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Jahresbericht
GR Noah

Tatigkeitsbericht
fur den Berichtszeitraum vom 1. August 2022 bis 31. Juli 2023

Anlageziele und Anlagepolitik zur Erreichung der Anlageziele
Die Gesellschaft erwirbt und verdufR3ert die zugelassenen Vermégensgegenstande nach Einschatzung der Wirtschafts- und Kapitalmarktlage sowie der weiteren
Bdrsenaussichten.

Der Fonds investiert in internationale Aktien- sowie Renten- und Geldmarktwerte, wobei die Investitionsquoten in diesen Anlageklassen jeweils zwischen 0 und 100% flexibel
sind. Auf der Aktienseite werden derzeit vor allem Basis- und Edelmetallwerte bertcksichtigt. Dartiber hinaus kénnen fir den Fonds die nach dem KAGB und den
Anlagebedingungen zulassigen Vermdgensgegenstande erworben werden. Die Gesellschaft darf fir den Fonds nur solche Vermdgensgegenstande erwerben, die Ertrag
und/oder Wachstum erwarten lassen.

Struktur des Portfolios und wesentliche Verdnderungen im Berichtszeitraum

Fondsstruktur
31.07.2023 31.07.2022

Yo Anteil Y Anteil

Kurswert Fondsvermigen Kurswert Fondsvermogen

Aktien 11.109.255,63 ar. 01 11.769.965 53 72,08
FestgelderTermingelderKredite S00.000,00 3,92 1.700.000,00 10,41
Bankguthaben 1.164.162,36 912 2.8680.72912 17,52
Zins- und Dividendenanspriche 25.786,10 0,20 26.161,35 0,16
Sensfige Ford. MNVerbindlichkeiten -30.527.84 -0.24 -25.234.15 -0A7
Fondswvermogen 12.768.376.25 100,00 16.328.522.37 100,00
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Die Korrektur im gesamten Rohstoffaktiensektor, welche im ersten Halbjahr 2022 begann, ist bis dato noch immer nicht abgeschlossen. Besonders die klein- und
mittelkapitalisierten Rohstoffaktien zeigen innerhalb dieser Konsolidierung eine relativ hohe Volatilitat. Belastend hierbei sind zuséatzlich die zunehmend geopolitischen Risiken
in einzelnen Rohstoffabbauldandern. Nach der nun sehr langen Konsolidierung im Rohstoffaktiensektor (z.B. konsolidiert der Edelmetallsektor bereits seit August 2020),
erwarten wir das Ende dieser Korrektur nun im zweiten Halbjahr 2023.

Wesentliche Risiken

Allgemeine Marktpreisrisiken

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmérkte ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der
Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung, insbesondere
an einer Borse, kbnnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Gerilichte einwirken.

Die Ukraine-Krise und die dadurch ausgeldsten Marktturbulenzen und Sanktionen der Industrienationen gegeniiber Russland haben eine Vielzahl an unterschiedlichen
Auswirkungen auf die Finanzmarkte im Allgemeinen und auf Fonds (Sondervermdégen) im Speziellen. Die Bewegungen an den Bdrsen werden sich entsprechend auch im
Fondsvermdgen (Wert des Sondervermoégens) widerspiegeln.

Zusétzlich belasten Unsicherheiten tber den weiteren Verlauf des Konflikts sowie die wirtschaftlichen Folgen der diversen Sanktionen die Markte.

Aktienrisiken

Mit dem Erwerb von Aktien kbnnen besondere Marktrisiken und Unternehmensrisiken verbunden sein. Der Wert von Aktien spiegelt nicht immer den tatséchlichen Wert des
Unternehmens wider. Es kann daher zu grof3en und schnellen Schwankungen dieser Werte kommen, wenn sich Marktgegebenheiten und Einschatzungen von
Marktteilnehmern hinsichtlich des Wertes dieser Anlagen &ndern. Hinzu kommt, dass die Rechte aus Aktien stets nachrangig gegenuber den Anspriichen samtlicher Glaubiger
des Emittenten befriedigt werden. Daher unterliegen Aktien im Allgemeinen gréReren Wertschwankungen als z.B. festverzinsliche Wertpapiere.

Wahrungsrisiken
Sofern Vermdgenswerte eines Sondervermdgens in anderen Wahrungen als der jeweiligen Fondswéahrung angelegt sind, erhalt es die Ertrage, Riickzahlungen und Erlése aus
solchen Anlagen in der jeweiligen Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegentber der Fondswahrung, so reduziert sich der Wert des Sondervermdgens.

Fondsergebnis
Die wesentlichen Quellen des negativen VerauRerungsergebnisses wahrend des Berichtszeitraums waren realisierte Verluste aus auslandischen Aktien.

Im Berichtszeitraum vom 1. August 2022 bis 31. Juli 2023 lag die Wertentwicklung des Sondervermdégens bei -15,02%!.

1Eigene Berechnung nach der BVI-Methode (ohne Berticksichtigung von Ausgabeaufschlagen). Historische Wertentwicklungen lassen keine Rickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu. Diese ist nicht
prognostizierbar.

Seite 3



Jahresbericht
GR Noah

Vermdgensibersicht zum 31.07.2023

Tageswert % Anteil am

Anlageschwerpunkte in EUR Fondsvermdgen
I. Vermdgensgegenstande 12.799.204,09 100,24
1. Aktien 11.109.255,63 87,01
Australien 2.546.765,52 19,95

Canada 6.115.720,60 47,90

Jersey 668.666,82 5,24
Kasachstan 294.448,48 2,31

Rufland 4.027,95 0,03

Sidafrika 489.404,93 3,83

USA 990.221,33 7,76

2. Bankguthaben 1.664.162,36 13,03
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 25.786,10 0,20
II. Verbindlichkeiten -30.827,84 -0,24
lll. Fondsvermégen 12.768.376,25 100,00
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Vermdgensaufstellung zum 31.07.2023

Stiick bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt  Anteile bzw. Bestand Kéufe / Verkaufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 31.07.2023 Zugange Abgange in EUR des Fonds-
im Berichtszeitraum vermogens
Bestandspositionen EUR 11.109.255,63 87,01
Borsengehandelte Wertpapiere EUR 10.412.915,01 81,55
Aktien EUR 10.412.915,01 81,55
92 Energy Ltd. Registered Shares o.N. AU0000139941 STK 406.045 600.000 193.955 AUD 0,290 71.993,79 0,56
A-Cap Energy Ltd. Registered Shares o.N. AUOO0000ACB7 STK 4.896.190 1.027.227 416.694 AUD 0,056 167.636,73 1,31
Bellevue Gold Ltd. Registered Shares o.N. AU0000019374 STK 430.000 430.000 0 AUD 1,450 381.205,67 2,99
Boss Energy Ltd. Registered Shares o.N. AUOO0000BOE4 STK 200.000 0 0 AUD 2,910 355.832,72 2,79
Devex Resources Ltd. Registered Shares o.N. AUOO00000DEVS5 STK 1.500.000 300.000 0 AUD 0,320 293.470,29 2,30
Lotus Resources Ltd. Registered Shares 0.N. AU0000058737 STK 2.200.000 600.000 0 AUD 0,215 289.190,51 2,26
Paladin Energy Ltd. Registered Shares o.N. AUOO0000PDN8 STK 800.000 150.000 250.000 AUD 0,735 359.501,10 2,82
Resolute Mining Ltd. Registered Shares o.N. AUOOO000RSG6 STK 1.800.000 1.800.000 0 AUD 0,360 396.184,89 3,10
Silex Systems Ltd. Registered Shares o.N. AUO000000SLX4 STK 105.000 25.000 240.000 AUD 3,610 231.749,82 1,82
Altius Minerals Corp. Registered Shares o.N. CA0209361009 STK 20.000 0 0 CAD 21,410 295.127,16 2,31
Calibre Mining Corp. Registered Shares o.N. CA13000C2058 STK 220.000 220.000 0 CAD 1,710 259.287,34 2,03
Cameco Corp. Registered Shares o.N. CA13321L1085 STK 13.000 13.000 0 CAD 46,360 415.383,56 3,25
Dundee Precious Metals Inc(New Registered Shares o.N. CA2652692096 STK 63.000 0 0 CAD 9,170 398.173,55 3,12
Eldorado Gold Corp. Ltd. Registered Shares o.N. CA2849025093 STK 44.000 0 0 CAD 12,930 392.115,24 3,07
Endeavour Silver Corp. Registered Shares o.N. CA29258Y1034 STK 100.000 100.000 0 CAD 4,660 321.179,96 2,52
Energy Fuels Inc. Registered Shares o.N. CA2926717083 STK 56.000 0 0 CAD 8,450 326.142,39 2,55
Entree Resources Ltd. Registered Shares o.N. CA29384J1030 STK 400.000 0 0 CAD 1,340 369.425,87 2,89
Fission Uranium Corp. Registered Shares o.N. CA33812R1091 STK 750.000 0 0 CAD 0,630 325.659,94 2,55
Fortuna Silver Mines Inc. Registered Shares 0.N. CA3499151080 STK 110.000 110.000 0 CAD 4,700 356.330,55 2,79
Goviex Uranium Inc. Registered Shares A o.N. CA3837981057 STK 1.600.000 100.000 0 CAD 0,120 132.331,66 1,04
lamgold Corp. Registered Shares o.N. CA4509131088 STK 100.000 100.000 0 CAD 3,600 248.121,86 1,94
Laramide Resources Ltd. Registered Shares o.N. CA51669T1012 STK 770.000 10.000 0 CAD 0,450 238.817,29 1,87
New Gold Inc. Registered Shares 0.N. CA6445351068 STK 200.000 200.000 0 CAD 1,550 213.660,49 1,67
Orezone Gold Corp. Registered Shares o.N. CA68616T1093 STK 350.000 0 0 CAD 1,190 287.063,20 2,25
Orla Mining Ltd. (new) Registered Shares o.N. CA68634K1066 STK 96.000 0 0 CAD 6,160 407.581,50 3,19
Perpetua Resources Corp. Registered Shares o.N. CA7142661031 STK 60.000 60.000 0 CAD 5,000 206.768,21 1,62
Silvercorp Metals Inc. Registered Shares o0.N. CA82835P1036 STK 108.000 108.000 0 CAD 4,130 307.422,98 2,41
Ur-Energy Inc. Registered Shares o.N. CA91688R1082 STK 280.000 0 0 CAD 1,400 270.177,13 2,12
Vizsla Silver Corp. Registered Shares 0.N. CA92859G2027 STK 50.000 50.000 0 CAD 1,500 51.692,05 0,40
Caledonia Mining Corp. PLC Registered Shares o.N. JEOOBFOXVB15 STK 25.000 0 0 GBP 9,100 265.584,87 2,08
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Vermdgensaufstellung zum 31.07.2023

Stiick bzw.

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

Whg. in 1.000 31.07.2023 Zugange Abgange in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermogens

Centrus Energy Corp. Registered Shares DL -,10 US15643U1043 STK 12.000 2.000 5.000 USD 37,600 409.288,82 3,21
DRDGold Ltd. Reg. Shs (Spons. ADRs)/10 RC 1 US26152H3012 STK 48.000 48.000 0 USD 11,240 489.404,93 3,83
Gatos Silver Inc. Registered Shares DL -,001 US3680361090 STK 70.000 70.000 0 USD 5,190 329.553,70 2,58
Kazatomprom Reg.Shs (GDRs RegS) 1/1 o.N. US63253R2013 STK 12.000 0 0 USD 27,050 294.448,48 2,31
McEwen Mining Inc. Registered Shares o.N. US58039P3055 STK 32.000 32.000 0 USD 8,660 251.378,81 1,97
Mechel PAO Reg.Shares (Sp.ADRs)2/RL 10 US5838406081 STK 105.000 0 0 USD 0,042 4.027,95 0,03
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere EUR 696.340,62 5,45
Aktien EUR 696.340,62 5,45
FPX Nickel Corp. Registered Shares o.N. CA3025911023 STK 20.000 20.000 0 CAD 0,520 7.167,96 0,06
IsoEnergy Ltd. Registered Shares o.N. CA46500E1079 STK 140.000 10.000 0 CAD 2,530 244.124,34 1,91
Silver One Resources Inc. Registered Shares o.N. CA8280621092 STK 100.000 100.000 0 CAD 0,400 27.569,10 0,22
Western Uranium&Vanadium Corp. Registered Shares o.N. CA95985D1006 STK 21.100 171.100 150.000 CAD 0,990 14.397,27 0,11
Yellow Cake PLC Registered Shares LS-,01 JEOOBF50RG45 STK 80.000 0 30.000 GBP 4,316 403.081,95 3,16
Summe Wertpapiervermogen EUR 11.109.255,63 87,01
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 1.664.162,36 13,03
Bankguthaben EUR 1.664.162,36 13,03
EUR - Guthaben bei:
Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG EUR 1.148.624,17 % 100,000 1.148.624,17 9,00
Landesbank Baden-Wirttemberg (GD) Stuttgart (V) EUR 500.000,00 % 100,000 500.000,00 3,92
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen bei:
Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG AUD 1.921,98 % 100,000 1.175,09 0,01
Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG CAD 2.258,90 % 100,000 1.556,90 0,01
Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG GBP 10.594,23 % 100,000 12.367,77 0,10
Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG usb 483,33 % 100,000 438,43 0,00
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Vermdgensaufstellung zum 31.07.2023

Stiick bzw.

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

Whg. in 1.000 31.07.2023 Zugange Abgange in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermogens

Sonstige Vermogensgegenstande EUR 25.786,10 0,20
Zinsanspruche EUR 3.723,33 3.723,33 0,03
Dividendenanspriiche EUR 22.062,77 22.062,77 0,17
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -30.827,84 -0,24
Verwaltungsvergitung EUR -19.475,12 -19.475,12 -0,15
Verwahrstellenvergiitung EUR -1.252,72 -1.252,72 -0,01
Priifungskosten EUR -9.500,00 -9.500,00 -0,07
Veroffentlichungskosten EUR -600,00 -600,00 0,00
Fondsvermdégen EUR 12.768.376,25 100,00 1)
Anteilwert EUR 24,05
Ausgabepreis EUR 25,25
Anteile im Umlauf STK 530.999

FuRnoten:

1) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Wertpapierkurse bzw. Marktséatze
Die Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)
per 31.07.2023

AUD (AUD) 1,6356000
CAD (CAD) 1,4509000
GBP (GBP) 0,8566000
usD (USD) 1,1024000
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéafte, soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:

- Kéufe und Verkéaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stick bzw. Anteile Kéaufe Verkaufe Volumen
Whg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000
Zugange Abgange
Bérsengehandelte Wertpapiere
Aktien
Aris Mining Corp. Registered Shares o.N. CA04040Y1097 STK 100.000 100.000
Aura Minerals Inc. Registered Shares o.N. VGG069731120 STK 40.000 40.000
Calidus Resources Ltd. Registered Shares o.N. AUOO0000CAI2 STK 0 600.000
Eloro Resources Ltd. Registered Shares o.N. CA2899003008 STK 20.000 20.000
Lightbridge Corp. Registered Shares DL -,001 US53224K3023 STK 0 60.000
New Pacific Metals Corp. Registered Shares o.N. CAB64782A1075 STK 62.048 62.048
Osisko Mining Inc. Registered Shares o.N. CA6882811046 STK 100.000 100.000
Pan African Resources PLC Registered Shares LS -,01 GB0004300496 STK 0 1.400.000
Peninsula Energy Ltd. Registered Shares o.N. AUOOOOOOPENG STK 300.000 3.300.000
Red 5 Ltd. Registered Shares o.N. AUOOOOOORED3 STK 0 2.000.000
Regis Resources Ltd. Registered Shares o.N. AUOOOOOORRLS8 STK 190.000 190.000
Sandstorm Gold Ltd. Registered Shares o.N. CA80013R2063 STK 0 60.000
Seabridge Gold Inc. Registered Shares 0.N. CA8119161054 STK 0 21.000
SilverCrest Metals Inc. Registered Shares o.N. CA8283631015 STK 0 45.000
Torex Gold Resources Inc. Registered Shares o.N. CA8910546032 STK 0 33.000
Uranium Energy Corp. Registered Shares DL -,001 US9168961038 STK 0 110.000
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere
Aktien
Aftermath Silver Ltd. Registered Shares o.N. CA00831V2057 STK 110.000 110.000
Appia Rare Earths & Uran.Corp. Registered Shares o.N. CA03783P1018 STK 600.000 600.000
Baselode Energy Corp. Registered Shares o.N. CA0698251075 STK 300.000 300.000
Gabriel Resources Ltd. Registered Shares 0.N. CA3619701061 STK 20.000 20.000
Goliath Resources Ltd. Registered Shares o.N. CA38171A2092 STK 105.000 150.000
Robex Resources Inc. Registered Shares o.N. CA76125Y1051 STK 10.000 10.000
Summa Silver Corp. Registered Shares o.N. CA86565E1051 STK 5.000 290.100
Zacatecas Silver Corp. Registered Shares o.N. CA9888161044 STK 250.000 250.000
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéafte, soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:

- Kéufe und Verkéaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stick bzw. Anteile Kéaufe Verkaufe
Whg. in 1.000 bzw. bzw.
Zugange Abgange

Volumen
in 1.000

Nichtnotierte Wertpapiere

Aktien

GCM Mining Corp. Registered Shares o.N. CA36168L1058 STK 0 90.000
Niocorp Developments Ltd. Registered Shares o.N. CA6544841043 STK 250.000 250.000
OceanaGold Corp. Reg.Def.Dep.Receip.'CUFS'/1 oN AU0000000GC7 STK 148.520 148.520
OceanaGold Corp. Reg.Def.Dep.Receip.'CUFS'/1 oN AU0000000GC7 STK 0 148.520
Sabina Gold & Silver Corp. Registered Shares 0.N. CA7852461093 STK 350.000 350.000

Die Gesellschaft sorgt daflr, dass eine unangemessene Beeintrachtigung von Anlegerinteressen durch Transaktionskosten vermieden wird, indem unter Beriicksichtigung der
Anlageziele dieses Sondervermégens ein Schwellenwert fir die Transaktionskosten bezogen auf das durchschnittliche Fondsvolumen sowie fur eine Portfolioumschlagsrate festgelegt
wurde. Die Gesellschaft tiberwacht 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 01.08.2022 bis 31.07.2023

insgesamt  je Anteil

I. Ertrage
1. Dividenden inlandischer Aussteller (vor Kérperschaft-/Kapitalertragsteuer) EUR 0,00 0,00
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 80.430,35 0,15
3. Zinsen aus inlandischen Wertpapieren EUR 0,00 0,00
4. Zinsen aus ausléandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
5. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR 32.134,96 0,06
6. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
7. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 0,00 0,00
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 -6.220,22 -0,01
11. Sonstige Ertrage EUR 0,00 0,00
Summe der Ertrage EUR 106.345,08 0,20
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -128,65 0,00
2. Verwaltungsvergitung EUR -255.367,92 -0,48

- Verwaltungsvergitung EUR -255.367,92

- Beratungsvergutung EUR 0,00

- Asset Management Gebiihr EUR 0,00
3. Verwabhrstellenvergiitung EUR -16.426,37 -0,03
4. Prifungs- und Veréffentlichungskosten EUR -6.409,66 -0,01
5. Sonstige Aufwendungen EUR -3.880,69 -0,01

- Depotgebuhren EUR -8.228,83

- Ausgleich ordentlicher Aufwand EUR 4.988,16

- Sonstige Kosten EUR -640,02
Summe der Aufwendungen EUR -282.213,29 -0,53
Ill. Ordentliches Nettoergebnis EUR -175.868,21 -0,33
IV. VerauBerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne EUR 810.347,23 1,53
2. Realisierte Verluste EUR -2.395.960,69 -4,51
Ergebnis aus VeraufRerungsgeschéften EUR -1.585.613,45 -2,98
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres EUR -1.761.481,66 -3,31
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1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR -646.444,17 -1,22
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR 222.916,32 0,42
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres EUR -423.527,85 -0,80
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR -2.185.009,51 -4,11
Entwicklung des Sondervermdgens 2022/2023
I.  Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschéftsjahres EUR 16.328.622,37
1. Ausschittung fur das Vorjahr/Steuerabschlag fur das Vorjahr EUR 0,00
2. Zwischenausschiittungen EUR 0,00
3. Mittelzufluss/-abfluss (netto) EUR -1.353.752,58

a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 1.650.895,84

b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Ricknahmen EUR -3.004.648,43
4. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR -21.484,03
5. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR -2.185.009,51

davon nicht realisierte Gewinne EUR -646.444,17

davon nicht realisierte Verluste EUR 222.916,32
1. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschaftsjahres EUR 12.768.376,25
Verwendung der Ertrage des Sondervermdgens
Berechnung der Wiederanlage insgesamt und je Anteil

insgesamt  je Anteil

I. Fir die Wiederanlage verfuigbar
1. Realisiertes Ergebnis des Geschéaftsjahres EUR -1.761.481,66 -3,31
2. Zufuhrung aus dem Sondervermégen *) EUR 1.761.481,66 3,31
3. Steuerabschlag fur das Geschéftsjahr EUR 0,00 0,00
Il. Wiederanlage EUR 0,00 0,00

*) Die Zufiihrung aus dem Sondervermdogen resultiert aus der Berilicksichtigung von realisierten Verlusten.
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Vergleichende Ubersicht tiber die letzten drei Geschéftsjahre

Geschaftsjahr

2019/2020
2020/2021
2021/2022

2022/2023

Umlaufende Anteile am
Ende des Geschéftsjahres

Stiick
Stiick
Stiick

Stuck

568.473

558.336

576.945

530.999
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Fondsvermdgen am
Ende des Geschéftsjahres

EUR
EUR
EUR

EUR

19.207.739,48

17.190.149,72

16.328.622,37

12.768.376,25

Anteilwert am

Ende des Geschéftsjahres

EUR

EUR

EUR

EUR

33,79

30,79

28,30

24,05
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Anhang gem. 8 7 Nr. 9 KARBV

Angaben nach der Derivateverordnung

das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure EUR 0,00
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermdgen (in %) 87,01
Bestand der Derivate am Fondsvermdgen (in %) 0,00

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

Sonstige Angaben

Anteilwert EUR 24,05
Ausgabepreis EUR 25,25
Anteile im Umlauf STK 530.999

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermégensgegenstande
Bewertung

Fir 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 verfligbare handelbare Kurs
geman § 27 KARBV zugrunde gelegt.

Fir Investmentanteile werden die aktuellen Werte, fur Bankguthaben und Verbindlichkeiten der Nennwert bzw. Rickzahlungsbetrag gemaR 8 29 KARBV zugrunde gelegt.

Fir Vermbgensgegenstande, die weder zum Handel an einer Borse noch an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer Bérse einbezogen sind oder fir
die kein handelbarer Kurs verfugbar ist, werden geméaR 8 28 KARBV i.V.m. § 168 Absatz 3 KAGB die Verkehrswerte zugrunde gelegt, die sich bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen
unter Berticksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten ergeben.

Unter dem Verkehrswert ist der Betrag zu verstehen, zu dem der jeweilige Vermdgensgegenstand in einem Geschaft zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und unabhéngigen Geschéftspartnern
ausgetauscht werden kénnte.
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Anhang gem. 8 7 Nr. 9 KARBV

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote
Die Gesamtkostenquote (ohne Transaktionskosten) fir das abgelaufene Geschéftsjahr betragt

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

An die Verwaltungsgesellschaft oder Dritte gezahlte Pauschalvergiitungen EUR

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

Die Gesellschaft erhélt aus dem Sondervermdgen die ihr zustehende Verwaltungsvergitung. Ein wesentlicher Teil der Verwaltungsvergutung
wird fur Vergitungen an Vermittler von Anteilen des Sondervermdgens verwendet. Der Gesellschaft flieRen keine Riickvergiitungen von den
an die Verwahrstelle und an Dritte aus dem Sondervermdégen geleisteten Vergitungen und Aufwendungserstattungen zu. Sie hat im
Zusammenhang mit Handelsgeschéften fur das Sondervermogen keine geldwerten Vorteile von Handelspartnern erhalten.

Wesentliche sonstige Ertrage und sonstige Aufwendungen

Wesentliche sonstige Ertrage: EUR
Wesentliche sonstige Aufwendungen: EUR
Transaktionskosten (Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerduRerung der Vermégensgegenstéande)

Transaktionskosten EUR

2,09 %

-255.367,92

0,00

0,00

27.924,33

Die Transaktionskosten bericksichtigen samtliche Kosten, die im Geschaftsjahr fir Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem Zusammenhang mit einem Kauf oder

Verkauf von Vermdgensgegenstanden stehen.
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Anhang gem. 8 7 Nr. 9 KARBV

Angaben zur Mitarbeitervergitung

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergitung in Mio. EUR 72,9
davon feste Vergutung in Mio. EUR 64,8
davon variable Vergitung in Mio. EUR 8,1
Zahl der Mitarbeiter der KVG 902
Hohe des gezahlten Carried Interest in EUR 0
Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Vergiitung an Risktaker in Mio. EUR 5,7
davon Geschéftsleiter in Mio. EUR 4,6
davon andere Risktaker in Mio. EUR 11

Vergltungssystem der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Universal-Investment-Gesellschaft mbH unterliegt den fir Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihres Vergitungssystems. Die detaillierte
Ausgestaltung hat die Gesellschaft in einer Vergutungsrichtlinie geregelt, deren Ziel es ist, eine nachhaltige Vergitungssystematik unter Beriicksichtigung von Sustainable Corporate Governance und unter
Vermeidung von Fehlanreizen zur Eingehung tberméaRiger Risiken (einschlieBlich einschlagiger Nachhaltigkeitsrisiken) sicherzustellen.

Das Vergitungssystem der Kapitalverwaltungsgesellschaft wird mindestens einmal jahrlich durch den Vergiitungsausschuss der Universal-Investment auf seine Angemessenheit und die Einhaltung aller
rechtlichen sowie interner und externer regulatorischer Vorgaben Uberpriift. Es umfasst fixe und variable Vergitungselemente. Durch die Festlegung von Bandbreiten fir die Gesamtzielverglitung ist gewahrleistet,
dass keine signifikante Abhangigkeit von der variablen Vergitung sowie ein angemessenes Verhaltnis von variabler zu fixer Vergiitung besteht. Fur die Geschéaftsfiihrung 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. Risikorelevante Mitarbeiter, deren variable Vergutung fiir das jeweilige Geschaftsjahr einen Schwellenwert von 50 TEUR nicht Uberschreitet, erhalten die variable Vergiitung vollstandig in Form einer
Barleistung ausgezahlt. Wird fiir risikorelevante Mitarbeiter dieser Schwellenwert Giberschritten, wird zwingend ein Anteil von 40 % der variablen Vergutung Uber einen Zeitraum von drei Jahren aufgeschoben. Der
aufgeschobene Anteil der Vergitung ist wahrend dieses Zeitraums risikoabhéangig, d.h. er kann im Fall von negativen Erfolgsbeitrdgen des Mitarbeiters oder der Kapitalverwaltungsgesellschaft insgesamt gekirzt
werden. Jeweils am Ende jedes Jahres der Wartezeit wird der aufgeschobene Vergiitungsanteil anteilig unverfallbar und zum jeweiligen Zahlungstermin ausgezabhlt.

Soweit das Portfolio-Management ausgelagert ist, werden keine Mitarbeitervergiitungen direkt aus dem Fonds gezahlt.
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Anhang gem. 8 7 Nr. 9 KARBV

Angaben gemal 8 101 Abs. 2 Nr. 5 KAGB

Wesentliche mittel- bis langfristigen Risiken
Die Angaben der wesentlichen mittel- bis langfristigen Risiken erfolgt innerhalb des Tatigkeitsberichts.

Zusammensetzung des Portfolios, die Portfolioumséatze und die Portfolioumsatzkosten

Die Angaben zu der Zusammensetzung des Portfolios erfolgen innerhalb der Vermdgensaufstellung.

Die Angaben zu den Portfolioumséatzen erfolgen innerhalb der Vermdgensaufstellung und innerhalb der Aufstellung der wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte.
Die Angabe zu den Transaktionskosten erfolgt im Anhang.

Beriicksichtigung der mittel- bis langfristigen Entwicklung der Gesellschaft bei der Anlageentscheidung
Die Auswahl von Einzeltiteln richtet sich nach der Anlagestrategie. Die vertraglichen Grundlagen fiir die Anlageentscheidung finden sich in den vereinbarten Anlagebedingungen und ggf. Anlagerichtlinien. Eine
Beriicksichtigung der mittel- bis langfristigen Entwicklung der Portfoliogesellschaften erfolgt, wenn diese in den Vertragsbedingungen vorgeschrieben ist.

Einsatz von Stimmrechtsberatern
Zum Einsatz von Stimmrechtsberatern verweisen wir auf den neuen Mitwirkungsbericht auf der Homepage https://www.universal-investment.com/de/permanent-seiten/compliance/mitwirkungspolitik.

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

Zur grundsatzlichen Handhabung der Wertpapierleihe und zum Umgang mit Interessenkonflikten im Rahmen der Mitwirkung der Gesellschaft, insbesondere durch die Ausiibung von Aktionarsrechten, verweisen
wir auf unsere aktuelle Mitwirkungspolitik auf der Homepage https://www.universal-investment.com/de/permanent-seiten/compliance/mitwirkungspolitik.
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Angaben zu nichtfinanziellen Leistungsindikatoren

Konventionelles Produkt Artikel 6 der Verordnung (EU) 2019/2088 (Offenlegungs-Verordnung)

Die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren (Principal Adverse Impacts PAI) werden im Investitionsprozess auf Gesellschaftsebene bericksichtigt.
Eine Berticksichtigung der PAI auf Ebene des Fonds ist nicht verbindlich und erfolgt insoweit nicht.

Dieser Fonds wird weder als ein Produkt eingestuft, das 6kologische oder soziale Merkmale im Sinne der Offenlegungs-Verordnung (Artikel 8) bewirbt, noch als ein Produkt, das nachhaltige Investitionen
zum Ziel hat (Artikel 9). Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen berticksichtigen nicht die EU-Kriterien fir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Frankfurt am Main, den 1. August 2023 Universal-Investment-Gesellschaft mbH
Die Geschaftsfiihrung
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VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
An die Universal-Investment-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main

Prifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermdgens GR Noah - bestehend aus dem Tatigkeitsbericht fir das Geschaftsjahr vom 1. August 2022 bis zum 31. Juli 2023, der Vermdgensubersicht und der
Vermoégensaufstellung zum 31. Juli 2023, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fur das Geschéftsjahr vom 1. August 2022 bis zum 31. Juli 2023 sowie
der vergleichenden Ubersicht (ber die letzten drei Geschéftsjahre, der Aufstellung der wéahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossenen Geschifte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der
Vermoégensaufstellung sind, und dem Anhang - geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefigte Jahresbericht in allen wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschlagigen européischen Verordnungen und ermdglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und
Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fur das Prifungsurteil

Wir haben unsere Prifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméaRiger
Abschlussprufung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundséatzen ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung des Jahresberichts" unseres Vermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von der Universal-Investment-Gesellschaft mbH unabhéngig 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 fur unser Prifungsurteil zum Jahresbericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der Universal-Investment-Gesellschaft mbH sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresberichts, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlagigen
europaischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht und dafir, dass der Jahresbericht es unter Beachtung dieser Vorschriften ermdglicht, sich ein umfassendes Bild der tatséachlichen
Verhéltnisse und Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresberichts zu ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der
Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Ereignisse, Entscheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Sondervermégens wesentlich
beeinflussen kdnnen, in die Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts die Fortfihrung des Sondervermdgens durch die

Universal-Investment-Gesellschaft mbH zu beurteilen haben und die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfihrung des Sondervermdégens, sofern einschlégig, anzugeben.

Verantwortung des Abschlussprifers fir die Priifung des Jahresberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, sowie
einen Vermerk zu erteilen, der unser Prifungsurteil zum Jahresbericht beinhaltet.
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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 Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefuhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernunftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung Uben wir pflichtgeméaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariliber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern im Jahresbericht, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Prufungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als das Risiko, dass aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen
kollusives Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuR3erkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

- gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des Jahresberichts relevanten internen Kontrollsystem, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umsténden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prufungsurteil 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 Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel
an der Fortfihrung des Sondervermogens durch die Universal-Investment-Gesellschaft mbH aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir
verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass das Sondervermdgen
durch die Universal-Investment-Gesellschaft mbH nicht fortgefiihrt wird.

- beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresberichts insgesamt, einschlielich der Angaben sowie ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt,
dass der Jahresbericht es unter Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der einschlagigen européischen Verordnungen ermdglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und

Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Wir erortern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Mangel
im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Frankfurt am Main, den 17. November 2023 KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Schobel Neuf
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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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

Grindung: 1968

Rechtsform: Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Gezeichnetes und eingezahltes Kapital: EUR 10.400.000,—
Eigenmittel: EUR 71.352.000,00 (Stand: Oktober 2022)

Geschéftsfuhrer:

David Blumer, Schaan

Frank Eggloff, Miinchen

Mathias Heil3, Langen

Katja Miiller, Bad Homburg v. d. Hohe
Markus Neubauer, Frankfurt am Main
Axel Vespermann, Dreieich

Aufsichtsrat:

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

Ellen Engelhardt, Glauburg

Daniel Fischer, Bad Vilbel

Janet Zirlewagen, Wehrheim

2. Verwahrstelle

Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG

Hausanschrift:
KaiserstralBe 24
60311 Frankfurt am Main

Postanschrift:
Postfach 10 10 40
60010 Frankfurt am Main

Telefon: 069 / 21 61-0
Telefax: 069 / 21 61-1340

www.hal-privatbank.com

Rechtsform: Aktiengesellschaft

Haftendes Eigenkapital: Mio. € 531 (Stand: 31.12.2021)

3. Anlageberatungsgesellschaft

GR Asset Management GmbH

Postanschrift:
Fleischgasse 17
92637 Weiden in der Oberpfalz

Telefon 0961 / 470 66 28-0
Telefax 0961 / 470 66 28-9
www.gr-assetmanagement.de

Seite 21

4. Anlageausschuss
Dr. Uwe Bergold
GR Asset Management GmbH, Weiden i.d. OPf.

Andreas Stopfer
Global Resources Invest GmbH & Co. KG, Weiden

Christian Wolf
GR Asset Management GmbH, Weiden i.d. OPf.

WKN / ISIN: 979953 / DE0009799536


http://www.gr-assetmanagement.de/

