1H44E3 ANT 0 6.000
Bellevue Fds (Lux)-BB Gl.Macro Namens-Anteile B EUR o.N. LU0494761835 ANT 0 3.600
DJE - Zins & Dividende Inhaber-Anteile | EUR o.N. LU0553169458 ANT 3.700 8.450
Invesco Fds-Inv.Macro All.Str. Actions Nom. A Acc. EUR o.N. LU1233164364 ANT 0 82.000
IP Fonds-IP Black Inhaber-Anteile Class T o.N. LU1516376636 ANT 0 94.000
IP Fonds-IP Blue Namens-Anteile Class X o.N. LU1626623844 ANT 41.000 41.000
IP Fonds-IP White Inhaber-Anteile Class T o.N. LU1144474043 ANT 0 49.000
RAM(L)SYST.FD.-Lg./Sh.Eur.Equ. Inhaber-Anteile | o.N. LU0705071701 ANT 2.250 7.700
Seasonax Market Neutral Inhaber-Anteile | DEOOOA2JF8U8 ANT 2.500 2.500
SEB Fund 1-SEB Asset Selection Actions Nom. C (EUR) o.N. LU0256624742 ANT 0 26.000
Squad Aguja Opportunities Inhaber-Anteile | DEOOOA2AR9C9 ANT 0 3.000
Value Opportunity Fund Inhaber-Anteile P o.N. LU0406025261 ANT 0 7.500

Die Gesellschaft sorgt dafiir, dass eine unangemessene Beeintrachtigung von Anlegerinteressen durch Transaktionskosten vermieden wird,
indem unter Berucksichtigung der Anlageziele dieses Sondervermoégens ein Schwellenwert fur die Transaktionskosten bezogen auf das
durchschnittliche Fondsvolumen sowie fiir eine Portfolioumschlagsrate festgelegt wurde. Die Gesellschaft iberwacht die Einhaltung der

Schwellenwerte und ergreift im Falle des Uberschreitens weitere MaRnahmen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fur den Zeitraum vom 01.05.2018 bis 30.04.2019

insgesamt je Anteil

I. Ertrage
1. Dividenden inlandischer Aussteller (vor Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer) EUR 0,00 0,00
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
3. Zinsen aus inldndischen Wertpapieren EUR 0,00 0,00
4. Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
5. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR 0,00 0,00
6. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
7. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 143.042,60 0,60
8. Ertrage aus Wertpapier- Darlehen- und -Pensionsgeschaften EUR 0,00 0,00
9. Abzug inlandischer Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer EUR 0,00 0,00
10. Abzug auslandischer Quellensteuer EUR 0,00 0,00
11. Sonstige Ertrage EUR 36.801,99 0,15
Summe der Ertrage EUR 179.844,59 0,75
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -304,40 0,00
2. Verwaltungsverglitung EUR -426.376,60 -1,79

- Verwaltungsvergutung EUR -426.376,60

- Beratungsvergutung EUR 0,00

- Asset Management Gebuhr EUR 0,00
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -23.293,58 -0,10
4. Prufungs- und Verdffentlichungskosten EUR -6.517,33 -0,03
5. Sonstige Aufwendungen EUR 1.655,11 0,01

- Depotgebuhren EUR -4.317,18

- Ausgleich ordentlicher Aufwand EUR 11.285,81

- Sonstige Kosten EUR -5.313,52
Summe der Aufwendungen EUR -454.836,80 -1,91
lll. Ordentliches Nettoergebnis EUR -274.992,21 -1,16
IV. VerauBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne EUR 184.302,51 0,78
2. Realisierte Verluste EUR -448.796,68 -1,89
Ergebnis aus VerduBerungsgeschiften EUR -264.494,17 -1,11
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V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -539.486,38 -2,27
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR -150.698,63 -0,63
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR -278.184,61 -1,17
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -428.883,24 -1,80
VII. Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -968.369,62 -4,07
Entwicklung des Sondervermogens 2018/2019
l.  Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschaftsjahres EUR 24.783.840,56
1. Ausschuttung fur das Vorjahr/Steuerabschlag fur das Vorjahr EUR 0,00
2. Zwischenausschittungen EUR 0,00
3. Mittelzufluss/-abfluss (netto) EUR -140.989,43

a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 2.529.069,05

b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Ricknahmen EUR -2.670.058,48
4. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR -13.406,05
5. Ergebnis des Geschéaftsjahres EUR -968.369,62

davon nicht realisierte Gewinne EUR -150.698,63

davon nicht realisierte Verluste EUR -278.184,61
Il. Wert des Sondervermogens am Ende des Geschéftsjahres EUR 23.661.075,46
Verwendung der Ertrage des Sondervermogens
Berechnung der Wiederanlage insgesamt und je Anteil

insgesamt je Anteil

I. Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -539.486,38 -2,27
2. Zufuhrung aus dem Sondervermdgen *) EUR 539.486,38 2,27
3. Steuerabschlag fiir das Geschaftsjahr EUR 0,00 0,00
Il. Wiederanlage EUR 0,00 0,00

*) Die Zufiihrung aus dem Sondervermogen resultiert aus der Berlicksichtigung von realisierten Verlusten sowie aus Substanz.
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Mehrwertphasen B__alance Ul AKPT
Vergleichende Ubersicht seit Auflegung

Geschaftsjahr

2016/2017 *)
2017/2018
2018/2019

*) Auflagedatum 17.05.2016

Umlaufende Anteile am
Ende des Geschaftsjahres

Stlick
Stlick

Stlick

119.099

239.612

237.730
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Fondsvermégen am
Ende des Geschaftsjahres

EUR 12.344.937,63
EUR 24.783.840,56
EUR 23.661.075,46

Anteilwert am
Ende des Geschaftsjahres

EUR 103,65
EUR 103,43
EUR 99,53
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fur den Zeitraum vom 01.05.2018 bis 30.04.2019

insgesamt je Anteil

I. Ertrage
1. Dividenden inlandischer Aussteller (vor Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer) EUR 0,00 0,00
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
3. Zinsen aus inldndischen Wertpapieren EUR 0,00 0,00
4. Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
5. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR 0,00 0,00
6. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
7. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 1.631,56 0,58
8. Ertrage aus Wertpapier- Darlehen- und -Pensionsgeschaften EUR 0,00 0,00
9. Abzug inlandischer Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer EUR 0,00 0,00
10. Abzug auslandischer Quellensteuer EUR 0,00 0,00
11. Sonstige Ertrage EUR 419,20 0,15
Summe der Ertrage EUR 2.050,76 0,73
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -3,47 0,00
2. Verwaltungsverglitung EUR -2.618,08 -0,94

- Verwaltungsvergutung EUR -2.618,08

- Beratungsvergutung EUR 0,00

- Asset Management Gebuhr EUR 0,00
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -149,71 -0,05
4. Prufungs- und Verdffentlichungskosten EUR -33,53 -0,01
5. Sonstige Aufwendungen EUR -2.353,78 -0,84

- Depotgebuhren EUR -25,30

- Ausgleich ordentlicher Aufwand EUR -2.302,48

- Sonstige Kosten EUR -26,00
Summe der Aufwendungen EUR -5.158,57 -1,84
lll. Ordentliches Nettoergebnis EUR -3.107,81 -1,11
IV. VerauBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne EUR 2.101,70 0,75
2. Realisierte Verluste EUR -5.119,62 -1,83
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Jahresbericht
Mehrwertphasen Balance Ul AK PA

Ergebnis aus VerdauBerungsgeschaften EUR -3.017,82
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -6.125,63
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR 3.332,96
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR -5.249,67
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -1.916,71
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -8.042,34
Entwicklung des Sondervermogens 2018/2019
I.  Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschéftsjahres EUR 1.000,55
1. Ausschittung fiir das Vorjahr/Steuerabschlag fiir das Vorjahr EUR 0,00
2. Zwischenausschittungen EUR 0,00
3. Mittelzufluss/-abfluss (netto) EUR 274.547,37
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 279.955,15
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Ricknahmen EUR -5.407,78
4. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 2.491,42
5. Ergebnis des Geschéaftsjahres EUR -8.042,34
davon nicht realisierte Gewinne EUR 3.332,96
davon nicht realisierte Verluste EUR -5.249,67
Il.  Wert des Sondervermogens am Ende des Geschiftsjahres EUR 269.997,00
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Jahresbericht
Mehrwertphasen Balance Ul AK PA

Verwendung der Ertrage des Sondervermogens
Berechnung der Ausschiittung insgesamt und je Anteil

insgesamt je Anteil
. Fiir die Ausschiittung verfiigbar EUR 0,00 0,00
1. Vortrag aus Vorjahr EUR 0,00 0,00
2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres EUR -6.125,63 -2,19
3. Zufuhrung aus dem Sondervermdgen *) EUR 6.125,63 2,18
Il. Nicht fiir die Ausschittung verwendet EUR 0,00 0,00
1. Der Wiederanlage zugefiihrt EUR 0,00 0,00
2. Vortrag auf neue Rechnung EUR 0,00 0,00
lll. Gesamtausschiittung EUR 0,00 0,00
1. Endausschittung EUR 0,00 0,00

*) Die Zufiihrung aus dem Sondervermoégen resultiert aus der Berlicksichtigung von realisierten Verlusten sowie aus Substanz und beruht auf der Annahme
einer nach den Anlagebedingungen maximalen Ausschittung.
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Mehrwertphasen B__alance Ul AK PA
Vergleichende Ubersicht seit Auflegung

Geschaftsjahr Umlaufende Anteile am
Ende des Geschaftsjahres

2018 %) Stlick
2018/2019 Stlick

*) Auflagedatum 27.04.2018

10

2.804
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Fondsvermégen am
Ende des Geschaftsjahres

EUR

EUR

1.000,55

269.997,00

Anteilwert am

Ende des Geschaftsjahres

EUR

EUR

100,06

96,29



Jahresbericht
Mehrwertphasen Balance Ul AK |IA

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fur den Zeitraum vom 18.05.2018 bis zum 30.04.2019

insgesamt je Anteil

I. Ertrage
1. Dividenden inlandischer Aussteller (vor Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer) EUR 0,00 0,00
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
3. Zinsen aus inldndischen Wertpapieren EUR 0,00 0,00
4. Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
5. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR 0,00 0,00
6. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
7. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 20.434,62 0,58
8. Ertrage aus Wertpapier- Darlehen- und -Pensionsgeschaften EUR 0,00 0,00
9. Abzug inlandischer Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer EUR 0,00 0,00
10. Abzug auslandischer Quellensteuer EUR 0,00 0,00
11. Sonstige Ertrage EUR 5.247,66 0,15
Summe der Ertrage EUR 25.682,28 0,73
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -43,65 0,00
2. Verwaltungsverglitung EUR -24.877,56 -0,70

- Verwaltungsvergutung EUR -24.877,56

- Beratungsvergutung EUR 0,00

- Asset Management Gebuhr EUR 0,00
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -2.687,40 -0,08
4. Prufungs- und Verdffentlichungskosten EUR -622,54 -0,02
5. Sonstige Aufwendungen EUR -8.688,43 -0,25

- Depotgebuhren EUR -478,16

- Ausgleich ordentlicher Aufwand EUR -7.693,74

- Sonstige Kosten EUR -516,53
Summe der Aufwendungen EUR -36.919,58 -1,05
lll. Ordentliches Nettoergebnis EUR -11.237,30 -0,32
IV. VerauBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne EUR 26.375,98 0,75
2. Realisierte Verluste EUR -64.200,60 -1,82
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Mehrwertphasen Balance Ul AK |IA

Ergebnis aus VerdauBerungsgeschaften EUR -37.824,62
V. Realisiertes Ergebnis des Rumpfgeschéftsjahres EUR -49.061,92
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR 36.342,03
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR -119.640,75
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Rumpfgeschaftsjahres EUR -83.298,72
VII. Ergebnis des Rumpfgeschaftsjahres EUR -132.360,64
Entwicklung des Sondervermégens 2018/2019
I.  Wert des Sondervermégens am Beginn des Rumpfgeschiftsjahres EUR 0,00
1. Ausschittung fiir das Vorjahr/Steuerabschlag fiir das Vorjahr EUR 0,00
2. Zwischenausschittungen EUR 0,00
3. Mittelzufluss/-abfluss (netto) EUR 3.524.829,10
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 3.626.570,00
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Ricknahmen EUR -101.740,90
4. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 4.473,10
5. Ergebnis des Rumpfgeschaftsjahres EUR -132.360,64
davon nicht realisierte Gewinne EUR 36.342,03
davon nicht realisierte Verluste EUR -119.640,75
Il.  Wert des Sondervermégens am Ende des Rumpfgeschaftsjahres EUR 3.396.941,56
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Jahresbericht
Mehrwertphasen Balance Ul AK |IA

Verwendung der Ertrage des Sondervermogens
Berechnung der Ausschiittung insgesamt und je Anteil

insgesamt je Anteil
. Fiir die Ausschiittung verfiigbar EUR 15.138,68 0,43
1. Vortrag aus Vorjahr EUR 0,00 0,00
2. Realisiertes Ergebnis des Rumpfgeschaftsjahres EUR -49.061,92 -1,39
3. Zufuhrung aus dem Sondervermdgen *) EUR 64.200,60 1,82
Il. Nicht fiir die Ausschittung verwendet EUR 3.116,28 0,09
1. Der Wiederanlage zugefiihrt EUR 0,00 0,00
2. Vortrag auf neue Rechnung EUR 3.116,28 0,09
lll. Gesamtausschiittung EUR 12.022,40 0,34
1. Endausschittung EUR 12.022,40 0,34

*) Die Zufiihrung aus dem Sondervermoégen resultiert aus der Berlicksichtigung von realisierten Verlusten und beruht auf der Annahme
einer nach den Anlagebedingungen maximalen Ausschittung.
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Mehrwertphasen Balance Ul AK |IA

Mehrwertphasen B__alance Ul AK IA
Vergleichende Ubersicht seit Auflegung

Rumpfgeschéaftsjahr

2018/2019 *)

*) Auflagedatum 18.05.2018

Umlaufende Anteile am

Ende des Rumpfgeschéftsjahres

Stlick

35.360
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Fondsvermégen am

Ende des Rumpfgeschéaftsjahres

EUR

3.396.941,56

Anteilwert am

Ende des Rumpfgeschéaftsjahres

EUR

96,07



Jahresbericht
Mehrwertphasen Balance Ul

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fur den Zeitraum vom 01.05.2018 bis 30.04.2019

insgesamt

I. Ertrage
1. Dividenden inlandischer Aussteller (vor Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer) EUR 0,00
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 0,00
3. Zinsen aus inldndischen Wertpapieren EUR 0,00
4. Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) EUR 0,00
5. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR 0,00
6. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) EUR 0,00
7. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 165.108,78
8. Ertrage aus Wertpapier- Darlehen- und -Pensionsgeschaften EUR 0,00
9. Abzug inlandischer Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer EUR 0,00
10. Abzug auslandischer Quellensteuer EUR 0,00
11. Sonstige Ertrage EUR 42.468,85
Summe der Ertrage EUR 207.577,63
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -351,52
2. Verwaltungsverglitung EUR -453.872,24

- Verwaltungsvergutung EUR -453.872,24

- Beratungsvergutung EUR 0,00

- Asset Management Gebuhr EUR 0,00
3. Verwahrstellenvergiitung EUR -26.130,69
4. Prufungs- und Verdffentlichungskosten EUR -7.173,40
5. Sonstige Aufwendungen EUR -9.387,10

- Depotgebuhren EUR -4.820,64

- Ausgleich ordentlicher Aufwand EUR 1.289,59

- Sonstige Kosten EUR -5.856,05
Summe der Aufwendungen EUR -496.914,95
lll. Ordentliches Nettoergebnis EUR -289.337,32
IV. VerauBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne EUR 212.780,19
2. Realisierte Verluste EUR -518.116,80
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Mehrwertphasen Balance Ul

Ergebnis aus VerdauBerungsgeschaften EUR -305.336,61
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -594.673,93
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR -111.023,64
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR -403.075,03
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -514.098,67
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -1.108.772,60
Entwicklung des Sondervermogens 2018/2019
l.  Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschaftsjahres EUR 24.784.841,11
1. Ausschuttung fur das Vorjahr/Steuerabschlag fur das Vorjahr EUR 0,00
2. Zwischenausschittungen EUR 0,00
3. Mittelzufluss/-abfluss (netto) EUR 3.658.387,04
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 6.435.594,20
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Ricknahmen EUR -2.777.207,16
4. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR -6.441,53
5. Ergebnis des Geschéaftsjahres EUR -1.108.772,60
davon nicht realisierte Gewinne EUR -111.023,64
davon nicht realisierte Verluste EUR -403.075,03
Il. Wert des Sondervermogens am Ende des Geschéftsjahres EUR 27.328.014,02
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Jahresbericht
Mehrwertphasen Balance Ul

Anteilklassenmerkmale im Uberblick

Anteilklasse Mindestanlagesumme | Ausgabeaufschlag bis | Verwaltungsvergiitung| Ertragsverwendung
in EUR zu 3,00%, derzeit bis zu 1,750% p.a.,
(Angabe in %) derzeit (Angabe in %
p.a.)

Mehrwertphasen Balance Ul AK PT keine 3,000 1,750 Thesaurierer
Mehrwertphasen Balance Ul AK PA keine 3,000 1,750 Ausschuttung the

Zwischenausschiittung
Mehrwertphasen Balance Ul AK IA 250.000 0,000 0,850 Ausschttung ohne

Zwischenausschiittung
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Jahresbericht
Mehrwertphasen Balance Ul

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben nach der Derivateverordnung

das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure EUR 0,00
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaogen (in %) 73,25
Bestand der Derivate am Fondsvermogen (in %) 0,00

Die Auslastung der Obergrenze flir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermdgen gemaR der Derivateverordnung nach dem einfachen Ansatz ermittelt.

Sonstige Angaben

Mehrwertphasen Balance Ul AK PT

Anteilwert EUR 99,53
Ausgabepreis EUR 102,52
Riicknahmepreis EUR 99,53
Anzahl Anteile STK 237.730

Mehrwertphasen Balance Ul AK PA

Anteilwert EUR 96,29
Ausgabepreis EUR 99,18
Riicknahmepreis EUR 96,29
Anzahl Anteile STK 2.804

Mehrwertphasen Balance Ul AK |IA

Anteilwert EUR 96,07
Ausgabepreis EUR 96,07
Riicknahmepreis EUR 96,07
Anzahl Anteile STK 35.360

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermégensgegenstande

Bewertung

Fur Devisen, Aktien, Anleihen und Derivate, die zum Handel an einer Boérse oder an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,
wird der letzte verfugbare handelbare Kurs gemaR § 27 KARBYV zugrunde gelegt.
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Jahresbericht
Mehrwertphasen Balance Ul

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Fur Investmentanteile werden die aktuellen Werte, fir Bankguthaben und Verbindlichkeiten der Nennwert bzw. Riickzahlungsbetrag geman § 29 KARBYV zugrunde gelegt.

Fur Vermbgensgegenstéande, die weder zum Handel an einer Bérse noch an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer Borse einbezogen sind
oder fiir die kein handelbarer Kurs verfligbar ist, werden gemaR § 28 KARBYV i.V.m. § 168 Absatz 3 KAGB die Verkehrswerte zugrunde gelegt,

die sich bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berlcksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten ergeben.

Unter dem Verkehrswert ist der Betrag zu verstehen, zu dem der jeweilige Vermoégensgegenstand in einem Geschéaft zwischen

sachverstandigen, vertragswilligen und unabhangigen Geschéaftspartnern ausgetauscht werden koénnte.

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote

Mehrwertphasen Balance Ul AK PT
Die Gesamtkostenquote (ohne Transaktionskosten) fur das abgelaufene Geschéftsjahr betragt 2,33 %

Die Gesamtkostenquote driickt samtliche vom Sondervermdgen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen
(ohne Transaktionskosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermdgens aus.

Eine erfolgsabhangige Vergiitung ist im gleichen Zeitraum nicht angefallen.
Mehrwertphasen Balance Ul AK PA
Die Gesamtkostenquote (ohne Transaktionskosten) fir das abgelaufene Geschaftsjahr betragt 2,73 %

Die Gesamtkostenquote driickt sdmtliche vom Sondervermdgen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen
(ohne Transaktionskosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermégens aus.

Eine erfolgsabhangige Vergitung ist im gleichen Zeitraum nicht angefallen.
Mehrwertphasen Balance Ul AK |IA
Die Gesamtkostenquote (ohne Transaktionskosten) fiir das abgelaufene Rumpfgeschéaftsjahr betragt 1,58 %

Die Gesamtkostenquote driickt samtliche vom Sondervermdgen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen
(ohne Transaktionskosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermdgens aus.
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Mehrwertphasen Balance Ul

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

An die Verwaltungsgesellschaft oder Dritte gezahlte Pauschalvergutungen EUR

Hinweis gem. § 101 Abs. 2 Nr. 3 KAGB (Kostentransparenz)

Die Gesellschaft erhalt aus dem Sondervermégen die ihr zustehende Verwaltungsvergiitung. Ein wesentlicher Teil der Verwaltungsvergiitung
wird fur Vergltungen an Vermittler von Anteilen des Sondervermégens verwendet. Der Gesellschaft flieRen keine Ruckvergitungen von den
an die Verwahrstelle und an Dritte aus dem Sondervermdégen geleisteten Vergltungen und Aufwendungserstattungen zu. Sie hat im
Zusammenhang mit Handelsgeschaften fur das Sondervermégen keine geldwerten Vorteile von Handelspartnern erhalten.

Ausgabeauf- und Riicknahmeabschlage, die dem Sondervermdgen fir den Erwerb und die Riicknahme von
Investmentanteilen berechnet wurden EUR

Verwaltungsvergiitungssatze fiir im Sondervermogen gehaltene Investmentanteile

0,00

0,00

Investmentanteile Identifikation Verwaltungsvergutungssatz
p.a.in %
KVG - eigene Investmentanteile
BRW Stable Return Inhaber-Anteile P DEOOOA2JF7A2 1,200
EMCORE COP Inhaber-Anteile T DEOOOA2ARN14 1,075
Gridl Global Macro Ul Inhaber-Anteile EUR | DEOOOA2ATAU2 0,900
Private Alph.Algor.Robo Fd EUR Inhaber-Anteile DEOOOA2H7NY3 1,250
Gruppeneigene Investmentanteile
XAIA Credit - Curve Carry Inhaber-Anteile | EUR o.N. LU1174032117 0,500
Gruppenfremde Investmentanteile
Carmignac Portf.-L.-S.Eur.Equ. Namens-Anteile A EUR Acc o.N. LU1317704051 1,500
Frankf.Aktienfond.f.Stiftungen Inhaber-Anteile T DEOOOAOM8HD2 0,350
Frankfurter Stiftungsfonds Inhaber-Anteile G DEOOOA2DTMS5 0,850
FU Fonds - Multi Asset Fonds Inhaber-Anteile | 0.N. LU1102590939 0,180
H20 ADAGIO Actions Port.Part I(C)(4 Déc.) FR0010929794 0,350
Helium Fd-Helium Performance Actions-Nom. E Cap. EUR o.N. LU1569900605 1,310
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Mehrwertphasen Balance Ul

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Helium Fd-Helium Selection Actions-Nom. S Cap. EUR o.N.
Jupiter GI.Fd-J.Europ.Abs.Ret. Namens-Ant. L EUR A Acc.o.N.
Kames Cap.(I)-K.Gl.Div.Inc.Fd Reg.Shares C (Acc) EUR o.N.
LOYS FCP - LOYS GLOBAL L/S Inhaber-Anteile | o.N.
OptoFlex Inhaber-Ant. oN

PEH SICAV - PEH Empire Actions au Porteur P o.N.

Siemens Balanced Inhaber-Anteile

SPSW - WHC Global Discovery Inhaber-Anteile A

TBF ATTILA GLOBAL OPPORTUNITY Inhaber-Anteile EUR |
TBF SPECIAL INCOME Inhaber-Anteile EUR |

Twelve Cap.Fd-Twl.Ins.Best Id. Actions Nom. P Acc.EUR o.N.

Wahrend des Berichtszeitraumes gehaltene Bestande in Investmentanteilen, soweit sie nicht mehr in der Vermégensaufstellung erscheinen:

KVG - eigene Investmentanteile

Absolute Return Multi Prem.Fo. Inhaber-Anteile AK |
Berenberg Volatility Premium Inhaber-Anteile |

Gruppenfremde Investmentanteile

Acatis Ch.Sel.-Acatis EIm Kon. Inhaber-Anteile 0.N.

ACATIS GANE VALUE EVENT FONDS Inhaber-Anteile B (Inst.)
Apus Capital Revalue Fonds Inhaber-Anteile R

Bellevue Fds (Lux)-BB Gl.Macro Namens-Anteile B EUR o.N.
DJE - Zins & Dividende Inhaber-Anteile | EUR o.N.

Invesco Fds-Inv.Macro All.Str. Actions Nom. A Acc. EUR o.N.
IP Fonds-IP Black Inhaber-Anteile Class T o.N.

IP Fonds-IP Blue Namens-Anteile Class X o.N.

IP Fonds-IP White Inhaber-Anteile Class T o.N.
RAM(L)SYST.FD.-Lg./Sh.Eur.Equ. Inhaber-Anteile | 0.N.
Seasonax Market Neutral Inhaber-Anteile |

SEB Fund 1-SEB Asset Selection Actions Nom. C (EUR) o.N.
Squad Aguja Opportunities Inhaber-Anteile |

Value Opportunity Fund Inhaber-Anteile P o.N.

LU1112771768
LU0459992037
IEOOBYYPFS11
LU0720542298
LU0834815101
LU0086120648
DEOOOAOKEXM6
DEOOOAOYJMGH1
DEOOOAOYJMM9
DE0OOA1JRQC3
LU1342495444

DEOOOA2AGM18
DEOOOAOYKM65

LU0280778662
DEOOOA1C5D13
DEOOOA1H44E3
LU0494761835
LU0553169458
LU1233164364
LU1516376636
LU1626623844
LU1144474043
LU0705071701
DEOOOA2JF8U8
LU0256624742
DEOOOA2AR9C9
LU0406025261
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1,000
1,750
0,300
0,250
0,700
1,000
0,300
1,600
0,900
0,560
1,270

1,250
0,100

0,250
0,950
1,800
1,400
1,020
1,250
0,250
0,250
1,000
1,200
0,850
1,100
1,540
1,550
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Mehrwertphasen Balance Ul

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Wesentliche sonstige Ertrage und sonstige Aufwendungen

Mehrwertphasen Balance Ul AK PT
Wesentliche sonstige Ertrage:
Wesentliche sonstige Aufwendungen:

Mehrwertphasen Balance Ul AK PA
Wesentliche sonstige Ertrage:
Wesentliche sonstige Aufwendungen:

Mehrwertphasen Balance Ul AK |IA
Wesentliche sonstige Ertrage:
Wesentliche sonstige Aufwendungen:

EUR
EUR

EUR
EUR

EUR
EUR

Transaktionskosten (Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerauBerung der Vermégensgegenstinde)

Transaktionskosten

Die Transaktionskosten beriicksichtigen séamtliche Kosten, die im Geschaftsjahr fir Rechnung des Fonds separat ausgewiesen
bzw. abgerechnet wurden und in direktem Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermégensgegenstanden stehen.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitung

davon feste Vergltung
davon variable Vergiitung

Zahl der Mitarbeiter der KVG
Hohe des gezahlten Carried Interest

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Vergiitung an Risktaker

davon Geschaftsleiter
davon andere Risktaker
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EUR

in Mio. EUR
in Mio. EUR
in Mio. EUR

in EUR

in Mio. EUR

in Mio. EUR
in Mio. EUR

0,00
0,00

0,00
0,00

0,00
0,00

4.285,00

53,7
45,1
8,6

550,8
4,9

4,0
0,9
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Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Vergiitungssystem der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Universal-Investment-Gesellschaft mbH unterliegt den fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung

ihres Vergltungssystems. Die detaillierte Ausgestaltung hat die Gesellschaft in einer Vergltungsrichtlinie geregelt, deren Ziel es ist, eine nachhaltige Vergitungssystematik

unter Vermeidung von Fehlanreizen zur Eingehung ubermaRiger Risiken sicherzustellen.

Das Vergutungssystem der Kapitalverwaltungsgesellschaft wird mindestens einmal jahrlich durch den Vergiitungsausschuss der Universal-Investment auf seine Angemessenheit
und die Einhaltung aller rechtlichen Vorgaben uberprift. Es umfasst fixe und variable Vergitungselemente. Durch die Festlegung von Bandbreiten flr die Gesamtzielvergitung ist
gewahrleistet, dass keine signifikante Abhangigkeit von der variablen Vergltung sowie ein angemessenes Verhaltnis von variabler zu fixer Vergltung besteht.

Fir die Geschaftsfuhrung der Kapitalverwaltungsgesellschaft und Mitarbeiter, deren Tatigkeiten einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil der Kapitalverwaltungsgesellschaft
und der von ihr verwalteten Investmentvermdgen haben (Risk Taker) gelten besondere Regelungen.

So wird flr diese risikorelevanten Mitarbeiter zwingend ein Anteil von 40 % der variablen Verglitung liber einen Zeitraum von drei Jahren aufgeschoben.

Der aufgeschobene Anteil der Vergiitung ist wahrend dieses Zeitraums risikoabhangig, d.h. er kann im Fall von negativen Erfolgsbeitragen des Mitarbeiters oder der
Kapitalverwaltungsgesellschaft insgesamt gekurzt werden.

Jeweils am Ende jedes Jahres der Wartezeit wird der aufgeschobene Vergitungsanteil anteilig unverfallbar und zum jeweiligen Zahlungstermin ausgezahilt.

Frankfurt am Main, den 2. Mai 2019
Universal-Investment-Gesellschaft mbH
Die Geschaftsflihrung
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VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
An die Universal-Investment-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermégens Mehrwertphasen Balance Ul - bestehend aus dem Téatigkeitsbericht fiir das Geschéftsjahr vom 01.05.2018 bis zum 30.04.2019, der Vermégensiibersicht und der Vermdgensaufstellung zum 30.04.2019, der Ertrags- und Aufwandsrechnung,
der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fiir das Geschéaftsjahr vom 01.05.2018 bis zum 30.04.2019 sowie der vergleichenden Ubersicht tiber die letzten drei Geschéftsjahre, der Aufstellung der wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossenen Geschéfte, soweit diese nicht mehr
Gegenstand der Vermdgensaufstellung 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 Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschlagigen européischen Verordnungen und ermdéglicht es unter
Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens 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 Grundsétze ordnungsméRiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grund-
satzen ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts" unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Universal-Investment-Gesellschaft mbH unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zum Jahresbericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der Universal-Investment-Gesellschaft mbH sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresberichts, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschldgigen européischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht und dafiir, dass der Jahres-
bericht es unter Beachtung dieser Vorschriften erméglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhéltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens 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 ermdglichen, 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 Investmentvermdgens wesentlich beeinflussen kénnen, in die Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die ge-
setzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts die Fortfiihrung des Sondervermégens durch die Universal-Investment-Gesellschaft zu beurteilen haben und die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfiihrung des Sondervermégens, sofern einschlagig, anzu-
geben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zum Jahresbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsméRiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus VerstéRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresberichts

getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darliber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresbericht, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstdRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoRe betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstéandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen
bzw. das AuRerkraft setzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Jahresberichts relevanten internen Kontrollsystem, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umsténden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der Universal-
Investment-Gesellschaft mbH abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der Universal-Investment-Gesellschaft mbH bei der Aufstellung des Jahresberichts angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte
und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sondervermégens durch die Universal-Investment-Gesellschaft mbH
aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdrigen 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 kénnen jedoch dazu fiihren, dass das Sondervermégen durch die Universal-Investment-Gesellschaft mbH nicht fortgefiihrt wird.
beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresberichts, einschlieRlich der Angaben sowie ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschéaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbericht es unter Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB
und der einschlagigen européischen Verordnungen ermdglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhéltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.
Frankfurt am Main, den 9. August 2019

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Hintze Rodriguez Gonzalez
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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Anteilklassen im Uberblick

Erstausgabedatum
Anteilklasse PT
Anteilklasse PA
Anteilsklasse I1A

Erstausgabepreise
Anteilklasse PT
Anteilklasse PA
Anteilsklasse 1A

Ausgabeaufschlag
Anteilklasse PT
Anteilklasse PA
Anteilsklasse I1A

Mindestanlagesumme

Anteilklasse PT
Anteilklasse PA
Anteilsklasse 1A

Verwaltungsvergiitung

Anteilklasse PT
Anteilklasse PA
Anteilsklasse I1A

Verwahrstellenvergitung*

Anteilklasse PT
Anteilklasse PA
Anteilsklasse I1A

17. Mai 2016
27. April 2018
18. Mai 2018

€ 100,00 EUR zzgl. Ausgabeaufschlag
€ 100,00 EUR zzgl. Ausgabeaufschlag
€ 100,00 EUR zzgl. Ausgabeaufschlag

derzeit 3,00 %
derzeit 3,00 %
derzeit 0,00 %

keine
keine
250.000,00 EUR

derzeit 1,75 % p.a.
derzeit 1,75 % p.a.
derzeit 0,85 % p.a.

derzeit 0,08 % p.a. *
derzeit 0,08 % p.a. *
derzeit 0,08 % p.a. *

Erfolgsabhidngige Vergiitung

Anteilklassen PT und PA

Anteilsklasse IA

Wahrung

Anteilklasse PT
Anteilklasse PA
Anteilsklasse IA

Ertragsverwendung
Anteilklasse PT
Anteilklasse PA
Anteilsklasse IA

10 % des Betrages, um den die Anteilwertentwicklung am Ende einer Abrechnungsperiode
den Ertrag aus einer als Vergleichsmalstab herangezogenen Geldmarktanlage in der
Abrechnungsperiode um 3 % als Schwellenwert Ubersteigt, jedoch hochstens 3 % des
Durchschnittwerts des OGAW-Sondervermdgens oder der etwaigen Anteilklasse in der
Abrechnungsperiode. Als VergleichsmaRstab wird EONIA18 festgelegt. Eine solche
Vergitung wird dabei nur auf den Teil des Wertzuwachses berechnet, der zugleich tber
den hochsten am Ende aller vorhergehenden Abrechnungsperioden erreichten Anteilwert
und den Wert vom Tag der Auflegung des OGAW-Sondervermégens oder der jeweiligen
Anteilklasse hinausgeht (,High-Water-Mark").

keine

EUR
EUR
EUR

Thesaurierung
Ausschittung
Ausschittung

Wertpapier-Kennnummer / ISIN:

Anteilklasse PT
Anteilklasse PA
Anteilsklasse IA

A2ADXC / DEO0OOA2ADXC6
A2H7PN / DEOOOA2H7PNA1
A2JF7J / DEOOOA2JF7J3

* Der Verwahrstellenvergiitung liegt eine Gebihrenstaffel zugrunde, welche je nach Fondsvolumen eine Vergutung zwischen 0,06 % und 0,08 % vorsieht.
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Kurziibersicht tiber die Partner

1. Kapitalverwaltungsgesellschaft
Universal-Investment-Gesellschaft mbH

Hausanschrift:
Theodor-Heuss-Allee 70
60486 Frankfurt am Main

Postanschrift:
Postfach 17 05 48
60079 Frankfurt am Main

Telefon: 069/ 710 43-0
Telefax: 069 /710 43-700
www.universal-investment.com

Grundung: 1968

Rechtsform: Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Gezeichnetes und eingezahltes Kapital: EUR 10.400.000,—
Eigenmittel: EUR 58.194.000,— (Stand: Dezember 2017)

Geschiftsfiihrer:

Frank Eggloff, Miinchen

Markus Neubauer, Frankfurt am Main
Michael Reinhard, Bad Vilbel

Stefan Rockel, Lauterbach (Hessen)
Alexander Tannenbaum, Miihlheim am Main
Bernd Vorbeck, Elsenfeld

Aufsichtsrat:

Prof. Dr. Harald Wiedmann (Vorsitzender), Berlin
Dr. Axel Eckhardt, Disseldorf

Daniel Fischer, Bad Vilbel

Daniel F. Just, Pécking

2. Verwahrstelle
Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG

Hausanschrift:
Neuer Jungfernstieg 20
20354 Hamburg

Postanschrift:
Postfach 30 05 47
20302 Hamburg

Telefon: 040 / 350 60-0
Telefax: 040 / 350 60-900
www.berenberg.de

Rechtsform: Kommanditgesellschaft
Haftendes Eigenkapital: € 265 Mio. (Stand: Dezember 2016)

3. Beratungsgesellschaft und Vertrieb
LORIAC Low Risk Asset Control GmbH

Hausanschrift:
Bruchweg 1

31020 Salzhemmendorf

Telefon: 05153 /9 63 07-0
Telefax: 05153 /9 63 07-2
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