HANSAINVEST - SERVICE-KVG

Jahresbericht zum
31. Dezember 2018

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES

in Kooperation mit

TBF Global Asset Management GmbH HANSAI NVEST



Sehr geehrte Anlegerin,

sehr geehrter Anleger,

der vorliegende Jahresbericht informiert Sie tiber
die Entwicklung des OGAW-Fonds

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES
in der Zeit vom 01. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018.

Hamburg, im April 2019
Mit freundlicher Empfehlung

Ihre HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH

Nicholas Brinckmann Marc DrieBen Dr. J6rg W. Stotz

JAHRESBERICHT TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES 2



So behalten Sie den Uberblick:

Tatigkeitsbericht fiir das Geschaftsjahr 2018 . 4
Vermogensaufstellung per 31. Dezember 2018 ... e 9
Anhang gem. § 7 NI O KARBY e 17
Wiedergabe des Vermerks des unabhadngigen Abschlusspriifers ... 19
Kapitalverwaltungsgesellschaft, Verwahrstelle und Gremien ..., 21

JAHRESBERICHT TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES



Tatigkeitsbericht fiir das Geschaftsjahr 2018

1. Anlageziele und Anlagepolitik

Der TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES
setzt auf substanzstarke europdische
Unternehmen aus unterschiedlichen Sek-
toren. Das Portfolio kann die komplette
Bandbreite an Corporate Action (Struk-
turveranderungen wie Kapitalerh6hun-
gen, Refinanzierungen) abdecken, wobei
der Fokus auf Ubernahmesituationen
liegt. Die Identifizierung und Positionie-
rung in Aktien, die zum Ziel einer Uber-
nahme werden oder sich in einer Spezial-
situation  befinden, ermdglicht die
Realisierung attraktiver Ubernahme- bzw.
Eventpramien. Daruber hinaus kann das
Portfoliomanagement zur Diversifikation
und Generierung von Rendite auch in
unterbewertete, substanzstarke Aktien
(Value-Grundsatz) investieren. Je nach
Marktumfeld behélt sich das Manage-
ment-Team des Weiteren vor, risikoarme
Strategien beizumischen. Auf eine Orien-
tierung an einem Marktindex (Bench-
mark) wird bewusst verzichtet.

2. Portfoliostruktur sowie wesent-
liche Anderungen

2.1 Portfoliostruktur und Gliede-
rung nach Sektoren, Linder,
Wadhrungen

Fondsstruktur in EUR!

Aktien / Genussscheine 18.594.371,55
Devisentermingeschafte -111.741,43
Bankguthaben 710.850,76
Zins- und Dividendenanspriiche 46.668,72
Sonstige Ford./Verbindlichkeiten -89.155,46
Fondsvermdgen 19.150.994,14

Wéhrend des Berichtszeitraums
(01.01.2018 - 31.12.2018) wurde gemaB
der definierten Anlagestrategie in Unter-
nehmen investiert, die sich in einer soge-
nannten ,Spezialsituation“ befinden und
bzw. oder die klar vordefinierten Va-
lue-Kriterien entsprechen. Dabei wurden
insbesondere europaische Unternehmen

Tabellarische Landerallokation

Deutschland
Italien
Osterreich
GroBbritannien
Schweden
Finnland
Frankreich
kein Land
Schweiz

Sonstige

THANSAINVEST - Vermoegensuebersicht_6133_20181228.
2 HANSAINVEST - Vermoegensuebersicht_6133_20181228.
3 HIP (HANSAINVEST) Monatsreporting TBF European Opportunities per 28.12.2018.

97,09 25.185.035,84 96,92
-0,58 0,00 0,00
3,71 969.620,69 3,73
0,24 33.622,74 0,13
-0,46 -202.672,52 -0,78
100,00 25.985.606,75 100,00

mit einem attraktivem Ubernahme- und/
oder Squeeze Out-Potenzial allokiert.
Zum Ende des Berichtszeitraums waren

97,09 % in Aktien investiert.?

Die Landerstruktur des Portfolios stellt
sich zum 28.12.2018° wie folgt dar:

41,07
10,14
9,29
7,85
7,04
5,49
4,29
3,49
3,48
7,85
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Die Wé&hrungs-Allokation des Portfolios
stellt sich zum 28.12.2018* wie folgt dar:
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Anteil exkl. DTG's [l Anteil inkl. DTG's

Die Branchenstruktur des Portfolios stellt
sich zum 28.12.2018° wie folgt dar:

Sektoren

2.2 Wirtschaftliches Umfeld und
Kapitalmarktentwicklungen

Der Berichtszeitraum (01.01.2018 -
31.12.2018) war geprégt von diversen ma-
krobkonomischen und weltpolitischen
Einflissen, die zu einem duBerst volatilen
Verlauf an den Finanzméarkten und teils
erheblichen Verwerfungen in einigen Teil-

segmenten flhrten.

Sonstige
Consumers 29,61 %
Technology 21,35 %
Basic Materials 14,80 %
Industrial 11,70 %
Financials 6,50 %
Healthcare 4,75 %
Utilities 4,72 %
Telecommunication 2,32 %
Sonstige 1,35 %
Kasse 2,90 %

Im ersten Quartal 2018 (01.01.2018 -
31.03.2018) setzten die Kapitalmarkte die
positive Entwicklung der letzten Monate
des Jahres 2017 zun&chst fort. Aus-
schlaggebend waren das hdher als von
Volkswirten erwartete globale Wirt-
schaftswachstum sowie eine positive
Entwicklung der Unternehmensumsétze
und -gewinne im letzten Quartal. In den
USA wurde die US-Steuerreform verab-
schiedet, welches zu einer zusétzlichen

4HIP (HANSAINVEST) Monatsreporting TBF European Opportunities per 28.12.2018.
5 Cleversoft Factsheet TBF European Opportunities EUR | per 28.12.2018.

Euphorie an den Aktienmarkten flhrte.
Dadurch lagen die wichtigsten Indizes die
ersten vier Wochen nach der Verabschie-
dung der Steuerreform tberwiegend 5 %
und mehr im Plus. Mit Veréffentlichung
des US-Arbeitsmarktberichts und dem
unerwartet hohen Anstieg der Stunden-
I6hne wurde jedoch die Angst vor einer
anziehenden Inflation geschirt. Dies
fihrte zu steigender Volatilitdt und star-
ken Kursverlusten an den Aktienmarkten.
Da die Zentralbanken keine klaren AuBe-
rungen dazu machten, ob die Markte im
Falle eines Ruckschlags mit ihrer Unter-
stitzung rechnen koénnten, setzte sich
der Renditeanstieg an den Anleihenmark-
ten vorerst fort. Weitere Verunsicherung
an den Kapitalméarkten entstand durch
die Anklindigung Trumps, Strafzélle auf
die Einfuhr von Stahl und Aluminium zu
erheben. Der US-Préasident I6ste damit
weltweit Spekulationen Uber einen dro-
henden Handelskrieg aus.

Im zweiten Quartal 2018 (31.03.2018 -
30.06.2018) haben Sorgen um die ge-
scheiterte Regierungsbildung in Italien
Unruhe und Nervositat an den Kapital-
markten verbreitet. Im Juni zeigten sich in
erster Linie der naher rickende problem-
behaftete Brexit, eine mogliche Eskalati-
on im Handelsstreit sowie die ange-
spannte politische Lage in Deutschland
als weitere Belastungsfaktoren fir die Fi-

nanzmarkte.

Das dritte Quartal 2018 (30.06.2018 -
30.09.2018) war gepragt durch Wah-
rungskrisen in einigen Schwellenlédndern,
globale Handelsstreitigkeiten mit resultie-
renden Zollauflagen, ein erneutes Auf-
flammen der BREXIT-Angste und Sorgen
um die wirtschaftliche Verfassung ltali-
ens. Darlber hinaus sorgte die anhalten-
de Nervositat gepaart mit recht dinnen
Umsétzen, insbesondere bei Werten aus
der zweiten und dritten Reihe, flir beacht-
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liche Kursschwankungen, die nicht mit
fundamentalen, unternehmensspezifi-

schen Faktoren zu begriinden waren.

Das vierte Quartal 2018 (30.09.2018 -
31.12.2018) flhrte durch politische Unsi-
cherheiten sowie anhaltenden Konjunk-
tursorgen zu deutlichen Verlusten an den
Aktienmarkten. Die Unsicherheit wurde
durch

Frihindikatoren und vorsichtige Ausbli-

schwache volkswirtschaftliche
cke der Unternehmen verstéarkt. Dartiber
hinaus belasteten die von den USA aus-
gehenden Handelskonflikte — insbeson-
dere mit China — die Méarkte weiterhin. Ein
weiteres groBes Thema, vor allem in Eu-
ropa, waren im letzten Quartal die Ver-
handlungen zum Brexit. Des Weiteren be-
Streit der

Regierung mit der EU-Kommission be-

lastete der italienischen
zliglich des italienischen Staatshaushalts
die Méarkte und sorgte fiir Verunsicherun-
gen.

2.3 Wesentliche Portfolioereignis-
se wahrend des Berichtszeitraums

Wéhrend
(01.01.2018 - 31.12.2018) wurde gemaB
der definierten Anlagestrategie im Seg-

des Berichtszeitraums

ment Corporate Action sowie in Aktien
nach dem Value-Grundsatz investiert.
Der hinsichtlich

GBP wurde durch Devisenterminge-

Fremdwahrungsanteil

schafte abgesichert. Im Berichtszeitraum
15,73 %
(R-Tranche) erzielt. Der MSCI Europe In-

wurde ein Wertverlust von

dex verzeichnete im gleichen Zeitraum
einen Wertverlust von 10,45 %.5

Ein Blick auf die nackten Performance-
zahlen der marktbreiten Indizes sagt
mehr als tausend Worte (alle Perfor-
mancedaten fir den Berichtszeitraum
28.09.2018 - 31.10.2018).

schlechtesten Borsenjahre der letzten

Einer der

Jahrzehnte liegt hinter uns! Handelsstreit,
Italien, Brexit sowie eine straffere Geld-

6 Bloomberg - Performance_YTD-2018_Screenshot.

politik der Notenbanken sind Dauerthe-
men, fanden aber immer in der ersten
Jahreshélfte nur temporére Beachtung.
Nun aber hat das Bild einer robusten
Weltkonjunktur erste Risse bekommen,
wichtige Sektoren wie die Halbleiterin-
dustrie oder der Automobilsektor haben
in den letzten Wochen des Kalenderjah-
res 2018 mit Gewinnwarnungen und ver-
haltenem Ausblick die Sorgenfalten der
Borsianer immer groBer werden lassen.
Crashartige und irrationale Kursverlaufe
pragten vielfach das Tagesgeschehen am
Handelstisch.

Zu den Portfolio-Ereignissen zahlten un-
ter anderem die Aktien des deutschen
Pharmakonzerns STADA. Der GroBaktio-
nar Nidda Healthcare wollte das Bad Vil-
beler Unternehmen von der Borse
nehmen und hat dazu ein Delisting-Er-
werbsangebot allen Restaktiondren un-
terbreitet. Das Pflichtangebot tber 81,73
EUR entsprach dabei dem durchschnitt-
lich gewichteten Bérsenkurs der letzten
sechs Monate und bedeutete, bezogen
auf den Angebotspreis zum Beherr-
schungs- und Gewinnabflihrungsvertrag

(74,40 EUR), eine Pramie von ca. 10 %.

Bereits im Jahr 2017 haben Linde und die
amerikanische Praxair ihre Absicht einer
Megafusion zum weltgréBten Industrie-
gase-Konzern mit einem Boérsenwert von
mehr als 60 Mrd. EUR bekanntgegeben.
Mit Ablauf der
92,00 % der Linde-Aktionare das Uber-

nahmeangebot angenommen, die Positi-

Annahmefrist haben

on wuchs daraufhin zu einer der Kernpo-
sitionen im Portfolio. Der Squeeze-out
der Minderheitsaktiondre wurde am
12.12.2018 auf der

Hauptversammlung

auBerordentlichen
abgesegnet. Das
Fondsmanagement war vor Ort und die
positive Einschdtzung des Fondsma-
nagements hinsichtlich einer attraktiven
Nachbesserung in der Spruchstelle wur-

de nochmals bestétigt.

Mittlerweile wurde auch Uniper zum
Spielball der GroBaktionare. Wahrend der
finnische GroBaktionér Fortum bisher nur
von einer Finanzbeteiligung samt Koope-
ration sprach, spekulierten Anleger in
jungster Zeit verstarkt von einem Verkauf
des 47 %-igen Aktionariats. Spannend
bleibt der Fall fir das Portfoliomanage-
ment allemal, da der US-Hedgefonds Eli-
ott die Beteiligungsquote (16,5 %) im Be-
richtszeitraum deutlich ausgebaut hat
und auch der Finanzinvestor Knight Vinke
mit 5 % am Unternehmen investiert ist.

Einen zusétzlichen Performancebeitrag
generierte das Portfoliomanagement mit
dem Engagement in der Whitbread aus
GroBbritannien. Das Unternehmen be-
steht aus zwei Geschéftsbereichen. Die
Briten betreiben Hotels (u.a. Premier Inn)
und verkaufen Kaffee in ihren Filialen
(Costa Coffee). Auf Druck von Investoren,
das Unternehmen aufzuspalten, hat sich
das Konglomerat entschlossen, diesen
Plan mit einem Zeithorizont von 24 Mona-
ten umzusetzen. Noch vor Umsetzung
der Plane Uberraschte Coca-Cola mit ei-
ner Kaufofferte fir die Kaffeekette Costa
in Héhe 3,9 Mrd. Pfund. Der Kursauf-
schlag von 19 % im Zuge der Teiliber-
nahme wurde vom Portfoliomanagement
durch einen konsequenten Verkauf zur
Realisierung der Gewinne genutzt.

Auf globaler Ebene konnte das M&A-Vo-
lumen auf Jahresbasis um 14 % und in
Europa um 7 % zulegen.” Mit Blick auf die
globale Entwicklung der M&A-Markte
sprechen die fundamentalen Rahmenbe-
dingungen, Bargeldreserven und anhal-
tend glnstige Refinanzierungsmdglich-
keiten far anhaltend umtriebige
M&A-Aktivitdten. Das Portfoliomanage-
ment rechnet daher mit einer ganzen Rei-
he an attraktiven Investitionsmdéglichkei-

ten fur das Jahr 2019.

7 Thomson Financial, Datastream, MSCI, Eurostat, Markit, Moody's, The Yield Book, NBER, ECB, Morgan Stanley Research
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3. Wesentliche Quellen des
VerdufBBerungsergebnisses

Das Ergebnis® aus VerduBerungsge-

schéaften des TBF European Opportuni-
ties fur den Berichtszeitraum betragt:

IV. VerduBerungsgeschifte

1. Realisierte Gewinne EUR
2. Realisierte Verluste EUR
Ergebnis aus VerduBerungsgeschéaften EUR

Das Ergebnis aus VerduBerungsgeschaf-
ten wurde schwerpunktmaBig aus Kurs-
gewinnen/ -verlusten von Aktien erzielt.

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES (R-Tranche)

- Anteilwertentwicklung 2018
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Im  Berichtszeitraum (01.01.2018 -

31.12.2018) lag die Wertentwicklung in
der R-Tranche bei -15,73 %.°

1.645.493,31
-3.970.559,69
-2.325.066,38

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES (I-Tranche)
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1.186.144,16
-2.350.440,37
-1.164.296,21

Im  Berichtszeitraum (01.01.2018 -
31.12.2018) lag die Wertentwicklung in
der I-Tranche bei -15,37 %.°

4. Risikoberichterstattung

Marktpreisrisiken

Das Investmentvermégen bestand aus-
schlieBlich aus bodrsengelisteten Wertpa-
pieren und anderen Investmentvermo-
gen. Das Marktpreisrisiko wurde zudem
durch eine ausgewogene Verteilung der
Gewichtung der Einzeltitel minimiert.

Adressenausfallrisiken
Adressenausfallrisiken sind grundsatzlich
nur auf das Unternehmen bezogen und
nicht auf andere Emittenten und Schuld-
ner, da das Investmentvermégen nur in
gelistete Aktien oder andere Investment-
vermoégen investiert. Das Adressenaus-
fallrisiko ist auf das Risiko einer Zah-
lungsunféhigkeit eines der investierten
Unternehmen beschrankt. Dieses Risiko
wird durch eine breite Streuung und aus-
gewogene Gewichtung des Investitions-
vermdgens Uber viele Einzelpositionen
minimiert. Die Gewichtung der Einzeltitel
lag Uberwiegend zwischen 0,41 % und
7,08 %.

Zinsanderungsrisiken

Durch die aktive Steuerung der Duration
wurden die Zinsanderungsrisiken mini-
miert.

Wahrungsrisiken

Der Fonds unterlag aufgrund seiner inter-
nationalen Positionierung im Bereich der
Aktien entsprechenden Wéahrungsrisiken.
Das Wahrungsrisiko durch Investitionen
in Unternehmen auBerhalb des EU-
RO-Wéhrungsraums wurde durch aktives
Wéhrungsmanagement reduziert. Der
Fremdwahrungsanteil lag zum Ende des

Berichtszeitraums bei ca. 23,02 %."

Liquiditatsrisiken
Durch die konsequente Anlage in liquide-
ren Aktientitel sollen Uberdurchschnittli-

0 Bloomberg - Chart_EO_2018 (eigene Darstellung per Excel-Daten)
® Bloomberg - Chart_EO_2018 (eigene Darstellung per Excel-Daten) THIP (HANSAINVEST) Monatsreporting TBF European Opportunities per 28.12.2018.
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che Liquiditatsrisiken vermieden werden.
Zum Stichtag ist das Portfolio innerhalb
von einem Tag zu 81,51 %™ liquidierbar.
Darlber hinaus ist das Portfolio nach 10
Tagen zu 81,66 %' liquidierbar.

Operationelle Risiken

Unter operationalen Risiken wird die Ge-
fahr von Verlusten verstanden, die durch
die Unangemessenheit oder das Versa-
gen von internen Verfahren, Menschen
und Systemen oder durch externe Ereig-
nisse verursacht werden. Beim operatio-
nalen Risiko differenziert die Gesellschaft
demnach zwischen technischen Risiken,
Personalrisiken,  Produktrisiken  und
Rechtsrisiken, sowie Risiken aus Kun-
den- und Geschaftsbeziehungen und hat
hierzu folgende Vorkehrungen getroffen:

Zur Vermeidung technischer Risiken hat
die Gesellschaft unter anderem einen
Notfallplan implementiert, der im Be-
richtsjahr aktualisiert wurde. Rechts- und
Personalrisiken werden durch Rechtsbe-
ratung und Schulungen der Mitarbeiter
minimiert.

Produktrisiken werden durch die Weiter-
entwicklung, sowie der sténdigen Ver-
besserung der Fonds und deren Struktu-
ren im Rahmen vorgegebener Parameter

entgegengewirkt.
5. Sonstige Hinweise
Das Portfoliomanagement wurde an TBF

Global Asset Management GmbH in Sin-
gen ausgelagert.

2 HANSAINVEST - Markt_und_Liquiditétsreport per 28.12.2018.
8 HANSAINVEST - Markt_und_Liquiditatsreport per 28.12.2018.

Die mit der Verwaltung des Investment-
vermébgens betraute Kapitalverwaltungs-
gesellschaft ist die HANSAINVEST Han-
seatische Investment-GmbH, Hamburg.

Weitere fur den Anleger wesentliche Er-
eignisse haben sich nicht ergeben.

Samtliche Publikumsfonds erhalten zum
01.12.2018 das Préafix ,TBF“, welches die
bisher verwendeten Prafixe ,,4Q“ oder
~ROCKCAP* ersetzt. Dementsprechend
wurde beim European Opportunities das
Préfix ,,4Q“ entfernt und durch ein ,TBF*
ersetzt. Neuer Fondsname ist demzufol-
ge ,TBF European Opportunities”.
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Vermdgensaufstellung per 31. Dezember 2018

Fondsvermogen: EUR 19.150.994,14 (25.985.606,75)
Umlaufende Anteile: |-Klasse 127.163 (114.952)
R-Klasse 230.107 (336.207)

Vermoégensaufteilung in TEUR/%

. Vermbégensgegenstiande

1. Aktien 18.594 97,09 (91,39)
2. Andere Wertpapiere 0 0,00 (3,61)
3. Derivate -112 -0,58 (1,92)
4. Bankguthaben 711 3,71 (3,73)
5. Sonstige Vermodgensgegenstiande 47 0,24 (0,13)
Il. Verbindlichkeiten -89 -0,46 (-0,78)
Ill. Fondsvermodgen 19.151 100,00
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Gattungsbezeichnung

Bdrsengehandelte Wertpapiere
Aktien

Christian Dior

DATA MODUL AG Prod.u.V.v.e.S. Inhaber-Aktien o.N.

DO & CO AG Inhaber-Aktien o.N.
Drillisch

EDP Renovaveis

KION GROUP AG Inhaber-Aktien o.N.
Luxottica

Nokia

Pfeiffer Vacuum Technology

Porsche Vz.

PVA TePla

Recordati - Ind.Chim.Farm.

Renk

S IMMO AG Inhaber-Aktien o.N.
SPORTTOTAL AG Inhaber-Aktien o.N.
Uniper

Wartsila

Asmallworld AG Namens-Aktien SF 1
Logitech International

Hochschild Mining PLC Registered Shares LS -,25
Whitbread

Fjord1 ASA Navne-Aksjer NK 2,50
Essity AB Namn-Aktier B

Modern Times

Constellium

Covestro AG Inhaber-Aktien o.N.
Linde

Linde PLC

METRO AG Inhaber-Stammaktien o.N.

Summe der borsengehandelten Wertpapiere

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Aktien

S&T

Vectron Systems AG Inhaber-Aktien 0.N.
ams

London Stock Exchange

Summe der an organisierten Markten zugelassenen oder in diese einbezogenen Wertpapiere

Nicht notierte Wertpapiere
Aktien

HWA AG Inhaber-Aktien o.N.
Mynaric AG Inhaber-Aktien o.N.

FR0000130403
DE0005498901
AT0000818802
DE0005545503
ES0127797019
DEOOOKGX8881
IT0001479374
FI0009000681
DE0006916604
DEOOOPAH0038
DE0007461006
1T0003828271
DE0007850000
AT0000652250
DEOOOA1EMG56
DEOOOUNSEO018
FI0009003727
CH0404880129
CH0025751329
GBOOB1FW5029
GBOOB1KJJ408
N00010792625
SE0009922164
SE0000412371
NL0010489522
DE0006062144
DE0006483001
IEO0BZ12WP82
DEOOOBFB0019

ATO000AOE9W5
DEOOOAOKEXC7
ATO000A18XM4

GBOOBOSWJX34

DEOOOAOLR4P1
DE00OA0JCY11

STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK

STK
STK
STK
STK

STK
STK

2.500
13.835
4.000
10.000
70.000
8.000
20.000
140.000
4.000
10.000
35.000
30.000
7.050
50.000
90.000
40.000
25.000
57.000
17.000
270.000
10.000
60.000
30.000
25.000
50.000
13.500
7.000
3.000
50.000

20.000
21.714
20.000
11.500

30.728
3.999
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4.000
2.168
4.000
31.066
70.000
23.000
35.000
140.000
7.600
47.000
35.000
30.000
1.050
50.000
100.000
23.091
50.000
116.000
60.000
450.000
28.900
60.000
80.000
25.000
35.000
40.000
11.500
6.000
50.000

70.000
10.000
55.000
11.500

1.500

36.066
70.000
26.000
15.000

3.600
37.000
0

0

0

0
10.000
3.091
25.000
59.000
43.000
180.000
18.900
0
50.000

55.000
26.500
10.000

3.000

68.753
14.022
35.000

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
CHF
CHF
GBP
GBP
NOK
SEK
SEK
usD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
CHF
GBP
EUR

EUR
EUR

328,800000
55,600000
80,800000
44,500000

7,555000
44,330000
51,700000

5,030000

108,700000
51,640000
12,200000
30,290000
94,500000
14,540000

0,868000
22,600000
13,895000

3,950000
30,920000

1,600000
45,520000
43,000000

217,600000

293,000000

6,880000
43,180000

193,750000

138,550000
13,395000

15,510000

8,510000
23,560000
40,640000

14,700000
34,000000

822.000,00
769.226,00
323.200,00
445.000,00
528.850,00
354.640,00
1.034.000,00
704.200,00
434.800,00
516.400,00
427.000,00
908.700,00
666.225,00
727.000,00
78.120,00
904.000,00
347.375,00
200.053,31
467.048,74
479.201,33
504.936,22
258.395,34
635.640,87
713.245,93
300.778,18
582.930,00
1.356.250,00
415.650,00
669.750,00
16.574.615,92

310.200,00
184.786,14
418.676,97
518.424,85
1.432.087,96

451.701,60
135.966,00

4,29
402
1,69
2,32
2,76
1,85
5,40
3,68
2,27
2,70
2,23
4,74
348
3,80
0,41
472
1,81
1,04
2,44
2,50
2,64
1,35
3,32
3,72
1,57
3,04
7,08
217
3,50

86,55

1,62
0,96
2,19
2,71
748

2,36
0,71
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Gattungsbezeichnung

Andere Wertpapiere
Asmallworld AG Anrechte CH0449320818
Summe der nicht notierten Wertpapiere

Summe Wertpapiervermogen

Derivate (Bei den mit Minus gekennzeichneten Besténden handelt es sich um verkaufte Positionen)

Devisen-Derivate Forderungen/Verbindlichkeiten
Devisenterminkontrakte (Verkauf)
Geschlossene Positionen

GBP/EUR 2,78 Mio.

GBP/EUR 0,16 Mio.

GBP/EUR 0,45 Mio.

GBP/EUR 0,46 Mio.

GBP/EUR 0,55 Mio.

Summe der Devisen-Derivate

Bankguthaben

EUR - Guthaben bei:

Verwahrstelle: Hauck & Aufhduser Privatbankiers AG

Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen:

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen:
Verwahrstelle: Hauck & Aufhduser Privatbankiers AG
Verwahrstelle: Hauck & Aufhéuser Privatbankiers AG
Summe der Bankguthaben

Sonstige Vermdgensgegenstande
Dividendenanspriiche

Quellensteueranspriiche

Sonstige Anspriiche

Summe sonstige Vermdgensgegenstinde
Sonstige Verbindlichkeiten 1)

Fondsvermdgen

Anteilwert - TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR |
Umlaufende Anteile

Anteilwert - TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR R

Umlaufende Anteile

0TC
0TC
0TC
0TC
0TC

STK

EUR

GBP

CHF

NOK

EUR
EUR
EUR

EUR

79.485

700.606,05

681,91

7125,99

31.517,84

2.164,03
31.312,99
13.191,70

-89.155,46

JAHRESBERICHT TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES

79.485

0 CHF
EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
STK
EUR
STK

0,000001 0,07
587.667,67
18.594.371,55

-52.950,92
-4.402,08
-19.191,08
-17.455,10
-17.742,25
-111.741,43

700.606,05

756,42

6.331,68
3.156,61
710.850,76

2.164,03
31.312,99
13.191,70
46.668,72
-89.155,46
19.150.994,14
87,56
127163
34,84
230.107

0,00
3,07
97,09

-0,28
-0,02
-0,10
-0,09
-0,09
-0,58

0,03
0,02
3,71

0,01
0,16
0,07
0,24
-0,47
100%)
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Wertpapierkurse bzw. Marktsdtze

Die Vermogensgegenstande des Investmentvermdgens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsétze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz) _— per 28.12.2018

Schweizer Franken 1,125450 =1 Euro (EUR)
Danische Krone DKK 7,466650 =1 Euro (EUR)
Britisches Pfund GBP 0,901500 =1 Euro (EUR)
Norwegische Krone NOK 9,984700 =1 Euro (EUR)
Schwedische Krone SEK 10,269950 =1 Euro (EUR)
US-Dollar usD 1,143700 =1 Euro (EUR)
¢) 0TC Over-the-Counter

Widhrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte, soweit sie nicht mehr in der Vermégensauf-
stellung erscheinen: Kaufe und Verkdufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stiicke bzw.
Gattungshezeichnung Anteile bzw. Kéaufe/Zugange Verkaufe/ Abgange
Whg. in 1.000

Volumen

in 1.000

Bdrsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Bell Food Group CH0315966322 STK 1.000 3.200
Clariant CH0012142631 STK 18.000 18.000
Dufry CH0023405456 STK - 3.000
Sika CH0000587979 STK 50 50
02 Czech Republic A.S. Namens-Aktien KC 10 20009093209 STK 55.000 55.000
Philip Morris CR AS Namens-Aktien KC 1000 €S0008418869 STK 300 1.300
TDC DK0060228559 STK 30.000 30.000
Abertis Infraestructuras ES0111845014 STK 35.000 35.000
Agta Record AG Inhaber-Aktien SF 1 CH0008853209 STK - 2.249
AKASOL AG Inhaber-Aktien 0.N. DEO0OA2JNWZ9 STK 7.000 7.000
Akzo Nobel NL0000009132 STK 10.000 10.000
Alstom FR0010220475 STK 17.000 17.000
Amer Sports FI0009000285 STK 18.000 18.000
Advanced Metallurgical Group NL0000888691 STK 16.800 16.800
Anheuser-Busch InBev BE0974293251 STK 10.000 10.000
AUDI DE0006757008 STK 275 275
Aurubis DE0006766504 STK 4.000 4.000
Banche Popolari Unite IT0003487029 STK 50.000 50.000
BASF DEOOOBASF111 STK 26.000 26.000
Bayerische Motoren Werke DE0005190003 STK 10.000 10.000
Bayer DEOOOBAY0017 STK 38.000 38.000
Bolsas y Mercados Espanoles ES0115056139 STK 9.000 9.000
Bouygues FR0000120503 STK 12.000 12.000
CA Immobilien Anlagen AT0000641352 STK 20.000 20.000
Commerzbank DE00OCBK1001 STK 100.000 100.000
Continental DE0005439004 STK 4.000 4.000
Dassault Systemes S.A. FR0000130650 STK 5.000 5.000
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Gattungsbezeichnung

Diebold Nixdorf AG

Diebold Nixdorf AG wg Barabfindung
Distribuidora Intl de Alim.

Evotec

GEA

HUGO BOSS

Immofinanz

Infineon Technologies

Cie Ind. Fin.Ingén.SA Ingénico

innogy SE Inhaber-Aktien o.N.

KONE

KUKA

Deutsche Lufthansa

MAN SE

MBB Industries

Mediaset

MS Industrie AG

mutares AG Inhaber-Aktien o.N.

NH Hoteles

NRJ Group S.A. Actions au Porteur EO -,01
L' Oréal

OSRAM Licht

paragon

Parmalat

Piaggio & C.

Puma

Royal Dutch Shell

Sanofi-Aventis

Sartorius Stedim Biotech

Serviceware SE Inhaber-Aktien o.N.
Store Electronic Systems S.A. Actions Nominatives EO 2
SHW

Siemens Gamesa Renew. En.

Sligro Food Group N.V. Aandelen EO -,06
Stada Arzneimittel

Syzygy

Tele Columbus AG Namens-Aktien 0.N.
Telecom Italia

Telenet Group Holding

ThyssenKrupp

Tul

Unilever

Union Fin.Fran.Bque(Ufifrance) Actions au Porteur o.N.
Valneva SE Actions au Porteur EO -,15
voestalpine

Vossloh

Wessanen

Yoox

Avast Plc. Reg. Ord. Shares (WI) LS-,1
BT

DEO0OAOCAYB2
DE00ODUM9537
ES0126775032
DE0005664809
DE0006602006
DEOOOA1PHFF7
AT0000809058
DE0006231004
FR0000125346
DEO00A2AADD2
FI0009013403
DE0006204407
DE0008232125
DE0005937007
DEOOOAOETBQ4
IT0001063210
DE0005855183
DEOOOAOSMSH2
ES0161560018
FR0000121691
FR0000120321
DEOOOLED4000
DE0005558696
IT0003826473
IT0003073266
DE0006969603
GBOOBO3MLX29
FR0000120578
FR0013154002
DE000A2G8X31
FR0010282822
DE0OOA1JBPV9
ES0143416115
NL0000817179
DE0007251803
DE0005104806
DEOOOTCAG172
IT0003497168
BE0003826436
DE0007500001
DEOOOTUAGO000
NL0000009355
FR0000034548
FR0004056851
AT0000937503
DE0007667107
NL0000395317
IT0003540470
GB00BDD85M81
GB0030913577

STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK

10.000
22.500
150.000
40.000
30.000
5.000
230.000
58.000
9.000
62.000
6.000
6.151
20.000
10.000

25.000

1.74
70.000

2.000
21.000
9.395

400.000
55.000
11.000

15.000
3.500
60.000
20.000
4.000
40.626
96.206
1.300.000
18.000
50.000
40.000
12.000
5.000
200.000
12.500
8.000
100.000
120.000
230.000
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25.000
22.500
150.000
85.000
30.000
5.000
230.000
58.000
9.000
62.000
6.000
6.151
20.000
21.000
4.500
25.000
137.603
.74
70.000
42.000
2.000
21.000
19.395
300.000
450.000
2.000
55.000
11.000
8.000
15.000
11.500
18.500
60.000
20.000
15.000
40.626
146.206
1.300.000
28.000
50.000
40.000
12.000
15.000
200.000
12.500
8.000
100.000
15.000
120.000
230.000



Gattungsbezeichnung

Diageo

Imperial Brands

ITvV

Reckitt Benckiser Group

Shire

Sophos Group

Scottish and Southern Energy

Leroy Seafood Group AS Navne-Aksjer NK 1
Subsea 7

CD Projekt S.A. Inhaber-Aktien C ZY 1
BillerudKorsnés AB Namn-Aktier SK 12,50
Boliden

Boliden AB Namn-Aktier 0.N. (Post Split)
Haldex AB Namn-Aktier SK 20

Hexagon B

Holmen AB Namn-Aktier CI. B SK 25
Svenska Cellulosa

Hubbell Inc. Registered Shares DL -,01
Andere Wertpapiere

ANF Immobilier S.A. Actions Port. (C.R.) EO 4

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Aktien

Biotest Vz.

Fraport

Homag Group AG

Linde AG z.Umtausch eing.Inhaber-Aktien

SLM Solutions Group

Software AG Namens-Aktien o.N.

An freien Markten gehandelte Wertpapiere
Aktien

Lechwerke AG Inhaber-Aktien o.N.

McKesson Europe

PANTAFLIX

STEMMER IMAGING AG Inhaber-Aktien o.N.
Nichtnotierte Wertpapiere

Aktien

STADA Arzneimittel AG z.Verkauf einger.Namens-Aktien
Seeing Machines Ltd. Registered Shares o.N.
Andere Wertpapiere

Investmentanteile

KAG-eigene Investmentanteile

TBF Euro Short Term Bond Inhaber-Anteilsklasse |

Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschéfte, bei Optionsscheinen Angabe der Kiufe und Verkéufe)

Terminkontrakte
Aktienindex-Terminkontrakte
Verkaufte Kontrakte:

Basiswert: DAX Index

GB0002374006
GB0004544929
GB0033986497
GB00B24CGK77
JEO0B2QKY057
GBOOBYZFZ918
GB0007908733
N00003096208
LU0075646355
PLOPTTCO00011
SE0000862997
SE0000869646
SE0011088665
SE0000105199
SE0000103699
SE0011090018
SE0000112724
US4435106079

FR0000063091

DE0005227235
DE0005773303
DE0005297204
DEOOOA2E4L75

DE000A111338
DE000A2GS401

DE0006458003
DE000CLS1001
DEOOOAT2UPJ7
DE000A2GIMZ9

DEOOOA2NBUK2
AUO000XINAJO

DE000A2H6707

STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK
STK

STK

STK
STK
STK
STK
STK
STK

STK
STK
STK
STK

STK

STK

ANT

EUR

25.000
45.000
580.000
8.000
40.000
160.000
110.000
90.000
85.000
20.000
25.000
12.000
80.000
10.000
50.000
160.000

12.000
10.000
5.000
8.000
60.336
12.500

18.500

15.000
2.000.000
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25.000
45.000
580.000
14.500
40.000
160.000
110.000
90.000
85.000
20.000
25.000
12.000
80.000
74.820
10.000
50.000
205.000
3.500

43.000

12.000
10.000
5.000
8.000
60.336
12.500

1.000
35.000
3.000
18.500

15.000
2.000.000

5.000
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertrags- und Aufwandsausgleich)

fiir den Zeitraum vom 01. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018

I. Ertrdge

1. Dividenden inlandischer Aussteller EUR 112.559,35 81.368,20
2. Dividenden ausléndischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 179.390,07 136.646,58
3. Zinsen aus Liquiditétsanlagen im Inland EUR -3.283,90%) 133,40
5. Abzug auslandischer Quellensteuer EUR -24.891,51 -18.243,96
6. Sonstige Ertrége 1) EUR 32.866,26 33.155,17
Summe der Ertrage EUR 296.640,27 233.059,39
Il. Aufwendungen

1. Verwaltungsvergiitung

a) fix EUR -35.927,46 -87.572,24
b) performanceabhangig EUR 40.066,03 **) 10.914,34 *)
2. Verwahrstellenvergiitung EUR -9.281,60 -6.151,34
3. Priifungs- und Verdffentlichungskosten EUR -9.989,03 -8.071,16
4. Beratervergiitung EUR -143.571,57 -93.548,66
5. Sonstige Aufwendungen 2) EUR 37.611,65 ***) 41.556,56 ***)
Summe der Aufwendungen EUR -121.091,98 -142.872,50
11l. Ordentlicher Nettoertrag EUR 175.548,29 90.186,89

IV. VerduBerungsgeschifte

1. Realisierte Gewinne EUR 1.645.493,31 1.186.144,16
2. Realisierte Verluste EUR -3.970.559,69 -2.350.440,37
Ergebnis aus VerduBerungsgeschaften EUR -2.325.066,38 -1.164.296,21
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -2.149.518,09 -1.074.109,32
1. Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne EUR -615.010,14 -747.283,79
2. Nettoverénderung der nicht realisierten Verluste EUR -937.536,52 -552.211,03
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -1.552.546,66 -1.299.494,82
VII. Ergebnis des Geschaftsjahres EUR -3.702.064,75 -2.373.604,14

Entwicklung des Investmentvermégens 2018

1. Wert des Investmentvermogens am Beginn des Geschéftsjahres EUR 11.954.442,13 EUR 14.031.164,62
1. Steuerabschlag zum 02.01.2018 EUR -62.079,48 EUR -131.114,88
2. Mittelzufluss / -abfluss (netto) EUR 2.445.407,07 EUR -4.149.600,36
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkéufen: EUR  9.939.923,03 EUR 1.934.984,35
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen: EUR -7.494.515,96 EUR -6.084.584,71
3. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 498.826,25 EUR 639.617,68
4. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR -3.702.064,75 EUR -2.373.604,14
davon nicht realisierte Gewinne: EUR -615.010,14 EUR -747.283,79
davon nicht realisierte Verluste: EUR  -937.536,52 EUR -552.211,03
1l. Wert des Investmentvermdgens am Ende des Geschéftsjahres EUR 11.134.531,22 EUR 8.016.462,92
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Verwendung der Ertrage des Investmentvermogens

Berechnung der Ausschiittung

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR |

1. Fiir die Ausschiittung verfiighar

1. Vortrag aus dem Vorjahr

2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
3. Zuflihrung aus dem Investmentvermégen ****)
I1. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet
1. Der Wiederanlage zugefiihrt ***)

2. Vortrag auf neue Rechnung

1ll. Gesamtausschiittung

1. Endausschiittung

a) Barausschiittung

Verwendung der Ertrdge des Investmentvermégens

Berechnung der Wiederanlage

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR R

I. Fiir die Wiederanlage verfiighar

1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

2. Zufiihrung aus dem Investmentvermdgen ***)
3. Zur Verfiigung gestellter Steuerabzugsbetrag

1l. Wiederanlage

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschéftsjahre

Geschaftsjahr

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR |
Auflegung

2017

2018

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR R
2015

2016

2017

2018

EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
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0,00
-2.149.518,09
3.970.559,69

-374.315,15
-1.271.241,51
175.484,94

175.484,94

-1.074.109,32
2.350.440,37

0,00
1.276.331,05

11.954.442,13
11.134.531,22

14.626.337,00
9.726.256,30
14.031.164,62
8.016.462,92

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

0,00
-16,90
31,22

-2,94
-10,00
1,38

1,38

-4,67
10,21
0,00
5,55 ***%)

100,00
104,00
87,56

33,54
36,24
41,73
34,84
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Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben nach der Derivateverordnung

Das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure EUR 0,00

Der Wert ergibt sich unter Berlicksichtigung von Netting- und Hedgingeffekten, der zugrundeliegenden Derivate im Investmentvermdégen

Die Vertragspartner der Derivate-Geschifte

Hauck & Aufh&user Privatbankiers AG
Morgan Stanley
Morgan Stanley & Co. International PLC

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermdgen (in %) 97,09
Bestand der Derivate am Fondsvermdgen (in %) -0,58

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Investmentvermégen gemas der Derivateverordnung nach dem
qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermdgens ermittelt.

Angaben nach dem qualifizierten Ansatz

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. § 37 Abs. 4 DerivateV

kleinster potentieller Risikobetrag 0,83 %
groBter potentieller Risikobetrag 1,86 %
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 1,20 %

Risikomodell, das gemdf3 § 10 DerivateV verwendet wurde

Full-Monte-Carlo

Parameter, die gemaf} § 11 DerivateV verwendet wurden

99% Konfidenzniveau, 1 Tage Haltedauer bei einem effektiven historischen Beobachtungszeitraum von einem Jahr

Im Geschiftsjahr erreichter durchschnittlicher Umfang des Leverage durch Derivategeschidfte
Mittelwert 0,95

Zusammensetzung des Vergleichsvermégens § 37 Abs. 5 DerivateV
EURO STOXX 50 Index In EUR 100,00 %

Sonstige Angaben

Anteilwert - TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR | EUR 87,56
Umlaufende Anteile STK 127163
Anteilwert - TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR R EUR 34,84
Umlaufende Anteile STK 230.107

Anteilklasse I: Mindestanlage EUR 100,00; Verwaltungsverglitung 0,90% p.a.; Ausgabeaufschlag i.H.v. 0,00%; Ertragsverwendung Ausschiittung
Anteilklasse R: Verwaltungsvergitung 1,55% p.a.; Ausgabeaufschlag i.H.v. 5,00%; Ertragsverwendung Thesaurierung

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermdgensgegenstande

Die Bewertung von Vermdgenswerten, die an einer Bérse zum amtlichen Markt zugelassen bzw. in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, erfolgt
zu den handelbaren Schlusskursen des vorhergehenden Boérsentages gem. § 27 KARBV. Nicht notierte Rentenwerte und Schuldscheindarlehen werden mit
Renditekursen bewertet. Investmentzertifikate werden zu den letzten verdffentlichten Ricknahmepreisen angesetzt.

Vermdgenswerte, die weder an einer Boérse zugelassen noch in einen organisierten Markt einbezogen sind oder fir die ein handelbarer Kurs nicht verfligbar ist,
werden mit von anerkannten Kursversorgern zur Verfliigung gestellten Kursen bewertet. Sollten die ermittelten Kurse nicht belastbar sein, wird auf den mit ge-
eigneten Bewertungsmodellen ermittelten Verkehrswert abgestellt (§ 28 KARBV).

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote *)

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR | 1,12 %

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR R 1,69 %

*) Die Gesamtkostenquote driickt sdmtliche vom Investmentvermdgen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten) im Ver-
héltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Investmentvermdgens aus

Transaktionskosten**) EUR 244.792,06

**) Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerauBerung der Vermdgensgegensténde.

Erfolgsabhangige Verglitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes

TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR | 0,00 %
TBF EUROPEAN OPPORTUNITIES EUR R 0,00 %
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An die Verwaltungsgesellschaft oder Dritte gezahlte Pauschalvergiitungen

Gezahlte Verwaltungsvergltung (01.01.2018 - 31.12.2018) EUR 123.499,70
Beratervergitung inkl. Performance-Fee (01.01.2018 - 31.12.2018) EUR 186.139,86

Die KVG erhélt keine Riickverglitungen der aus dem Investmentvermdgen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergltung und Aufwandserstattun-
gen.

Die KVG gewéhrt sogenannte Vermittlungsfolgeprovision an Vermittler in wesentlichem Umfang aus der von dem Investmentvermégen an sie geleisteten Ver-
gutung.

Wesentliche sonstige Ertrdge und sonstige Aufwendungen

1) Im Wesentlichen Ertrage aus Quellensteuererstattung sowie Zinszahlungen auf Abfindungszahlung

2) im Wesentlichen Kosten flr die BaFin, Depotgebiihren sowie der Aufwandsausgleich

Die Ermittlung der Nettoverédnderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschéftsjahr die in den Anteilspreis einflie-
Benden Wertansétze der Vermdgensgegensténde mit den jeweiligen historischen Anschaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen
in die Summe der nicht realisierten Gewinne einflieBen, die Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflieBen und aus dem
Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschéftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschéftsjahres die Nettoveranderungen er-
mittelt werden.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung der HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH (KVG) fiir das Geschéftsjahr 2017

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitung (inkl. Geschaftsfihrer): EUR 9.668.504,18
davon fix: EUR 7.731.706,47
davon variabel: EUR 1.936.797,71

Zahl der Mitarbeiter der KVG inkl. Geschéftsfihrer: 128
Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr 2017 der KVG gezahlten Vergiitung an Risktaker (nur Fihrungskrafte): EUR ~ 878.912,52

Beschreibung, wie die Vergiitungen und ggf. sonstige Zuwendungen berechnet wurden

Die HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH unterliegt den firr Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick
auf die Gestaltung ihres Vergiitungssystems. Die Ausgestaltung des Vergltungssystems hat die Gesellschaft in einer internen Richtlinie Gber die Vergitungs-
politik und Verglitungspraxis geregelt. Ziel ist es, ein Vergltungssystem sicherzustellen, das Fehlanreize zur Eingehung tibermaBiger Risiken verhindert. Das
Vergltungssystem der HANSAINVEST wird unter Einbeziehung des Risikomanagements und der Compliance Beauftragten mindestens jéhrlich auf seine An-
gemessenheit und die Einhaltung der rechtlichen Vorgaben Uberpriift. Eine Erérterung des Vergltungssystems mit dem Aufsichtsrat findet ebenfalls jéhrlich
statt.

Die Verglitung der Mitarbeiter richtet sich grundséatzlich nach dem Manteltarifvertrag flir das Versicherungswesen. Je nach Tatigkeit und Verantwortung erfolgt
die Verglitung gemaB der entsprechenden Tarifgruppe. Die Ausgestaltung und Vergltungshdhen der Tarifgruppen werden zwischen Arbeitgeber- und Arbeit-
nehmerverbénden bzw. der Konzernmutter und den Betriebsraten verhandelt, die HANSAINVEST hat hierauf keinen Einfluss. Nur mit wenigen Mitarbeitern sind
finanzielle Anreizsysteme fir variable Vergltungen vereinbart. Der Anteil der variablen Vergiitung darf dabei maximal 30% der Gesamtvergltung ausmachen.
Ein Anreiz, ein unverhaltnismaBig groBes Risiko fur die Gesellschaft einzugehen, resultiert aus der variablen Vergiitung nicht.

Die Vergutung fur die Geschéaftsfiihrer der HANSAINVEST erfolgt auf einzelvertraglicher Basis. Sie setzt sich zusammen aus einer monatlichen festen Vergu-
tung und einer jahrlichen Tantieme. Die Hohe der Tantieme wird im gesamten Aufsichtsrat erdrtert und festgelegt und orientiert sich nicht am Erfolg der einzel-
nen Fonds.

Derzeit sind nur die Geschéaftsfiihrung als Risikotrager der Gesellschaft eingestuft. Die Gesellschaft tiberpriift die Vergiitungssysteme jahrlich. Die Verglitungs-
politik der HANSAINVEST erflllt die Anforderungen des § 37 KAGB, als auch die Leitlinien fir solide Vergltungspolitiken unter Berticksichtigung der AIFMD
(ESMA/2013/232).

Ergebnisse der jahrlichen Uberpriifung der Vergiitungspolitik

Im Rahmen der internen jahrlichen Uberpriifung der Einhaltung der Vergiitungspolitik ergaben sich keine Anhaltspunkte dafiir, dass die Ausgestaltung von fixen
und / oder variablen Verglitungen sich nicht an den Regelungen der Richtlinie tiber die Vergiitungspolitik und Vergltungspraxis orientieren.

Angaben zu wesentlichen Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik

Keine Anderung im Berichtszeitraum.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall fiir das Geschdftsjahr 2017
(Portfoliomanagement TBF Global Asset Management GmbH)

Die KVG zahlt keine direkten Vergltungen an Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens.
Das Auslagerungsunternehmen hat folgende Informationen selbst ver&ffentlicht:

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr des Auslagerungsunternehmens gezahlten Mitarbeitervergiitung: EUR 1.982.374
davon feste Verglitung: EUR 1.356.066
davon variabele Vergtitung: EUR 626.308
Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergltungen: EUR 0

Zahl der Mitarbeiter des Auslagerungsunternehmens: 11

Hamburg, 05. April 2019
HANSAINVEST
Hanseatische Investment-GmbH

Geschaftsfihrung

(Nicholas Brinckmann)  (Marc DrieBen) (Dr. Jorg W. Stotz)
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Wiedergabe des Vermerks des unabhangigen
Abschlusspriifers

An die HANSAINVEST Hanseatische In-
vestment-Gesellschaft mit beschrankter
Haftung, Hamburg

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht nach § 7
KARBV des Investmentvermogens TBF
EUROPEAN OPPORTUNITIES (vormals:
4Q-EUROPEAN OPPORTUNITIES) - be-
stehend aus dem Tatigkeitsbericht fir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis
zum 31. Dezember 2018, der Vermdgens-
Ubersicht und der Vermdgensaufstellung
zum 31. Dezember 2018, der Ertrags- und
Aufwandsrechnung, der Verwendungs-
rechnung, der Entwicklungsrechnung fir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis
zum 31. Dezember 2018 sowie der verglei-
chenden Ubersicht iber die letzten drei
Geschaftsjahre, der Aufstellung der wéh-
rend des Berichtszeitraums abgeschlos-
senen Geschéfte, soweit diese nicht mehr
Gegenstand der Vermdgensaufstellung
sind, und dem Anhang - geprtift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der
bei der Priifung gewonnenen Erkenntnis-
se entspricht der beigefligte Jahresbe-
richt nach § 7 KARBV in allen wesentli-
chen Belangen den Vorschriften des
deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs
(KAGB) und den einschlagigen européi-
schen Verordnungen und ermdglicht es
unter Beachtung dieser Vorschriften, sich
ein umfassendes Bild der tatsachlichen
Verhéltnisse und Entwicklungen des In-

vestmentvermdgens zu verschaffen.
Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresbe-
richts nach § 7 KARBV in Ubereinstim-
mung mit § 102 KAGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsat-

ze ordnungsmaBiger Abschlussprifung

durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsat-
zen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlusspriifers fir die Prifung des
Jahresberichts nach § 7 KARBV* unseres
Vermerks weitergehend beschrieben. Wir
sind von der HANSAINVEST Hanseati-
sche Investment-Gesellschaft mit be-
schrankter Haftung (im Folgenden die
»Kapitalverwaltungsgesellschaft”) unab-
hangig in Ubereinstimmung mit den deut-
schen handelsrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfillt. Wir sind der Auf-
fassung, dass die von uns erlangten Pri-
fungsnachweise ausreichend und geeig-
net sind, um als Grundlage fiir unser
Prifungsurteil zum Jahresbericht nach

§ 7 KARBV zu dienen.
Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die
sonstigen Informationen verantwortlich.
Die sonstigen Informationen umfassen
den Jahresbericht- ohne weitergehende
Querverweise auf externe Informatio-
nen —, mit Ausnahme des gepriiften Jah-
resberichts nach § 7 KARBV sowie unse-

res Vermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresbe-
richt nach § 7 KARBV erstrecken sich
nicht auf die sonstigen Informationen,
und dementsprechend geben wir weder
ein Prifungsurteil noch irgendeine ande-
re Form von Prifungsschlussfolgerung
hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung
haben wir die Verantwortung, die sonsti-
gen Informationen zu lesen und dabei zu
wurdigen, ob die sonstigen Informationen

- wesentliche Unstimmigkeiten
Jahresbericht nach § 7 KARBV oder
unseren bei der Prifung erlangten

zum

Kenntnissen aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch darge-
stellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter fiir den Jahresbericht
nach § 7 KARBV

Die gesetzlichen Vertreter der Kapitalver-
waltungsgesellschaft sind verantwortlich
fir die Aufstellung des Jahresberichts
nach § 7 KARBYV, der den Vorschriften
des deutschen KAGB und den einschla-
gigen europaischen Verordnungen in al-
len wesentlichen Belangen entspricht
und dafir, dass der Jahresbericht nach
§ 7 KARBV es unter Beachtung dieser
Vorschriften ermdglicht, sich ein umfas-
sendes Bild der tatsédchlichen Verhaltnis-
se und Entwicklungen des Investment-
vermodgens 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 § 7
KARBYV zu ermdglichen, der frei von we-
sentlichen — beabsichtigten oder unbe-
absichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts
nach § 7 KARBV sind die gesetzlichen
Vertreter daflir verantwortlich, Ereignisse,
Entscheidungen und Faktoren, welche
die weitere Entwicklung des Investment-
vermdgens wesentlich beeinflussen kon-
nen, in die Berichterstattung einzubezie-
hen. Das bedeutet unter anderem, dass
die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstel-
lung des Jahresberichts nach § 7 KARBV
die Fortflhrung des Investmentvermé-
gens durch die Kapitalverwaltungsgesell-
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schaft zu beurteilen haben und die Ver-
antwortung haben, Sachverhalte im
Zusammenhang mit der Fortfiihrung des
Investmentvermdgens, sofern einschla-

gig, anzugeben.

Verantwortung des Abschlussprii-
fers fiir die Priifung des Jahresbe-
richts nach § 7 KARBV

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Si-
cherheit darliber zu erlangen, ob der Jah-
resbericht nach § 7 KARBV als Ganzes
frei von wesentlichen — beabsichtigten
oder unbeabsichtigten - falschen Dar-
stellungen ist, sowie einen Vermerk zu er-
teilen, der unser Prifungsurteil zum Jah-
resbericht nach § 7 KARBV beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes
MaB an Sicherheit, aber keine Garantie
dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 102 KAGB unter Beachtung der vom In-
stitut der Wirtschaftsprufer (IDW) festge-
stellten deutschen Grundséatze ordnungs-
maBiger Abschlussprifung durchgefiihrte
Prifung eine wesentliche falsche Darstel-
lung stets aufdeckt. Falsche Darstellun-
gen kdnnen aus VerstéBen oder Unrich-
tigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verninfti-
gerweise erwartet werden konnte, dass
sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresberichts nach
§ 7 KARBV getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beein-
flussen.

Wahrend der Priifung tben wir pflichtge-
maBes Ermessen aus und bewahren eine

kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Ri-
siken wesentlicher — beabsichtigter
oder unbeabsichtigter — falscher Dar-
stellungen im Jahresbericht nach § 7
KARBYV, planen und fuhren Prufungs-
handlungen als Reaktion auf diese Ri-

siken durch sowie erlangen Prifungs-
nachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fir
unser Prifungsurteil zu dienen. Das
Risiko, dass wesentliche falsche Dar-
stellungen nicht aufgedeckt werden,
ist bei VerstéBen hoher als bei Unrich-
tigkeiten, da VerstoBe betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, be-
absichtigte Unvollstdndigkeiten, irre-
fihrende Darstellungen bzw. das Au-
Kontrollen

Berkraftsetzen interner

beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem
fur die Prifung des Jahresberichts
nach § 7 KARBV relevanten internen
Kontrollsystem, um Prifungshandlun-
gen zu planen, die unter den gegebe-
nen Umstédnden angemessen sind, je-
doch
Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieses

nicht mit dem Ziel, ein
Systems der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der
von den gesetzlichen Vertretern der
Kapitalverwaltungsgesellschaft  bei
der Aufstellung des Jahresberichts
nach § 7 KARBV angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der von den gesetzli-
chen Vertretern dargestellten ge-
schatzten Werte und damit zusam-

menhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen auf der
Grundlage erlangter Prifungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicher-
heit im Zusammenhang mit Ereignis-
sen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fortflih-
rung des Investmentvermdgens durch
die Kapitalverwaltungsgesellschaft
aufwerfen koénnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentli-
che Unsicherheit besteht, sind wir ver-

pflichtet, im Vermerk auf die dazuge-

hérigen Angaben im Jahresbericht
nach § 7 KARBV aufmerksam zu ma-
chen oder, falls diese Angaben unan-
gemessen sind, unser Prifungsurteil
zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundla-
ge der bis zum Datum unseres Ver-
merks erlangten Prifungsnachweise.
Zukinftige Ereignisse oder Gegeben-
heiten kénnen jedoch dazu fihren,
dass das Investmentvermdgen durch
die Kapitalverwaltungsgesellschaft
nicht fortgefihrt wird.

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung,
den Aufbau und den Inhalt des Jahres-
berichts nach § 7 KARBV einschlieB3-
lich der Angaben sowie ob der Jahres-
bericht nach § 7 KARBV die zugrunde
liegenden Geschaftsvorfalle und Er-
eignisse so darstellt, dass der Jahres-
bericht nach § 7 KARBV es unter Be-
achtung der Vorschriften des deut-
schen KAGB und der einschlagigen
europdischen Verordnungen ermog-
licht, sich ein umfassendes Bild der
tatséchlichen Verhéltnisse und Ent-
wicklungen des Investmentvermédgens
zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung
Verantwortlichen unter anderem den ge-
planten Umfang und die Zeitplanung der
Prifung sowie bedeutsame Prifungs-
feststellungen, einschlieBlich etwaiger
Méngel im internen Kontrollsystem, die

wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Hamburg, den 8. April 2019

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Gero Martens ppa. Ruth Koddebusch

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriferin
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Kapitalverwaltungsgesellschaft,

Verwahrstelle und Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft:

HANSAINVEST

Hanseatische Investment-Gesellschaft
mit beschrankter Haftung

Postfach 60 09 45

22209 Hamburg

Hausanschrift:

Kapstadtring 8

22297 Hamburg

Kunden-Servicecenter:

Telefon: (0 40) 3 00 57 - 62 96
Telefax: (0 40) 30057 -60 70
Internet: www.hansainvest.com
E-Mail: service@hansainvest.de
Gezeichnetes Kapital:
€10.500.000,00

Eigenmittel:

€14.153.952,34

(Stand: 31.12.2017)

Gesellschafter:

SIGNAL IDUNA

Allgemeine Versicherung AG, Dortmund
SIGNAL IDUNA

Lebensversicherung a.G., Hamburg

Verwabhrstelle:

Hauck & Aufhduser Privatbankiers AG
Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
€ 16.000.000,00

Haftendes Eigenkapital (anrechenbare
Eigenmittel nach Art. 72 CRR):

€ 160.251.597,01

(Stand 31.12.2017)

Einzahlungen:

UniCredit Bank AG, Miinchen
(vorm. Bayerische Hypo- und
Vereinsbank)

BIC: HYVEDEMMS300

IBAN: DE15200300000000791178

Aufsichtsrat:

Martin Berger (Vorsitzender),
Vorstandsmitglied der SIGNAL IDUNA
Gruppe, Hamburg

(zugleich Vorsitzender des Aufsichts-ra-
tes der SIGNAL IDUNA Asset
Management GmbH)

Dr. Karl-Josef Bierth

(stellvertretender Vorsitzender),
Vorstandsmitglied der SIGNAL IDUNA
Gruppe, Hamburg

Thomas Gollub,
Berater der Aramea Asset
Management AG, Wedel

Dr. Thomas A. Lange,
Vorsitzender des Vorstandes der
National-Bank AG, Essen

Prof. Dr. Harald Stitzer,
Geschaftsfliihrender Gesellschafter der
STUETZER Real Estate Consulting
GmbH, Gerolsbach

Prof. Dr. Stephan Schiulller,
Kaufmann

Wirtschaftspriifer:

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Frankfurt am Main

Geschaftsfiihrung:

Dr. J6rg W. Stotz

(Sprecher, zugleich Prasident des
Verwaltungsrats der HANSAINVEST LUX
S.A., Mitglied der Geschéftsfihrung

der SIGNAL IDUNA Asset Management
GmbH sowie Mitglied der Geschéftsfiih-
rung HANSAINVEST Real Assets GmbH)

Nicholas Brinckmann
(zugleich Sprecher der Geschaftsfiihrung
HANSAINVEST Real Assets GmbH)

Marc DrieBen

(zugleich stellvertretender Prasident
des Verwaltungsrats der HANSAINVEST
LUX S.A)
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HANSAINVEST
Hanseatische Investment-GmbH

Ein Unternehmen der
SIGNAL IDUNA Gruppe

Kapstadtring 8

22297 Hamburg

Telefon (040) 3 00 57 - 62 96
Fax (040) 300 57 - 60 70

service@hansainvest.de

www.hansainvest.de



