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Da der Fonds Commodity Capital zum 31. Juli 2020 aus nur einem Teilfonds, dem Commodity Capital — Global Mining Fund, besteht, sind die
Zusammensetzung des Nettofondsvermdgens, die Entwicklung des Nettofondsvermdgens sowie die Ertrags- und Aufwandsrechnung des Teilfonds
Commodity Capital — Global Mining Fund gleichzeitig die Aufstellung des Fonds Commaodity Capital.

Aus den in diesem Bericht enthaltenen Angaben kénnen keine Aussagen Uber die zukiinftige Entwicklung des Fonds abgeleitet werden. Die Ausgabe
von Fondsanteilen erfolgt auf der Basis des zur Zeit gliltigen Verkaufsprospekts und der ,Wesentlichen Informationen fir den Anleger*, erganzt durch
den jeweils letzten gepriften Jahresbericht und zuséatzlich durch den jeweiligen Halbjahresbericht, falls ein solcher mit jingerem Datum als der letzte
Jahresbericht vorliegt.
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Vorwort der Verwaltungsgesellschaft

Sehr geehrte Anlegerinnen und Anleger,

mit diesem Jahresbericht des Commodity Capital, verwaltet durch die von der Heydt Invest SA, mdchten wir Sie tber
die Entwicklungen und Ereignisse im Berichtszeitraum informieren.

Der Bericht besteht aus einem Text- und einem Tabellenteil, der unter anderem die Zusammensetzung des
Nettofondsvermdgens, die Entwicklung des Nettofondsvermoégens sowie die Zusammensetzung des
Wertpapierbestands zum Stichtag 31. Juli 2020 enthalt. Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind
vergangenheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf zuklnftige Entwicklungen.

Wir nehmen diesen Bericht gerne zum Anlass, lhnen fir das in uns gesetzte Vertrauen bei der Verwaltung lhrer
Anlagegelder zu danken.

Der Vorstand der von der Heydt Invest SA

Grevenmacher, im September 2020
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Bericht des Anlageberaters

Riickblick
Sehr geehrter Anleger, sehr geehrte Anlegerin,

das Geschéaftsjahr 2019/2020 war gepragt von der Coronapandemie und sorgte fir eine sehr hohe Volatilitat im
Rohstoffsektor. Nach einem sehr erfolgreichen Start und guten Kursgewinnen zwischen Juli und Februar folgte mit dem
Ausbruch von Corona eine heftige Korrektur, welche den gesamten Sektor ins Wanken brachte. Die Korrektur im Marz
2020 sorgte fiir einen Tiefstpreis des Fonds von 48,98€ (P Tranche) ehe er sich wieder sprunghaft erholen konnte und
das Geschéftsjahr bei 146,76€ (P Tranche) abschlieRen konnte. Insgesamt konnte der Commodity Capital — Global
Mining Fund auf Geschéftsjahressicht mit einem Plus von 100,08% (P Tranche) abschlielRen.

Entwicklung

Die Rohstoffaktien kénnen auch im Geschaftsjahr 2019/2020 den positiven Trend des Vorjahres weiter fortsetzen und
nochmals kraftig zulegen. Nach einem schwungvollen positiven Start in das Geschéftsjahr in dem der Fonds in der
Anteilscheinklasse P von 73,35€ (31.07.2019) auf 88,42€ am 20.02.2020 ansteigen konnte, folgte mit Einsetzen der
Corona Krise eine zunehmende Volatilitat und eine vorribergehende starke Korrektur, welche den Fondspreis der
Anteilscheinklasse P bis auf ein Tief von 56,18 € am 18.03.2020 zurlickfallen lief3. Die anschlieBende Rallye an den
internationalen Markten wie auch beim Goldpreis selbst, sorgten flir eine sehr schnelle und sprunghafte Erholung des
Fondspreises.

Beherrschendes Thema war im vergangenen Geschéftsjahr sicherlich die Corona Pandemie und diese hatte auch den
grélten Einfluss auf die Entwicklung des Fondspreises. Der Goldpreis konnte bis Geschaftsjahresende wieder in
Richtung seines Allzeithochs aus dem Jahr 2011 ansteigen und auch der Silberpreis konnte sich von seinem historischen
negativen Gold-Silberpreis Verhaltnis nach dem Ausbruch der Corona Krise wieder etwas erholen.

Wie bereits in den vergangenen Jahren profitierten auch im aktuellen Geschéftsjahr insbesondere die allgemeinen
Aktien-, Anleihen- sowie Immobilienmarkte von der Uberschwemmung der Markte mit Liquiditat durch die Notenbanken
weltweit. Die Corona Pandemie verstarkte diesen Trend erneut und es profitieren nun auch die Edelmetalle von der
historisch einmaligen Liquiditdtsschwemme der Notenbanken. Die Zentralbanken haben sich selbst in eine ausweglose
Situation mandvriert und es wird ihnen sehr schwer fallen die Zinsen in absehbarer Zeit wieder anzuheben. Die
Finanzmarkte sind auf die Droge Liquiditdt angewiesen und die Gefahr einer inflationaren Krise wird fir das
Finanzsystem immer wahrscheinlicher und auswegloser.

Die fundamentale Situation der Rohstoffproduzenten verbesserte sich weiter kontinuierlich und die Bilanzen der meisten
Rohstoffproduzenten entwickelten sich ungeachtet der volatilen Aktienpreise weiterhin positiv. Durch die steigenden
Preise von Gold und Silber bei gleichzeitig gefallenen Energiepreisen konnten die Margen bei den
Edelmetallproduzenten in den vergangenen 12 Monaten weiter ansteigen. Die gestiegenen Margen und freien Cash-
Flows der Produzenten sind unseres Erachtens bei weitem noch nicht in den aktuellen Aktienkursen eingepreist. Die
Problematik, dass produzierte Unzen nicht adaquat ersetzt werden kénnen bleibt weiterhin bestehen. Es wurde in den
vergangenen Jahren deutlich zu wenig in die Exploration investiert und die ausgebliebenen Explorationserfolge der
vergangenen Jahre werden noch auf viele Jahre hin ihre Auswirkungen zeigen. Wir sehen allerdings nun zum ersten
Mal seit 2011 wieder steigende Investitionen in Explorationsunternehmen und wir erwarten hier auch einige erfolgreiche
Entdeckungen neuer Erzkorper. Diese Entdeckungen sollten den gesamten Sektor wieder befliigeln, denn die Gier nicht
bei mdglichen Explorationserfolgen ,dabei“ zu sein war schon immer ein Treiber von Aktienpreisen im Rohstoffsektor.
Fir die grofien Major bestehen hingegen nicht viele Moglichkeiten zu wachsen, da es nur noch wenige potenzielle
Ubernahmekandidaten gibt. Wir erwarten einen Wettkampf der Majors fiir die neuen interessanten Projekte und sehen,
dass sich die grof3en Majors immer friiher an den Juniors und Explorationsaktien beteiligen, um friihzeitig einen Anspruch
auf neue Explorationserfolge anzumelden.

Wir sind weiterhin der Uberzeugung, dass die Entwicklung der Rohstoffproduktion weg von Gigaprojekten, hin zu
kleineren Projekten und damit einhergehenden kleineren Unternehmen, kleineren Anfangsinvestitionen und geringerem
Einfluss auf die Umwelt gehen wird und gehen muss. Es sind schlicht keine neuen groRen Projekte mehr vorhanden,
bzw. es wurden keine mehr gefunden. Dies war und ist auch weiterhin die Grundlage fur die strategische Ausrichtung
des Fonds. Es wird vornehmlich in die Juniorunternehmen investiert, welche Projekte entwickeln und explorieren, welche
von den Juniorunternehmen selbst in Produktion gebracht werden kénnen.
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Bericht des Anlageberaters (Fortsetzung)

Diese Unternehmen sind die vorrangigen Ubernahmeziele der groen Major und wir erwarten eine Zunahme der
Ubernahmen in den kommenden Jahren. Dariiber hinaus versuchen wir politische Risiken weiterhin zu minimieren und
investieren vorrangig in Unternehmen aus Nordamerika, Australien und ausgesuchten Unternehmen aus Sudamerika.
Afrika, China oder beispielsweise Russland spielen keine, bzw. eine sehr untergeordnete Rolle in der Anlagestrategie.
Diese bereits in den vergangenen Jahren umgesetzte Strategie wurde im Berichtszeitraum weiterhin kontinuierlich
weitergefuhrt und wir sehen hier auch keinen Strategiewechsel fur die kommenden Jahre.

Trotz der gestiegenen Aktienpreise sind die Minenwerte weiterhin auf historisch niedrigen Bewertungen und die sehr
guten fundamentalen Aussichten sind noch keineswegs in den Aktienkursen eingepreist. Entscheidend fir das
Aktienkurspotential der Minenunternehmen wird sein, wie lange die Unternehmen die Kosten auf dem aktuellen niedrigen
Niveau halten kénnen, bzw. wann es Begehrlichkeiten seitens des Managements, der Mitarbeiter, der lokalen
Bevdlkerung, oder auch der Zulieferer geben wird, welche die Kosten ansteigen und die Margen entsprechend
schrumpfen lassen werden.

Der Fonds erzielte wahrend des Berichtszeitraums in den verschiedenen Anteilsklassen die folgenden Ergebnisse:

Commodity Capital — Global Mining Fund Anteilklasse P 100,08%
Commodity Capital — Global Mining Fund Anteilklasse CHF 97,32%
Commodity Capital — Global Mining Fund Anteilklasse 12 45,04%

Ausblick

Die Corona Pandemie hat etwas ausgeldst, was nicht aufzuhalten und letztendlich nur eine Frage der Zeit war: Die
weltweite Uberflutung der Méarkte mit Liquiditat. Die massiven Interventionen der Notenbanken mit Helikoptergeld zdgern
zwar bei weiter extrem niedrigen Zinsen den Bankrott von Unternehmen und Staaten hinaus, allerdings ist damit weder
eine endglultige Loésung fir die weltweiten Schuldenexzesse geschaffen, noch wird es einfach mdglich sein die
Uberschissige Liquiditat wieder abzuziehen. Diese massive Liquiditat und die negativen realen Zinsen befeuern nicht
nur die weltweiten Aktienpreise, sondern auch die Preise fir Rohstoffe. Wir erwarten weiter steigende Gold- und
Silberpreise in den kommenden Monaten und Jahren. Die Kombination aus steigenden Rohstoffpreisen, weiterhin
niedrigen Abbaukosten, gesunden Bilanzen, sowie den ausgebliebenen Explorationserfolgen der vergangenen Jahre
bildet weiterhin ein ideales Umfeld fir steigende Aktienpreise im Rohstoffsektor.

Wir sehen uns in diesem Umfeld mit dem Konzept des Minenlebenszyklus gut positioniert. Dabei versprechen

insbesondere Unternehmen, welche kurz vor der Produktionsaufnahme stehen, ein ausgezeichnetes Chance-Risiko
Profil inklusive Ubernahmephantasie.

September 2020
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Commodity Capital — Global Mining Fund

Zusammensetzung des Nettofondsvermogens zum 31. Juli 2020

Erlduterung EUR % am NFV"

AKTIVA
Wertpapierbestand zum Kurswert (3.1) 59.134.618,24 97,72
Einstandswert 28.532.426,04
Bankguthaben (3.2) 8.456.969,40 13,97
Forderungen aus Wertpapierzeichnungen (3.3) 176.490,25 0,29
Sonstige Forderungen 462.797,66 0,76
Summe Aktiva 68.230.875,55 112,75
PASSIVA
Verbindlichkeiten aus Investmentmanagervergutung -4.136,54 -0,01
Verbindlichkeiten aus Anlageberatervergitung -62.048,12 -0,10
Verbindlichkeiten aus Vertriebsstellenvergitung -19.350,83 -0,03
Verbindlichkeiten aus Verwaltungsvergitung -11.933,71 -0,02
Verbindlichkeiten aus Verwahrstellenvergtitung -15.292,28 -0,03
Verbindlichkeiten aus Priifungskosten -12.000,00 -0,02
Verbindlichkeiten aus Performance Fee -7.396.452,00 -12,22
Sonstige Passiva (3.4) -194.043,40 -0,32
Summe Passiva -7.715.256,88 -12,75
Netto-Fondsvermoégen 60.515.618,67 100,00
Nettoinventarwert pro Anteil

Anteilklasse P in EUR 146,76

Anteilklasse CHF in CHF 322,40

Anteilklasse 12 in EUR* 145,04
Anteile im Umlauf

Anteilklasse P 326.637,404

Anteilklasse CHF 31.134,859

Anteilklasse 12* 22.500,00

NFV = Nettofondsvermdgen; durch Rundung der Prozentanteile kénnen bei der Berechnung geringfligige Rundungsdifferenzen entstehen.
* Die Anteilklasse wurde per 24. Juni 2020 aktiviert.

Die Erlauterungen zum Jahresbericht sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Commodity Capital — Global Mining Fund

Entwicklung des Fondsvermogens fiir den Zeitraum
vom 1. August 2019 bis zum 31. Juli 2020

Erldauterung

EUR

Nettofondsvermdgen zu Beginn des Geschéftsjahres

Mittelzufliisse aus der Ausgabe von Anteilen

Mittelrtickflisse aus der Riicknahme von Anteilen

Ertragsausgleich (5.11)
Ergebnis des Geschéftsjahres (einschl. Ertragsausgleich)

Nettofondsvermégen am Ende des Geschéftsjahres

17.165.081,68
31.498.636,85
-14.051.513,94
730.956,38
25.172.457,70
60.515.618,67

Anteile
Anteilklasse P
Anzahl der Anteile zu Beginn des Geschéaftsjahres 167.374,268
Anzahl der ausgegebenen Anteile 283.448,300
Anzahl der zurickgenommenen Anteile -124.185,164
Anzahl der Anteile am Ende des Geschaftsjahres 326.637,404
Anteile
Anteilklasse CHF
Anzahl der Anteile zu Beginn des Geschéftsjahres 33.026,981
Anzahl der ausgegebenen Anteile 13.417,857
Anzahl der zurickgenommenen Anteile -15.309,979
Anzahl der Anteile am Ende des Geschaftsjahres 31.134,859
Anteile
Anteilklasse 12*
Anzahl der Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres 0,000
Anzahl der ausgegebenen Anteile 25.000,000
Anzahl der zurickgenommenen Anteile -2.500,000
Anzahl der Anteile am Ende des Geschaftsjahres 22.500,000

* Die Anteilklasse wurde per 24. Juni 2020 aktiviert.

Die Erlauterungen zum Jahresbericht sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Commodity Capital — Global Mining Fund

Vergleich der Nettofondsvermoégenswerte

31.07.2020

31.07.2019

31.07.2018

Nettofondsvermégen in EUR

Anteilklasse P
Anteile im Umlauf
Nettoinventarwert pro Anteil in EUR

Anteilklasse CHF
Anteile im Umlauf
Nettoinventarwert pro Anteil in CHF

Anteilklasse 12*
Anteile im Umlauf
Nettoinventarwert pro Anteil in EUR

* Die Anteilklasse wurde per 24. Juni 2020 aktiviert.

60.515.618,67

326.637,404
146,76

31.134,859
322,40

22.500,000
145,04

17.165.081,68

167.374,268
73,35

33.026,981
163,39

17.583.785,08

191.581,908
70,05

29.607,183
162,93

Die Erlauterungen zum Jahresbericht sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.




Commodity Capital

Commodity Capital — Global Mining Fund

Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir den Zeitraum

vom 1. August 2019 bis zum 31. Juli 2020

Erlauterung EUR
Zinsertrage aus Wertpapieren (4.1) 5.706,68
Dividendenertrage (4.2) 4.038,68
Sonstige Ertrage (4.3) 472.745,26
Ertrage insgesamt 482.490,62
Verwaltungsvergutung (5.1) -42.053,38
Investmentmanagervergltung (5.2) -24.171,21
Anlageberatervergiitung (5.3) -362.579,65
Performance Fee (5.4) -7.399.623,00
Verwabhrstellenvergiitung (5.5) -32.581,97
Register- und Transferstellenvergitung (5.6) -2.747,98
Zentralverwaltungsvergitung (5.7) -33.040,72
Vertriebsstellenvergltung (5.8) -119.318,28
Taxe d'abonnement (5.9) -13.140,04
Risikomanagementgebiihr (5.10) -7.103,49
Prifungskosten (5.10) -23.520,19
Sonstige Aufwendungen (5.10) -306.598,88
Aufwendungen insgesamt -8.366.478,79
Ordentliches Ergebnis -7.883.988,17
Ertrags-/ Aufwandsausgleich (5.11) -1.769.390,48
Ordentliches Ergebnis (einschl. Ertrags- /Aufwandsausgleich) -9.653.378,65
Realisierte Gewinne (10) 7.400.174,21
Realisierte Verluste (10) -1.675.310,88
auRerordentlicher Ertrags- /Aufwandsausgleich (5.11) 1.038.434,10
Nettoergebnis (einschl. Ertrags- /Aufwandsausgleich) -2.890.081,22

Veranderung der nicht realisierten Gewinne
Veranderung der nicht realisierten Verluste

Ergebnis des Geschéftsjahres (einschl. Ertrags-./Aufwandsausgleich)

Transaktionskosten im Geschiftsjahr gesamt

27.930.927,98
131.610,94

25.172.457,70

85.670,87

Die Erlauterungen zum Jahresbericht sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Commodity Capital — Global Mining Fund

Zusammensetzung des Wertpapierbestandes zum 31. Juli 2020

Wertpapierbezeichnung ISIN Bestand Wahrung Kurs Kurswert %-
in  Anteil
EUR vom
NFV"
WERTPAPIERE
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere
Aktien
Amex Exploration Inc. CA03114B1022 2.000.000 CAD 3,5800 4.513.107,55 7,46
Argonaut Gold Inc. CA04016A1012 1.000.000 CAD 2,8000 1.764.902,39 2,92
BeMetals Corp. CA0813791096 1.700.000 CAD 0,5100 546.489,42 0,90
Bluestone Resources Inc. CA09626M3049 1.000.000 CAD 2,1500 1.355.192,91 2,24
Bullfrog Gold Corp. US12021A1079 5.000.000 CAD 0,2400 756.386,74 1,25
Coeur Mining Inc. US1921085049 150.000 usb 7,9300 1.006.302,61 1,66
District Metals Corp. CA2548481043 3.416.667 CAD 0,3950 850.672,53 1,41
Eclipse Gold Mining Corp. CA27888R1001 1.900.000 CAD 0,7600 910.185,38 1,50
Fosterville South Exploration. CA3502671009 1.300.000 CAD 4,8300 3.957.793,62 6,54
Genesis Metals Corp. CA37186Q3089  2.000.000 CAD 0,2950 371.890,15 0,61
Gold Plus Mining Inc. CA38067R1001 2.400 CAD 0,2300 347,94 0,00
GulfSlope Energy Inc. US40273wW1053  5.000.000 usb 0,0093 39.338,44 0,07
Hecla Mining Co. US4227041062 250.000 usb 5,5200 1.167.463,31 1,93
Infinite Ore Corp. CA45690A1075 2.596.000 CAD 0,1300 212.721,16 0,35
Integra Resources Corp. CA45826T3010 600.000 CAD 5,6400 2.133.010,61 3,52
Irving Resources Inc. CA4637731015 300.000 CAD 3,9500 746.931,91 1,23
Kinross Gold Corp. CA4969024047 250.000 CAD 12,5000 1.969.757,14 3,25
Kootenay Silver Inc. CA5005831097 2.653.500 CAD 0,4525 756.833,48 1,25
Lion One Metals Ltd. CAb5362161047 1.750.000 CAD 2,3700 2.614.261,67 4,32
Mag Silver Corp. CA55903Q1046 100.000 CAD 22,6300 1.426.419,33 2,36
Major Drilling Grp Intl Inc. CA5609091031 350.000 CAD 6,0900 1.343.531,95 2,22
Marathon Gold Corp. CA56580Q1028 1.100.000 CAD 2,3000 1.594.715,38 2,64
Minera Alamos Inc. CA60283L1058 3.610.000 CAD 0,6300 1.433.541,97 2,37
NORTHWAY RESOURCES CORP CA66727X1006 2.500.000 CAD 0,1400 220.612,80 0,36
NuLegacy Gold Corp. CA67053L1085  10.000.000 CAD 0,1300 819.418,97 1,35
Osisko Metals Inc. CA6882741094 1.500.000 CAD 0,4350 411.285,29 0,68
Premier Gold Mines Ltd. CA74051D1042 725.000 CAD 2,7300 1.247.565,38 2,06
Prime Mining Corp. CA74167M1059  2.924.500 CAD 1,9200 3.539.284,84 5,85
Quadro Resources Ltd. CAT74733P2026 2.000.000 CAD 0,2950 371.890,15 0,61
Silver One Resources Inc. CA8280621092 3.500.000 CAD 0,7400 1.632.534,71 2,70
Silver Viper Minerals Corp. CA8283341029 2.980.000 CAD 0,5000 939.180,20 1,55
SilverCrest Metals Inc. CA8283631015 250.000 CAD 13,3400 2.102.124,82 3,47
Southern Empire Resources Corp CA84281U1075 2.107.333 CAD 0,7400 982.941,22 1,62
Solaris Resources Inc. CA83419D2014 62.500 CAD 1,6300 64.214,08 0,11
Standard Lithium Ltd CA8536061010 1.000.000 CAD 1,3900 876.147,97 1,45
Tarachi Gold Corp. CA87609L1058 1.500.000 CAD 0,8200 775.296,41 1,28
Tectonic Metals Inc. CA87877T3010 4.400.000 CAD 0,3000 832.025,41 1,37
Texas South Energy Inc US88269vV1026  15.000.000 usb 0,0009 11.420,84 0,02
Trillium Gold Mines Inc. CA89623Q1028 196.500 CAD 1,9400 240.285,16 0,40
TriStar Gold Inc. CA89678B1094 6.650.000 CAD 0,4100 1.718.573,71 2,84
Vizsla Resources Corp. CA92857Y1060 3.115.400 CAD 2,4100 4.732.531,56 7,82

UNFV = Nettofondsvermogen; durch Rundung der Prozentanteile kénnen bei der Berechnung geringfligige Rundungsdifferenzen entstehen.

Die Erlauterungen zum Jahresbericht sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Commodity Capital — Global Mining Fund

Zusammensetzung des Wertpapierbestandes zum 31. Juli 2020 (Fortsetzung)

Wertpapierbezeichnung ISIN Bestand Wahrung Kurs

Kurswert %-
in  Anteil
EUR vom

NFV?"

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Optionsscheine

Ascendant Resources WTS (1,25) 07.03.22 CA0435041177 100.500 CAD 0,0200 1.266,95 0,00
Equinox Gold Corp WTS (3,0) 06.10.21 CA29446Y1144 100.000 CAD 0,7100 44.752,88 0,07
Summe der an organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere 53.035.150,94 87,61
Nicht notierte Wertpapiere

Aktien

ALEXIS FINANCIAL INC? CA0153611086 2.400 CAD 0,0000 0,00 0,00
Boomer Financial Inc.? CA09858X1015 3.169 CAD 0,0000 0,00 0,00
Chichi Financial Inc.? CA1682811031 2.400 CAD 0,0000 0,00 0,00
Colossus Minerals Inc.? CA19681L8024 250 CAD 0,0000 0,00 0,00
DOTODO Urb.Logist.Inc.? CA25857M1023 3.169 CAD 0,0000 0,00 0,00
Kairos Metals Corp?. CA48300W1059 341.500 CAD 0,0000 0,00 0,00
Kimberley Mining Ltd.? NAVOODULL115 550.000 CAD 0,2000 69.335,45 0,11
Pan American Fertilizer Corp.? CAB69783X1050 508.656 CAD 0,0010 320,62 0,00
Optionsscheine

Amex Exploration INC WTS (2,1) 09.12.2021 XF0000002000 329.250 CAD 1,4800 307.149,75 0,51
BeMetals Corp WTS (0,35) 06.05.2021 XF0000001341 425.000 CAD 0,1600 42.861,92 0,07
Bullfrog Gold Corp. WTS (0,2) 16.01.2022 XF0000004618 2.500.000 CAD 0,0400 63.032,23 0,10
Discovery Metals Corp. WTS (1,0) 17.02.2021 NAV0O0DUMM210 500.000 CAD 0,7700 242.674,08 0,40
Fosterville WTS (2,0) 14.05.2022 XF0000004634 650.000 CAD 2,8300 1.159.477,84 1,92
Genesis Metals Corp WTS (0,33) 20.12.2021 XF0000004600 1.000.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Infinite Lithium Corp WTS (0,2) 22.12.2020 XF0000001127 2.800.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Irving Resources Inc WTS (1,75) 26.11.2020 XF0000001234 150.000 CAD 2,2000 208.006,35 0,34
Kodiak Copper WTS (1,15) 17.07.2021 NAV00DUMM202 50.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
KOOTENAY SILVER WTS (0,2) 05.03.2024 XF0000001267 3.500.000 CAD 0,2525 557.047,32 0,92
Latin American Min.WTS (0,1) 20.12.2022 XF0000005235 4.000.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Marathon Gold WTS (1.9) 26.05.2021 XF0000007785 187.500 CAD 0,4000 47.274,17 0,08
Nevada Exploration Inc. WTS (0,4) 25.02.2022 XF0000004311 575.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Nevada Exploration Inc. WTS (0,5) 04.06.2022 XF0000004568 375.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Nevada Exploration Inc. WTS (0,5) 09.10.2021 XF0000004584 1.000.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Northern Vertex Mining Corp WTS (1,0) 24.03.2021 XF0000003321 190.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
NuLegacy Gold Corp WTS (0.12) 08.10.2022 XF0000007777 5.000.000 CAD 0,0100 31.516,11 0,05
NuLegacy Gold WTS (0.125) 29.05.2022 XF0000007801 5.000.000 CAD 0,0050 15.758,06 0,03
Prime Mining WTS (0,5) 28.08.2021 XF0000003313 880.000 CAD 1,5000 832.025,41 1,37
Quadro Resources Ltd. WTS (0.25) 09.06.2022 XF1000000002 1.000.000 CAD 0,0450 28.364,50 0,05
Revival Gold Inc WTS (0,9) 04.04.2022 XF0000004121 350.000 CAD 0,3900 86.038,99 0,14
Silver One Resources WTS (0,2) 07.01.2022 XF0000001135 333.333 CAD 0,5400 113.457,90 0,19
Silver One Resources WTS (0,2) 10.07.2022 XF0000001515 1.250.000 CAD 0,5400 425.467,54 0,70
Silver One Resources WTS (0,6) 23.10.2020 XF0000001242 750.000 CAD 0,1400 66.183,84 0,11
Silver One WTS (0,4) 13.01.2023 XF0000004626 1.600.000 CAD 0,3400 342.895,32 0,57
Silver Viper Minerals WTS (0,35) 24.09.2021 XF0000006787 990.000 CAD 0,1500 93.602,86 0,15

NFV = Nettofondsvermégen; durch Rundung der Prozentanteile kénnen bei der Berechnung geringfligige Rundungsdifferenzen entstehen.
2siehe hierzu Note 10 in den Erléauterungen zum Jahresbericht.

Die Erlauterungen zum Jahresbericht sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Commodity Capital — Global Mining Fund

Zusammensetzung des Wertpapierbestandes zum 31. Juli 2020 (Fortsetzung)

Wertpapierbezeichnung ISIN Bestand Wahrung Kurs Kurswert %-
in Anteil
EUR vom
NFV?"
Optionsscheine
Silver Viper WTS (0,5) 03.06.2022 XF0000007819 500.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Standard Lithium LTD WTS (1,0) 20.02.2022 XF0000007702 500.000 CAD 0,3800 119.761,23 0,20
Sun Metals WTS (0,35) 02.05.2023 XF0000007728 2.600.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Tarachi Gold Corp. (0.25) 29.05.2022 XF0000007793 1.500.000 CAD 0,5700 538.925,55 0,89
Tectonic Metals Inc. WTS 26.09.21 CA87877T1600 1.900.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Tectonic Metals WTS (0,4) 30.06.2022 XF0000007835 1.250.000 CAD 0,0000 0,00 0,00
Tristar Gold WTS (0,4) 14.07.2022 XF0000007843 3.325.000 CAD 0,0100 20.958,22 0,03
Uranium Energy WTS (2,05) 03.04.2021 XF6660000002 136.000 uUsD 0,0000 0,00 0,00
Volcanic Gold Mines Inc.WTS (0,8) 08.03.2022 NAVOODUMM178  107.142 CAD 0,0600 4.052,04 0,01
Zinc One Resources Inc WTS (0,35) 16.05.2021 XF0000004238 1.562.500 CAD 0,0000 0,00 0,00
Summe der nicht notierten Wertpapiere 5.416.187,30 8,94
Investmentfondsanteile
Gruppenfremde Investmentfondsanteile
WMP | - Resource Income Fund (in Liquidation)? LU1510784512 8.000 EUR 85,4100 683.280,00 1,13

Summe der Investmentfondsanteile

Summe Wertpapiervermégen

683.280,00 1,13

59.134.618,24 97,72

NFV = Nettofondsvermégen; durch Rundung der Prozentanteile kénnen bei der Berechnung geringfligige Rundungsdifferenzen entstehen.

2siehe hierzu Note 10 in den Erlauterungen zum Jahresbericht.

Die Erlauterungen zum Jahresbericht sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Commodity Capital — Global Mining Fund

Wirtschaftliche und geographische Aufgliederung

Wertpapierkategorie

Kurswert in Tsd. EUR

in % des Nettofondsvermégens

Aktien 53.059 87,68
Investmentfondsanteile 683 1,13
Optionsscheine 5.393 8,91

59.135 97,72

Geographische Gewichtung

Kurswert in Tsd. EUR

in % des Nettofondsvermdgens

Kanada 55.064 90,99
Luxemburg 683 1,13
Vereinigte Staaten von Amerika 3.387 5,60

59.135 97,72

Waéhrungsaufteilung

Kurswert in Tsd. EUR

in % des Nettofondsvermégens

CAD 56.227 92,91
EUR 683 1,13
UsD 2.225 3,68

59.135 97,72
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Erlauterungen zum Jahresbericht zum 31. Juli 2020

1. Allgemeine Angaben

Der Fonds Commodity Capital (,Fonds®) ist ein rechtlich unselbststandiges Sondervermogen (,fonds commun de
placement®) aus Wertpapieren und sonstigen Vermdgenswerten (Fondsvermdgen) gemal Teil | des gednderten
Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber die Organismen fir gemeinsame Anlagen folgend der Umsetzung der
Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur
Koordination der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapiere
(,Richtlinie 2009/65/EG*), das fiir gemeinschaftliche Rechnung der Inhaber von Anteilen (Anleger) unter Beachtung des
Grundsatzes der Risikostreuung verwaltet wird. Der Fonds besteht 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.

Der Fonds Commodity Capital besteht zum 31. Juli 2020 aus folgendem Teilfonds:
Commodity Capital - Global Mining Fund

Da der Fonds Commodity Capital zum 31. Juli 2020 aus nur einem Teilfonds, dem Commodity Capital - Global Mining
Fund, besteht, sind die Zusammensetzung des Nettofondsvermdgens, die Entwicklung des Nettofondsvermogens sowie
die Ertrags- und Aufwandsrechnung des Teilfonds Commodity Capital - Global Mining Fund gleichzeitig die Aufstellung
des Fonds Commodity Capital.

Das Rechnungsjahr des Fonds beginnt am 1. August und endet am 31. Juli des darauffolgenden Jahres.

Der Jahresabschluss wurde in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und
Verordnungen betreffend die Aufstellung und Darstellung des Jahresabschlusses sowie unter der Annahme der
Unternehmensfortfiihrung aufgestellit.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Der vorliegende Bericht wurde gemaR den in Luxemburg geltenden Vorschriften erstellt.
2.1 Das Nettofondsvermdgen (NFV) des Fonds lautet auf Euro (EUR) (,Referenzwahrung®).

2.2 Der Wert eines Anteils (,Anteilwert®) lautet auf die im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt angegebene
Wahrung (,Teilfondswahrung®), sofern nicht fir etwaige weitere Anteilklassen im jeweiligen Anhang zum
Verkaufsprospekt eine von der Teilfondswahrung abweichende Wahrung angegeben ist (,Anteilklassenwahrung®).

2.3 Der Anteilwert wird von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Beauftragten unter Aufsicht der
Verwahrstelle an jedem Luxemburger Bankarbeitstag mit Ausnahme des 24. und 31. Dezember eines jeden Jahres
(,Bewertungstag“) berechnet und bis auf zwei Dezimalstellen gerundet. Dabei erfolgt die Berechnung des
Anteilwerts fur jeden Bewertungstag am jeweils darauffolgenden Bankarbeitstag (,Berechnungstag®).

Die Verwaltungsgesellschaft kann jedoch beschlieRen, den Anteilwert am 24. und 31. Dezember eines Jahres zu
ermitteln, ohne dass es sich bei diesen Wertermittlungen um Berechnungen des Anteilwertes an einem
Bewertungstag im Sinne des vorstehenden Satz 1 dieser Nummer 2.3 handelt. Folglich kénnen die Anleger keine
Ausgabe, Ricknahme und/oder Umtausch von Anteilen auf Grundlage eines am 24. Dezember und/oder 31.
Dezember eines Jahres ermittelten Anteilwertes verlangen.

2.4 Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds gehdrenden Vermégenswerte
abzuglich der Verbindlichkeiten des jeweiligen Teilfonds (,Nettoteilfondsvermdgen®) an jedem Bewertungstag
ermittelt und durch die Anzahl der am Bewertungstag 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 fir
einen wesentlichen Teil der Anlagen der Teilfonds oder ein Markt flir einen wesentlichen Teil der Anlagen der
Teilfonds ist, oder anderswo ein Feiertag ist und die Berechnung des angemessenen Marktwertes der Anlagen der
Teilfonds behindert, ist der Bewertungstag der nachste darauf folgende Bankarbeitstag in Luxemburg, der kein
Feiertag ist.
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Erlauterungen zum Jahresbericht zum 31. Juli 2020 (Fortsetzung)

2.6

2.7

Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften
oder gemal den Regelungen des Verwaltungsreglements Auskunft Gber die Situation des Fondsvermdgens des
Fonds insgesamt gegeben werden muss, werden die Vermdgenswerte des jeweiligen Teilfonds in die
Referenzwadhrung umgerechnet. Das jeweilige Nettoteilfondsvermoégen wird nach folgenden Grundsatzen
berechnet:

a) Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an
einer Bdorse amtlich notiert sind, werden zum letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche
Bewertung gewahrleistet. Soweit Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate)
sowie sonstige Anlagen an mehreren Bérsen amtlich notiert sind, ist die Bérse mit der héchsten Liquiditat
malfgeblich.

b) Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die
nicht an einer Bérse amtlich notiert sind, die aber an einem geregelten Markt gehandelt werden, werden zu
einem Kurs bewertet, der nicht geringer als der Geldkurs und nicht héher als der Briefkurs des dem
Bewertungstag vorhergehenden Handelstages sein darf und den die Verwaltungsgesellschaft fir den
bestmdglichen Kurs halt, zu dem die Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente
(Derivate) sowie sonstige 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 Grundsétzen basiert. Sie kdnnen jederzeit auf Initiative
der Verwaltungsgesellschaft zum angemessenen Zeitwert veraullert, abgewickelt oder durch ein
Gegengeschéft glattgestellt werden.

d) Anteile von anderen OGAW und/oder OGA werden grundsatzlich zum letzten vor dem Bewertungstag
festgestellten Riicknahmepreis angesetzt oder zum letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche
Bewertung gewahrleistet, bewertet.

e) Bankguthaben und Festgelder werden zum Nennwert zuzlglich Zinsen bewertet.

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

g) Falls die jeweiligen Kurse nicht marktgerecht sind und falls fir andere als die unter Buchstaben a) bis f)
genannten Finanzinstrumente keine Kurse festgelegt wurden, werden diese Finanzinstrumente ebenso wie alle
anderen Vermdogenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach
Treu und Glauben, allgemein anerkannten Bewertungsregeln, (z.B. geeignete Bewertungsmodelle unter
Berlcksichtigung 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 Devisenkurs des dem Bewertungstag vorhergehenden Boérsentages in die
Wahrung des Fonds bzw. Teilfonds umgerechnet. Gewinne und Verlust aus Devisentransaktionen werden
jeweils hinzugerechnet oder abgegrenzt.

i) Nicht notierte Optionsscheine werden anhand ihres inneren Wertes (aktueller Preis des Basiswerts abzuglich
des Austibungspreises oder, falls diese Differenz negativ ist, Null) bewertet.

Sofern fir den Fonds bzw. Teilfonds verschiedene Anteilklassen gemal Artikel 5 Ziffer 3 des
Verwaltungsreglements eingerichtet sind, ergeben sich fiir die Anteilwertberechnung folgende Besonderheiten:

a) Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den unter Ziffer 1. dieses Artikels aufgefiihrten Kriterien fir jede
Anteilklasse separat.

b) Der Mittelzufluss aufgrund der Ausgabe von Anteilen erhéht den prozentualen Anteil der jeweiligen Anteilklasse
am gesamten Wert des Nettofondsvermdgens des Fonds bzw. Teilfonds. Der Mittelabfluss aufgrund der
Ricknahme von Anteilen vermindert den prozentualen Anteil der jeweiligen Anteilklasse am gesamten Wert
des Nettovermdgens des Fonds bzw. Teilfonds.
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c) Im Falle einer Ausschittung vermindert sich der Anteilwert der ausschittungsberechtigten Anteile der
betroffenen Anteilklasse um den Betrag der Ausschittung. Damit vermindert sich zugleich der prozentuale
Anteil der betroffenen Anteilklasse am gesamten Wert des Nettovermdgens des Fonds bzw. Teilfonds, wahrend
sich der prozentuale Anteil der nicht ausschittungsberechtigten Anteilklasse am gesamten Nettovermdgen des
Fonds bzw. Teilfonds erhoht.

2.8 Furden Fonds wird ein Ertrags-/ Aufwandsausgleich durchgefuhrt.

2.9 Die Verwaltungsgesellschaft kann fiur umfangreiche Ricknahmeertrége, die nicht aus den liquiden Mitteln und
zuldssigen Kreditaufnahmen des Fonds befriedigt werden kdnnen, den Anteilwert auf der Basis der Kurse des
Bewertungstages bestimmen, an welchem sie fur den Fonds die erforderlichen Wertpapierverkaufe vornimmt; dies
gilt dann auch fir gleichzeitig eingereichte Zeichnungsantrage fur den Fonds.

2.10 Falls auRergewohnliche Umstande eintreten, welche die Bewertung nach den vorstehen aufgefiihrten Kriterien
unmoglich oder unsachgerecht erscheinen lassen, ist die Verwaltungsgesellschaft ermachtigt, andere, von ihr nach
Treu und Glauben festgelegte, allgemein anerkannte Bewertungsregeln zu befolgen, um eine sachgerechte
Bewertung des Fondsvermdgens zu erreichen.

2.11 Vermogenswerte, die auf eine andere Wahrung als die Referenzwahrung des jeweiligen Teilfonds lauten, werden
zu dem in Luxemburg am jeweiligen Bewertungstag giltigen Wechselkurs umgerechnet. Sollte kein Wechselkurs
an diesem Tag verflgbar sein, wird der Wechselkurs nach Treu und Glauben durch die Verwaltungsgesellschaft
oder gemaf dem von ihr festgelegten Verfahren bestimmt.

2.12 Im Hinblick auf die vom Fonds zu tatigenden Ausgaben werden angemessene Abzlige vorgenommen, und die
Verbindlichkeiten des Fonds werden nach dem Grundsatz von Billigkeit und Vorsicht beriicksichtigt. Es werden
angemessene Riickstellungen flr Ausgaben gebildet, fur die der Fonds aufzukommen hat.

2.13 Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend aufgefuihrten Kriterien fiir jeden Teilfonds separat. Soweit
jedoch innerhalb eines Teilfonds Anteilklassen gebildet wurden, erfolgt die daraus resultierende

Anteilwertberechnung innerhalb des betreffenden Teilfonds nach den vorstehend aufgefiuhrten Kriterien fur jede
Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstellung und Zuordnung der Aktiva erfolgt immer pro Teilfonds.

3. Erlauterungen zur Zusammensetzung des Nettofondsvermégens
3.1 Wertpapierbestand zum Kurswert

Die bdrsennotierten Wertpapiere wurden mit den zuletzt verfigbaren Bdrsenkursen zum 31. Juli 2020 bewertet.
Die nicht bérsennotierten Wertpapiere wurden wie unter Punkt 2.6 b), 2.6 g) und 2.6 i) beschrieben bewertet.

3.2 Bankguthaben

Die Bankguthaben betreffen Kontokorrentkonten bei der Verwahrstelle und setzen sich aus folgenden Bestanden
zusammen:

Bankguthaben bei Verwahrstelle Wahrung Gegenwert in Euro

304.147,11 AUD 184.727,91
1.177.950,23 CAD 742.488,28
1.215.231,62 CHF 1.127.825,17
6.338.368,17 EUR 6.338.368,17

2.942,77 GBP 3.275,24
71.259,45 uUsD 60.284,63
8.456.969,40
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3.3

3.4

4.1

4.2

4.3

5.1

5.2

Forderungen aus Wertpapierzeichnungen

Unter Forderungen aus Wertpapierzeichnungen verstehen sich Zeichnungen in Unternehmen, die sich noch in der
Zeichnungsfrist (Pre-IPO) befinden. Erst wenn die Beteiligungsverhaltnisse durch den Erhalt einer
Zeichnungsurkunde bei der Lagerstelle bestatigt sind, wird das Investment im Wertpapiervermdgen des Fonds
ausgewiesen.

Zum Jahresende 31. Juli 2020 befindet sich folgende Neuemission in der Zeichnungsfrist:

First Lithium Minerals Inc.

Am 4. April 2017 wurden durch den Teilfonds Commodity Capital — Global Mining, Aktien (common shares) in Hohe
von CAD 60.000 gezeichnet und am 27. April 2018 im Rahmen einer weiteren Zeichnung durch convertible debts
in Héhe von CAD 500.000 aufgestockt. Die Zuteilung der Aktien sowie der convertible debts erfolgt erst, sobald das
Listing der Emittentin erfolgt ist. Zum 31. Juli 2020 ist ein Listing noch nicht erfolgt. Aufgrund der noch laufenden
Zeichnungsfrist und der sich daraus ergebenden Informationslage ist es derzeit nicht méglich, die Werthaltigkeit der
Forderung zu bestimmen und zu prifen. Ein Totalverlust des Investments kann nicht ausgeschlossen werden.
Aufgrund des moglichen Ausfallrisikos wurde im Vorjahr eine Abwertung der Forderung um 10% vorgenommen.
Zum 31. Juli 2020 wurde aufgrund des weiterhin bestehenden Risikos eine weitere Abwertung von 50% auf einen
Wert von CAD 280.000 vorgenommen.

Sonstige Passiva
Die sonstigen Passiva enthalten die noch nicht gezahlten Aufwendungen des laufenden Geschéftsjahres. Hierbei

handelt es sich u. a. um die “taxe d’abonnement”, die Zahlstellenvergutung, die Zentralverwaltungsvergutung sowie
die Register- und Transferstellenvergiitung sowie um Erstattungen.

Ertrage

Zinsertrage aus Wertpapieren

Die Zinsertrage enthalten die bereits erhaltenen als auch die bis zum Bilanzstichtag abgegrenzten Zinsen aus
Wertpapieren nach Abzug von Quellensteuern.

Dividendenertrage (netto)

Die Dividendenertrage enthalten die vereinnahmten Dividenden. Von den Bruttoertrdgen wurden die vom
Ursprungsland einbehaltenen Quellensteuern abgezogen.

Sonstige Ertrage

Die Sonstigen Ertrage resultieren aus einer Erstattung einer fehlerhaften Fondspreisberechnung.

Aufwendungen

Vergltung der Verwaltungsgesellschaft (,Verwaltungsvergitung®)

Die Verwaltungsgesellschaft erhalt fir ihre Dienstleistungen eine jahrliche Verwaltungsgebihr in Hohe von bis zu
0,15% p.a., berechnet auf Basis des durchschnittlichen, taglich ermittelten Nettoteilfondsvermégens, mindestens
jedoch 12.000 Euro jahrlich und Transaktionsgebihren. Diese Vergutung wird monatlich nachtraglich anteilig
ausgezahlt und versteht sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Vergutung des Investment Managers (,Investmentmanagervergttung®)

Der Investment Manager erhalt fur seine Dienstleistungen eine jahrliche Investment Management Gebuhr in Hohe
von bis zu 0,10% p.a. berechnet auf Basis des durchschnittlichen, taglich ermittelten Nettoteilfondsvermdgens,
zuzuglich 3.000 Euro jahrlich. Diese Vergutung wird monatlich nachtraglich ausgezahlt und versteht sich zuzlglich
einer etwaigen Mehrwertsteuer.
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5.3

54

5.5

5.6

5.7

5.8

Vergltung des Anlageberaters (,Anlageberatervergiitung®)

Der Anlageberater erhalt fir seine Dienstleistungen eine jahrliche Anlageberatergebihr in Héhe von bis zu 1,50%
p.a. berechnet auf Basis des durchschnittlichen, taglich ermittelten Nettoteilfondsvermdgens. Diese Vergltung wird
monatlich nachtraglich anteilig ausgezahlt und versteht sich zuztglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Erfolgsabhangige Vergitung (,Performance Fee®)

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, pro Geschéaftsjahr eine erfolgsabhdngige Vergitung (,Performance
Fee®), welche sie an den Anlageberater weitergibt, zu berechnen.

Der Erfolg wird bewertungstaglich ermittelt. Zur Ermittlung des Erfolges wird die Wertentwicklung auf Anteilsebene
seit Beginn des jeweiligen Geschéftsjahres gemal BVI-Methode ermittelt (BVI-Methode).

Die erfolgsabhangige Vergltung belauft sich auf bis zu 20% des Betrages, um den die Anteilwertentwicklung der
Anteilklasse am Ende der laufenden Abrechnungsperiode den Anteilwert zu Beginn der Abrechnungsperiode
Ubersteigt. Die jahrliche Abrechnungsperiode beginnt am 01.08. eines Kalenderjahres und endet am 31.07. des
darauffolgenden Kalenderjahres.

Der um die Ausschittungen und/oder Kapitalmalnahmen bereinigte Anteilwert am Ende der abgelaufenen
Abrechnungsperiode bildet die Berechnungsgrundlage fiir das darauffolgende Geschaftsjahr. Die erfolgsabhangige
Vergutung kann nur entnommen werden, wenn der Anteilwert am Ende der Abrechnungsperiode den Hochststand
des Anteilwertes am Ende der vorhergehenden Abrechnungsperioden uUbersteigt (,High Watermark®). Jeder
vorangegangene Rickgang des Nettoinventarwertes pro Anteil der jeweiligen Anteilklasse muss durch eine erneute
Zunahme Uber den letzten Hochstwert des Nettoinventarwertes pro Anteil der jeweiligen Anteilklasse, zu dem eine
erfolgsabhangige Vergltung angefallen ist, ausgeglichen werden. Zu lbertreffen ist also nicht nur der Hochststand
zum Ende der letzten, sondern zu allen vorangegangenen Abrechnungsperioden.

Die erfolgsabhangige Vergutung wird unter Bertcksichtigung der umlaufenden Anteile taglich festgeschrieben und
abgegrenzt. Ist die Wertentwicklung negativ, so wird mit der gleichen Berechnungsmethode die bisher ermittelte
erfolgsabhangige Vergitung anteilig aufgeldst. Negative Betrdge werden nicht vorgetragen.

Die zurickgestellte erfolgsabhangige Vergutung kann dem Teilfondsvermégen jahrlich entnommen und nach dem
Abgrenzungsstichtag ausgezahlt werden. Abgrenzungsstichtag ist das Geschaftsjahresende.

Verwahrstellen- und Zahlstellenvergltung (,Verwahrstellenvergitung®)

Die Verwahrstelle und zugleich Hauptzahlstelle erhalt fiir die Erflllung ihrer Aufgaben aus dem Verwahrstellen- und
Zahlstellenvertrag eine Vergutung in Hohe von bis zu 0,10% p.a. berechnet auf Basis des durchschnittlichen, taglich
ermittelten Nettoteilfondsvermdgens, zuzuglich 9.400 Euro jahrlich, wobei eine Anpassung aufgrund von
Anderungen aufsichtsrechtlicher bzw. gesetzlicher Vorgaben mdglich ist. Diese Vergiitungen werden monatlich
nachtraglich anteilig ausgezahlt und verstehen sich zuziglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Register- und Transferstellenvergiitung (,Register- und Transferstellenvergutung)

Fir die Register- und Transferstellenaufgaben wird dem Teilfondsvermégen eine monatliche, bankibliche
Vergutung belastet, die als Festbetrag in Hoéhe von 25,- Euro je Anlagekonto am Ende eines jeden Kalenderjahres
nachtraglich berechnet und ausgezahlt wird. Des Weiteren erhalt die Register- und Transferstelle eine jahrliche
marktibliche Grundgebihr. Die Register- und Transferstelle ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschiisse
zu erheben. Die Vergitungen der Register- und Transferstelle verstehen sich zuzuglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer.

Zentralverwaltungsvergutung

Fir die Wahrnehmung der Zentralverwaltungsaufgaben wird dem Teilfondsvermégen eine Vergitung in Hohe von
bis zu 0,10% p.a. berechnet auf Basis des durchschnittlichen, taglich ermittelten Nettoteilfondsvermégens pro Monat
belastet, zuziglich 8.400,- Euro p.a. und je 250,- Euro pro Anteilklasse pro Monat, giiltig ab der zweiten Anteilklasse.
Diese Vergltungen werden monatlich nachtraglich anteilig ausgezahlt und verstehen sich zuzliglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer.

Vertriebsstellenvergutung

Die Hauptvertriebsstelle erhalt fir ihre Dienstleistungen eine jahrliche Vertriebsgebuhr in Hohe von bis zu 0,50%
p.a. berechnet auf Basis des durchschnittlichen, taglich ermittelten Nettoteilfondsvermdgens. Diese Vergitung wird
monatlich nachtraglich anteilig an die Verwaltungsgesellschaft geleistet und versteht sich zuziiglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer. Die Verwaltungsgesellschaft vereinnahmt zunachst diese Geblhr und leitet diese an die
Hauptvertriebsstelle oder jede autorisierte Untervertriebsstelle weiter.
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5.9 Taxe d’abonnement

Die Einkiinfte des Fonds unterliegen entsprechend Luxemburger Recht keiner Luxemburger Einkommens-,
Quellen-, oder Kapitalertragssteuer. Der Fonds kann jedoch etwaigen Quellen- oder anderen Steuern der Lander
unterliegen, in denen das Fondsvermodgen 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 Hohe von 0,05% vierteljahrlich
auf Basis des Nettofondsvermdgens des jeweiligen Teilfonds am Ende des entsprechenden Quartals zu entrichten.
Falls Teilfonds oder Anteilklassen aufgelegt werden, die nur an institutionelle Anleger vertrieben werden, so betragt
die Steuer beziglich dieser Teilfonds oder dieser Anteilklasse nur 0,01%.

Soweit das Nettofondsvermdgen in anderen Luxemburger Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits bereits der
taxe d’abonnement unterliegen, entfallt diese Steuer fiir den Teil des Nettofondsvermégens, welcher in solche
Luxemburger Investmentfonds angelegt ist.

5.10 Sonstige Aufwendungen

Die Verwaltungsgesellschaft kann regelmaRig wiederkehrende Verwaltungs- und sonstige Kosten auf Grundlage
geschatzter Zahlen fir jahrliche und andere Perioden im Voraus ansetzen. Neben den unter Punkt 5.1 bis 5.9
aufgeflhrten Kosten kénnen dem Teilfondsvermégen zudem die in Artikel 11 des Verwaltungsreglements
aufgefihrten Kosten belastet werden. Hierzu gehdren neben der Risikomanagementgebihr (Punkt 24, Artikel 11)
auch sonstige Kosten der Verwahrstelle, der Zentralverwaltungsstelle und der Register- und Transferstelle im
Zusammenhang mit dem Teilfondsvermdgen (Punkt 4, Artikel 11) sowie Prifungskosten (Punkt 7, Artikel 11),
Veroffentlichungskosten, die Transaktionskosten, Bankspesen und die Gebihren der Aufsichtsbehdrden. Die
Verwaltungsgesellschaft und/oder die Dienstleister kénnen auf die ihnen zustehenden Geblhren ganz oder
teilweise verzichten. Daneben enthalten die Sonstigen Aufwendungen, Aufwendungen aus Erstattungsanspriichen.

Ausgabegebuihr

Die Ausgabegebiihr betragt bis zu 5,00 % und ist zugunsten der Verwaltungsgesellschaft oder jeder autorisierten
Untervertriebsstelle zu zahlen. Es steht der Verwaltungsgesellschaft bzw. der Hauptvertriebsstelle frei, fiir eine oder
mehrere Anteilklassen niedrigere Ausgabegebuhren zu berechnen oder von der Berechnung einer Ausgabegebuhr
abzusehen.

Rucknahmegebihr

Ein Ricknahmeabschlag wird derzeit nicht erhoben.

Umtauschgebihr

Eine Umtauschgebiihr wird derzeit nicht erhoben.

5.11 Ertrags-/ Aufwandsausgleich

Im ordentlichen und realisierten Ergebnis wird ein Ertrags-/ Aufwandsausgleich berechnet. Unter dem Ertrags-/
Aufwandsausgleich versteht man den wahrend eines Geschaftsjahres kumulierten Wert der ordentlichen
Nettoertrage, die der Anteilinhaber beim Kauf von Anteilen im Ausgabepreis mitbezahlt und beim Verkauf von
Anteilen zum Rucknahmepreis vergltet erhalt.

6. Umrechnungskurse

Fir die Umrechnung samtlicher in Wahrung lautender Vermbgensgegenstande, die nicht auf Euro lauten, wurden
fur alle Teilfonds die nachfolgenden Devisenkurse zum 31. Juli 2020 angewandt:

Australischer Dollar AUD 1,646460 = 1 EUR
Kanadischer Dollar CAD 1,586490 = 1 EUR
Schweizer Franken CHF 1,077500 = 1 EUR
Pfund Sterling GBP 0,898490 = 1 EUR
US-Dollar USD 1,182050 = 1 EUR
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Ertragsverwendung

Die Ertrage der Anteilklassen des Teilfonds Commodity Capital — Global Mining Fund werden thesauriert.

Realisierte Gewinne / Verluste

Investitionen in Wertpapiere werden auf der Grundlage des Handelsdatums verbucht. Realisierte Gewinne und
Verluste aus dem Verkauf von Wertpapieranlagen werden auf der Basis von Durchschnittskosten berechnet und
beinhalten Transaktionskosten.

Aufstellung liber die Entwicklung des Wertpapierbestands

Auf Anfrage ist am eingetragenen Sitz der Verwaltungsgesellschaft des Fonds eine Aufstellung mit detaillierten
Angaben Uber samtliche wahrend des Berichtszeitraums verbuchten Zu- und Abgange kostenfrei erhaltlich.

Zusitzliche Informationen zum Wertpapierbestand

Da es sich bei den folgenden Wertpapieren um nicht bérsennotierte Unternehmen bzw. Wertpapiere fiir die kein
aktiver Markt existiert, handelt, besteht grundsatzlich die Mdglichkeit, dass die Verwaltungsgesellschaft Gber
bewertungsrelevante Informationen mit einer zeitlichen Verzdgerung Kenntnis erhalt und diese erst zu diesem
Zeitpunkt Berlcksichtigung finden. Gleichzeitig kénnen aufgrund der mit der Bewertung solcher Anlagen
verbundenen Unsicherheit und der Abwesenheit eines liquiden Marktes die angesetzten Wert von den realisierbaren
Werten nach oben oder unten abweichen.

Der Fonds ist in die folgenden Wertpapiere, fir die kein aktiver Markt vorliegt, investiert:

ALEXIS FINANCIAL INC (CA0153611086)

Die Aktie geht aus einem Spin-Off der Alechemist Mining Aktie (CA01374P2098) hervor. Die Aktie ist nicht gelistet.
Aufgrund der nicht vorhandenen Bérsenkurse sowie fehlenden Informationen zum Emittenten erfolgt die Bewertung
der Aktie auf Beschluss des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft zu Null. Die Bewertung des Wertpapiers
erschien dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben zum 31. Juli 2020 als der
wahrscheinlichste Verausserungswert.

Boomer Financial Inc. (CA09858X1015)

Die Aktie geht aus einem Spin-Off der Alechemist Mining Aktie (CA01374P2098) hervor. Die Aktie ist nicht gelistet.
Aufgrund der nicht vorhandenen Bérsenkurse sowie fehlenden Informationen zum Emittenten erfolgt die Bewertung
der Aktie auf Beschluss des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft zu Null. Die Bewertung des Wertpapiers
erschien dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben zum 31. Juli 2020 als der
wahrscheinlichste Verausserungswert.

Chichi Financial Inc (CA1682811031)

Die Aktie geht aus einem Spin-Off der Alechemist Mining Aktie (CA01374P2098) hervor. Die Aktie ist nicht gelistet.
Aufgrund der nicht vorhandenen Bérsenkurse sowie fehlenden Informationen zum Emittenten erfolgt die Bewertung
der Aktie auf Beschluss des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft zu Null. Die Bewertung des Wertpapiers
erscheint dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben zum 31. Juli 2020 als der
wahrscheinlichste VerauRerungswert.

Colossus Minerals Inc. (CA19681L8024)

Die Aktie ist nicht gelistet. Aufgrund der nicht vorhandenen Bdrsenkurse sowie fehlenden Informationen zum
Emittenten erfolgt die Bewertung der Aktie auf Beschluss des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft zu EUR
0,0004. Die Bewertung des Wertpapiers erscheint dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und
Glauben zum 31. Juli 2020 als der wahrscheinlichste Verau3erungswert.

DOTODO Urb. Logist. Inc. (CA25857M1023)

Die Aktie geht aus einem Spin-Off der Alechemist Mining Aktie (CA01374P2098) hervor. Die Aktie ist nicht gelistet.
Aufgrund der nicht vorhandenen Bérsenkurse sowie fehlenden Informationen zum Emittenten erfolgt die Bewertung
der Aktie auf Beschluss des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft zu Null. Die Bewertung des Wertpapiers
erscheint dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben zum 31. Juli 2020 als der
wahrscheinlichste Verduflerungswert.
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Kairos Metals Corp. (CA48300W1059)

Die Aktie ist nicht gelistet und befindet sich in einem manuellen Bewertungsverfahren. Aufgrund der fehlenden
Informationen zur Werthaltigkeit der Aktie wird diese zu 0,00 EUR je Aktie bewertet. Die Bewertung des Wertpapiers
erschien dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben zum 31. Juli 2020 als der
wahrscheinlichste Verdusserungswert.

Kimberley Mining Ltd.

Die Aktie Kimberley Mining wurde am 18. September 2018 zu einem Kurs von CAD 0.3636 gezeichnet. Die Aktie
ist bislang noch nicht gelistet. Aufgrund des noch immer ausstehenden Listings wurde durch Beschluss des Pricing
Committee am 31. Juli 2020 ein Abschlag auf den Einstandskurs von 50% vorgenommen. Die Bewertung von CAD
0,20 erschien der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben zum 31. Juli 2020 als der wahrscheinlichste
Verausserungswert. Von der Verwaltungsgesellschaft wird weiterhin ein Listing erwartet.

Pan American Fertilizer Corp. (CA69783X1050)

Die Aktie wurde mit Datum vom 8. Mai 2014 mit einem Kurswert von CAD 0,07 delistet. Das Investment hat derzeit
keine aktive Geschéaftstatigkeit mehr. Die Aktie wird gemal des Beschlusses des Vorstands der
Verwaltungsgesellschaft zum Erinnerungswert von CAD 0,001 bewertet. Die Bewertung des Wertpapiers erscheint
dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben zum 31. Juli 2020 als der wahrscheinlichste
Veraulerungswert.

WMP | — Resource Income Fund (LU1510784512)

Der Teilfonds ist seit dem 27. September 2018 von der CSSF von der Liste der genehmigten Organismen fir
gemeinsame Anlagen gestrichen worden. Ein Vertrieb findet nicht mehr statt und eine Ausgabe oder Riicknahme
von Anteilen ist nicht moglich. Das Pricing Committee hat entschieden, einen Sicherheitsabschlag von 10% auf die
letzt verfugbare NAV vorzunehmen. Die Bewertung liegt zum 31. Juli 2020 bei EUR 85,41. Die Bewertung des
Wertpapiers erscheint dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben zum 31. Juli 2020 als der
wahrscheinlichste VerauRerungswert.

Die Bewertung der oben aufgefiihrten Wertpapiere erfolgte mit dem wahrscheinlichsten VeraulRerungswert. Die
Verwaltungsgesellschaft ist der Auffassung, dass die Bewertung den angemessenen Wert darstellt. Aufgrund der
eingeschrankten Liquiditat kann grundsatzlich nicht ausgeschlossen werden, dass Wertpapiertransaktionen zu
einem vom Bewertungskurs abweichenden Kurs stattfinden kénnen.

Sonstige Informationen

Der jeweils gultige Ausgabe- und Rlcknahmepreis der Anteile, sowie alle sonstigen, fur die Anteilinhaber
bestimmten Informationen kdnnen jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle sowie bei den
Zahl- und Vertriebsstellen erfragt werden. Des Weiteren werden die Ausgabe- und Ricknahmepreise auf der
Internetseite der Verwaltungsgesellschaft unter www.1754.eu veréffentlicht.

Wesentliche Ereignisse wahrend des Berichtszeitraums

Frau Ina Mangelsdorf-Wallner ist zum 31. August 2019 aus der Geschaftsfiihrung der Verwaltungsgesellschaft
ausgeschieden.

Herr Carsten Frevel wurde per 17. Oktober 2019 zum Geschaftsflihrer der Verwaltungsgesellschaft bestellt.
Zum 19. Dezember 2019 wurde die Organisation der Verwaltungsgesellschaft von einer bisher monistischen auf
eine dualistische Kontrollstruktur umgestellt. In der Folge wird der Verwaltungsrat durch den Vorstand und

Aufsichtsrat ersetzt.

Auflage neue Anteilklasse

Per Datum 24. Juni 2020 wurde die Anteilklasse 12 des Teilfonds Commodity Capital - Global Mining Fund aktiviert.
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Sondersituation aufgrund von COVID-19

Fir besondere Situationen wie aktuell ausgelést durch COVID-19 hat die Verwaltungsgesellschaft einen
entsprechenden Geschéftsfortfuihrungsplan (BCM), der in diesem Fall gegriffen hat.

Es wurden MalRnahmen ergriffen, um Kontakte nach auf3en und innen und damit das Risiko fur die Mitarbeiter, sich
mit dem Virus anzustecken, zu minimieren bzw. zu vermeiden. Der Grof3teil der Mitarbeiter befindet sich derzeit
unter Vollzugriff auf alle Systeme und Dateien im Home-Office.

Bisweilen musste die Verwaltungsgesellschaft keine aulRergewohnlichen Ereignisse aufgrund von COVID-19
verzeichnen. Bedeutende Anteilsscheinriickgaben sind ausgeblieben und die Marktschwankungen 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.

Durch COVID-19 kénnen sich nach Abschluss des Geschaftsjahres fiir die Vermégens- und Finanzlage des Fonds
und seiner Investments Auswirkungen ergeben, die zum heutigen Zeitpunkt nicht prognostizierbar sind. Im Verlauf
der COVID-19 Pandemie kam es insbesondere in den Monaten Februar und Marz 2020 weltweit zu deutlichen
Einschnitten an den Aktienbérsen. Die potenziellen Auswirkungen werden auf jedes Investment im Portfolio streng
Uberwacht. Zudem liegen derzeit keine Anzeichen vor, die gegen die Weiterfilhrung des Fonds sprechen. Da die
Pandemie weiterhin weltweit anhalt konnen samtliche Auswirkungen nach wie vor noch nicht final abgeschatzt
werden. Derzeit geht man davon aus erst im Jahr 2021 endgiiltige Aussagen treffen zu konnen.

Wesentliche Ereignisse nach dem Berichtszeitraum

Anderung Register- und Transferstelle

Die bisherige Register- und Transferstelle, die Apex Fund Services (Malta) Ltd., Niederlassung Luxemburg, 3 Rue
Gabriel Lippmann, L-5365 Munsbach, Grof3herzogtum Luxemburg (,Apex Malta“) wurde mit Wirkung zum 1. August
2020 durch die Apex Luxemburg ersetzt. Die Anderung ist das Ergebnis einer internen Reorganisation der Apex-
Gruppe, zu der sowohl Apex Luxemburg als auch Apex Malta gehdéren.

Wesentliche Geschafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen

Es gibt keine wesentlichen Geschéfte mit nahestehenden Personen und Unternehmen.
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Priifungsvermerk

An die Anteilinhaber des
Commodity Capital

Unser eingeschranktes Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung, mit Ausnahme der mdglichen Auswirkungen des im Absatz ,Grundlage fur
das eingeschrankte Prufungsurteil* beschriebenen Sachverhalts, vermittelt der beigefigte Abschluss in
Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen
betreffend die Aufstellung und Darstellung des Abschlusses ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Commodity Capital und seines Teilfonds (der
-Fonds®) zum 31. Juli 2020 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des Fondsvermdgens fiir das an
diesem Datum endende Geschéftsjahr.

Was wir geprtift haben
Der Abschluss des Fonds besteht aus:

e der Zusammensetzung des Nettofondsvermégens des Fonds zum 31. Juli 2020;

e der Entwicklung des Nettofondsvermdgens des Fonds fir das an diesem Datum endende
Geschéftsjahr;

e der Ertrags- und Aufwandsrechnung des Fonds fir das an diesem Datum endende Geschéftsjahr;

e der Zusammensetzung des Wertpapierbestandes des Fonds zum 31. Juli 2020; und

e den Erlauterungen, einschliel3lich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungs-
methoden.

Grundlage fiir das eingeschrankte Priifungsurteil

Zum 31. Juli 2020 hat der Teilfonds Commodity Capital - Global Mining Fund ,,Forderungen aus
Wertpapierzeichnungen" in Héhe von EUR 176.490,25 (0,29% des Teilfondsvermdgens). Diese
Position beinhaltet Zeichnungen in das Minenunternehmen First Lithium Minerals Inc.

Wie in den Erlauterungen in Punkt 3.3 zum Jahresabschluss per 31. Juli 2020 beschrieben, traten im
Hinblick auf die Werthaltigkeit der Forderungen Bewertungsunsicherheiten auf. Zum 31. Juli 2020
bewertet der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft die Forderung mit ihrem Nennwert unter
Anwendung eines Risikoabschlags in Héhe von 60%.

Weiterhin halt der Teilfonds per 31. Juli 2020 Aktien eines nicht notierten Unternehmens, Kimberley
Mining Ltd, in H6he von EUR 69.335,45 (0,11% des Teilfondsvermdgens).

Wie in den Erlduterungen in Punkt 10 beschrieben, traten im Hinblick auf die Bewertung der Aktie
Bewertungsunsicherheiten auf. Zum 31. Juli 2020 bewertet der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
die Aktien zu Anschaffungskosten unter Anwendung eines Risikoabschlags in Hohe von 50%.

Dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist es nicht moglich belastbare Nachweise zu erhalten, die
einer Wertbegriindung beider Investments angemessen dienen kénnten. Es konnte daher aufgrund der
bestehenden Informationslage von uns nicht abschliessend geprift werden, ob die Werthaltigkeit der
Forderungen aus Wertpapierzeichnungen sowie die Bewertung der Aktie Kimberley Mining Ltd in dem
Teilfonds hinreichend angemessen ist.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg
T : +352 494848 1, F : +352 494848 2900, www.pwe.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Wir waren nicht in der Lage, die Werthaltigkeit der Forderungen aus Wertpapierzeichnungen sowie die
Bewertung der Aktie Kimberley Mining Ltd zum 31. Juli 2020 auf alternativen Wegen zu prifen. Folglich
war es uns nicht moglich festzustellen, ob an der Bewertung der Forderung und beziglich der Aktie
Kimberley Mining Ltd, dem Ergebnis des Geschéftsjahres sowie dem Teilfondsvermdgen Anpassungen
erforderlich waren.

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 iiber die
Prufungstatigkeit (Gesetz vom 23. Juli 2016) und nach den fir Luxemburg von der ,Commission de
Surveillance du Secteur Financier” (CSSF) angenommenen internationalen Prifungsstandards (ISAs)
durch. Unsere Verantwortung gemal dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und den fir Luxemburg von der
CSSF angenommenen ISAs wird im Abschnitt ,Verantwortung des ,Réviseur d’entreprises agréé* fur
die Abschlussprifung® weitergehend beschrieben.

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

Wir sind unabhéngig von dem Fonds in Ubereinstimmung mit dem fir Luxemburg von der CSSF
angenommenen ,International Ethics Standards Board for Accountants’ Code of Ethics for Professional
Accountants® (IESBA Code) sowie den beruflichen Verhaltensanforderungen, die wir im Rahmen der
Abschlusspriifung einzuhalten haben und haben alle sonstigen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Verhaltensanforderungen erfullt.

Sonstiger Sachverhalt

Der Jahresabschluss des Fonds fur das Geschaftsjahr zum 31. Juli 2019 wurde durch eine andere
Prufungsgesellschaft geprift, die mit Datum 11. Dezember 2019 ein eingeschranktes Priifungsurteil in
Bezug auf die Werthaltigkeit der Forderungen aus Wertpapiertransaktionen sowie der nicht notierten
Aktien des Unternehmens Kimberley Mining Ltd. erteilt hat.

Sonstige Informationen

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fir die sonstigen Informationen. Die
sonstigen Informationen beinhalten die Informationen, welche im Jahresbericht enthalten sind, jedoch
beinhalten sie nicht den Abschluss und unseren Prifungsvermerk zu diesem Abschluss.

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

Im Zusammenhang mit der Priifung des Abschlusses besteht unsere Verantwortung darin, die sonstigen
Informationen zu lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche Unstimmigkeit zwischen diesen
und dem Abschluss oder mit den bei der Abschlusspriifung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder
auch ansonsten die sonstigen Informationen wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf
Basis der von uns durchgeflihrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen wesentliche
falsche Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben
diesbezuglich nichts zu berichten.

Verantwortung des Vorstandes der Verwaltungsgesellschaft fiir den Abschluss

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fur die Aufstellung und sachgerechte
Gesamtdarstellung des Abschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen
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Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung und Darstellung des Abschlusses, und fir die
internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Abschlusses zu ermdglichen,
der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Abschlusses ist der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft verantwortlich fur die
Beurteilung der Fahigkeit des Fonds zur Fortfihrung der Tatigkeit und, sofern einschlagig, Angaben zu
Sachverhalten zu machen, die im Zusammenhang mit der Fortfihrung der Tatigkeit stehen, und die
Annahme der Unternehmensfortfihrung als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht der
Vorstand der Verwaltungsgesellschaft beabsichtigt, den Fonds zu liquidieren, die Geschaftstatigkeit
einzustellen, oder keine andere realistische Alternative mehr hat, als so zu handeln.

Verantwortung des ,,Réviseur d’entreprises agréé* fiir die Abschlusspriifung

Die Zielsetzung unserer Prifung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Abschluss als
Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und
daruber einen Prifungsvermerk, der unser Prufungsurteil enthalt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit
entspricht einem hohen Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie dafir, dass eine Prufung in
Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fiir Luxemburg von der CSSF
angenommenen ISAs stets eine wesentliche falsche Darstellung, falls vorhanden, aufdeckt.
Unzutreffende Angaben kdnnen entweder aus Unrichtigkeiten oder aus VerstolRen resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise davon ausgegangen werden kann, dass
diese individuell oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen 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 Uben wir unser pflichtgemafies Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Daruber hinaus:

¢ identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im Abschluss
aus Unrichtigkeiten oder Verstofien, planen und fihren Prifungshandlungen durch als Antwort auf
diese Risiken und erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als
Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoRe betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Angaben bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kdnnen;

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrollsystem,
um Prufungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Fonds
abzugeben,;

e beurteilen wir die Angemessenheit der von dem Vorstand der Verwaltungsgesellschaft angewandten

Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schatzungen und den entsprechenden
Anhangsangaben;
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schlussfolgern wir iber die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortflihrung der Tatigkeit durch den Vorstand der Verwaltungsgesellschaft sowie auf der
Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Fonds
zur Fortfihrung der Tatigkeit aufwerfen kdnnten. Sollten wir schlussfolgern, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Prifungsvermerk auf die dazugehorigen
Anhangsangaben zum Abschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das
Prifungsurteil zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum
Datum des Prifungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu flihren, dass der Fonds seine Tatigkeit nicht mehr fortflihren
kann;

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Abschlusses einschlieRlich der
Anhangsangaben, und beurteilen, ob dieser die zugrundeliegenden Geschaftsvorfalle und
Ereignisse sachgerecht darstellt.

Wir kommunizieren mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen, unter anderem den geplanten

Prifungsumfang und Zeitraum sowie wesentliche Prufungsfeststellungen einschlief3lich wesentlicher

Schwachen im internen Kontrollsystem, die wir im Rahmen der Priifung identifizieren.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburg, 30. November 2020

Vertreten durch

-
Electronically signed by:

Bjorn Ebert

B0t~

Bjorn Ebert
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Commodity Capital

Erlauterungen zum Jahresbericht zum 31. Juli 2020 (ungepriifte Angaben)

1. Hinweis zu Techniken fiir eine effiziente Portfolioverwaltung

Im Berichtszeitraum wurden keine Techniken fiir eine effiziente Portfolioverwaltung eingesetzt.

2. Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschiften und deren Weiterverwendung

Die von der Heydt Invest SA, als Verwaltungsgesellschaft von Organismen flir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (OGAW) fallt per Definition in den Anwendungsbereich der Verordnung (EU) 2015/2365 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 Uber die Transparenz von
Wertpapierfinanzierungsgeschéaften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr.
648/2012 (,SFTR").

Im Geschéftsjahr des Investmentfonds kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschafte und Gesamtrendite-Swaps
im Sinne dieser Verordnung zum Einsatz. Somit sind im Jahresbericht keine Angaben im Sinne von Artikel 13 der
genannten Verordnung an die Anleger aufzufihren. Details zur Anlagestrategie und den eingesetzten
Finanzinstrumenten des Investmentfonds kénnen jeweils aus dem aktuellen Verkaufsprospekt entnommen werden.
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Angaben zum Vergutungssystem (ungepriifte Angaben)

GemaR Artikel 1 Absatz 13 a) der Richtlinie 2014/91/EU vom 23. Juli 2014 zur Anderung der Richtlinie 2009/65/EG
zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen flir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren im Hinblick auf die Aufgaben der Verwahrstelle, die Vergltungspolitik und Sanktionen
fasst die Verwaltungsgesellschaft ihre Vergutungspolitik wie folgt zusammen:

Die Vergutungspolitik und -praxis ist mit dem seitens der Verwaltungsgesellschaft festgelegten
Risikomanagementverfahren vereinbar und diesem férderlich. Sie ermutigt weder zur Ubernahme von Risiken, die
mit den Risikoprofilen, Vertragsbedingungen oder Satzungen der von der Verwaltungsgesellschaft verwalteten
Fonds nicht vereinbar sind, noch hindert sie die Verwaltungsgesellschaft daran, pflichtgemaf im besten Interesse
der Fonds bzw. Teilfonds zu handeln.

Die jahrliche Uberpriifung der Vergiitungspolitik hat keine UnregelmaBigkeiten ergeben, die Vergiitungspolitik und
-praxis ist mit dem seitens der Verwaltungsgesellschaft festgelegten Risikomanagementverfahren vereinbar und
diesem forderlich.

Die Vergltungspolitik steht im Einklang mit Geschéftsstrategie, Zielen, Werten und Interessen der
Verwaltungsgesellschaft und der von ihr verwalteten Fonds und der Anleger solcher Fonds und umfasst
Mafnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten. Die Leistungsbewertung erfolgt in einem mehrjahrigen
Rahmen, der der Haltedauer, die den Anlegern des von der Verwaltungsgesellschaft verwalteten Fonds empfohlen
wurde, angemessen ist, um zu gewabhrleisten, dass die Bewertung auf die langerfristige Leistung des Fonds und
seiner Anlagerisiken abstellt und die tatsachliche Auszahlung erfolgsabhangiger Vergitungskomponenten Uber
denselben Zeitraum verteilt ist. Die festen und variablen Bestandteile der Gesamtvergltung stehen in einem
angemessenen Verhaltnis zueinander, wobei der feste Bestandteil an der Gesamtvergitung hoch genug ist, um
eine Abhangigkeit von variablen Verglitungsbestandteilen auszuschliefl3en.

Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschaftsjahr 2019 der von der Heydt Invest SA

| gezahlten Mitarbeitervergiitung 1.167.421,02 EUR
davon feste Vergiitung 1.167.421,02 EUR
davon variable Vergutung 0,00 EUR
Zahl der Mitarbeiter der Verwaltungsgesellschaft 15

Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschéftsjahr der von der Heydt Invest SA gezahlten

Vergiitung an bestimmte Mitarbeitergruppen* 620.000,00 EUR
davon Geschéftsfihrer 280.000,00 EUR
davon weitere Risktaker 190.000,00 EUR
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion 150.000,00 EUR
davon Mitarbeiter in gleicher Einkommensstufe wie Geschaftsfiihrer und Risktaker 0,00 EUR

*Mitarbeiter in Kontrollfunktionen: Mitarbeiter in Kontrollfunktionen, die als Risktaker identifiziert wurden oder sich auf derselben
Einkommensstufe wie Risktaker oder Geschaftsfihrer befinden. Weitere Risktaker: alle sonstigen Risktaker, die nicht Geschéaftsfiihrer oder

Risktaker mit Kontrollfunktionen sind.

Im Berichtszeitraum ergaben sich keine wesentlichen Anderungen an der festgelegten Vergiitungspolitik.
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Risikomanagement (ungeprufte Angaben)

Die Verwaltungsgesellschaft setzt fir den Fonds ein Risikomanagementverfahren im Einklang mit dem Gesetz vom
17. Dezember 2010 und sonstigen anwendbaren Vorschriften ein, insbesondere dem CSSF-Rundschreiben 11/512. Mit
Hilfe des Risikomanagementverfahrens erfasst und misst die Verwaltungsgesellschaft das Marktrisiko, Liquiditatsrisiko,
Kontrahentenrisiko und alle sonstigen Risiken, einschliel3lich operationeller Risiken, die fur den Fonds wesentlich sind.

Die Methode zur Berechnung des Gesamtrisikos wird in Abhangigkeit von der Anlagestrategie sowie der Art, Komplexitat
und des Umfangs der genutzten derivativen Finanzinstrumente eines Fonds festgelegt. Diese Berechnung erfolgt taglich.
Es kommen folgende Methoden zur Anwendung:

- Commitment Approach fiir Fonds, die keine komplexen Derivatestrategien umsetzen;
- relativer Value at Risk (relativer VaR) und absoluter Value at Risk (absoluter VaR), wobei bei dem relativen VaR-
Ansatz auf ein entsprechendes Vergleichsvermdgen 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. Fur Derivate ohne Nennwert muss sich der Fonds
grundsatzlich auf den Marktwert des Basisaquivalentes stltzen. Zusatzlich werden Angaben Uber minimale,
durchschnittliche und maximale VaR- Auslastungen vorgenommen.

Bei der Ermittlung des Marktrisikos wendet die Verwaltungsgesellschaft fir den Teilfonds Commodity Capital — Global
Mining Fund den Commitment Approach an.
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