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Aus den in diesem Bericht enthaltenen Angaben konnen keine Aussagen tiber die zukiinftige Entwicklung des Fonds abgeleitet werden. Die Ausgabe von Fondsanteilen

erfolgt auf der Basis des zur Zeit giiltigen Prospekts und Verwaltungsreglements, erginzt durch den jeweiligen letzten gepriiften Jahresbericht zum vorherigen

31. Dezember und zusitzlich durch den jeweiligen Halbjahresbericht zum vorherigen 30. Juni, falls ein solcher jiingeren Datums als der letzte Jahresbericht vorliegt.
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MANAGEMENT UND VERWALTUNG

Verwaltungsgesellschaft

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
2, Place Francois-Joseph Dargent
L-1413 Luxemburg

Verwaltungsrat (bis 14. November 2014)
Prisident:

Hans-Jiirgen Schifer

bis 31. August 2014:

Geschiftsfihrer

WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH,
Hamburg

seit 1. September 2014:

Leiter Relationship Management Institutionell
M.M.Warburg & CO (AG & Co.)
Kommanditgesellschaft auf Aktien

Hamburg

Mitglieder:

Sabine Biichel
Administrateur-Délégué

Dr. Detlef Mertens
Administrateur-Délégué

seit 1. April 2014 :

Ridiger Tepke

Vorstand,

M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A.,
Luxemburg

seit 1. April 2014 :

Dr. Volker van Riith

Geschiftsfiihrer

WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH,
Hamburg

Aufsichtsrat (seit 14. November 2014)
Vorsitzender:

Joachim Olearius

Sprecher der Partner

M.M. Warburg & CO (AG & Co.) Y

-Vorsitzender-

Stellvertretender Vorsitzender:

Dr. Peter Rentrop-Schmid
Partner
M.M. Warburg & CO (AG & Co.) Y

Raidiger Tepke

Vorstand,

M.M Warburg & CO Luxembourg S.A.,
Luxemburg

Vorstand
(seit 14. November 2014; vorher: Geschiftsfithrung)

Sabine Biichel
Dr. Detlef Mertens

seit 1. Mirz 2014 :
Dirk Schulze

Depotbank und Transferstelle

M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A.
2, Place Francois-Joseph Dargent
L-1413 Luxemburg

Zentralverwaltungsstelle

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
2, Place Frangois-Joseph Dargent
L-1413 Luxemburg

Unabhingige Wirtschaftspriifer
BDO Audit S.A.

2, avenue Charles de Gaulle
L-1653 Luxemburg

b Umfirmierung zum 1. Juli 2014; vormals M.M.Warburg & CO Kommanditgesellschaft auf Aktien




MANAGEMENT UND VERWALTUNG

Zahlstellen
In Luxemburg (Hauptzahlstelle):

M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A.
2, Place Francois-Joseph Dargent
L-1413 Luxemburg

Zahl- und Informationsstelle
in der Bundesrepublik Deutschland:

M.M.Warburg & CO (AG & Co.) "
Kommanditgesellschaft auf Aktien
Ferdinandstrale 75

D-20095 Hamburg

Za}'{l— und Informationsstelle
in Osterreich:

Erste Bank der osterreichischen Sparkassen AG
Graben 21
A-1010 Wien

Anlageberater

Heemann Vermégensverwaltung GmbH
Bosingbachstiege 4
D-48599 Gronau

WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH,
Ferdinandstral3e 65-67

D- 20095 Hamburg

Anlageausschuss

Ernst Heemann

Heemann Vermdogensverwaltung GmbH
Geschiftstiihrer

Bosingbachstiege 4

D-48599 Gronau

Gerhard Mayer

KFM Deutsche Mittelstand AG
Vorstand

Rathausufer 10

D-40213 Diisseldorf

Hans-Juirgen Friedrich

KFM Deutsche Mittelstand AG
Vorstand

Rathausufer 10

D-40213 Diisseldorf

b Umfirmierung zum 1. Juli 2014; vormals M.M.Warburg &CO Kommanditgesellschaf auf Aktien




BERICHT DER VERWALTUNG

1. Anlageziele und Anlagepolitik

Der Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS bietet
dem Anleger den Zugang zu Investments in
Unternehmensanleihen  des  Mittelstandes.  Die
Anleithen erfullen die Zugangsvoraussetzungen der
Richtlinien der deutschen Borsen. Der Fonds

investiert mindestens 51 % in  fest- und
variabelverzinsliche =~ Wertpapiere, Wandel- und
Umtauschanleihen, Optionsanleihen und
Genussscheine. Bis zu 10 % des Wertes des
Fondsvermogens konnen auch in
Geldmarktinstrumente sowie in notierte

Schuldscheindarlehen angelegt werden. Bei der
Auswahl der
Schuldverschreibungen deutscher mittelstindischer
Unternehmen mit Bonitit, Wachstum, Nachhaltigkeit
und Ertrag im Vordergrund.

Anlagewerte stehen

2. Anlagestrategie und Ergebnis

Ausgelost durch Ratingherabstufungen, gemeldeten
Insolvenzen von Anleitheemittenten und durch eine
negative Presse kamen die Unternehmensanleihen des
Mittelstandes an allen Borsenplitzen unter Druck und
gaben in ihren Kursen auf breiter Front nach. Diese
Entwicklung beeinflusste 2014 die  wichtigen
Anleihen-Indices MiBoX, MiBoxInvGrade und
BONDM negativ. Lediglich der Entry Corporate
Bond Index, der die in Frankfurt gehandelten
Mittelstandsanlethen abbildet, konnte sich im Laufe
des Jahres erholen.

Per 31. Dezember 2014 hat der Deutsche
Mittelstandsanlethen FONDS in 34 Anleihen und in
einen Genussschein zu einem Einstandswert von
EUR 14.523.878,55 investiert.

Bei der Auswahl der Investments konnte ein
ausgewogener Branchenmix erzielt werden. Werte
aus den Sektoren der erneuerbaren Energien wurden
nur selektiv aufgenommen und Modelabels wurden
nicht ausgewihlt. Es wurden hauptsichlich deutsche
Emittenten ausgewihlt (70,9 %). Die restlichen
Emittenten verteilen sich auf die Niederlande
(10,05 %), Luxemburg (4,52 %) Osterreich (2,57 %)
und Gibraltar (2,27 %).

Die Laufzeit der ausgewihlten Anleihen teilt sich in
1-3 Jahre (4,45 %), 3-5 Jahre (66,56 %) und 5-7 Jahre
(17,12 %). Der Genussschein hat eine Restlaufzeit
von mehr als 20 Jahren.

Der Anteilswert des ,,Deutscher Mittelstandsanleihen
FONDS* — Anteilklasse M stieg im Berichtszeitraum
1. Januar 2014 — 31. Dezember 2014 um 0,61 %, der
Anteilswert der Anteilsklasse I um 0,34 % (berechnet
gemill Bundesverband Investment wund  Asset
Management e.V. — BVI).

Zahlen aus der Vergangenheit garantieren keine
zukiinftige Wertentwicklung.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum

Zinsanderungsrisiken
Anhand der Restlaufzeiten lasst sich der Einfluss einer

Marktzinsinderung auf das Portfolio abschitzen. Je
niedriger die Restlaufzeit des Portfolios, desto
geringer ist die negative Wirkung auf die
Rentenkurse  bei  einem  Zinsanstieg.  Das
Zinsanderungsrisiko stellt ein Risiko in Phasen
steigender Zinsen dar.

Wihrungsrisiken
Der Fonds weist keine Anlagen in Fremdwihrungen
auf und besitzt somit kein Fremdwihrungsrisiko.

Marktpreisrisiken

Der Deutsche Mittelstandsanlethen FONDS  ist
entsprechend seinem Anlagekonzept in
Mittelstandsanleihen investiert und damit den Risiken

von Marktpreisinderungen ausgesetzt.

Liquidititsrisiken

Aufgrund  der  GroBBe  des  Marktes  fir
Unternehmensanleihen und der hohen Zahl der
Marktteilnehmer  ist  davon  auszugehen,  dass
Wertpapiere des Liquidititsportfolios zu nahezu jedem
Zeitpunkt zu einem angemessenen VerkaufserlOs
verduflert werden kénnen.

Bei den Mittelstandsanleihen des Kernportfolios
konnen  Marktphasen  vorliegen, bei  denen
entsprechende  Anlethen nur wunter erheblich
ausgeweiteten Geld-Brief-Spreads gehandelt und zum
Teil nur mit hohen Abschligen auf den iiblichen
Geldkurs veriuBert werden kénnen.

Operationelle Risiken
Die Verwaltungsgesellschaft hat die erforderlichen

MafBnahmen getroffen, um die operationellen Risiken
auf ein angemessenes Niveau zu reduzieren.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Aufgrund der ausgewihlten Anleihen sind die oben
genannten Adressausfallrisiken als durchschnittlich im
Hinblick auf das Marktuniversum, in welches der
Fonds investiert, einzustufen.




BERICHT DER VERWALTUNG

Dennoch sind temporire stark negative
Bonititsverinderungen oder Ausfille nicht
auszuschlieBen.

Sonstige Marktpreisrisiken
Der Fonds darf Derivate zur Absicherung von

Vermogenswerten des Fonds gegen Wertpapierkurs
und Zinsinderungsrisiken sowie zur effizienten
Verwaltung des Fondsvermodgens einsetzen. Im
Berichtszeitraum war der Fonds zu keinem Zeitpunkt
in Derivate investiert. Das sonstige Marktpreisrisiko
kann somit als gering eingeschitzt werden.

4. Wesentliche Ereignisse wihrend des
Berichtszeitraum

Am 27. Januar 2014 wurde die Anteilsklasse I (WKN
A1]J698) fur institutionelle Anleger aufgelegt.

Am 28. Mirz 2014 wurde die Anteilsklasse R
geschlossen.




DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

Z USAMMENSETZUNG DES FONDSVERMOGENS zuMm 31. DEzeEmBER 2014

EUR % am NFV"
‘Wertpapiervermogen zum Kurswert 14.092.867,60 90,31
(Wertpapiereinstandswert: EUR 14.523.878,55)
Bankguthaben 1.240.841,24 7,95
Zinsforderungen aus Wertpapieren 381.010,05 2,44
Gesamtvermdogen 15.714.718,89 100,70
Verbindlichkeiten aus Anteilriicknahmen -14.889,00 -0,10
Sonstige Verbindlichkeiten -94.364,18 -0,60
Gesamtverbindlichkeiten -109.253,18 -0,70
Fondsvermogen 15.605.465,71 100,00

Anteilklasse M

Fondsvermogen EUR
Anteile im Umlauf Stiick
Inventarwert pro Anteil EUR
Anteilklasse I

Fondsvermogen EUR
Anteile im Umlauf Stiick
Inventarwert pro Anteil EUR

" NFV = Nettofondsvermogen

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.

12.884.660,15
253.532,000
50,82

2.720.805,56
54.236,000
50,17
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DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS voMm 1. Januar 2014

BIs zum 31. DezemBEr 2014

EUR

Fondsvermogen zu Beginn des Geschiftsjahres
Mittelzufliisse

Mittelrtickfliisse

Ertragsausgleich (ordentlich und auBlerordentlich)
Ergebnis des Geschiftsjahres nach Ertragsausgleich

Fondsvermo6gen am Ende des Geschiftsjahres

Stiick
Anteilklasse R*

Stiick
Anteilklasse M

5.400.353,99
14.297.678,03
-4.029.276,72
-77.518,37
14.228,78
15.605.465,71

Stiick
Anteilklasse I

Anteilumlauf zu Beginn des Geschiftsjahres
Im Geschiftsjahr ausgegebene Anteile
Im Geschiftsjahr zurtickgenommene Anteile

Anteilumlauf am Ende des Geschiftsjahres

VERGLEICH DER NETTOVERMOGENSWERTE

519.200,000
0,000
-519.200,000
0,000

31.12.2012

106.710,000
222.008,000
-75.186,000

253.532,000

31.12.2013

0,000
57.311,000
-3.075,000

54.236,000

31.12.2014

Fondsvermogen EUR

Anteilklasse R*

Fondsvermogen EUR
Anteile im Umlauf Stiick
Inventarwert pro Anteil EUR

Anteilklasse M

Fondsvermdogen EUR
Anteile im Umlauf Stiick
Inventarwert pro Anteil EUR

Anteilklasse T

Fondsvermogen EUR
Anteile im Umlauf Stiick
Inventarwert pro Anteil EUR

* Anteilklasse wurde im Geschiftsjaht geschlossen

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.

5.400.353,99

10.284,72
519.200,000
0,02

5.390.069,27
106.710,000
50,51

15.605.465,71

12.884.660,15
253.532,000
50,82

2.720.805,56
54.236,000
50,17




DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

Z.USAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDS ZUM 31. DEzEMBER 2014

Kiufe/Zugiange
Gattungsbezeichnung Stiicke / Verkiufe/Abginge Kurswert % am
ISIN Nominal im Berichtszeitraum  Devise Kurs in EUR NFV"
Wertpapiervermogen 14.092.867,60 90,31
Borsennotierte Wertpapiere 11.508.775,10 73,75
Verzinsliche Wertpapiere
4,625 DIC Asset AG 400.000 400.000 EUR 105,70 422.800,00 2,71
DE000A12T648 0
7,5% Alfmeier Prazis 2013/29.10.2018 654.000 754.000 EUR 105,05 687.027,00 4,40
DEOOOA1X3MA5 -100.000
6,75% Bastei Liibbe 2011/26.10.2016 45.000 45.000 EUR 107,40 48.330,00 0,31
DE000A1K0169 0
7,75% Beate Uhse AG 2014/09.07.2019 400.000 400.000 EUR 101,20 404.800,00 2,59
DEOOOA12T1W6 0
6% Dt EWDB 2014/11.04.2019 275.000 275.000 EUR 103,00 283.250,00 1,82
DEOO0A11QF77 0
8,5% Ekosem 2012/07.12.2018 783.000 556.000 EUR 60,30 472.149,00 3,03
DEO00ATRORZ5 0
9,75% Ekotechnika 2013/10.05.2018 758.000 858.000 EUR 21,22 160.847,60 1,03
DEOOOATR1A18 -100.000
8% Ferratum 2013/21.10.2018 500.000 500.000 EUR 101,50 507.500,00 3,25
DEOOOA1X3VZ3 0
3% Fresenius Fin 2014/01.02.2021 300.000 300.000 EUR 106,22 318.645,00 2,04
XS1013955379 0
7,25% German Pellets 2013/09.07.2018 61.000 0 EUR 103,50 63.135,00 0,40
DEOOOATTNAP7 -139.000
7,25% German Pellets 2014/27.11.2019 400.000 400.000 EUR 100,00 400.000,00 2,56
DEOOOA13R5N7 0
6,5% GEWA 5 to 1 Gmb 726.000 726.000 EUR 95,25 691.515,00 4,43
2014/24.03.2018 0
DEO00ATYC7Y7
3,25% HeidelbergC SA 350.000 350.000 EUR 109,36 382.742,50 2,45
2013/21.10.2021 0
XS1002933072
6,25% Hormann 2013/05.12.2018 300.000 0 EUR 100,50 301.500,00 1,93
DEOO0OATYCRDO -60.000
3,875% Hornbach-Baumar 311.000 100.000 EUR 109,85 341.633,50 2,19
2013/15.02.2020 0
DEOOOATRO2EO
7,25% KTG Energie 2012/28.09.2018 925.000 625.000 EUR 104,50 966.625,00 6,20
DEOOOATML257 0
8,75% Metalcorp 2013/27.06.2018 946.000 496.000 EUR 100,00 946.000,00 6,06
DEOOOATHLTD?2 0
7,5% Neue ZWL Zahnra 650.000 800.000 EUR 106,90 694.850,00 4,45
2014/04.03.2019 -150.000
DEOOOATYC1F9
3,75% Otto GmbH 2013/17.09.2020 154.000 54.000 EUR 108,20 166.628,00 1,07
XS0972058175 0
7% Pcc Se 2013/01.10.2018 450.000 450.000 EUR 101,40 456.300,00 2,92
DEO0OATYCSY4 0
6,75% Pcc Se 2014/01.10.2021 300.000 300.000 EUR 100,10 300.300,00 1,92
DE000A13SH30 0
7,75% Sanha GmbH 2013/04.06.2018 50.000 50.000 EUR 102,50 51.250,00 0,33
DEOOOATITNA70 0

" NFV = Nettofondsvermogen

Die Erliduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.
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DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

Z.USAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDS ZUM 31. DEzEMBER 2014

Kiufe/Zugiange
Gattungsbezeichnung Stiicke / Verkiufe/Abginge Kurswert % am
ISIN Nominal im Berichtszeitraum  Devise Kurs in EUR NFV?Y
3,25% Schaeffler 2014/15.05.2019 300.000 300.000 EUR 101,20 303.585,00 1,95
XS1067864881 0
4,875% SGL 2013/15.01.2021 400.000 600.000 EUR 103,75 415.000,00 2,66
XS1002933403 -200.000
6,25% Stern Immo 2013/23.05.2018 490.000 40.000 EUR 99,90 489.510,00 3,14
DEO00A1TMSZ7 0
4,875% UBM Realititen. 400.000 400.000 EUR 100,16 400.640,00 2,57
2014/09.07.2019 0
ATO000A185Y1
6,125% Underberg GmbH 400.000 400.000 EUR 106,00 424.000,00 2,72
2014/07.07.2021 0
DEO00ATIQR16
Sonstige Forderungswertpapiere
0% GS RENTE SeniVita Sozial 425.000 425.000 EUR 96,05 408.212,50 2,62
2014/31.12.2099 0
DEO00A1XFUZ2
An organisierten Miarkten zugelassene oder in diese einbezogene 2.584.092,50 16,56
Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere
8% ALBA Group 2011/15.05.2018 600.000 600.000 EUR 87,50 525.000,00 3,36
DE000ATKQ177 0
5,75% DIC Asset 2013/09.07.2018 400.000 400.000 EUR 107,30 429.200,00 2,75
DEO00A1TNJ22 0
7% Enterprise Hld 2012/26.09.2017 343.000 343.000 EUR 103,25 354.147,50 2,27
DE000ATG9AQ4 0
5,875% HELMA 2013/19.09.2018 530.000 730.000 EUR 105,45 558.885,00 3,59
DEO00A1X3HZ2 -200.000
6,75% Immo Salamander 100.000 100.000 EUR 101,51 101.510,00 0,65
2012/06.12.2019 0
DEOOOA1RFBP5
6,75% KION 2013/15.02.2020 300.000 300.000 EUR 107,70 323.100,00 2,07
XS0889217716 0
7,75% MITEC 2012/30.03.2017 334.000 411.000 EUR 87,50 292.250,00 1,87
DEO00ATKONJ5 -77.000

" NFV = Nettofondsvermogen

Die Erliduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.




DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

FONDSSTRUKTUR
Geographische Gewichtung in %
Deutschland 70,90
Niederlande 10,05
Luxemburg 4,52
Osterreich 2,57
Gibraltar 2,27
90,31
Branchengewichtung in %
Sonstige Finanzunternehmen 29,00
Sonstige offentl. und personl. Dienstleistungen 20,50
Werkzeug- und Maschinenbau 10,38
Grundstiicks- und Wohnungsunternehmen 7,65
GroB- und Einzelhandel 6,25
Automobilzulieferung 4,40
Bauindustrie 3,59
Getrinkeherstellung inkl. Spirituosen 2,72
Betreuung und Pflege 2,62
Sonstige 3,20
90,31

Die Erliduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.
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DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

\WAHREND DES BERICHTSZEITRAUMES ABGESCHLOSSENE GESCHAFTE, SOWEIT SIE NICHT

MEHR IN DER VERMOGENSAUFSTELLUNG ERSCHEINEN

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Kiufe/ Verkiufe/
ISIN bzw. Wihrung Zuginge Abginge
Borsennotierte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

2,95% Robert Bosch 2014/11.07.2039 EUR 200.000 -200.000
XS1084874533

6,25% Grand City Prop 2013/03.06.2020 EUR 100.000 -300.000
XS0937063310

7,75% Singulus 2012/23.03.2017 EUR 150.000 -350.000
DEOOOATMAS]4

8% JF Behrens 2011/15.03.2016 EUR 250.000 -250.000
DEOOOATH3GE9

8,75% Gebr. Sanders 2013/22.10.2018 EUR 0 -420.000
DE000A1X3MD9

8,75% Kuka 2010/15.11.2017 EUR 0 -200.000
DEOOOATESXS87

8,75% Schaeftler 2012/15.02.2019 EUR 0 -300.000
XS0741939788

An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

5,875% HELMA 2013/19.09.2018 EUR 400.000 -400.000
DEOOOATYC4VO

7,5% Uniwheels 2011/05.11.2014 EUR 0 -400.000
DEO00ATKQ367

7,875% DF Dt Forfait 2013/27.05.2020 EUR 300.000 -300.000
DEOOOATR1CC4

8% Dt. Rohstoff AG 2013/11.07.2018 EUR 65.000 -65.000
DEOOOATRO7G4

Die Erliduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.

11



DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG vOM 1. Januar 2014
BIs zuM 31. DEzEMBER 2014

EUR
Zinsen aus Wertpapieren 727.361,40
Ertrige insgesamt 727.361,40
Verwaltungsvergiitung -201.973,13
Depotbankvergiitung -15.312,99
Taxe d'Abonnement -6.290,55
Priifungskosten -15.322,82
Druck- und Veréffentlichungskosten -5.800,28
Abschreibung auf Griindungskosten -1.953,32
Register- und Transferstellengebtihr -7.453,10
Sonstige Aufwendungen -8.331,55
Aufwendungen insgesamt -262.437,74
Ordentlicher Ertragsausgleich 127.715,93
Ordentlicher Ertrags-/Aufwandsiiberschuss 592.639,59
Realisierte Gewinne/Verluste -51.692,77
AuBerordentlicher Ertragsausgleich -50.197,56
Ertrags-/Aufwandsiiberschuss 490.749,26
Verinderung des nicht realisierten Gewinnes/Verlustes -476.520,48
Ergebnis des Geschiftsjahres 14.228,78
Transaktionskosten im Berichtszeitraum gesamt 18.634,82
Ongoing Charges in %
Anteilklasse M 2,15
Anteilklasse 1 1,87

Die Ongoing Charges (Laufende Kosten) driicken die Summe aller Kosten und Gebithren (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvolumens aus.

Portfolio Turnover Rate in % 10,98
Die Portfolio Turnover Rate gibt die Umschlaghiufigkeit des Bestandes eines Fonds an.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.
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DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

ERLAUTERUNGEN ZUM GEPRUFTEN JAHRESBERICHT PER 31. DEzemBER 2014

1. Allgemeine Informationen

Der Deutscher Mittelstandsanlethen FONDS (Fonds) ist ein nach Luxemburger Recht in der Form eines fonds
commun de placement errichtetes Sondervermégen aus Wertpapieren und sonstigen zuldssigen Vermdgenswerten.
Das Sondervermogen unterliegt Teil I des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 und erfiillt die Anforderungen der
geanderten Richtlinie des Rates der Europiischen Gemeinschaften 2009/65/EG vom 13. Juli 2009.

Der Fonds wird von der WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A. (,,Verwaltungsgesellschaft®) verwaltet.

Wichtige Ereignisse in der Berichtsperiode

Auflage von Anteilklassen:
Anteilklasse T am 27. Januar 2014

Der Verwaltungsrat der WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A. hat am 28. Mirz 2014 beschlossen, die
Anteilklasse R des Sondervermogens zu schlieBen.

Angaben zu Anteilklassen

Fiir den Fonds diirfen verschiedene Anteilklassen ausgegeben werden. Derzeit werden die Anteile des Deutscher
Mittelstandsanleihen Fonds in zwei Anteilklassen ausgegeben, die sich wie folgt unterscheiden:

Anteilklasse M Anteilklasse 1
Verwaltungsvergiitung p.a. bis zu 1,6 % p.a. bis zu 1,5 % p.a.
Mindestanlagesumme keine EUR 500.000,00
2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Darstellung der Finanzberichte

Der Bericht des Fonds ist gemil3 den in Luxemburg geltenden Bestimmungen und Verordnungen tiber Organismen
fiir gemeinsame Anlagen erstellt.

Der Teilfonds bilanziert in Euro. Die konsolidierte Vermdgensaufstellung und die konsolidierte Ertrags- und
Aufwandsrechnung beinhalten die jeweiligen Summen des Teilfonds mit den Devisenumrechnungskursen zum
Geschiftsjahresende.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze im Einzelnen
Wertpapieranlagen

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entsprechen den gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen in
Luxemburg. Daneben gelten gemifl Artikel 7 des Verwaltungsreglements nachfolgende wesentliche
Bewertungsregeln:

- Wertpapiere, die an einer Borse oder an einem geregelten Markt notiert bzw. gehandelt werden, werden zum
letzten verfligbaren bezahlten Kurs bewertet; in der Regel ist dies der Kurs, der am letzten Borsentag vor dem
Bewertungsstichtag an der Borse oder dem geregelten Markt notiert bzw. gehandelt wird, die bzw. der
normalerweise der Hauptmarkt fiir diese Gattung ist.

- Sofern Vermogenswerte nicht an einer Borse oder einem anderen geregelten Markt gehandelt werden oder
wenn der ermittelte Preis oder Kurs von Vermogenswerten, die an einer Borse oder einem anderen geregelten
Markt notiert bzw. gehandelt werden, nicht reprisentativ flir den angemessenen Marktwert dieser
Vermogenswerte erscheint, wird fur die Bewertung dieser Vermogenswerte der vorsichtig und in gutem
Glauben ermittelte voraussichtlich mogliche Verkaufswert zugrunde gelegt.
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- Die Bewertung von Vermogenswerten, fir die ein liquider Markt nicht vorhanden ist, erfolgt mit geschitzten
Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen, wobei nicht
zwingend effektive Markttransaktionen stattgefunden haben miissen. Hierbei kann grundsitzlich nicht
ausgeschlossen werden, dass ein tatsichlicher zu realisierender Verkaufspreis der Vermdgenswerte zu einem
hoheren bzw. niedrigeren Wert fithren kann.

- Der Anschaftungspreis der Wertpapiere entspricht den gewichteten Durchschnittskosten simtlicher Kiufe dieser
Wertpapiere. Fur Gattungen, welche auf eine andere Wihrung als die Fondswihrung lauten, ist der
Anschattungspreis mit dem Devisenkurs zum Zeitpunkt des Kaufes umgerechnet worden.

- Nicht realisierte Gewinne und Verluste, welche sich aus der Bewertung des Portfolios zum letztverfugbaren
Borsenkurs ergeben, sind ebenfalls im Ergebnis berticksichtigt.

- Die Vergiitung der Verwaltungsgesellschaft wird, ebenso wie das Entgelt fiir die Depotbank, auf den
bewertungstiglich zu ermittelnden Inventarwert abgegrenzt und monatlich nachtriglich ausbezahlt.

- Die Steuer auf das Fondsvermogen auBlerhalb Luxemburger Zielfonds (Taxe d’Abonnement, 0,05 % p. a.) ist
vierteljahrlich auf das Fondsvermogen des letzten Bewertungstages zu berechnen und abzuftihren.

Forderungen

Forderungen werden grundsitzlich mit threm Nennwert angesetzt.

Guthaben bei Kreditinstituten

Guthaben bei Kreditinstituten werden grundsitzlich mit threm Nennwert angesetzt.
Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Verbindlichkeiten werden mit ithrem Riickzahlungsbetrag passiviert. Riickstellungen sind in Hohe des erwarteten
Zahlungsbetrages ausgewiesen.

Ertrige und Aufwendungen

Ertrige aus Wertpapieranlagen werden bei Zufluss, die anderen Ertrige sowie Aufwendungen werden in der Periode
erfasst, zu der sie wirtschaftlich gehoren.

In den steuerpflichtigen Ertrigen des Fonds ist ein Ertragsausgleich verrechnet; dieser beinhaltet die wihrend der
Berichtsperiode angefallenen Netto-Ertrage, die der Anteilerwerber im Ausgabepreis mitbezahlt und der
Anteilverkaufer im Riicknahmepreis vergiitet erhilt.

Wihrungsumrechnung

Bei Kiufen von Vermogensgegenstinden in einer anderen Wihrung als der Fondswihrung wird der
Umrechnungskurs zum Kauftag, bei Ertrigen und Aufwendungen der Umrechnungskurs zum Transaktionstag und
bei der Vermogensaufstellung inklusive des realisierten und unrealisierten Ergebnisses der Umrechnungskurs zum
Ende des Berichtzeitraums zu Grunde gelegt.

3. Erlauterungen zur Zusammensetzung des Fondsvermogens

Wertpapiervermogen

Die borsennotierten Wertpapiere wurden mit den zuletzt verfligbaren Borsenkursen, die tiber eine Schnittstelle mit
einem Datenprovider am 30. Dezember 2014 geliefert wurden, bewertet.

14



DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

Bankguthaben

Das Kontokorrent in Hohe von EUR 1.240.841,24 setzt sich aus EUR-Guthaben zusammen

Zinsforderungen aus Wertpapieren

Die Zinsanspriiche betreffen Stiickzinsen auf verzinsliche Wertpapiere.

Verbindlichkeiten aus Anteilriicknahmen

Die Position resultiert aus valutarisch bedingt noch nicht geflossenen Zahlungsausgingen zuriickgegebener Anteile.
Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

EUR
Verbindlichkeiten gegeniiber der Verwaltungsgesellschaft 63.392,74
Verbindlichkeiten gegentiber der Depotbank 3.955,38
Riickstellung Priifungskosten 9.972,82
Ruiickstellung Register- und Transferstellenvergiitung 1.718,89
Riickstellung Reportingkosten 3.950,89
Ruiickstellung Jahresgebiihr CSSF 2.078,91
Ruiickstellung Taxe d'Abonnement 1.950,76
Sonstige Riickstellungen 7.343.79
Gesamt 94.364,18

4. Erliduterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung
Zinsen aus Wertpapieren

Die Zinsertrige resultieren aus den gehaltenen Wertpapieren einschlieBlich der abgegrenzten, noch nicht filligen
Zinsen.

Verwaltungsvergiitung

Die ausgewiesene Verwaltungsvergiitung betrifft die vertraglich vereinbarte Gebiihr fiir die Ubernahme von
Verwaltungsaufgaben derzeit in Hohe von 1,10 % (AK I) und 1,50 % (AK M) p. a.,, mindestens jedoch
EUR 30.000,00 p. a. Die Gebiithren werden tiglich auf den zu ermittelnden Inventarwert des Fonds abgegrenzt und
am Ende eines jeden Monats berechnet und ausbezahlt.

Depotbankvergiitung

Die ausgewiesene Depotbankvergtitung betrifft die vertraglich vereinbarte Gebiihr fiir die Ubernahme der gesetzlich
geforderten Depotbankaufgaben mit bis zu 0,10 % p. a., mindestens jedoch EUR 15.000,00 p. a. Die Gebtihren
werden tiglich auf den zu ermittelnden Inventarwert des Fonds abgegrenzt und am Ende eines jeden Quartals
berechnet und ausbezahlt.

Taxe d’Abonnement
Die Taxe d’Abonnement betrigt 0,05 % p. a. vom Nettoinventarwert der Gesellschaft, abziiglich des

Nettoinventarwertes der Investments, die der luxemburgischen Steuer unterliegen. Sie wird quartalsweise im
Nachhinein gezahlt.
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Register- und Transferstellengebiihr

Die ausgewiesene Register- und Transferstellengebiihr betriftt die vertraglich vereinbarte Gebiihr fiir die Register-
und Transferstellenaufgaben.

Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

EUR
Depotgebiihren 1.839,61
BaFin Gebiihr 494,00
CSSF Gebiihr 3.008,30
Transaktionskosten 2.685,00
Sonstige Kosten 304,64
Gesamt 8.331,55

Realisierte Gewinne / Verluste

Das ausgewiesene realisierte Ergebnis betriftt Kursgewinne und -verluste aus Verkidufen von Wertpapieren und
Investmentfonds sowie aus Devisengeschiften und ergibt sich als Differenz aus den durchschnittlichen
Anschaffungskosten und dem VeriuBerungserlos.

Verinderung des nicht realisierten Gewinnes / Verlustes

Die Verinderung der nicht realisierten Wertentwicklung spiegelt die Entwicklung der Kursinderungen im
Berichtsjahr wieder. Die Ermittlung der Verinderung der nicht realisierten Wertentwicklung erfolgt ebenso unter
Zugrundelegung der durchschnittlichen Einstandskurse.

5. Ertragsverwendung

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft hat am 24. Februar 2015 beschlossen, die folgende Ausschiittung flir das
abgelaufene Geschiftsjahr vorzunehmen:

Fonds: Deutscher Mittelstandsanleihen Fonds

Anteilklasse M

Ausschiittungstermin: 24. Februar 2015
Betrag pro Anteil EUR 2,1000
Anteilklasse I

Ausschiittungstermin: 24. Februar 2015
Betrag pro Anteil EUR 2,000
6. Devisenmittelkurse am 31. Dezember 2014

Der Fonds bilanziert in Euro (EUR). Alle auf eine andere Wihrung als Euro oder die iibrigen auf Wihrungen der an
der Europiischen Wihrungsunion teilnehmenden Linder lautenden Vermogenswerte wurden zum letzten
Devisenmittelkurs der jeweiligen Wihrung in Euro umgerechnet. Die Umrechnung der auf Wihrungen der an der
Europiischen Wihrungsunion teilnehmenden Linder lautenden Vermogenswerte anders als Euro in Euro erfolgt
anhand der amtlich festgestellten Umrechnungskurse.
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BERICHT DES REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE
An die Anteilinhaber des Investmentfonds Deutscher Mittelstandsanlethen FONDS

Entsprechend dem uns von dem Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft erteilten Auftrag vom 14. August 2014 haben wir den
beigefligten Jahresabschluss des Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS gepriift, der aus der Aufstellung des Nettofondsvermogens, des
Wertpapierbestands und der sonstigen Vermogenswerte zum 31. Dezember 2014 der Ertrags- und Aufwandsrechnung und der Entwicklung
des Nettofondsvermogens flir das an diesem Datum endende Geschiftsjahr sowie aus einer Zusammenfassung bedeutsamer
Rechnungslegungsmethoden und anderen erliuternden Informationen besteht.

Verantwortung des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft fiir den_Jahresabschluss

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fiir die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses in
Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung des Jahresabschlusses und
fiir die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen
unzutreffenden Angaben ist, unabhingig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder VerstdBen resultieren.

Verantwortung des Réviseur d’Entreprises agréé

In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grundlage unserer Abschlusspriifung tiber diesen Jahresabschluss ein Priifungsurteil zu erteilen. Wir
fithrten unsere Abschlusspriifung nach den fr Luxemburg von der Commission de Surveillance du Secteur Financier angenommenen
Internationalen Priifungsstandards (International Standards on Auditing) durch. Diese Standards verlangen, dass wir die beruflichen
Verhaltensanforderungen einhalten und die Priifung dahingehend planen und durchfithren, dass mit hinreichender Sicherheit erkannt werden
kann, ob der Jahresabschluss frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist.

Eine Abschlusspriifung beinhaltet die Durchfiihrung von Priifungshandlungen zum Erhalt von Priifungsnachweisen fiir die im Jahresabschluss
enthaltenen Wertansitze und Informationen. Die Auswahl der Priifungshandlungen obliegt der Beurteilung des Réviseur d’Entreprises agréé
ebenso wie die Bewertung des Risikos, dass der Jahresabschluss wesentliche unzutreffende Angaben aufgrund von Unrichtigkeiten oder
VerstoBen enthilt. Im Rahmen dieser Risikoeinschitzung beriicksichtigt der Réviseur d’Entreprises agréé das fiir die Aufstellung und
sachgerechte Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses eingerichtete interne Kontrollsystem, um die unter diesen Umstanden angemessenen
Priifungshandlungen festzulegen, nicht jedoch, um eine Beurteilung der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben.

Eine Abschlusspriifung umfasst auch die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten R echnungslegungsgrundsitze und -methoden und
der Vertretbarkeit der vom Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ermittelten geschitzten Werte in der Rechnungslegung sowie die
Beurteilung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser
Priifungsurteil zu dienen.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der Jahresabschluss in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen
und Verordnungen betreffend die Aufstellung des Jahresabschlusses ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-
und Finanzlage des Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS zum 31. Dezember 2014 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des
Nettofondsvermogens flir das an diesem Datum endende Geschiftsjahr.

Sonstiges

Die im Jahresbericht enthaltenen erginzenden Angaben wurden von uns im Rahmen unseres Auftrages durchgesehen, waren aber nicht
Gegenstand besonderer Priifungshandlungen nach den oben beschriebenen Standards. Unser Priifungsurteil bezieht sich daher nicht auf diese
Angaben. Im Rahmen der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses haben uns diese Angaben keinen Anlass zu Anmerkungen gegeben.

Luxemburg, 28. April 2015 BDO Audit
Cabinet de révision agréé
vertreten durch

Bettina Blinn

BDO Audit, Société Anonyme
R.C.S. Luxembourg B 147.570
TVA LU 23425810

BDO Audit, a société anonyme incorporated in Luxembourg, is a member of BDO International Limited, a UK company limited by guarantee,
and forms part of the international BDO network of independent member firms. BDO is the brand name for the BDO network and for each
of the BDO Member Firms.
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RISIKOMANAGEMENT (UNGEPRUFT)

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagement-Verfahren, das die Uberwachung der Risiken der
einzelnen Portfoliopositionen und deren Anteil am Gesamtrisikoprofil des Portfolios des verwalteten Fonds zu jeder
Zeit erlaubt. Im Einklang mit dem Gesetz vom 17. Dezember 2010 und den anwendbaren regulatorischen
Anforderungen der Commission de Surveillance du Secteur Financier (,,CSSF*) berichtet die Verwaltungsgesellschaft
regelmiBig tiber das von ihr verwendete Risikomanagement-Verfahren an die CSSF.

Bestimmung des Gesamtrisikos

Die Bestimmung des Gesamtrisikos wurde fiir dieses Sondervermogen durch den sogenannten Commitment-Ansatz
ermittelt. Zum Zweck der Risikobegrenzung darf das Risiko aus Derivaten unter Berticksichtigung von Netting- und
Hedging-Effekten maximal 100 % des Nettovermogenswertes des Sondervermogens betragen.

Anmerkungen

Beim Commitment-Ansatz wird das Gesamtrisiko der Derivate des Sondervermégens unter Berticksichtigung von
Netting- und Hedging-Effekten gemessen, das den Gesamtnettowert des Portfolios des Sondervermdgens nicht
tiberschreiten darf. Dazu werden beim Commitment-Ansatz Derivate in den Marktwert oder ggf. einen fiktiven Wert
der Vermogenswerte umgerechnet, auf die sich das jeweilige Derivat bezieht (,,Basiswert™).
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WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.

2, Place Dargent

1413 Luxembourg

Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS - Anteilklasse M

Besteuerungsgrundlagen gemif3 § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 Investmentsteuergesetz
Geschiftsjahr vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014

Endausschiittung
ISIN: LU0974225590
WKN: A1TWS5T2
Ex-Tag: 24. Februar 2015
Zahltag: 26. Februar 2015

Tag des Ausschiittungsbeschlusses:

24. Februar 2015

Gemail § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 InvStG Buchstabe:

a)
aa)

bb)

b)

<)
aa)
bb)
ce)

dd)

ee)

Betrag der Ausschiittung
Nachrichtlich: Zahlbetrag der Ausschiittung
in der Ausschiittung enthaltene
ausschiittungsgleiche Ertrige der Vorjahre
in der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrige
davon aufgrund von Absetzungen f. Abnutzung (AfA)
oder Absetzungen f. Substanzverringerung (AfS)
Gesamtbetrag der ausgeschiitteten
/ ausschiittungsgleichen Ertrige
davon Betrag der ausgeschiitteten Ertrige
davon Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrige
In dem Gesamtbetrag der ausgeschiitteten
/ ausschiittungsgleichen Ertrige enthaltenen
Ertrige 1.5.d. § 2 Abs. 2 S. 1 1.V.m. § 3 Nr. 40 EStG
oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG ?
VeriuBerungsgewinne 1.S.d. § 2 Abs. 2 S. 21.V.m.
§ 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG
Ertrige 1.5.d. § 2 Abs. 2a
steuerfreie VeriuBerungsgewinne 1.S.d.
§ 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 1 in der am 31. Dezember 2008
anzuwendenden Fassung
Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 2 in der am 31. Dezem-
ber 2008 anzuwendenden Fassung, soweit die Ertrige
nicht Kapitalertrige 1.S.d. § 20 EStG sind

Betrag per Anteil in EUR

Natiirliche
Personen
mit Anteilen
im Privat-
vermogen

2,1000000
2,1000000

0,0000000
0,0373302

0,0000000
2,0626698

2,0626698
0,0000000

0,0000000

0,0000000

Natiirliche
Personen
mit Anteilen
im Betriebs-
vermdgen

2,1000000
2,1000000

0,0000000
0,0373302

0,0000000
2,0626698

2,0626698
0,0000000

0,0000000

0,0000000
2,0626698

Korper-
schaften ?

2,1000000
2,1000000

0,0000000
0,0373302

0,0000000
2,0626698

2,0626698
0,0000000

0,0000000

0,0000000
2,0626698
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d)

ff)

gg)
hh)

ii)

kk)

1)

nn)

00)

aa)

bb)

cc)

aa)

bb)

steuerfreie VerauBerungsgewinne 1.S.d. § 2 Abs. 3

in der ab dem 1. Januar 2009 anzuw. Fassung 0,0000000
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 1 0,0000000
in Doppelbuchstabe gg) enthaltene Einkiinfte, die nicht

dem Progressionsvorbehalt unterliegen -
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2, fiir die kein Abzug

nach Absatz 4 vorgenommen wurde 0,0000000
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte, auf die

§ 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40

EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG

anzuwenden ist” -
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte im Sinne des

§ 4 Abs. 2, die nach einem Abkommen zur Vermeidung

der Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als

gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer

oder Korperschaftsteuer berechtigen 0,0000000
in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkiinfte, auf die

§ 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40

EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG

anzuwenden ist3) -
Ertrage 1.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG -
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte 1.S.d.

§ 21 Abs. 22 S. 4, auf die § 2 Abs. 2 in der am 20. Mirz

2013 geltenden Fassung 1.V.m. § 8b Abs, 1 des KStG

anzuwenden ist -
in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkinfte 1.S.d.

§ 21 Abs. 22 S. 4, auf die § 2 Abs. 2 in der am 20. Mirz

2013 geltenden Fassung 1.V.m. § 8b Abs, 1 des KStG

anzuwenden ist -
den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer

berechtigenden Teil der Ausschiittung

bzw. der ausschiittungsgleichen Ertrage
im Sinne des § 7 Abs. 1 und 2 2,0626698
im Sinne des § 7 Abs. 3 0,0000000

davon auf Ertrage 1.S.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 InvStG

i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG -

davon auf Ertrige 1.S.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 InvStG 0,0000000
im Sinne des § 7 Abs. 1 S. 4, soweit in Doppelbuchstabe
aa) enthalten 0,0000000

davon auf auslandische Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2 S. 1
i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG -
davon steuerpflichtige VeriuBerungsgewinne, nicht
enthalten in ¢) dd) und in ¢) f) 0,0000000
Betrag der auslindischen Steuern, der auf die
in den Ertriagen enthaltenen Einkiinfte im Sinne
des § 4 Abs. 2 entfillt, und
der nach § 4 Abs. 2 1.V.m. § 32d Abs. 5 oder § 34c Abs. 1
EStG oder einem Abkommen zur Vermeidung der
der Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein
Abzug nach § 4 Abs. 4 vorgenommen wurde ¥ 0,0000000
in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

2,0626698
0,0000000

0,0000000
0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000
0,0000000

0,0000000

0,0000000

2,0626698
0,0000000

0,0000000
0,0000000

0,0000000
0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000
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cc)

dd)

ee)

ff)

gg)

hh)

ii)

g)

h)

der nach § 4 Abs. 2 1.V.m. § 34c¢ Abs. 3 EStG

abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4

vorgenommen wurde ¥ 0,0000000
in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte

entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG

oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppel-

besteuerung als gezahlt gilt und nach § 4 Abs. 2 1.V.m

diesem Abkommen anrechenbar ist ¥ 0,0000000
in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkiinfte

entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG

oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkiinfte

1.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 entfillt, auf die § 2 Abs. 2 in

der am 20. Mirz 2013 geltenden Fassung i.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte

1.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 entfillt, auf die § 2 Abs. 2 in

der am 20. Mirz 2013 geltenden Fassung i.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkiinfte

1.5.d. § 21 Abs. 22 S. 4 entfillt, auf die § 2 Abs. 2 in

der am 20. Mirz 2013 geltenden Fassung i.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
Betrag der Absetzung fiir Abnutzung oder

Substanzverringerung 0,0000000
im Geschiftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert

um die erstattete Quellensteuer des

Geschiftsjahres oder fritherer Geschiftsjahre 0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

Sofern anwendbar, wurden die Vorschriften des § 1 Abs. 3 Satz 3 InvStG unter Berlicksichtigung der
Datenschliisselung durch die marktbekannten Finanzdatenbanken und Bérseninformationsdienste (soweit verfiigbar)

angewandt.

Der Jahresbericht des vorbezeichneten Investmentfonds in deutscher Sprache kann bei der Investmentgesellschaft

unter der o. g. Adresse angefordert werden.

1) Angaben flir Anleger, die ihre Anteile im Betriebsvermogen halten und nach dem EStG besteuert werden (z.B. Einzelunternehmer oder
Mitunternehmer in gewerblichen Personengesellschaften).

2) Angaben flir Anleger, die nach dem KStG besteuert werden. Bei den Angaben ist zu beachten, dass § 8b Abs. 1 bis 6 KStG flir Anleger,
die bestimmte Korperschaften sind, keine Anwendung findet. Die Anwendbarkeit vorgenannter Vorschriften kann auch Einfluss auf die
Anrechenbarkeit auslindischer Quellensteuern haben.

3) Die Einkiinfte sind zu 100% ausgewiesen.

4) Bei Anrechnung bzw. Abzug auslindischer Quellensteuern ist bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Privatvermogen § 32d Abs. 5
EStG, bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Betriebsvermogen § 34c EStG und bei Korperschaften § 26 KStG zu beachten. Der
Ausweis der anrechenbaren Quellensteuer flir natiirliche Personen mit Anteilen im Privatvermégen erfolgt nach Berticksichtigung der
Anrechnungslimitierung gemit BMF v. 18. August 2009 (IV C 1 - S 1980-1/08/10019), Rz. 77a.

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
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DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

ISIN:
WKN:

Ex-Tag:
Zahltag:
Tag des Ausschiittungsbeschlusses:

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.

2, Place Dargent
1413 Luxembourg

Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS - Anteilklasse I

Besteuerungsgrundlagen gemif3 § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 Investmentsteuergesetz
Geschiftsjahr vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014

Endausschiittung

LU0848515663
A1]698

24. Februar 2015
26. Februar 2015
24. Februar 2015

Gemail § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 u. 2 InvStG Buchstabe:

a)

b)

©)

aa)

bb)

aa)
bb)

cc)

dd)

ee)

Betrag der Ausschiittung
Nachrichtlich: Zahlbetrag der Ausschiittung
in der Ausschiittung enthaltene
ausschiittungsgleiche Ertrige der Vorjahre
in der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrige
davon aufgrund von Absetzungen f. Abnutzung (AfA)
oder Absetzungen f. Substanzverringerung (AfS)
Gesamtbetrag der ausgeschiitteten
/ ausschiittungsgleichen Ertrige
davon Betrag der ausgeschiitteten Ertrige
davon Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrige
In dem Gesamtbetrag der ausgeschiitteten
/ ausschiittungsgleichen Ertrige enthaltenen
Ertrige 1.5.d. § 2 Abs. 2 S. 1 1.V.m. § 3 Nr. 40 EStG
oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG ?
VeriuBerungsgewinne 1.S.d. § 2 Abs. 2 S. 21.V.m.
§ 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG ¥
Ertrige 1.5.d. § 2 Abs. 2a
steuerfreie VeriuBerungsgewinne 1.S.d.
§ 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 1 in der am 31. Dezember 2008
anzuwendenden Fassung
Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 2 in der am 31. Dezem-
ber 2008 anzuwendenden Fassung, soweit die Ertrige
nicht Kapitalertrige 1.S.d. § 20 EStG sind

Betrag per Anteil in EUR

Natiirliche
Personen
mit Anteilen
im Privat-
vermogen

2,0000000
2,0000000

0,0000000
0,0409247

0,0000000
1,9590753

1,9590753
0,0000000

0,0000000

0,0000000

Natiirliche
Personen
mit Anteilen
im Betriebs-
vermdgen

2,0000000
2,0000000

0,0000000
0,0409247

0,0000000
1,9590753

1,9590753
0,0000000

0,0000000

0,0000000
1,9590753

Korper-
schaften ?

2,0000000
2,0000000

0,0000000
0,0409247

0,0000000
1,9590753

1,9590753
0,0000000

0,0000000

0,0000000
1,9590753
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DEUTSCHER MITTELSTANDSANLEIHEN FONDS

d)

ff)

gg)
hh)

ii)

kk)

1)

nn)

00)

aa)

bb)

cc)

aa)

bb)

steuerfreie VerauBerungsgewinne 1.S.d. § 2 Abs. 3

in der ab dem 1. Januar 2009 anzuw. Fassung 0,0000000
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 1 0,0000000
in Doppelbuchstabe gg) enthaltene Einkiinfte, die nicht

dem Progressionsvorbehalt unterliegen -
Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2, fiir die kein Abzug

nach Absatz 4 vorgenommen wurde 0,0000000
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte, auf die

§ 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40

EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG

anzuwenden ist? -
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte im Sinne des

§ 4 Abs. 2, die nach einem Abkommen zur Vermeidung

der Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als

gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer

oder Korperschaftsteuer berechtigen 0,0000000
in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkiinfte, auf die

§ 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40

EStG oder im Fall des § 16 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG

anzuwenden ist3) -
Ertrage 1.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 1.V.m. § 8b Abs. 1 KStG -
in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte 1.S.d.

§ 21 Abs. 22 S. 4, auf die § 2 Abs. 2 in der am 20. Mirz

2013 geltenden Fassung 1.V.m. § 8b Abs, 1 des KStG

anzuwenden ist -
in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkinfte 1.S.d.

§ 21 Abs. 22 S. 4, auf die § 2 Abs. 2 in der am 20. Mirz

2013 geltenden Fassung 1.V.m. § 8b Abs, 1 des KStG

anzuwenden ist -
den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer

berechtigenden Teil der Ausschiittung

bzw. der ausschiittungsgleichen Ertrage
im Sinne des § 7 Abs. 1 und 2 1,9590753
im Sinne des § 7 Abs. 3 0,0000000

davon auf Ertrage 1.S.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 InvStG

i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG -

davon auf Ertrage 1.S.d. § 7 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 InvStG 0,0000000
im Sinne des § 7 Abs. 1 S. 4, soweit in Doppelbuchstabe
aa) enthalten 0,0000000

davon auf auslandische Ertrige 1.S.d. § 2 Abs. 2 S. 1
i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG -
davon steuerpflichtige VeriuBerungsgewinne, nicht
enthalten in ¢) dd) und in ¢) f) 0,0000000
Betrag der auslindischen Steuern, der auf die
in den Ertriagen enthaltenen Einkiinfte im Sinne
des § 4 Abs. 2 entfillt, und
der nach § 4 Abs. 2 1.V.m. § 32d Abs. 5 oder § 34c Abs. 1
EStG oder einem Abkommen zur Vermeidung der
der Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein
Abzug nach § 4 Abs. 4 vorgenommen wurde ¥ 0,0000000
in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkiinfte
entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.
§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

1,9590753
0,0000000

0,0000000
0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000
0,0000000

0,0000000

0,0000000

1,9590753
0,0000000

0,0000000
0,0000000

0,0000000
0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000
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cc)

dd)

ee)

ff)

gg)

hh)

ii)

g)

h)

der nach § 4 Abs. 2 1.V.m. § 34c¢ Abs. 3 EStG

abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4

vorgenommen wurde ¥ 0,0000000
in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte

entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG

oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppel-

besteuerung als gezahlt gilt und nach § 4 Abs. 2 1.V.m

diesem Abkommen anrechenbar ist ¥ 0,0000000
in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkiinfte

entfillt, auf die § 2 Abs. 2 1.V.m. § 8b Abs. 2 KStG

oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 1.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkiinfte

1.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 entfillt, auf die § 2 Abs. 2 in

der am 20. Mirz 2013 geltenden Fassung i.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte

1.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 entfillt, auf die § 2 Abs. 2 in

der am 20. Mirz 2013 geltenden Fassung i.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkiinfte

1.5.d. § 21 Abs. 22 S. 4 entfillt, auf die § 2 Abs. 2 in

der am 20. Mirz 2013 geltenden Fassung i.V.m.

§ 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist ¥ -
Betrag der Absetzung fiir Abnutzung oder

Substanzverringerung 0,0000000
im Geschiftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert

um die erstattete Quellensteuer des

Geschiftsjahres oder fritherer Geschiftsjahre 0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

0,0000000

Sofern anwendbar, wurden die Vorschriften des § 1 Abs. 3 Satz 3 InvStG unter Berlicksichtigung der
Datenschliisselung durch die marktbekannten Finanzdatenbanken und Bérseninformationsdienste (soweit verfiigbar)

angewandt.

Der Jahresbericht des vorbezeichneten Investmentfonds in deutscher Sprache kann bei der Investmentgesellschaft

unter der o. g. Adresse angefordert werden.

1) Angaben flir Anleger, die ihre Anteile im Betriebsvermogen halten und nach dem EStG besteuert werden (z.B. Einzelunternehmer oder
Mitunternehmer in gewerblichen Personengesellschaften).

2) Angaben flir Anleger, die nach dem KStG besteuert werden. Bei den Angaben ist zu beachten, dass § 8b Abs. 1 bis 6 KStG flir Anleger,
die bestimmte Korperschaften sind, keine Anwendung findet. Die Anwendbarkeit vorgenannter Vorschriften kann auch Einfluss auf die
Anrechenbarkeit auslindischer Quellensteuern haben.

3) Die Einkiinfte sind zu 100% ausgewiesen.

4) Bei Anrechnung bzw. Abzug auslindischer Quellensteuern ist bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Privatvermogen § 32d Abs. 5
EStG, bei natiirlichen Personen mit Anteilen im Betriebsvermogen § 34c EStG und bei Korperschaften § 26 KStG zu beachten. Der
Ausweis der anrechenbaren Quellensteuer flir natiirliche Personen mit Anteilen im Privatvermégen erfolgt nach Berticksichtigung der
Anrechnungslimitierung gemil BMF v. 18. August 2009 (IV C 1 - S 1980-1/08/10019), Rz. 77a.

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
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WARBURG

Anschrift:

Postanschrift:
Telefon:
Telefax:
E-Mail:

Internet:

AN

INVEST LUXEMBOURG

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.

2, Place Frangois-Joseph Dargent, L-1413 Luxemburg
Boite Postale 858, L-2018 Luxemburg

(+352) 424491 -1

(+352) 4225 94

info@warburg-invest.lu

www.warburg-fonds.com

AN

M. M.WARBURG & CO LUXEMBOURG

Anschrift:

Postanschrift:
Telefon:
Telefax:
E-Mail:
Internet:
SWIFT:

M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A.

2, Place Francois-Joseph Dargent, L-1413 Luxemburg
Boite Postale 16, L-2010 Luxemburg

(+352) 42 45 45 - 1

(+352) 42 45 69

info@mmwarburg.lu

www.mmwarburg.lu
WBWC LU LL

AN

M.M.WARBURG & CO

Anschrift:
Postanschrift:
Telefon:
Telefax:
SWIFT:

1798

FerdinandstraB3e 75, D-20095 Hamburg
Posttach 10 65 40, D-20079 Hamburg
(+49) (0)40 3282 -0

(+49) (0)40 36 18 - 1000

WBWC DE HH



