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Verbindliche Grundlage fir den Kauf des Fonds sind die \&&entlichen Anlegerinformationen (KIID), der jeweils glltige Verkaufsprospekinebst Anhdngen und
Verwaltungsreglement), der zuletzt veréffentlichte und gepriifte Jahresbericht und der letzte veroffentlichte ungepriifte Halbj ahresbericht.

Der Verkaufsprospekt mit integrierter Satzung, die wesentlichen Anlegerinformationen sowie der ahres- und Halbjahresbericht des Fonds sindin
deutscher Spracheam Sitz der Investmentgesellschaft,der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle, bei den Zahistellen und der Vertriebsstelle der
jeweiligen Vertriebslander sowie dem Vertreter in der Schweizkostenlos per Post, per Telefax oder per-Mail erhaltlich. Weitere Informationen sind
jederzeit wahrend der Uiblichen Geschaftszeiten bei deNVerwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Die in diesem Bericht enthaltenen Angabenund Zahlen sind vergangenheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf die zukunftige Entwicklung.



Hinweise flr die Anleger
Einleitung

Dieser Jahresbericht wurde speziell fir denn der Schweiz

vertriebsberechtigten Teilfonds Sauren Absolute Return

erstellt. Die Investmentgesellschaft Sauren (nachfolgend

£EFonds® genannt) wurde gemi+ dem Teil I des
ten Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber

Organismen fiir gemeinsame Anlagen (nachfolgend

£Gesetz vom 17. Dezember 2010® genannt) al s
Investmentfonds in Form einer Aktiengesellschaft mit
variablem Kapital (Soci at a d-Investi ssement

Variable) aufgelegt. Unter ein und demselben Fonds
werden dem Anleger verstiedene Teilfonds angeboten.
Die Teilfonds stellen keine separate rechtliche Einheit dar.

Neben diesem Teilfonds bestehen weitere Teilfonds der
Investmentgesellschaft Sauren, welche gemeinsam ein
und dieselbe rechtliche Einheit bilden. Die Beziehung der
Anleger der verschiedenen Teilfonds untereinander ist
derart gestaltet, dass jeder Teilfonds gesondert behandelt
wird und demzufolge eigene Einlagen, Mehr und
Minderbetrage sowie eigene Kosten hat.

Wichtig

Ein globaler Jahresbericht der Sauren, welcher die
Aufstellungen aller Teilfonds enthalt, ist am Sitz der

Investmentgesellschaft, 4, rue Thomas Edison, -1445

Strassen, Luxemburg erhaltlich.

Der Verkaufsprospekt mit integriertem Verwaltungs-
reglement, die wesentlichen Anlegerinformationen sowie
der Jahres und Halbjahresbericht des Fonds sind bei dem
Vertreter in der Schweiz kostenlos erhéltlich.

Hinweise fir die Anleger

Aus der Fondsmanagementvergutung konnen Ver
gutungen fir den Vertrieb des Anlagefonds (Bestandes
pflegekommissionen) an Vertriebstrager und Vermé
gensverwalter ausgerichtet werden. Aus der Ver
waltungskommission kénnen institutionellen Anlegern,
welche die Fondsanteile wirtschaftlich fur Dritte halten,
Ruckvergitungen gewahrt werden.
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BERICHT ZUM GESCHAFTSVERLAUF

Der Fondsmanager berichtet im Auftrag des Verwaltungsrates
der Investmentgesellschaft Sauren:

Die Investmentgesellschaft Sauren ist nach luxemburgischem
Recht aufgelegt. Es handelt sich um einen Umbrelld&=onds, der
aus mehreren Teilfonds verschiedener Risikoklassen besteht.

Der Teilfonds Sauren Absolute Return ist als Dachfonds
konzipiert, welcher in andere Investmentfonds (Zielfonds)
investiert.

Die bei dem Dachfonds Sauren Absolute Return verfolgte
Investmentphilosophie ist dadurch gepragt, dass bei der
Auswahl der Zielfonds insbesondere der genauen Beurteilung
der Fahigkeiten des jeweiligen Fondsmanagers sowie des von
ihm zu verwaltenden Volumens eine besondere Bedeutung
zukommt.

Im Zeitraum vom 30. Juni 2017 bis zm 30. Juni 2018 wies der
Sauren Absolute Return folgende Wertentwicklung* auf:

WERTENTWICKLUNG*
vom 30. Juni 2017 bis zum 30. Juni 2018

Sauren Absolute Return ’ 23%

Es ist das Ergebnis der thesaurierenden Aktienklasse A dargestellt.

Die ausschittende Aktienklasse D des Sauren Absolute Return
sowie die an institutionelle Investoren gerichtete Aktienklasse |
des Sauren Absolute Return haben im Zeitraum vom
30.Juni2017 bis zum 30. Juni 2018 bei Beriicksichtigung der
gegebenenfalls vorgenommenen Ausschittung eine weit
gehend mit der thesaurierenden Aktienklasse A korrespondiere
Entwicklung aufgewiesen, weshalb an dieser Stelle auf eine
gesonderte Darstellung verzichtet wird. Abweichungen in der
Wertentwicklung kénnen insbesondere auf Unterschieden in
der Gebihrenstruktur der einzelnen Aktienklassen basieren.

Die auf Schweizer Franken lautende Aktienklasse C des Sauren
Absolute Return wurde kontinuierlich weitestgehend wéahrungs -
gesichert. Abweichungen in der Wertentwicklung zwischen der auf
Euro lautenden Aktienklasse A und der auf Schweizer Franken
lautenden Aktienklasse C konnen sich durch unterschiedliche
Kostenbelastungen, aufgrund von Absicherungskosten bzw.
aufgrund einer nicht standig vollumfanglichen Wahrungs-
absicherung ergeben. Auf eine gesonderte Darstellung der
Wertentwicklung dieser Aktienklassen wird an dieser Stelle
verzichtet.

Die in diesem Bericht vorgenommenen Beschribungen und
Zuordnungen der Zielfonds orientieren sich an den Anlage
schwerpunkten der einzelnen Zielfonds.

Sauren Absolute Return

Der Sauren Absolute Return ist ein konservativer vermégens
verwaltender Dachfonds mit Absolute-Return-Konzept und
eignet sich als Anlagemaoglichkeit zur Abdeckung des Absolute
Return-Bereichs bei langerfristigem Anlagehorizont. Das Port
folio ist breit diversifiziert und Gberwiegend in Absolute -Return-
Fonds unterschiedlicher Anlageklassen und verschiedener
Strategien investiert.

Portfoliostruktur

Im Berichtszeitraum stellten aktienorientierte Absolute -Return-
Fonds mit unterschiedlichen Strategien und unterschiedlichen
Anlageuniversen einen Schwerpunkt des Portfolios des Sauren
Absolute Return dar. Ein weiterer Anteil des Portfolios war in
rentenorientierte Absolute -Return-Fonds mit unterschiedlichen
Strategien und unterschiedlichen Anlageuniversen investiert.

Weitere wesentliche Bestandteile des Portfolios stellten

verschiedene GlobalMacro Fonds sowie mehrere Aktienfonds

mit Long/Short-Strategie dar, welche unterschiedliche Anlage

universen abdecken. Ferner investierte der Sauren Absolute
Return in einen Event Driven Fonds.

Im Rahmen der AlphaStrategie wurde in klassische Aktienfonds
mit Ausrichtung auf Europa investiert und gleichzeitig das
allgemeine Aktienmarktrisiko durch den Verkauf von ge
eigneten Index-Futures abgesichert.

PORTFOLIOSTRUKTUR

zum 30.Juni 2018
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Absolute-Return-Fonds (Renten) 134%m
Absolute-Return-Fonds (Aktien) 443%m
Event Driven Fonds 39%m
Aktienfonds Long/Short 138%m
Global Macro Fonds 189 %
Alpha-Strategie 43%
Liquiditat und Sonstiges 14%

Aufgrund von Rundungsdifferenzen kann die Summe der Portfolioanteile von 100 % abweichen.

Wesentliche Veranderungen

Wahrend des Berichtszeitraumes wurden im Bereich der
aktienorientierten Absolute-Return-Fonds vier Zielfonds ver
kauft und drei Zielfonds neu in das Portfolio integriert. Im
Bereich der rentenorientierten Absolute-Return-Fonds wurden
zwei Zielfonds verkauft und ein Zielfonds neu in das Portfolio
aufgenommen. Ein Global Macro Fond wurde verkauft. Neu in
das Portfolio wurde ein Fonds aufgenommen, welcher eine
Event Driven Strategie verfolgt. Im Rahmen der Alph&Strategie
wurde eine Position ausgetauscht.

Wirtschaftliches Umfeld

Der Zeitraum vom 30. Juni 2017 bis zum 30. Juni 2018 war an
den Rentenméarkten von regional unterschiedlichen Ent
wicklungen gepragt. Wéahrend in Deutschland das Kapital
marktzinsniveau per Saldo weiter zuriickging und unverandert
auf einem historisch niedrigen Niveau liegt, kam es in den USA
zu einem Anstieg des Zinsniveaus. Die Wahrungsméarkte waren
von einer héheren Volatilitét und teils deutlichen Ver-
schiebungen von Wechselkursrelationen geprégt. Die inter
nationalen Aktienmérkte verzeichneten per Saldo irsgesamt
Kursgewinne, wobei es jedoch sowohl auf regionaler Ebene als
auch auf Sektorebene zu unterschiedlichen Entwicklungen kam.

Ergebnis

Der Sauren Absolute Return erzielte im Zeitraum vom 30. Juni 2017
bis zum 30. Juni 2018 einen Wertzuwachs in Héhgon 2,3 %*.



Von den 16 wahrend dieses Zeitraums durchgéngig im Portfolio
befindlichen Zielfonds der Bereiche AbsoluteReturn-Fonds,
Global Macro Fonds und Aktienfonds mit Long/ShortStrategie
lieferten zwdlf Fonds ein positives Ergebnis. Vier Fonds
verbuchten ein negatives Ergebnis. Die Alphétrategie lieferte
einen positiven Ertrag.

JAHRLICHE WERTENTWICKLUNG
AKTIENKLASSE A

6%

4%

A2 39%
33%
23%
2% 16% 5% I

14%
2% -15%
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I Fonds (netto) unter Beriicksichtigung des maximalen Ausgabeaufschlags M Fonds (brutto)

WERTENTWICKLUNG SEIT AUFLAGE

20%

15%

10%

5%

0%

-5% /
-10%
31.12.09 30.06.12 30.06.14 30.06.16 30.06.18
[l saurenAbsoluteReturn A 11,0 % HFRX Global Hedge Fund EUR Index 0,9 %

Referenzindex: HFRX Global Hedge Fund EUR Index; Quelle: Sauren Fonds-Research AG

Der Anleger machte fiir 1.000,-- € Anteile erwerben. Bei einem Ausgabeaufschlag von 3 % muss er dafiir
1.030,— € aufwenden. Die Bruttowertentwicklungsangaben (BVI Methode) beruhen auf den versffentlichten
Riicknahmepreisen des Dachfonds, welche bereits die auf Fondsebene anfallenden Kosten beinhalten, die Netto-
wertentwicklung berlcksichtigt zusatzlich den Ausgabeaufschlag Da der Ausgabeauis(hlag nur zu Beginn
anfallt, ist die Wertentwicklung im ersten Jahr reduziert. In den Folgejahren fallt kein A b hlag mehr
an, so dass die Nettowertentwicklung nicht mehr gesondert als. Balken im Diagramm angefuhrt wurde, da sie
der Bruttowertentwicklung entspricht. Es konnen zusitzliche, die Wertentwicklung mindernde Kosten auf der
Anlegerebene entstehen (z. B. Depotkosten). Der im Liniendiagramm nicht beriicksichtigte Ausgabeaufschlag
wiirde die Wertentwicklung niedriger ausfallen lassen.

Die historische Performance stellt keinen Indik fiir die | oder zukiinftige Perfa dar. Die Per-
formancedaten lassen die bei der A be und Riicknal der Aktien erhob issi und Kosten
unberiicksichtigt.

RISIKOKLASSE (Einschatzung der Vertriebsstelle)?

1 2 HE 2 5 6 7

o

Geringes Risiko Hohes Risiko
< =
< >
1 Die Risikokl 1einschitzung der Vertriebsstelle ist nicht gleichbedeutend mit dem Risikoprofil des Ver-

kaufsprospektes und dem Risiko- und Ertragsprofil der Wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) und erfolgt
aus Sicht eines Investors, dessen Heimatwahrung derjenigen der Anteilklasse entspricht. 1 steht fiir geringes
und 7 fiir hohes Risiko. Zum Beispiel muss der aus Euro-Sicht investierende Anleger bei einer Investition in
die CHF-Anteilklasse beriicksichtigen, dass die Investition zusatzlich einem Wechselkursrisiko ausgesetzt ist.

Ko6ln, imJuli 2018

Der Verwaltungsrat
der Sauren

* Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben undZahlen sind vergangenheitsbezogen
und geben keinen Hinweis auf die zukiinftige Entwicklung.



SAUREN ABSOLUTE RENJ

ZUSAMMENSETZUNG DES NETBRLFONDSVERMOGENS BES6.2018

(alle Angaben inEUR)

Wertpapiervermdgen

(Wertpapiereinstandskosten: EUR251.210.426,94)

Bankguthaben®?

Nicht realisierte Gewinne aus Terminkontrakten

Nicht realisierte Gewinne aus Devisentermingeschaften

Forderungen aus Absatz von Aktien

Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Aktien
Zinsverbindlichkeiten
Sonstige Passivd

Netto -Teilfondsvermégen

AKTIENKLASSEN

262.392.002,09

261.962.902,27

258.275.576,93

3.681.569,50
320.880,14
35.002,96
78.972,56

-171.591,32

-3.515,17
-253.993,33
-429.099,82

WKN
Aktienklasse A (thesaurierend)  AOYA5P
Aktienklasse D (ausschittend) ~ AOYA5Q
Aktienklasse | (ausschittend)  A1CVKS
Aktienklasse C (ausschittend)  A1IH6AD

ISIN Ausgabe  Wahrung
aufschlag
LU0454070557 bis zu 3 % EUR
LU0454071019 bis zu 3 % EUR
LU0499183050 0% EUR
LU0580226594 bis zu 3 % CHF

ZURECHNUNG AUF DIKHENKLASSHRER 30.06.2018

ENTWICKLUNG DER ANZIADER AKTIEN IM UMUF

Aktienk lasse A
Umlaufende Aktien zu Beginndes Berichtszeitraumes

Ausgegebene Aktien
Zuruckgenommene Aktien
Umlaufende Aktien zum EndedesBerichtszeitraumes

Aktienklasse D
Umlaufende Aktien zu Beginndes Berichtszeitraumes

Ausgegebene Aktien
Zurickgenommene Aktien
Umlaufende Aktien zum EndedesBerichtszeitraumes

Aktienklasse |
Umlaufende Aktien zu Beginn des Berichtszeitraumes

Ausgegebene Aktien
Zurickgenommene Aktien
Umlaufende Aktien zum EndedesBerichtszeitraumes

Aktienklasse C
Umlaufende Aktien zu Beginndes Berichtszeitraumes

Ausgegebene Aktien
Zurickgenommene Aktien
Umlaufende Aktien zum EndedesBerichtszeitraumes

Aktienklasse A

Anteiliges Netto-Teilfondsvermdgen (in EUR)
Umlaufende Aktien

Aktienwert (in EUR)

Aktienklasse D

Anteiliges Netto-Teilfondsvermégen (in EUR)
Umlaufende Aktien

Aktienwert (in EUR)

Aktienklasse |

Anteiliges Netto-Teilfondsvermégen (in EUR)
Umlaufende Aktien

Aktienwert (in EUR)

Aktienklasse C

Anteiliges Netto-Teilfondsvermdgen (in EUR)
Umlaufende Aktien

Aktienwert (in EUR)

Aktienwert (in CHF)"

103.870.897,59
9.355.752,267
11,10

150.536.303,16
13.749.752,134
10,95

6.247.909,47
561.474,040
11,13

1.307.792,05
146.519,681
8,93

10,32

1) Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der

Einlagen geschiitzt

2) Bankguthaben kénnen einem negativen Nominalzins unterliegen. Der Zins liegt in diesen
Fallen unter Null, ist somit vom Glaubiger zu zahlen bzw. wid vom Guthaben abgezogen.
Im Fall von Bankguthaben in EUR lag der Zinssazim Stichtag 30. Juni 2018 bei -0,53%.
3) DiePosition setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Vertriebsprovisionen und

Fondsmanagementgebiihren
4) umgerechnete Devisenkurse in Euro

per 30.06.2016
1 EUR =1,0879 CHF

per 30.06.2017
1 EUR =1,0932 CHF

per 30.06.2018
1 EUR =1,1552 CHF

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

ENTWICKLUNG DER LEER DREI GESCHAFTIRE

Aktienklasse A 30.06.2016 30.06.2017
Netto -Teilfondsvermdgen 191,47 128,49
(in Mio. EUR

Umlaufende Aktien 17.374.363 11.847.550
Netto-Mittelaufkommen 81,22 -59,95
(in Mio. EUR

Aktienwert (in EUR 11,02 10,85
Aktienklasse D 30.06.2016 30.06.2017
Netto -Teilfondsvermdgen 234,10 171,47
(in Mio. EUR

Umlaufende Aktien 21.369.312 15.949.545
Netto-Mittelaufkommen 159,62 -58,22
(in Mio. EUR

Aktienwert (in EUR 10,96 10,75
Aktienklasse | 30.06.2016 30.06.2017
Netto -Teilfondsvermdgen 29,89 12,70
(in Mio. EUR

Umlaufende Aktien 2.681.850 1.159.289
Netto-Mittelaufkommen 20,54 -16,69
(in Mio. EUR

Aktienwert (in EUR 11,15 10,95
Aktienklasse C 30.06.2016 30.06.2017
Netto -Teilfondsvermogen 4,45 2,30
(in Mio. EUR

Umlaufende Aktien 464.925 248.979
Netto-Mittelaufkommen 1,86 -2,03
(in Mio. EUR

Aktienwert (in EUR 9,56 9,25
Aktienwert (in CHFY" 10,40 10,11

11.847.549,696
351.591,676

-2.843.389,105

9.355.752,267

15.949.545,106
940.460,804
-3.140.253,776

13.749.752,134

1.159.288,590
9.545,450
-607.360,000
561.474,040

248.979,192
16.830,838
-119.290,349
146.519,681

30.06.2018
103,87

9.355.752
-27,13

11,10

30.06.2018
150,54

13.749.752
-23,69

10,95

30.06.2018
6,25

561.474
-6,56

11,13

30.06.2018

1,31

146.520
-0,89

8,93
10,32

Entwicklungen der Vergangenheit sind keine Gewahr firr zukinftige Ergebnisse.



SAUREN ABSOLUTE RENJ

VERANDERUNG DES NEATEILFONDSVEROGENS IM BERICHT$SZRAUM VOM 01.07.207 BIS ZUM30.06.2018 (alle Angaben in EUR)

Total Aktienk lasse A Aktienk lasse D Aktienklasse | Aktienklasse C
Netto-Teilfondsvermégen zu Beginn de®Berichtszeitraumes 314.962.977,87 128.489.325,42 171.470.587,47 12.699.361,18 2.303.703,80
Ordentlicher Nettoaufwand -920.858,02 -406.342,98 -493.135,88 -16.702,48 -4.676,68
Ertrags- und Aufwandsausgleich -182.545,72 -36.578,69 -134.476,28 -9.544,76 -1.945,99
Mittelzuflusse aus Aktienverkaufen 14.256.318,24 3.843.329,99 10.157.515,52 104.820,80 150.651,93
Mittelabfliisse aus Aktienriicknahmen -72.534.748,51 -30.974.192,21 -33.850.500,66 -6.668.554,90 -1.041.500,74
Realisierte Gewinne 7.833.892,29 3.113.143,44 4.384.277,87 257.638,65 78.832,33
Realisierte Verluste -6.523.136,75 -2.516.887,15 -3.575.269,29 -193.487,95 -237.492,36
Nettoveranderung nicht realisierter Gewinne 3.227.421,67 1.283.092,87 1.804.905,03 111.019,14 28.404,63
Nettoveranderung nicht realisierter Verluste 2.773.048,94 1.076.006,90 1.611.769,15 46.496,70 38.776,19
Ausschuttung -929.467,74 0,00 -839.369,77 -83.136,91 -6.961,06
Netto-Teifondsvermdgen zum Ende de8erichtszeitraumes 261.962.902,27 103.870.897,59 150.536.303,16 6.247.909,47 1.307.792,05

AUFWANDSUND ERTRAGSBHNUNG IM BERICHTSZRAUM VOM 01.07.20T BIS ZUM30.06.2018 (alle Angabenin EUR)

Total Aktienk lasse A Aktienk lasse D Aktienklasse | Aktienklasse C
Ertrage
Ertrdge aus Investmenfondsanteilen 1.149.785,05 459.185,28 641.593,89 40.319,23 8.686,65
Bankzinsen -17.098,10 -6.831,72 -9.523,03 -625,98 -117,37
Bestandsprovisionen 580.949,09 231.882,85 326.846,73 18.673,62 3.545,89
Sonstige Ertrage 205.039,81 80.581,30 116.236,11 7.193,86 1.028,54
Ertragsausgleich -82.338,10 -79.500,90 23.198,57 -21.920,95 -4.114,82
Ertrage insgesamt 1.836.337,75 685.316,81 1.098.352,27 43.639,78 9.028,89
Aufwendungen
Zinsaufwendungen -1.886,69 -749,47 -1.115,99 -17,12 -4,11
Verwaltungsvergiitung / Fondsmanagementvergitung -1.453.743,84 -566.823,93 -798.614,08 -79.016,46 -9.289,37
Verwahrstellenvergiitung -79.426,55 -31.729,59 -44.548,69 -2.628,87 -519,40
Zentralverwaltungsstellenvergiitung -50.097,81 -20.012,92 -28.099,43 -1.657,85 -327,61
Vertriebsstellenprovision -1.220.231,92 -503.108,32 -708.878,37 0,00 -8.245,23
Taxe dabonnement -94.749,40 -37.863,70 -53.127,58 -3.138,97 -619,15
Veroffentlichungs - und Prifungskosten -44.410,31 -17.654,26 -25.097,92 -1.385,17 -272,96
Register und Transferstellenvergiitung -15.563,53 -6.193,42 -8.721,19 -535,71 -113,21
Staatliche Gebuhren -8.709,65 -3.459,24 -4.885,37 -306,87 -58,17
Sonstige Aufwendungenl’ -53.259,89 -20.144,53 -29.677,24 -3.120,95 -317,17
Aufwandsausgleich 264.883,82 116.079,59 111.277,71 31.465,71 6.060,81
Aufwendungen insgesamt -2.757.195,77 -1.091.659,79 -1.591.488,15 -60.342,26 -13.705,57
Ordentlicher Netto aufwand -920.858,02 -406.342,98 -493.135,88 -16.702,48 -4.676,68
Transaktionskosten im Geschéftsjahr gesamt® 27.741,96
Schweizer Total Expense Ratiin Prozent? 1,07 1,07 0,98 1,06
(far den Zeitraum vom 01.07.2017 bis 30.06.2018
Laufende Kostenin Prozent? 2,34 2,34 2,25 2,35
WERTENTWICKLUN®Prozent” (Sand 30.06.2018)

Aktienk lasse A Aktienk lasse D Aktienklasse | Aktienklasse C

Wahrungsbasis EUR EUR EUR CHF
6 Monate 2,48 2,53 2,50 2,79
1 Jahr 2,30 2,39 2,51 2,40
3 Jahre -4,39 -4,43 -4,10 -5,65
10 Jahre - - - -

Die historische Performance stellt keinen Indikator fiir die laufende oder zukiinftige Performance dar. Die Perfonancedaten lassen die beder Auggabe und Riicknahme der
Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberiicksichtigt.

1) Die Position setzt sich im Wesentlichen zusammen ausonstigen Betriebsaufwendungen und Zahlstellengebiihren.

2) Siehe Erlauterungen zu diesem Bericht

3) Auf Basis verdffentlichter Anteilwerte (BVI-Met hode) , entspricht im Ergebnis der Richtlinie zur ®Berne® hdeurn gSwinsds PF
Management Association vom 16. Mai 2008.

Die Erlauterungensind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.



SAUREN ABSOLUTE RENJ

VERMOGENSAUFSTELLURER30.06.2018

INVESTMENTFONDSANTEILE
Frankreich

H20 Allegro-I-
Zwischensumme

Grof3britannien

Artemis Investment Funds ICVG
US Absolute Return Fundl- EUR Hedged

CF Odey Absolute Return Fund-
Zwischensumme

Irland

Ennismore Smaller Companies plc
Ennismore European Smaller Companies FundsBP A(EUR)

Ennismore Smaller Companies ple
Ennismore European Smaller Companies FundsBP A(GBP)

GLG Investments VI ple
Man GLG European MieCap Equity Alternative-IN-

GLG Investments VI ple
Man GLG European MieCap Equity Alternative-INF

Hedge Invest International Fund plc-
HI Numen Credit Fund-12-

Heptagon Fund plc-
Heptagon Kettle Hill US L/S Equity FuneX- EURHedged

INRIS UCITS pkcR Parus Fundl- EUR Hedged
KL UCITS ICA\KL Event Driven UCITS FurB- EUR Hedged

Lazard Global Investment Funds ple
Lazard European Alternative FUundEA

Maga Smaller Companies UCITS Fund plc

Majedie AM (Int.) Investment Fund Company plc
Majedie Asset Management Tortoise FundZ- EUR Hedged

MontLake UCITS Platform ple
North MaxQ Macro UCITS Fundl-

QOdey Investments plc- Odey Swan Fund-

Trium UCITS Platform ple Blackwall Europe L/S FundG-
Winton UCITS Funds pleWinton Diversified Fund (UCITS)-
Winton UCITS Funds pleWinton Diversified Fund (UCITS)I2-
Zwischensumme

ISIN

FR0011006188

GB0OOBMMV5M1(

GB00B3SX1S6¢

IE0004515239

IE0004515239

IEOOBWBSFJ00

IEOOBYXWT366

IEO0BLG3036

IEOOBF1D8B95

IEOOBCBHZ754
IE00BYXZ2G97
IEO0BYP5V048

IEOOBRCJDL54
IEOOBD3DX293

IEOOBH3H5T02

IE00B4WC4097
IEOOBVFZF452

IEOOBYWTYZ58
IEOOBYWTZ304

Wahrung  Zugénge”

EUR

EUR

EUR

EUR

GBP

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR
EUR

EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

Abgange”
im Berichtszeitraum

9 45
10.311.000 985.000
332.300 904.300
1.300 700

0 0

4.600 14.050

0 0
76.000 0
102.800 12.472
0 43.800
97.983 0
0 16.520

137 33.584

0  1.353.000

0 17.900

6.400 28.200

0 322.900

5.600 0
88.000 19.300

Bestand”

68

9.326.000

6.012.000

64.530

2.000
65.650
23.400
76.000
90.328

138.600
97.983
82.530

101.679
10.501.791

94.300

166.600
942.100
5.600
68.700

Kurs

152.964,5700

1,0875

1,7100

145,7900

128,5800

116,0400

117,5700

101,3900

102,1588

111,4200
103,3100
105,8907

116,1786
0,9826

81,0634

47,9761
11,0900
105,3210
106,4450

1) Sofern es sich bei den Investmentfondsanteilen um Bruchstiickéandelt, wurden diese in der Darstellung auf ganze Anteile kaufménnisch gerundet.

2) NTFV = NettoTeilfondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

3) Einige Investmentfonds kdnnen, bedingt durch unterschiedliche Riickstellungsbetrége der Zielfonds fiir eine erfolgsabhéngige Vergiitung zu den jeweilige Erwerbszeitpunkten, mehrfach
aufgefiihrt sein und unter Umstanden unterschiedliche Kurse aufweisen. Hinter Fondsnamen gegebenefalls aufgefiihrte weitergehende Informationen geben entweder den Erwerbszeitpunkt an
oder benennen- wenn vorhanden - die jeweilige Serie / Tranche.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Kurswert (EUR) %-Anteil
vom NTFV

10.401.590,76 3,97
10.401.590,76 3,97
10.142.025,00 3,87
10.280.520,00 3,92
20.422.545,00 7,79
9.407.828,70 3,59
290.872,07 0,11
7.618.026,00 2,91
2.751.138,00 1,05
7.705.640,00 2,94
9.227.789,87 3,52
15.442.812,00 5,90
10.122.664,74 3,86
8.739.159,47 3,34
11.812.882,05 451
10.319.059,35 3,94
7.644.278,62 2,92
7.992.818,26 3,05
10.447.889,00 3,99
589.797,60 0,23
7.312.771,50 2,79
127.425.427,23 48,65



SAUREN ABSOLUTE RENJ

VERMOGENSAUFSTELLURESRB0.06.2018 (Fortsetzung)

ISIN Wahrung  Zugange”  Abgange”  Bestand”
im Berichtszeitraum
Luxemburg
Alken Fund SICAY European Opportunities -R- LU0235308482 EUR 2.600 8.040 14.460
Astellon UCITS FunéAstellon European Opportunities Fundl-  LU1004631724 EUR 117 446 1.320
BlackRock Strategic Funds SICAV LUO0776931064 EUR 75.600 0 75.600
BlackRock European Absolute Return Fund2-
BlueBay Funds SICAV LU1337225053 EUR 2.150 41.800 129.500
BlueBay Global Sovereign Opportunities Funel-
DB Platinum IV SICAVSelwood Market Neutral Credit-I2CE  LU1769347276 EUR 5.600 3.100 2.500
DB Platinum IV SICAVSelwood Market Neutral Credit-I3CE  LU1769347433 EUR 9.640 0 9.640
Eleva UCITS Fund SICAEleva Euroland Selection Fune- LU1616921232 EUR 4.640 1.165 3.475
Exane Funds 1 SICAVExane Ceres FundA- LU0284634564 EUR 378 30 556
MainFirst SICAV+ Germany Fund-C- LU0390221926 EUR 3.700 8.400 12.100
MainFirst SICAV* Top European IdeasC- LU0308864965 EUR 0 9.190 29.010
Pareturn SICAV Gladwyne Absolute Credit-I- LU1107506922 EUR 4.281 18.120 81.204
RWC Funds SICAARWCPensato Europa Absolute ReturraD- LU1751014546 EUR 1.415 211 1.204
Zwischensumme
Investmentfondsanteile
Wertpapiervermégen
TERMINKONTRAKTE
Short-Positionen
EURO STOXX 50 Index Future September 2018 EUR 0 229 -229
MDAX Performancelndex Future September 2018 EUR 0 22 -22
Swiss Market Index Future September 2018 CHF 0 1 -1
FTSE 100 Index Future September 2018 GBP 0 -9
Short-Positionen
Terminkontrakte
Bankguthaben - Kontokorrent
Saldo aus sonstigen Forderungen und/erbindlichkeiten
Netto -Teilfondsvermégen in EUR
DEVISENTERMINGESCHEF
Zum 30.06.2018standen folgende offene Devisentermingeschéfte aus:
Wahrung Kontrahent Wahrungsbetrag
CHF/EUR Waéhrungskéufe DZ PRIVATBANK S.A. 1.494.000,00
EUR/CHF Waéhrungsverkaufe DZ PRIVATBANK S.A. 60.000,00
EUR/GBP Wahrungsverkaufe DZ PRIVATBANK S.A. 3.650.000,00
TERMINKONTRAKTE
Wahrung Bestand

Short-Positionen
EURO STOXX 50 Index Future September 201 EUR -229
MDAX Performancelndex Future September 20B EUR -22
Swiss Market Index Future September 20& CHF -1
FTSE 100 Index Future September 281 GBP -9

Short-Positionen
Terminkontrakte

Kurs  Kurswert (EUR) %-Anteil

vom NTFV

260,2500 3.763.215,00 1,44
9.861,6418  13.022.286,16 4,97
136,7400  10.337.544,00 3,95
119,7100 15.502.445,00 5,92
1.048,3200 2.620.800,00 1,00
1.091,3300  10.520.421,20 4,02
1.084,6500 3.769.158,75 1,44
17.404,4000 9.676.846,40 3,69
158,7300 1.920.633,00 0,73
64,8700 1.881.878,70 0,72
174,9295  14.204.821,78 5,42
10.635,9000 12.805.963,95 4,89
100.026.013,94 38,19
258.275.576,93 98,60
258.275.576,93 98,60

199.490,01 0,08

108.127,92 0,04

995,50 0,00

12.266,71 0,00

320.880,14 0,12

320.880,14 0,12

3.681.569,50 1,40

-315.124,30 -0,12

261.962.902,27 100,00

%-Anteil

Kurswert (EUR)  vom NTF\?

1.295.786,27 0,49

51.969,96 0,02

4.125.653,52 1,57
Verpflichtungen (EUR) %-Anteil

vom NTFY?

-7.751.650,00 -2,96

-2.848.560,00 -1,09

-73.502,42 -0,03

-768.171,02 -0,29

-11.441.883,44 -4,37
-11.441.883,44 -4,37

1) Sofern es sich bei derinvestmentfondsanteilen um Bruchstiicke handelt, wurden diese in der Darstellung auf ganze Anteile kaufmannisch gerundet.
2) NTFV = NettoTeilfondsvermogen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wertlaweichen.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.



SAUREN ABSOLUTE RENJ

ZU- UND ABGANGEOM 01.07.2017BIS ZUM30.06.2018

Wahrend desBerichtszeitraumes getatigte Kaufe und Verkaufe inWertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieRlich Anderungen ohne Geldbewegungen,

soweit sie nicht in der Vermogensaufstellung genannt sind.

Investmentfondsanteile

BlackRock Strategic Funds SICABlackRockEuropean Credit Strategies FundT2-
DB Platinum IV SICAY dbX Systematic Alpha Index Fundl-

Eleva UCITS Fund SICA¥leva European Selection Fund-

Ennismore Smaller Companies plc Ennismore Global Equity FUundEUR
FundLogic Alternatives plc- Market Neutral Credit UCITS FundB1-

FundLogic Alternatives plc- Market Neutral Credit UCITS FundB2-

GAM Star (Lux) SICAVEuropean Alpha-I-

GAM Star Fund plc GAM Star Emerging Market Ratesl-

GAM Star Fund plc GAM Star Global Rates

Janus Henderson Fund SICAMUnited Kingdom Absolute Return Fund-I-
Pensato Capital Funds ple Pensato Europa Absolute Return FuneB-
RWC Funds SICAVRWC Pensato Europa Absolute Returi-

RWCFunds SICAY RWC US Absolute Alpha Fun-

Trium UCITS Platform ple Blackwall Europe L/S FundH-

Terminkontrakte

EURO STOXX 50 Index Future September 2017
EURO STOXX 50 Index Future Dezember 2017
EURO STOXX 50 Index Future Méarz 2018

BURO STOXX 50 Index Future Ju2018

MDAX Performancelndex Future September 2017
MDAX Performancelndex Future Dezember 2017
MDAX Performancelndex Future Méarz 2018
MDAX Performancelndex Future Juni 2018
Swiss Market Index Future September 2017
Swiss Market Index Future Dezember 2017
Swiss Market Index Future Mérz 2018

Swiss Market Index Future Juni 2018

FTSE 100 Index Future September 2017

FTSE 100 Index Future Dezember 2017

FTSE 100 Index Future Marz 2018

FTSE 100 Index Future Juni 2018

ISIN
LU0888078630
LU0462954396
LU1111643042
IEOOBDB52Q42
IEO0BYZB0833
IEOOBYZBODS80
LU0492933568
IEO0OB5BN4668
IEO0B59POM57
LU0490769915
IEOOB3SZ5F75
LU1697532296
LU0453475088
IEOOBD89KC10

Wahrung
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
CHF
CHF
CHF
CHF
GBP
GBP
GBP
GBP

AUSGABEAUFSCHLAGHORNAHMEABSCHLAGE DNERWALTUNGSVERG (N®

Angaben zu Ausgabeaufschlagen, Riicknahmeabschlagen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsvergitung fur Zielfondsanteile sirmuf Anfrage am Sitz der Verwal

tungsgesellschaft, bei der Verwahstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhéltlich.

Zugange®
6.475

0

0

0

620
1.385

0

0

0
587.000
0
134.269
0

0

Zugange
261

264

275

239

29

30

28

23

22
15
11
11

Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage wurden im Berichtszeitraum vom 01.07.2017 bis zum 30.06.2018 nicht bezahlt.

1) Sofern es sich bei den Investmentfondsanteilen um Bruchstickéandelt, wurden diese in der Darstellung auf ganze Anteile kaufmannisch gerundet.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Abgange”
115.553
72.600
3.825
655.825
6.940
7.705
102.900
933.900
865.900
1.943.000
146.949
134.269
77.070
133.600

Abgange
32

264

275

239

0

30

28

23

o N M O

15
11
11



ERLAUTERUNGEN ZUM JAHRESBERICHT 2.) Wesentliche Buchfiihrungs und Bewertungsgrundsatze
Dieser Jahresabschluss wird in der Verantwortung des
Verwaltungsrates der Investmentgesellschaft in Uberein-
stimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen

S Bastineminggn gupds Yegpidmingenywzyry Eysgellung yupd

1.) Allgemeines

Die I nvestmentgesellschaft

Initiative der Sauren Finanzdienstleistungen GmbH & Co.
KG aufgelegt und wird von der IPConcept (Luxemburg)

Darstellung von Jahresabschliissen erstellt.

S.A. verwaltet. Die Investmentgesellschaft ist eine 1. Das Netto-Gesellschaftsvermogen der Investment
Aktiengesellschaft mit variablem Kapital (Société gesellschaft lautet auf Euro ( EUR) (£Ref
d-lnvesti ssement g Capital Var iwdihlraimg®ach dem Recht des
Grol3herzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in

4,rue Thomas Edison, 11445 Strassen, Luxemburg. Sie 2. Der Wert einer Aktie (£Net

wurde am 9. Februar 1999 auf unbestimmte Zeit ge
grindet. Ihre Satzung wurde erstmals am 4. Marz 1999
im Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations, dem
Amtsblatt des GroBherzogtums Luxemburg ("Mémorial™)
veroffentlicht. Das Mémorial wurde zum 1. Juni 2016
durch die neue Informationsplattform Recueil électro-
nique des sociéh s et associations
und Gesellschaftsregisters in Luxemburg ersetzt. Die
letzte Anderung der Satzung erfolgte am 16.Dezember2017
und wurde im RESA verdffentlicht. Die Investment
gesellschaft ist beim Handels und Gesellschaftsregiste
in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S.
Luxemburg B 68351 eingetragen.

Die Investmentgesellschaft Sauren wurde gemaf Teil Il
des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber
Organi smen fEr gemei nsame
Gesetz vom 17. Dezembe 2010") in der Form eines
Umbrella-F o n d s
oder mehreren Teil fonds
Dauer errichtet. Mit Wirkung zum 1. Juli 2014 wurde die
Investmentgesellschaft auf Teil | des abgeanderten
Gesetzes vom 17Dezember 2010 umgestellt.

Dieser Jahresbericht wurde speziell fur den Teilfonds
Sauren Absolute Return erstellt. Der Teilfonds ist keine
eigenstandige juristische Person. Neben diesem Teilfonds
bestehen weitere Teilfonds der Investmentgesellschaft
Sauren welche insgesamt eine juristische Person bilden.
Die Beziehung der Anleger der verschiedenen Teilfonds
untereinander ist derart gestaltet, dass jeder Teilfonds
gesondert behandelt wird und demzufolge eigene Einla
gen, Mehr- und Minderbetréage sowie eigene Kosten hat.

Ein globaler Jahresbericht der Investmentgesellschaft

Sauren, welcher die Aufstellungen aller Teilfonds enthélt,
ist am Sitz der Investmentgesellschaft, 4, rue Thomas
Edison, E1445 Strassen, Luxemburg erhaltlich.

5.

Die Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die IPConcept
(Luxembur g) S. A.
Aktiengesellschaft nach dem Recht des Grof3herzogtums
Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 4, rue Thomas
Edison, E1445 Strassen, Luxemburg. Sie wurdeam
23.Mai 2001 auf unbestimmte Zeit gegrindet. Ihre
Satzung wurde am 19. Juni 2001 im Mémorial
veroffentlicht. Die letzte Anderung der Satzung trat am
12. Oktober 2016 in Kraft und wurde am 10. November
2016 im RESA verdtffentlicht. Die Verwaltungsgeselldtaft
ist beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg
unter der Registernummer R.C.S. Luxemburg B 82183
eingetragen.
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(£l nvest mentgesell schaft ®)
( £Tei4l Zw Bateel®ing des Nettoinvehtansettes pron ldie

lautet auf die im jeweiligen Anhang zum Verkaufs-
prospekt angegebene Wihr un
sofern nicht fur etwaige Aktienklassen eine von der
Teilfondswahrung abweichende Wahrung angegeben
ist (£Aktienkl assenwiuhrung®

( £ B.E Beh @\ettoidvensarwétta pral e\kti€ wird von der

Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Be
auftragten unter Aufsicht der Verwahrstelle an
jedem Tag, der Bankarbeitstag in Luxemburg ist, mit
Ausnahme des 24. und 31. Dezember eine jeden
Jahres (£EBewert ungs aud gwei) b
Dezimalstellen kaufmannisch gerundet. Der Ver
waltungsrat der Investmentgesellschaft kann fir
einzelne Teilfonds eine abweichende Regelung
treffen, wobei zu beriicksichtigen ist, dass der Netto

An | dnyentarwert fprd bAkte (mirdlesterts ezsveimal im

Monat zu berechnen ist.

mi t einem
wird der Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds
gehoérenden Vermdgenswerte abzuglich der Verbind
lichkeiten des jeweilige n Tei |l f onTed (
fondsver mDgen®) an jedem B
und durch die Anzahl der am Bewertungstag im
Umlauf befindlichen Aktien des jeweiligen Teilfonds
geteilt. Die Verwaltungsgesellschaft kann jedoch
beschliel3en, den Nettoinventarwert pro Aktie am 24.

und 31. Dezember eines Jahres zu ermitteln, ohne
dass es sich bei diesen Wertermittlungen um
Berechnungen des Nettoinventarwertes pro Aktie an
einem Bewertungstag im Sinne des vorstehenden
Satzes 1 dieser Ziffer 4 handelt. Folglich kénnerdie
Aktionare keine Ausgabe, Ricknahme und/oder
Umtausch von Aktien auf Grundlage eines am 24.
Dezember und/oder 31. Dezember eines Jahres
ermittelten Nettoinventarwertes pro Aktie verlangen.

Soweit in Jahres und Halbjahresberichten sowie
sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vor

( £Ver wal t un gsshgfiensodar pesélndanf Regelyngen dieser iBaizung

Auskunft Uber die Situation des Netto-Gesellschafts
vermdgens gegeben werden muss, werden die Ver
mogenswerte des jeweiligen Teilfonds in die Referenz
wahrung umgerechnet. Das jeweilige NettoTeilfonds-
vermdgen wird nach folgenden Grundséatzen berechnet:

a) Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige An
lagen, die an einer Wertpapierborse amtlich
notiert sind, werden zum letzten verfligbaren
Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahr



b)

d)

leistet, des dem Bewertungstag vorhergehenden
Borsentages bewertet.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne
Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geld
marktinstrumente , abgeleitete  Finanzinstru

mente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an
einer Wertpapierbodrse amtlich notiert sind, zum

letzten verfligbaren Schlusskurs, der eine verlass
liche Bewertung gewahrleistet, bewertet werden.

Dies findet im Anhang des Verkaufspospektes

der betroffenen Teilfonds Erwahnung.

Soweit Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, ab-
geleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie
sonstige Anlagen an mehreren Wertpapierborsen
amtlich notiert sind, ist die Borse mit der
hdchsten Liquiditat maRgeblich.

Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete

Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige AR

lagen, die nicht an einer Wertpapierborse
amtlich notiert sind (oder deren Borsenkurse z.B.
aufgrund mangelnder Liquiditat als nicht repra-

sentativ angesehen werden), die aber an einem
geregelten Markt gehandelt werden, werden zu

einem Kurs bewertet, der nicht geringer als der
Geldkurs und nicht héher als der Briefkurs des
dem Bewertungstag vorhergehenden Handels

tages sein darf und den die Verwaltungs

gesellschaft nach Treu und Glauben fir den
bestmoglichen Kurs hélt, zu dem die Wert

papiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Ft

nanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige
Anlagen verkauft werden kénnen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fir einzelne
Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geld
marktinstrumente, abgeleitete Finanzinstru -
mente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die
nicht an einer Wertpapierbdrse amtlich notiert
sind (oder deren Boérsenkurse z.B. aufgrund
mangelnder Liquiditat als nicht reprasentativ
angesehen werden), die aber an einem ge
regelten Markt gehandelt werden, zu dem
letzten dort verfligbaren Kurs, den die Ver
waltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fir
den bestmdglichen Kurs halt, zu dem die Wert
papiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Fi-
nanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige
Anlagen verkauft werden kodnnen, bewertet
werden. Dies findet im Anhang des Verkaufs
prospektes der betroffenen Teilfonds Er
wahnung.

OTGDerivate werden auf einer von der Ver
waltungsgesellschaft festzulegenden und Uber
prufbaren Grundlage auf Tagesbasis bewertet.

Anteile an OGAW bzw. OGA werden grund
satzlich zum letzten vor dem Bewertungstag
festgestellten Rucknahmepreis angesetzt oder
zum letzten verfugbaren Kurs, der eine
verlassliche Bewertung gevahrleistet, bewertet.

Falls fur Investmentanteile die Ricknahme
ausgesetzt ist oder keine Ricknahmepreise
festgelegt werden, werden diese Anteile ebenso
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e)

f)

9)

h)

wie alle anderen Vermobgenswerte zum je
weiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die
Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben
und allgemein anerkannten und nachprifbaren
Bewertungsregeln festlegt.

Falls die jeweiligen Kurse nicht marktgerecht
sind, falls die unter b) genannten Finanz
instrumente nicht an einem geregelten Markt
gehandelt werden und falls fur andere als die
unter Buchstaben a) bis d) genannten Finanz
instrumente keine Kurse festgelegt wurden,
werden diese Finanzinstrumente, ebenso wie die
sonstigen gesetzlich zulassigen Vermogenswerte
zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn
die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und
Glauben allgemein anerkannten und nachprif
baren Bewertungsregeln (z.B. geeignete Bewett
ungsmodelle unter Beriicksichtigung der
aktuellen Marktgegebenheiten) festlegt.

Die flussigen Mittel werden zu deren Nennwert
zuzlglich Zinsen bewertet.

Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriche
und Verbindlichkeiten, werden grundsatzlich
zum Nennwert angesetzt.

Der Marktwert von Wertpapieren, Geldmarkt-
instrumenten, abgeleiteten Finanzinstrumenten
(Derivate) und sonstigen Arnagen, die auf eine
andere Wahrung als die jeweilige Teilfonds
wahrung lauten, wird zu dem unter Zugrunde-
legung des WM/ReutersFixing um 17.00 Uhr
(16.00 Uhr Londoner Zeit) ermittelten Devisen
kurs des dem Bewertungstag vorhergehenden
Borsentages in die atsprechende Teilfonds
wahrung umgerechnet. Gewinne und Veluste
aus Devisentransaktionenwerden jeweils hinzu-
gerechnet oder abgesetzt.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fir einzelne
Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geld
marktinstrumente, abgeleitete  Finanzinstru-
mente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die auf
eine andere Wahrung als die jeweilige TedH
fondswahrung lauten, zu dem unter Zu-
grundelegung des am Bewertungstag ermittel-
ten Devisenkurs in die entsprechende Teil
fondswahrung umgerechnet werden. Gewinne
und Verluste aus Devisentransaktionen werden
jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt. Dies
findet im Anhang des Verkaufsprospektes der
betroffenen Teilfonds Erwahnung.

Fur die Teilfonds soll bei der Bewertung von
Futureskontrakten, welche zu Absicherungs
zwecken eingesetzt werden, auf den Stichtag
abgestellt werden, der bestmdglich den Stichtag
widerspiegelt, welcher fir die Bewertung der
Verkehrswerte der abzusichernden Zielfonds
mafgeblich ist. Die Festlegung des Stichtags
erfolgt durch den Verwaltungsrat der Invest-
mentgesellschaft pauschal und einheitlich fir
alle Futures. Bei der Auswahl wird bericksichtigt,
mit welchem Stichtag sich langfristig die héchste
Korrelation zwischen den Bewertungen der



Futures und den entsprechenden Zielfonds
ergeben sollte.

Das jeweilige Netto-Teilfondsvermdgen wird um die
Ausschuittungen reduziert, die gegebenenfalls an die
Aktionare des betreffenden Teilfonds gezahlt wurden.

6. Die Berechnung des Nettoinventarwertes pro Aktie
erfolgt nach den vorstehend aufgefuhrten Kriterien
fur jeden Teilfonds separd. Soweit jedoch innerhalb
eines Teilfonds Aktienklassen gebildet wurden,
erfolgt die daraus resultierende Berechnung des
Nettoinventarwertes pro Aktie innerhalb des be-
treffenden Teilfonds nach den vorstehend aufge
fuhrten Kriterien fur jede Aktienklasse getrennt. Die
Zusammenstellung und Zuordnung der Aktiva erfolgt
immer pro Teilfonds.

Die in diesem Bericht eréffentlichten Tabellen kénnen
aus rechnerischen Grinden Rudungsdifferenzen in
Hohe von +/- einer Einheit (Wahrung, Prozent etc.)
enthalten.

3.) Devisenkurse

Fir die Bewertung von Vermodgenswerten in fremder
Wahrung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum
30. Juni 2018 in Euro umgerechnet.

USDollar 1 EUF = 1,1577 USD
Britisches Pfund 1EUF = 0,8841 GBP
Schweizer Franken 1 EUF = 1,1552 CHF

1 EUF

Japanischer Yen 127,7638 JPY

4.) Besteuerung

Besteuerungder Investmentgesellschaft und ihrer
Teilfonds

Das Gesellschaftsvermdgen unterliegt im Grof3herzogtum
Luxemburg einer Steuer,

Hohe von derzeit 0,05% p.a. bzw. 0,01% p.a. fur die

Teilfonds oder Aktienklassen, deren Aktien ausschlie3lich

® eirn sd@

Besteuerung der Ertrdgeaus Aktien an der Investment
gesellschaft beim Aktionar

Aktionare, die nicht im GrolRherzogtum Luxemburg
ansassig sind, bzw. dort keineBetriebsstatte unterhalten,
mussen auf ihre Aktien oder Ertrage aus Aktien im
Grof3herzogtum Luxemburg dariber hinaus weder
Einkommen-, Erbschaft, noch Vermégensteuer entrichten.
Fir sie gelten die jeweiligen nationalen Steuervorschriften.

Natirliche Personen mit Wohnsitz im Grof3herzogtum
Luxemburg, die nicht in einem anderen Staat steuerlich
ansassig sind, mussen seit dem 1. Januar 2017 unter
Bezugnahme auf das Luxemburger Gesetz zur Umsetzung
der Richtlinie auf die dort genannten Zinsertrdge eine
abgeltende Quellensteuer in Héhe von 20% zahlen. Diese
Quellensteuer kann unter bestimmten Bedingungen auch
Zinsertrage eines Investmentfonds betreffen.

Es wird den Aktiondren empfohlen, sich tber Gesetze und
Verordnungen, die auf den Kauf, den Besitz und die
Ricknahme von Aktien Anwendung finden, zu informieren
und sich gegebenenfalls beraten zu lassen.

5.) Verwendung der Ertréage

Der Verwaltungsrat der Investmentgesellschaft kann die
im Teilfonds bzw. einer Aktienklasse erwirtschafteten
Ertrége an die Aktionare ausschitten oder diese Ertrage
im Teilfonds bzw. der jeweiligen Aktienklasse thesaurie
ren. Dies wird fur den Teilfonds in dem betreffenden
Anhang des Verkaufsprospektes festgelegt.

Laut aktuellem Verkaufprospekt werden die Ertréage der
Aktienklassen A des Teilfonds thesauriert. Die Ertréage der
Aktienklassen D, Hund C des Teilfonds werden wie folgt
ausgeschuttet:

Die Ausschittung erfolgt in den von der Invest
mentgesellschaft bestimmten Abstanden. Inhaber von
Namensaktien erhalten dem Ausschittungsbetrag ent
sprechend neue Aktien im Aktienregister. Auf aus
driicklichen Wunsch werden Ausschittungen auch auf

vom cApleger oim  Zeichnungsantrag,, angygebende

Konto Uberwiesen.

G lindognatipren 2 fen RPingeR brw- Agyepdungen 5 x e

U h %Agéb‘énhzu l\/?aHabemeﬂtauﬁd Vénﬁaﬂf&éllén&ebﬂh?ew

an institutionelle Aktioniare
di abonnement ® i st viertel]
Quartalsende ausgewiesene Netb-Teilfondsvermdgen
zahl bar . Die HDhe der taxe

jeweiligen Teilfonds oder die Aktienklassen im jeweiligen
Anhang zum Verkaufsprospekt erwahnt. Soweit das
Gesellschafts bzw. ein Teilfondsvermbgen in anderen
Luxemburger Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits
bereits der taxe d'abonnement unterliegen, entféllt diese
Steuer fir den Teil des Vermdogens, welcher in solche
Luxemburger Investmentfonds angelegt ist.

Die Einkinfte der Investmentgesellschaft bzw. der
Teilfonds aus der Alage ihres Vermdgens werden im
GrolRherzogtum Luxemburg nicht besteuert. Allerdings
kdnnen diese Einkunfte in L&andern, in denen die
Teilfondsvermdgen angelegt sind, der Quellenbesteuerung
unterworfen werden. In solchen Féallen sind weder die
Verwahrstelle noch die Investmentgesellschaft zur
Einholung von Steuerbescheinigungen verpflichtet.
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7.) Transaktionskosten

Die Transaktionskosten berticksichtigen sadmtliche Kosten,
die im Geschéftsjahr auf Rechnung des Fonds separat
ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem

Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von

Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten, Derivaten oder

anderen Vermoégensgegenstanden stehen. Zu diesen
Kosten zadhlen im Wesentlichen Kommissionen, Ab

wicklungsgebihren und Steuern.

8.) Laufende Kosten

Bei den £l aufenden Kosten®
Kennzahl, die nach Artikel 10 Absatz 2 Buchstabe b der



Verordnung (EU) Nr.583/2010 der Kommission vom Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios ihrer verwalteten

1. Juli 2010 zur Durchfihrung der Richtlinie 2009/65/EG Fonds jederzeit zu Uberwachen und zu messen. Im Einklang
des Europaischen Parlaments ermittelt wurde. Die mit dem abgeéanderten Gesetz vom 17Dezember 2010 und
laufenden Kosten geben an, wie stark das Fonds den anwendbaren aufsichtsbehordlichen Anforderungen
vermdgen im abgelaufenen Geschéftsjahr mit Kosten der Commission de Surveillance du Secteur Financier
belastet wurde. Berlicksichtigt werden neben der (ECSSF®) berichtet die Verwa
Verwaltungs- und Verwahrstellenvergitung sowie der der CSSF Uber das eingesetzte Risikomanagemevier-
taxe d-abonnement al |l e Ebr i g éhren D 3/énealtungsgdsellschaftusteli ian FRahmen des
der im Fonds angefallenen etwaigen erfolgsabhangigen RisikomanagementVerfahrens anhand zweckdienlicher
Vergitungen (Performance Fee). Bei den Traa&tions- und angemessener Methoden sicher, dass das mit Derivaten
kosten werden nur die direkten Kosten der Verwahrstelle verbundene Gesamtrisiko der verwalteten Fonds den
bertcksichtigt. Gesamtnettowert deren Portfolios nicht Uiberschreitet. Dazu
bedient sich die Verwaltungsgesellschaft folgender
Die Kennzahl weist den Gesamtbetrag dieser Kosten als Methoden:
Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens inner
halb des Geschéftsjahres aus. Bei Investmentfonds, die zu Commitment Approach
mehr als 20% in andere Fondsprodukte/Zielfonds
investieren, werden zuséatzlich die Kosten der Zielfonds Bei der Met hode E£Commit ment
berlicksichtigt - etwaige Einnahmen aus Retrozessionen Positionen aus derivativen Finanzinstrumenten in ihre
(Bestandspflegeprovisionen) fur diese Produkte werden entsprechenden  (ggf. deltagewichteten) Basiswert-
aufwandsmindernd gegengerechnet. Derzeit werden die aquivalente oder Nominale umgerechnet. Dabei werden
Kosten fir einzelne Zielfonds mittels eines Schétz Netting- und Hedgingeffekte zwischen derivativen
verfahrens anhand von Investmentfonds-Kategorien (z.B. Finanzinstrumenten und ihren Basiswerten beriicksichtigt.
Aktienfonds, Rentenfonds etc.) oder auf Basis des letzten Die Summe dieser Basiswertdquivalente darf den
Jahresberichts ermittelt. Die tatsachlichen Kosten einzel Gesamtnettowert des Fondsportfolios nicht Uberschreten.

ner Zielfonds kénnen von dem Schatzwert abweichen.

VaRAnsatz
9.) Ertragsausgleich
Die Kennzahl Valueat-Risk (VaR) ist ein mathematisch
statistisches Konzept und wird als ein Standard
Risikomal’ im Finanzsektor verwendet. Der VaR gibt den
moglichen Verlust eines Portfolios wéahrend eines
bestimmten Zeitraums (so genannte Halteperiode) an,
der mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit (so
genanntes Konfidenzniveau) nicht Gberschritten wird.

Im ordentlichen Nettoergebnis sind ein Ertragsausgleich
und ein Aufwandsausgleich verrechnet. Diese beinhalten
wahrend der Berichtsperiode angefallene Nettoertrage,
die der Aktienerwerber im Ausgabepreis mitbezahlt und
der Aktienverkaufer im Ricknahmepreis vergutet erhélt.

10.) Sicherheiten fiir bérsengehandelte Termingeschéfte

Im Zusammenhang mit dem Abschluss bérsennotierter A Relativer VaRAnsatz

Derivate ist der Fonds verpflichtet, Sicherheiten zur Bei dem relativen VaRAnsatz darf der VaR des Fonds

Deckung von Risiken in Form von Bankguthaben oder den VaReines Referenzportfolios um einen von der

Wertpapieren zu liefern. Hohe des Risikoprofils des Fonds abhangigen Faktor
nicht Ubersteigen. Der aufsichtsrechtlich maximal

a) Initial Margin zulassige Faktor betragt 200%. Dabei ist das Referenz
portfolio grundsatzlich ein korrektes Abbild der

Zwischen der SICAV und der DZ PRIVATBANK S.A. besteht Anlagepolitik des Fonds.

ein Verpfandungsvertrag. Hintergrund fir den Abschluss

des Verpfandungsvertrages ist der Wunsh des Fonds A Absoluter VaRAnsatz

initiators, fur boérsengehandelte Termingeschéfte keine Bei dem absoluten VaRAnsatz darf der VaR (99%

Sicherheiten in Geld mehr hinterlegen zu wollen. Statt Konfidenzniveau, 20 Tage Haltedauer) des Fonds

SiCherheiten in Geld ZU hintel’legen Und dieses aUCh ZU einen von der Hohe des Risikoprof”s des Fonds ab

Spel’l’en, besteht die MOgI|Chke|t, dass die SICAV ihre hang|gen Anteil des Fondsverm(’jgens nicht Uber

Aktiva riSikOgeWiChtet aIS SiCherheit zZur Verngung Ste”t Schreiten_ Das aufsichtsrecht”ch max|ma| Zu|éssige

Als Grundlage dient dafir ein Verpfandungsvertrag Limit betragt 20% des Fondsvermagens.

zwischen der SICAV als Pfandgeberin und der DZ

PRIVATBANK S.A. als Pfandnehmerin. Fur Fonds, deren Ermittlung des Gesamtrisikos durch die

VaRAnNsatze erfolgt, schatzt die Verwaltungsgesellschaft
den erwarteten Grad der Hebelwirkung. Dieser Grad der
Hebelwirkung kann in Abhéngigkeit der jeweiligen

b) Variation Margin

Die gestellten Sicherheiten in Form von Bankguthaben

betragen beim Sairen Absolute Return 369.567,93 EUR, Marktlagen vom ta’_cséchlichen Wert abw_eichen _und Uber-
1.580,00 CHF und 15.705,00 GBP. Die Angaben beziehen als auch unterschritten werden. Der Aktionar wird darauf
sich auf den 30. Juni 2018. In allen Fallen ist die DZ hingewiesen, dass sich aus dieser Angabe keine Ruck
PRIVATBANK S.A. der Kontrahent. schlisse auf den Risikogehalt des Fonds ergeben. Daruber
hinaus ist der verdffentlichte erwartete Grad der
11.) Risikomanagement Hebelwirkung explizit nicht als Anlagegrenze zu ver
stehen. Die verwendete Methode zur Bestimmung des
Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanage Gesamtrisikos und, soweit anwendbar, die Offenlegung
ment-Verfahren, das es ihr erlaubt, das mit den Anlage des Referenzportfolios und des erwarteten Grades de
positionen verbundene Risiko sowie ihren Anteil am Hebelwirkung sowie dessen Berechnungsmethode wer
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den im teilfondsspezifischen Anhang des Verkaufs
prospektes angegeben.

Gemal dem zum Geschéftsjahresende giltigen Verkaufs
prospekt wurde fiir den Teilfonds Sauren Absolute Return
in dem Zeitraum vom 1. Jui 2017 bis zum 30. Juni 2018
zur Uberwachung und Messung des mit Derivaten ver
bundenen Gesamtrisikos der Commitment Approach
verwendet.

12.) Transparenz von Wertpapierfinanzierungs
geschéaften und deren Weiterverwendung

Die IPConcep(Luxemburg) S.A., als Verwaltungsgesellschaft
von Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) sowie als Manager alternativer Investmentfonds
(EAILFM®), fullt per Defi
Verordnung (EU) 2015/2365 des Europaische Parlaments
und des Rates vom 25. November 2015 uUber die Trans
parenz von Wertpapierfinanzierungsgeschéften und der
Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 (£SFTR®).

Im Berichtszeitraum des Investmentfonds kamen keine
Wertpapierfinanzierungsgeschéafte und Gesamtrendite
Swaps im Sinne dieser Verordnung zum Einsatz. Somit sind
im Jahresbericht keine Angaben im Sinne von Artikel 13 der
genannten Verordnung an die Anleger aufzufihren.

Details zur Anlagestrategie und den eingesetzén Finanz
instrumenten des Investmentfonds kdnnen jeweils aus
dem aktuellen Verkaufsprospekt entnommen sowie
kostenlos auf der Internetseite der Verwaltungsgeselt
schaft WWwW. i pconcept.
informationen® abgerufen

13.) Angaben zum Vergltungssystem (ungepruift)

Die Verwaltungsgesellschaft IPConcept (Luxemburg) S.A.
hat ein Vergiutungssystem festgelegt, welches den
gesetzlichen Vorschriften entspricht und wendet dieses
an. Das Vergltungssystem ist so gestaltet, dass es mit
einem soliden und wirksamen Risikomanagement verein
bar ist und weder zur Ubernahme von Risiken ermutigt,
die mit den Risikoprofilen, Vertragsbedingungen oder
Satzungen der verwalteten Organismen flr gemeinsame
Anl agen i n
vereinbar sind, noch die IPConcept (Luxemburg) S.A.
daran hindert, pflichtgemafl? im besten Interesse des
OGAW zu handeln.

Die Vergutungspolitik steht im Einklang mit Geschéafts-

strategie, Zielen, Werten und Interessen der IPConcept
(Luxemburg) S.A. ud der von ihr verwalteten OGAWS

und ihrer Anleger und umfasst MalRnahmen zur

Vermeidung von Interessenkonflikten.

AuRertarifliche Mitarbeiter unterliegen dem Vergutungs -
system fir auRertarifliche Mitarbeiter der IPConcept
(Luxemburg) S.A. Die Vergitung deauf3ertariflichen Mit -
arbeiter setzt sich aus einem angemessenen Jahres
festgehalt und einer variablen leistungs- und ergebnis-
orientierten Vergutung zusammen. Das Jahresfestgehalt
leitet sich aus dem System der Verantwortungsstufen ab:
Jede, nicht einer tarifvertraglichen Regelung unter-
liegende Funktion, ist einer Verantwortungsstufe mit
korrespondierendem Gehaltsband zugeordnet, innerhalb

nitio

Wertpapi er emich{ nac
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derer sich die Jahresfixvergitung der Funktionsinhaber
bewegt. Jeder Mitarbeiter erhdlt einen individuellen
Referendonus, der an die zugehérige Verantwortungs
stufe gekoppelt ist. Das Bonussystem verknlpft diese
Referenzboni sowohl mit der individuellen Leistung als
auch der Leistung der jeweiligen Segmente sowie dem
Ergebnis der DZ PRIVATBANK Gruppe insgesamt.

Die identifizierten Mitarbeiter der IPConcept (Luxemburg)
S.A. unterliegen dem Vergitungssystem fur identifizierte
Mitarbeiter der IPConcept (Luxemburg) S.A. Die Ver
gltung der identifizierten Mitarbeiter setzt sich aus
einem angemessenen Jahresfestgehalt und eier
variablen leistungs- und ergebnisorientierten Vergitung
zusammen. Dabei darf der rechnerisch maximal erreich
bare Bonusbetrag eines Mitarbeiters Eﬁ\s vertraglich
fixiehe feste EGtundyehiit® (Bitlih) it Uibefséhtei eﬁ. de
Die erfolgsabhangige Vergitung basert auf einer
Bewertung sowohl der Leistung des betreffenden Mit
arbeiters und seiner Abteilung bzw. des betreffenden
OGAW sowie deren Risiken als auch auf dem
Gesamtergebnis der IPConcept (Luxemburg) S.A. Es
werden bei der Bewertung der individuellen Leisung
finanzielle und nicht finanzielle Kriterien bertcksichtigt.

Die Gesamtverglitung der 65 Mitarbeiter der IPConcept
(Luxemburg) S.A. als Verwaltungsgesellschaft belauft sich
zum 31. Dezember 2017 auf 4.952.526,32 EUR. Diese
unterteilt sich in 4.690.979,17 EUR fixe Vergutungen und
261.547,15 EUR variable Vergutungen.

Fur Fahrungskrafte der Verwaltungsgesellschaft, deren

com -unt datigkei sigh wepentlich aukdas RisikoprefigderrOGAWs
we r d auswirkt, betrug die Vergutung 913.514,55 EUR. Fir

Mitarbeiter der Verwaltungs gesellschaft, deren Tatigkeit
sich wesentlich auf das Risikoprofil der OGAWSs auswirkt,
betrug die Vergutung 0,00 EUR.

Die oben genannte Vergltung bezieht sich auf die
Gesamtheit der OGAWSs und alternativen Investment

fonds, die von der IPConcept (LuxemburgS.A. verwaltet
werden. Alle Mitarbeiter sind ganzheitlich mit der

Verwaltung aller Fonds befasst, so dass eine Aufteilung
pro Fonds nicht mdglich ist.

B fifdet%Riraf jahrficR s Widrale und unabhangige
Prufung statt, ob die Vergutungspolitik gemal den vom
Aufsichtsrat der IPConcept (Luxemburg) S.A. festgelegten
Vergutungsvorschriften und -verfahren umgesetzt wird.
Die Uberprifung hat ergeben, dass sowohl die
Vergutungspolitik wie auch die Verglutungsvorschriften
und -verfahren, die der Aufsichtsrat der IPConcept
(Luxemburg) S.A. beschlossen hatimgesetzt wurden. Es
wurden keine UnregelméaRigkeiten festgestellt. Der
Aufsichtsrat hat den Vergutungskontrollbericht 2017 zur
Kenntnis genommen.

Es gab keine wesentlichen Anderungen an der Ver
gutungspolitik .

14.) Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum ergaben sich far den Teilfonds
Sauren Absolute Return keine wesentlichen Anderungen
sowie sonstige wesentliche Ereignisse.



15.) Wesentliche Ereignissenach demBerichtszeitraum

Nach dem Berichtszeitraum ergaben sich fir den Teilfonds
folgende wesentliche Anderungen sowie sonstige wesent
liche Ereignisse:

a)

b)

Mit Wirkung zum 2. Juli 2018 wurde der Anlage
horizont des typischen Anlegers fiir den Teilfonds
Sauren Absolute Return auf mndestens 5 Jahre
konkretisiert.

Mit Wirkung zum 2. Juli 2018 wurde die bisherige
Aktienklasse | des Teilfonds Sauren Absolute Return
umbenannt in Aktienklasse H.

16.) Informationen fir Schweizer Anleger

a)

b)

c)

Allgemeines

Der ausfiihrliche Verkaufsprospekt mit integrierter
Satzung, die wesentlichen Anlegerinformationen
sowie der Jahres und Halbjahresbericht des Fonds
sind bei dem Vertreter in der Schweiz kostenlos per
Post, per Telefax oder per #Mail erhaltlich.

Valorennummer
Teilfonds Aktien- | Valoren-
klasse nummer
Sauren Absolute Return A 10599687
Sauren Absolute Return D 10599692
Sauren Absolute Return H 11180911
Sauren Absolute Return C 12400162

Total Expense Ratio (TER)

Die bei der Verwaltung der kollektiven Kapitalanlage
angefallenen Kommissionen und Kosten sind inter
national unter der alsBegr i f f £Tot al
(TER) ® bekannten
Kennziffer drickt die Gesamtheit derjenigen Kom
missionen und Kosten, die laufend dem Vermdgen der
Kollektivanlage belastet werden (Betriebsaufwand),
retrospektiv in einem Prozentsatz des Nettover
mogens aus und ist grundsatzlich nach folgender
Formel zu berechnen:

Total Betriebsaufwand in RE*
TER =
Durchschnittliches Nettovermdgen in RE*

x 100

*RE = Einheiten in Rechnungswéahrung der kollektiven
Kapitalanlage

Nach Richtlinie der Swiss Funds & Asset Management
Association (SFAMA) vom 16. Mai 2008 wurdéir den
Zeitraum vom 1. Juli 2017 bis zum 30. Juni 2018
folgende TER in Prozent ermittelt:

Teilfonds Aktien- TER in %
klasse

Sauren Absolute Return A 1,07

Sauren Absolute Return D 1,07

Sauren Absolute Return | 0,98

Sauren Absolute Return C 1,06
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d)

e)

Expense
Kennzi ffer

Bei der Berechnung der TER wden, anders als beiden
laufenden Kosten, die Zielondskosten nicht berlck-
sichtigt.

Hinweise fir Anleger

Aus der Fondsmanagementvergitung kénnen Ver
gltungen fir den Vertrieb des Anlagefonds (Be
standespflegekommissionen) an Vertriebstrager und
Vermdgensverwalter ausgerichtet werden. Aus der
Verwaltungskommission kdnnen institutionellen An -
legern, welche die Fondsanteile wirtschaftlich fir
Dritte halten, Riickvergitungen gewahrt werden.

Prospektanderungen im Geschéftsjahr

Publikationen zu Prospekténderungen wahrend des Ge
schéftsjahres werden den Anlegern in der Schweizum
Abruf auf der Homepage der Swiss Fund Data AG
www.swissfunddata.ch zur Verfligung gestellt.

Rati o

of fen zu |l egen. Di ese



pwec
PRUFUNGSVERMERK

An die Aktionare des
Sauren AbsoluteReturn,
(Teilfonds der Sauren)

Bericht Uber die Prifung des Abschlusses
Prafungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der aus dem Ab
schluss der Sauren entnommene Abschluss des Teilfonds
Sauren Absolute Return (der
£EFonds®) i n Obereinsti
geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnun
gen betreffend die Aufstellung und Darstellung des
Abschlusses ein den tatsdchlichen Verhaltnissen ent
sprechendes Bild der Vermogens und Finanzlage des
Teilfonds Sauren Absolute Return der Sauren zum 30. Juni
2018 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des
Netto-Teilfondsvermdgens fir das an dieem Datum
endende Geschaftsjahr.

Was wir geprift haben
Der Abschluss des Teilfonds besteht aus:

9 der Zusammensetzung des NetteTeilfondsvermégens
zum 30. Juni 2018;

1 der Verénderung des NettoTeilfondsvermégens fur
das an diesem Datum endende Geschéftsjah

9 der Aufwands- und Ertragsrechnung fir das an diesem

Datum endende Geschéftsjahr;

der Vermdgensaufstellung zum 30. Juni 2018; und

einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungs

legungsmethoden und anderen erlauternden Informa-

tionen (Anhang).

=A =9

Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir fihrten un sere Abschlusspriifung in Ubereirstimmung
mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 Uber die Prufungstatigkeit
(Gesetz vom 23. Juli 2016) und nach den fiir Luxemburg von
der £ECommi ssi on de Surveil
(CSSF) rgenommenen internationalen Prifungsstandards
(ISA) durch. Unsere Verantwortung gemald diesem Gesetz
und diesen Standards wird
des £Raviseur d-entreprises
weitergehend beschrieben.

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

Wir sind unabhangig von dem Fonds in Ubereinstimmung
mit dem fir Luxemburg von der CSSF angenommenen
Elnternational Et hics

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2, rue Gerhard Mercator, B.P. 1443,014 Luxembourg
T: +352494848 1, F:+352 494848 2900, www.pwc.lu

Cabinet de révision agréé. Expercomptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 47-7TVA LU25482518
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mmun g

a

Code of Et hics for Professi
sowie den beruflichen Verhaltensanforderungen, die wir
im Rahmen der Abschlusspriifung einzuhalten haben und
haben alle sonstigen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Verhaltensanforderungen erfiillt.

Hervorhebung eines Sachverhalts

Wir weisen darauf hin, dass der Teilfonds Sauren Absolute
Return der Sauren SICAV, wie in der Anhangangabg 1 .
Al'l gemei nes® beschrieben,
Person aufgetreten ist. Die Angaben im Abschluss, die sich
auf den Teilfonds Sauren Absolute Return beziehen, stellen
deshalb nicht notwendigerweise Hinweise dafiir dar, welche

Ergebnisse ezielt worden waren, wenn der Teilfonds Sauren

AT Rel NS gl Peiarane Pife

¢n$ tand |st|s he/Per on, o]
W|e SICh L‘ﬁllfoﬁd? Sauren Al sﬁer geﬂjrn klnftig
entwickeln W|rd. Unser Prifungsurteil ist im Hinblick auf
diesen Sachverhalt nicht eingeschrankt.

Sonstige Informationen

Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fir die
sonstigen Informationen. Die sonstigen Informationen
beinhalten die Informationen, die im Jahresbericht enthalten
sind, jedoch beinhalten sie nicht den Abschluss oder unseren
Prufungsvermerk zu diesem Abschluss.

Unser Prifungsurteil zum Abschluss deckt nicht die
sonstigen Informationen ab und wir geben Kkeinerlei
Sicherheit jedweder Art auf diese Informationen.

Im Zusammenhang mit der Prifung des Abschlusses besteht
unsere Verantwortung darin, die sonstigen Informationen zu

lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche Un
stimmigkeit zwischen diesen und dem Abschluss oder mit
den bei der Abschlussprifung gewonnenen Erkentnissen

besteht oder auch ansonsten die sonstigen Informationen
wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf
Basis der von uns durchgefilhrten Arbeiten schlussfolgern,
dass sonstige Informationen wesentliche falsche Darstellun

gen enthalten, snd wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu

berichten. Wir haben diesbeziiglich nichts zu berichten.

Verantwortung des Verwaltungsrat s des FondgUr den
Abschluss

nce du Secteur Financier®
Der Verwaltungsrat des Fonds ist verantwortlich fur die
Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des
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gen zur Aufstellung des Abschlusses und fir dienternen

Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Auf

stellung des Abschlusses zu ermoglichen, der frei von
wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhéngig

davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder Verst63en
resultieren.

Bei der Aufstellung des Abschlusses ist der Verwaltungs
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Fahigkeit des Fonds zur Fortfihrung der Tatigkeit und,
sofern einschlagig, Angaben zu Sachverhalten zu machen,
die im Zusammenhang mit der Fortfihrung der Tatigkeit
stehen, und die Annahme der Unternehmensfortfiihrung
als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht
der Verwaltungsrat des Fonds beabsichtigt, den Fonds zu
liquidieren, die Geschéftstéatigkeit einzustellen oder keine
andere realistische Alternative mehr hat, als so zu
handeln.
Verantwortung des £Raviseur
Abschlussprifung

Die Zielsetzung unserer Prifung ist es, eine hinreichende
Sicherheit zu erlangen, ob der Abschluss als Ganzes frei von
wesentlichen unzutreffenden Angaben, entweder aus
Unrichtigkeiten oder aus VerstéR3en ist, und daruber einen
Prifungsvermerk, der unser Pifungsurteil enthalt, zu
erteilen. Hinreichende Sicherheit entspricht einem hohen
Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie daflr, dass eine
Priifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli

ungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten
besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des
Fonds zur Fortfilhrung der Téatigkeit aufwerfen kénnten.

Sollten wir schlussfolgern, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Prifungs-

vermerk auf die dazugehérigen Anhangsangaben zum
Abschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben un
angemessen sind, das Prufungsurteil zu modifizieren.
Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der

d - ebist zuenp Datusne des aRyifuAgavermerkg r erlathgten

Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Ge
gebenheiten kdnnen jedoch dazu fihren, dass der Fonds
seine Tatigkeit nicht mehr fortfiihren kann;

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und
den Inhalt des Abschlusses einschlie3lich der Anhangs
angaben und beurteilen, ob dieser die zugrunde
liegenden Geschéaftsvorfalle und Ereignisse sachgerecht
darstellt.

2016 und nach den fur Luxemburg von der CSSF ange
nommenen ISAs stets eine wesentliche unzutreffende
Angabe, falls vorhanden, aufdeckt. Unzutreffende Angaben
kénnen entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstdf3en
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn

Wir kommunizieren mit den fiir die Uberwachung Verant-
wortlichen, unter anderem den geplanten Prufungsumfang
und Zeitraum sowie wesentliche Prifungsfeststellungen
einschlief3lich wesentlicher Schwéachen im internen Kontrolk
system, die wir im Rahmen der Prifung identifizieren.

verninftigerweise davon ausgegangen werden kann dass
diese individuell oder insgesamt die auf der Grundlage
dieses Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen Emnt
scheidungen von Adressaten beeinflussen kdnnten.

Im Rahmen einer Abschlusspriifung in Ubereinstimmung
mit dem Gesetz vom 23Juli2016 und nach den fir
Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs uben wir
unser pflichtgemales Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. Dartiber hinaus:

1 identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesent
lichen unzutreffenden Angaben im Abschluss aus
Unrichtigkeiten oder VerstdRen, planen und flhren
Prufungshandlungen durch als Antwort auf diese Risiken
und erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und
angemessen sind, um als Grundlage fur unser Prufungs
urteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentlichdalsche
Angaben nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstolien
hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstol3e betrligerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvoll
standigkeiten, irrefihrende Angaben bzw. das Auller
kraftsetzen interner Kontrollen beinh alten kénnen;

1 gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fir die
Abschlussprifung relevanten internen Kontrollsystem,
um Prifungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umstéanden angemessen sind, jedoch nicht
mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamket des
internen Kontrollsystems des Fonds abzugeben;

1 beurteilen wir die Angemessenheit der durch den Ver
waltungsrat des Fonds angewandten Bilanzierungs
methoden, der rechnungslegungsrelevanten Schétzun
gen und den entsprechenden Anhangsangaben;

1 schlussilgern wir Uber die Angemessenheit der An
wendung des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fort
fihrung der Tatigkeit durch den Verwaltungsrat des
Fonds sowie auf der Grundlage der erlangten Prif

18

Luxemburg, 23.10.2018
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VERWALTUNG UND VERER

Investmentgesellschaft

Verwaltungsrat der Investmentgesellschaft

Verwaltungsratsvorsitzender

Verwaltungsratsmitglieder

Verwaltungsgesellschaft

Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
(Leitungsorgan)

Aufsichtsrat der Verwaltungsgesellschaft
Aufsichtsratsvorsitzender

Aufsichtsratsmitglied er

Verwahrstelle im Grol3herzogtum Luxemburg

Zentralverwaltungsstelle, Register- und
Transferstelle sowie Zahlstelle im
GroRRherzogtum Luxemburg

Abschlusspiifer der Investmentgesellschaft

Abschlussprufer der Verwaltungsgesellschaft

Sauren
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen Luxemburg

Ulrich Janinhoff
Sauren FondsService AG
Koln

Nikolaus Rummler
IPConcept (Luxemburg) S.A

Andreas Beys
Sauren FondsService AG
Koln

IPConcept (Luxemburg) S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen Luxemburg

Nikolaus Rummler

Michael Borelbach

Dr. Frank Muller
Mitglied des Vorstandes
DZ PRIVATBANK S.A.

Dr. Johannes Schedbis zum 28. Marz 2018)
Bernhard Singer

Klaus-Peter Brauer geit dem 28. Marz 2018)

DZ PRIVATBANK S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen Luxemburg

DZ PRIVATBANK S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen Luxemburg

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
2, rue Gerhard Mercator

B.P. 1443

L-1014 Luxemburg

Ernst & Young S.A.
35E, Avenue John F. Kennedy
L-1855 Luxemburg
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VERWALTUNG UND VERER

Fondsmanager Sauren Finanzdienstleistungen GmbH & Co. KG
Im MediaPark 8 (KéInTurm)
D-50670 Kdln
Berater fur die Teilfonds Sauren Finanzdienstleistungen GmbH & Co. KG
Sauren Absolute Return Zweigniederlassung Zug
Gotthardstr. 28
CH-6300 Zug
Vertriebsstelle fur das Grol3herzogtum Sauren FondsService AG
Luxemburg unddie Bundesrepublik Deutschland Im MediaPark 8 (KoInTurm)
D-50670 Kdln

Tel. 0049 (0) 221 65050 100
Fax 0049 (0) 221 65050 120
Email: sauren@sauren.de
Internet: www.sauren.de

Zusatzliche Angaben fir die Schweiz
(far den Teilfonds Sauren Absolute Return

Vertreter in der Schweiz sowie Informationsstelle IPConcept (Schweiz) AG
Munsterhof 12
CH8022 Zirich

Zahlstelle DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG
Minsterhof 12
Postfach
CH-8022 Ziirich
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