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Tatigkeitsbericht fiir den Zeitraum 01.12.2019 - 30.11.2020

Anlageziele und Anlagepolitik zur Erreichung der Ziele:
Der Fonds strebt die langfristige Erwirtschaftung eines positiven Anlageergebnisses an. Hierzu wird vorwiegend in Tranchen von Collateralized Loan Obligations (CLOs) mit guten bis sehr
guten Ratings investiert (Mindestrating A-/A3). Dartiber hinaus kann auch in fest- und variabel verzinsliche Wertpapiere und Geldmarktinstrumente investiert werden.

CLOs sind strukturierte Finanztransaktionen bei denen ein Biindel von Unternehmenskrediten (Senior Secured Loans) als Besicherung fiir mehrere geratete oder ungeratete Wertpapiere
dienen, die sich in Bezug auf ihr Kreditrisiko unterscheiden.

Aufgrund der alles Gberschattenden Corona Pandemie und dem einhergehenden Lockdown im Médrz 2020 verscharfte sich die Lage im Kapitalmarkt zunehmend. Dies hatte negative
Auswirkungen auf den gesamten Kapitalmarkt. Die Risiko- und Liquiditatspramien stiegen deutlich an. Mit Bereitstellung der Liquiditdt durch Notenbanken und zusatzlicher
fiskalpolitischer Unterstitzung der Staaten rund um den Clobus, kam es in diesem Jahr zu einer starken Erholung an den Mérkten. Unsicherheiten im Vorfeld der US-amerikanischen
Prasidentschaftswahlen waren von nur kurzer Dauer. Der Wahlsieg Bidens wie auch die Aussicht auf wirksame Vakzine schon Ende 2020 wirkten erneut unterstiitzend. AAA-Rating
Tranchen handelten zu Jahresbeginn noch bei einem Liquiditétspramien von 140 bps, bis Ende Mérz hatte sich diese auf 350 bps erhéht, bevor zu Jahresende die Neuemissionen
wieder bei einem DM Aquivalent von 150 bps preisten. Die Liquiditéitspramien fiir AA-Rating und A-Rating Tranchen bewegte sich im Jahresverlauf ebenfalls seitwrts und liegen aktuell
bei 190 bzw. 250 Basispunkten. Im Marz betrugen diese 450 bzw. 610 Basispunkte.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat beschlossen, das von ihr verwaltete Sondervermégen Lupus alpha CLO High Grade Invest aufzulésen und kiindigt die Verwaltung des
Sondervermogens zum 30.06.2021.

Struktur des Porfolios und wesentliche Veranderungen in Berichtszeitraum:

Fondsstruktur:

30.11.20  %Anteil 30.11.19 %Anteil
Renten 13.899.131,00 81,36 14.009.977,25 98,50
Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds 3.214.029,72 18,81 144.437,62 8,37
Sonstige Vermdgensgegenstinde 28.964,90 0,17 21.748,67 0,21
Sonstige Verbindlichkeiten -58.151,18 -0,34 -7.429,12 -7,08

Fondsvermogen 17.083.974,44 100,00 14.168.734,42 100,00




Fondsergebnis:
Einschlieflich der erhaltenen Zinsen aus Kuponertragen und Stiickzinsen wurde im Geschaftsjahr bis Ende November eine Wertentwicklung von -0,50% erzielt.

Die wesentlichen Quellen des negativen VerdufBerungsergebnisses waren Verluste aus verzinslichen Wertpapieren.

Covid-19-Pandemie

Die Weltwirtschaft bleibt auf Grund der weltweiten COVID-19-Pandemie und der daraus resultierenden Folgen hinsichtlich der zu seiner Einddmmung beschlossenen andauernden
MaBnahmen weiterhin unter Druck. Die Einddmmung des Virus nimmt eine viel langere Zeit in Anspruch und es kommt seit Herbst zu erneuten Ausbriichen mit stark ansteigenden
Infektionszahlen. Eine anhaltende Eindémmung der Pandemie ist nur méglich, wenn ein ausreichend groer Teil der Bevolkerung geimpft ist und die empfohlenen Abstands- und
Hygienemallnahmen weiterhin eingehalten werden. Eine Unsicherheit besteht allerdings, ob es zu weiteren Mutationen des Virus kommt und wann ausreichend Impfstoff oder
wirksame Medikamente zur Verfligung stehen. Im Euroraum diirfte eine Rezession nicht mehr zu vermeiden sein. Das BIP im Euroraum ist zum Vorjahresvergleich gesunken. Der
Kursrutsch an den Aktien- und Anleihemarkten konnte durch die bisherigen diversen Notfallpakete der Zentralbanken und Regierungen abgefangen werden, die Borsen erholten sich
schnell und sind zum Jahresende auf Rekordhoch.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ergreift weiterhin alle als angemessen erachteten Manahmen, um die Anlegerinteressen bestmdoglich zu schitzen.

Wesentliche Risiken:
Die wesentlichen Risikoarten, die der Fonds im Berichtszeitraum eingegangen ist, waren

Marktpreisrisiken: Die Volatilitit des Anteilswerts des Sondervermogens lag im Geschaftsjahr bei 6,21%. Generell sind CLOs weniger liquide als Unternehmensanleihen mit
vergleichbarem Rating. In Stressphasen steigt die Volatilitit der Bewertungen der Tranchen entsprechend an.

Adressenausfallrisiken: Das Sondervermégen investiert in CLO-Tranchen mit guten und sehr guten Ratings (Mindestrating A-/A3). Kommt es zu Ausfallen innerhalb der Loan-
Portfolios der CLOs, so konnen die gerateten Tranchen bei anhaltend hohen Ausfallen durch Zins- oder Kapitalverluste betroffen sein.

Liquiditatsrisiken: Der Fonds legt schwerpunktmaRig in europdische CLO-Tranchen an. Verkdufe tiber den Markt sind tblicherweise jederzeit Gber ein Auktionsverfahren
moglich. In Stressphasen an den Finanzmaérkten ist der CLO-Markt durch hohe Geld/Brief-Spannen gekennzeichnet und die Liquiditat kann eingeschrankt sein.

Waéhrungsrisiko: Der Fonds darf nur Anleihen in Euro halten.

Operationelle Risiken: Grundsatzlich ist das Sondervermégen operationellen Risiken in den Prozessen der Gesellschaft ausgesetzt, hat jedoch keine erhhten operationellen
Risiken im Berichtszeitraum ausgewiesen.

Zinsanderungsrisiken: Der Fonds investiert (iberwiegend in variabel verzinsliche europdische CLOs. Die Duration des Fonds und damit das Zinsanderungsrisiko sind so relativ
gering.



Jahresbericht fiir Lupus alpha CLO High Grade Invest
Vermogensiibersicht zum 30.11.2020

Anlageschwerpunkte
Vermogensgegenstinde

Renten
Bundesrepublik Deutschland

Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds
Sonstige Vermdgensgegenstande

Sonstige Verbindlichkeiten

Fondsvermdégen

" Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfiigige Differenzen entstanden sein.

Tageswert in EUR

13.899.131,00
13.899.131,00

3.214.029,72
28.964,90
-58.151,18

17.083.974,44

% Anteil am Fondsvermégen”

81,36
81,36

18,81
0,17
-0,34
100,00




Jahresbericht fiir Lupus alpha CLO High Grade Invest

Vermogensaufstellung zum 30.11.2020

Gattungsbezeichnung ISIN Stiick bzw. Bestand Kéufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile bzw. 30.11.2020 Zugange Abgdnge in EUR  Fondsver-
Whg. in 1000 im Berichtszeitraum m('jgens”

Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere
0,0000 % BUND SCHATZANW. 19/21 DE0001104750 EUR 1.000 1.000 0 % 100,205 1.002.050,00 5,87
0,0000 % BUND SCHATZANW. 19/21 DE0001104768 EUR 4.500 4.500 0 % 100,380 4.517.100,00 26,44
0,0000 % BUND SCHATZANW. 20/22 DE0001104792 EUR 4.900 4.900 0 % 100,920 4.945.080,00 28,94
2,5000 % BUNDANL.V. 10/21 DE0001135424 EUR 700 700 0 % 100,310 702.170,00 4,11
3,2500 % BUNDANL.V. 11/21 DE0001135440 EUR 1.000 1.000 0 % 102,325 1.023.250,00 5,99
0,0000 % BUNDESOBL.V.16/21 S.173 DE0001141737 EUR 1.000 1.000 0 % 100,253 1.002.530,00 5,87
0,0000 % BUNDESOBL.V.17/22 S.175 DE0001141752 EUR 700 700 0 % 100,993 706.951,00 4,14

Summe Verzinsliche Wertpapiere EUR 13.899.131,00 81,36
Summe Borsengehandelte Wertpapiere EUR 13.899.131,00 81,36
Summe Wertpapiervermdgen EUR 13.899.131,00 81,36
Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds

EUR-Guthaben bei der Verwahrstelle

The Bank of New York Mellon SA/NV EUR 3.179.084,22 % 100,000 3.214.029,72 18,81
Summe Bankguthaben EUR 3.214.029,72 18,81
Summe der Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds EUR 3.214.029,72 18,81
Sonstige Vermdgensgegenstéande

Zinsanspriiche EUR 30.577,59 28.964,90 0,17
Summe Sonstige Vermdgensgegenstande EUR 28.964,90 0,17
Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus schwebenden Geschaften EUR -34.945,50 -34.945,50 -0,20
Kostenabgrenzungen EUR -23.205,68 -23.205,68 -0,14
Summe Sonstige Verbindlichkeiten EUR -58.151,18 -0,34
Fondsvermdégen EUR 17.083.974,44 100,00
Umlaufende Anteile STK 172.176

Anteilwert EUR 99,22

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermdgen (in %) 81,36

Wertpapierkurse bzw. Marktséatze

Die Vermdgensgegensténde des Sondervermégens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsatze bewertet:

Alle Vermégenswerte: Kurse bzw. Marktsétze per 30.11.2020 oder letztbekannte

" Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfigige Differenzen entstanden sein.
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Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen:
- Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stiick bzw. Anteile Kaufe/ Verkaufe/
bzw. Nominal Zugénge Abgange
bzw. Whg. in

1000
Borsengehandelte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere
1,7500 % ADAGIO V CLO 18/31 FLRB1 XS1879604798 EUR 0 1.000
3,2000 % ALBACO.EO | 20/31FLR C XS§2197560894 EUR 1.000 1.000
2,0500 % BABSON EU.CLO14-2 17/29 CR X$1613070926 EUR 0 500
2,4000 % BAIN C. 19-1 19/32 FLR C XS52075848601 EUR 1.000 1.000
1,9500 % BL.DIAM.19-1 19/32 FLR B1 XS52010631245 EUR 0 700
1,4000 % BLACK DIAM.17-2 17/32 B XS§1713075031 EUR 0 500
2,0000 % CAIRN CLO 2015-5X C-R X51641644627 EUR 0 1.000
1,7500 % CAIRN CLO X 18/31 FLR B-1 X$51880990418 EUR 0 500
1,7500 % CAP FOUR CLO 19/33 FLR B1 XS2066905774 EUR 0 500
1,7400 % CARLYLE G.M.14-2 18/31FLR A2RA X$51898112252 EUR 0 500
1,6000 % CARLYLE G.M.14-3 18/32 BR XS§1751481752 EUR 0 500
1,5000 % CONTEGO CLO IV 17/30 FLR B XS51614206628 EUR 0 500
1,5000 % CORDATUS L.F.V 17/30 B-1 XS51640927122 EUR 0 500
1,3500 % DRYDEN 39 EO CLO 17/31FLR B1R X51684280578 EUR 0 500
2,8000 % DRYDEN 48-16 19/32 FLR C1R XS52044128473 EUR 0 1.000
0,8500 % DRYDEN 51 EO CLO 17/31 FLR Al XS51584043977 EUR 0 425
1,5000 % DRYDEN 52 EO CLO 17/31 B1 X§1625022980 EUR 0 500
1,5000 % EURO-GALAXY IV 17/30 B-R XS1577961193 EUR 1.000 1.000
1,7500 % GRIFFITH PARK 18/31 FLR A2RA XS51903436779 EUR 0 400
1,2000 % GROSVENOR PL.15-1 18/29 A2AR XS51809237214 EUR 0 500
1,9000 % HAL.LN.AEF 18-1 18/21 FLR C X51840845462 EUR 0 500
1,9000 % HALCYON LAE FD.16 18/31B1 XS51886370946 EUR 0 500
2,2000 % HALCYON LN.AEF 17-117/30 C XS51628803063 EUR 0 500
2,1000 % HARVEST CLO XI 17/30 FLR CR XS81627782425 EUR 0 500
2,6000 % INVES.E.IIl 19/32 FLR C XS§2072092013 EUR 0 500
2,4500 % MAN GLG EU.V 18/31C-1 FLR XS51881728908 EUR 0 1.035
3,2000 % NORTHW.CA.21 20/33 FLR C XS52193847857 EUR 750 750
1,7000 % OCP E.C.19-3 19/30B-1 FLR X51843441061 EUR 0 500
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fiir den Zeitraum vom 01.12.2019 bis 30.11.2020

I. Ertrige

1. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland
2. Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller

3. Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller

Summe der Ertrage

1. Aufwendungen

1. Zinsen aus Kreditaufnahmen

2. Priifungs- und Veroffentlichungskosten
3. Verwahrstellenvergiitung

4. Verwaltungsvergiitung

5. Sonstige Aufwendungen

Summe der Aufwendungen
111. Ordentlicher Nettoertrag

IV. VerauBRerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne

2. Realisierte Verluste
Ergebnis aus VerauRerungsgeschiften
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

1. Nettoverdanderung der nichtrealisierten Gewinne
2. Nettoveranderung der nichtrealisierten Verluste

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

VII. Ergebnis des Geschiftsjahres

EUR 219,15
EUR 322.300,63
EUR 554,18
EUR 323.073,96
EUR -4.530,63
EUR -24.139,49
EUR -32.187,07
EUR -42.288,13
EUR -3.977,41
EUR -107.122,73
EUR 215.951,23
EUR 31.385,36
EUR -333.132,31
EUR -301.746,95
EUR -85.795,72
EUR -21.957,30
EUR 26.698,61
EUR 4.741,31
EUR -81.054,41
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Entwicklung des Fondsvermogens

2019-2020
1. Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschiftsjahres EUR 14.225.558,85
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr/Steuerabschlag fiir das Vorjahr EUR -153.825,00
2. Zwischenausschittungen EUR 0,00
3. Mittelzufluss / -abfluss (netto) EUR 3.081.692,44
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkiufen EUR 4.051.262,53
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR -969.570,09
4. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 11.602,56
5. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR -81.054,41
davon nicht realisierte Gewinne EUR -21.957,30
davon nicht realisierte Verluste EUR 26.698,61

1. Wert des Sondervermogens am Ende des Geschiftsjahres EUR 17.083.974,44
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Verwendung der Ertrage des Sondervermogens

Berechnung der Ausschiittung (insgesamt und je Anteil)

1. Zur Ausschiittung verfiigbar

1. Vortrag aus dem Vorjahr
2. Realisiertes Ergebnis des Geschdftsjahres

3. Zufiihrung aus dem Sondervermaégen

11. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet
1. Der Wiederanlage zugefiihrt

2. Vortrag auf neue Rechnung

11l. Gesamtausschiittung

insgesamt je Anteil
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR -85.795,72 -0,50
EUR 85.795,72 0,50
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00




Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben nach der Derivateverordnung

das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure

die Vertragspartner der Derivate-Geschaft

keine
Gesamtbetrag der i.Z.m. Derivaten von Dritten gewahrten Sicherheiten:

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaogen (in %)
Bestand der Derivate am Fondsvermogen (in %)

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

Angaben nach dem qualifiziertem Ansatz:
Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko

kleinster potenzieller Risikobetrag
grofiter potenzieller Risikobetrag

Risikomodell, das gemaR § 10 Derivate-VO verwendet wurde
Monte-Carlo-Simulation

Parameter, die gemifl § 11 Derivate-VO verwendet wurden
Konfid iveau = 99%, Halted 10 Tage
effektiver historischer Beobachtungszeitraum 12 Monate = 250 Tage

Im Geschiftsjahr erreichte durchschnittliche Umfang des Leverage durch Derivategeschifte

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens

0,00 EUR

0,00 EUR

81,36 %
0,00 %

0,074 %
3,662 %
2,412 %

0,00

Zusammensetzung des Vergleichvermégens (§ 37 Abs. 5 DerivateV): iBoxx Euro Non-Financials Overall Total Return Index (QW51 Index)

Sonstige Angaben

Anteilwert EUR:
Umlaufende Anteile STK.:

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstinde

Zusitzliche Angaben nach §16 (1) Nr. 2 KARBV — Angaben zum Bewertungsverfahren

Die Bewertung erfolgt durch die Kap haft. Die Kap stiitzt sich hierbei h auf externe Quellen.

99,22
172176

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden 2 genutzt, die zwischen und Kapital sind und sich so weit als méglich auf Markiparameter

stiitzen. Diese unterliegt einem i infte Dritter werden durch andere Preisquellen, modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitit geprft

Fiir Vermogensgegenstinde, die zum Handel an einer Bérse oder an einem anderen Markt zugel oder in diesen sind, wird geméR
527 KARBV der letzte verfiighare handelbare Kurs zugrunde gelegt, der eine verlassliche Fiir die weder zum Handel an einer Borse noch

an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder fiir die kein handelbarer Kurs verfiigbar ist, werden gemiR §28 KARBV i.V.m. §168 Absatz 3 KAGB die
Verkehrswerte zugrunde gelegt, die sich bei altiger Ei il nach ellen unter Beriicksichtiy der aktuellen Mark benk ergeben. Der zugrunde

gelegte Verkehrswert kann auch von einem Emittenten, Kontrahenten oder sonstigen Dritten ermittelt und mitgeteilt werden. In diesem Fall wird dieser Wert durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft
L die auf Plausibilitit gepriift und diese ibi 1ok fert. Anteile an inlindisct , EG und auslind
Investmentanteilen werden mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis oder mit einem aktuellen Kurs nach §27 Absatz 1 KARBV bewertet. Falls aktuelle Werte nicht zur Verfiigung stehen,
wird der Wert der Anteile gemaR §28 KARBV ermittelt; hierauf wird im Jahresbericht hingewiesen. Bankguthaben werden zu ihrem Nennwert zuziiglich zugeflossener Zinsen bewertet. Festgelder
werden zum Verkehrswertbewertet. Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Anlagen werden in Hohe von 81,36% des F mit Borsen- oder und 0,00% des F zu bewertet. Die

Fondvermégens bestehen aus sonstigen Vermogensgegenstanden, sonstigen Verbindlichkeiten sowie Barvermégen.

18,64% des



Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Die Gesamtkostenquote driickt samtliche vom o, im Kosten und

(ohne Transaktionskosten) im Verhiltnis zum ittli il des o aus; sie ist als P i 0,61
in % des dur ittli i 0,00

Die KVG erhilt keine Riic i der aus dem dgen an die und an Dritte

Vergiitung und Aufwandserstattungen

Die KVG gewiihrt keine i ision an Vermittler in wesentlichem Umfang

aus der von dem dgen an sie gelei 2

Wesentliche sonstige Ertrige und sonstige Auwendungen

Sonstige Ertrage 0,00
keine

Sonstige Aufwendungen

keine 0,00

T i (Summe der k des Erwerbs (. benk und der Kosten der VeriuBerung der VG) 349,10 EUR

Angaben gemaR der Verordnung (EU) 2015/2365 betreffend Wertpapierfinanzierungsgeschifte
Das Sondervermogen war wihrend des Berichtszeitraums in keinerlei Wertpapierfinanzierungsgeschafte nach Verordnung (EU)
2015/2365 investiert, halb im Folgenden kein A is zu dieser Art von Geschiften gemacht wird.

Weitere zum Verstdndnis des Berichts erforderliche Angaben
Erlduterung der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste:

Die Ermittlung der Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, das in jedem Ceschiftsjahr die in den Anteilspreis
einflieBenden Wertansitze der Vermogensgegenstande mit den jeweiligen historischen Anschaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven
Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewinne einflieBen, die Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste
einflieBen und aus dem Vergleich der Summenpositionen zum Endes des Geschftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschiftsjahres die
Nettoverdnderungen ermittelt werden.

Covid-19-Pandemie

Die Weltwirtschaft bleibt auf Grund der weltweiten COVID-19-Pandemie und der daraus resultierenden Folgen hinsichtlich der zu seiner Eindammung beschlossenen andauernden Mallnahmen weiterhin unter Druck.
Die Einddmmung des Virus nimmt eine viel lingere Zeit in Anspruch und es kommt seit Herbst zu erneuten Ausbriichen mit stark ansteigenden Infektionszahlen.

Eine anhaltende Eindammung der Pandemie ist nur méglich, wenn ein ausreichend groRer Teil der Bevolkerung geimpft ist und die empfohlenen Abstands- und Hygienemalnahmen weiterhin eingehalten werden.
Eine Unsicherheit besteht allerdings, ob es zu weiteren Mutationen des Virus kommt und wann ausreichend Impfstoff oder wirksame Medikamente zur Verfiigung stehen.

Im Euroraum diirfte eine Rezession nicht mehr zu vermeiden sein. Das BIP im Euroraum ist zum Vorjahresvergleich gesunken.

Der Kursrutsch an den Aktien- und Anleihemérkten konnte durch die bisherigen diversen Notfallpakete der Zentralbanken und Regierungen abgefangen werden,

die Bérsen erholten sich schnell und sind zum Jahresende auf Rekordhoch.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ergreift weiterhin alle als angemessen erachteten Mallnahmen, um die Anlegerinteressen bestmaglich zu schiitzen.



Angaben zur Mitarbeitervergiitung
Vergiitungspolitik der Lupus alpha Gruppe

M o

I
haft

Vergiitungssy der Kapitalverwalt
Die Lupus alpha Investment GmbH ist eine Tochtergesellschaft der Lupus alpha Asset Management AG. Lupus alpha (iibersetzt: "der Leitwolf") ist eine eigentimergefiihrte,
unabhéngige Asset Management-Gruppe, die institutionellen und privaten Anlegern spezialisierte Investmentprodukte anbietet. Wir konzentrieren uns auf wenige, attraktive
Asset-Klassen, fiir die ein besonderes Know-how erforderlich ist und in denen wir fiir unsere Kunden einen nachhaltigen Mehrwert realisieren konnen. Unser Fokus liegt auf dem
europdischen Nebenwerte-Bereich sowie auf dem Angebot von Alternative Solutions. Als Spezialanbieter erschliefen wir institutionellen Investoren systematisch neue Alpha-

Quellen durch spezialisierte, innovative Strategien und er6ffnen Wege zu einer breiteren und tieferen Diversifizierung ihrer Gesamtportfolios.

Durch die partnerschaftliche Unternehmensstruktur von Lupus alpha wird die Voraussetzung fiir eine htchstmégliche Personalkontinuitit auf der Ebene des Managements geschaffen.
Zusammen mit dem Auftreten als Spezialanbieter und der Konzentration der Eigenanlagen auf die Liquiditdtsanlage ist eine Beschrankung auf die tiblichen Risiken eines
mittelstindischen Asset Managers gewdhrleistet.

Eine leistungsbezogene und unternehmerisch-orientierte Vergiitung fur Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen ist zentraler Bestandteil fiir die Ausgestaltung des Lupus alpha
Vergiitungssystems. Mit der Implementierung eines ganzheitlichen Vergiitungskonzeptes beabsichtigt die Geschiftsleitung die im Rahmen des Strategiefindungsprozesses
definierten mittel- bis langfristigen Unternehmensziele zu unterstiitzen und die Anreize zum Eingehen unverhiltnisméRig hoher Risiken zu vermeiden. Alle Anforderungen

aus der Verordnung tber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergiitungssysteme von Instituten (InstitutsVergV), den Artikeln 13 und 22 der Richtlinie 2011/61/EU

des europdischen Parlamentes und des Rates vom 8. Juni 2011 iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM-Richtlinie), den Leitlinien fiir solide Vergtitungspolitiken
unter Beriicksichtigung der AIFMD (deutsche Ubersetzung der ESMA-Guidelines) und dem Anhang Il Vergiitungspolitik der AIFM-Richtlinie ergeben, werden hierbei eingehalten.

Gesamtsumme der im Wirtschaftsjahr 2019 der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitung in Mio.EUR 6,1

davon feste Vergiitung in % 56,42

davon variable Vergiitung in % 43,58

Direkt aus dem Fonds gezahlte Vergiitungen in Mio.EUR 0,00

Mitarbeiter insgesamt inkl. Geschéftsleitung Anzahl 89

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Vergiitung an Risk Taker in Mio.EUR 3,42
davon indirekt iiber Kostenumlage der Mutter an Geschéftsfiihrer in Mio.EUR 3,42



Jahresbericht fiir Lupus alpha CLO High Grade Invest

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre

Geschaftsjahr

2020
2019
2018

Frankfurt, den 28. Dezember 2020

Lupus alpha Investment GmbH

Michael Frick
Geschaftsfiihrer

EUR
EUR
EUR

Ralf Lochmiiller
Geschiftsfuhrer

Fondsvermégen am Ende
des Geschéftsjahres

17.083.974,44
14.225.558,85
11.947.300,95

Anteilwert

99,22
100,81
100,18



Vermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers
An die Lupus alpha Investment GmbH, Frankfurt am Main
Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermégens Lupus alpha CLO High Grade Invest — bestehend aus dem Tatigkeitsbericht fir das Geschéftsjahr vom 1. Dezember 2019 bis zum 30.
November 2020, der Vermogensiibersicht und der Vermagensaufstellung zum 30. November 2020, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung,

der Entwicklungsrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Dezember 2019 bis zum 30. November 2020 sowie der vergleichenden Ubersicht iiber die letzten drei Geschéftsjahre,

der Aufstellung der wéhrend des Berichtszeitraums abgeschlossenen Geschifte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der Vermogensaufstellung sind, und dem Anhang — gepriift.

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

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsméBiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Prifung des
Jahresberichts” unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Lupus alpha Investment GmbH unabhéngig 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
Prafungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zum Jahresbericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der Lupus alpha Investment GmbH sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresberichts, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlagigen
europaischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht und daftir, dass der Jahresbericht es unter Beachtung dieser Vorschriften erméglicht, sich ein umfassendes Bild der
tatsdchlichen Verhltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens zu verschaffen. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung des Jahresberichts zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Ereignisse, Entscheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Investmentvermégens
wesentlich beeinflussen kénnen, in die Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts die Fortfiihrung des
Sondervermogens durch die Lupus alpha Investment GmbH zu beurteilen haben und die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfiihrung des Sonderverméogens,
sofern einschlagig, anzugeben.



Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist,
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zum Jahresbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal% an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaéBiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus
VerstoRen oder Unrichtigkeiten 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 Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariiber hinaus

+  identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jahresbericht, planen und fiihren Priifungshandlungen
als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

+ gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Jahresberichts relevanten internen Kontrollsystem, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der Lupus alpha Investment GmbH abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der Lupus alpha Investment GmbH bei der Aufstellung des Jahresberichts angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhéngenden Angaben.

«  ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sondervermaégens durch die Lupus alpha Investment GmbH aufwerfen kénnen. 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 Priifungsurteil 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 Sondervermégen durch die Lupus alpha Investment GmbH nicht fortgefiihrt
wird.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresberichts, einschlieBlich 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 einschlégigen europaischen Verordnungen
ermdglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen,
einschlieRlich etwaiger Mdngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Frankfurt am Main, den 02.03.2021

KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Kuppler Neuf
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer



Angaben zur Kapitalverwaltungsgesellschaft, zur Verwahrstelle und zum Abschlusspriifer

Lupus alpha Investment GmbH
Speicherstralle 49-51
D-60327 Frankfurt am Main

Telefon: 0049 69 365058-7700

Fax: 0049 69 365058-7909

Aufsichtsrat

Vorsitzender

Dr. Oleg De Lousanoff, Rechtsanwalt und Notar
Stellvertretender Vorsitzender

Dietrich Twietmeyer, Dipl.Agr.Ing.

Dr. Helmut Wolfel, Rechtsanwalt

Mandate der Geschaftsfiihrung

Michael Frick

Geschéftsfiihrendes Verwaltungsratsmitglied der Lupus alpha Investment S.A., Luxemburg
Vorstand der Lupus alpha Asset Management AG, Frankfurt am Main

Ralf Lochmdiller

Sprecher des Vorstandes der Lupus alpha Asset Management AG, Frankfurt am Main
Geschéftsfiihrer der Lupus alpha Holding GmbH, Frankfurt am Main

Dr . Gotz Albert

Geschéftsfiihrendes Verwaltungsratsmitglied der Lupus alpha Investment S.A., Luxemburg
Vorstand der Lupus alpha Asset Management AG, Frankfurt am Main

Eigenkapital per 31.12.2019
gezeichnet, eingezahlt : 2,560 Mio. EUR

Gesellschafter
Lupus alpha Asset Management AG (100%)

Geschiftsfiihrung

Ralf Lochmiiller
Michael Frick
Dr. Gotz Albert

Angaben zur Kapitalverwaltungsgesellschaft, zur Verwahrstelle und zum Abschlusspriifer (Teil I1)

Verwahrstelle

The Bank of New York Mellon SA/NV Asset Servicing,

Niederlassung Frankfurt am Main
Friedricht-Ebert-Anlage 49
60327 Frankfurt am Main

Haftendes Eigenkapital per 31.12.2019
3,442 Mrd. EUR

Wirtschaftspriifer fiir den Fonds und die Kapitalanlagegesellschaft

KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft



THE SQUAIRE
Am Flughafen
D-60549 Frankfurt am Main

Die vorstehenden Angaben werden in den Jahres- und Halbjahresberichten jeweils aktualisiert.

Weitere Sondervermogen, die von der Kapitalanlagegesellschaft verwaltet werden:

Von der Gesellschaft wurden zum 30.11.2020 8 Publikumsfonds und 13 Spezialfonds verwaltet.



