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Stefan SCHNEIDER
Pierre GIRARDET
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KPMG Audit S.ar.l.
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Verwahrstelle Banque de Luxembourg S.A.
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L-2449 LUXEMBURG

Zentralverwaltung / Navaxx S.A.
Register- und Transferstelle 17, rue de Flaxweiler
L-6776 GREVENMACHER

Zahlstelle GrolR3herzogtum Luxemburg

Banque de Luxembourg S.A.
14, Boulevard Royal
L-2449 LUXEMBURG

Anlageberater P&R Investment Management Limited
7-12 Tavistock Square
LONDON WC1H 9BQ
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Allgemeine Informationen

Der Investmentfonds ,P & R Umbrella“ (ehemals ,P & R*, der ,Fonds") ist ein nach Luxemburger Recht
als Umbrella-Fonds mit der Méglichkeit der Auflegung verschiedener Teilfonds in der Form eines ,fonds
commun de placement & compartiments multiples” errichtetes Sondervermégen aus Wertpapieren und
sonstigen Vermdgenswerten. Er wurde nach Teil Il des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010
Uber Organismen flir gemeinsame Anlagen (,Gesetz vom 17. Dezember 2010") aufgelegt und unterliegt
dem Gesetz vom 12. Juli 2013 uber Verwalter alternativer Investmentfonds (,Gesetz vom
12. Juli 2013") in der jeweils geltenden Fassung. Der Fonds erfillt die Voraussetzungen eines
alternativen Investmentfonds (,AIF*) in Ubereinstimmung mit Teil Il des Gesetzes vom 17. Dezember
2010 und dem Gesetz vom 12. Juli 2013 zur Umsetzung der Richtlinie 2011/61/EU des Européischen
Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 Uber Verwalter alternativer Investmentfonds und zur
Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1030/2009 und
(EU) Nr. 1095/2010 (,AlIFM-Richtlinie").

Es werden derzeit Anteile des folgenden Teilfonds angeboten:

P & R Umbrella— Real Value (ehemals ,P & R — Real Value”) in EUR
(im Folgenden ,Real Value" genannt)

Mit Wirkung zum 11. Januar 2024 wurde der Name des Fondsvon ,P & R* zu ,P & R Umbrella“ ge&ndert.
Damit einhergehend wurde auch der Name des Teilfonds von ,P & R — Real Value* zu ,P & R Umbrella—
Real Value* geéndert.

Werden weitere Teilfonds hinzugefligt, wird der Verkaufsprospekt entsprechend erganzt.

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft kann die Auflegung von Anteilklassen beschlie3en. Innerhalb
eines Teilfonds konnen unterschiedliche Anteilklassen existieren, die sich hinsichtlich der
Mindestzeichnungssumme, der Wahrung, der GebUhrenstruktur und der Ertragsverwendung
unterscheiden kdnnen.

Der Fonds wird von der Axxion S.A. verwaltet.

Die Verwaltungsgesellschaft wurde am 17. Mai 2001 als Aktiengesellschaft unter luxemburgischem
Recht fir eine unbestimmte Dauer gegrindet. Sie hat ihren Sitz in Grevenmacher. Die Satzung der
Verwaltungsgesellschaft ist im ,Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations” vom 15. Juni 2001
verodffentlicht und ist beim Handels- und Gesellschaftsregister des Bezirksgerichtes Luxemburg
hinterlegt, wo die Verwaltungsgesellschaft unter Registernummer B-82112 eingetragen ist. Eine
Anderung der Satzung trat letztmalig mit Wirkung zum 24. Januar 2020 in Kraft. Die Hinterlegung der
geanderten Satzung beim Handels- und Gesellschaftsregister von Luxemburg wurde am
18. Februar 2020 im ,Registre de Commerce et des Sociétés (RCS)" veroffentlicht.

Die Rechnungslegung fiir den Fonds und seinen Teilfonds erfolgt in Euro.

Der Nettoinventarwert wird unter Aufsicht der Verwahrstelle von der Verwaltungsgesellschaft oder
einem von ihr beauftragten Dritten zu jedem Bankarbeitstag in Luxemburg mit Ausnahme des
24. Dezember berechnet (,Bewertungstag”), es sei denn, im Anhang zum Verkaufsprospekt des
jeweiligen Teilfonds ist eine abweichende Regelung getroffen.

Das Geschaftsjahr des Fonds beginnt grundsétzlich jeweils am 1.0Oktober und endet am 30. September
des darauffolgenden Jahres. Das erste Geschaftsjahr endete am 30. September 2013.

Die Verwaltungsgesellschaft veroffentlicht, entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen im
GrolRherzogtum Luxemburg, in der Wéhrung des betreffenden Teilfonds, einen Jahresbericht nach Lux
GAAP, der den gepriften konsolidierten Jahresabschluss des Fonds und den Bericht des
Wirtschaftsprifers enthalt.
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Die jeweils gultigen Ausgabe- und Ricknahmepreise der einzelnen Teilfonds sowie alle sonstigen, fur
die Anteilinhaber bestimmten Informationen kdnnen jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der
Verwahrstelle sowie bei den Zahl-, Informations- und Vertriebstellen erfragt werden.

Dort sind auch der Verkaufsprospekt mit Verwaltungsreglement und Anhangen in der jeweils aktuellen
Fassung sowie die Jahres- und Halbjahresberichte nach Lux GAAP kostenlos erhéltlich; die Satzung
der Verwaltungsgesellschaft kann an deren Sitz eingesehen werden. Die Basisinformationsblatter
kénnen auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft (www.axxion.lu) heruntergeladen werden.
Ferner wird auf Anfrage eine Papierversion seitens der Verwaltungsgesellschaft, der Vertriebsstellen
oder der Informationsstellen zur Verfiigung gestellt.

Aktuell werden Ausgabe- und Ricknahmepreise auf der Internetseite www.axxion.lu veréffentlicht. Hier
kénnen auch der aktuelle Verkaufsprospekt, die Basisinformationsblatter sowie die Jahresberichte und
Halbjahresberichte des Fonds zur Verfiigung gestellt werden.

Informationen, insbesondere Mitteilungen an die Anleger werden ebenfalls auf der Internetseite der
Verwaltungsgesellschaft www.axxion.lu verdffentlicht. Dartber hinaus werden in gesetzlich
vorgeschriebenen Fallen fur das Grof3herzogtum Luxemburg Mitteilungen auch auf der elektronischen
Plattform ,Recueil électronique des sociétés et associations" (www.rcsl.lu) offengelegt und im
»rageblatt“ sowie falls erforderlich in einer weiteren Tageszeitung mit hinreichender Auflage, publiziert.

Die jeweils giltigen Ausgabe- und Riicknahmepreise sowie alle sonstigen Informationen werden in den
jeweils erforderlichen Medien eines jeden Vertriebslandes veroffentlicht.
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P & R Umbrella— Real Value (ehemals ,P & R — Real Value”)

Vermogensibersicht zum 31. Marz 2024

Tageswert % Anteil am

in EUR Fondsvermdégen

. Vermdgensgegenstande 59.421.890,29 100,12
1. Aktien 58.856.594,90 99,17
Australien 11.415.775,83 19,24
Bundesrep. Deutschland 7.709.136,00 12,99
GroRbritannien 16.219.228,96 27,33

Kanada 2.795.922,27 4,71

Schweden 3.218.475,83 5,42

USA 17.498.056,01 29,48

2. Bankguthaben 560.053,04 0,94

3. Sonstige Vermogensgegenstande 5.242,35 0,01
Il. Verbindlichkeiten -69.768,74 -0,12
Ill. Fondsvermdgen 59.352.121,55 100,00

Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts.
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P & R Umbrella— Real Value (ehemals ,P & R — Real Value”)

Vermodgensaufstellung zum 31. Marz 2024

Gattungsbezeichnung ISIN Verpflichtung Stiick bzw. Bestand Kéufe / Verkaufe / Kurs Kurswert % des
Markt Anteile bzw. 31.03.2024 Zugange Abgénge in EUR Fonds-
Whg. in 1.000 im Berichtszeitraum vermoégens
Bestandspositionen EUR 58.856.594,90 99,17
Amtlich gehandelte Wertpapiere EUR 32.017.991,67 53,95
Aktien
KELLY PARTNERS GROUP HOLDINGS Registered Shares o.N. AUO000000KPG7 STK 2.831.608 96.639 AUD 6,6800 11.415.775,83 19,23
TerraVest Industries Inc. Registered Shares o.N. CA88105G1037 STK 68.200 68.200 CAD 60,0000 2.795.922,27 4,71
Metro Bank Holdings PLC Ordinary Shs LS-,000001 GBOOBMX3W479 STK 816.949 472.904 GBP 0,3225 308.237,56 0,52
Credit Acceptance Corp.(Mich.) Registered Shares 0.N. US2253101016 STK 15.249 3.400 usD 551,5500 7.786.498,13 13,12
Trupanion Inc. Registered Shares DL -,01 US8982021060 STK 176.404 121.715 uUsb 27,6100 4.509.109,33 7,60
World Acceptance Corp. Registered Shares o.N. US9814191048 STK 38.760 usD 144,9800 5.202.448,55 8,77
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere EUR 26.838.603,23 45,22
Aktien
CHAPTERS Group AG Inhaber-Aktien o.N. DE0006618309 STK 321.214 173.288 EUR 24,0000 7.709.136,00 12,99
Judges Scientific PLC Registered Shares LS -,05 GB0032398678 STK 18.700 GBP 102,0000 2.231.529,69 3,76
Naked Wines PLC Registered Shares LS -,075 GB00B021F836 STK 2.609.377 279.405 GBP 0,5620 1.715.671,10 2,89
Software Circle PLC Registered Shares LS -,01 GB0009638130 STK 56.811.389 GBP 0,1800 11.963.790,61 20,16
Tegnion AB Namn-Aktier 0.N. SE0012308088 STK 167.869 2.815 SEK 221,0000 3.218.475,83 5,42
Summe Wertpapiervermogen EUR 58.856.594,90 99,17
Bankguthaben / Bankverbindlichkeiten EUR 560.053,04 0,94
Kassenbestande EUR 560.053,04 0,94
Verwahrstelle
EUR 560.053,04 560.053,04 0,94
Sonstige Vermégensgegenstande EUR 5.242,35 0,01
Dividendenanspriiche EUR 5.242,35 5.242,35 0,01
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -69.768,74 -0,12
Verwaltungsvergiitung EUR -43.714,95 -43.714,95 -0,07
Betreuungsgebdihr EUR -4.371,49 -4.371,49 -0,01
Zentralverwaltungsvergitung EUR -2.398,75 -2.398,75 0,00
Verwahrstellenverguitung EUR -2.987,53 -2.987,53 -0,01
Register- und Transferstellenvergiitung EUR -233,33 -233,33 0,00
Taxe d'Abonnement EUR -7.255,03 -7.255,03 -0,01
Prufungskosten EUR -8.807,66 -8.807,66 -0,02
Fondsvermogen EUR 59.352.121,55 100,00 1)
P & R Umbrella— Real Value (ehemals ,P & R — Real Value”)
Anzahl Anteile STK 161.612,766
Anteilwert EUR 367,25

FuBnoten:
1) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
Sofern das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (“Zielfonds") hielt, kdnnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergutungen auf Ebene der Zielfonds angefallen sein.

Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts. 6
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P & R Umbrella— Real Value (ehemals ,P & R — Real Value”)

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Devisenkurse (in Mengennotiz) per 28.03.2024

Australische Dollar (AUD) 1,6569300 =1 Euro (EUR)
Kanadische Dollar (CAD) 1,4635600 =1 Euro (EUR)
Britische Pfund (GBP) 0,8547500 =1 Euro (EUR)
Schwedische Kronen (SEK) 11,5269000 =1 Euro (EUR)
US-Dollar (USD) 1,0801500 =1 Euro (EUR)

Die Erlauterungen sind ein integraler Bestandteil dieses Berichts.



P & R Umbrella— Real Value (ehemals ,P & R — Real Value”)
Investmentfonds (F.C.P.)

Erlauterungen zum Halbjahresbericht (Anhang)
zum 31. Méarz 2024

Erlduterung 1 — Wesentliche Rechnungslegungsgrundséatze

a)

b)

d)

Darstellung der Finanzberichte

Die Finanzberichte des Fonds sind gemaR den in Luxemburg geltenden gesetzlichen
Bestimmungen und Verordnungen tiber Organismen fir gemeinsame Anlagen (OGA) und geméaRi
dem Prinzip der Unternehmensfortfihrung erstellt.

Bewertung des Wertpapierbestandes und der Geldmarktinstrumente

Wertpapiere, die an einer Borse notiert sind, werden zum letzten verfiigbaren bezahlten Kurs
bewertet. Soweit Wertpapiere an mehreren Borsen notiert sind, ist der letzte verfigbare bezahlte
Kurs des entsprechenden Wertpapiers an der Bérse mal3geblich, die Hauptmarkt fir dieses
Wertpapier ist.

Wertpapiere, die nicht an einer Bérse notiert sind, die aber an einem anderen geregelten Markt
gehandelt werden, werden grundsétzlich zu einem Kurs bewertet, der nicht geringer als der
Geldkurs und nicht hoher als der Briefkurs zur Zeit der Bewertung sein darf und den die
Verwaltungsgesellschaft fir den bestmaoglichen Kurs hélt, zu dem die Wertpapiere verkauft werden
kdnnen.

Die flissigen Mittel werden zu ihrem Nennwert zuziglich Zinsen bewertet. Festgelder mit einer
Ursprungslaufzeit von mehr als 60 Tagen kénnen mit dem jeweiligen Renditekurs bewertet werden,
vorausgesetzt, ein entsprechender Vertrag zwischen dem Kredit- oder Finanzinstitut, welches die
Festgelder verwahrt, und der Verwaltungsgesellschaft sieht vor, dass diese Festgelder zu jeder
Zeit kiindbar sind und dass im Falle einer Kiindigung ihr Realisierungswert diesem Renditekurs
entspricht.

Anteile an OGAWSs, OGAs und sonstigen Investmentfonds bzw. Sondervermdgen werden zum
letzten festgestellten verfigbaren Nettoinventarwert bewertet, der von der jeweiligen
Verwaltungsgesellschaft, dem Anlagevehikel selbst oder einer vertraglich bestellten Stelle
verodffentlicht wurde. Sollte ein Anlagevehikel zuséatzlich an einer Borse notiert sein, kann die
Verwaltungsgesellschaft auch den letzten verfigbaren bezahlten Borsenkurs des Hauptmarktes
heranziehen.

Exchange Traded Funds (ETFs) werden zum letzten verfigbaren bezahlten Kurs des
Hauptmarktes bewertet. Die Verwaltungsgesellschaft kann auch den letzten verfligbaren von der
jeweiligen Verwaltungsgesellschaft, dem Anlagevehikel selbst oder einer vertraglich bestellten
Stelle verdéffentlichten Kurs, heranziehen.

Falls fur die vorgenannten Wertpapiere bzw. Anlageinstrumente keine Kurse festgelegt werden
oder die Kurse nicht marktgerecht bzw. unsachgerecht sind, werden diese Wertpapiere bzw.
Anlageinstrumente ebenso wie alle anderen Vermogenswerte zum jeweiligen Verkehrswert
bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben festlegt.

Realisierte Nettogewinne/ -verluste aus Wertpapierverkaufen

Der realisierte Nettogewinn/ -verlust aus Wertpapierverkdufen wird auf der Grundlage des
Mittelkurses der verkauften Wertpapiere berechnet.

Transaktionskosten

Bei Transaktionen, welche nicht direkt mit der Verwahrstelle abgeschlossen werden, werden die
Abwicklungskosten dem Teilfonds monatlich gebtindelt belastet.
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Jedoch enthalten die Transaktionspreise der Wertpapiere separat in Rechnung gestellte Kosten, die
in den realisierten und nicht realisierten Werterhdhungen oder -minderungen inbegriffen sind.

Umrechnung von Fremdwahrungen

Alle nicht auf die jeweilige Teilfondswéhrung lautenden Vermoégenswerte werden zum letzten
Devisenmittelkurs in die Teilfondswahrung umgerechnet.

Die Transaktionen, Ertrage und Aufwendungen in anderen Wahrungen als die des jeweiligen
Teilfonds, werden zu dem Wechselkurs verbucht, der am Tag der Transaktion gultig ist.

Konsolidierter Abschluss

Der konsolidierte Abschluss erfolgt in Euro und stellt die konsolidierte Finanzlage aller Teilfonds
zum Berichtsdatum dar.

Da der Investmentfonds P & R zum Berichtszeitpunkt aus lediglich einem Teilfonds, dem P & R
Umbrella— Real Value (ehemals ,P & R — Real Value”), besteht, ergeben die Finanzaufstellungen
des Teilfonds gleichzeitig die konsolidierten Aufstellungen des P & R Umbrella (ehemals ,P & R”).

Einstandswert der Wertpapiere im Bestand

Fur Wertpapiere, die auf andere Wahrungen als die Wéhrung des jeweiligen Teilfonds lauten, wird
der Einstandswert auf der Grundlage der am Kauftag gtiltigen Wechselkurse errechnet.

Dividendenertrage

Dividenden werden am Ex-Datum gebucht. Dividendenertrdge werden vor Abzug von
Quellensteuer ausgewiesen.

Bewertung der Devisentermingeschéfte

Nicht realisierte Gewinne oder Verluste, welche sich zum Berichtszeitpunkt aus der Bewertung von
offenen Devisentermingeschaften ergeben, werden zum Berichtsdatum aufgrund der Terminkurse
fur die restliche Laufzeit bestimmt und sind in der Vermdgensaufstellung ausgewiesen.

Bewertung der Terminkontrakte

Die Terminkontrakte werden zum letzten verfigbaren Kurs bewertet. Realisierte und nicht
realisierte Werterh6hungen/Wertminderungen werden in der Vermégensaufstellung ausgewiesen.

Bewertung der Verbindlichkeiten

Die zum Berichtsstichtag bestehenden Verbindlichkeiten werden mit ihrem Rickzahlungsbetrag
angesetzt.

Verkauf von herausgegebenen Optionen

Beim Verkauf von herausgegebenen Optionen werden die erhaltenen Pramien als Verbindlichkeit
in der Vermogensaufstellung verbucht und anschlieBend zum Marktkurs bewertet. Wird eine
herausgegebene ,Call-Option* ausgeiibt, so werden die erhaltene Prémie in der Ertrags- und
Aufwandsrechnung und die anderen Veranderungen des Nettovermdgens als realisierte
Werterhthung aus Optionen ausgewiesen.
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m) Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste

Die Ermittlung der Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch,
dass in jedem Geschéaftsjahr die in den Anteilpreis einflieRenden Wertansatze der
Vermobgensgegenstande mit den jeweiligen historischen Anschaffungskosten verglichen werden,
die Hohe der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewinne einfliel3t, die Hohe
der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflie3t und aus dem
Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschéftsjahres mit den Summenpositionen zum
Anfang des Geschéftsjahres die Nettoveranderungen ermittelt werden.

n) Grindungskosten

Die Kosten fir die Grindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen werden dem
Fondsvermoégen der bei der Grindung bestehenden Teilfonds belastet. Die Aufteilung der
Grundungskosten sowie der sonstigen Kosten, welche nicht ausschliel3lich im Zusammenhang mit
dem Vermdgen eines bestimmten Teilfonds stehen, erfolgt auf die jeweiligen Teilfondsvermégen
im Ermessen der Verwaltungsgesellschaft. Kosten im Zusammenhang mit der Auflegung weiterer
Teilfonds werden dem jeweiligen Teilfondsvermdgen belastet, dem sie zuzurechnen sind.

0) Zusétzliche Informationen zum Bericht

Dieser Bericht wurde auf Basis des Nettoinventarwertes zum 28. Marz 2024 mit den letzten
verfugbaren Kursen zum 28. Mérz 2024 und unter Berticksichtigung aller Ereignisse, die sich auf
die Rechnungslegung zum 31. Marz 2024 beziehen, erstellt.

Erlauterung 2 — Gebihren und Aufwendungen

Angaben zu Gebihren und Aufwendungen kdnnen dem aktuellen Verkaufsprospekt sowie den
Basisinformationsblattern entnommen werden.

Erlauterung 3 — Kapitalsteuer (,taxe d’abonnement")

Das Fondsvermdgen unterliegt im Grol3herzogtum Luxemburg einer Steuer (,taxe d’abonnement®) von
0,05% p.a., die vierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesenen Nettoteilfondsvermégen
zahlbar ist.

GemaR Artikel 175 (a) des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 ist der Teil des Nettovermdgens, der in
OGAW angelegt ist, die bereits zur Zahlung der Kapitalsteuer verpflichtet sind, von dieser Steuer befreit.

Erlauterung 4 — Ertragsverwendung

Die vereinnahmten Dividenden- und Zinsertrdge sowie sonstige ordentliche Ertrdge werden nach
Mal3gabe der Verwaltungsgesellschaft grundsatzlich ausgeschiittet.

Zur Ausschittung nach Maf3gabe der Verwaltungsgesellschaft kbnnen im Rahmen der Bestimmung des
Artikels 11 des Verwaltungsreglements neben den ordentlichen Nettoertragen die realisierten
Kapitalgewinne, die Erlése aus dem Verkauf von Bezugsrechten und/oder die sonstigen Ertrage nicht
wiederkehrender Art sowie sonstige Aktiva gelangen, sofern das Netto-Fondsvermdgen aufgrund der
Ausschuttung nicht unter die Mindestgrenze nach Artikel 1 Absatz 2 des Verwaltungsreglements fallt.
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Sofern im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt eine Ausschittung der Ertrédge vorgesehen ist,
kann abweichend hiervon auf gesonderten Beschluss der Verwaltungsgesellschaft auch eine
Thesaurierung der Ertrage vorgenommen werden.

Erlduterung 5 — Verwaltungsgebiihren von Zielfonds

Sofern der Teilfonds in Anteile eines anderen Investmentfonds (Zielfonds) investiert, kbnnen fir die
erworbenen Zielfondsanteile zusétzliche Verwaltungsgebtihren anfallen.

Zum Berichtsstichtag war das Nettovermdgen des Teilfonds nicht in Zielfonds investiert.

Erlduterung 6 — Wertpapierbestandsveréanderungen

Eine Aufstellung tber die wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossenen Geschéfte, soweit sie nicht
mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen, ist auf Anforderung kostenlos bei der
Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Erlduterung 7 — Angaben zu den Wertpapierfinanzierungsgeschaften gemaf der Verordnung
(EU) 2015/2365

Zum Berichtszeitpunkt und wahrend des Geschéftsjahres hat der Fonds bzw. Teilfonds keine
Wertpapierfinanzierungsgeschéafte entsprechend der Verordnung (EU) 2015/2365 des européischen
Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 U(ber die Transparenz von
Wertpapierfinanzierungsgeschéaften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 abgeschlossen.

Erlauterung 8 — Weitere Informationen
Mdgliche Auswirkungen des Ukraine-Konfliktes

Die Entwicklungen hinsichtlich des Konfliktes im Osten Europas fuhrten auf den globalen Finanzmarkten
teilweise zu signifikanten Abschlagen und starken Schwankungen. Mittelfristig werden die
Rahmenbedingungen der globalen Wirtschaft und damit verbunden die Entwicklung an den
Finanzmarkten von erhéhter Unsicherheit geprégt sein. Damit einher geht eine steigende Volatilitat an
den Finanzplatzen. Insofern unterliegt auch die zukinftige Wertentwicklung des Fonds erhéhten
Schwankungsrisiken.
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