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Tatigkeitsbericht

Sehr geehrte Anlegerinnen
Sehr geehrte Anleger

Wir freuen uns, Ihnen den Jahresbericht des Value-Holdings Dividenden Fund vorlegen zu dUrfen.

Der Nettoinventarwert pro Anteilschein hat sich seit dem 31. Dezember 2023 von EUR 14.85 auf EUR 14.75 verdndert. Die Performance
betrug 2.14%.

Am 31. Dezember 2024 belief sich das Fondsvermdgen auf EUR 5.1 Mio. und es befanden sich 342'959.183 Anteile im Umlauf.

Marktbericht und Performance

Der Value-Holdings Dividenden Fund legte im Jahr 2024 um 2,14% zu. In der rollierenden 5-Jahres-Performance erzielte der Fonds
bisher eine durchschnittliche Jahresperformance von +5,8%, auf Sicht von 15 Jahren errechnet sich eine Jahresperformance von
+5,3%, was wir angesichts der zahlreichen Krisen und wirtschaftlichen Unsicherheiten in Europa in diesem Zeitraum als zufriedenstellend
erachten und uns motiviert, auch in Zukunft alles daran zu setzen, diese Werte zu halten und méglichst zu Ubertreffen.

Wesentliche Beitrdge zur Performance

Im Jahr 2024 haben wir wieder gesehen, wie schnell es an der Bérse gehen kann. Wenn man an der Bdrse rationale Entscheidungen
trifft, die auf einer guten Analyse basieren, kann sich der Erfolg schneller einstellen, als man denkt.

Top-Performer in unserem Portfolio waren Alzchem mit einem Plus von 125% und Keller mit einem Plus von 78%. Beide Unternehmen
profitieren von langfristigen Treibern wie der Urbanisierung (Keller) und der Alterung der Bevdlkerung sowie Zivilisationserkrankungen
(Alzchem) und ké&nnen das Kapital inrer Aktiondre auch im operativen Geschd&ft mit guten zweistelligen Renditen anlegen.

Auch die neue Beteiligung CompuGroup hat sich sehr schnell als gutes Investment erwiesen. Wir hatten nach den Q3-Zahlen
aufgestockt und Anfang Dezember wurde bekannt, dass die Grinderfamilie Gotthardt mit Gesellschaften der CVC Capital Partners
plc eine Investorenvereinbarung abgeschlossen hat, wonach CVC den Aktiondren der CompuGroup ein freiwiliges 6ffentliches
Angebot zum Erwerb ihrer Aktien zu 22 € unterbreiten wird.

Nach Vollzug des Angebots soll CompuGroup von der Bérse genommen werden. Da der Angebotspreis nur unwesentlich unter dem
von uns ermittelten fairer Wert von 23 € liegt und wir Ublicherweise einen Anlagehorizont von 3-4 Jahren unterstellen, haben wir die
gesamte Position zu 21,60 € verkauft. Damit haben wir in sehr kurzer Zeit einen Gewinn von 58% erzielt.

Technotrans hat sich im Jahresverlauf mit einem Minus von 12,2% nicht so gut entwickelt. Wir haben dies als Chance gesehen und
die Position im Laufe des Jahres sukzessive aufgestockt, da der langfristige Trend aus unserer Sicht intakt ist. Je hochwertiger die
Maschinen in der Industrie werden, desto wichtiger wird die Temperierung der Prozesse fUr das Endergebnis. Davon profitiert
Technotrans. Das Unternehmen kommt aus der Druckindustrie und ist auch hier absoluter TechnologiefUhrer bei FIUssigkeitskihlung.
Aktuell beschaftigt sich Technotrans besonders mit dem Thema Rechenzentren, die mit den neuen KI-Anwendungen von Luft- auf
FlUssigkeitskUhlung umgestellt werden muUssen. Hier bahnt sich bereits eine Geschdéftsbeziehung u.a. mit der Firma nVent fUr die
Lieferung dieser KUhlung und nVent liefert z.B. die FlUssigkeitskUhllésungen, die in den NVIDIA GB200 NVL72 eingebaut werden.

Hier kdnnte ein groBes Potenzial fUr Technotrans liegen, da die eigenen Systeme zu einer besseren Performance, hdheren
Ausfallsicherheit und geringeren Kosten beim Kunden fUhren. Das Unternehmen hat durch seine Erfahrung und den aktuellen
Entwicklungsstand einen Vorsprung. Die Ausfallsicherheit wird von den Kunden sehr geschatzt und daher wird derzeit weniger Gber
den Preis verhandelt, sondern das Servicenetzwerk von Technotrans fokussiert.

Technotrans bedient einen langfristigen Wachstumsmarkt, der derzeit noch konjunkturell gedé@mpft ist. Die FlUssigkeitskUhlung for
Rechenzentren hat das Potenzial, das Unternehmen in ein sehr starkes Wachstum zu fUhren. Gemessen an den
Wachstumserwartungen ist die Bewertung mit einem Unternehmenswert (EV) /EBIT von 11 und einer Dividendenrendite von 3,2 %
attraktiv.

Positionierung, Zukdufe und Verkéufe

Im letzten Monat haben wir den starken Kursanstieg von CompuGroup Medical genutzt, um Gewinne zu redlisieren, und auBerdem
SES Global, Schaeffler, Clig Digital und Quadient verkauft. Damit konzentrieren wir uns starker auf Unternehmen, die aufgrund ihrer
hoéheren Qualitdt auch héhere Kapitalrenditen erwirtschaften. Durch die héhere Dynamik und die bessere Positionierung der
Unternehmen erwarten wir eine schnellere Erholung, wenn die europd&ische Wirtschaft wieder anspringt und blicken daher positiv ins
neue Jahr.

Wir verfiUgen Uber eine Cashquote von 5%, um weiterhin OpportunitGten wahrnehmen zu kénnen. FUr die kommenden Quartale
erwarten wir weiterhin eine Rofation in Value und vor allem Small Caps und fUhlen uns daher mit der aktuellen
Portfoliozusammensetzung gut aufgestellt.

Vielen Dank fUr lhr Vertrauen!

Value-Holdings Capital Partners AG, Asset Manager
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Vermogensrechnung

31. Dezember 2024

31. Dezember 2023

EUR EUR

Bankguthaben auf Sicht 339'650.62 306'035.51
Bankguthaben auf Zeit 0.00 0.00
Wertpapiere und andere Anlagewerte 4'755'850.94 6'454'206.85
Derivate Finanzinstrumente 0.00 0.00
Sonstige Vermdgenswerte 0.00 4417
Gesamifondsvermégen 5'095'501.56 6'760'286.53
Verbindlichkeiten -38'069.14 -34'888.28
Nettofondsvermégen 5'057'432.42 6'725'398.25

Ausserbilanzgeschafte

Allféllige, am Ende der Berichtsperiode offene derivative Finanzinstrumente sind aus dem Vermdgensinventar ersichtlich.

Allfallige, am Bilanzstichtag ausgeliehene Wertpapiere (Securities Lending) sind aus dem Vermdgensinventar ersichtlich.

Am Bilanzstichtag waren keine aufgenommenen Kredite ausstehend.
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Erfolgsrechnung

01.01.2024 - 31.12.2024

01.01.2023 - 31.12.2023

EUR EUR
Erfrag
Aktien 214'670.41 204'622.38
Obligationen, Wandelobligationen, Optionsanleihen 2'248.42 0.00
Ertfrag Bankguthaben 5'733.40 3'235.69
Sonstige Ertrage 5'325.56 0.00
Einkauf laufender Ertrdge (ELE) 1'382.22 1'672.55
Total Ertrag 229'360.01 209'530.62
Avufwand
Verwaltungsgebthr 65'015.49 63'195.25
VerwahrstellengebUhr 6'501.43 6'319.62
Revisionsaufwand 10'423.69 10'197.46
Passivzinsen 27.25 0.00
Sonstige Aufwendungen 29'146.28 26'630.79
Ausrichtung laufender Ertrdge (ALE) 24'459.66 1'843.60
Total Aufwand 135'573.80 108'186.72
Nettoertrag 93'786.21 101'343.90
Redalisierte Kapitalgewinne und Kapitalverluste -124'506.32 158'861.53
Realisierter Erfolg -30'720.11 260'205.43
Nicht realisierte Kapitalgewinne und Kapitalverluste 126'379.12 719'366.36
Gesamterfolg 95'659.01 979'571.79
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Verwendung des Erfolgs

-EUR-

EUR

Nettoertrag des Rechnungsjahres 93'786.21
Vortrag des Vorjahres 154'577.29
Verdnderung aufgrund des Anteilshandels -37'491.11
Zur Verteilung verfUGgbarer Nettoertrag 210'872.39
Zur Ausschittung vorgesehener Nettoertrag 0.00
Zur Wiederanlage zurickbehaltener Nettoertrag 0.00
Vortrag auf neue Rechnung 210'872.39
Ausschiittung Nettoertrag pro Anteil 0.00
Redalisierte Kapitalgewinne des Rechnungsjahres -124'506.32
Realisierte Kapitalgewinne frOherer Rechnungsjahre 1'091'685.43
Verdnderung aufgrund des Anteilshandels -264'776.95
Zur Verteilung verfUgbare Kapitalgewinne 826'908.48
Zur Ausschittung vorgesehene Kapitalgewinne 154'331.63
Zur Wiederanlage zurUckbehaltene Kapitalgewinne 0.00
Vortrag auf neue Rechnung 548'070.52
Ausschiittung realisierter Kapitalgewinn pro Anteil 0.45
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Veranderung des Nettofondsvermogens

01.01.2024 - 31.12.2024

EUR

Nettofondsvermdgen zu Beginn der Periode 6'725'398.25
Ausschittung -192'366.51
Saldo aus dem Anteilsverkehr -1'571'258.33
Gesamterfolg 95'659.01
Nettofondsvermégen am Ende der Berichtsperiode 5'057'432.42
-8-
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Anzahl Anteile im Umlauf

Value-Holdings Dividenden Fund

01.01.2024 - 31.12.2024

Anzahl Anteile zu Beginn der Periode 452'775.070
Neu ausgegebene Anteile 10'675.839
Zurickgenommene Anteile -120'491.726
Anzahl Anteile am Ende der Periode 342'959.183
Value-Holdings Dividenden Fund -9-
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Kennzahlen

Value-Holdings Dividenden Fund 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022
Nettofondsvermdgen in EUR 5'057'432.42 6'725'398.25 5'576'272.49
Ausstehende Anteile 342'959.183 452'775.070 428'927.018
Inventarwert pro Anteil in EUR 14.75 14.85 13.00
Performance in % 2.14 17.43 -11.71
Performance in % seit Liberierung am 01.07.2008 73.62 69.79 44.59
OGC/TER 1in % 1.71 1.68 1.79
Transaktionskosten in EUR 19'986.53 11'221.42 13'693.83

Rechtliche Hinweise

Die historische Wertentwicklung eines Anfteils ist keine Garantie fUr die laufende und zukUnftige Performance. Der Wert eines Anteils
kann jederzeit steigen oder fallen. Die Performancedaten lassen zudem die bei der Ausgabe und Ricknahme der Anteile
erhobenen Kommissionen und Kosten unbertcksichtigt.

OGC/TER 1 (nachstehend TER genannt)

Sofern Anteile anderer Fonds (Zielfonds) im Umfang von mindestens 10% des Fondsvermdgens erworben werden, wird eine
synthetische TER berechnet. Die TER des Fonds setfzt sich aus Kosten, welche auf Ebene des Fonds direkt angefallen sind und im
Falle der Berechnung der synthetischen TER zusdtzlich aus der anteilmdssigen TER der einzelnen Zielfonds, gewichtet nach deren
Anteil am Stichtag sowie der effektiv bezahlten Ausgabeauf- und RUcknahmeabschlége der Zielfonds, zusammen.
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Geprifter Jahresbericht per 31. Dezember 2024



Historische Ausschuttungen

Value-Holdings Dividenden Fund

Rechnungsjahr Ex-Datum Valuta-Datum Ausschittungsart Total pro Anteil
in EUR

31.12.2015 11.04.2016 13.04.2016 Realisierter Erfolg 0.05
31.12.2016 04.04.2017 06.04.2017 Realisierter Erfolg 0.06
31.12.2017 13.04.2018 17.04.2018 Realisierter Erfolg 0.12
31.12.2018 09.04.2019 11.04.2019 Realisierter Erfolg 0.06
31.12.2019 22.04.2020 24.04.2020 Realisierter Erfolg 0.25
31.12.2020 15.04.2021 19.04.2021 Realisierter Erfolg 0.36
31.12.2021 12.04.2022 13.04.2022 Realisierter Erfolg 0.46
31.12.2022 12.04.2023 14.04.2023 Realisierter Erfolg 0.39
31.12.2023 29.04.2024 02.05.2024 Realisierter Erfolg 0.45
Value-Holdings Dividenden Fund -11 -
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

WHG Porifolio Bezeichnung Kaufe D Verkdufe)  Bestand per Kurs Kurswert % des
ISIN 31.12.2024 in EUR NIwW

WERTPAPIERE UND ANDERE ANLAGEWERTE

BORSENNOTIERTE ANLAGEWERTE

Aktien

CHF Carlo Gavazzi Rg 300.00 0.00 800.00 183.50 156’465 3.09%
CH1278877563

CHF  Swatch Group 2'750.00 0.00 5'250.00 32.10 179'620 3.55%
CH0012255144

EUR  Alzchem Group Rg 0.00 4'500.00 3'500.00 57.00 199500 3.94%
DEOOOA2YNT30

EUR  BASFSE 1'500.00 0.00 4'000.00 42.46 169'840 3.36%
DEOOOBASF111

EUR  BIC (Societe) 0.00 0.00 2'250.00 63.80 143'550 2.84%
FR0O000120966

EUR Deutz AG 0.00 0.00 47'500.00 4.04 191'805 3.79%
DE0006305006

EUR  EMAK SPA 0.00 0.00 125'000.00 0.89 110'625 2.19%
IT0001237053

EUR  Evonik Industries AG 0.00 0.00 10'000.00 16.73 167300 3.31%
DEOOOEVNKO13

EUR  ForFarmers Rg 30'000.00 14'861.00 45'139.00 3.37 152'118 3.01%
NLOO11832811

EUR  HORNBACH Holding 0.00 0.00 2'500.00 72.60 181'500 3.59%
DE0006083405

EUR  Hugo Boss 6'000.00 0.00 6'000.00 44.78 268'680 531%
DEOOOA1PHFF7

EUR  INDUS Holding Rg 2'500.00 0.00 10'000.00 20.30 203'000 4.01%
DE0006200108

EUR  Mercedes-Benz Grp AG 0.00 0.00 3'000.00 53.80 161400 3.19%
DE0007 100000

EUR  Orsero 0.00 0.00 12'000.00 12.70 152400 3.01%
IT0005138703

EUR  Polytec Holding 18'750.00 0.00 67'500.00 2.00 135’000 2.67%
ATO000A00XX9

EUR PORR 12'906.00 0.00 15'000.00 17.74 266'100 5.26%
AT0000609607

EUR  SAF-Holland 3'000.00 5'303.00 20'000.00 14.78 295'600 5.84%
DEOOOSAFHOO01

EUR  Semperit AG Holding 7'500.00 0.00 17'500.00 11.84 207'200 4.10%
AT0000785555

EUR  Sixt 3'000.00 0.00 3'000.00 57.90 173'700 3.43%
DE0007231334

EUR  SMT Scharf AG Rg 0.00 0.00 10'000.00 7.20 72'000 1.42%
DEOOOA3DRAE2

EUR  Technotrans AG 8'500.00 0.00 14'500.00 18.60 269'700 5.33%
DEOOOAOXYGA7

EUR  TRATON 0.00 1'500.00 12'000.00 27.95 335'400 6.63%
DEOOOTRATON7

EUR  Wacker Neuson SE 10'000.00 0.00 10'000.00 14.64 146’400 2.89%
DEOOOWACKO12
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

WHG Porifolio Bezeichnung Kaufe D Verkdufe)  Bestand per Kurs Kurswert % des
ISIN 31.12.2024 in EUR NIw
EUR  ZUMTOBEL AG 18'993.00 0.00 35'000.00 4.90 171'500 3.39%
AT0000837307
GBP  Keller Group 0.00 18'000.00 14'000.00 14.50 245'448 4.85%
GB0004866223
4'755'851  94.04%
TOTAL BORSENNOTIERTE ANLAGEWERTE 4'755'851  94.04%
AN EINEM ANDEREN, DEM PUBLIKUM OFFENSTEHENDEN MARKT GEHANDELTE ANLAGEWERTE
Aktien
EUR  Folli Follie Group 0.00 0.00 15'000.00 0.00 0 0.00%
GRS294003009
0 0.00%
TOTAL AN EINEM ANDEREN, DEM PUBLIKUM OFFENSTEHENDEN MARKT GEHANDELTE ANLAGEWERTE 0 0.00%
TOTAL WERTPAPIERE UND ANDERE ANLAGEWERTE 4'755'851  94.04%
EUR  Kontokorrentguthaben 339'651 6.72%
GESAMTFONDSVERMOGEN 5'095'502 100.75%
EUR  Forderungen und -38'069  -0.75%
Verbindlichkeiten
NETTOFONDSVERMOGEN 5'057°432 100.00%
Durch Rundung bei der Berechnung kénnen geringfigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
Fussnoten:
1) Inkl. Split, Gratisaktien und Zuteilung aus Anrechten
2) Vollstdndig oder teilweise ausgeliehene Wertpapiere (Securities Lending)
Value-Holdings Dividenden Fund -13 -
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

Umsatzliste

Geschdfte, die nicht mehr im Vermégensinventar erscheinen:

WHG Portfolio Bezeichnung Kaufe Verkaufe
ISIN

BORSENNOTIERTE ANLAGEWERTE

Aktien

CHF HBM Healthcare 250 1’000
CHO0012627250

EUR CECONOMY AG 0 50’000
DE0007257503

EUR Cementir Holding 0 5'492
NLO013995087

EUR Clig Digital Rg 1'500 10’000
DEOOOA35J540

EUR CompuGroup Medical 2'797 2'797
DEOO0A288704

EUR freenet AG 0 9'000
DEOOOA0Z2775

EUR Fresenius AG 0 7'000
DE0005785604

EUR Friedrich Vorwerk Group Rg 0 10’000
DEOOOA255F11

EUR Hawesko Holding SE 0 2'950
DE0006042708

EUR K+S Aktiengesellschaft 0 11'500
DEOOOKSAG888

EUR KION GROUP 0 3'000
DEOOOKGX8881

EUR Neodecortech 0 25'000
IT0005275778

EUR Quadient 0 15’500
FRO000120560

EUR Schaeffler 0 45'000
DEOOOSHAOQ159

EUR Schaeffler Rg 45'000 45'000
DEOOOSHAQ019

EUR Servizi Italia 0 80'093
IT0003814537

EUR SES Global 40’000 85'000
LU0088087324

EUR Silfronic 0 2'000
DEOOOWAF3001

Exchange Traded Funds

EUR db x-frackers SHORTDAX x2 DAILY ETF -1C- 100’000 200’000
LUO411075020

Value-Holdings Dividenden Fund -14 -
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

Verwaltungsgebuihren fir im OGAW gehaltene Bestdande an Zielfonds

Zielfonds der Verwaltungsgesellschaft IFM Independent Fund Management AG

Bezeichnung ISIN VWG Zielfonds
in % p.a.

keine vorhanden

Zielfonds anderer Verwaltungsgesellschaften

Bezeichnung ISIN VWG Zielfonds
in % p.a.

keine vorhanden

Value-Holdings Dividenden Fund -15 -
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Erganzende Angaben

Basisinformationen

Anteilsklassen

ISIN-Nummer

Liberierung

Rechnungswdhrung des Fonds
Referenzwdahrung der Anteilsklassen
Abschluss Rechnungsjahr
Abschluss erstes Rechnungsjahr
Erfolgsverwendung
Ausgabeaufschlag
Ricknahmeabschlag

Ricknahmeabschlag zugunsten Fonds

Gebihr fir Anlageentscheid,
Risikomanagement und Vertrieb

Performance Fee
max. Administrationsgebihr
max. Verwahrstellengebihr
Aufsichtsabgabe
Einzelfonds
Umbrella-Fonds fur den ersten Teilfonds
fUr jeden weiteren Teilfonds
Zusatzabgabe

Errichtungskosten
Internet

Kursinformationen
Bloomberg

Telekurs

Value-Holdings Dividenden Fund - Value-Holdings Dividenden Fund
-EUR-
10039541953
1. Juli 2008
Euro (EUR)
Euro (EUR)
31. Dezember
31. Dezember 2008
Ausschittend
keiner
keiner
keiner
max. 1%
keine
0.20% p.a. zzgl. max CHF 40'000.-- p.a.

max. 0.15%

CHF 2'000.-- p.q.
CHF 2'000.-- p.a.
CHF 1'000.-- p.a.
0.0015% p.a. des Nettovermdgens des Einzelfonds resp. Umbrellafonds

werden linear Uber 3 Jahre abgeschrieben

www.ifm.li
www. lafv li
www.fundinfo.com

IFOSVHE LE

3954195
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Erganzende Angaben

Wechselkurse per Berichtsdatum

Vertriebslander
Private Anleger
Professionelle Anleger

Quadlifizierte Anleger

ESG

Publikation des Fonds

Hinterlegungsstellen

TER Berechnung

Transaktionskosten

Angaben zur Vergitungspolitik

Risikomanagement

Berechnungsmethode Gesamtrisiko

EUR 1 = CHF 0.9382 CHF 1 = EUR 1.0658
EUR 1 = GBP 0.8271 GBP 1 = EUR 1.2091
LI, DE
LI, DE
CH

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen bericksichtigen nicht die
EU-Kriterien fUr dkologische nachhaltige Wirtschaftsakfivitaten.

Der Prospekt, der Treuhandvertrag bzw. der Fondsvertrag bzw. die Satzung und die
Anlagebedingungen sowie der Anhang A ,OGAW im Uberblick” bzw. "Teilfonds im
Uberblick", die Basisinformationsblétter (PRIP-KID), sowie der neueste Jahres- und
Halbjahresbericht, sofern deren Publikation bereits erfolgte, sind kostenlos auf einem
dauerhaften Datentrager bei der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle, bei den
Zahlstellen und bei allen Vertriebsstellen im In- und Ausland sowie auf der Web-Seite
des LAFV Liechtensteinischer Anlagefondsverband unter www.lafv.li erhdltlich.

SIX SIS AG, ZUrich

Die TER wurde nach der in der CESR-Guideline 09-949 dargestellfen und in der CESR-
Guideline 09-1028 festgelegten Methode (ongoing charges) berechnet.

Die Transaktfionskosten berlcksichtigen sdmiliche Kosten, die im Geschdaftsjahr fOr
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgensgegenstdnden stehen.

Die IFM Independent Fund Management AG (,IFM") unterliegt den fir
Verwaltungsgesellschaften nach dem Gesetz Uber bestimmte Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (UCITSG) und den fUr AIFM nach dem Gesetz
Uber die Verwalter alternativer  Investmentfonds  (AIFMG)  geltenden
aufsichtsrechtlichen  Vorgaben im  Hinblick auf die Gestaltung ihrer
Vergutungsgrundsdtze und —praktiken. Die detaillierte Ausgestaltung hat die IFM in
einer internen Weisung zur VergUtungspolitik und —praxis geregelt. Die interne Weisung
soll das Eingehen Ubermdssiger Risiken verhindern und enthdlt geeignetfe
Massnahmen, um Interessenskonflikte zu vermeiden sowie eine nachhaltige
Vergutungspolitik zu erreichen. Informationen zur aktuellen Vergutungspolitik und —
praxis der Verwaltungsgesellschaft sind im Internet unter www.ifm.li veréffentlicht. Auf
Anfrage von Anlegern stellt die Verwaltungsgesellschaft weitere Informationen
kostenlos zur Verflgung.

Commitment-Approach

Value-Holdings Dividenden Fund
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Erganzende Angaben

Bewertungsgrundsatze

Das Vermdgen des OGAW wird nach folgenden Grundsatzen bewertet:

1.

Wertpapiere, die an einer Borse amtlich notiert sind, werden zum letzten verfUgbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier an
mehreren Borsen amtlich nofiert, ist der zuletzt verfUgbare Kurs jener Bérse massgebend, die der Hauptmarkt fir dieses
Wertpapier ist.

Wertpapiere, die nicht an einer Bérse amtlich notiert sind, die aber an einem dem Publikum offen stehenden Markt gehandelt
werden, werden zum letzten verfGgbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier an verschiedenen dem Publikum
offenstehenden Mdrkten gehandelt, ist grundsatzlich der zuletzt verfigbare Kurs jenes Marktes massgebend, der die hdchste
Liquiditat aufweist.

Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente mit einer Restlaufzeit von weniger als 397 Tagen kdnnen mit der Differenz zwischen
Einstandspreis (Erwerbspreis) und RUckzahlungspreis (Preis bei Endfdlligkeit) linear ab- oder zugeschrieben werden. Eine
Bewertung zum aktuellen Marktpreis kann unterbleiben, wenn der RiUckzahlungspreis bekannt und fixiert ist. Allfdllige
Bonitatsverdnderungen werden zusétzlich bericksichtigt.

Anlagen, deren Kurs nicht marktgerecht ist und diejenigen Vermdgenswerte, die nicht unter Ziffer 1, Ziffer 2 und Ziffer 3 oben
fallen, werden mit dem Preis eingesetzt, der bei sorgfaltigem Verkaufim Zeitpunkt der Bewertung wahrscheinlich erzielt wirde
und der nach Treu und Glauben durch die Geschdaftsleitung der Verwaltungsgesellschaft oder unter deren Leitung oder
Aufsicht durch Beauftragte bestimmt wird.

OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden und Uberprifoaren Bewertung auf
Tagesbasis bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und nach allgemein anerkannten, von
Wirtschaftsprifern nachprofbaren Bewertungsmodellen auf der Grundlage des wahrscheinlich erreichbaren Verkaufswertes
festlegt.

OGAW bzw. Organismen fir gemeinsame Anlagen (OGA) werden zum lefzten festgestellten und erhdltlichen
Nettoinventarwert bewertet. Falls fir Anteile die RUcknahme ausgesetzt ist oder bei geschlossesnen OGA kein
RUcknahmeanspruch besteht oder keine RUcknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile ebenso wie alle
anderen Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und
Glauben und allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachprifbaren Bewertungsmodellen festlegt.

Falls fur die jeweiligen Vermdgensgegenstdnde kein handelbarer Kurs verfugbar ist, werden diese Vermdgensgegenstdnde,
ebenso wie die sonstigen gesetzlich zuldssigen Vermogenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die
Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und nach allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachprifbaren
Bewertungsmodellen auf der Grundlage des wahrscheinlich erreichbaren Verkaufswertes festlegt.

Die flussigen Mittel werden zu deren Nennwert zuzUglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

Der Marktwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf eine andere W&hrung als die Wahrung des OGAW lauten,
wird zum letzten Devisenmittelkurs in die Wahrung des OGAW umgerechnet.

Die Bewertung erfolgt durch die Verwaltungsgesellschaft.

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, zeitweise andere ad&quate Bewertungsprinzipien fir das Vermoégen des OGAW
anzuwenden, falls die oben erwdhnten Kriterien zur Bewertung auf Grund aussergewdhnlicher Ereignisse unmoglich oder
unzweckmdssig erscheinen. Bei massiven RUcknahmeantrédgen kann die Verwaltungsgesellschaft die Anteile des OGAW auf der
Basis der Kurse bewerten, zu welchen die notwendigen Verkdufe von Wertpapieren voraussichtlich getéatigt werden. In diesem Fall
wird fUr gleichzeitig eingereichte Zeichnungs- und RUcknahmeantrdge dieselbe Berechnungsmethode angewandt.
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Weitere Angaben

Vergutungspolitik (ungepriift)
Vergiitungsinformationen

Die nachfolgenden VergUtungsinformationen beziehen sich auf die IFM Independent Fund Management AG (die "Gesellschaft").
Diese VergUtung wurde an die Mitarbeitenden der Gesellschaft fUr die Verwaltung sémtlicher UCITS und AIF (gemeinsam "Fonds")
entrichtet. Nur ein Anteil der ausgewiesenen Vergitung wurde zur Entsch&digung der fUr diesen Fonds erbrachten Leistungen
aufgewendet.

Die hier ausgewiesenen Betrdge umfassen die fixe und variable BruttovergiUtung, das heisst vor Abzug von Steuern und
Arbeitnehmerbeitréigen an Sozialversicherungseinrichtungen. Die jahrliche Uberprifung der Vergitungsgrundséize der Gesellschaft,
die Bestimmung der "ldentifizierten Mitarbeitenden" sowie die Genehmigung der effektiv ausbezahlten Gesamtvergitung obliegt
dem Verwaltungsrat. Die variable VergUtung wird nachfolgend mittels einer redlistischen Bandbreite ausgewiesen, da erstere von
der persdnlichen Leistung und dem nachhaltigen Geschdaftsergebnis der Gesellschaft abh&ngt, die beide nach Abschluss des
Kalenderjahrs beurteilt werden. Die Genehmigung der variablen VergUitung durch den Verwaltungsrat kann nach Berichtserstellung
erfolgen. Es erfolgfen keine wesentlichen Verdnderungen an den VergUtungsgrundsatzen mit Gultigkeit fur das Kalenderjahr 2024.

Die von der IFM Independent Fund Management AG verwalteten Fonds und deren Volumen ist auf www.lafv.li einsehbar. Eine
Zusammenfassung der VergUtungsgrundsatze der Gesellschaft ist auf www.ifm.li abrufbar. Des Weiteren gewdhrt die Gesellschaft auf
Anfrage kostenlose Einsicht in die entsprechenden internen Richtlinien. Die von Dienstleistern, bspw. delegierten
Vermogensverwaltern, ihrerseits an eigene Identifizierte Mitarbeitende ausgerichteten Vergitungen sind nicht reflektiert.

Vergitung der Mitarbeitenden der Gesellschaft?

Gesamtvergitung im abgelaufenen Kalenderjahr 2024 CHF 5.11 = 5.17 Mio.
davon feste Vergitung CHF 4.60 Mio.
davon variable Vergitung? CHF 0.51 - 0.57 Mio.

Direkt aus Fonds gezahlte VergUtungen+4 keine

An Mitarbeitende bezahlte Carried Interests oder keine

Performance Fees

Gesamtzahl der Mitarbeitenden der Gesellschaft per 31. Dezember 2024 47

Gesamtes verwaltetes Vermoégen der Gesellschaft Anzahl Verwaltetes

per 31. Dezember 2024 Teilfonds Vermogen
in UCITS 106 CHF 3'698 Mio.
in AIF 90 CHF 2'567 Mio.
inlU 2 CHF 3 Mio.
Total 198 CHF 6'268 Mio.

Vergitung einzelner Mitarbeiterkategorien der Gesellschaft

GesamtvergUtung fUr "ldentifizierte Mitarbeitende" der Gesellschaft im CHF 2.19 - 2.23 Mio.

abgelaufenen Kalenderjahr 2024
davon feste Vergitung CHF 1.82 Mio.
davon variable VergUtung? CHF 0.37 - 0.41 Mio.

Gesamtzahl der Identifizierten Mitarbeitenden der Gesellschaft per 11
31. Dezember 2024

CHF 2.92 - 2.94 Mio.

davon feste Vergitung CHF 2.78 Mio.
davon variable VergUtung? CHF 0.14-0.16 Mio.
Gesamizahl der anderen Mitarbeitenden der Gesellschaft 36

per 31. Dezember 2024

T Als "Identifizierte Mitarbeitende" gelten Mitarbeitende, deren berufliche Tatigkeit einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der Gesellschaft
oder die Risikoprofile der verwalteten Fonds ausUben. Im Einzelnen sind dies die Mitglieder der Leitungsorgane sowie andere Mitarbeitende auf
demselben VergUtungsniveau, Risikotrdger und die Inhaber von wesentlichen Kontrollfunktionen.

2 Die Gesamtvergitung bezieht sich auf alle Mitarbeitenden der Gesellschaft inklusive Verwaltungsratsmitglieder. Die Offenlegung der
Mitarbeitervergitung erfolgt im Einklang mit Art. 107 VO 231/2013 auf Ebene der Gesellschaft. Eine Allokation der tatséchlichen Arbeits- und
Zeitaufwdnde auf einzelne Fonds kann nicht zuverldssig erhoben werden.

3 Bonusbetrag in CHF (Cash Bonus)

4 Es werden keine VergUtungen direkt aus den Fonds an Mitarbeitende bezahlt, da alle VergUfungen von der Gesellschaft vereinnahmt werden.
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Weitere Angaben

Vergutungsinformationen gemdss UCITSG/AIFMG

Vermégensverwaltungsgesellschaft: Credinvest Bank SA, Lugano/CH
Fonds: Value-Holdings Dividenden Fund

Die Verwaltungsgesellschaft bzw. der AIFM hat die Portfolioverwaltung in Bezug auf den oben erwdhnten Fonds an die oben
genannte Vermdgensverwaltungsgesellschaft (kurz: "VV-Gesellschaft') delegiert. Nur ein Anteil der nachfolgend ausgewiesenen
VergUtung wurde zur Entschddigung von Vermdgensverwaltungsleistungen fir den erwé&hnten Fonds aufgewendet.

GesamtvergUtung der VV-Gesellschaft im abgelaufenen Kalenderjahr 20241 CHF 443'760.--

» davon feste VergUtung CHF 442'460.--
» davon variable Vergitung? CHF 21'000.--
Gesamtzahl der Mitarbeitenden der VV-Gesellschaft per 31.12.2024 3 Mitarbeitende

1} Die GesamtvergUtung bezieht sich auf die Mitarbeitenden des Asset Management Teams der VV-Gesellschaft inklusive Verwaltungsratsmitglieder in
Bezug auf Fonds. Als VergUtungsbetrag wird die Brufttovergitung, vor Abzug von Steuern und Arbeitnehmerbeitrdgen an
Sozialversicherungseinrichtungen, resp. die Bruttoentschddigung an den Verwaltungsrat ausgewiesen.

2) Die variable VergUtung umfasst den Cash Bonus sowie den Wert von ggf. ins Eigentum der Mitarbeitenden Ubertragenen VergUtungsinstrumenten.
Den zugewiesenen Vergitungsinstrumenten wird der gegenwdrtige Wert beigemessen. Sofern die variable VergUtung zum Zeitpunkt der
Berichterstattung noch nicht feststeht, ist ein Erwartungswert ausgewiesen.
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Sperzifische Informationen fur einzelne Vertriebslander

Hinweise fir Anleger in Deutschland

Die Gesellschaft hat ihre Absicht, Anteile in der Bundesrepublik Deutschland zu vertreiben, angezeigt und ist seit Abschluss des
Anzeigeverfahrens zum Vertrieb berechtigt.

Einrichtung nach § 306a KAGB:

IFM Independent Fund Management AG
Landstrasse 30

LI-9494 Schaan

Email: info@ifm.li

Zeichnungs-, Zahlungs-, RUcknahmeantrdge und Umtauschantrage fir die Anteile werden nach Massgabe der Verkaufsunterlagen
verarbeitet.

Anleger werden von der Einrichtung darUber informiert, wie die vorstehend genannten Auftradge erteilt werden kénnen und wie
RUcknahmeerlése ausgezahlt werden.

Die IFM Independent Fund Management AG hat Verfahren eingerichtet und Vorkehrungen in Bezug auf die Wahrnehmung und
Sicherstellung von Anlegerrechten nach Art. 15 der Richtlinie 2009/65/EG getroffen. Die Einrichtung erleichtert den Zugang im
Geltungsbereich dieses Gesetzes und Anleger kdnnen bei der Einrichtung hierGber Informationen erhalten.

Der Verkaufsprospekt, die Basisinformationsblatter, der Treuhandvertrag bzw. Fondsvertrag bzw. die Satzung und die
Anlagebedingungen des EU-OGAW und die Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos in Papierform bei der Einrichtung oder
elektronisch unter www.ifm.li oder bei der liechtensteinischen Verwahrstelle erhdltlich.

Bei der Einrichtung sind kostenlos auch die Ausgabe-, RUcknahmepreise und Umtauschpreise sowie sonstige Angaben und
Unterlagen, die im FUrstentum Liechtenstein zu verdffentlichen sind (z.B. die relevanten Vertradge und Gesetze), erhdltlich.

Die Einrichtung stellt Anlegern relevante Informationen Uber die Aufgaben, die die Einrichtung erflllf, auf einem dauerhaften
Datentréager zur VerfGgung.

Die Einrichtung fungiert ausserdem als Kontaktstelle fir die Kommunikation mit der BaFin.
Veroffentlichungen

Die Ausgabe-, RUcknahmepreise und Umtauschpreise werden auf www.fundinfo.com verdffentlicht. Sonstige Informationen fir die
Anleger werden auf www.fundinfo.com verdffentlicht.

In folgenden Fdllen werden die Anleger mittels dauerhaften Datentrdgers nach § 167 KAGB in deutscher Sprache und grundsatzlich
in elekfronischer Form informiert:

a) Aussetzung der RGcknahme der Anteile des EU-OGAW,

b) Kindigung der Verwaltung des EU-OGAW oder dessen Abwicklung,

c) Anderungen der Anlagebedingungen, die mit den bisherigen Anlagegrundsétzen nicht vereinbar sind oder
anlegerbenachteiligende Anderungen von wesentlichen Anlegerrechten oder anlegerbenachteiligende Anderungen, die die
VergUtungen und Aufwendungserstattungen betreffen, die aus dem Investmentvermdgen entnommen werden kdnnen,
einschliesslich der Hintergrinde der Anderungen sowie der Rechte der Anleger in einer versténdlichen Art und Weise; dabei ist
mitzuteilen, wo und auf welche Weise weitere Informationen hierzu erlangt werden kénnen,

d) die Verschmelzung von EU-OGAW in Form von Verschmelzungsinformationen, die gemdss Artikel 43 der Richtlinie 2009/65/EG zu
erstellen sind, und

e) die Umwandlung eines EU-OGAW in einen Feederfonds oder die Anderungen eines Masterfonds in Form von Informationen, die
gemdB Artikel 64 der Richtlinie 2009/65/EG zu erstellen sind.
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Sperzifische Informationen fur einzelne Vertriebslander

Hinweise fir qualifizierte Anleger in der Schweiz

Dieser Fonds (kollekfive Kapitalanlage) darf in der Schweiz ausschliesslich qualifizierten Anlegern nach Art. 10 des Kollektivanlagen-
gesetz (KAG) angeboten werden.

1.

Vertreter
Vertreter in der Schweiz ist die LLB Swiss Investment AG, Claridenstrasse 20, CH-8002 ZUrich.

2.  Zahistelle
Zahlstelle in der Schweiz ist die Helvetische Bank AG, Seefeldstrasse 215, CH-8008 ZUrich.
3. Bezugsort der massgeblichen Dokumente
Der Prospekt, der Treuhandvertrag, die Basisinformationsblatter (PRIIP-KID) sowie die Jahresberichte (und allfdllige
Halbjahresberichte) kdnnen kostenlos beim Vertreter sowie bei der Zahlstelle in der Schweiz bezogen werden.
4.  Zahlung von Retrozessionen und Rabatten
4.1 Retrozessionen
Die Verwaltungsgesellschaft und dessen Beauftragte sowie die Verwahrstelle kdnnen Retrozessionen zur Deckung der
Vertriebs- und Vermittlungstatigkeit von Fondsanteilen in der Schweiz oder von der Schweiz aus bezahlen. Als Vertriebs-
und Vermittlungstatigkeit gilt insbesondere jede Tatigkeit, die darauf abzielt, den Vertrieb oder die Vermittlung von Fonds-
anteilen zu férdern, wie die Organisation von Road Shows, die Teilnahme an Veranstaltungen und Messen, die Herstellung
von Werbematerial, die Schulung von Vertriebsmitarbeitern etc.
Retrozessionen gelten nicht als Rabatte, auch wenn sie ganz oder teilweise letztendlich an die Anleger weitergeleitet
werden.
Die Offenlegung des Empfangs der Refrozessionen richtet sich nach den einschldgigen Bestimmungen des FIDLEG.
4.2 Rabatte
Die Verwaltungsgesellschaft und dessen Beauftragte kdnnen im Vertrieb in der Schweiz Rabatte auf Verlangen direkt an
Anleger bezahlen. Rabatte dienen dazu, die auf die betreffenden Anleger entfallenden GebUhren und/oder Kosten zu
reduzieren. Rabatte sind zuldssig, sofern sie
+ aus GebUhren der Verwaltungsgesellschaft bezahlt werden und somit das Fondsvermdgen nicht zusatzlich belasten;
+ aufgrund von objektiven Kriterien gewd&hrt werden;
+ samtlichen Anlegemn, welche die objektiven Kriterien erflUllen und Rabatte verlangen, unter gleichen zeitlichen
Voraussetzungen im gleichen Umfang gewdahrt werden.
Die objektiven Kriterien zur Gewd&hrung von Rabatten durch die Verwaltungsgesellschaft sind:
+ Dasvom Anleger gezeichnete Volumen bzw. das von ihm gehaltene Gesamtvolumen in der kollektiven Kapitalanlage
oder gegebenenfalls in der Produktepalette des Promoters;
+ die H6he der vom Anleger generierten GebUhren;
+ das vom Anleger praktizierte Anlageverhalten (z.B. erwartete Anlagedauer);
Auf Anfrage des Anlegers legt die Verwaltungsgesellschaft die entsprechende Hohe der Rabatte kostenlos offen.
5. Erfillungsort und Gerichtsstand
FUr die in der Schweiz angebotenen Anteile ist der ErfGllungsort am Sitz des Vertreters. Der Gerichtsstand liegt am Sitz des
Vertreters oder am Sitz oder Wohnsitz des Anlegers.
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Kurzbericht des Wirtschaftsprufers

Ernst & Young AG Telefon  +41 58 286 61 11
EY Schanzenstrasse 4a www.ey.com/de_ch
Postfach
Shape the future CH-3001 Bern

with confidence

Bericht des Wirtschaftsprifers des Value-Holdings Dividenden Fund

Bern, 24. April 2025

Bericht des Wirtschaftspriifers uber den Jahresbericht 2024

Priifungsurteil

Wir haben die Zahlenangaben im Jahresbericht des Value-Holdings Dividenden Fund der
aus der Vermogensrechnung und dem Vermogensinventar per 31. Dezember 2024, der
Erfolgsrechnung fiir das an diesem Datum endende Geschéftsjahr und den Veranderungen
des Nettovermégens und erganzenden Angaben zum Jahresbericht besteht.

Nach unserer Beurteilung vermitteln die Zahlenangaben im Jahresbericht (Seiten 5 bis 18)
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage
des Value-Holdings Dividenden Fund und seines Teilfonds zum 31. Dezember 2024 sowie
dessen Ertragslage fiir das dann endende Jahr in Ubereinstimmung mit dem
liechtensteinischen Gesetz.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem liechtensteinischen Gesetz und den
International Standards on Auditing (ISA) durchgeflihrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach
diesen Vorschriften und Standards sind im Abschnitt ,Verantwortlichkeiten des
Wirtschaftsprifers fir die Prifung des Jahresberichts® unseres Berichts weitergehend
beschrieben.

Wir sind von der Verwaltungsgesellschaft unabhangig in Ubereinstimmung mit den
liechtensteinischen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderungen des Berufsstands
sowie dem International Code of Ethics for Professional Accountants (including International
Independence Standards) des International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA
Kodex), und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erfullt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als eine Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen.

Sonstige Informationen

Die Verwaltungsgesellschaft ist fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen tbrige Darstellungen und Ausfiihrungen im Jahresbericht, mit
Ausnahme der im Abschnitt ,Prifungsurteil* genannten Bestandteile des gepriften
Jahresberichts und unserem dazugehdérenden Bericht.
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Kurzbericht des Wirtschaftsprufers

EY

Shape the future
with confidence

Unser Prifungsurteil zum Jahresbericht erstreckt sich nicht auf die sonstigen Informationen,
und wir bringen keinerlei Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlusspriifung haben wir die Verantwortlichkeit, die
sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen
wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresbericht oder zu unseren bei der Abschlusspriifung
erlangten Erkenntnissen aufweisen oder anderweitig wesentlich falsch dargestellt
erscheinen.

Falls wir auf der Grundlage der von uns durchgeflihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass
eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir
verpflichtet, Uber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts
zu berichten.

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrats der Verwaltungsgesellschaft fiir den
Jahresbericht

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fir die Aufstellung eines
Jahresberichtes in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften und fiir die internen
Kontrollen, die der Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung eines
Jahresberichtes zu ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund
von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts ist der Verwaltungsrat daflir verantwortlich, die
Fahigkeit des Organismus flir gemeinsame Anlagen in Wertpapiere zur Fortflihrung der
Geschaftstatigkeit zu beurteilen, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung der
Geschaftstatigkeit — sofern zutreffend — anzugeben sowie dafir, den Rechnungslegungs-
grundsatz der Fortfiihrung der Geschaftstatigkeit anzuwenden, es sei denn, der
Verwaltungsrat beabsichtigt, entweder den Organismus fliir gemeinsame Anlagen in
Wertpapiere zu liquidieren oder Geschaftstatigkeiten einzustellen, oder hat keine realistische
Alternative dazu.

Verantwortlichkeiten des Wirtschaftspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts
Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresbericht als
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtimern ist, und einen Bericht abzugeben, der unser Prifungsurteil beinhaltet. Hinreichende
Sicherheit ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit dem liechtensteinischen Gesetz und den ISA durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung, falls eine solche vorliegt, stets aufdeckt. Falsche
Darstellungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als
wesentlich gewirdigt, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verniinftigerweise erwartet
werden kdnnte, dass sie die auf der Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Nutzern beeinflussen.
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Shape the future 3
with confidence

Als Teil einer Priifung in Ubereinstimmung mit dem liechtensteinischen Gesetz und den ISA

Uben wir wahrend der gesamten Prifung pflichtgemasses Ermessen aus und bewahren eine

kritische Grundhaltung. Dartber hinaus:
Identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im
Jahresbericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fiihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungs-
urteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist héher als ein aus Irrtiimern
resultierendes, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen oder das Ausserkraft-
setzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.
Gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung relevanten internen Kontroll-
system, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems der Verwaltungsgesellschaft abzugeben.
Beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden
sowie die Vertretbarkeit der dargestellten geschatzten Werte in der Rechnungslegung
und damit zusammenhangenden Angaben.
Ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des vom Verwaltungsrat
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Geschaftstatigkeit
sowie auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Un-
sicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
erhebliche Zweifel an der Fahigkeit des Organismus flir gemeinsame Anlagen in
Wertpapiere zur Fortfihrung der Geschaftstatigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir die
Schlussfolgerung ziehen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir ver-
pflichtet, in unserem Bericht auf die dazugehdérigen Angaben im Jahresbericht aufmerk-
sam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Prifungsurteil zu
modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Berichts erlangten Prifungsnachweise. Zuklinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kénnen jedoch die Abkehr des Organismus flr gemeinsame Anlagen in
Wertpapiere von der Fortfihrung der Geschaftstatigkeit zur Folge haben.
Beurteilen wir die Darstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresberichtes
einschliesslich der Angaben in den erganzenden Angaben sowie, ob die dem
Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse in einer Weise
wiedergibt, dass eine sachgerechte Darstellung erreicht wird.
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Shape the future
with confidence

Wir kommunizieren mit dem Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft, unter anderem
Uber den geplanten Umfang und die geplante zeitliche Einteilung der Prifung sowie Uber
bedeutsame Prufungsfeststellungen, einschliesslich etwaiger bedeutsamer Mangel im
internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung identifizieren.

Ernst & Young AG

Adriano Guerra Omar Abid
EY (Qualified Signature) EY (Qualified Signature)
Liechtensteinischer Wirtschaftsprifer BSc in Betriebswirtschaftslehre

(Leitender Priifer)
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