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Tatigkeitsbericht

1. Anlageziele und -strategie

Ziel des Warburg — Multi-Smart-Beta Aktien USA ist es, die Anleger anhand eines regelbasierten
Managementansatzes an der Wertentwicklung des US-Aktienmarktes (S&P 500) (berdurchschnittlich
partizipieren zu lassen. Um dies zu erreichen, investiert der Fonds mindestens 60 % seines Investmentvermaogens
in US-Aktien, welche nach dem "Multi-Smart-Beta"-Ansatz ausgewahlt werden. Dabei handelt es sich um einen
regelgebundenen Managementansatz, bei dem die Zusammensetzung des Portfolios unter Berlicksichtigung
mehrerer renditeerklarender Faktoren erfolgt, um bestimmte fundamentale und markttechnische Eigenschaften
im Portfolio zu erzielen.

2. Anlagepolitik im Berichtszeitraum

Der Fonds setzte den verfolgten regelgebundenen Managementansatz im Jahr 2022 konsequent um und war
stets annahernd voll investiert. Der Fonds wurde im Jahr 2022 dreimal umgeschichtet. Dabei wurde Ende Marz
ein groBerer Mittelabfluss des Fonds durch eine Reduktion der Titelanzahl abgefangen. Gleichwohl wurde auch
hierbei die Zielfunktion des Ansatzes, alle renditerelevanten Faktoren mit einer moglichst hohen und
ausgewogenen Intensitdt zu berlcksichtigen, eingehalten. Ebenso konnte auch die angestrebte
Gleichgewichtung der Titel bei allen Umschichtungsterminen weitgehend eingehalten werden. Zur
Aufrechterhaltung der Vollinvestitionsquote in Aktien wurden zudem zeitweilig Futures auf den S&P 500
eingesetzt.

Aufgrund der zum Teil starken Verwerfungen an den Kapitalmarkten im Jahre 2022, die durch den Ukraine-Krieg,
einem sprunghaften Anstieg der Inflationsraten, einem Ende der lockeren Geldpolitik der Zentralbanken und
nachgelagert einem deutlichen Anstieg der Zinsen ausgelost wurde, konnte sich auch der WARBURG — MULTI-
SMART-BETA AKTIEN USA den marktbreiten Verlusten bei Aktien nicht entziehen. Im Berichtszeitraum hatte der
WARBURG — MULTI-SMART-BETA AKTIEN USA Fonds in der Anteilklasse | einen Wertverlust von 10,41 % und in
der Anteilklasse R von 11,06 % verzeichnen. Damit waren die Verluste jedoch deutlich geringer als in dem als
Benchmark des Fonds fungierenden S&P 500, der Uber das Gesamtjahr 2022 einen Verlust von —-19,65 %
hinnehmen musste. Dabei profitierte der Fonds insbesondere von seinem Fokus auf defensive und
unterbewertete Aktien.

Die Berechnung erfolgt gemaR Bundesverband Investment und Asset Management e.V. — BVI. Wir weisen darauf
hin, dass historische Daten zu Wertentwicklungen des Fonds keine Prognose auf eine dhnliche Entwicklung in

der Zukunft zulassen.

Quellen des VerduRerungsergebnisses

Das VerauBerungsergebnis setzt sich zusammen aus Gewinnen und Verlusten aus der VerauBerung von Aktien
und dem zeitweise zum Ausgleich von Spitzenpositionen eingesetzten S&P 500 Future.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum

Risiken infolge des Ukraine-Krieges

Die Auswirkungen des Krieges in der Ukraine auf den WARBURG — MULTI-SMART—BETA AKTIEN USA sind derzeit
nicht abschliefend identifizierbar. Da der Fonds ausschliellich in US-Aktien investiert, ergeben sich keine
unmittelbaren Auswirkungen aus einer Anlage in der Ukraine oder Russland. Wenn auch die indirekten
Auswirkungen geringer als auf europaische Unternehmen sind, so wirken sich die eingetretenen wirtschaftlichen
Folgen des Konfliktes - wie Energieverteuerung bzw. -verknappung, Lieferkettenprobleme und in Folge steigende
Inflation und Zinssatze — aufgrund der internationalen Verzahnung der Volkswirtschaften auch nachteilig auf US-
Unternehmen und letztlich auch auf das Fondsvermaogen aus.



Tatigkeitsbericht

Zins- und Spread-Anderungsrisiken

Der Fonds war im Berichtszeitraum in keine Rentenpapiere investiert. Somit bestanden keine relevanten Zins-
und Spread-Anderungsrisiken.

Wahrungsrisiken

Die Fondswahrung des WARBURG — MULTI-SMART—BETA AKTIEN USA lautet auf US-Dollar, da die Anlagen
vollstéandigin US-Dollar erfolgen. Der Fonds unterliegt damit vollstandigden Wahrungsrisiken aus dem US-Dollar
gegeniiberdem Euro.

Sonstige Marktpreisrisiken

Der Fonds war stets nahezu vollstiandig direkt oder indirekt liber Futures in Aktien investiert und damit
unmittelbar den allgemeinen Marktpreisrisiken von US-Aktien ausgesetzt.

Operationelle Risiken

Operationelle Risikenwerden als die Gefahrvon Verlusten definiert, welche infolge der Unangemessenheit oder
des Versagensvoninternen Verfahren, Menschen, Systemenbzw. als Folge von externen Ereignissen eintreten,
einschliellich Rechtsrisiken. Entsprechend den aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die Gesellschaft eine
unabhangige Compliance-Funktion eingerichtet, die darauf ausgelegtist, die Angemessenheit und Wirksamkeit
der seitens der Gesellschaft zur Einhaltung externer und interner Vorgaben eingerichteten MaBnahmen und
Verfahrenzu tiberwachenund regelmalig zu bewerten und somit die operationellen Risiken moglichst gering zu
halten. Zudem wird die OrdnungsmaRigkeit simtlicher relevanter Aktivitaten und Prozesse durch die Interne
Revision (iberwacht. Ausgelagerte Bereiche sindin die Uberwachung einbezogen. Im Berichtszeitraum kam es zu
keinen besonderen Vorkommnissen hinsichtlich der permanent bestehendenoperationellen Risiken.

Liquiditatsrisiken

Aufgrund der GroRe des US-amerikanischen Aktienmarktes, der hohen Marktkapitalisierung der Werte im
Auswahlindex S&P500 und der hohen Zahl der Marktteilnehmer ist davon auszugehen, dass Wertpapiere
jederzeit zu einem angemessenen Verkaufserlés verduBert werden kdnnen. Im Berichtszeitraum war keine

Einschrankung der Liquiditat festzustellen

Bonitéts- und Adressenausfallrisiken

Der Fonds war im Berichtszeitraum nicht in Rentenpapieren investiert. Somit ergaben sich keine Bonitat- und
Adressenausfallrisiken aus einer Anlage inRenten. Durchdie Anlage in einzelne Aktien war der Fondsjedoch dem
Adressenausfallrisikoder dahinterstehenden Unternehmen ausgesetzt, wobei es im Berichtszeitraum zu keinem
Ausfall gekommenist.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Fir wichtige Ereignisse wahrend des Geschdftsjahres verweisen wir auf das gleichlautende Kapitel im Anhang
dieses Berichts.



WARBURG - MULTI-SMART-BETA AKTIEN USA

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022

Anteilsklasse R Anteilsklasse | Gesamtfonds
usD usD usD
I.  Ertrdge
1. Dividenden ausléndischer Aussteller (vor Quellensteuer) 46.888,59 10.335,94 57.224,53
2. Abzug auslandischer Quellensteuer -11.506,87 -2.535,86 -14.042,73
3. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland 294,21 64,91 359,12
Summe der Ertrage 35.675,93 7.864,99 43.540,92
1I.  Aufwendungen
1.  Verwaltungsvergitung -23.135,02 -2.042,75 -25.177,77
2. Verwahrstellenvergitung -11.680,61 -2.574,95 -14.255,56
3. Prifungs- und Veroffentlichungskosten 27,32 4,98 32,30
4.  Sonstige Aufwendungen -1.738,22 -385,21 -2.123,43
davon Bankgebihren -1.665,43 -369,17 -2.034,60
davon Verwahrentgelt -72,79 -16,04 -88,83
Summe der Aufwendungen -36.526,53 -4,997,93 -41.524,46
Ill.  Ordentlicher Nettoaufwand / Nettoertrag -850,60 2.867,06 2.016,46
IV. VerduBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne 155.731,87 34.326,67 190.058,54
davon aus Wertpapiergeschaften 155.733,33 34.326,69 190.060,02
davon aus Devisenkassa- und -termingeschaften -1,46 -0,02 -1,48
2. Realisierte Verluste -139.001,83 -30.643,69 -169.645,52
davon aus Wertpapiergeschaften -81.252,48 -17.926,07 -99.178,55
davon aus Ge.scf.\aft.en mit I?ern(aten agf Wertpapiere 57.543 42 12.671.,85 70.215,27
und Wertpapierindizes sowie Zins-Derivaten
davon aus Devisenkassa- und -termingeschaften -205,93 -45,77 -251,70
Ergebnis aus VerduBerungsgeschaften 16.730,04 3.682,98 20.413,02
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 15.879,44 6.550,04 22.429,48
Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne -12.746,17 -52.994,00 -65.740,17
2. Nettoveranderung der nichtrealisierten Verluste -252.726,98 -1.598,20 -254.325,18
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -265.473,15 -54.592,20 -320.065,35
VIl. Ergebnis des Geschédftsjahres -249.593,71 -48.042,16 -297.635,87



WARBURG - MULTI-SMART-BETA AKTIEN USA

Entwicklung des Sondervermdgens

Anteilklasse R Anteilklasse | Gesamtfonds

usD usD usD

1. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschéftsjahres 2.589.351,91 495.249,74 3.084.601,65
1. Ausschittung fur das Vorjahr -9.898,98 -2.012,80 -11.911,78
2. Mittelzu-/abfluss (netto) -511.307,34 -43.242,25 -554.549,59
a) Mittelzufliisse aus Anteilsschein-Verkaufen 5.227,86 5.541,66 10.769,52

b) Mittelabfliisse aus Anteilsschein-Riicknahmen -516.535,20 -48.783,91 -565.319,11

3. Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich -2.450,29 69,82 -2.380,47
4, Ergebnis des Geschéftsjahres -249.593,71 -48.042,16 -297.635,87
davon Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne -12.746,17 -52.994,00 -65.740,17

davon Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste -252.726,98 -1.598,20 -254.325,18

Il. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschiftsjahres 1.816.101,59 402.022,35 2.218.123,94

Verwendung der Ertrage des Sondervermogens
Berechnung der Ausschiittung (Anteilsklasse R)

insgesamt je Anteil

usb usb

I Fiir die Ausschiittung verfiigbar 323.603,11 26,0173

1. Vortrag aus dem Vorjahr 307.723,67 24,7406

2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 15.879,44 1,2767

3. Zuflhrung aus dem Sondervermégen 0,00 0,0000

1. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet 310.294,45 24,9473

1. Der Wiederanlage zugefiihrt 272.415,24 21,9019

2. Vortrag auf neue Rechnung 37.879,21 3,0454

1. Gesamtausschiittung und Steuerabzug 13.308,66 1,0700

1. Endausschiittung 13.308,66 1,0700
Vergleichende Ubersicht mit den letzten Geschiftsjahren (Anteilsklasse R)

Geschiftsjahr umlaufende Anteile Fondsvermégen am Ende Anteilswert

des Geschiftsjahres

31.12.2022 12.438,00 usD 1.816.101,59 usD 146,01

31.12.2021 15.699,00 usD 2.589.351,91 usD 164,94

31.12.2020 20.609,00 usbD 2.715.928,09 usb 131,78

31.12.2019 25.458,00 usD 3.402.229,10 usD 133,64



WARBURG - MULTI-SMART-BETA AKTIEN USA

Verwendung der Ertrdge des Sondervermogens
Berechnung der Ausschiittung (Anteilsklasse I)

insgesamt je Anteil

usop usop

I. Fiir die Ausschiittung verfiigbar 74.166,79 27,7155

1. Vortrag aus dem Vorjahr 67.616,75 25,2678

2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 6.550,04 2,4477

3. Zuflhrung aus dem Sondervermaogen 0,00 0,0000

1. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet 71.303,47 26,6455

1. Der Wiederanlage zugefiihrt 60.303,35 22,5349

2. Vortrag auf neue Rechnung 11.000,12 4,1107

1. Gesamtausschiittung und Steuerabzug 2.863,32 1,0700

1. Endausschittung 2.863,32 1,0700

Vergleichende Ubersicht mit den letzten Geschiftsjahren (Anteilsklasse 1)
Geschéftsjahr umlaufende Anteile Fondsvermogen am Ende Anteilswert
des Geschiftsjahres

31.12.2022 2.676,00 usD 402.022,35 usD 150,23
31.12.2021 2.940,00 usD 495.249,74 usbD 168,45
31.12.2020 143.395,00 usD 19.274.226,95 usb 134,41
31.12.2019 383.382,00 usD 52.302.193,88 usb 136,42

Vermogensiibersicht zum 31. Dezember 2022

Gewichtung nach Wa&hrung

Geographische Gewichtung

I Vermogensgegenstande
1. Aktien usD
gesamt
2. REITS usD

3. Bankguthaben

4. Sonstige Vermoégensgegenstinde

1. Verbindlichkeiten

Ill.  Fondsvermdgen

100,93 %

96,20 %

96,20 %

1,53%

2,18%

1,02 %

-0,93 %

100,00%

Curagao
Irland
Schweiz
USA
gesamt

USA

100,93 %
1,86 %
2,57%
1,70%

90,07 %
96,20 %
1,53 &
2,18%
1,02%

-0,93%

100,00%



WARBURG - MULTI-SMART-BETA AKTIEN USA

Vermogensaufstellung im Detail

Stiick/

. Anteile Kﬁl{fe / . % des
Gattungsbezeichnung bzw. Bestand Verkiufe Kurs in Kurswert Fonds..
ISIN Whg. 31.12.2022 im Berichts- Wihrung in USD .

in zeitraum vermogens

1.000

Wertpapiervermogen 2.167.826,66 97,73
Amtlich gehandelte Wertpapiere / Regulierter Markt
Aktien 2.133.917,06 96,20
i it STK 220,00 gzgg usb 120,5700 26.525,40 121
ﬁgﬁf&?é&%ﬁmm Shares DL -,10 STK 680,00 gjgg UsD 72,0800 49.014,40 2,21
B - o8 s CI.A DL, 001 STK 100,00 10‘5):88 usp 88,4500 8.845,00 0,40
ﬁg;g;gi%gﬁ Registered Shares DL 5333 STK 910,00 913:38 UsD 45,8700 41.741,70 1,88
ﬁ;noe;(i;%uglcgggrgm Corp. RegisteredSharesDL -,01 STK 230,00 23g:gg USD 16,0500 38.151,50 172
32332‘;;‘3{*355 tered shares DL 5625 STK 1.530,00 gjgg UsD 45,9100 70.242,30 3,17
ﬁgg;gé fgg_lfte'ed Shares o.N. STK 226,00 3;38 ) 129,6100 29.291,86 1,32
ﬁg%hg aggql)ezlso'wd'a"d Co. Registered shares o.N STK 590,00 gzgg UsD 93,1200 54.940,80 2,48
ﬁ;%i{g; {;gg'siegme'e'j Shares DL -,01 STK 250,00 gzgg UsD 126,6300 31.657,50 1,43
ﬁ:ggr;g;;:l[é;t: Processing Inc. Registered SharesDL -,10 STK 140,00 14g:gg USD 240,6200 33.686,80 152
32%2;8?;;3;53 Carp. Registered Shares DL 0,01 STK 880,00 8188 UsD 33,1400 29.163,20 131
3';82?:5";;(% MellonCorp., The Registered Shares DL, 01 STK 680,00 g:gg ) 45,6600 31.048,80 1,40
3rsiitfolil\zﬂgfor;§quibb Co. Registered Shares DL-,10 STK 650,00 g:gg UsD 72,1000 46.865,00 211
3;0131‘1;;;1 Rcl'zRegiSterEd Shares DL 001 STK 63,00 gjgg UsD 557,8100 35.142,03 1,58
(Lijzl'li:i:7n7j-|1%l\;lgl-blding Inc. Registered Shares o.N. STK 570,00 57328 UsD 63,2300 36.041,10 162
ﬁ@i;;‘;”sﬁig‘g;‘egmmd shares DL+ 75 STK 330,00 338:88 UsD 178,3200 58.845,60 2,65
Eﬂ%%ﬁj;‘;@jf“”d Shares 24,15 STK 170,00 173:38 UsD 222,0800 37.753,60 1,70
E';i‘;;}’;ﬁrg;nc Registered Shares DL,001 STK 680,00 gzgg UsD 47,5000 32.300,00 1,46
E’Z'fg;;g%ggrp' Registered Shares DL 501 STK 610,00 8j88 UsD 64,1800 39.149,80 1,76
E:g;:;zz;;l’g;:nology Sol.Corp. Reg. Shs ClassA DL -,01 STK 470,00 g:gg USD 57,1300 26.851,10 121
Ef;sztzcis\glzﬁléslale Corp. Registered Shares DL -,006 STK 70,00 g:gg USD 4565300 3195710 "
ﬁ‘;‘f{;g;"fg;‘;'"C' Registered Stares DL -10 STK 1.130,00 1'138:33 UsD 24,5200 27.707,60 1,25
Egr;gig;'?;‘g;egi“ered Shares DL.2,50 STK 180,00 gjgg UsD 241,7300 43.511,40 1,9
E‘Sg’;@'&géggp' Registered Shares DL-,01 STK 390,00 3;38 ) 93,4500 36.445,50 1,64
3'SR2' ;;‘;TE;OIS; Registered SharesDL 01 STK 369,00 gjgg UsD 89,4000 32.988,60 1,49
Dotar Genera CorP: (New) Registered shares DL »875 STK 130,00 Booe o 248,0100 32.241,30 145
Ecsxz;s:?r,opu{;i; Inc. Regitered shares DL 501 STK 260,00 zegjgg UsD 128,6300 33.443,80 1,51
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Stiick/

X Anteile Kﬁl{fe / ) % des
Gattungsbezeichnung bzw. Bestand _ Ve rl_(aufe !furs in Kurswert Fonds.
ISIN V\{hg. 31.12.2022 im Be.rlchts— Wahrung in USD vermégens

in zeitraum
1.000
Ersaansk‘lliGnlgizr;Lértes Inc. Registered Shares DL -,10 STK 1.140,00 ggg UsD 26,8300 30.586,20 138
e e | cBistered shares DL 510 STK 410,00 4(1)?0'8 UsD 84,3800 34.505,80 1,56
S:;;izrfsgigsssco' Registered Shares DL 1 STK 200,00 zogjgg uUsD 175,2400 35.048,00 1,58
32;;2555(:;%?55 Inc. Registered Shares DL -,001 STK 550,00 g’gg UsD 85,2600 46.893,00 211
Slsogk;eg_t,i;i ;IlgcigRegiSterEd shares DL STK 300,00 303:38 UsD 120,7000 36.210,00 1,63
Cesmasoaigag. | cEerE shares DL STK 60,00 ®oeo  Usp 562,2200 33.733,20 152
3222"7?62‘1’5;1“ RegsteredSharesDl 1, STK 208,00 gjgg UsDb 233,2500 48.516,00 2,19
ng’;([));agfézlgc., The Registered Shares DL -,05 STK 89,00 g:gg UsD 320,4100 2851649 129
ESP ;giﬁﬁg;rw Shares DL-01 STK 1.100,00 gjgg UsD 27,0400 29.744,00 1,34
B;Lg;;igg:;machims Corp. Registered Shares DL -,20 STK 310,00 glgg UsD 141,0600 13.728,60 Lo7
LZT;;’{?S;SZQ son fegstered SharesDL 1 STK 230,00 gjgg usD 177,5600 40.838,80 1,84
Vestoasiods oo e BLd STK 860,00 oos usp 44,6200 38.373,20 173
besnsn;gog‘;rl% 4F:3eg' Shares Cl. ADL-10 STK 350,00 g:gg UsD 90,6700 31.734,50 1,43
E”fglfgl”ﬁ 1%79')‘ Registered Shares DL 550 STK 170,00 178:83 UsD 145,4700 24.729,90 1,11
msoéionssglsftlgscare Inc. Registered Shares DL -,001 STK 90,00 gggg UsD 333.2700 29.994,30 135
ﬂ:;ﬁﬁi’ggioﬁef istered shares o. N. STK 450,00 gjgg usD 60,0900 27.040,50 1,22
Sglze;qé?ﬁ-‘ultg;;otive Inc.[New] Registered Shares DL -,01 STK 50,00 g:gg USD £43,6500 4218300 10
3236228%",{{’5?2 glstered Shares DL -01 STK 380,00 8188 UsD 81,4000 30.932,00 1,39
E‘;?{;ggfj;g}ftmd Shares DL 05 STK 770,00 773:38 UsD 51,3300 39.524,10 1,78
E:izr;;;o’:nlzl;zrmacmticals Inc. Registered Shares DL -,001 STK 50,00 g:gg USD 7212900 36.064,50 163
EZii:;:EF;r;gg;ial Corp. Registered Shares DL -,01 STK 1.610,00 l.slg:gg UsD 21,6200 34.808,20 157
Avaotaeysoge. - L10) Reg: SharesDL 01 STK 780,00 e usp 52,9100 41269,80 1,86
ISEeOaOg;KtS I;I';f\‘hllngolog,HoIdings PLC Registered Shares DL -,00001 STK 380,00 g:gg USD 53,0200 20.147,60 051
iég’{;%’;g?’olzf Registered Shares DL-,001 STK 80,00 88:88 UsD 389,8500 31.188,00 1,41
El;\é\glgggiﬂsi)éuzt;ms Inc. Registered Shares DL -,25 STK 242,00 g:gg USD 90,9400 22.007,48 098
Zgasggg;:;b?;gmemd shares DL 1 STK 150,00 153:38 UsD 230,2100 34.531,50 1,56
Leszzszlsnos;rltér:?ts Inc. Registered SharesDL 1 STK 200,00 ggg UsD 165,0200 33.004,00 149
Usonayaapag b ored Shares PL-OL STK 680,00 gjgg usb 43,5700 29.627,60 134
ﬂgg‘fﬁfi&'g@f’ oupinc. Regstered Shares DL -01 STK 80,00 gjgg UsD 529,8800 42.390,40 1,91
x';;gg%g;f;ham Class ADL-,0001 STK 170,00 178:88 UsD 208,0600 35.370,20 1,59
‘SQ@;';’;’;’(',SQS' RegisteredsharesDL1 STK 170,00 gjgg UsD 143,1000 24.327,00 1,10
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Stiick/
Anteile Kiufe / % des
Gattungsbezeichnung bzw. Bestand Verkaufe Kurs in Kurswert P ° d
ISIN Whg. 31.12.2022 im Berichts- Wihrung in USD onds
. ) vermodgens
in zeitraum
1.000
Willis Towers Watson PLC Registered Shares o.N. 150,00
IEOOBDB6Q211 STK 150,00 0,00 usb 245,2400 36.786,00 1,66
Wynn Resorts Ltd. Registered SharesDL -,01 540,00
US9831341071 STK 540,00 0,00 usD 81,2600 43.880,40 1,98
REITS 33.909,60 1,53
Public Storage Registered SharesDL -,10 120,00
US74460D1090 STK 120,00 0,00 usD 282,5800 33.909,60 1,53
Andere Vermogensgegenstinde 50.297,28 2,27
Bankguthaben 48.450,74 2,18
EUR-Guthaben bei
Verwahrstdle: EUR 14.533,32 usD 15.509,23 0,70
Guthaben in nicht EU/EWR-Wahrung: UsD 32.941,51 Usb 32.941,51 1,48
Verwahrstelle:
Sonstige Vermogensgegenstande 22.498,54 1,02
Dividendenforderungen usD 3.233,51 usD 3.233,51 0,15
Quellensteuerforderung Dividenden usb 19.265,03 usb 19.265,03 0,87
Sonstige Verbindlichkeiten ') -20.652,00 -0,93
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -17.368,08 usD -18.534,35 -0,83
Sonstige Verbindlichkeiten usb -2.117,65 usD -2.117,65 -0,10
Netto-Fonds ohne Unterscheidung (Vermdgen) usD 2.218.123,94 100,00 *)
Anteilswert Anteilsklasse R usD 146,01
Umlaufende Anteile Anteilsklasse R STK 12.438,00
Anteilswert Anteilsklasse | usD 150,23
Umlaufende Anteile Anteilsklasse | STK 2.676,00

") In den 'Sonstigen Verbindlichkeiten' sind Depotgebiihr, Prifungskaosten, Sonstige Spesen, Verdffentlichungskosten, Verwahrstellenvergiitung und Verwaltungsvergiitung enthalten
*) Durch Rundungen bei der Berechnung kdnnen geringe Differenzen entstanden sein.
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Waiahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschifte,
soweit sie nicht mehr in der Vermogenaufstellung erscheinen

Gattungsbezeichnung

Stiick, Anteile

ISIN bzw. Wihrung Kdufe / Zugdnge  Verkdufe / Abginge
Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

IAE(E;:[()EI;'E;r'\‘e’vll’\l(.(aillReg.Shares Class A DL-,0000225 STK 0,00 1.000,00
ﬁgt(;\élssg;r\\/liggz;rd Inc. Registered Shares DL-,000001 STK 0,00 660,00
ﬁgég;(;elﬁluotgjans Inc. Registered Shares DL -,0001 STK 0,00 160,00
ﬁgég;g;iml;:éo DevicesInc. Registered Shares DL -,01 STK 0,00 290,00
ﬁiSrOI;;oldSuchéChemicalsInc. Registered Shares DL 1 STK 0,00 130,00
ﬁl;g(r;;a;l‘rflcg;gbgis Inc. Registered Shares DL -,01 STK 0,00 340,00
ﬁ;n;;;c:;;;l(;e;;ric Power Co.Inc Registered Shares DL 6,50 STK 0,00 460,00
ﬁgggéc;r;;lrécz.;egisteredShares DL-01 STK 0,00 10,00
LBJrSolaldlr;ti%'elgér;ancialSolutions Registered Shares DL-,01 STK 0,00 220,00
Eesrltseln3e5(éggﬁ.7Registemd Shares DL -,001 STK 0,00 480,00
Ei;;;nzr;)ag;;(iﬁ%ncial Corp. Registered Shares DL 2 STK 0,00 330,00
lEJISe;:tSrsosnliglAOr;sQInc Registered Shares DL -,01 STK 0,00 300,00
Elééglzy‘lg;(jggsmpany Registered Shares o.N. STK 0,00 149,00
E);;;%z;iiggsllongﬂz‘of Wash. Inc. Registered SharesDL -,01 STK 0,00 290,00
Blsggg;;rle;ggolcgis Inc. Registered Shares DL -,001 STK 0,00 170,00
Etgracilg/lac;torgs%% Registered Shares DL -,01 STK 0,00 2.000,00
3226[;5;131%;2 Registered Shares DL-,01 STK 0,00 1.610,00
E\/Sr;zérly—rlslgllglorlgs Inc. Registered SharesDL -,01 STK 0,00 220,00
:.lizrg)%z;.(zlvlﬁggizstered Shares EO0,001 STK 0,00 110,00
bt;rg:g;elc;g;;ogies Inc. Registered Shares DL1 STK 0,00 3.250,00
yse;ge'l;l:’t;?bn;;nc Reg Shares Cl.A DL-,000006 STK 0,00 114,00
ngialtitl)r;ciozigiste'edshares DL-01 STK 570,00 760,00
ﬁg\g[;zi«;;pl.oligesgistered Shares ADL -,01 STK 0,00 1.840,00
Sgcsi;lig;zglllgztsroleum Corp. RegisteredSharesDL -,20 STK 0,00 1.330,00
Zz;l;azrggg:tzgéc;bal Registered Shares B DL-,001 STK 0,00 1.310,00
Ei;;;;;sl\;altou;fl Resaurces Co. RegisteredShares DL -,01 STK 0,00 210,00
Procter & Gamble Co., The Registered Shares o.N. STK 290,00 290,00

US7427181091
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Gattungsbezeichnung

Stiick, Anteile

SIN bzw. Wiihrung Kiufe / Zuginge  Verkiufe / Abginge
Zysr;;;isgos;?g%zagistered SharesDL -,01 STK 0,00 110,00
Leslgggggo'lieo(;}})nologieslnc. Registered Shares DL-,01 STK 0,00 90,00
Ll'sasc;g;;gfgé\;m. Registered Shares DL -,008 STK 0,00 160,00
x:gégzgti;){?)r::nicatbns Inc. Registered Shares DL -,10 STK 0,00 770,00
\Slsa;;iol\élflrgagggement Inc. Registered Shares DL -,01 STK 0,00 240,00
Yj\ggczgggbgl\/og)ouplnc. Registered SharesDL 10 STK 0,00 410,00
WRKCo Inc. Registered Shares DL -,01 STK 0,00 890,00

US96145D1054

12



WARBURG - MULTI-SMART-BETA AKTIEN USA

Anhang zum gepriiften Jahresbericht per 31. Dezember 2022

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Angaben zu den Verfahrenzur Bewertung der Vermogensgegenstande

e Die Bewertungerfolgt durchdie Kapitalverwaltungsgesellschaft.

e Wertpapiere und Derivate, die zum Handel an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer Borse einbezogen sind, werden, sofern
vorhanden, grundsatzlich mit handelbaren Kursen bewertet.

e Die Bewertung von verzinslichen Wertpapieren, rentendhnliche Genussscheinen und Zer tifikaten, welche
nichtan einer Borse oder an einem anderenorganisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren
Borsenkurs den tatsachlichen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden mittels externer
Modellkurse, z.B. Broker Quotes, bewertet. In begriindeten Ausnahmefallen werden interne Modellkurse
verwendet, die auf einer anerkannten und geeigneten Methodik beruhen.

e Sonstige Wertpapiere und Derivate, fir die keine handelbaren Borsenkurse vorliegen, werden nach
geeigneten Bewertungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten bewertet.

e Anteile an Investmentvermdgen werden mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis bewertet, sofern
keine anderen Angaben unterhalbderVermoégensaufstellungerfolgen.

e Bankguthaben werdenzum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

e Sonstige Vermogensgegenstinde werden zum Nennwert und Verbindlichkeiten werden zum
Rlckzahlungsbetrag bewertet.

Erlduterungs- und Vermogensaufstellung

e Die Anzahl der umlaufenden Anteile zum Ende des Berichtszeitraumes und der Anteilswerte sind unterhalb
der Vermogensaufstellung angegeben.
e Die Vermogensgegenstande des Sondervermaogens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktséatze

bewertet:

InldndischerVermogenswert Kurse per30.Dezember2022
Alle anderen Vermoégenswerte Kurse per30.Dezember2022
Devisen Kurse per30.Dezember2022

e Auf von der Fondswahrung abweichend lautende Vermoégensgegenstinde werden zu dem unter
Zugrundelegung des Morning Fixings der Reuter AG um 10:00 Uhr ermittelten Devisenkursen der Wahrung
in USD taggleich umgerechnet

1UsD=0,9371EUR

e KapitalmaRnahmen:
Alle Umsatze, die aus KapitalmaBnahmen hervorgehen (technische Umséatze), werden als Zu- und Abgang
ausgewiesen
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Erlduterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Die Aufgliederung wesentlicher sonstiger Ertrage und sonstiger Aufwendungen erfolgt im Rahmen der
Ertrags- und Aufwandsrechnung

Die Ermittlung der Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in
jedem Geschéftsjahr diein den Anteilspreis einflieRenden Wertansatze der Ve rmégensgegenstande mit den
jeweiligen historischen Anschaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in die
Summe der nichtrealisierten Gewinne einflieRen, die Hohe der negativen Differenzenin die Summe der nicht
realisierten Verluste einflieBen und aus dem Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschaftsjahres
mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschaftsjahres die Nettoveranderungen ermittelt werden

Angaben nach der Derivaten-Verordnung

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotential wurde fiir dieses Sondervermdgen gemaR der
Derivateverordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermogens ermittelt.

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens:

S&P 500 Perf. 100,00 %

Potenzieller Risikobetrag flir das Marktrisiko:

Kleinster potenzieller Risikobetrag 36,48%
GroRter potenzieller Risikobetrag 56,33 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 42,06 %

Unter dem potenziellen Risikobetrag fiir das Marktrisiko im Sinne des qualifizierten Ansatzes der
Derivateverordnung versteht man das Risiko, das sich aus einer statistisch sehr ungiinstigen Entwicklung von
Marktparameternfir das Investmentvermdgen ergibt. Die Messung erfolgt anhand des Value -at-Risk (VaR),
d. h. dem potenziellen Verlust, der innerhalb eines gegebenen Zeitraums mit einer gegebenen
Wahrscheinlichkeit nicht Gberschritten wird. Die Risikokennzahlen wurden fir den Zeitraum vom 1. Januar
2022 bis 31. Dezember 2022 auf der Basis des Historische-Simulation-Ansatzes mit den Parametern 99%
Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen
Beobachtungszeitraums von zwei Jahren berechnet. Der potenzielle Marktrisikobetrag des
Investmentvermogens ist limitiert auf das Zweifache des potenziellen Marktrisikobetrags des derivatefreien
Vergleichsvermogens.

Angaben zu Derivaten und Wertpapier-Finanzierungsgeschaftengem. § 37 Abs. 1 und 2 DerivateV:

- Die Angabengem. §37 Abs. 1 DerivateV entfallen, da zum Geschaftsjahresende keine entsprechenden
Geschafte offen waren.

- Die Angabengem. § 37 Abs. 2 DerivateV entfallen, daim Berichtszeitraum keine Wertpapier-Darlehen
und Pensionsgeschifte getatigt wurden.

Angaben Giber den im Berichtszeitraum genutzten Umfang des Leverage (§ 37 Abs. 4 DerivateV)

Durchschnittlicher Umfang des Leverage (Brutto-Summe der Nominalwerte) 0,0366

Leverage bezeichnet jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investitionsgrad des Fonds erhdht. Fiir die
Angabe des Umfangs des Leverage wird das Anlagevolumen (einschl. des anzurechnenden Wertes der
Derivate) auf die Hohe des Fondsvermégens bezogen. Bei Ermittlung des Umfangs des Leverage nach der
Bruttomethode werden Derivate unabhangig vom Vorzeichen addiert (Brutto-Anrechnung). Der Umfang des
Leverage nach der Bruttomethode ist mithinkein Indikator tiber den Risikoge halt des Investmentvermaogens.
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Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

e Gesamtkostenquote (synthetisch) Anteilsklasse R 1,95%
Anteilsklasse| 1,22%

Die Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio TER) driickt sémtliche vom Sondervermdgenim Jahresverlauf
getragenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahme und etwaiger
erfolgsabhangiger Vergilitung) im Verhdltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des
Sondervermdgensaus. Der Aufwandsausgleichfiir die angefallenen Kostenwird nicht bericksichtigt. Da das
Sondervermdgen mehr als 10% seiner Vermoégenswerte in andere Investmentvermégen (,,Zielfonds”)
anlegen kann, fallenim Zusammenhang mit den Zielfonds weitere Kosten an, die bei der Ermittlung der TER
anteilig bertcksichtigt werden. Die Berechnungsweise entspricht der gemaR der CESR Guideline 10-674 in
Verbindung mitder EU-Verordnung 583/2010 empfohlenen Methode.

e Transaktionskosten 1.972,47USD

(Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerauRerung der
Vermogensgegenstdnde desSondervermdogens)

e Anteile von Investmentfonds der LRI Invest S.A. werden i.d.R. unter Einschaltung Dritter, d.h. von Banken,
Finanzdienstleistern, Maklern und anderen befugten dritten Personen erworben. Der Zusammenarbeit mit
diesen Dritten liegt zumeist eine vertragliche Vereinbarung zugrunde, die festlegt, dass die LRI Invest SA. den
Dritten fiir die Vermittlung der Fondsanteile eine bestandsabhéngige Vergiitung zahlt und den Dritten der
Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise zusteht. Die bestandsabhangige Vergiitung zahlt die LRI Invest S.A. aus
denihr zustehendenVerwaltungsvergitungen, d.h. aus ihrem eigenenVermaogen.

e Im Geschaftsjahr vom01.Januar 2022 bis 31. Dezember 2022 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft LRI
InvestS.A. flir das Sondervermogen keine Rickvergiitung der aus dem Sondervermégen an die Verwahrstelle
oder an Dritte geleisteten Verglitungen und Aufwendungserstattungen.

e Angaben zu Anteilsklasse:

Anteilsklasse R Anteilsklasse
Wahrung usD usD
Verwaltungsvergitungp.a. 1,25% 0,50%
Ausgabeaufschlag 5,00 % 0,00 %
Mindestanlagesumme usD 0,00 USD 1.000.000,00
Ertragsverwendung ausschittend ausschittend
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Angaben zur SFTR Verordnung 2015/2365

Die Angaben gem. SFTR Verordnung 2015/2365 entfallen, da im Berichtszeitraum keine Geschéfte im Sinne
dieser Verordnung getatigt wurden.

Hinweis an die Anleger

Der Fonds unterliegt Artikel6 der Verordnung (EU) 2019/2088 des Européischen Parlaments und des Rates vom
27. November 2019 tber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor. Die
diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen berticksichtigen nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch
nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Wichtige Ereignisse wahrend des Geschiftsjahres

Mit Wirkung zum 28. Februar2022ist Herr Thondikulam Easwaran Srikumar von seinem Posten im Aufsichtsrat
der Verwaltungsgesellschaft LRI Invest S.A. zurlickgetreten.

Mit Wirkung zum 1. Juli 2022 habendie Aktiondre HerrnThomas Rosenfeld als neues Mitglied des Aufsichtsrats
der Verwaltungsgesellschaft LRI InvestS.A. bestellt.

Mit Wirkung zum 1. November 2022 wurde Herr Marc-Oliver Scharwath durch den Aufsichtsrat der LRI Invest
S.A.als neues Mitglieddes Managing Boards der Verwaltungsgesellschaft ernannt.

Wichtige Ereignisse nach Ende des Geschiftsjahres

Mit Wirkung zum 31. Méarz 2023 hat die LRI Invest S.A. das Verwaltungsrecht des Warburg — Multi-Smart-Beta
Aktien USA gekiindigt mit anschlieRendem Ubertrag der Verwaltung auf die WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH, Hamburg.
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Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Die Angaben zur Mitarbeiterverglitung der LRI Invest S.A. erfolgen flr das Geschéftsjahr 1. Januar 2022 bis
31.Dezember 2022.

Anzahl Mitarbeiter: 130 (inkl. Geschaftsleiter) Stand: 31.12.2022

Geschaftsjahr: 01.01.2022 —31.12.2022 EUR EUR EUR
Gesamt Vergitung* Fixe Vergltung | Variable Vergitung**

Gesamtsumme der g"eza.hlten Mitarbeitervergiitung im 12.922.688,09 11.661.775,22 1.260.912,87

abgelaufenen Geschaftsjahr

davon Vergltung an Fuhrungskrafte, Mitarbeiter mit

Kontrollfunktionen und andere Risikotrager 3.590.145,46

davon Geschéftsleiter 1.670.960,12

davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen 1.919.185,34

davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe 0,00

*Von den Investmentvermégen wurden keine direkten Zahlungen an Mitarbeiter geleistet.
**Auszahlung in 2022 und 2023 fiir das Jahr 2022

Vergiitungsgrundsatze

Die LRI Invest S.A. (“FundRock LRI”) hat im Einklang mit geltenden gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Vorgaben Grundsatze fir ihr Verglitungssystem definiert, die mit einem soliden und wirksamen
Risikomanagementsystem vereinbar und diesem forderlich sind. Dieses Vergltungssystem orientiert sich an der
nachhaltigen und unternehmerischen Geschaftspolitik des Unternehmens und soll daher keine Anreize zur
Ubernahme von Risiken geben, die unvereinbar mit den Risikoprofilen und Vertragsbedingungen der von der
FundRock LRI verwalteten Investmentfonds sind. Das Vergiltungssystem soll stets im Einklang mit
Geschéftsstrategie, Zielen, Werten und Interessen der FundRock LRI und dervon ihr verwalteten Fonds und der
Anlegerdieser Fondsstehen und umfasst auch MaRnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

Die Vergutung der Mitarbeiter der FundRock LRI kann fixe und variable Elemente sowie monetdre und
nichtmonetdre Nebenleistungen enthalten. Die Bemessung der Komponenten erfolgt unter Beachtung der
Risikogrundsatze, Marktiblichkeit und Angemessenheit. Des Weiteren wird bei der Festlegung der einzelnen
Bestandteile gewahrleistet, dass keine signifikante Abhangigkeit von der variablen Vergiitung besteht sowie ein
angemessenes Verhaltnis von variabler zu fixer Verglitung besteht. Die variable Vergiitung stellt somit nur eine
Erganzung zur fixen Verglitung dar und setzt keine Anreize zur Eingehung unangemessener Risiken. Ziel ist eine
flexible Verglitungspolitik, die aucheinen Verzicht auf die Zahlung der variablen Komponente vorsehenkann.

Das Vergiltungssystem wird mindestens einmal jahrlich Uberprift und bei Bedarf angepasst, um die
Angemessenheit und Einhaltung derrechtlichen Vorgaben zu gewahrleisten.

Munsbach, den 28. April 2023 LRI Invest S.A.
Managing Board
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Vermerk des unabhangigen Abschlussprifers
An die LRI Invest S.A., Munsbach
Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermoégens Warburg — MULTI-SMART-BETA Aktien USA — bestehend aus
dem Tatigkeitsbericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2022, der
Vermogensiibersicht und der Vermoégensaufstellung zum 31. Dezember 2022, der Ertrags- und
Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fir das Geschéaftsjahr vom
1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2022 sowie der vergleichenden Ubersicht iiber die letzten drei
Geschéftsjahre, der Aufstellung der wahrend des Geschéftsjahres abgeschlossenen Geschafte, soweit diese nicht
mehr Gegenstand der Vermoégensaufstellung sind, und dem Anhang - gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefligte
Jahresbericht in allen wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB)
und den einschlagigen europaischen Verordnungen und ermoglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich
ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhéltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung
durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsdtzen ist im Abschnitt
,Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung des Jahresberichts” unseres Vermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von der LRI Invest S.A. unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten
in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zum Jahresbericht
zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der LRI Invest S.A. sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresberichts, der den
Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlagigen europaischen Verordnungen in allen wesentlichen
Belangen entspricht und dafiir, dass der Jahresbericht es unter Beachtung dieser Vorschriften ermdoglicht, sich
ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens zu verschaffen.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit
diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresberichts zu ermdglichen, der
frei von wesentlichen — falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulation der
Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder Irrtlimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Ereignisse,
Entscheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Sondervermogens wesentlich beeinflussen
konnen, in die Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der
Aufstellung des Jahresberichts die Fortflihrung des Sondervermdgens durch die LRI Invest S.A. zu beurteilen
haben und die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfihrung des
Sondervermogens, sofern einschlagig, anzugeben.

Der Aufsichtsrat der LRI Invest S.A. ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der
LRI Invest S.A. zur Aufstellung des Jahresberichts des Sondervermdgens.

18



Vermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von
wesentlichenfalschen Darstellungen aufgrund vondolosen Handlungen oder Irrtlimern ist, sowie einen Vermerk
zu erteilen, derunser Priifungsurteil zum Jahresbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsitze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen und Irrtiimern resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressatenbeeinflussen.

Waihrend der Prifung Gben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariiber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oderIrrtiimern im Jahresbericht, planenund fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese
Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir
unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als das Risiko, dass aus Irrtiimern resultierende wesentliche
falsche Darstellung nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollenbeinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Prifung des Jahresberichts relevanten internen
Kontrollsystem, um Prifungshandlungenzu planen, die unter den gegebenen Umstédnden angemessensind,
jedoch nicht mitdem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systemsder LRI InvestS.A. abzugeben.

e beurteilen wirdie Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der LRI Invest S.A. bei der Aufstellung
des Jahresberichts angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fortfiihrung des Sondervermogens durch die LRI Invest S.A. aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss
kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die
dazugehorigen Angaben im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen
sind, unser Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten
kénnen jedoch dazu fiihren, dass das Sondervermdégen durchdie LRI Invest S.A. nicht fortgefihrt wird.

¢ beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresberichts einschlieRlich der Angaben sowie ob der
Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass derJahresbericht es
unter Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der einschlagigen europdischen Verordnungen
ermoglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhiltnisse und Entwicklungen des
Sondervermdgenszu verschaffen.
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Vermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. dengeplanten Umfangund die Zeitplanungder
Priifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieRlich bedeutsamer Mangel im internen
Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Hamburg, den 20.Juni 2023

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr.Zemke Butte
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die LRI Invest S.A., Munsbach (Luxemburg)

PRUFUNGSURTEIL

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermogens WARBURG - MULTI-SMART-BETA AKTIEN USA
— bestehend aus dem Tatigkeitsbericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 31. De-
zember 2022, der Vermogensubersicht und der Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2022,
der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2022 sowie der vergleichenden
Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre, der Aufstellung der wiahrend des Berichtszeit-
raums abgeschlossenen Geschafte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der Vermogensaufstel-
lung sind, und dem Anhang — gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
beigefligte Jahresbericht in allen wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapital-
anlagegesetzbuches (KAGB) und den einschlagigen europaischen Verordnungen und ermoglicht es
unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse
und Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen.

GRUNDLAGE FUR DAS PRUFUNGSURTEIL

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftspriufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
mabiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,,VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES
JAHRESBERICHTS“ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der LRI Invest S.A.
unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit die-
sen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnach-
weise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zum Jahresbe-
richt zu dienen.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER UND DES AUFSICHTSRATS
FUR DEN JAHRESBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter der LRI Invest S.A. sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahres-
berichts, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlagigen europaischen Verord-
nungen in allen wesentlichen Belangen entspricht und dafiir, dass der Jahresbericht es unter Be-
achtung dieser Vorschriften ermoglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse
und Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
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verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften
als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresberichts zu ermoglichen, der frei
von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen
der Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Er-
eignisse, Entscheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Sondervermogens
wesentlich beeinflussen konnen, in die Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet u. a., dass
die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts die Fortfiihrung des Sonderver-
mogens durch die LRI Invest S.A. zu beurteilen haben und die Verantwortung haben, Sachver-
halte im Zusammenhang mit der Fortfiihrung des Sondervermogens, sofern einschlagig, anzuge-
ben.

Der Aufsichtsrat der LRI Invest S.A. ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungsle-
gungsprozesses der LRI Invest S.A. zur Aufstellung des Jahresberichts des Sondervermogens.

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES
JAHRESBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit daruber zu erlangen, ob der Jahresbericht als
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irr-
timern ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Prufungsurteil zum Jahresbericht beinhal-
tet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmabiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Prifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen
Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftiger-
weise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jah-
resberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung iiben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grund-
haltung. Daruber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen auf-
grund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern im Jahresbericht, planen und fiihren Pri-
fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priufungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir 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 kollu-
sives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende
Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.
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— gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des Jahresberichts relevanten in-
ternen Kontrollsystem, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Um-
standen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit
dieses Systems der LRI Invest S.A. abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der LRI In-
vest S.A. bei der Aufstellung des Jahresberichts angewandten Rechnungslegungsmetho-
den sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatz-
ten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

— ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Priifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten be-
steht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sondervermogens durch die LRI
Invest S.A. aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehorigen Angaben
im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass das Sondervermaogen
durch die LRI Invest S.A. nicht fortgefuhrt wird.

— beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresberichts insgesamt, einschlieB-
lich der Angaben sowie ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle
und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbericht es unter Beachtung der Vorschriften
des deutschen KAGB und der einschlagigen europaischen Verordnungen ermoglicht, sich
ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermo-
gens zu verschaffen.

Wir erortern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u. a. den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger be-
deutsamer Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Hamburg, 20. Juni 2023

BDO AG
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

WIRTSCHAFTS-

PRUFUNGS-
GESELLSCHAFT
h SIEGEL
@Qual\'ﬁzierte elektronische Signatur - Deutsches Recht @Qualiﬂzierte elektronische Signatur - Deutsches Recht
Dr. Zemke Butte
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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