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Bericht der Geschiftsfiihrung

Sehr geehrte Damen und Herren,

im Zuge hoher Inflationsraten, Leitzinserhdhungen und geopolitischer Krisen ver-
langsamte sich das Wachstum der Weltwirtschaft im Berichtszeitraum 2022. Lag
die Wachstumsrate 2021 noch bei 6,0 Prozent, sank sie im Jahr 2022 auf 3,4 Pro-
zent. In der Eurozone stieg die Inflation bis auf 10,6 Prozent, in den USA erreichte
sie zwischenzeitlich 9,1 Prozent.

Im nachsten Jahr ist mit einem sinkenden Wirtschaftswachstum und geringeren
Inflationsraten zu rechnen. Derzeit erwarten wir in der Eurozone ein Wachstum des
realen Bruttoinlandprodukts (BIP) von 0,5 Prozent und eine Inflation von 4,5 Prozent.
Fur die USA prognostizieren wir ein Wirtschaftswachstum von 1,0 Prozent und eine
Inflation von 4,0 Prozent. Inflationsraten Uber dem Zwei-Prozent-Ziel der Notenban-
ken machen weitere Leitzinserhohungen jedoch unvermeidlich. Die Europaische
Zentralbank (EZB) konnte die Leitzinsen im Laufe des Jahres 2023 bis auf 3,5 Pro-
zent anheben. Auch in den USA rechnen wir mit Leitzinserhdhungen der US-Noten-
bank bis auf 5,6 Prozent.



Aktienmairkte

Aktien aus verschiedenen Richtungen unter Druck, verbesserte Perspektiven fiir 2023
Von Anfang Januar bis Ende Marz 2022 (1. Quartal) mussten die Aktienmarkte Kurs-
verluste hinnehmen. Der MSCI Europa verlor 5,2 Prozent, der MSCI Welt 4,5 Pro-
zent. Der MSCI Schwellenlanderindex verlor sogar 6,1 Prozent (jeweils in lokaler
Wahrung). Im Verlauf des Quartals erholten sich die Aktienmarkte zundchst vom
Schock des beginnenden Ukraine-Kriegs. Jedoch sorgten hohe Inflationsdaten und
der Ausblick auf Leitzinserhohungen der Zentralbanken dafur, dass die Aktien-
markte das Quartal im Minus beendeten.

Im zweiten Quartal 2022 verstarkte sich der Abwartstrend. Der MSCI Europa verlor
etwa 8,3 Prozent, der MSCI Welt verlor 14,2 Prozent und der MSCI Schwellenlander-
index beendete das Quartal mit 8,0 Prozent im Minus (jeweils in lokaler Wahrung).
Die US-Notenbank sowie die Europaische Zentralbank (EZB) richteten den Fokus
auf die Inflationsbekampfung — auch auf Kosten des Wirtschaftswachstums. In der
Folge wirkte sich der Ausblick auf eine Verknappung der Liquiditat negativ auf die
Bewertung der Aktienmarkte aus. In den USA sank das Kurs-Gewinn-Verhaltnis um
etwa 20 Prozent, in Europa um ca. 11 Prozent. Zusatzlich sorgten schwache Kon-
junkturdaten fur Rezessionsangste und weitere Kursruckgange.

Die Lage an den Aktienmarkten besserte sich auch im dritten Quartal nicht. Der
MSCI Europa verlor etwa 4,1 Prozent, der MSCI Welt etwa 4,3 Prozent und der
MSCI Schwellenlanderindex etwa 8,0 Prozent — jeweils in lokaler Wahrung. Die
Kursverluste waren dabei eine Folge fallender Kurs-Gewinn-Verhaltnisse. Unseren
Analysen zu Folge beeinflussen mafgeblich die Inflation, die Zinsen und teilweise
die Geldmengen die Bewertungen an den Aktienmarkten. Die anhaltend hohen
Inflationsraten in Kombination mit steigenden Zinsen waren also maf3geblich fur
den Kursrutsch verantwortlich. Die Unternehmensgewinne waren dagegen unseren
Berechnungen zu Folge stabil bis sogar leicht steigend. Die Unternehmen konnten
in einem Umfeld hoher Inflation ihre Preise anheben und damit ein nominales
Umsatzwachstum erzielen trotz stagnierender Umsatzvolumina.

Das vierte Quartal brachte die lang ersehnte Gegenbewegung an den internationalen
Aktienmaérkten. Der MSCI Europa gewann etwa 10,5 Prozent und beendete das Jahr
mit etwa —8,0 Prozent im Minus. Schlechter entwickelte sich der MSCI Welt mit
einem Gewinn von etwa 7,6 Prozent im vierten Quartal und einem Jahresverlust von
—15,6 Prozent. Der MSCI Schwellenlanderindex konnte im vierten Quartal um etwa
6,7 Prozent zulegen, musste aber auch ein deutliches Minus von —15,2 Prozent im
Jahr 2022 erleiden — jeweils in lokaler Wahrung. Die substanziellen Kursgewinne im
vierten Quartal sind auf den ersten Blick etwas Uberraschend, da die Zentralbanken
mithilfe von erheblichen Leitzinserhohungen und Bilanzverkurzungen die Liquiditat
merklich verknappten. Der merkliche Riickgang der Energiepreise, die Offnung der
chinesischen Wirtschaft sowie resiliente Wirtschaftsdaten aus Europa konnten dem
jedoch ausreichend positive Impulse entgegensetzen.

Die Zentralbanken werden auch im ersten Quartal 2023 an ihren Planen festhalten,
die Leitzinsen zu erhohen und ihre Bilanzen zu reduzieren. Das Liquiditatsumfeld
durfte somit schwierig bleiben und eher Abwartsdruck auf die Aktienmarkte aus-
Uben. Dem stehen jedoch die Faktoren entgegen, die auch schon im vierten Quartal



far Auftrieb sorgten: fallende Energiepreise, Konsumboom in China und resiliente
Wirtschaftsdaten aus Europa. Insgesamt konnten die positiven Impulse auch noch
im ersten Quartal Uberwiegen. Die inverse Renditestrukturkurven in den USA und
Europa mahnen jedoch zur Vorsicht. Sie signalisieren eine restriktive Geldpolitik, die
das Nachfragewachstum in Europa und den USA schon jetzt bremst. Gleichzeitig
sind die Arbeitsmarkte in Europa und den USA nach wie vor unglaublich stark und
die Lohndynamik ist hoch. Vor diesem Hintergrund konnte es zunehmend Druck auf
die Gewinnmargen der Unternehmen geben und damit Gewinnenttauschungen. Die
Perspektiven fur die Aktienmarkte sind somit nicht eindeutig negativ oder positiv.
Vieles spricht also fUr eine volatile Seitwartsbewegung.



Rentenmarkte

Kursverluste dominieren im Berichtszeitraum, Zinsentwicklungen bestimmen

den Ausblick
Das erste Quartal im Jahr 2022 bescherte den europaischen Anleihemarkten erheb-
liche Kursverluste. Staatsanleihen und Unternehmensanleihen aus der Eurozone
verloren jeweils etwa 5,0 Prozent laut ICE BofA-Indizes. Die Unternehmensanleihen
erlitten zwar eine moderate Ausweitung der Spreads, die hohere laufende Rendite
verhinderte jedoch einen grof3eren Verlust. Der Beginn des Krieges in der Ukraine
sorgte dabei nur kurz fr eine Flucht in den sicheren Hafen der Staatsanleihen.
Schon Mitte Marz erklomm die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen wieder ein
neues Jahreshoch. Der Grund dafur war, dass die beiden groRen Zentralbanken
aufgrund der im Quartalsverlauf merklich gestiegenen Inflation an ihren Planen
einer Straffung der Geldpolitik festhielten. Die Inflation stieg in der Eurozone bis
auf 7,5 Prozent im Marz und auf 7,9 Prozent in den USA im Februar.

Das zweite Quartal 2022 war von erheblichen Verlusten an den européaischen Anleihe-
markten gepragt. Staatsanleihen und Investment Grade Unternehmensanleihen aus
der Eurozone verloren jeweils 7,3 Prozent, europaische High Yield Anleihen sogar
10,8 Prozent — laut ICE BofA Indizes. Die Uberraschend stark steigenden Inflations-
raten und die Perspektive auf ein hoheres Tempo der Leitzinserhohungen bewirkten
einen merklichen Anstieg der Renditen von Staatsanleihen. So erreichte die Rendite
10-jahriger US-Treasuries Mitte Juni einen vorlaufigen Hochpunkt bei knapp 3,5 Pro-
zent, und die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen bei knapp 1,8 Prozent. In der Folge
verzeichneten die Renditen auf beiden Seiten des Atlantiks wieder einen Rickgang
aufgrund zunehmender Rezessionsangste. Unternehmensanleihen und High-Yield-
Anleihen erlitten aufgrund der gestiegenen ckonomischen Unsicherheit auch eine
Ausweitung ihrer Spreads.

Das dritte Quartal 2022 brachte keine Besserung an den europaischen Anleihemark-
ten. Staatsanleihen aus der Eurozone verloren 5,2 Prozent, Unternehmensanleihen
mit Investment-Grade-Rating verloren 3,3 Prozent und europaische High-Yield-
Anleihen 0,4 Prozent. Die bessere Wertentwicklung von Unternehmensanleihen war
das Resultat einer moderaten Einengung der Spreads. Der Grund flr die negative
Wertentwicklung am Anleihemarkt war die Uberraschend hohe Inflation, die im Sep-
tember sogar einen Wert von rund 10,0 Prozent erreicht. Auch zeigte eine Umfrage
der EZB unter europaischen Konsumenten, dass die mittelfristigen Inflationserwar-
tungen zuletzt von 2,0 Prozent auf 3,0 Prozent gestiegen sind. Die Konsumenten
scheinen also langsam das Vertrauen in die Geldwertstabilitat des Euros zu ver-
lieren. Dementsprechend steht die EZB unter Druck, mithilfe von weiteren Leitzins-
erhohungen Zweitrundeneffekte zu vermeiden. Im zweiten Quartal erhohte die EZB
den Leitzins schon in zwei Schritten um insgesamt 125 Basispunkte.

Im vierten Quartal 2022 war eine interessante Divergenz am europaischen Anleihe-
markt zu beobachten: Staatsanleihen erlitten Verluste, wahrend Unternehmensanlei-
hen moderate Gewinne verzeichneten. Damit endete eines der schlimmsten Jahre
fur Anleiheinvestoren. Laut den Anleiheindizes von ICE BofA summierten sich die
Verluste bei Bundesanleihen auf —17,6 Prozent und bei Staatsanleihen aus der Euro-
zone sogar auf — 18,2 Prozent. Europaische Unternehmensanleihen verloren zwar



etwas weniger, trotzdem stand zu Jahresende — 13,9 Prozent auf dem Kurszettel.
Europaische High-Yield-Anleihen verzeichneten auch eine erhebliche Wertminde-
rung von —11.5 Prozent. Der Grund daflr war die heftige Reaktion der Zentralban-
ken auf die hohe Inflation. Zuletzt gab es einen vergleichbaren Leitzinserhohungs-
zyklus in den USA und Europa in den 1970er Jahren.

Es gibt wieder Zinsen! Nach unseren Schatzungen hat das Renditeniveau von
Staats- und Unternehmensanleihen wieder Niveaus erreicht, die langfristig gute
Ertrage versprechen und durchaus eine echte Alternative zu Aktien bieten — vor
allem unter BerUcksichtigung der Volatilitat. Investment Grade Unternehmensanlei-
hen aus der Eurozone bieten dabei das beste Verhaltnis von erwartetem Ertrag zu
historischer Volatilitat. Die Leitzinserhohungen der Zentralbanken und der abseh-
bare Konjunkturabschwung werden zwar voraussichtlich zu einem merklichen
Anstieg der Kreditausfalle beitragen; europaische Investment Grade Unternehmen
haben jedoch die Niedrigzinsphase genutzt, langlaufende Unternehmensanleihen
zu emittieren und haben somit einen nur geringen Refinanzierungsbedarf zu den
aktuell hohen Zinsen in diesem und nachsten Jahr. High-Yield-Unternehmen haben
dagegen oft auch kurzfristige Schulden aufgenommen, was in diesem Segment zu
erhohten Kreditausfallen in diesem und vor allem nachsten Jahr beitragen konnte.
Grundsatzlich sehen wir aufgrund der hohen Konjunkturrisiken ein Umfeld, in dem
die Finanzmarkte schon zu viel an Leitzinserhohungen eingepreist haben kénnten.
Sollten die Finanzmarktakteure im Jahresverlauf weniger Leitzinserhohungen ein-
preisen, besteht die Chance fur wieder modert fallende Renditen von Staatsanlei-
hen. Der Ausblick fur die europaischen Anleihemarkte im Jahr 2023 ist also durch-
aus konstruktiv.
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Tatigkeitsbericht

Der Tatigkeitsbericht umfasst den Zeitraum vom 1. Januar 2022 bis zum
31. Dezember 2022.

Anlageziel und -strategie
Der RWS-DYNAMIK ist ein OGAW-Publikumssondervermogen im Sinne des Kapital-
anlagegesetzbuchs (KAGB).

Der Fonds strebt als Anlageziel die Erwirtschaftung einer marktgerechten Rendite
mit entsprechender laufender Wiederanlage der Ertrage an.

Um dies zu erreichen, legt der Fonds in Anteile an in- und auslandischen Investment-
vermogen einschlieRlich Exchange Traded Funds (ETFs) an. Mindestens 51% des
Fondsvermogens werden in Anteile an Investmentvermogen, die zumindest 51% in
Aktien (Aktienfonds) investieren, angelegt. Alle Anlageinstrumente konnen auf Euro
oder auf Fremdwahrungen lauten.

Die Verwaltung des Sondervermogens erfolgt durch die Metzler Asset Management
GmbH.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat die Portfolioverwaltung fur das Sonderver-
mogen an die DJE Kapital AG ausgelagert.

Fonds ISIN

RWS-DYNAMIK A DE0009763334

Tatigkeiten fiir das Sondervermogen und Struktur des Portfolios im Berichtsjahr
2022 war ein aufderst schwieriges Jahr fur die Finanzmarkte. Fast alle Anlageklassen
schlossen das Jahr mit roten, teils tiefroten Ergebnissen ab. Als Investor hatte man
kaum Ausweichmaoglichkeiten (oder: Alternativen). Zu den wenigen Ausnahmen
zahlten die Aktienmarkte von Argentinien, Brasilien und Singapur, der US-Dollar,
der im Laufe des Jahres um knapp 7% aufwertete, sowie Rohstoffe, vor allem Ol
und Gas, die einen starken Nachfrageschub erlebten. Die Rentenmarkte erlebten
den schlimmsten Barenmarkt seit 1994. Bereits zu Beginn des Jahres distanzierten
sich die Zentralbanken der USA (Fed) und des Euroraums (Europaische Zentralbank,
EZB) rhetorisch von ihrer langjahrigen expansiven Nullzins-Politik. Bis dahin lief3 sich
die Inflation, die im Dezember 2021 aufgrund angespannter globaler Lieferketten
schon 5,0% (USA: 7,0%) erreicht hatte, fir ein voribergehendes Phdnomen halten.
Entsprechend rechneten die Investoren mit drei leichten Zinsanhebungen von je 25
Basispunkten — zunachst nur in den USA. Die Haltung gegenuber der Inflation dnderte
sich im Laufe der ersten beiden Monate. Am 24. Februar 2022 marschierte die rus-
sische Armee in die Ukraine ein. Daraufhin explodierten Rohstoffpreise formlich.
Parallel dazu gab es auch fur die weltweiten Lieferketten keine Entspannung, da
China an seiner Null-Covid-Strategie festhielt.
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Der plotzliche Anstieg der Rohstoffpreise befeuerte die Teuerung. In den USA stieg
die Inflationsrate stetig an und erreichte im Juni den Spitzenwert von 9,1 %. Zahlen
wie diese verzeichneten die USA zuletzt Anfang der 1980er-Jahre. Im Euroraum
kletterte die Inflation ebenfalls und erreichte inren Rekordwert von 10,6 %, dem
hochsten Wert seit Bestehen des Euro, im Oktober 2022.

Die Fed reagierte im Marz 2022 mit einer ersten Zinserhohung von 25 Basispunkten.
Die Kombination hoher und weiter steigender Inflation, hoher Zinserwartung bei
den Marktteilnehmern und der Krieg zwischen Russland und der Ukraine liefsen die
Anleiherenditen auch am kurzen Ende steigen. Die immer weiter steigende Inflation
zwang die Zentralbanken zum Handeln. Die Fed erhohte die US-Leitzinsen im Mai
2022 um weitere 50, danach vier Mal in Folge um 75 Basispunkte. Im Juli 2022 zog
auch die EZB nach und erhohte die Leitzinsen im Euroraum um zunachst 50 Basis-
punkte — die erste Zinserhohung seit 2011. Daran schlossen sich zwei weitere Erho-
hungen um jeweils 75 Basispunkte. In den USA gab die Inflation im Juli 2022 zum
ersten Mal leicht nach, da die Energiepreise dort sanken. In Europa jedoch stellte
Russland die Gasversorgung Uber die Pipeline Nord Stream 1 ein, was zu neuen
Energiepreisspitzen fuhrte und die deutsche sowie andere europaische Regierungen
dazu veranlasste, die Auswirkungen allzu hoher Energiepreise auf Industrie und Ver-
braucher abzufedern.

Im letzten Quartal des Jahres 2022 sank die Inflation sowohl in den USA als auch im
Euroraum. Damit mehrte sich die Hoffnung unter den Marktteilnehmern, dass der
Hohepunkt der Zinserhohungen bereits erreicht worden war; die Aktienmarkte gin-
gen daraufhin im Oktober und November 2022 in den Rally-Modus Gber und konn-
ten verlorenen Boden zum Teil wieder gutmachen. Die Fed und die EZB entspra-
chen dieser Hoffnung jedoch nur zum Teil. Zwar fiel die letzte Zinsanhebung des
Jahres, Mitte Dezember 2022 mit jeweils ,,nur” 50 Basispunkten moderater aus.
Aber beide Zentralbanken betonten, an ihrem Zielwert von 2% Inflation festzuhalten
und kundigten fur 2023 weitere Zinsschritte an. Das dampfte die Stimmung an den
Aktienmarkten merklich, auch wenn die Inflation bis zum Jahresende 2022 weiter
fiel, im Euroraum auf 9,2% und in den USA auf 6,5%.

Die Stimmung drehte jedoch an den Aktienmarkten zum Jahresende 2022 ganz ins
Negative, als Chinas tUberraschende Abkehr von der Null-Covid-Strategie unabhan-
gigen Schatzungen zufolge im Dezember 2022 zu rund einer Million Neuinfektionen
und rund 5.000 Toten pro Tag flhrte. Das l0ste Uber China hinaus die Sorge aus,
dass Produktion und Nachfrage erneut aus dem Gleichgewicht geraten konnten.
Die schnelle Abfolge von Leitzinserhohungen und die fast das ganze Jahr 2022 hin-
durch hohe Zinserwartung sorgten fur Stress an den Rentenmarkten, da die Rendi-
ten Uber alle Anleihearten hinweg sehr stark stiegen. Da die Renditekurve in den
USA und in Deutschland weiter invers ist, das heil3t, 2-jahrige Anleihen (zum Jah-
resende 2022 2,76 % in Deutschland und 4,43 % in den USA) eine hohere Rendite
erzielen als 10-jahrige, rechnen die meisten Volkswirte weiterhin mit einer Rezes-
sion. Die Rendite hochwertiger Unternehmensanleihen legte beiderseits des Atlan-
tiks ebenfalls deutlich zu. Ein dhnliches Bild zeigte sich auch bei hochverzinslichen
Unternehmenspapieren, deren Renditen in Europa und in den USA zulegten. In
einem von Unsicherheit, Krieg und Inflation gepragten Jahr konnte Gold auf Jahres-
sicht gesehen seiner Funktion als sicherer Hafen gerecht werden, da der Preis fur
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die Feinunze fast unverandert blieb. Im letzten Quartal 2022 holte der Euro gegen-
Uber dem US-Dollar wieder auf, und die Zinserwartungen liefsen nach, was den
Goldpreis stltzte.

Zum Jahresende 2022 war der Fonds mit rund 89% in Aktienfonds investiert. Der
Fonds hielt ca. 11% liquide Mittel in der Kasse. Die Aktienquote des Fonds wurde
im Rahmen der Anlagegrenzen flexibel gesteuert. Der Fonds war tUber Aktienfonds
weltweit breit gestreut. Bei der Auswahl der Zielfonds konzentrierte sich das Fonds-
management Uberwiegend auf Fonds mit dem Anlageschwerpunkt in den Industrie-
landern und auch auf Fonds deren Fokus auf den Schwellenlandern liegt. Zur Bei-
mischung wurden aber auch Branchenfonds eingesetzt. Im Jahresverlauf wurden
auf Landerebene die Engagements in Japan und Europa abgebaut, wo hingegen
der Portfolioanteil in den USA und in global anlegende Zielfonds erhoht werden
konnte. Der Anteil an Zielfonds, die in Schwellenlander investieren, blieb in etwa
gleich. Unter den Sektoren ist der Infrastruktur- und der Energiebereich ausgebaut
worden. Ferner wurde in den Bereichen Finanzdienstleistung und Agrar & Ernah-
rung investiert. Auch in Gold engagierte sich der Fonds. Abgebaut wurde dagegen
der Technologie- und der Rohstoffbereich. Ebenfalls ist der Konsumguterbereich
reduziert worden.

VerauBerungsergebnis im Berichtsjahr

VerduRerungsgewinne gesamt in TEUR 867

VeraufRerungsverluste gesamt in TEUR 2.014

Realisierte Gewinne in % aus

Derivatgeschaften 23,20
Wahrungstransaktionen 1,01
Wertpapiertransaktionen 75,78

Realisierte Verluste in % aus

Derivatgeschaften 21,59
Wahrungstransaktionen 0,28
Wertpapiertransaktionen 78,13

Wertentwicklung
Im Geschaftsjahr verzeichnete der Fonds einen Wertverlust von 15,35 %.
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Nachhaltigkeit
Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen bertcksichtigen nicht
die EU-Kriterien fUr dkologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Nachhaltigkeitsrisiken sind Ereignisse oder Bedingungen aus den Bereichen
Umwelt, Soziales oder Unternehmensfihrung, deren Eintreten tatsachlich oder
potenziell wesentliche negative Auswirkungen auf den Wert der Investition des
Fonds haben konnen. Diese Effekte konnen sich auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Fonds sowie auf die Reputation der Gesellschaft auswirken.

Nachhaltigkeitsrisiken konnen auf alle bekannten Risikoarten einwirken und dazu
beitragen, dass diese Risiken wesentlich werden.

Obwonhl die Gesellschaft keine dkologischen und sozialen Merkmale im Anlage-
prozess fordert, wird darauf hingewiesen, dass Nachhaltigkeitsrisiken als Teil der
Anlagestrategie vom Portfoliomanagement als relevant angesehen werden. Da der
Fonds als Dachfondskonzept konstruiert ist, besteht ein wesentlicher Teil des Port-
folios aus Investmentfondsanteilen. Derzeit besteht keine ausreichende Transparenz
hinsichtlich der ESG-Klassifizierung von Investmentfonds, die die fur die Anlagestra-
tegie erforderlichen okologischen oder sozialen Merkmale erfillen. Folglich ist es
dem Portfoliomanagement aufgrund des intransparenten Anteils von Investment-
fondsanteilen am Portfolio derzeit nicht moglich, solche Risiken angemessen in den
Anlageentscheidungsprozess in Bezug auf den Fonds zu integrieren.

Wesentliche Risiken
Die im Folgenden dargestellten Risikoarten und -faktoren konnen die Wertentwick-
lung des Sondervermaogens beeinflussen:

Aktienkursrisiken

Aktien unterliegen erfahrungsgemal starken Kursschwankungen und somit auch
dem Risiko von Kursriuckgangen. Diese Kursschwankungen werden insbesondere
durch die Entwicklung der Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die
Entwicklungen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung beein-
flusst.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hangt insbesondere von
der Entwicklung der Kapitalmarkte 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 insbe-
sondere an einer Borse konnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinun-
gen und Geruchte einwirken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte konnen
auch auf Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitat eines Emit-
tenten zurtckzufihren sein.

Wahrungsrisiken

Vermogenswerte des Fonds konnen in einer anderen Wahrung als der Fondswah-
rung angelegt sein. Der Fonds erhalt die Ertrage, Rickzahlungen und Erlose aus sol-
chen Anlagen in der anderen Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegenuber
der Fondswahrung, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen und somit auch der
Wert des Fondsvermogens.
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Risiken im Zusammenhang mit Derivategeschaften

Der Fonds setzt Derivatgeschafte ein, um hohere Wertzuwachse zu erzielen. Die
erhohten Chancen gehen mit erhohten Verlustrisiken einher. Durch die Verwendung
von Derivaten konnen Verluste entstehen, die nicht vorhersehbar sind und sogar die
far das Derivatgeschaft eingesetzten Betrage Uberschreiten konnen. Kursanderun-
gen des Basiswertes konnen den Wert eines Optionsrechts oder Terminkontraktes
vermindern. Vermindert sich der Wert und wird das Derivat hierdurch wertlos, kann
die Gesellschaft gezwungen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen. Durch
Wertanderungen des einem Swap zugrundeliegenden Vermogenswertes kann der
Fonds ebenfalls Verluste erleiden.

Liquiditatsrisiko

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditat des Fonds beeintrach-
tigen konnen. Dies kann dazu fluhren, dass der Fonds seinen Zahlungsverpflichtun-
gen vorlUbergehend oder dauerhaft nicht nachkommen kann bzw. dass die Gesell-
schaft die Rickgabeverlangen von Anlegern vortubergehend oder dauerhaft nicht
erflllen kann. Der Anleger kann gegebenenfalls die von ihm geplante Haltedauer
nicht realisieren und ihm kann das investierte Kapital oder Teile hiervon fur unbe-
stimmte Zeit nicht zur Verfigung stehen. Durch die Verwirklichung der Liquiditats-
risiken konnte zudem der Wert des Fondsvermogens und damit der Anteilwert sin-
ken, etwa wenn die Gesellschaft gezwungen ist, soweit gesetzlich zulassig, Vermo-
gensgegenstande flr den Fonds unter Verkehrswert zu veraufern. Ist die Gesell-
schaft nicht in der Lage, die Rickgabeverlangen der Anleger zu erflllen, kann dies
auflerdem zur Beschrankung oder Aussetzung der Ricknahme und im Extremfall
zur anschliefenden Auflosung des Fonds fuhren.

Operationelles Risiko

Der Fonds kann Opfer von Betrug oder anderen kriminellen Handlungen werden.
Er kann auch Verluste durch Missverstandnisse oder Fehler von Mitarbeitern der
Gesellschaft oder einer Verwahrstelle oder externer Dritter erleiden. Schlief3lich
kann seine Verwaltung oder die Verwahrung seiner Vermogensgegenstande durch
aulere Ereignisse wie Brande, Naturkatastrophen u.a. negativ beeinflusst werden.

Risiken im Zusammenhang mit der Investition in Investmentanteile

Die Risiken der Anteile an anderen Investmentvermogen, die fur den Fonds erwor-
ben werden (sogenannte , Zielfonds”), stehen in engem Zusammenhang mit den
Risiken der in diesen Zielfonds enthaltenen Vermogensgegenstande bzw. der von
diesen verfolgten Anlagestrategien. Die genannten Risiken konnen jedoch durch die
Streuung der Vermogensanlagen innerhalb der Sondervermagen, deren Anteile
erworben werden, und durch die Streuung innerhalb dieses Sondervermogens
reduziert werden. Da die Manager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig
handeln, kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche, oder ein-
ander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch konnen bestehende
Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen konnen sich gegeneinander aufheben.
Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht moglich, das Management der Zielfonds zu
kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen mussen nicht zwingend mit den Annah-
men oder Erwartungen der Gesellschaft Gbereinstimmen.

Der Gesellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung oftmals nicht zeitnah bekannt
sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so
kann sie ggf. erst deutlich verzogert reagieren, indem sie Zielfondsanteile zurlckgibt.
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Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Die Anteilklasse RWS-DYNAMIK B wurde zum 1. Januar 2022 in die Anteilklasse
RWS-DYNAMIK A verschmolzen.

Die Ausweitung des Coronavirus zu einer globalen Pandemie und die weltweit
beschlossenen Eindammungsmalinahmen sorgen fir massive Verwerfungen an
allen Kapitalmarkten. Angesichts der anhaltenden, Uberaus dynamischen Entwick-
lung sind die Auswirkungen der Coronakrise auf die Wirtschaft nicht serios ab-
schatzbar.

Infolge des Krieges zwischen Russland und der Ukraine und den damit einher-
gehenden Sanktionen ergeben sich gesamtwirtschaftliche Auswirkungen (zum
Beispiel steigende Inflation und Zinsen, Energieverteuerung und -verknappung oder
Lieferkettenprobleme), die sich auf den Kapitalmarkt auswirken und in den Markt-
und Borsenpreisen niederschlagen. In der Folge kann es zu massiven Verwerfungen
an allen Kapitalmarkten kommen.

Weitere fur den Anleger wesentliche Ereignisse haben sich nicht ergeben.
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Vermaogensiibersicht zum 31. Dezember 2022

Anlageschwerpunkte Tageswert % Anteil am
in EUR Fondsvermdgen

l. Vermogensgegenstande 32.134.275,12 100,26
1. Investmentanteile 28.464.940,16 88,81
EUR 20.257.205,10 63,20

GBP 1.762.363,02 5,50

usbD 6.445.372,04 20,11

2. Derivate 51.919,34 0,16

3. Bankguthaben 3.448.239,29 10,76

4. Sonstige Vermogensgegenstande 169.176,33 0,53

Il. Verbindlichkeiten -82.734,77 -0,26
IIl. Fondsvermogen 32.051.540,35 100,00
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Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2022

Gattungsbezeichnung ISIN Stlick bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurs Kurswert % des
Anteile bzw. 31.12.2022 Zugange Abgange in EUR Fondsver-
Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum mogens
Bestandspositionen EUR 28.464.940,16 88,81
Investmentanteile EUR 28.464.940,16 88,81
Gruppenfremde Investmentanteile EUR 28.464.940,16 88,81
AGIF-All.Europ.Equity Dividend
Inhaber Anteile RT (EUR) o.N. LU1173935005 ANT 15.500 15.500 0 EUR 106,580 1.651.990,00 5,15
DJE - Agrar + Ernahrung
Inhaber-Anteile XP (EUR) o.N. LU0350836341 ANT 5.000 5.000 0 EUR 197,660 988.300,00 3,08
DJE - Dividende & Substanz
Inhaber-Anteile XP (EUR) o.N. LU0229080733 ANT 12.900 2.100 0 EUR 300,600 3.877.740,00 12,10
DJE - Multi Asset & Trends
Inhaber-Anteile XP (EUR) o.N. LU1714355366 ANT 7.800 2.600 8.000 EUR 123,680 964.704,00 3,01
DJE-Asien Inhaber-Anteile XP (EUR) o.N.  LU0374457033 ANT 2.900 800 3.900 EUR 219,030 635.187,00 1,98
DWS Inv.-Global Infrastructure
Inhaber-Anteile TFC o.N. LU1663931324 ANT 11.000 11.000 8.000 EUR 140,720 1.547.920,00 4,83
JPMorgan Fds-Glob.Healthcar.Fd
A.N.JPM-Gbl.Hc. C(acc)EUR o.N. LU1048171810 ANT 6.200 2.000 6.100 EUR 184,000 1.140.800,00 3,66
KBI-KBI GI.Energy Trans.Fd
Registered Shares D EUR o.N. IEOOB4R1TM89 ANT 62.000 62.000 0 EUR 24,631 1.527.122,00 4,76
Lyxor NYSE Arca Gold BUGS ETF
Inh.-An. | o.N. LU0488317701 ANT 34.000 62.000 28.000 EUR 21,575 733.550,00 2,29
M&G(L)IF1-M&G(L)Euro.Str.Val.
Act. Nom. C EUR Acc. oN LU1670707873 ANT 147.000 147.000 0 EUR 12,304 1.808.732,10 5,64
MFS Meridian Fds-Contr.Val.Fd
Act. Nom. I1 EUR Acc. oN LU1985812830 ANT 6.800 6.800 0 EUR 154,350 1.049.580,00 3,27
Xtr.(IE) - MSCI World Energy
Registered Shares 1C USD o.N. IEOOBM67HMI1 ANT 30.000 43.300 13.300 EUR 42,320 1.269.600,00 3,96
Xtr.(IE)-MSCI USA ESG UCLETF
Registered Shares 1C o.N. IEOOBFMNPS42 ANT 61.000 64.000 63.000 EUR 36,750 2.241.750,00 6,99
Xtr.(IE)-MSCI World Financials
Registered Shares 1C USD o.N. IEOOBM67HL84 ANT 38.000 38.000 0 EUR 21,585 820.230,00 2,56
iShs VII-C.FTSE 100 E.GBP
Registered Shares o.N. IEOOB53HP851 ANT 11.600 3.900 0 GBP 134,760 1.762.363,02 5,60
MS Invt Fds-Global Sustain Fd
Actions Nom.| Acc USD o.N. LU1842711761 ANT 50.000 50.000 0 USD 33,5690 1.5673.891,86 4,91
UBS(Lux)Eg.-China Opportu.(DL)
Namens-Anteile Q-acc o.N. LU0403296170 ANT 6.000 6.000 0 USD 176,940 994.883,33 3,10
Xtr.(IE)-S+P 500 Equal Weight
Registered Shares 1C USD o.N. IEOOBLNMYC90 ANT 55.300 9.500 9.200 Usb 74,805 3.876.596,85 12,09
Summe Wertpapiervermoégen ") EUR 28.464.940,16 88,81

1) Die Wertpapiere und Schuldscheindarlehen des Sondervermogens sind teilweise durch Geschafte mit Finanzinstrumenten abgesichert.
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Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2022

Gattungsbezeichnung Markt Stlick bzw. Bestand Kurs Kurswert % des
Anteile bzw. 31.12.2022 in EUR Fondsver-
Whg. in 1.000 mogens
Derivate EUR 51.919,34 0,16
(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestanden handelt es sich um verkaufte Positionen.)
Aktienindex-Derivate EUR 51.919,34 0,16
Forderungen/Verbindlichkeiten
Aktienindex-Terminkontrakte EUR 51.919,34 0,16
FUTURE DAX (PERFORMANCE-INDEX) 03.23 EUREX 185 EUR Anzahl -3 30.300,00 0,09
FUTURE E-MINI S+P 500 INDEX 03.23 CME 352 uUSD Anzahl -9 21.619,34 0,07
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 3.448.239,29 10,76
Bankguthaben EUR 3.448.239,29 10,76
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel Sohn & Co. AG EUR 3.447.558,65 % 100,000 3.447.558,65 10,76
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen bei:
B. Metzler seel Sohn & Co. AG CHF 671,86 % 100,000 680,64 0,00
Sonstige Vermogensgegenstande EUR 169.176,33 0,53
Zinsanspriche EUR 3.933,15 BISBBHIl5 0,01
Einschusse (Initial Margins) EUR 165.243,18 165.243,18 0,52
Verbindlichkeiten aus Kreditaufnahme EUR -30.696,42 -0,10
Kredite in Nicht-EU/EWR-Wahrungen
B. Metzler seel Sohn & Co. AG uUSD —-32.756,15 % 100,000 —-30.696,42 -0,10
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -52.038,35 -0,16
Zinsverbindlichkeiten EUR -3,97 -3,97 0,00
Verwaltungsvergltung EUR -45.362,03 -45.362,03 -0,14
Verwahrstellenvergitung EUR -2.684,15 —-2.684,15 -0,01
Lagerstellenkosten EUR -3.988,20 -3.988,20 -0,01
Fondsvermdogen EUR 32.051.540,35 100,00"
RWS-DYNAMIK A
Anteilwert EUR 31,81
Ausgabepreis EUR 33,40
Ricknahmepreis EUR 31,81
Anzahl Anteile STK 1.007.682

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

Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

CHF
GBP
usb

Marktschliissel
b) Terminborsen

185
352

(CHF)
(GBP)
(USD)

Eurex Deutschland
Chicago - CME Globex

per 30.12.2022

0,9871000 =1 EUR (EUR)
0,8870000 =1 EUR (EUR)
1,0671000 =1 EUR (EUR)
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Waihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:
- Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stlck bzw. Anteile Kaufe bzw.  Verkédufe bzw.  Volumen
Whg. in 1.000 Zugange Abgange in 1.000

Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile

AB FCP I-Global Value Portf. Actions Nom. | o.N. LU0128316923 ANT 0 85.000

AGIF-All.GILArtif.Intelligence Inhaber-Anteile RT(EUR) o.N. LU1597246039 ANT 0 2.500

Comgest Growth PLC-Europe Reg. Shares | Acc. EUR o.N. IEOOB5WN3467 ANT 0 94.000

Comgest Growth PLC-Japan Reg. Shares EUR IH Acc. o.N. IEOOBYYLPW33 ANT 0 117.400

Digital Funds-Stars Europe Act. Nom. FI EUR Acc. oN LU2354269271 ANT 0 10.400

DJE-Mittelstand + Innovation Namens-Anteile XP (EUR) o.N. LU1227571020 ANT 0 4.100

GAM Multistock-Swi.S.&M.C.Eq. Act. au Port. R CHF Acc. oN LU1746216081 ANT 0 4.600

iSh.ST.Eu.600 Con.&Ma.U.ETF DE Inhaber-Anlageaktien DEOOOAQHO8F7 ANT 0 12.300

iSh.ST.Eu.600 Trav.&L.U.ETF DE Inhaber-Anlageaktien DEOOOAQHO08S0 ANT 47.500 47.500

iShs IV-iSh.MSCI EMU ESG Scr. Reg. Shares EUR Acc. o.N. IEOOBFNM3B99 ANT 0 258.000

iShsVII-FTSE MIB U.ETF EUR Acc Registered Shares o.N. IEOOBB3LAXbE1T ANT 0 10.600

Xtr.(IE) - MSCI Nordic Registered Shares 1D o.N. |IEOOBOIMRHC27 ANT 22.500 22.500

Xtr.(IE)-MSCI Em.Mkts ESG U.E. Registered Shares 1C o.N. IEOOBG370F43 ANT 15.000 15.000

Xtr.(IE)-MSCI USA Cons.Discr. Registered Shares 1D USD o.N. |IEOOBGQYRR35 ANT 0 17.500

Derivate

(In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschafte,

bei Optionsscheinen Angabe der Kaufe und Verkaufe)

Terminkontrakte

Aktienindex-Terminkontrakte

Verkaufte Kontrakte:

(Basiswert(e): DAX PERFORMANCE-INDEX, ESTX 50 PR.EUR, S+P 500) EUR 14.569,42

Gekaufte Kontrakte:

(Basiswert(e): DAX PERFORMANCE-INDEX) EUR 326,77

Transaktionen liber eng verbundene Unternehmen und Personen

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Sondervermogens tber Broker ausgefuhrt wurden, die eng verbundene

Unternehmen und Personen sind, betrug 33,25%. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt 27.986.567,88 Euro Transaktionen.
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RWS-DYNAMIK A

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich) fiir den Zeitraum vom 01.01.2022 bis 31.12.2022

insgesamt je Anteil
l. Ertrage
1. Dividenden inlandischer Aussteller (vor Korperschaft-/Kapitalertragsteuer) EUR 0,00 0,00
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
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 13.464,69 0,01
6. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) EUR 0,00 0,00
7. Ertrage aus Investmentanteilen EUR 145.181,17 0,14
8. Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und -Pensionsgeschéaften EUR 0,00 0,00
9. Abzug inlandischer Korperschaft-/Kapitalertragsteuer EUR 0,00 0,00
10. Abzug auslandischer Quellensteuer EUR 0,00 0,00
11. Sonstige Ertrage EUR 11.613,38 0,01
Summe der Ertriage EUR 170.259,24 0,17
Il.  Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -278,03 0,00
2. Verwaltungsvergltung EUR -576.026,99 -0,57
— Verwaltungsvergutung EUR -576.026,99
— Beratungsvergltung EUR 0,00
— Asset Management Gebuhr EUR 0,00
3. Verwahrstellenvergitung EUR —-34.584,40 -0,03
4. Prufungs- und Veroffentlichungskosten EUR -16.010,55 -0,02
5. Sonstige Aufwendungen EUR -25.679,94 -0,03
— Depotgebiihren EUR —16.409,25
— Ausgleich ordentlicher Aufwand EUR 2.391,16
- Sonstige Kosten EUR -11.661,85
— davon Aufwendungen aus negativen Habenzinsen EUR -9.621,43
Summe der Aufwendungen EUR -652.579,91 -0,65
Ill. Ordentliches Nettoergebnis EUR -482.320,67 -0,48
IV. VerauRBerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne EUR 867.318,71 0,86
2. Realisierte Verluste EUR -2.0138.757,77 -2,00
Ergebnis aus VerduBerungsgeschaften EUR -1.146.439,06 -1,14
V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -1.628.759,73 -1,62
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne EUR -2.778.825,12 -2,76
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste EUR -1.411.931,23 -1,40
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -4.190.756,35 -4,16
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -5.819.516,08 -5,78
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Entwicklung des Sondervermégens

2022
I. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschaftsjahres EUR 37.690.347,63
1. Ausschittung fur das Vorjahr/Steuerabschlag fur das Vorjahr EUR 0,00
2. Zwischenausschuttungen EUR 0,00
3. Mittelzufluss/-abfluss (netto) EUR 188.282,63
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 1.202.071,53
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Ricknahmen EUR -1.196.708,92
c) Nettoinventarwert der Anteilscheine, die im Rahmen der EUR 182.920,02
Verschmelzung mit dem Gbernommenen Fonds ausgegeben wurden
4. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR —-7.573,83
5. Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -5.819.516,08
davon nicht realisierte Gewinne EUR -2.778.825,12
davon nicht realisierte Verluste EUR -1.411.931,23
Il. Wert des Sondervermégens am Ende des Geschiftsjahres EUR 32.051.540,35
lll. Informationen zur Ubertragung des Sondervermogens gem. §181ff KAGB
Es wurde folgende Tranche zum 01.01.2022 gem. § 181ff KAGB auf den
RWS-DYNAMIK A verschmolzen:
Name des untergehenden Sondervermogens RWS-DYNAMIK B
Abrechnungspreis der Anteile des aufnehmenden Sondervermogens EUR 37,58
RWS-DYNAMIK A
Verwendung der Ertrage des Sondervermogens
insgesamt je Anteil”
Berechnung der Wiederanlage insgesamt und je Anteil
l. Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres EUR —-1.628.759,73 -1,62
2. Zuflhrung aus dem Sondervermogen EUR 0,00 0,00
3. Zur Verfigung gestellter Steuerabzugsbetrag EUR 0,00 0,00
Il. Wiederanlage EUR -1.628.759,73 -1,62

RWS-DYNAMIK A
Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschaftsjahre

Geschaftsjahr Umlaufende Anteile am
Ende des Geschaftsjahres

Fondsvermogen am

Ende des Geschéftsjahres

Anteilwert am

Ende des Geschaftsjahres

2019 Stlck 1.011.771
2020 Stiick 1.013.724
2021 Stlck 1.003.021
2022 Stiick 1.007.682

EUR
EUR
EUR
EUR

32.768.629,47
32.666.005,89
37.690.347,63
32.051.540,35

1) Durch Rundungen der je-Anteil-Werte bei der Berechnung kénnen geringftigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

EUR
EUR
EUR
EUR

32,39
32,22
37,58
31,81
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Anhang gem. &8 7 Nr. 9 KARBV
Angaben nach der Derivateverordnung
das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure EUR

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaégen (in %)
Bestand der Derivate am Fondsvermdgen (in %)

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermégen gemaf
der Derivateverordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand seines Vergleichsverm6gens ermittelt.

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. &8 37 Abs. 4 DerivateV

kleinster potenzieller Risikobetrag

groRter potenzieller Risikobetrag

durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag

Im Geschaftsjahr erreichte durchschnittliche Hebelwirkung durch Derivategeschifte:
Zusammensetzung des Vergleichsvermogens zum Berichtsstichtag "

Bloomberg Gold Subindex Total Return

MSCI World Net TR Index

Risikomodell, das gemaR & 10 Derivate-VO verwendet wurde: historische Simulation.

Parameter, die gemaf3 § 11 Derivate-VO verwendet wurden:
99% Konfidenzniveau, 10 Handelstage Haltedauer, 1 Jahr historischer Betrachtungszeitraum

Sonstige Angaben

RWS-DYNAMIK A

Anteilwert EUR
Ausgabepreis EUR
Rdcknahmepreis EUR
Anzahl Anteile STK

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

2.663.400,54

88,81
0,16

5,23%
6,74 %
6,10 %

0,94

10,00 %
90,00 %

31,81
33,40
31,81
1.007.682
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Anhang gem. 8 7 Nr. 9 KARBV
Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande
Bewertung

Die nachfolgend dargestellten Verfahren zur Bewertung der Vermdgensgegenstande decken eventuelle aus der Covid-19 Pandemie resultierenden Markt-
auswirkungen ab. Darliber hinausgehende Bewertungsanpassungen waren nicht erforderlich.

Infolge des Krieges zwischen Russland und der Ukraine und der damit verbundenen Sanktionen kann es zu massiven Verwerfungen an allen Kapitalmark-
ten und somit zu besonderen Bewertungsunsicherheiten kommen.

Fur Devisen, Aktien, Anleihen und Derivate, die zum Handel an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbe-
zogen sind, wird der letzte verfugbare handelbare Kurs gemald 8 27 KARBV zugrunde gelegt. Fur Renten mit einem Poolfaktor werden die Kurse nicht um
den Poolfaktor bereinigt, nur der Kurswert wird bereinigt ausgewiesen. Fir Renten mit einem Inflationsanteil werden die Kurse nicht um den Inflations-
faktor bereinigt, nur der Kurswert wird bereinigt ausgewiesen.

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

Fur Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an einer Borse noch an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt
oder Freiverkehr einer Borse einbezogen sind oder fur die kein handelbarer Kurs verfligbar ist, werden gemaf § 28 KARBV i.V.m. § 168 Absatz 3 KAGB
die Verkehrswerte zugrunde gelegt, die sich bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berlcksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten ergeben.

Unter dem Verkehrswert ist der Betrag zu verstehen, zu dem der jeweilige Vermogensgegenstand in einem Geschaft zwischen sachverstandigen, ver-
tragswilligen und unabhangigen Geschaftspartnern ausgetauscht werden kénnte.

Grundsitze ordnungsmafBiger Buchfiihrung

Bei Ansatz und Bewertung der sonstigen Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Ruckstellungen beachtet die KVG den Grundsatz der intertem-
poralen Anlegergerechtigkeit. Die Anwendung dieses Grundsatzes soll die Gleichbehandlung der Anleger unabhéangig von deren Ein- bzw. Austrittszeit-
punkt sicherstellen.

Die KVG wendet die formellen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchflhrung an, soweit sich aus dem KAGB, der KARBV und der Verordnung (EU) Nr. 231/2013
nichts anderes ergibt.

Insbesondere wendet sie den Grundsatz der periodengerechten Erfolgsermittiung an. Danach werden Aufwendungen und Ertrage grundsatzlich tber die
Zufuhrung zu den Verbindlichkeiten bzw. Forderungen periodengerecht abgegrenzt und im Rechnungswesen des Sondervermdgens im Geschéftsjahr der
wirtschaftlichen Verursachung und unabhangig von den Zeitpunkten der entsprechenden Aufwands- und Ertragszahlung erfasst. Erfolgsabgrenzungen
erfolgen dabei fur wesentliche Aufwendungen und Ertrage. Negative Habenzinsen werden als Aufwand unter den sonstigen Aufwendungen dargestellt.

Die Ertragspositionen werden einschlieflich des jeweils angefallenen Ertragsausgleichs ausgewiesen. Der Ertragsausgleich auf die Aufwendungen wird
kumuliert auf den Gesamtbetrag der Aufwendungen ermittelt und unter den sonstigen Aufwendungen als Aufwandsausgleich ausgewiesen. Die KVG
beachtet den Grundsatz der Bewertungsstetigkeit. Danach werden die auf den vorhergehenden Jahresabschluss angewandten Bewertungsmethoden
beibehalten.

Uberdies wendet die KVG grundsétzlich den Grundsatz der Einzelbewertung an, wonach alle Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstel-
lungen unabhangig voneinander zu bewerten sind; es erfolgt keine Verrechnung von Vermdgensgegenstanden und Schulden und keine Bildung von
Bewertungseinheiten. Gleichartige Vermogensgegenstande der Liquiditatsanlage, wie z.B. Wertpapiere, durfen zu einer Gruppe zusammengefasst und
mit dem gewogenen Durchschnittswert angesetzt werden.
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Anhang gem. &8 7 Nr. 9 KARBV
Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote
RWS-DYNAMIK A

Gesamtkostenquote

Die Gesamtkostenquote (ohne Transaktionskosten) fur das abgelaufene Geschaftsjahr betragt

Die Gesamtkostenquote driickt samtliche vom Sondervermogen im Berichtszeitraum getragenen Kosten und Zahlungen
(ohne Transaktionskosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermogens aus.

2,57 %

Die KVG erhalt keine Rickvergttungen der aus dem Sondervermogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergltung

und Aufwandserstattungen.

Die Gesellschaft erhalt aus dem Sondervermdgen die ihr zustehende Verwaltungsvergltung.

Ein wesentlicher Teil der Verwaltungsvergltung wird fur Vergtutungen an Vermittler von Anteilen des Sondervermégens verwendet.

Ausgabeauf- und Ricknahmeabschlage, die dem Sondervermaogen fur den Erwerb und die Riicknahme von

Investmentanteilen berechnet wurden

Verwaltungsvergiitungssitze fiir im Sondervermdégen gehaltene Investmentanteile

Investmentanteile

Identifikation

EUR 0,00

Verwaltungsvergltungssatz

p.a.in %
Gruppenfremde Investmentanteile
AGIF-All.Europ.Equity Dividend Inhaber Anteile RT (EUR) o.N. LU1173935005 1,050
DJE - Agrar + Erndhrung Inhaber-Anteile XP (EUR) o.N. LU0350836341 0,300
DJE - Dividende & Substanz Inhaber-Anteile XP (EUR) o.N. LU0229080733 0,350
DJE - Multi Asset & Trends Inhaber-Anteile XP (EUR) o.N. LU1714355366 0,300
DJE-Asien Inhaber-Anteile XP (EUR) o.N. LU0374457033 0,300
DWS Inv.-Global Infrastructure Inhaber-Anteile TFC o.N. LU1663931324 0,750
iShs VII-C.FTSE 100 E.GBP Registered Shares o.N. IEOOBB3HP851 0,070
JPMorgan Fds-Glob.Healthcar.Fd A.N.JPM-Gbl.Hc. C(acc)EUR o.N. LU1048171810 0,800
KBI-KBI Gl.Energy Trans.Fd Registered Shares D EUR o.N. IEOOB4R1TM89 0,600
Lyxor NYSE Arca Gold BUGS ETF Inh.-An. | o.N. LU0488317701 0,650
M&G(L)IF1-M&G(L)Euro.Str.Val. Act. Nom. C EUR Acc. oN LU1670707873 0,750
MFS Meridian Fds-Contr.Val.Fd Act. Nom. |1 EUR Acc. oN LU1985812830 0,700
MS Invt Fds-Global Sustain Fd Actions Nom.| Acc USD o.N. LU1842711761 0,650
UBS(Lux)Eq.-China Opportu.(DL) Namens-Anteile Q-acc o.N. LU0403296170 1,120
Xtr.(IE) - MSCI World Energy Registered Shares 1C USD o.N. IEOOBMB7HM91 0,150
Xtr.(IE)-MSCI USA ESG UCIL.ETF Registered Shares 1C o.N. IEOOBFMNPS42 0,050
Xtr.(IE)-MSCI World Financials Registered Shares 1C USD o.N. IEOOBM67HL84 0,150
Xtr.(IE)-S+P 500 Equal Weight Registered Shares 1C USD o.N. IEOOBLNMYC90 0,100
Wahrend des Berichtszeitraumes gehaltene Bestande in Investmentanteilen,
soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:
Gruppenfremde Investmentanteile
AB FCP I-Global Value Portf. Actions Nom. | o.N. LU0128316923 0,700
AGIF-AIL.GlArtif.Intelligence Inhaber-Anteile RT(EUR) o.N. LU1597246039 1,150
Comgest Growth PLC-Europe Reg. Shares | Acc. EUR o.N. IEOOBSWN3467 1,000
Comgest Growth PLC-Japan Reg. Shares EUR IH Acc. o.N. IEOOBYYLPW33 0,640
Digital Funds-Stars Europe Act. Nom. FI EUR Acc. oN LU2354269271 1,500
DJE-Mittelstand + Innovation Namens-Anteile XP (EUR) o.N. LU1227571020 0,650
GAM Multistock-Swi.S.&M.C.Eq. Act. au Port. R CHF Acc. oN LU1746216081 0,650
iSh.ST.Eu.600 Con.&Ma.U.ETF DE Inhaber-Anlageaktien DEOOOAQHO8F7 0,460
iSh.ST.Eu.600 Trav.&L.U.ETF DE Inhaber-Anlageaktien DEOOOAQOHO08S0 0,460
iShs IV-iSh.MSCI EMU ESG Scr. Reg. Shares EUR Acc. o.N. IEOOBFNM3B99 0,120
iShsVII-FTSE MIB U.ETF EUR Acc Registered Shares o.N. IEOOBB3L4X51 0,330
Xtr.(IE) - MSCI Nordic Registered Shares 1D o.N. IEOOBOMRHC27 0,100
Xtr.(IE)-MSCI Em.Mkts ESG U.E. Registered Shares 1C o.N. |IEOOBG370F43 0,050
Xtr.(IE)-MSCI USA Cons.Discr. Registered Shares 1D USD o.N. IEOOBGQYRR35 0,020
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Wesentliche sonstige Ertrage und sonstige Aufwendungen

RWS-DYNAMIK A

Wesentliche sonstige Ertrage:
Ertrage aus Bestandsprovision Zielfonds

Die wesentlichen sonstigen Aufwendungen sind in der Ertrags- und Aufwandsrechnung ausgewiesen.

Transaktionskosten (Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten)
und der Kosten der Verau3erung der Vermogensgegenstiande)

Transaktionskosten

Die Transaktionskosten bertcksichtigen samtliche Kosten, die im Geschéftsjahr fir Rechnung des Fonds separat ausgewiesen
bzw. abgerechnet wurden und in direktem Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermogensgegenstanden stehen.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG" gezahlten Mitarbeitervergiitung

davon feste Vergltung
davon variable Vergutung

Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitungen

Zahl der Mitarbeiter der KVG"

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG" gezahlten Vergiitung an bestimmte

Mitarbeitergruppen

davon Geschéftsleiter

davon andere Flhrungskrafte

davon andere Risktaker

davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen

davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

11.613,38

9.595,17

23.789.888,99
17.854.088,99
593.800,00

0,00

226

4.046.407,62
1.5666.851,72
2.050.770,18
0,00
428.785,72
0,00

Informationen zur aktuellen Vergutungspolitik der Gesellschaft sind im Internet unter www.metzler.com/de/metzler/bankhaus/rechtliche-hinweise-
compliance/verguetungsstrategie veroffentlicht. Hierzu zéhlen eine Beschreibung des Zustandekommens von Vergutungen und Zuwendungen,
sowie die Angabe der flr die Zuteilung zustandigen Personen.

Ergebnis der jahrlichen Uberpriifung der Vergiitungspolitik
Im Rahmen der jahrlichen Uberpriifung des Vergiitungssystems, einschlieBlich der Uberpriifung der bestehenden Verglitungsstrukturen sowie der
Umsetzung und Einhaltung der regulatorischen Anforderungen wurden keine UnregelmaRigkeiten festgestellt. Die Vergitungspolitik wurde gemaf
den vom Aufsichtsrat festgelegten Vergutungsvorschriften umgesetzt.

Angaben zu wesentlichen Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik gem. § 101 Abs. 4 Nr. 5 KAGB

Es liegen keine wesentlichen Anderungen vor.

1) Metzler Asset Management GmbH zum 31. Dezember 2021

Frankfurt am Main, den 17. April 2023

Metzler Asset Management GmbH
Die Geschaftsfuhrung
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VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
An die Metzler Asset Management GmbH, Frankfurt am Main

Priifungsurteil
Wir haben den Jahresbericht nach 8 7 KARBV des Sondervermogens RWS-DYNAMIK
— bestehend aus dem Tatigkeitsbericht fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2022
bis zum 31. Dezember 2022, der VermogensuUbersicht und der Vermogensaufstel-
lung zum 31. Dezember 2022, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwen-
dungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar
2022 bis zum 31. Dezember 2022 sowie der vergleichenden Ubersicht tber die
letzten drei Geschéftsjahre, der Aufstellung der wahrend des Berichtszeitraums
abgeschlossenen Geschafte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der Vermogens-
aufstellung sind, und dem Anhang — gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefligte Jahresbericht nach 8 7 KARBV in allen wesentlichen Be-

langen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den

einschlagigen europaischen Verordnungen und ermoglicht es unter Beachtung die-
ser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Ent-
wicklungen des Sondervermogens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil
Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV in Ubereinstimmung
mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriufung durchge-
fuhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im
Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprufers fur die Prifung des Jahresberichts
nach 8 7 KARBV" unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der
Metzler Asset Management GmbH (im Folgenden die , Kapitalverwaltungsgesell-
schaft”) unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen
und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auf-
fassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage far unser Prufungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV
zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresbericht nach 8§ 7 KARBV
Die gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind verantwortlich far
die Aufstellung des Jahresberichts nach 8 7 KARBV, der den Vorschriften des deut-
schen KAGB und den einschlagigen europaischen Verordnungen in allen wesent-
lichen Belangen entspricht und daflr, dass der Jahresbericht nach § 7 KARBV es
unter Beachtung dieser Vorschriften ermadglicht, sich ein umfassendes Bild der tat-
sachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen, die
sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um
die Aufstellung eines Jahresberichts nach 8 7 KARBV zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Mani-
pulationen der Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder Irrtimern ist.
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Bei der Aufstellung des Jahresberichts nach 8 7 KARBV sind die gesetzlichen Ver-
treter daflr verantwortlich, Ereignisse, Entscheidungen und Faktoren, welche die
weitere Entwicklung des Investmentvermogens wesentlich beeinflussen konnen, in
die Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet unter anderem, dass die gesetz-
lichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts nach 8§ 7 KARBV die Fortfih-
rung des Sondervermogens durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beurteilen
haben und die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fort-
fuhrung des Sondervermagens, sofern einschlagig, anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts nach 8 7 KARBV
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit daruber zu erlangen, ob der Jahres-
bericht nach 8 7 KARBV als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, sowie einen Vermerk zu er-
teilen, der unser Prifungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafur,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprufung durchgefuhrte Prafung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verntnftigerweise erwartet
werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahres-
berichts nach § 7 KARBV getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adres-
saten beeinflussen.

Wahrend der Prufung Uben wir pflichtgemalies Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. DarUber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern im Jahresbericht nach § 7
KARBYV, planen und fuhren Prafungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prafungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fur unser Prifungsurteil 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 kollusi-
ves Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefth-
rende Darstellungen bzw. das Aulerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten
konnen.

— gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des Jahresberichts nach
§8 7 KARBV relevanten internen Kontrollsystem, um Priafungshandlungen zu pla-
nen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prtufungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der
Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7
KARBV angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der
von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zu-
sammenhangenden Angaben.
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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 Sonder-
vermogens durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft aufwerfen konnen. Falls
wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind
wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresbericht
nach 8 7 KARBV aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemes-
sen sind, unser Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolge-
rungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Pru-
fungsnachweise. ZukUnftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch
dazu fihren, dass das Sondervermogen durch die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft nicht fortgefuhrt wird.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresberichts nach § 7
KARBYV insgesamt einschlieRlich der Angaben sowie ob der Jahresbericht nach
§8 7 KARBV die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt,
dass der Jahresbericht nach § 7 KARBV es unter Beachtung der Vorschriften
des deutschen KAGB und der einschlagigen europaischen Verordnungen er-
moglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwick-
lungen des Sondervermogens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den
geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prtfung sowie bedeutsame Prufungs-
feststellungen, einschliellich etwaiger bedeutsamer Mangel im internen Kontroll-
system, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Frankfurt am Main, den 18. April 2023

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Sonja Panter ppa. Birgit Rimmelspacher

Wirtschaftspruferin Wirtschaftspruferin
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Bekanntmachung tiber die Verschmelzung der beiden Anteilklassen des
OGAW-Sondervermoégens zum 1. Januar 2022

Die Metzler Asset Management GmbH hat beschlossen, die Anteilklasse , RWS-
DYNAMIK B” (nachfolgend ,Ubertragene Anteilklasse”) auf die Anteilklasse , RWS-
DYNAMIK A” (nachfolgend , ibernehmende Anteilklasse™) zu verschmelzen.

Stichtag fiir die Ubertragung der Vermdgensgegenstiande war der 1. Januar 2022.

Die Metzler Asset Management GmbH setzte ab dem 22. Dezember 2021 die Aus-
gabe und Rucknahme der Anteile der Ubertragenden Anteilklasse ,,RWS-DYNAMIK B”
aus. Kauf- und Verkaufsauftrage, die an diesem Tag bis zum Orderannahmeschluss
eingingen, wurden noch berucksichtigt.

Die Verschmelzungsinformationen sowie das Umtauschverhaltnis wurden auf
der Internetseite der Kapitalverwaltungsgesellschaft unter www.metzler.com
veroffentlicht.

Anderung der , Allgemeinen Anlagebedingungen” und ,,Besonderen Anlagebedingungen”
des OGAW-Sondervermoégens zum 18. Februar 2022

Mit Genehmigung der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) vom
3. November 2021 wurden die Allgemeinen Anlagebedingungen und die Besonderen
Anlagebedingungen fur das vorgenannte OGAW-Sondervermogen geandert.

Die Allgemeinen Anlagebedingungen wurden an das neue zwischen der BaFin und
dem Bundesverband Investment und Asset Management e.V. (BVI) abgestimmte
Muster (Stand Juni 2021) angepasst.

Des Weiteren dienen die Anderungen in den Anlagebedingungen maRgeblich der
Umsetzung des Fondsstandortgesetzes und der Einfihrung des Liquiditatsmanage-
ment-Tools der ,,Ricknahmebeschrankung”. Dazu wurde in den Besonderen Anlage-
bedingungen die neue Klausel zur Bestimmung des Schwellenwertes flr Ricknahme-
beschrankungen fur das OGAW-Sondervermogen aufgenommen. Zudem wurden
redaktionelle Anderungen der Besonderen Anlagebedingungen vorgenommen.

Die Anderungen wurden im Bundesanzeiger bekanntgemacht und auRerdem auf
der Internetseite der Kapitalverwaltungsgesellschaft unter www.metzler.com ver-
offentlicht.

Der Verkaufsprospekt und die wesentlichen Anlegerinformationen (KID) sowie die
geltenden Anlagebedingungen sind auf der Internetseite der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft unter www.metzler.com veroffentlicht.
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Weitere Informationen

Kapitalverwaltungsgesellschaft
Metzler Asset Management GmbH
Untermainanlage 1
60329 Frankfurt am Main
Postfach 20 01 38
60605 Frankfurt am Main
Telefon (+49 69) 21 04-11 11

Portfoliomanagement
DJE Kapital AG
Mandats- & Vertriegsmanagement
Pullacher Stralle 24
82049 Pullach

Verwahrstelle
B. Metzler seel. Sohn & Co. AG
Untermainanlage 1
60329 Frankfurt am Main

Abschlusspriifer
PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Frankfurt am Main

Aufsichtsbehorde

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)

Marie-Curie-Strafse 24-28
60439 Frankfurt am Main

Weitere Informationen, die wesentlichen Anlegerinformationen (KID), den Verkaufsprospekt
mit den Anlagebedingungen sowie die aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte der Fonds
finden Sie auf der Homepage der Kapitalverwaltungsgesellschaft: www.metzler.com. Die
genannten Informationen und Unterlagen erhalten Sie zudem kostenlos bei

Metzler Asset Management GmbH
Postfach 20 01 38

60605 Frankfurt am Main

Telefon: (+4969) 21 04 -11 11
Telefax: (+4969) 21 04-1179



Kapitalverwaltungsgesellschaft und Kontaktadresse

Metzler Asset Management GmbH
Untermainanlage 1

60329 Frankfurt am Main
Postfach 20 01 38

60605 Frankfurt am Main

Telefon (+49 69) 21 04-11 11
Telefax (+49 69) 21 04-11 79
www.metzler.com



