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VORWORT
DER VERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Sehr geehrte Anlegerinnen und Anleger,

mit diesem Jahresbericht des Murphy&Spitz, verwaltet durch die von der Heydt Invest SA,
mdchten wir Sie liber die Entwicklungen und Ereignisse im Berichtszeitraum informieren.

Der Bericht besteht aus einem Text- und einem Tabellenteil, der unter anderem die Vermdgens-
aufstellung zum Stichtag 31. Dezember 2019 und eine Beschreibung der Aktivitdt des Fonds im
Berichtszeitraum enthdlt. Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergan-
genheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf zukiinftige Entwicklungen.

Wir nehmen diesen Bericht gerne zum Anlass, Ihnen fiir das in uns gesetzte Vertrauen bei der
Verwaltung Ihrer Anlagegelder zu danken.

NACHHALTIGKEIT -

WAS VERSTEHEN WIR DARUNTER?

achhaltigkeit ist in aller Munde. Doch

was bedeutet Nachhaltigkeit eigent-
lich? Im urspriinglichen Wortsinn bedeu-
tet nachhaltig ,langere Zeit andauernd
oder bleibend“.

In der Forstwirtschaft wurde das Prinzip
der Nachhaltigkeit erstmals zu Beginn des
18. Jahrhunderts formuliert, nach
dem nicht mehr Holz gefallt wer-
den darf, als jeweils nachwach-
sen kann. Pragend fiir das heu-
tige Nachhaltigkeitsverstandnis
ist der Brundtlandt-Bericht der
Vereinten Nationen von 1987,
in dem es heifRt: ,,Nachhaltige
Entwicklung ist Entwicklung, die

die europdische Finanzwirtschaft mit ver-
schiedenen MafRRnahmen sukzessiv in eine
nachhaltige zu transformieren.

Nichts desto trotz, das Nachhaltigkeits-
verstandnis der verschiedenen Finanzins-
titute ist nach wie vor sehr divers. Ein Fi-
nanzinstitut versteht unter nachhaltigem

KEINE KEIN GESUNDHEIT UND
ARMUT HUNGER WOHLERGEHEN
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HOCHWERTIGE GESCHLECHTER- SAUBERES WASSER
BILDUNG GLEIGHHEIT UND SANITAR-

EINRICHTUNGEN

die Bediirfnisse der Gegenwart i
befriedigt, ohne =zu riskieren,

dass kiinftige Generationen ihre
eigenen Beddirfnisse nicht befrie-
digen kénnen.“ Und weiter: ,,Im
Wesentlichen ist dauerhafte Ent-
wicklung ein Wandlungsprozess,
in dem die Nutzung von Ressour-
cen, das Ziel von Investitionen,
die Richtung technologischer 1
Entwicklung und institutionel-
ler Wandel miteinander harmo-
nieren und das derzeitige und
kiinftige Potential vergroéBern,
menschliche Beddrfnisse und 13
Wiinsche zu erfiillen.“ Eine Kon-

UNGLEICHHEITEN

MENSCHENWORDIGE INDUSTRIE,
ARBEITUND INNOVATION UND
WIRTSCHAFTS- INFRASTRUKTUR
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Entwicklung haben die Vereinten

Branchen investiert wird. Bei der Bewer-
tung werden verschiedene ESG-Kriterien
angesetzt, die sich auf Okologie (Ecology),
Soziales (Social) und Unternehmensfiih-
rung (Government) beziehen.

Murphy&Spitz vertritt bereits seit Uber
20 Jahren eine stringente Definition von
Nachhaltigkeit, die einen kla-

ren Impact der Investments

mit einbezieht: Nachhaltig sind

Branchen und Unternehmen, die nicht
nur dazu beitragen, einen gewissen Sta-
tus Quo zu erhalten, sondern einen ge-
sellschaftlichen Mehrwert schaffen. Zur
Bewertung setzen wir strenge Nachhal-
tigkeitskriterien an. Zum einen sind dies
strikte Ausschlusskriterien wie Ristungs-
industrie, Atomenergie, Kohle, Erdélindus-
trie, umweltschadliche Industrien, Gen-
technologie, vermeidbare Tierversuche,
Kinderarbeit, Diskriminierung, Korruption,
unfairer Wettbewerb, Ausbeutung und
RechtsverstoR. Die Kriterien umfassen in
ihrer Reichweite auch ,,neue’, historisch
bisher nicht zu Tage getretene Praktiken,
wie beispielsweise Biopiraterie oder Gen-
doping. Zum anderen gelten klare Posi-
tivkriterien in Bezug auf Okologie, soziale
Aspekte und Gesellschaft. Investitionen in
den nachhaltigsten Atomkraftbetreiber
oder die nachhaltigste Fluglinie, wie sie
nach dem ,,Best-In-Class‘“-Ansatz (blich
sind, kommen fiir Murphy&Spitz nicht in
Frage. Nachhaltiges Investment kann fir
uns nur ein Investment sein, das auf die
besten und wirtschaftlichsten Unterneh-

Nationen 2016 in den 17 Sustaina-
ble Development Goals (SDGs)

Der Vorstand der von der Heydt Invest SA 1 FRIEDEN, 17 PARTNER-

GERECHTIGKEIT SCHAFTEN men nachhaltiger Branchen zielt und dies

festgeschrieben. }ﬂﬂ}ﬁ{,‘}'ﬁﬁﬁm .Z]‘E’EE}‘E’{E'“"""“ ﬁ}\ECIT-IEHII:\E% éé mit guten Renditen vereint. Nachhaltige

. . - ENTWICKLUNG Branchen sind solche, die nachhaltig mit
Grevenmacher, im April 2020 . . i_ -

In der Finanzwirtschaft wurde der — natiirlichen Ressourcen umgehen, zur Ver-

Begriff der Nachhaltigkeit lange
Zeit sehr unterschiedlich verwen-
det. Manch Finanzinstitut beschrieb seine
Geldanlage bereits als nachhaltig, wenn sie
liber einen mittleren bis langeren Zeitraum
einen bleibenden Gewinn erzielte. Mit dem
10-Punkte-Plan der Europdischen Union
wird nun versucht, eine einheitliche Linie
hinsichtlich der Taxonomie nachhaltiger
Geldanlagen zu schaffen. Ziel der EU ist es,

Investment die Anlage in mdglichst nach-
haltig wirtschaftende Unternehmen, egal
welcher Branche. Weitere schlieen einzel-
ne Branchen aus. Wieder andere beziehen
ESG-Kriterien in die klassische Finanzanaly-
se ein. Vorherrschend ist der so genannte
,,Best-In-Class-Ansatz, nach dem in die
jeweils nachhaltigsten Unternehmen aller

besserung der Nutzung dieser beschrank-
ten Rohstoffe beitragen, einen Beitrag
zur nachhaltigen gesellschaftlichen Ent-
wicklung leisten oder die Wahrung der
Schépfung zum Ziel haben. Gemaf diesem
»Best-Of-Class“-Ansatz tatigen wir alle
Investments. Wir sind der Uberzeugung,
dass nachhaltige Branchen und Unterneh-
men auch langfristig die wirtschaftlichen
Gewinner sein werden.



NACHHALTIGE INVESTITIONSTHEMEN

IN WAS INVESTIEREN WIR?
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1 /NACHWACHSENDE ROHSTOFFE

Nachwachsende Rohstoffe kommen vielfal-
tig zum Einsatz. Der wohl bekannteste re-
generative Rohstoff diirfte Holz sein. In der
Forstwirtschaft wurde auch der Begriff der
Nachhaltigkeit gepragt: Entnehme nur so
viel aus dem Kreislauf, wie auch im gleichen
Zeitraum wieder nachwachsen kann. Neben
dem Umweltaspekt zeigt sich hier auch das
wirtschaftliche Interesse, das hinter dem
Nachhaltigkeitsansatz steckt: Umwelt und
dauerhafte Gewinne gehen Hand in Hand.

3 / ENERGIEEFFIZIENZ

P /ERNEUERBARE ENERGIEN

Die Erneuerbaren Energien verkdrpern das
bekannteste Thema des Nachhaltigen Invest-
ments. Energie aus Sonne, Wind, Erdwdrme
und Wasser sind nach menschlichem Ermes-
sen unerschopflich. Aus ihnen [dsst sich Ener-
gie ohne die Erzeugung schadlicher Emissi-
onen produzieren und der Energieaufwand
zur Herstellung der umweltfreundlichen
Kraftwerke, die energetische Amortisation,
ist in der Regel schnell wieder erzeugt. Auf
grofles Interesse stofen auch andere Berei-
che der Erneuerbaren Energien: Biomasse,
Geothermie und Meeresenergie gehoren
genauso zu Nachhaltigem Investment - vor-
ausgesetzt sie erfiillen unsere Umwelt- und
Nachhaltigkeitskriterien. Die Erneuerbaren
Energien waren in Deutschland die Keimzel-
le des Nachhaltigen Investments: Zahlreiche
Wind- und spater auch Solarkraftwerke wur-
den durch Privatinvestoren finanziert, die so
ihren Teil zur Energiewende — weg von den
fossilen Energietrdgern — hin zu sauberen
Energien, beitragen wollten.

Unter die Kategorie Energieeffizienz fassen
wir Technologien, die dazu beitragen, Roh-
stoffe und Energie einzusparen. Darunter
fallen beispielsweise effiziente Energie-
speicher oder intelligente Energiemanage-
mentsysteme, neue Materialien mit ver-
besserten Eigenschaften sowie die Riick-
gewinnung von Rohstoffen. Der mit diesen
Technologien verbundene wirtschaftliche
Anreiz bedeutet fiir die Unternehmen sin-
kende Produktionskosten durch eingesparte
Energie oder Rohstoffe, Energie- und Roh-
stoffsicherheit und fiihrt so zu einem maf-
volleren und effizienteren Umgang mit der
Umwelt und seiner Ressourcen.

4 /WASSER

Wasser ist unsere wichtigste Ressource. Es
ist essenziell fiir biologisches Leben und es
ist knapp. Der schonende Umgang mit die-
sem knappen Rohstoff ist daher auch ein
wichtiges Thema Nachhaltigen Investments.
In unserem Fokus stehen vor allem die Auf-
bereitung und Bereitstellung von sauberem
Prozess- und Trinkwasser.

‘.

6 /GESUNDHEIT

Unter Gesundheit verstehen wir nicht allein
die korperliche Gesundheit, sondern auch
das gesellschaftliche Miteinander, die Teil-
habe an gesellschaftlichem Leben. Daher
behandeln wir im Thema Gesundheit neben
natiirlichen und homoopathischen Heilmit-
teln vor allem auch Hilfsmittel, die Menschen
die Teilhabe am gemeinschaftlichen Leben
erleichtern oder lberhaupt erst wieder er-
moglichen.

N 5 /NATURKOST

7 /6KOLOGISCHES BAUEN

Okologisches Bauen nutzt vor allem natiir-
liche und nachwachsende Materialien. Den
vielleicht gréfiten und schnellsten Vorteil fiir
unsere Umwelt aber erlangen wir mit der
Aufwertung der bestehenden Bausubstanz
durch verbesserte Warmedammung. Auch
hier kénnen natirliche Rohstoffe zum Ein-
satz kommen, die hinsichtlich ihrer Effizienz
kiinstlich erzeugten Produkten nicht nach-
stehen, baubiologische Vorteile bieten und
damit einen besseren Nutzen im Sinne der
Nachhaltigkeit bieten.

9 /BILDUNG

SEITE 9

Bildung ist das Fundament einer soliden Ge-
sellschaft und Wirtschaft, die sich den mo-
dernen Herausforderungen stellen kann und

5 /NACHHALTIGE MOBILITAT

Umweltschonende, nachhaltige Verkehrs-
technik umfasst vor allem die Koordination
und Steuerung komplexer Systeme von bei-
spielsweise Personennah- und Fernverkehr.
Lésungen, die den Umstieg von der Stralle
auf die Schiene auch im Giiterverkehr erleich-
tern, gehdren genauso dazu, wie neue emis-
sionsfreie Antriebssysteme fiir den Massen-
und Individualverkehr.

Der schonende Umgang mit Rohstoffen
beschrankt sich nicht nur auf leblose Mate-
rie, sondern zeichnet sich vor allem durch
die verantwortungsvolle Behandlung von
Leben aus. Verantwortungsvolle, nachhal-
tige Landwirtschaft beriicksichtigt das Oko-
system, die Artenvielfalt und das einzelne
Lebewesen und vermeidet so den schadli-
chen Einfluss auf die Natur und die Gesund-
heit der Menschen.

dabei Stabilitdt und Innovation leisten kann.




MURPHY&SPITZ

INVESTITIONSPHILOSOPHIE

urphy&Spitz investiert ausschlief3-

lich in Unternehmen nachhaltiger
Branchen. Bei der Auswahl der Unterneh-
men legen wir unser stringentes Nachhal-
tigkeitsverstandnis zugrunde und verbin-
den dieses mit 6konomischen Kriterien.
Wir suchen gezielt nach Unternehmen
nachhaltiger Branchen mit hohem 6kono-
mischem Potenzial.

Dies sind Unternehmen mit Geschaftsta-
tigkeit in wachsenden Markten, oftmals
mit Exportorientierung, einem Know-How-
Vorsprung gegenliiber ihren Wettbewer-
bern und effizienten Unternehmensstruk-
turen. Sie weisen ein hoheres Wachstum
auf als etablierte Industrien, sie erzielen
hohe Umsatzrenditen und Rentabilitdt.
Wir erheben aufferdem den Anspruch, in
die 6kologischen Vorreiter zu investieren.
Sie zeichnen sich aus durch innovative und
nachhaltige Produktionsprozesse sowie
die Minimierung ihrer externen Kosten

durch Abfall und Emissionen. Diese Unter-
nehmen profitieren von Kostenvorteilen
gegeniiber ihren Wettbewerben durch
geringeren Ressourcenverbrauch und ge-
ringere Anfalligkeit gegeniiber Rohstoff-
Preisschwankungen und -Knappheiten.
Ferner ist ihr Aufwand fiir den Erwerb von
Emissionszertifikaten minimiert. Schlief3-
lich investieren wir in Unternehmen mit
hoher sozialer Akzeptanz. Diese erreichen
sie durch transparente Geschaftsprozes-
se, langfristige Investor Relations-Strate-
gien, konstante Kommunikation mit allen
Kunden, Lieferanten, Mitarbeitern und
Gemeinden sowie die ehrliche Darstel-
lung des Produktnutzens und etwaiger
Produktrisiken. Solche Unternehmen pro-
fitieren von hoher Glaubwiirdigkeit, Kun-
dentreue und nicht zuletzt von hoheren
Verkaufspreisen. Die Murphy&Spitz-Inves-
titionsphilosophie wird im Murphy&Spitz
- Umweltfonds Deutschland konsequent
umgesetzt. Er investiert liberwiegend in

Wertpapiere von nachhaltigen Wachs-
tumsunternehmen, die auf dem deutsch-
sprachigen Markt tatig sind. Hierbei setzen
wir auf das grofRe Potenzial von Small- und
Mid-Cap-Unternehmen, die mit innovati-
ven Produkten und Technologien voran-
schreiten. Vorbildliche Unternehmen aus
den Erneuerbaren Energien sind ebenso
darunter wie 0©kologische Vorreiter der
anderen nachhaltigen Branchen. Er ist da-
mit der einzige auf den deutschsprachigen
Raum fokussierte Nachhaltigkeitsfonds. In
Deutschland hat sich eine prosperierende
Industrie entwickelt, die nicht nur selbst
umwelt- und sozialvertraglich agiert, son-
dern mafgeblich beteiligt ist an der welt-
weiten Entwicklung optimierter Lésungen
flir eine saubere Zukunft. Dariiber hinaus
investiert der Fonds in Substanzunterneh-
men nachhaltiger Branchen weltweit. Ge-
zielt werden hier gréflere Unternehmen
ausgewahlt, die einen globalen Ansatz
verfolgen.

MURPHY&SPITZ
GREEN RESEARCH

E ntscheidungsgrundlage fiir unsere In-
vestments sind die detaillierten Analy-
sen und Bewertungen von Murphy&Spitz
GreenResearch. Unser Researchteam ist
seit iiber 20 Jahren auf Unternehmen
nachhaltiger Branchen spezialisiert.

In diesen Jahren hat sich ein umfas-
sendes Wissen und tief gehendes Ver-
standnis fir die nachhaltigen Branchen,
Markte, Unternehmen und Technologien
ausgebildet. Auch verfligen wir (iber ein
umfangreiches Netzwerk an Experten,
von dem wir bei unseren Analysen profi-
tieren. Analysiert und bewertet werden
stets sowohl die Zukunftsaussichten und
-risiken unter Nachhaltigkeitsaspekten
als auch die harten 6konomischen Fak-
ten anhand von Geschéftszahlen, Bran-
chenstatistiken, Vergleichen mit Markt
konkurrenten und weiteren — u. a. in per-
sonlichen Managementgesprachen ge-
wonnenen Informationen. Eine besondere

Bedeutung messen wir auch der Einschét-
zung des Managements bei. Nur in der
Betrachtung des Dreiklangs von Finanz-
kennzahlen, Management und Technolo-
gie, davon sind wir lberzeugt, kann eine
fundierte Einschatzung der Unternehmen
erfolgen. In beratender Funktion steht
Murphy&Spitz ein erfahrener Anlageaus-
schuss zur Verfligung. Der Ausschuss ist in-
terdisziplindr mit Experten aus relevanten
Bereichen wie Erneuerbare Energien, Ma-
nagement, Finanzmarkt, Umwelttechno-
logie und Ingenieurwesen besetzt. Er tagt
sechs bis achtmal jahrlich und hat mittler-
weile tiber 200 Unternehmen nachhaltiger
Branchen analysiert und diskutiert.



INVESTIEREN !
IN OKOLOGISCHE VO

MURPHY&SPITZ INVESTIERT AUSSCHLIESSLICH IN DIE . FUHRENDEN UNTERNEHMEN
NACHHALTIGER BRANCHEN. HIER EINIGE BEISPIELE: ;

L2,

TRAFFIC
TECHNOLOGIES

Die IVU Traffic Technologies AG sorgt seit
liber 40 Jahren mit mehr als 600 Ingenieu-
ren fur einen punktlichen und zuverl&ssi-
gen Verkehr in den Metropolen der Welt.
Sie entwickelt leistungsstarke IT-Lésungen
fir den offentlichen Personen- und Giiter-
verkehr und die Transportlogistik. Die inte-
grierten Standardprodukte der IVU planen,
optimieren und steuern den Einsatz von
Bussen und Bahnen, informieren Fahrgaste
in Echtzeit, erstellen Routen fiir die Paketzu-
stellung und unterstiitzen Filialisten bei der
Standortwahl. Mit ihren Produkten tragt IVU
Traffic Technologies zur Entwicklung einer
nachhaltigen Mobilitdt und Infrastruktur bei.

.
PH < :
Die PNE-AG ist einer der erfahrensten Projek-
tierer von Windparks an Land und auf See.
Auf dieser erfolgreichen Basis entwickelt sich
die Gruppe weiter zu einem ,,Clean Energy
Solutions Provider®, einem Anbieter von L6-
sungen fiir saubere Energie. Von der ersten
Standorterkundung und der Durchfiihrung
der Genehmigungsverfahren, iber die Fi-
nanzierung und die schlisselfertige Errich-
tung bis hin zum Betrieb und dem Repower-
ing nach Laufzeitende, umfasst das Leistungs-
spektrum alle Phasen der Projektierung und
des Betriebs von Windparks. Die strategische
Ausrichtung von PNE umfasst kiinftig die ge-
samte Wertschopfungskette der Erneuerbaren
Energien sowie die Veredelung von Strom. PNE
leistet somit einen Beitrag zur Energiewende.

CARL ZEISS MEDITEC

Die Carl Zeiss Meditech AG zahlt zu den welt-
weit fiihrenden Innovatoren in der Konzepti-
on medizinischer Gerdte. Sie entwickelt und
fertigt modernste Technologien und anwen-
dungsorientierte Lésungen fir die Ophthalmo-
logie und Mikrochirurgie. In der Ophthalmo-
logie bietet die Gesellschaft im Wesentlichen
Produkte und Losungen zur Diagnose und
Behandlung von Augenkrankheiten sowie Sys-
teme und Verbrauchsmaterialien fiir die Kata-
rakt-, Retina- und Refraktive Chirurgie an. In
Mikrochirurgie ist die Carl Zeiss Meditec Grup-
pe Anbieter von Visualisierungslésungen fir
minimalinvasive chirurgische Behandlungen.
Das Unternehmen leistet so einen wesentli-
chen Beitrag fiir die Gesundheit der Menschen.




BERICHT DES

INVESTMENTMANAGERS

ANLAGEZIELE UND ANLAGEPOLITIK ZUR ERREICHUNG DER ANLAGEZIELE

Sehr geehrte Anlegerin,
sehr geehrter Anleger,

die Kurse fiir nachhaltige Unternehmen im
Murphy&Spitz — Umweltfonds Deutsch-
land standen nach den Kurseinbriichen im
vierten Quartal 2018 im Jahr 2019 ganz im

Zeichen der Erholung. Die Wert-

entwicklung des Murphy&Spitz-

Umweltfonds Deutschland verlief
durchgangig positiv. So beendete der Um-
weltfonds den Berichtszeitraum mit einem
Wertzuwachs von +22,54% (A) und +23,07%
(1). Zum Vergleich: der Deutsche Aktienin-
dex DAX beendete das Jahr mit einer Per-
formance von +25,5%.

Es kommt selten vor, dass sich ein Port-
folio einem allgemeinen Trend entziehen
kann und wenn, dann auch nur fir einen
gewissen Zeitraum. 2019 standen die
volkswirtschaftlichen Kennzahlen alle auf
griin, lediglich die Dynamik nahm im Laufe
des Jahres ab. Die Kennzahlen fiir nachhal-
tige Branchen waren durchgehend positiv,
es zeichnete sich ein starker Anstieg der
Nachfrage nach Unternehmen und Projek-
ten aus nachhaltigen Branchen ab. Dies ba-
sierte in der ersten Jahreshalfte auf einem
steigenden Bewusstsein der konsumorien-
tierten und klimaschddlichen Lebenswei-
se in der Gesellschaft. Der ,,Greta-Effekt‘
mit den Akteuren der Fridays-for-Future-
Bewegung fiihrte einem ganzen Planeten
vor Augen, dass Nachhaltigkeit eine wich-
tigere Rolle einnehmen muss. Ab Mitte des
Jahres stieg das Interesse auch bei institu-
tionellen Finanzakteuren, flankiert durch
die Bestrebungen auf europdischer Ebene,
eine gemeinsame Definition von nachhalti-
gem Investment zu finden. Daraus ergab
sich eine steigende Nachfrage nach Un-
ternehmen und Projekten, welche in nach-
haltigen Branchen tétig sind. Dies waren
genau jene Unternehmen und Projekte,
die sich im Portfolio des Murphy&Spitz —
Umweltfonds Deutschland befanden.

Die nachhaltigen Branchen selbst entwi-
ckelten sich 2019 unterschiedlich.

NACHHALTIGE MOBILITAT

Neben dem Einstieg von etablierten PKW-
Herstellern in die Elektromobilitat wird
eine CO,-freie Nutzung des Individualver-
kehrs an Bedeutung gewinnen. Die Nach-
frage steigt aber nur langsam und auch
nicht in dem AusmaR, wie von der Politik
erhofft. Einen Investitionsschwerpunkt im
Murphy&Spitz — Umweltfonds Deutschland
bildet die Telematik. Mit Telematik wird
die optimale softwarebasierte Organisati-
on von Mobilitdt bezeichnet. Das beginnt
mit Echtzeitanzeigen im OPNV und um-
fasst im Weiteren die komplette digitale
Vernetzung un- terschiedlicher Mobilitats-
moglichkeiten. Das Thema Nachhaltige
Mobilitat findet sich im Murphy&Spitz -
Umweltfonds aber auch in Investitionen in
den Schienenverkehr wieder.

ERNEUERBARE ENERGIEN

Auch wenn die Dynamik in Deutschland
splirbar nachgelassen hat, die Zubauraten
von Solar- und Windenergie erreichen in
Deutschland nicht die Hochststdnde ver-
gangener Jahre. Der Investitionsschwer-
punkt des Murphy&Spitz — Umweltfonds
Deutschland liegt auf Betreibern von
Erneuerbare-Energien-Kraftwerken, also
jenen Unternehmen, die einen Kraftwerks-
park betreiben, weniger auf Unterneh-
men, die Komponenten wie Windrader,
Photovoltaikmodule oder Wechselrichter
herstellen. Das Ziel ist, auf Substanzun-
ternehmen zu setzen und so die Schwan-
kungen, die typisch fiir die Kurse von Her-
stellern sind, zu vermeiden. Die von der
Bundesnetzagentur veréffentlichten Ge-
stehungskosten fiir neu installierte Kraft-
werke offenbarten, dass die preiswerteste
Erzeugung von Strom in Deutschland Pho-
tovoltaik ist.

OKOLOGISCHES BAUEN

Der Trend zu 6kologischem Bauen ist unge-
brochen. Die Schaffung neuen Wohnraums
in Deutschland deckt bei weitem nicht die

Nachfrage nach bezahlbarem Wohnraum,
insbesondere nicht in den stddtischen Bal-
lungsgebieten. Auch wenn Okologisches
Bauen ein Investitionsziel ist, so befindet
sich mit dem Dammestoffhersteller Steico
aus Feldkirchen lediglich ein Unternehmen
im Portfolio.

NATURKOST

Etwa jeder achte Landwirt in Deutschland
wirtschaftet inzwischen nach &kologi-
schen Standards. 34.000 Bio-Landwirte
zéhlt der BOLW Bund Okologischer Le-
bensmittelwirtschaft im vergangenen
Jahr. Gleichzeitig kaufen immer mehr
Menschen Bio-Lebensmittel, die Umsat-
ze stiegen um knapp 10% auf insgesamt
€ 11,97 Mrd. Bio-Lebensmittel sind in der
Mitte der Gesellschaft angekommen, was
sich besonders an der immer stdrker wer-
denden Présenz zertifizierter Bio-Produkte
von Bio-Anbauverbanden, deren Anforde-
rungen an Produkt und Verarbeitung zum
Teil erheblich die EU-Bio-Verordnung tiber-
steigen, im Discounter zeigt.

GESUNDHEIT

Weiterhin einen starken Anteil am Portfolio
des Murphy&Spitz - Umweltfonds Deutsch-
land nehmen Unternehmen aus dem Ge-
sundheitssektor ein. Dabei ist die Auswahl
der dem Gesundheitsbereich zuzuordnen-
den Unternehmen im Anlagehorizont des
Murphy&Spitz - Umweltfonds Deutschland
von Atemschutzmaskenherstellern, (ber
Hersteller von chirurgischem Material fir
die Behandlung von Augenerkrankungen
bis zu Horgerdteherstellern breit diversi-
fiziert. Auch fir die kommenden Jahren
zeichnet sich ein anhaltendes Wachstum
im Gesundheitsbereich ab.

Im Jahr 2019 wurden wieder viele personli-
che Managementgesprdche mit Unterneh-
men aus dem Anlageuniversum gefiihrt.
Murphy&Spitz nimmt dabei Einfluss auf
eine nachhaltige Wirtschaftsweise. Diese

Gespréache sind im Wesentlichen vertrau-
licher Natur, um so eine konstruktive
Weiterentwicklung des Investments hin
zu nachhaltigerem Wirtschaften zu er-
moglichen. Grundsatzlich wird zu jedem
Investment eine Basis-Studie erstellt,
die sowohl wirtschaftliche als auch ESG-
Kriterien erfasst. Da die Ausrichtung des
Murphy&Spitz — Umweltfonds Deutschland
auf nachhaltige Branchen ausgerichtet
ist und nicht versucht wird, eine relative
Nachhaltigkeit eines Investments zu mes-
sen, treten Verletzungen von Ausschluss-
kriterien selten auf. Treten aber kritische
Falle zu Tage, so wird unmittelbar das Ge-
sprach mit dem Management gesucht. In
Vor-Ort-Besuchen bspw. in Russland, Le-
sotho und Bolivien wurden 2019 die Aussa-
gen von Unternehmen auf den Priifstand
gestellt, Menschen- und Tierrechte {ber-
prift und weitergehende Fragestellungen
zur Nachhaltigkeit besprochen. Besonders
bei Hylea Foods, einem fiihrenden Verar-
beiter von Bio-Paranissen, stellte sich die
Situation im Norden Boliviens anders dar,
als sie Zertifizierungsagenturen in ihrem
Bericht auffiihrten. Die Verarbeitungsstat-
te im Amazonas wurde wahrend einer Re-
searchreise besucht. In Kaluga, westlich
von Moskau, wurden landwirtschaftliche
Betriebe besichtigt und tiber den Ausbau
nachhaltiger Landwirtschaft in Russland
diskutiert. Im Gegensatz zu dem Paranuss-
Investment in Bolivien wurde ein Invest-
ment in den russischen Milchbetrieb nicht
getatigt. Auch das Investment in der siid-
afrikanischen Enklave Lesotho ist letztlich
an Corporate-Governance-Bedenken ge-
scheitert. Menschen fihren, bauen und
gestalten Unternehmen, Murphy&Spitz
legt deshalb einen Schwerpunkt in seiner
Investmententscheidung auf das Manage-
ment und die Gestalter der Investments.
Dabei kommt uns unsere (ber 20-jdhrige
Erfahrung zugute. Seit 1999 bewertet und
analysiert Murphy&Spitz Branchen, Pro-
jekte und Unternehmen aus Nachhaltigen

Branchen. Hegen wir Zweifel, so verzich-
ten wir lieber auf ein Engagement.

Der Murphy&Spitz — Umweltfonds Deutsch-
land ist durch seine Fokussierung darauf,
einen konstruktiven Beitrag zur nach-
haltigen Entwicklung in unserer Gesell-
schaft und Umwelt zu leisten, auf eine
tiefe Kenntnis der Branchen und einen
konstruktiven Dialog mit den Invest-
ments angewiesen. Im Jahr 2020 wird
dieser Investmentansatz, welcher zu Be-
ginn im Umweltaktiendepots Deutsch-
land seinen Ausdruck fand und ab 2008
mit der Auflage des Murphy&Spitz - Um-
weltfonds Deutschland fortgesetzt wur-
de, 21 Jahre alt. Nachhaltigkeit im Sin-
ne eines klaren Ansatzes mit Fokussie-
rung auf nachhaltige Branchen, fuf3t in
Deutschland im Wesentlichen auf dem
deutschen Mittelstand und somit auf den
Investitionszielen des Murphy&Spitz — Um-
weltfonds Deutschlands.

ENTWICKLUNGEN IM ERSTEN

QUARTAL 2020 UND AUSBLICK

Der Murphy&Spitz — Umweltfonds Deutsch-
land war 2019 von den Folgen der Covid-
19-Pandemie noch nicht betroffen. Zu
Beginn des Jahres 2020 wurden jedoch
konkrete Auswirkungen der Pandemie
erkennbar. So hat Murphy&Spitz bereits
Mitte Februar agiert und die Aktienquote
im Murphy&Spitz - Umweltfonds Deutsch-
land gesenkt. Nachdem sich die Ereig-
nisse in der chinesischen Provinz Hubei
zuspitzten und es Auswirkungen auf
den chinesischen Export gab, hat das
Management die Lage sehr intensiv be-
obachtet und analysiert. Als es dann in
Norditalien zu Absperrungen von ganzen
Ortschaften kam, wurde proaktiv begon-
nen, die Aktienquote zundchst von 94%
auf 86% (Stand 31.01.2020) zu senken.
Als Rosenmontag die Kurse dann auch
in Europa zu fallen begannen, wurde
die Aktienquote im Murphy&Spitz - Um-

weltfonds Deutschland noch einmal
auf unter 70% (Stand 28.02.2020) ge-
senkt. Herausgenommen wurden dabei
nicht die zyklischen Werte (was nor-
malerweise geschieht), son-

dern jene Aktien, die in

Indices wie dem DAX oder EURO

Stoxx vertreten sind.

Durch die friihzeitig eingeleiteten und
umgesetzten Mallnahmen hat sich der
Murphy&Spitz — Umweltfonds Deutsch-
land im Vergleich zu anderen Fonds gut
entwickelt. Im ersten Quartal 2020 hat
er mit -8,63% (A) bzw. -8,39% (1) deutlich
weniger an Wert verloren als andere
Fonds. Die Aktienquote wurde im Laufe
des Mérz bereits wieder auf 77,06 % (Stand
31.3.2020) angehoben.

Das Management geht davon aus, dass die
Covid-19 Pandemie noch im gesamten Jahr
2020 Einfluss auf die Entwicklungen an den
Borsen haben wird. Nachhaltige Branchen
erweisen sich in dieser weltweiten Krise
jedoch deutlich resistenter als konventio-
nelle und damit als die Gewinner.

Bonn, im April 2020



MURPHY&SPITZ —
UMWELTFONDS DEUTSCHLAND

ZUSAMMENSETZUNG DES FONDSVERMOGENS ZUM 31. DEZEMBER 2019

Erlduterung EUR % am NFV*
Wertpapierbestand zum Kurswert (3.1) 10.079.706,69 94,94
Einstandswert 8.401.631,49
Bankguthaben ; (3-2) ; 564.854,09 ; 5,32
Forderungen aus Zinsertragen ] (3-3) ] 18.389,48 ] 0,17
SUMME AKTIVA 10.662.950,26 100,43
Erlduterung EUR % am NTFV*
Verbindlichkeiten aus Investmentmanagervergiitung | . -8.683,26 . -0,08
Verbindlichkeiten aus Verwahrstellenvergiitung -2.520,56 -0,02
Verbindlichkeiten aus Priifungskosten ! ! -15.000,00 . -0,14
Sonstige Passiva (3-4) -19.272,68 -0,18
SUMME PASSIVA -45.476,50 -0,43
10.617.473,76 100,00
NETTOINVENTARWERT PRO ANTEIL
Anteilklasse A in EUR 128,19
Anteilklasse | in EUR 11,56
ANTEILE IM UMLAUF
Anteilklasse A 72.884,918
Anteilklasse | 11.426,000

* NFV = Nettofondsvermégen; durch Rundung der Prozentanteile kénnen bei der Berechnung geringfiigige Rundungsdifferenzen

entstehen. Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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/ ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS
VOM 1. JANUAR 2019 BIS ZUM 31. DEZEMBER 2019

Fondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres : . 7.602.549,98
Mittelzufllisse aus der Ausgabe von Anteilen 1.872.791,95
Mittelriickfliisse aus der Riicknahme von Anteilen -1.143.272,35
Ertragsausgleich (5.11) -6.216,27
Ergebnis des Geschéftsjahres (einschl. Ertragsausgleich) 2.291.620,45

FONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES 10.617.473,76

ANTEILKLASSE A

Anzahl der Anteile zu Beginn des Geschéftsjahres 73.155,863
Anzahl der ausgegebenen Anteile 8.999,401
Anzahl der zurlickgenommenen Anteile -9.270,346
ANZAHL DER ANTEILE AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES 72.884,918

ANTEILKLASSE |

Anzahl der Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres 3.953,000
Anzahl der ausgegebenen Anteile 8.033,000
Anzahl der zuriickgenommenen Anteile -560,000
ANZAHL DER ANTEILE AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES 11.426,000

/ VERGLEICHENDE UBERSICHT DER LETZTEN DREI GESCHAFTSJAHRE

Fondsvermégen in EUR 10.617.473,76 7.602.549,98 8.829.892,19
ANTEILKLASSE A

Anteile im Umlauf 72.884,918 73.155,863 72.504,323
Nettoinventarwert pro Anteil 128,19 99,29 117,60

ANTEILKLASSE |

Anteile im Umlauf 11.426,000 3.953,000 3.000,000

Nettoinventarwert pro Anteil 111,56 85,82 101,06

/ERTRAGS'UNDAUFW/—\NDSRECHNUNG
VOM 1. JANUAR 2019 BIS ZUM 31. DEZEMBER 2019

Zinsertrage aus Wertpapieren (4.1 34.080,12
Dividendenertrédge (4-2) 89.196,77
Bestandsprovisionen (4.3) 280,09
Sonstige Ertrige (4.4) 653,71
ERTRAGE INSGESAMT 124.210,69
Verwaltungsvergiitung (5.1) -14.203,64
Investmentmanagervergiitung (5.2) -90.964,86
Verwahrstellenvergiitung (5.4) -12.765,87
Zentralverwaltungsvergiitung (5.6) -20.393,14
Register- und Transferstellenvergiitung (5.5) -3.404,11
Vertriebsstellenvergiitung (5.7) -42.145,13
Risikomanagementgebdihr (5.8) -6.309,41
Prifungskosten -16.963,13
Taxe d'abonnement (5.9) -4.431,61
Zinsaufwand aus Geldanlagen -874,14
Sonstige Aufwendungen (5.10) -47.331,60
AUFWENDUNGEN INSGESAMT -259.786,64
ORDENTLICHES ERGEBNIS -135.575,95
Ertragsausgleich (5.11) -3.200,56
ORDENTLICHES ERGEBNIS (einschl. Ertragsausgleich) -138.776,51
Realisierte Gewinne 515.345,22
Realisierte Verluste -266.482,53
auRerordentlicher Ertragsausgleich (5.11) 9.416,83
NETTOERGEBNIS (einschl. Ertragsausgleich) 119.503,01
Veranderung der nicht realisierten Gewinne 1.671.744,89
Verdnderung der nicht realisierten Verluste 500.372,55

ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES (einschl. Ertragsausgleich)

2.291.620,45

TRANSAKTIONSKOSTEN IM GESCHAFTSJAHR GESAMT

23.021,47

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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* NFV=Nettofondsvermdégen; durch Rundung der Prozentanteile kénnen bei der Berechnung geringfiigige Rundungsdifferenzen entstehen. Die Erlduterungen zum Jahres-

/ ZUSAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDES

ZUM 31. DEZEMBER 2019

WERTPAPIERBEZEICHNUNG

WERTPAPIERE

AKTIEN

7C Solarparken AG
Abengoa S.A.

ABO Invest AG
Aumann AG

Beyond Meat Inc.
Carl Zeiss Meditec AG
CENTROTEC Sustainable AG
Clere AG

Coloplast AS

ENCAVIS AG

Erlebnis Akademie AG
Fielmann AG

First Solar Inc.

Fresenius Medical Care AG &
Co.KGaA

INIT Innovation in Traffic
Systems SE

IVU Traffic Technologies AG
Mayr-Melnhof Karton AG
Murphy&Spitz Green Capital AG
Nordex SE

Novo-Nordisk AS

PNE WIND AG

SAP SE

Schaltbau Holding AG
Sonova Holding AG

STEICO SE

UmweltBank AG

VERZINSLICHE WERTPAPIERE

6.5000 % Luana Energy GmbH &
Co.KG Anleihe v.2016(2023/2028)
0.0000 % German Pellets GmbH IHS
v.2011(2013/2016)

DE000A11QW68
ES0105200416
DE00OAIEWXA4
DE000A2DAMO3
US08862E1091
DE0005313704
DE0005407506
DE000A2AA402
DK0060448595
DE0006095003
DE0001644565
DE0005772206

US3364331070

DE0005785802

DE0005759807

DE0007448508
AT0000938204
DE000AOKPM66
DE000A0D6554
DK0060534915
DE000AO0JBPG2
DE0007164600
DE00OA2NBTL2
CH0012549785
DE000AOLR936
DE0005570808

DE000A169NDO

DE000A1H3J67

104.545
8.326
180.000
17.000
3.000
4.000
15.000
15.000
2.500
51.428
23.000
8.000

4.000

6.000

18.218

48.500
3.500
200.000
25.000
8.000
100.000
4.000
13.000
1.500
20.000
44.631

259.000

270.000

SUMME DER AN ORGANISIERTEN MARKTEN ZUGELASSENE ODER

IN DIESE EINBEZOGENE WERTPAPIERE

EUR
EUR
EUR
EUR
UsD
EUR
EUR
EUR
DKK
EUR
EUR
EUR

usD

EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
DKK
EUR
EUR
EUR
CHF
EUR
EUR

EUR

EUR

3,5300
0,0193
1,8500
15,4000
74,1500
113,7000
16,5000

11,5000
826,4000
9,3900
14,9000
72,0000 é

56,2600

65,9600

23,4000

12,0500 !
119,6000
1,8000
12,1800
386,6500
4,0250
120,3200
34,2000
221,5000
27,6000 é
11,4500

100,9500

1,4510

369.043,85
160,69
333.000,00
261.800,00
198.509,73
454.800,00
247.500,00
172.500,00
276.576,66
482.908,92
342.700,00
576.000,00

200.820,99

395.760,00

426.301,20

584.425,00
418.600,00
360.000,00
304.500,00
414.088,54
402.500,00
481.280,00
444.600,00
305.927,96
552.000,00

511.024,95

261.460,50

3.917,70

9.782.706,69

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

3,48
0,00
3,14
2,47
1,87
4,28
2,33
1,62
2,60
4,55
3,23
543
1,89

3,73

4,02

5,50
3,94
3,39
2,87
3,90
3,79
4,53
4,19
2,88
5,20
4,81

2,46

0,04

92,14

bericht sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

WERTPAPIERBEZEICHNUNG

NICHT NOTIERTE WERTPAPIERE

VERZINSLICHE WERTPAPIERE

. DE000A2TSCUO = 297.000 = EUR

4.2500 % Murphy & Spitz Green 100,0000 297.000,00 2,80
Energy AG IHS v.2019(2024/2034) : : :
SUMME DER NICHT NOTIERTEN WERTPAPIERE 297.000,00 2,80

SUMME WERTPAPIERVERMOGEN 10.079.706,69 94,94

/ WIRTSCHAFTLICHE UND GEOGRAPHISCHE AUFGLIEDERUNG

WERTPAPIERKATEGORIE

Aktien 9.517 89,64
Verzinsliche Wertpapiere 562 5,30
SUMME 10.080 94,94
Ddnemark 691 6,50
Deutschland 8.265 77,84
Osterreich 419 3,94
Schweiz 306 2,88
Spanien 0 0,00
Vereinigte Staaten von Amerika 399 3,76
SUMME 10.080 94,94

Waihrungsaufteilung

CHF 306 2,88
DKK 691 6,50
EUR 8.684 81,79
USD 399 3,76
SUMME 10.080 94,94
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MURPHY&SPITZ —

UMWELTFONDS DEUTSCHLAND

ERLAUTERUNGEN ZUM JAHRESBERICHT ZUM 31. DEZEMBER 2019

1 / ALLGEMEINE ANGABEN

Der Fonds Murphy&Spitz (,,Fonds*) ist ein
rechtlich unselbststandiges Sondervermo-
gen (,,fonds commun de placement*) aus
Wertpapieren und sonstigen Vermdgens-
werten (,,Fondsvermégen“) gemaR Teil |
des gednderten Gesetzes vom 17. Dezem-
ber 2010 liber die Organismen fiir gemein-
same Anlagen folgend der Umsetzung der
Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG
des Europdischen Parlaments und des Ra-
tes vom 13. Juli 2009 zur Koordination der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften be-

treffend Organismen fiir gemeinsame An-
lagen in Wertpapiere (,,Richtlinie 2009/65/
EG*), das fur gemeinschaftliche Rechnung
der Inhaber von Anteilen (Anleger) un-
ter Beachtung des Grundsatzes der Risi-
kostreuung verwaltet wird. Der Fonds be-
steht aus einem oder mehreren Teilfonds
im Sinne von Artikel 181 des Gesetzes vom
17. Dezember 2010. Die Gesamtheit der
Teilfonds ergibt den Fonds. Die Anleger
sind am Fonds durch Beteiligung an einem
Teilfonds in Hohe ihrer Anteile beteiligt.

2 /BILANZIERUNGS-UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Der Jahresabschluss wurde in Uberein-
stimmung mit den in Luxemburg gelten-
den Bestimmungen und Verordnungen
betreffend die Aufstellung und Darstellung
des Jahresabschlusses sowie unter der
Annahme der Unternehmensfortfiihrung
aufgestellt.

Der Jahresabschluss des Fonds wird in
Euro ausgedriickt. Da der Fonds zum
31. Dezember 2019 nur einen aktiven Teil-
fonds hat und die Referenzwahrung des
einzigen Teilfonds Euro ist, entspricht der
Jahresabschluss des Fonds dem Jahresab-
schluss des einzigen aktiven Teilfonds.

2.1/ Das Nettofondsvermdgen des Fonds
und seines Teilfonds lautet auf Euro (EUR)
(,,Referenzwahrung®).

2.2/ Der Wert eines Anteils (,,Anteilwert*)
lautet auf die fiir den jeweiligen Teilfonds
im Anhang des Verkaufsprospektes ange-
gebene Wahrung (;,,Teilfondswahrung*),
sofern nicht fir etwaige weitere Anteil-
klassen fiir den jeweiligen Teilfonds im An-
hang des Verkaufsprospektes eine von der
Teilfondswdhrung abweichende Wéhrung
angegeben ist (Anteilklassenwahrung).

2.3/ Der Anteilwert wird von der Verwal-
tungsgesellschaft oder einem von ihr Be-
auftragten unter Aufsicht der Verwahrstel-
le an jedem Luxemburger Bankarbeitstag
mit Ausnahme des 24. und 31. Dezember
eines jeden Jahres (,,Bewertungstag®)
berechnet und bis auf zwei Dezimalstel-
len gerundet. Dabei erfolgt die Berech-
nung fir einen jeden Bewertungstag am
jeweils darauf folgenden Bankarbeitstag
(,,Berechnungstag®). Die Verwaltungsge-
sellschaft kann jedoch beschliefen, den
Anteilwert am 24. und 31. Dezember eines
Jahres zu ermitteln, ohne dass es sich bei
diesen Wertermittlungen um Berechnun-
gen des Anteilwertes an einem Bewer-
tungstag im Sinne des vorstehenden Sat-
zes handelt. Folglich kénnen die Anleger
keine Ausgabe, Riicknahme und/oder Um-
tausch von Anteilen auf Grundlage eines
am 24. Dezember und/oder 31. Dezember
eines Jahres ermittelten Anteilwertes ver-
langen.

2.4/ Zur Berechnung des Anteilwertes
wird der Wert der zu dem jeweiligen
Teilfonds gehoérenden Vermodgenswerte
abziiglich der Verbindlichkeiten des je-
weiligen Teilfonds (,,Nettoteilfondsvermo-
gen) an jedem Bewertungstag ermittelt

Der Fonds Murphy&Spitz besteht zum
31. Dezember 2019 aus folgendem Teilfonds:

Murphy&Spitz - Umweltfonds Deutschland

Das Rechnungsjahr des Fonds

beginnt am 1. Januar und endet
am 31. Dezember desselben Jahres.

und durch die Anzahl der am Bewertungs-
tag im Umlauf befindlichen Anteile des
jeweiligen Teilfonds geteilt und auf zwei
Dezimalstellen gerundet.

2.5/ Wenn ein Bewertungstag auf einen
Tag fallt, der als Feiertag an einer Borse
betrachtet wird, die der Hauptmarkt fiir
einen wesentlichen Teil der Anlagen der
Teilfonds oder ein Markt fiir einen wesent-
lichen Teil der Anlagen der Teilfonds ist,
oder anderswo ein Feiertag ist und die Be-
rechnung des angemessenen Marktwer-
tes der Anlagen der Teilfonds behindert,
ist der Bewertungstag der ndchste darauf
folgende Bankarbeitstag in Luxemburg,
der kein Feiertag ist.

2.6/ Soweit in Jahres- und Halbjahres-
berichten sowie sonstigen Finanzsta-
tistiken aufgrund gesetzlicher Vor-
schriften oder gemdR den Regelungen
des Verwaltungsreglements Auskunft
(ber die Situation des Fondsvermo-
gens des Fonds insgesamt gegeben
werden muss, werden die Vermdgens-
werte des jeweiligen Teilfonds in die
Referenzwdhrung umgerechnet. Das je-
weilige Nettoteilfondsvermégen wird
nach folgenden Grundsatzen berechnet:



a. Wertpapiere, Geldmarktinstrumen-
te, abgeleitete Finanzinstrumente (Deri-
vate) sowie sonstige Anlagen, die an
einer Borse amtlich notiert sind, werden
zum letzten verfligbaren handelbaren
Kurs, der eine verldssliche Bewertung
gewadhrleistet, bewertet. Soweit Wert-
papiere, Geldmarktinstrumente, abge-
leitete Finanzinstrumente (Derivate)
sowie sonstige Anlagen an mehreren
Borsen amtlich notiert sind, ist die Borse
mit der hochsten Liquiditat
malgeblich.

b. Wertpapiere, Geldmarktinstrumen-
te, abgeleitete Finanzinstrumente (Deri-
vate) sowie sonstige Anlagen, die nicht
an einer Borse amtlich notiert sind, die
aber an einem geregelten Markt gehan-
delt werden, werden zu einem Kurs be-
wertet, der nicht geringer als der Geld-
kurs und nicht héher als der Briefkurs des
dem Bewertungstag vorhergehenden
Handelstages sein darf und den die Ver-
waltungsgesellschaft fir den bestmdg-
lichen Kurs hélt, zu dem die Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente, abgeleitete Fi-
nanzinstrumente (Derivate) sowie sons-
tige Anlagen verkauft werden kénnen.

c. Abgeleitete Finanzinstrumente, die
nicht an einer Borse amtlich notiert sind
und nicht an einem anderen geregelten
Markt gehandelt werden (OTC-Derivate)
unterliegen einer zuverldssigen und
prifbaren Bewertung auf Tagesbasis,
die auf festgelegten, gleichbleibenden
Grundsatzen basiert. Sie kénnen jeder-
zeit auf Initiative der Verwaltungsge-
sellschaft zum angemessenen Zeitwert
verdufert, abgewickelt oder durch ein
Gegengeschaft glattgestellt werden.

d. Aktien/Anteile von anderen OGAW
und/oder OGA werden grundsatzlich
zum letzten vor dem Bewertungstag
festgestellten Ricknahmepreis ange-
setzt oder zum letzten verfiigbaren
handelbaren Kurs, der eine verlassliche
Bewertung gewahrleistet, bewertet.

e. Bankguthaben und Festgelder wer-
den zum Nennwert zuziiglich Zinsen
bewertet.

f. Forderungen, z. B. abgegrenzte Zins-
anspriicheundVerbindlichkeiten,werden
grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

g. Falls die jeweiligen Kurse nicht markt-
gerecht sind und falls fiir andere als die
unter Buchstaben a) bis f) genannten
Finanzinstrumente keine Kurse festge-
legt wurden, werden diese Finanzinstru-
mente ebenso wie alle anderen Vermé-
genswerte zum jeweiligen Verkehrswert
bewertet, wie ihn die Verwaltungsge-
sellschaft nach Treu und Glauben, allge-
mein anerkannten, von Abschlusspri-
fern nachprifbaren Bewertungsregeln
(z.B. geeignete Bewertungsmodelle
unter Berlicksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten) festlegt.

h. Anlagen, welche auf eine Wahrung
lauten, die nicht der Wahrung des Fonds
bzw. Teilfonds entspricht, werden zu
dem in Luxemburg ermittelten Devisen-
kurs des dem Bewertungstag vorher-
gehenden Bdrsentages in die Wahrung
des Fonds bzw. Teilfonds umgerechnet.
Gewinne und Verlust aus Devisen-
transaktionen werden jeweils hinzu-
gerechnet oder abgegrenzt.

2.7/ Sofern fiir den Fonds bzw. Teilfonds
verschiedene Anteilklassen gemaR Artikel
5 des Verwaltungsreglements eingerichtet
sind, ergeben sich fiir die Anteilwertbe-
rechnung folgende Besonderheiten:

a. Die Anteilwertberechnung erfolgt
nach den im ersten Absatz dieses Ar-
tikels aufgefiihrten Kriterien fiir jede
Anteilklasse separat.

b. Der Mittelzufluss aufgrund der Aus-
gabe von Anteilen erhéht den prozen-
tualen Anteil der jeweiligen Anteilklasse
am gesamten Wert des Nettofondsver-
mogens des Fonds bzw. Teilfonds. Der
Mittelabfluss aufgrund der Ricknahme
von Anteilen vermindert den prozentua-
len Anteil der jeweiligen Anteilklasse am
gesamten Wert des Nettofondsvermé-
gens des Fonds bzw. Teilfonds.

c. Im Falle einer Ausschiittung ver-
mindert sich der Anteilwert der aus-
schiittungsberechtigten ~ Anteile der
Anteilklasse A um den Betrag der
Ausschiittung. Damit vermindert sich
zugleich der prozentuale Anteil der
Anteilklasse A am gesamten Wert des
Nettofondsvermdgens des Fonds bzw.
Teilfonds, wéahrend sich der prozentu-
ale Anteil der nicht ausschittungsbe-
rechtigten Anteilklasse B am gesamten
Nettofondsvermégen des Fonds bzw.
Teilfonds erhoht.

2.8/ Wenn die exakte Bewertung der
Anteile nach den oben genannten Grund-
sdtzen aufgrund besonderer Umstdnde
unmdoglich oder sehr schwierig wird, so
kann die Verwaltungsgesellschaft andere
anerkannte Grundsdtze anwenden, um
zu einer korrekten Bewertung der Vermo-
genswerte des Fonds zu gelangen

2.9/ Vermdgenswerte, die auf eine andere
Wdhrung als die Referenzwahrung des je-
weiligen Teilfonds lauten, werden zu dem
in Luxemburg am jeweiligen Bewertungs-
tag giiltigen Wechselkurs umgerechnet.
Sollte kein Wechselkurs an diesem Tag
verfligbar sein, wird der Wechselkurs nach
Treu und Glauben durch die Verwaltungs-
gesellschaft oder gemdR dem von ihr fest-
gelegten Verfahren bestimmt.

2.10 /Im Hinblick auf die vom Fonds zu
tatigenden Ausgaben werden angemes-
sene Abziige vorgenommen, und die Ver-
bindlichkeiten des Fonds werden nach
dem Grundsatz von Billigkeit und Vorsicht
beriicksichtigt. Es werden angemessene
Rickstellungen fiir Ausgaben gebildet, fir
die der Fonds aufzukommen hat.

2.11/ Die Anteilwertberechnung erfolgt
nach den vorstehend aufgefiihrten Krite-
rien fir jeden Teilfonds separat. Soweit
jedoch innerhalb eines Teilfonds Anteil-
klassen gebildet wurden, erfolgt die dar-
aus resultierende Anteilwertberechnung
innerhalb des betreffenden Teilfonds nach
den vorstehend aufgefiihrten Kriterien fiir
jede Anteilklasse getrennt. Die Zusammen-
stellung und Zuordnung der Aktiva erfolgt
immer pro Teilfonds.

3 /ERLAUTERUNGEN ZUR ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGEN

3.1/ Wertpapiervermégen zum Kurswert

Die bdrsennotierten Wertpapiere wurden
mit den zuletzt verfligbaren Bdrsenkursen
zum 30. Dezember 2019 bewertet. Die nicht
bdérsennotierte Position Murphy&Spitz AG
19/34 (ISIN: DE000A2TSCU0) wurde zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

3.2/ Bankguthaben
Die Bankguthaben bei der Verwahrstelle set-

zen sich zum Berichtsstichtag aus folgenden
Bestanden zusammen:

3.3/ Forderung aus Zinsertragen

Die Forderung aus Zinsertragen enthalt die
noch nicht gezahlten Zinsertrage des laufen-
den Geschéftsjahres.

3.4/ Sonstige Passiva

Die sonstigen Passiva enthalten die noch
nicht gezahlten Aufwendungen des laufen-
den Geschéftsjahres.

Bankguthaben bei Verwahrstelle Wahrung Gegenwert in Euro

134,18 CAD : 91,59

2.938,45 CHF . 2.705,66

886.363,98 DKK . 118.658,08

335.106,98 EUR . 335.106,98

1.066.825,67 NOK 1 108.291,78

SUMME 564.854,09
/| ERTRAGE

4.1/ Zinsertrage aus Wertpapieren

Die Zinsertrdge enthalten die bereits gezahl-
ten als auch die bis zum Bilanzstichtag abge-
grenzten Zinsen aus Wertpapieren nach
Abzug von Quellensteuern.

4.2/ Dividendenertrage (netto)

Die Dividendenertrdge enthalten die verein-
nahmtenDividenden.VondenBruttoertragen
wurden die vom Ursprungsland einbehalte-
nen Quellensteuern abgezogen.

4.3/ Ertrage aus Investmentfondsanteilen

Die Ertrdge aus Investmentfondsanteilen
enthalten die vereinnahmten Ertrage aus
Investmentfonds. Von den Bruttoertragen
wurden die vom Ursprungsland einbehalte-
nen Quellensteuern abgezogen.

4.4/ Sonstige Ertrage

Die sonstigen Ertrdge enthalten die Gut-
habenzinsen aus Bankguthaben bei der
Verwahrstelle.



5/ AUFWENDUNGEN

5.1/ Verwaltungsvergiitung

Die Verwaltungsgesellschaft erhalt fir ihre
Dienstleistungen eine jdhrliche Verwal-
tungsvergilitung in Héhe von bis zu 0,15%

p. a. berechnet auf Basis des

durchschnittlichen, taglich er-

mittelten Nettoteilfondsver-
mdgens und Transaktionsgebiihren. Diese
Verglitung wird monatlich nachtraglich an-
teilig ausgezahlt und versteht sich zuziig-
lich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

5.2/ Investmentmanagervergiitung

Der Investmentmanager erhdlt fiir seine
Dienstleistungen eine jdhrliche Invest-
mentmanagervergiitungin Héhe von bis zu
1,00% p. a., berechnet auf Basis des durch-
schnittlichen, tdglich ermittelten Netto-
teilfondsvermdgens. Diese Verglitung wird
monatlich nachtraglich anteilig ausgezahlt
und versteht sich zuziiglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer.

5.3/ Erfolgsabhangige Vergiitung

Zusatzlich zur Investmentmanagervergi-
tung erhdlt der Investmentmanager aus
dem Teilfonds fiir die Anteilklasse A eine er-
folgsabhangige Vergiitung (,,Performance
Fee®). Der Investmentmanager kann hier-
aus etwaige unterstiitzende Dienstleis-
tungen vergiiten. Der Erfolg wird bewer-
tungstaglich ermittelt. Zur Ermittlung des
Erfolges wird die Wertentwicklung auf An-
teilsebene seit Beginn des jeweiligen Ge-
schaftsjahres gemaR BVI-Methode ermit-
telt, wobei Ausschiittungen und zu Lasten
des Teilfonds geleistete Steuerzahlungen
(ohnetaxe d’abonnement) dem Anteilwert
rechnerisch wieder zugeschlagen werden
(BVI-Methode).

Die erfolgsabhdngige Vergilitung belduft
sich auf bis zu 20,00% p. a. des Betrages,
um den die Anteilwertentwicklung des Teil-
fonds im laufenden Bewertungszeitraum

(d. h. pro Jahr) positiv ist. Der Anteilwert
einer Anteilklasse, welcher fiir die Berech-
nung einer erfolgsabhdngigen Vergiitung
herangezogen wird, muss gréier sein als
die vorangegangenen Anteilwerte (,,High
Watermark*) einer Anteilklasse. Jeder vo-
rangegangene Riickgang des Anteilwertes
der jeweiligen Klasse muss durch eine er-
neute Zunahme (iber den letzten Hochst-
wert des Anteilwertes derjeweiligen Anteil-
klasse, zu dem eine erfolgsabhangige Ver-
glitung angefallen ist, ausgeglichen wer-
den. Zu Ubertreffen ist also nicht nur der
Hochststand zum letzten sondern zu allen
vorangegangenen Bewertungsstichtagen.

Die erfolgsabhdngige Vergiitung wird un-
ter Berlicksichtigung der umlaufenden
Anteile taglich festgeschrieben und abge-
grenzt. Ist die Wertentwicklung negativ,
so wird mit der gleichen Berechnungsme-
thode die bisher ermittelte erfolgsabhan-
gige Vergiitung anteilig aufgel6st. Negati-
ve Betrage werden nicht vorgetragen.

Die zurlickgestellte erfolgsabhdngige Ver-
giitung kann dem Teilfondsvermdogen jéhr-
lich entnommen und nach Abgrenzungs-
stichtag an den Investment Manager aus-
gezahlt werden. Abgrenzungsstichtag ist
das Kalenderjahresende.

Um die Attraktivitdt des Umweltfonds fir
ein breiteres Anlegerspektrum und weitere
Vertriebsstellenzu erhdhen, hat das Fonds-
management, die Murphy&Spitz, sich da-
zu entschieden, die Performance Fee mit
Wirkung zum 1. Mai 2018 auszusetzen.

5.4/ Verwahrstellenvergiitung

Die Verwahrstelle und zugleich Haupt-
zahlstelle erhdlt fir die Erfillung ihrer
Aufgaben aus dem Verwahrstellen- und
Zahlstellenvertrag eine Vergiitung in Hohe
von bis zu 0,05% p. a. berechnet auf Basis
des durchschnittlichen, taglich ermittelten
Nettoteilfondsvermdgens, mit einer Mini-

mumvergiitung von 10.000,- Euro jahrlich
pro angefangenem Kalenderjahr pro Teil-
fonds. Die Vergiitungen werden monat-
lich nachtraglich anteilig ausgezahlt und
verstehen sich zuziiglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer.

5.5/ Register- &
Transferstellenvergiitung

Die Transferstelle erhalt eine jéhrliche Ver-
glitung in Héhe von 2.500,- Euro pro ange-
fangenem Kalenderjahr, welche zu Beginn
eines Kalenderjahres berechnet und ge-
leistet wird. Zusdtzlich werden dem Teil-
fondsvermdgen  transaktionsabhdngige
Gebiihren in marktiblicher Hohe entnom-
men. Die Vergiitungen der Transferstelle
verstehen sich zuziiglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer.

5.6 / Zentralverwaltungsvergiitung

Fir die Wahrnehmung der Zentralverwal-
tungsaufgaben wird dem Teilfondsver-
maogen eine Vergiitung in Héhe von bis zu
0,10% p. a. berechnet auf Basis des durch-
schnittlichen, téglich ermittelten Nettoteil-
fondsvermdégens pro Monat belastet, zu-
ziiglich EUR 8.400,- p. a. und je EUR 250,-
pro Anteilklasse pro Monat, giiltig ab der
zweiten Anteilklasse. Diese Vergilitungen
werden monatlich nachtrdglich anteilig
ausgezahlt und verstehen sich zuziiglich
einer etwaigen Mehrwertsteuer.

5.7/ Vertriebsstellenvergiitung

Die Hauptvertriebsstelle erhdlt fir ihre
Dienstleistungen eine jdhrliche Vertriebs-
stellenverglitung in Hohe von bis zu
0,50% p. a., berechnet auf Basis des durch-
schnittlichen, téglich ermittelten Nettoteil-
fondsvermoégens. Diese Vergiitung wird
monatlich nachtréglich anteilig an die Ver-
waltungsgesellschaft geleistet und versteht
sich zuzliglich einer etwaigen Mehrwert-
steuer. Die Verwaltungsgesellschaft ver-

einnahmt zunachst diese Gebihr und leitet
diese an die Hauptvertriebsstelle oder jede
autorisierte Untervertriebsstelle weiter.

5.8/ Weitere Kosten

Die Verwaltungsgesellschaft kann regel-
maRig wiederkehrende Verwaltungs- und
sonstige Kosten auf Grundlage geschatz-
ter Zahlen fir jahrliche und andere Perio-
den im Voraus ansetzen.

Nebendenunter Punkt5.1bis5.7aufgefihr-
ten Kosten kénnen den Fondsvermdgen
zudem die in Artikel 11 des Verwaltungs-
reglements aufgefiihrten Kosten belastet
werden. Hierzu gehort unter anderem
die Risikomanagementgebiihr. Die Verwal-
tungsgesellschaft und/oder die Dienstleis-
ter kénnen auch auf die ihnen zustehenden
Gebiihren ganz oder teilweise verzichten.

Ausgabegebiihr

Die Ausgabegebiihr fiir die Anteilschein-
klasse A betragt bis zu 5,00% und ist zu-
gunsten der Verwaltungsgesellschaft oder
jeder autorisierten Untervertriebsstelle zu
zahlen.

Die Ausgabegebiihr fiir die Anteilschein-
klasse | betragt bis zu 3,00% und ist zuguns-
ten der Verwaltungsgesellschaft oderjeder
autorisierten Untervertriebsstelle zu zah-
len. Es steht der Verwaltungsgesellschaft

6 / UMRECHNUNGSKURSE

bzw. der Hauptvertriebsstelle frei, fiir eine
oder mehrere Anteilklassen niedrigere
Ausgabegebiihren zu berechnen oder von
der Berechnung einer Ausgabegebiihr ab-
zusehen.

Riicknahmegebiihr

Ein Ricknahmeabschlag wird derzeit we-
der fir die Anteilscheinklasse A noch fir
die Anteilscheinklasse | erhoben.

Umtauschgebiihr

Eine Umtauschgebiihr wird derzeit weder
fir die Anteilscheinklasse A noch fiir die
Anteilscheinklasse | erhoben.

5.9 / Taxe d’abonnement

Die Einkiinfte des Fonds unterliegen ent-
sprechend Luxemburger Recht keiner Lu-
xemburger Einkommens-, Quellen-, oder Ka-
pitalertragssteuer. Der Fonds kann jedoch
etwaigen Quellen- oder anderen Steu-
ern der Lander unterliegen, in denen das
Fondsvermégen investiert ist. In solchen
Fallen sind weder die Verwahrstelle noch
die Verwaltungsgesellschaft zur Einholung
von Steuerbescheinigungen verpflichtet.

Der Fonds ist lediglich verpflichtet, eine
jahrliche Steuer (,,taxe d’abonnement*) in
Hoéhe von 0,05% vierteljdhrlich auf Basis des
Nettovermdgens des jeweiligen Teilfonds
am Ende des entsprechenden Quartals zu

entrichten. Falls Teilfonds oder Anteilklas-
sen aufgelegt werden, die nur an instituti-
onelle Anleger vertrieben werden, so be-
tragt die Steuer bezliglich dieser Teilfonds
oder dieser Anteilklasse nur 0,01%

Soweit das Fondsvermégen in

anderen Luxemburger Invest-
mentfonds angelegt ist, die ihrerseits be-
reits der taxe d’abonne-ment unterliegen,
entfallt diese Steuer fiir den Teil des Fonds-
vermdgens, welcher in solche Luxembur-
ger Investmentfonds angelegt ist.

5.10 / Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen beinhalten
u. a. die Verdéffentlichungskosten, die Bank-
gebiihren und die Gebihren der Aufsichts-
behdrden.

5.11/ Ertragsausgleich

Im ordentlichen und realisierten Ergebnis
wird ein Ertragsausgleich berechnet. Un-
ter dem Ertragsausgleich versteht man
den widhrend eines Geschaftsjahres kumu-
lierten Wert der ordentlichen Nettoertra-
ge, die der Anteilinhaber beim Kauf von
Anteilen im Ausgabepreis mitbezahlt und
beim Verkauf von Anteilen zum Riicknah-
mepreis vergiitet erhdlt.

Fur die Umrechnung samtlicher in Wahrung lautender Vermégensgegenstande, die nicht auf Euro lauten, wurden fiir alle Teilfonds die
nachfolgenden Schlusskurse zum 30. Dezember 2019 angewandt:

US-Dollar
Schweizer Franken
Dénische Kronen
Kanadische Dollar

Norwegische Kronen

usD 1,120600 ] 1EUR
CHF 1,086040 : 1EUR
DKK | 7,469900 | 1EUR
CAD ' 1,464990 ? 1EUR
NOK 9,851400 1EUR



7 / ERTRAGSVERWENDUNG

Die Ertrage des Teilfonds Murphy&Spitz - Umweltfonds Deutschland werden thesauriert.

8 / HINWEIS ZU TECHNIKEN FUR EINE EFFIZIENTE PORTFOLIOVERWALTUNG
Im Berichtszeitraum wurden keine Techniken fiir eine effiziente Portfolioverwaltung eingesetzt.

9 / TRANSPARENZ VON WERTPAPIERFINANZIERUNGSGESCHAFTEN UND DEREN WEITERVERWENDUNG

74 /WESENTLICHE EREIGNISSE NACH DEM BERICHTSZEITRAUM

Sondersituation aufgrund von COVID-19.
Fir besondere Situationen wie aktuell
ausgeldst durch COVID-19 hat die Verwal-
tungsgesellschaft einen entsprechenden
Geschéaftsfortfihrungsplan (BCM), der in
diesem Fall gegriffen hat. Es wurden MaR-
nahmen ergriffen, um Kontakte nach au-
Ben und innen und damit das Risiko fiir die
Mitarbeiter, sich mit dem Virus anzuste-

cken, zu minimieren bzw. zu vermeiden.
Der GroRteil der Mitarbeiter befindet sich
derzeit unter Vollzugriff auf alle Systeme
und Dateien im Home-Office.

Bisweilen musste die Verwaltungsgesell-
schaft keine auBergewdhnlichen Ereignis-
se aufgrund von COVID-19 verzeichnen.
Bedeutende Anteilsscheinriickgaben sind

ausgeblieben und die Marktschwankun-
gen haben zu keinen berichtenswerten
Fondsveranderungen gefiihrt. Sollte dies
eintreten ist die Verwaltungsgesellschaft
darauf vorbereitet mit Fondsinitiatoren
und allen anderen Parteien direkt in den
Austausch zu treten.

Die von der Heydt Invest SA, als Verwaltungsgesellschaft
von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapie-
ren (OGAW) sowie als Manager alternativer Investment-
fonds (,,AIFM*), féllt per Definition in den Anwendungsbereich
der Verordnung (EU) 2015/2365 des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 25. November 2015 (iber die Transparenz von Wert-
papierfinanzierungsgeschdften und der Weiterverwendung

Im Geschéftsjahr des Investmentfonds kamen keine Wertpapierfi-
nanzierungsgeschafte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne dieser
Verordnung zum Einsatz. Somit sind im Jahresbericht keine An-
gaben im Sinne von Artikel 13 der genannten Verordnung an die
Anleger aufzufiihren. Details zur Anlagestrategie und den einge-
setzten Finanzinstrumenten des Investmentfonds kénnen jeweils
aus dem aktuellen Verkaufsprospekt entnommen werden.

75 / WESENTLICHE GESCHAFTE MIT NAHESTEHENDEN PERSONEN UND UNTERNEHMEN

Zum 31. Dezember 2019 ist der Fonds mit 3,39% des Fondsvermogens in die Aktie Murphy&Spitz Green Capital AG (DE000AOKPM66)
und mit 2,80% des Fondsvermégens in die Anleihe Murphy&Spitz Green Energy AG IHS (DE000A2TSCUO) investiert. Die unterjahrigen
Transaktionen fanden zu marktgerechten Kursen statt.

sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 6482012 (,,SFTR“).

10 /AUFSTELLUNG UBER DIE ENTWICKLUNG DES WERTPAPIERBESTANDS

Auf Anfrage ist am eingetragenen Sitz der Verwaltungsgesellschaft des Fonds eine Aufstellung mit detaillierten Angaben Giber sédmtliche
wdhrend der Berichtsperiode verbuchten Zu- und Abgdnge kostenfrei erhdltlich.

11 / ERLAUTERUNG ZU NICHT NOTIERTEN VERMOGENSWERTEN

Der Teilfonds Murphy & Spitz - Umweltfonds Deutschland ist per 31. Dezember 2019 in das folgende nicht notierte Wertpapier investiert:

ISIN Bezeichnung Anteil vom Nettofondsvermégen

DEoooA2TSCUo 4.2500% Murphy&Spitz Green Energy AG IHS v. 2019 2,80%

Das Wertpapier wurde per 13. August 2019 gekauft und ist bis zum heutigen Tag nicht bérsengelistet. Derzeit wird das Papier zum

Einstandswert von EUR 100,- bewertet da der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft der Ansicht ist, dass der Wert von EUR 100,- den
Verkehrswert der Anleihe zum 31. Dezember 2019 widerspiegelt.

12/ SONSTIGE INFORMATIONEN

Der jeweils giiltige Ausgabe- und Riicknahmepreis der Anteile, sowie alle sonstigen, fiir die Anteilinhaber bestimmten Informationen
kénnen jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle sowie bei den Zahl- und Vertriebsstellen erfragt werden.

73 / WESENTLICHE EREIGNISSE WAHREND DES BERICHTSZEITRAUMS

e Herr Peter Triesch hat zum 3. Januar 2019 die Verwaltungsgesell- e Herr Carsten Frevel wurde per 17. Oktober 2019 zum Geschafts-
schaft verlassen. flihrer der Verwaltungsgesellschaft bestellt.
e Herr Olaf Alexander Priess wurde per 19. Februar 2019 als

RISIKOMANAGEMENT

UNGEPRUFTE ANGABEN

ie Verwaltungsgesellschaft setzt fiir

den Fonds ein Risikomanagement-
verfahren im Einklang mit dem Gesetz
vom 17. Dezember 2010 und sonstigen
anwendbaren Vorschriften ein, insbeson-
dere dem CSSF-Rundschreiben 11/512. Mit
Hilfe des Risikomanagementverfahrens
erfasst und misst die Verwaltungsgesell-
schaft das Marktrisiko, Liquiditatsrisiko,
Kontrahentenrisiko und alle sonstigen
Risiken, einschlieBlich operationeller
Risiken, die fiir den Fonds wesentlich sind.

Die Methode zur Berechnung des Ge-
samtrisikos wird in Abhangigkeit von der
Anlagestrategie sowie der Art, Komple-
xitdt und des Umfangs der genutzten de-
rivativen Finanzinstrumente eines Fonds

festgelegt. Diese Berechnung erfolgt tag-
lich. Es kommen folgende Methoden zur
Anwendung:

e Commitment Approach fiir Fonds, die
keine komplexen Derivatestrategien
umsetzen;

e relativer Value at Risk (relativer VaR)
und absoluter Value at Risk (absoluter
VaR), wobei bei dem relativen VaR-An-
satz auf ein entsprechendes Vergleichs-
vermdégen abgestellt wird.

Fir Fonds, die unter den VaR-Ansatz fallen,
wird die erreichte Hebelwirkung nach der
Summe der Nennwerte der derivativen
Finanzinstrumente, die ein Teilfonds halt,

bestimmt. Fiir Derivate ohne Nennwert
muss sich der Fonds grundsatzlich auf den
Marktwert des Basisaquivalentes stiitzen.
Zusatzlichwerden Angaben iiber minimale,
durchschnittliche und maximale VaR-Aus-
lastungen vorgenommen.

Bei der Ermittlung des Marktrisikopoten-
zials wendet die Verwaltungsgesellschaft
flir den Teilfonds Murphy&Spitz - Umwelt-
fonds Deutschland den Commitment
Approach an.

Geschéftsfihrer der Verwaltungsgesellschaft bestellt.

e Frau Ina Mangelsdorf-Wallner ist zum 31. August 2019 aus der
Geschaftsfiihrung sowie aus dem Verwaltungsrat der Verwal-
tungsgesellschaft ausgeschieden.

Zum 19. Dezember 2019 wurde die Organisation der Verwaltungs-
gesellschaft von einer bisher monistischen auf eine dualistische
Kontrollstruktur umgestellt. In der Folge wird der Verwaltungsrat
durch den Vorstand und Aufsichtsrat ersetzt.



Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschéftsjahr 2019

der von der Heydt Invest SA gezahlten Mitarbeitervergiitung 1167.421,02 FUR
davon feste Verglitung 1.167.421,02 EUR
davon variable Vergiitung 0,00 EUR
Zahl der Mitarbeiter der Verwaltungsgesellschaft 15
Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschéftsjahr der von der Heydt Invest SA ge-
" . . . 620.000,00 EUR
zahlten Vergiitung an bestimmte Mitarbeitergruppen*®
davon Geschéftsfiihrer 280.000,00 EUR
A N GA B EN Z UM davon weitere Risktaker 190.000,00 EUR
° davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion 150.000,00 EUR
VE R G U T U N G S S YS T E M davon Mitarbeiter in gleicher Einkommensstufe wie Geschaftsfiihrer und Risktaker 0,00 EUR
UNGEPRUFT
emadl Artikel 1 Absatz 13 a) der Richt-  vereinbar sind, noch hindert sie die Verwal-  der Haltedauer, die den Anlegern des von / ANGABEN ZUR MITARBEITERVERGUTUNG DES INVESTMENTMANAGERS
linie 2014/91/EU vom 23. Juli 2014 zur  tungsgesellschaft daran, pflichtgemdl? im  der Verwaltungsgesellschaft verwalteten
Anderung der Richtlinie 2009/65/EG zur  besten Interesse der Fonds bzw. Teilfonds ~ Fonds empfohlen wurde, angemessen ist, Gesamsumme der im abgelaufenen Geschaftsjahr 2019 T EUR
Koordinierung der Rechts- und Verwal-  zu handeln. um zu gewdhrleisten, dass die Bewertung gezahlten Mitarbeitervergiitung 7
tungsvorschriften betreffend bestimmte auf die langerfristige Leistung des Fonds
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in  Die jahrliche Uberpriifung der Vergiitungs-  und seiner Anlagerisiken abstellt und die davon feste Verglitung 145.235,07 EUR
Wertpapieren im Hinblick auf die Aufga-  politik hat keine UnregelmdRigkeiten er-  tatsdchliche Auszahlung erfolgsabhdngi- davon variable Vergiitung 0,00 EUR
ben der Verwahrstelle, die Vergiitungs- geben, die Vergiitungspolitik und -praxis  ger Vergiitungskomponenten {iber densel- Zahl der Mitarbeiter der Verwaltungsgesellschaft 7
politik und Sanktionen fasst die Verwal-  ist mit dem seitens der Verwaltungsgesell-  ben Zeitraum verteilt ist. Die festen und va-
tungsgesellschaft ihre Vergiitungspolitik  schaft festgelegten Risikomanagement- riablen Bestandteile der Gesamtvergiitung ; o
wie folgt zusammen: verfahren vereinbar und diesem férderlich.  stehen in einem angemessenen Verhaltnis Gesa?1tsumme Sl lol A @ s e ey
zueinander, wobei der feste Bestandteil an Verglitung an bestimmte Mitarbeitergruppen*
Die Vergitungspolitik und -praxis ist mit  Die Vergiitungspolitik steht im Einklang  der Gesamtvergiitung hoch genug ist, um davon Vorstand 69.311,16 EUR
dem seitens der Verwaltungsgesellschaft — mit Geschaftsstrategie, Zielen, Wertenund  eine Abhdngigkeit von variablen Vergi- . .
. . . davon weitere Risktaker 0,00 EUR
festgelegten Risikomanagementverfahren  Interessen der Verwaltungsgesellschaft  tungsbestandteilen auszuschlieBen.
vereinbar und diesem férderlich. Sie ermu-  und der von ihr verwalteten Fonds und davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion 0,00 EUR
tigt weder zur Ubernahme von Risiken, die der An[eger solcher Fonds und umfasst davon Mitarbeiter in gleicher Einkommensstufe wie Geschaftsfihrer und Risktaker 0,00 EUR

mit den Risikoprofilen, Vertragsbedingun-
gen oder Satzungen der von der Verwal-
tungsgesellschaft verwalteten Fonds nicht

MaRnahmen zur Vermeidung von Interes-
senkonflikten. Die Leistungsbewertung er-
folgt in einem mehrjahrigen Rahmen, der

* Mitarbeiter in Kontrollfunktionen: Mitarbeiter in Kontrollfunktionen, die als Risktaker identifiziert wurden oder sich auf derselben Einkommensstufe wie Risktaker oder
Geschdftsflihrer befinden. Weitere Risktaker: alle sonstigen Risktaker, die nicht Geschdftsflihrer oder Risktaker mit Kontrollfunktionen sind. Im Berichtszeitraum ergaben
sich keine wesentlichen Anderungen an der festgelegten Vergiitungspolitik



BERICHT DES

REVISEUR D'ENTREPRISES AGREE
UBER DIE JAHRESABSCHLUSSPRUFUNG

AN DIE ANTEILHABER DES MURPHY&SPITZ | 17, RUE DE FLAXWEILER / L-6776 GREVENMACHER

/ Priifungsurteil

Wir haben den beigefiigten Jahresab-
schluss des Murphy&Spitz und seiner jewei-
ligen Teilfonds (,,der Fonds‘), bestehend
aus Zusammensetzung des Fonds-
vermdgens und der Zusammen-
setzung des Wertpapierbestan-
des zum 31. Dezember 2019, der Ertrags-
und Aufwandsrechnung und der Ent-
wicklung des Fondsvermégens fiir das an
diesem Datum endende Geschaftsjahr so-
wie den Erlduterungen zum Jahresbericht
mit einer Zusammenfassung bedeutsamer
Rechnungslegungsmethoden, gepriift.

Nach unserer Beurteilung vermittelt der
beigefligte Jahresabschluss in Uberein-
stimmung mit den in Luxemburg gelten-
den gesetzlichen Bestimmungen und Ver-
ordnungen betreffend die Aufstellung und
Darstellung des Jahresabschlusses ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdégens- und Finanzlage
des Murphy&Spitz und seiner jeweiligen
Teilfonds zum 31. Dezember 2019 sowie
der Ertragslage und der Entwicklung des
Fondsvermdgens fiir das an diesem Datum
endende Geschéftsjahr.

/ Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in
Ubereinstimmung mit dem Gesetz (ber
die Prifungstdtigkeit (,,Gesetz vom 23.
Juli 2016“) und nach den fir Luxemburg
von der Commission de Surveillance du
Secteur Financier (,,CSSF“) angenomme-
nen internationalen Priifungsstandards
(,»ISA“) durch. Unsere Verantwortung
gemdss diesem Gesetz und diesen Stan-
dards wird im Abschnitt ,,Verantwortung
des Réviseur d’Entreprises agréé“ fir die
Jahresabschlusspriifung weitergehend be-
schrieben. Wir sind unabhdngig von dem
Fonds in Ubereinstimmung mit dem fir

Luxemburg von der CSSF angenommenen
International Ethics Standards Board for
Accountants’ Code of Ethics for Professi-
onal Accountants (,,l[ESBA Code*) zusam-
men mit den beruflichen Verhaltensan-
forderungen, welche wir im Rahmen
der Jahresabschlusspriifung einzuhalten
haben und haben alle sonstigen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Verhaltensanforderungen erfiillt. Wir sind
der Auffassung, dass die von uns erlang-
ten Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unser
Priifungsurteil zu dienen.

/ Sonstige Informationen

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
ist verantwortlich fir die sonstigen Infor-
mationen. Die sonstigen Informationen
beinhalten die Informationen, welche im
Jahresbericht enthalten sind, jedoch bein-
halten sie nicht den Jahresabschluss oder
unseren Bericht des Réviseur d’Entreprises
agréé zu diesem Jahresabschluss.

Unser Priifungsurteil zum Jahresabschluss
deckt nicht die sonstigen Informationen
ab und wir geben keinerlei Sicherheit jed-
weder Art auf diese Informationen.

Im Zusammenhang mit der Priifung des
Jahresabschlusses besteht unsere Verant-
wortung darin, die sonstigen Informatio-
nen zu lesen und dabei zu beurteilen, ob
eine wesentliche Unstimmigkeit zwischen
diesen und dem Jahresabschluss oder mit
den bei der Abschlusspriifung gewon-
nenen Erkenntnissen besteht oder auch
ansonsten die sonstigen Informationen
wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
Sollten wir auf Basis der von uns durchge-
flihrten Arbeiten schlussfolgern, dass sons-
tige Informationen wesentliche falsche
Darstellungen enthalten, sind wir verpflich-
tet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir
haben diesbeziiglich nichts zu berichten.

/  Verantwortung des Vorstands der
Verwaltungsgesellschaft und der fiir die
Uberwachung Verantwortlichen fiir den
Jahresabschluss

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
ist verantwortlich fiir die Aufstellung und
sachgerechte Gesamtdarstellung des Jah-
resabschlusses in Ubereinstimmung mit
den in Luxemburg geltenden gesetzlichen
Bestimmungen und Verordnungen zur
Aufstellung und Darstellung des Jahres-
abschlusses und fiir die internen Kontrol-
len, die der der Vorstand als notwendig
erachtet, um die Aufstellung des Jahres-
abschlusses zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen, beabsichtigten oder unbe-
absichtigten, falschen Darstellungen ist.
Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses
ist der Vorstand der Verwaltungsgesell-
schaft verantwortlich, fiir die Beurteilung
der Fahigkeit des Fonds und seiner jewei-
ligen Teilfonds zur Fortfiihrung der Unter-
nehmenstatigkeit und, sofern einschlagig,
Angaben zu Sachverhalten zu machen,
die im Zusammenhang mit der Fortfiih-
rung der Unternehmenstdtigkeit stehen,
und die Annahme der Unternehmensfort-
flhrung als Rechnungslegungsgrundsatz
zu nutzen, sofern nicht der Vorstand der
Verwaltungsgesellschaft beabsichtigt den
Fonds oder einzelne seiner Teilfonds zu
liquidieren, die Geschaftstatigkeit einzu-
stellen oder keine andere realistische Al-
ternative mehr hat, als so zu handeln. Die
fir die Uberwachung Verantwortlichen
sind verantwortlich fiir die Uberwachung
des Jahresabschlusserstellungsprozesses.

/ Verantwortung des Réviseur d‘Entreprise
agréé fiir die Jahresabschlusspriifung

Die Zielsetzung unserer Priifung ist es eine
hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob
der Jahresabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen, beabsichtigten oder unbe-

absichtigten, falschen Darstellungen ist
und dartiber einen Bericht des ,,Réviseur
d’Entreprises agréé“, welcher unser Pri-
fungsurteil enthdlt, zu erteilen. Hinrei-
chende Sicherheit entspricht einem hohen
Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie
dafir, dass eine Priifung in Ubereinstim-
mung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016
und nach den fiir Luxemburg von der CSSF
angenommenen ISAs stets eine wesentli-
che falsche Darstellung, falls vorhanden,
aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
entweder aus Unrichtigkeiten oder aus
Verstdssen resultieren und werden als we-
sentlich angesehen, wenn verniinftiger-
weise davon ausgegangen werden kann,
dass diese individuell oder insgesamt, die
auf der Grundlage dieses Jahresabschlus-
ses getroffenen wirtschaftlichen Entschei-
dungen von Adressaten beeinflussen..

Im Rahmen einer Abschlusspriifung in
Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom
23. Juli 2016 und nach den fir Luxemburg
von der CSSF angenommenen ISAs (iben
wir unser pflichtgemdsses Ermessen aus
und bewahren einekritische Grundhaltung.

Dartber hinaus:

e Identifizieren und beurteilen wir
das Risiko von wesentlichen falschen
Darstellungen im Jahresabschluss aus
Unrichtigkeiten oder Verstdssen, pla-
nen und fiihren Priifungshandlungen
durch als Antwort auf diese Risiken
und erlangen Priifungsnachweise, die
ausreichend und angemessen sind, um
als Grundlage fiir das Priifungsurteil zu
dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, ist bei Verstdssen héher als bei
Unrichtigkeiten, da Verstdsse betriige-
risches Zusammenwirken, Félschun-
gen, beabsichtigte Unvollstandigkei-
ten, irrefiihrende Angaben bzw. das

Ausserkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen.

e Gewinnen wir ein Verstandnis von
dem fiir die Abschlusspriifung relevan-
ten internen Kontrollsystem, um Prii-
fungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstdnden angemes-
sen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems des Fonds ab-
zugeben.

e Beurteilen wir die Angemessenheit
der von dem Vorstand der Verwal-
tungsgesellschaft angewandten Bilan-
zierungsmethoden, der rechnungsle-
gungsrelevanten Schatzungen und den
entsprechenden Erlduterungen zum
Jahresbericht.

e Schlussfolgern wir tiber die Angemes-
senheit der Anwendung des Rechnungs-
legungsgrundsatzes der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit durch den
Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
sowie auf der Grundlage der erlangten
Prifungsnachweise, ob eine wesent-
liche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten
besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit des Fonds oder einzelner sei-
ner Teilfonds zur Fortfiihrung der Unter-
nehmenstatigkeit aufwerfen kénnten.
Sollten wir schlussfolgern, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind
wir verpflichtet im Bericht des ,,Réviseur
d’Entreprises agréé“ auf die dazugehd-
rigen Erlduterungen zum Jahresbericht
hinzuweisen oder, falls die Angaben
unangemessen sind, das Prifungsurteil
zu modifizieren. Diese Schlussfolgerun-
gen basieren auf der Grundlage der bis
zum Datum des Berichts des ,,Réviseur
d’Entreprises agréé‘ erlangten Prii-
fungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse

oder Gegebenheiten kénnen jedoch
dazu fiihren, dass der Fonds oder einzel-
ner seiner Teilfonds seine Unternehmen-
statigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

e Beurteilen wir die Gesamt-
darstellung, den Aufbau und

den Inhalt des Jahresabschlus-

ses, einschliesslich der Erlduterungen
zum Jahresbericht, und beurteilen
ob dieser die zugrundeliegenden Ge-
schaftsvorfille und Ereignisse sachge-
recht darstellt.

Wir kommunizieren mit den fiir die Uber-
wachung Verantwortlichen, unter ande-
rem den geplanten Priifungsumfang und
Zeitraum sowie wesentliche Priifungsfest-
stellungen einschliesslich wesentlicher
Schwéchen im internen Kontrollsystem,
welche wir im Rahmen der Priifung iden-
tifizieren.

Luxemburg, 30. April 2020

KPMG Luxembourg | Société coopérative |
Cabinet de révision agréé

S. Kraiker

KPMG Luxembourg, Société coopérative
39, Avenue John F. Kennedy
L-1855 Luxembourg

Tel +352 2251511 | Fax +352 225171
info@kpmg.lu | www.kpmg.lu



NOTIZEN

DIES IST EINE UNGEPRUFTE VERSION DES JAHRESBERICHTS.
DER GEPRUFTE JAHRESBERICHT IST KOSTENLOS UND IN DEUTSCHER SPRACHE ERHALTLICH BEI:

von der Heydt Invest SA
17, rue de Flaxweiler
L-6776 Grevenmacher
www.1754.lu

/HINWEIS

Zeichnungen kénnen nur auf Basis des je-
weils glltigen Verkaufsprospektes (nebst
Anhdngen) und der ,Wesentlichen Infor-
mationen fiir den Anleger sowie mit dem
zuletzt erschienenen Jahresbericht und,
wenn der Stichtag des letzteren langer als
acht Monate zurlickliegt, zusatzlich mit
dem jeweils aktuellen Halbjahresbericht
erfolgen.

Der Verkaufsprospekt mitintegriertem Ver-

waltungsreglement, das Key Investor Do-
cument (KID) sowie der Jahres- und Halb-

/ BILDQUELLEN

Titel: istockphoto.com/debibishop

Seite 2:  istockphoto.com/amenic181

Seite 4:  istockphoto.com/Goxy89 (oben) und nicolas_ (unten)

Seite 6: istockphoto.com/borchee
Seite 8: istockphoto.com/ranmaru_
Seite 10: istockphoto.com/Jasminaoo7
Seite 11: istockphoto.com/arinahabich

Seite 12:  IVU Traffic Technologies

jahresbericht des Fonds sind am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank,
bei den Zahlstellen und der Vertriebsstelle
der jeweiligen Vertriebsldnder kostenlos
erhaltlich.

Weitere Informationen sind jederzeit wah-
rend der tiblichen Geschaftszeiten bei der
Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Anteilzeichnungen sind nur giiltig, wenn sie
auf der Basis der neuesten Ausgabe des
Verkaufsprospektes (einschliefSlich seiner

Seite 13: istockphoto.com/Denise Hasse (oben) und Carl Zeiss Meditec (unten)

Seite 16: istockphoto.com/IGraDesign (oben) und zentilia (unten)

Seite 22: istockphoto.com/magdasmith

Seite 30: istockphoto.com/Pixelci

Anhdnge) in Verbindung mit dem letzten
erhdltlichen Jahresbericht und dem even-
tuelldanach verdéffentlichten Halbjahres-
bericht vorgenommen werden.

Diein diesem Bericht enthaltenen Angaben
und Zahlen sind vergangenheitsbezogen
und geben keinen Hinweis auf die zukiinf-
tige Entwicklung.
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