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Der Verkaufsprospekt mit integrierter Satzung, das Basisinformationsblatt sowie der Jahres- und Halbjahresbericht des Fonds
sind am Sitz der Investmentgesellschaft, der Verwahrstelle, bei den Zahlstellen, der Vertriebsstelle der jeweiligen Vertriebsldnder
kostenlos per Post oder E-Mail erhiltlich. Weitere Informationen sind jederzeit wihrend der tiblichen Geschiftszeiten bei der
Investmentgesellschaft erhaltlich.

Aktienzeichnungen sind nur giiltig, wenn sie auf Basis der neuesten Ausgabe des Verkaufsprospektes (einschliefllich seiner
Anhinge) in Verbindung mit dem letzten erhéltlichen Jahresbericht und dem eventuell danach verdftentlichten Halbjahresbericht
vorgenommen werden.

Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf die zukiinftige
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Konsolidierter Halbjahresbericht

der Ethna SICAV mit den Teilfonds

Ethna SICAV - AKTIV A, Ethna SICAV - DEFENSIV A und
Ethna SICAV - DYNAMISCH A

Zusammensetzung des Netto-Fondsvermogens
zum 30. Juni 2023

EUR

Wertpapiervermogen 15.761.969,06
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 14.862.413,38)

Bankguthaben 11.552,32

Zinsforderungen 88,38

Forderungen aus Wertpapiergeschiften 11.924,10

15.785.533,86

Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Aktien -11.924,00

Sonstige Passiva ? -666,99

-12.590,99

Netto-Fondsvermégen 15.772.942,87

" Siehe Erlauterungen zum Bericht.

2 Diese Position setzt sich zusammen aus Verwaltungsvergiitung und Sonstigen Verbindlichkeiten.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Geografische Landeraufteilung und wirtschaftliche
Aufteilung des Teilfonds Ethna SICAV - AKTIV A

Die Gesellschaft ist berechtigt, Aktienklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Aktien zu bilden.

Derzeit besteht die folgende Aktienklasse mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

WP-Kenn-Nr.: A2AH5Q
ISIN-Code: LU1546153187
Ausgabeaufschlag: bis zu 3,00 %
Riicknahmeabschlag: keiner
Verwaltungsvergiitung: 0,05 % p.a.
Mindestfolgeanlage: keine
Ertragsverwendung: ausschiittend
Wihrung: EUR

Geografische Linderaufteilung "
Luxemburg

Wertpapiervermdgen
Bankguthaben ?
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten

Wirtschaftliche Aufteilung "
Investmentfondsanteile

Wertpapiervermégen
Bankguthaben
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten

" Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

2 Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.

Halbjahresbericht
1. Januar 2023 - 30. Juni 2023

99,94 %
99,94 %
0,07 %
-0,01 %
100,00 %

99,94 %
99,94 %
0,07 %
-0,01 %
100,00 %
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Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermogens
des Teilfonds Ethna SICAV - AKTIV A

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermbgens
zum 30. Juni 2023

EUR

Wertpapiervermogen 14.681.452,96
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 13.778.727,81)

Bankguthaben 9.579,87

Zinsforderungen 72,53

Forderungen aus Wertpapiergeschiften 11.924,10

14.703.029,46

Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Aktien -11.924,00

Sonstige Passiva ? -621,74

-12.545,74

Netto-Teilfondsvermégen 14.690.483,72

Umlaufende Aktien 135.498,011

Aktienwert 108,42 EUR

" Siehe Erlauterungen zum Bericht.
2)

Diese Position setzt sich zusammen aus Verwaltungsvergiitung und Sonstigen Verbindlichkeiten.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Vermogensaufstellung des Teilfonds
Ethna SICAV - AKTIV A zum 30. Juni 2023

Vermégensaufstellung zum 30. Juni 2023

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts- im Berichts- EUR vom
zeitraum zeitraum NTEV "

Investmentfondsanteile ?

Luxemburg
LU0136412771  Ethna-AKTIV A EUR 2.375 20.682 107.336  136,7800  14.681.452,96 99,94
14.681.452,96 99,94
Investmentfondsanteile 14.681.452,96 99,94
Wertpapiervermdgen 14.681.452,96 99,94
Bankguthaben - Kontokorrent 9.579,87 0,07
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -549,11 -0,01
Netto-Teilfondsvermégen in EUR 14.690.483,72 100,00

" NTFV = Netto-Teilfondsvermégen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

2 Angaben zu Ausgabeaufschldgen, Riicknahmeabschligen sowie der maximalen Héhe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz
der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhéltlich.

9 Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Devisenkurse

Zum 30. Juni 2023 existierten ausschlieBlich Vermégenswerte in der Teilfondswéahrung Euro.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Geografische Linderaufteilung und wirtschaftliche Aufteilung

des Teilfonds Ethna SICAV - DEFENSIV A

Die Gesellschaft ist berechtigt, Aktienklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Aktien zu bilden.

Derzeit besteht die folgende Aktienklasse mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

WP-Kenn-Nr.: A2AH5R
ISIN-Code: LU1546156875
Ausgabeaufschlag: bis zu 2,50 %
Riicknahmeabschlag: keiner
Verwaltungsvergiitung: 0,05 % p.a.
Mindestfolgeanlage: keine
Ertragsverwendung: ausschiittend
Wihrung: EUR

Geografische Linderaufteilung "
Luxemburg

Wertpapiervermoégen
Bankguthaben ?
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten

Wirtschaftliche Aufteilung "
Investmentfondsanteile

Wertpapiervermoégen

Bankguthaben ?

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten

" Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

2 Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.

Halbjahresbericht
1. Januar 2023 - 30. Juni 2023

99,78 %
99,78 %
0,23 %
-0,01 %
100,00 %

99,78 %
99,78 %
0,23 %
-0,01 %
100,00 %
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Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermogens
des Teilfonds Ethna SICAV - DEFENSIV A

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermégens
zum 30. Juni 2023

EUR

Wertpapiervermogen 459.544,65
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 497.470,23)

Bankguthaben " 1.045,23

Zinsforderungen 9,16

460.599,04

Sonstige Passiva * -19,22

-19,22

Netto-Teilfondsvermdégen 460.579,82

Umlaufende Aktien 5.064,257

Aktienwert 90,95 EUR

" Siehe Erlauterungen zum Bericht.

2 Diese Position setzt sich zusammen aus Verwaltungsvergiitung und Sonstigen Verbindlichkeiten.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.




10

HALBJAHRESBERICHT ZUM 30. JUNI 2023

Vermogensaufstellung des Teilfonds
Ethna SICAV - DEFENSIV A zum 30. Juni 2023

Vermégensaufstellung zum 30. Juni 2023

ISIN Wertpapiere Zugange
im Berichts-
zeitraum

Investmentfondsanteile 2
Luxemburg
LU0279509904 Ethna - DEFENSIV A EUR 34

Investmentfondsanteile ?

Wertpapiervermdgen

Bankguthaben - Kontokorrent

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten

Netto-Teilfondsvermégen in EUR

Abgange
im Berichts-
zeitraum

6

Bestand

3.652

Kurs

125,8400

Kurswert %-Anteil

EUR

459.544,65
459.544,65

459.544,65
459.544,65
1.045,23
-10,06
460.579,82

vom
NTFV "

99,78
99,78
99,78
99,78
0,23
-0,01
100,00

" NTFV = Netto-Teilfondsvermégen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

2 Angaben zu Ausgabeaufschldgen, Riicknahmeabschldgen sowie der maximalen Héhe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz
der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhéltlich.

9 Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Devisenkurse

Zum 30. Juni 2023 existierten ausschlieBBlich Vermégenswerte in der Teilfondswéhrung Euro.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Geografische Landeraufteilung und wirtschaftliche
Aufteilung des Teilfonds Ethna SICAV - DYNAMISCH A

Die Gesellschaft ist berechtigt, Aktienklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Aktien zu bilden.

Derzeit besteht die folgende Aktienklasse mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

WP-Kenn-Nr.: A2AHS5S
ISIN-Code: LU1546162501
Ausgabeaufschlag: bis zu 5,00 %
Riicknahmeabschlag: keiner
Verwaltungsvergiitung: 0,05 % p.a.
Mindestfolgeanlage: keine
Ertragsverwendung: ausschiittend
Wihrung: EUR

Geografische Landeraufteilung "
Luxemburg

Wertpapiervermdégen
Bankguthaben ?
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten

Wirtschaftliche Aufteilung "
Investmentfondsanteile

Wertpapiervermégen

Bankguthaben ?

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten

" Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

2 Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.

Halbjahresbericht
1. Januar 2023 - 30. Juni 2023

99,85 %
99,85 %
0,15 %
0,00 %
100,00 %

99,85 %
99,85 %
0,15 %
0,00 %
100,00 %
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Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermogens
des Teilfonds Ethna SICAV - DYNAMISCH A

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermégens
zum 30. Juni 2023

Wertpapiervermogen
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 586.215,34)
Bankguthaben "

Zinsforderungen

Sonstige Passiva ?

Netto-Teilfondsvermégen

Umlaufende Aktien
Aktienwert

" Siehe Erlauterungen zum Bericht.
2)

EUR
620.971,45

927,22
6,69
621.905,36

-26,03
-26,03
621.879,33

5.913,055
105,17 EUR

Diese Position setzt sich zusammen aus Verwaltungsvergiitung und Priifungskosten.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.

13



HALBJAHRESBERICHT ZUM 30. JUNI 2023

Vermogensaufstellung des Teilfonds
Ethna SICAV - DYNAMISCH A zum 30. Juni 2023

Vermégensaufstellung zum 30. Juni 2023

ISIN Wertpapiere Zugéange Abgange Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts- im Berichts- EUR vom
zeitraum zeitraum NTFV V

Investmentfondsanteile 2

Luxemburg
LU0455734433  Ethna - DYNAMISCH A EUR 0 25 7.613 81,5700 620.971,45 99,85
620.971,45 99,85
Investmentfondsanteile ? 620.971,45 99,85
Wertpapiervermdgen 620.971,45 99,85
Bankguthaben - Kontokorrent 927,22 0,15
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -19,34 0,00
Netto-Teilfondsvermégen in EUR 621.879,33 100,00

" NTFV = Netto-Teilfondsvermégen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

2 Angaben zu Ausgabeaufschldgen, Riicknahmeabschldgen sowie der maximalen Héhe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz
der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhéltlich.

9 Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Devisenkurse

Zum 30. Juni 2023 existierten ausschlieBlich Vermégenswerte in der Teilfondswéahrung Euro.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Ethna SICAV

1.) Allgemeines

Die Investmentgesellschaft Ethna SICAV ist eine Aktiengesellschaft mit variablem Kapital (société d’investissement a capital variable)
nach dem Recht des Groffherzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxemburg.
Sie wurde am 3. Februar 2017 auf unbestimmte Zeit und in der Form eines Umbrella-Fonds gegriindet. Thre Satzung wurde im
Recueil électronique des sociétés et associations (,RESA®) des Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg veréffentlicht. Die
Investmentgesellschaft ist beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxemburg
B 212494 eingetragen.

Die Ethna SICAV ist eine Luxemburger Investmentgesellschaft (société d’investissement a capital variable), die gemaf3 Teil I des
Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 iiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen in seiner derzeit giiltigen Fassung
(»Gesetz vom 17. Dezember 2010“) in der Form eines Umbrella-Fonds (,,Investmentgesellschaft“ oder ,,Fonds®) mit einem oder
mehreren Teilfonds auf unbestimmte Dauer errichtet wurde. Ziel der Anlagepolitik der Ethna SICAV mit ihren drei jeweiligen
Teilfonds als Feeder-OGAW ist es, die Wertentwicklung der jeweiligen Mono-Fonds Ethna - AKTIV, Ethna - DEFENSIV und
Ethna - DYNAMISCH, welche rechtlich unselbststindige Sondervermdgen geméaf3 Kapitel 2 des Gesetzes vom 17. Dezember 2010
in der Form eines Mono-Fonds sind, als Master-OGAW widerzuspiegeln. Die jeweiligen Teilfonds sind daher Feeder-OGAW im
Sinne des Artikels 77 des Gesetzes vom 17. Dezember 2010.

Das Verwaltungsreglement wurde letztmalig am 1. Januar 2020 gedndert und im RESA publiziert.

Der Verwaltungsrat der Investmentgesellschaft hat die ETHENEA Independent Investors S.A. (,Verwaltungsgesellschaft®),
eine Aktiengesellschaft nach dem Recht des Grof$herzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 16, rue Gabriel Lippmann,
L-5365 Munsbach mit der Anlageverwaltung, der Administration sowie dem Vertrieb der Aktien der Investmentgesellschaft
betraut. Sie wurde am 10. September 2010 auf unbestimmte Zeit gegriindet. Ihre Satzung wurde am 15. September 2010 im
Mémorial veroffentlicht. Eine letztmalige Anderung der Satzung der Verwaltungsgesellschaft trat am 1. Januar 2015 in Kraft und
wurde am 13. Februar 2015 im Mémorial verdffentlicht. Die Verwaltungsgesellschaft ist beim Handels- und Gesellschaftsregister
in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxemburg B 155427 eingetragen.

Die aktuelle Version des Verkaufsprospektes samt Verwaltungsreglement, der aktuellste Jahres- und Halbjahresbericht
sowie das Basisinformationsblatt des jeweiligen Master-OGAW konnen auf der Homepage der Verwaltungsgesellschaft
www.ethenea.com abgerufen werden.

2.) Wesentliche Buchfiihrungs- und Bewertungsgrundsitze; Aktienwertberechnung
Dieser Bericht wird in der Verantwortung des Verwaltungsrats der Investmentgesellschaft in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Erstellung und Darstellung von Berichten erstellt.

1. Das Fondsvermogen des Fonds lautet auf Euro (EUR) (,,Referenzwahrung®).

2. Der Wert einer Aktie (,,Nettoinventarwert pro Aktie®) lautet auf die im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt angegebene
Wihrung (,,Teilfondswihrung®), sofern nicht fiir etwaige weitere Aktienklassen im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt
eine von der Teilfondswihrung abweichende Wihrung angegeben ist (,, Aktienklassenwiahrung®).

3. Der Nettoinventarwert pro Aktie wird von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Beauftragten unter Aufsicht
der Verwahrstelle an jedem Bankarbeitstag in Luxemburg mit Ausnahme des 24. und 31. Dezember eines jeden Jahres
(»Bewertungstag®) berechnet. Zur Berechnung des Nettoinventarwertes pro Aktie wird der Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds
gehorenden Vermogenswerte abziiglich der Verbindlichkeiten des jeweiligen Teilfonds an jedem Bewertungstag ermittelt
(»Netto-Teilfondsvermogen®). Weitere Einzelheiten zur Berechnung des Nettoinventarwertes pro Aktie sind insbesondere in
Artikel 12 der Satzung festgelegt.
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4. Zur Berechnung des Nettoinventarwertes pro Aktie wird der Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds gehdrenden Vermogenswerte

abziiglich der Verbindlichkeiten des jeweiligen Teilfonds (,,Netto-Teilfondsvermogen®) an jedem Bewertungstag ermittelt
und durch die Anzahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Aktien des jeweiligen Teilfonds geteilt. Die
Verwaltungsgesellschaft kann jedoch beschlieflen, den Nettoinventarwert pro Aktie am 24. und 31. Dezember eines Jahres
zu ermitteln, ohne dass es sich bei diesen Wertermittlungen um Berechnungen des Nettoinventarwertes pro Aktie an einem
Bewertungstag im Sinne des vorstehenden Satzes 1 dieser Ziffer 4 handelt. Folglich konnen die Aktionére keine Ausgabe,
Riicknahme und/oder Umtausch von Aktien auf Grundlage eines am 24. Dezember und/oder 31. Dezember eines Jahres
ermittelten Nettoinventarwertes pro Aktie verlangen.

Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschrift en oder gemafd
den Regelungen des Verwaltungsreglements Auskunft iiber die Situation des Netto-Gesellschaftsvermdgens insgesamt gegeben
werden muss, werden die Vermogenswerte des jeweiligen Teilfonds in die Referenzwéahrung umgerechnet. Das jeweilige Netto-
Teilfondsvermégen wird nach folgenden Grundsitzen berechnet:

a) Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an einer
Wertpapierborse amtlich notiert sind, werden zum letzten verfiigbaren Kurs, der eine verldssliche Bewertung gewahrleistet,
des dem Bewertungstag vorhergehenden Borsentages bewertet.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an einer Wertpapierborse amtlich notiert sind, zum letzten
verfiigbaren Schlusskurs, der eine verlédssliche Bewertung gewihrleistet, bewertet werden. Dies findet im Anhang des
Verkaufsprospekts der betroffenen Teilfonds Erwidhnung. Soweit Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen an mehreren Wertpapierborsen amtlich notiert sind, ist die Borse
mit der hochsten Liquiditit mafgeblich.

b) Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die nicht an einer
Wertpapierborse amtlich notiert sind (oder deren Borsenkurse z.B. aufgrund mangelnder Liquiditat als nicht repréasentativ
angesehen werden), die aber an einem geregelten Markt gehandelt werden, werden zu einem Kurs bewertet, der nicht
geringer als der Geldkurs und nicht hoher als der Briefkurs des dem Bewertungstag vorhergehenden Handelstages sein darf
und den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fiir den bestmoglichen Kurs halt, zu dem die Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente, abgeleiteten Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstigen Anlagen verkauft werden konnen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die nicht an einer Wertpapierborse amtlich notiert sind (oder deren
Borsenkurse z.B. aufgrund mangelnder Liquiditét als nicht reprasentativ angesehen werden), die aber an einem geregelten
Markt gehandelt werden, zu dem letzten dort verfiigbaren Kurs, den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fiir
den bestméglichen Kurs halt, zu dem die Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleiteten Finanzinstrumente (Derivate)
sowie sonstigen Anlagen verkauft werden konnen, bewertet werden. Dies findet im Anhang des Verkaufsprospekts der
betroffenen Teilfonds Erwdhnung.

c) OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden und tiberpriifbaren Grundlage auf Tagesbasis
bewertet.

d) Anteile an OGAW bzw. OGA werden grundsitzlich zum letzten vor dem Bewertungstag festgestellten Riicknahmepreis
angesetzt oder zum letzten verfiigbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewéhrleistet, bewertet. Falls fiir
Investmentanteile die Riicknahme ausgesetzt ist oder keine Riicknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile
ebenso wie alle anderen Vermogenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach
Treu und Glauben, allgemein anerkannten und nachpriifbaren Bewertungsregeln festlegt. Ist ein Teilfonds als Feeder-OGAW
ausgestaltet, so werden die Anteile am Master-OGAW zum Riicknahmepreis des Master-OGAW am Tag des Bewertungstages
angesetzt.

e) Falls die jeweiligen Kurse nicht marktgerecht sind, falls die unter b) genannten Finanzinstrumente nicht an einem geregelten
Markt gehandelt werden und falls fiir andere als die unter den Buchstaben a) bis d) genannten Finanzinstrumente keine
Kurse festgelegt wurden, werden diese Finanzinstrumente ebenso wie die sonstigen gesetzlich zuldssigen Vermogenswerte
zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben, allgemein anerkannten
und nachpriifbaren Bewertungsregeln (z.B. geeignete Bewertungsmodelle unter Berticksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten) festlegt.

f) Die fliissigen Mittel werden zu deren Nennwert zuziiglich Zinsen bewertet.
g) Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriiche und Verbindlichkeiten, werden grundsétzlich zum Nennwert angesetzt.

h) Der Marktwert von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten, abgeleiteten Finanzinstrumenten (Derivaten) und sonstigen
Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die jeweilige Teilfondswihrung lauten, wird zu dem unter Zugrundelegung des
WDM/Reuters-Fixings um 17.00 Uhr (16.00 Uhr Londoner Zeit) ermittelten Devisenkurs des dem Bewertungstag
vorhergehenden Boérsentages in die entsprechende Teilfondswiahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus
Devisentransaktionen werden jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.
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Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die jeweilige Teilfondswéhrung lauten,
zu dem unter Zugrundelegung des am Bewertungstag ermittelten Devisenkurses in die entsprechende Teilfondswahrung
umgerechnet werden. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt. Dies
findet im Anhang des Verkaufsprospekts der betroffenen Teilfonds Erwdhnung.

Das jeweilige Netto-Teilfondsvermdgen wird um die Ausschiittungen reduziert, die gegebenenfalls an die Aktionére des betreff
enden Teilfonds gezahlt wurden.

6. Die Berechnung des Nettoinventarwertes pro Aktie erfolgt nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien fiir jeden Teilfonds
separat. Soweit jedoch innerhalb eines Teilfonds Aktienklassen gebildet wurden, erfolgt die daraus resultierende Berechnung
des Nettoinventarwertes pro Aktie innerhalb des betreff enden Teilfonds nach den vorstehend aufgefithrten Kriterien fiir jede
Aktienklasse getrennt.

Die in diesem Bericht veroffentlichten Tabellen konnen aus rechnerischen Griinden Rundungsdifferenzen in Hohe von +/- einer
Einheit (Wéhrung, Prozent etc.) enthalten.

3.) Besteuerung

Besteuerung der Investmentgesellschaft

Das Gesellschaftsvermogen unterliegt im Grofiherzogtum Luxemburg keiner Besteuerung auf seine Einkiinfte und Gewinne.
Das Gesellschaftsvermégen unterliegt im Grofiherzogtum Luxemburg lediglich der sog. ,,taxe d'abonnement® in Hohe von derzeit
0,05% p.a. Eine reduzierte ,taxe d'abonnement” in Hoéhe von 0,01% p.a. ist anwendbar fiir (i) die Teilfonds oder Aktienklassen,
deren Aktien ausschliefSlich an institutionelle Aktionére im Sinne des Artikels 174 des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 ausgegeben
werden, (ii) Teilfonds, deren ausschliefSlicher Zweck die Anlage in Geldmarktinstrumente, in Termingelder bei Kreditinstituten
oder beides ist. Investiert ein Teilfonds in nachhaltige Wirtschaftstitigkeiten geméf3 Artikel 3 der Verordnung (EU) 2020/852
(EU-Taxonomie) kann eine Reduzierung der ,taxe d'abonnement” gemaf3 Artikel 174 Abs. 3 des Gesetzes vom 17. Dezember 2010
erfolgen. Die ,taxe d'abonnement* ist vierteljdhrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene Netto-Gesellschaftsvermogen
zahlbar. Die Hohe der ,taxe d'abonnement® ist fiir den jeweiligen Teilfonds oder die Aktienklassen im jeweiligen Anhang zum
Verkaufsprospekt erwédhnt. Eine Befreiung von der ,taxe d'abonnement® findet u.a. Anwendung, soweit das Fondsvermdgen in
anderen Luxemburger Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits bereits der ,taxe d'abonnement® unterliegen.

Vom Fonds erhaltene Einkiinfte (insbesondere Zinsen und Dividenden) kénnen in den Léndern, in denen das jeweilige
Teilfondsvermégen angelegt ist, dort einer Quellenbesteuerung oder Veranlagungsbesteuerung unterworfen werden. Der Fonds
kann auch auf realisierte oder unrealisierte Kapitalzuwachse seiner Anlagen im Quellenland einer Besteuerung unterliegen. Weder
die Verwahrstelle noch die Verwaltungsgesellschaft sind zur Einholung von Steuerbescheinigungen verpflichtet.

Besteuerung der Ertrige aus Aktien an der Investmentgesellschaft beim Aktionir

Aktiondre, die nicht im GrofSherzogtum Luxemburg steuerlich anséssig sind bzw. waren und dort keine Betriebsstdtte unterhalten
oder keinen permanenten Vertreter haben, unterliegen keiner Luxemburger Ertragsbesteuerung im Hinblick auf ihre Einkiinfte
oder Verduflerungsgewinne aus ihren Aktien am Fonds.

Natiirliche Personen, die im Grof$herzogtum Luxemburg steuerlich ansissig sind, unterliegen der progressiven luxemburgischen
Einkommensteuer.

Gesellschaften, die im Grof8herzogtum Luxemburg steuerlich anséssig sind, unterliegen mit den Einkiinften aus den Fondsanteilen
der Korperschaftsteuer.

Interessenten und Aktiondren wird empfohlen, sich {iber Gesetze und Verordnungen, die auf die Besteuerung des
Gesellschaftsvermdgens, die Zeichnung, den Kauf, den Besitz, die Riicknahme oder die Ubertragung von Aktien Anwendung
finden, zu informieren und sich durch externe Dritte, insbesondere durch einen Steuerberater, beraten zu lassen.

4.) Verwendung der Ertrige

Weitere Informationen zur Ertragsverwendung sind im Verkaufsprospekt enthalten.

5.) Informationen zu den Gebiihren bzw. Aufwendungen
Angaben zu Verwaltungs- und Verwahrstellengebiihren konnen dem aktuellen Verkaufsprospekt entnommen werden.

6.) Wesentliche Ereignisse wihrend des Berichtszeitraums
Der Verkaufsprospekt wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2023 aktualisiert.
Folgende Anderungen wurden vorgenommen:

o Umsetzung der Anforderungen der 2. Ebene der Offenlegungsverordnung 2019/2088 (Sustainable Finance Disclosure Regulation -
SFDR);

o Streichung Tageblatt als zusdtzliches Informationsmedium fiir Anteilpreise

o Musteranpassungen und redaktionelle Anderungen.
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Russland/Ukraine-Konflikt

Infolge der weltweit beschlossenen Mafinahmen aufgrund des Ende Februar 2022 erfolgten Einmarschs russischer Truppen in die
Ukraine verzeichneten vor allem européische Borsen deutliche Kursverluste sowie eine steigende Volatilitit. Die Finanzmarkte
sowie die globale Wirtschaft sehen mittelfristig einer vor allem durch Unsicherheit gepragten Zukunft entgegen. Die konkreten
bzw. moglichen mittel- bis langfristigen Implikationen des Russland/Ukraine Konflikts fiir die Weltwirtschaft, die Konjunktur,
einzelne Mirkte und Branchen sowie die sozialen Strukturen angesichts der Unsicherheit sind zum Zeitpunkt der Aufstellung des
vorliegenden Berichts nicht abschlieffend beurteilbar. Vor diesem Hintergrund kénnen die Auswirkungen auf die Vermogenswerte
des Fonds resultierend aus dem andauernden Konflikt, nicht antizipiert werden.

Die Verwaltungsgesellschaft hat entsprechende Uberwachungsmafinahmen und Kontrollen eingerichtet, um die Auswirkungen
auf den Fonds zeitnah zu beurteilen und die Anlegerinteressen bestmdglich zu schiitzen. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des
vorliegenden Berichts liegen nach Auffassung der Verwaltungsgesellschaft des Fonds weder Anzeichen vor, die gegen die Fortfithrung
des Fonds sprechen, noch ergaben sich fiir diesen bedeutsame Bewertungs- oder Liquiditdtsprobleme.

Im Berichtszeitraum ergaben sich keine weiteren wesentlichen Anderungen oder sonstige wesentliche Ereignisse.

7.) Wesentliche Ereignisse nach dem Berichtszeitraum
Nach dem Berichtszeitraum ergaben sich keine wesentlichen Anderungen oder sonstige wesentliche Ereignisse.

8.) Kontokorrentkonten (Bankguthaben bzw. Bankverbindlichkeiten) der Teilfonds

Samtliche Kontokorrentkonten des jeweiligen Teilfonds (auch solche in unterschiedlichen Wahrungen), die tatsichlich und
rechtlich nur Teile eines einheitlichen Kontokorrentkontos bilden, werden in der Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermogens
als einheitliches Kontokorrent ausgewiesen. Kontokorrentkonten in Fremdwahrung, sofern vorhanden, werden in die jeweilige
Netto-Teilfondswihrung umgerechnet. Als Basis fiir die Zinsberechnung gelten die Bedingungen des jeweiligen Einzelkontos.

9.) Aufstellung iiber die Entwicklung des Wertpapierbestandes und der Derivate

Auf Anfrage ist am eingetragenen Sitz der Verwaltungsgesellschaft eine kostenfreie Aufstellung mit detaillierten Angaben iiber
sdamtliche, wihrend des Berichtszeitraums getatigte Kdufe und Verkaufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,
einschliellich Anderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermogensaufstellung genannt sind, erhiltlich.

10.) Masterfeeder-Struktur

Ziel der Anlagepolitik der Ethna SICAV mit ihren jeweiligen Teilfonds als Feeder-OGAW ist es, die Wertentwicklung der jeweiligen
Mono-Fonds Ethna - AKTIV, Ethna - DEFENSIV und Ethna - DYNAMISCH, welche rechtlich unselbststandige Sondervermogen
gemafd Kapitel 2 des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 in der Form eines Mono-Fonds sind, als Master-OGAW widerzuspiegeln.

Die jeweiligen Teilfonds sind daher Feeder-OGAW im Sinne des Artikels 77 des Gesetzes vom 17. Dezember 2010.

11.) Transparenz von Wertpapiergeschiften und deren Weiterverwendung

Die ETHENEA Independent Investors S.A., als Verwaltungsgesellschaft von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) fillt per Definition in den Anwendungsbereich der Verordnung (EU) 2015/2365 des Européischen Parlaments und des
Rates vom 25. November 2015 iiber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschiften und der Weiterverwendung sowie
zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (,,SFTR).

Im Berichtszeitraum des Investmentfonds kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschéfte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne
dieser Verordnung zum Einsatz. Somit sind im vorliegenden Bericht keine Angaben im Sinne von Artikel 13 der genannten
Verordnung an die Anleger aufzufiihren.

Details zur Anlagestrategie und den eingesetzten Finanzinstrumenten des Investmentfonds konnen jeweils aus dem aktuellen
Verkaufsprospekt entnommen sowie kostenlos auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft www.ethenea.com abgerufen
werden.
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Verwaltung, Vertrieb und Beratung

Verwaltung, Vertrieb und Beratung
Investmentgesellschaft:

Verwaltungsrat der Investmentgesellschaft:

Verwaltungsratsvorsitzender:

Verwaltungsratsmitglieder:

Verwaltungsgesellschaft:

Geschiftsleiter der Verwaltungsgesellschaft:

Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft
(Leitungsorgan):

Verwaltungsratsvorsitzender:

Ethna SICAV
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

Frank Hauprich (bis 30. Juni 2023)
ETHENEA Independent Investors S.A.
(ab 1. Juli 2023)

MainFirst Affiliated Fund Managers S.A.

Josiane Jennes
ETHENEA Independent Investors S.A.

Nikolaus Rummler
IPConcept (Luxemburg) S.A.

ETHENEA Independent Investors S.A.
16, rue Gabriel Lippmann
L-5365 Munsbach

Thomas Bernard

Frank Hauprich (bis 30. Juni 2023)
Luca Pesarini (ab 1. Juli 2023)
Josiane Jennes

Thomas Bernard
ETHENEA Independent Investors S.A.




Verwaltungsratsmitglieder:

Verwabhrstelle:

Register- und Transferstelle sowie
Zentralverwaltungsstelle:

Einrichtungen gemaB den Bestimmungen nach
EU-Richtlinie 2019/1160 Art. 92 verantwortlich
fir Luxemburg und Belgien

Abschlusspriifer der Investmentgesellschaft
und der Verwaltungsgesellschaft:
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Skender Kurtovic (bis 1. Juni 2023)
ETHENEA Independent Investors S.A.

Frank Hauprich (ab 20. Juni 2023)
ETHENEA Independent Investors S.A.
(ab 1. Juli 2023)

MainFirst Affiliated Fund Managers S.A.

Nikolaus Rummler
IPConcept (Luxemburg) S.A.

DZ PRIVATBANK S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

DZ PRIVATBANK S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

DZ PRIVATBANK S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

Ernst & Young S.A.
35E, Avenue John E. Kennedy
L-1855 Luxemburg
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