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Verwaltung, Vertrieb und Beratung

Der Verkaufsprospekt mit integrierter Satzung, das Basisinformationsblatt sowie der Jahres- und Halbjahresbericht des Fonds sind am
Sitz der Investmentgesellschaft, der Verwahrstelle und bei den Einrichtungen geméss den Bestimmungen nach EU-Richtlinie 2019/1160
Art. 92 der jeweiligen Vertriebslander kostenlos erhaltlich. Weitere Informationen sind jederzeit wahrend der Ublichen Geschéftszeiten

bei der Investmentgesellschaft erhaltlich.
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Aktienzeichnungen sind nur giltig, wenn sie auf der Basis der neuesten Ausgabe des Verkaufsprospektes (einschliellich seiner
Anhénge) in Verbindung mit dem letzten erhaltlichen Jahresbericht und dem eventuell danach veréffentlichten Halbjahresbericht

vorgenommen werden.
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Halbjahresbericht
1. Januar 2026 - 30. Juni 2026

Die Investmentgesellschaft ist berechtigt, Aktienklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der
Aktien zu bilden.
Derzeit bestehen die folgenden Aktienklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Aktienklasse A Aktienklasse B Aktienklasse C
WP-Kenn-Nr.: A142F2 A142F3 A1432N
ISIN-Code: LU1309710678 LU1309711056 LU1323423696
Ausgabeaufschlag: bis zu 2,50 % bis zu 1,00 % keiner
Riicknahmeabschlag: keiner keiner keiner
Verwaltungsvergiitung: 0,07 % p.a. 0,07 % p.a. 0,07 % p.a.
Mindestfolgeanlage: keine keine keine
Ertragsverwendung: ausschttend ausschttend ausschittend
Wahrung: EUR EUR EUR

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Geografische Landeraufteilung "

Bosnien-Herzegowina 10,05 %
Kosovo 8,45 %
Mongolei 5,93 %
Usbekistan 5,57 %
Republik Tadschikistan 5,23 %
Hongkong 4,84 %
Frankreich 4,62 %
Rumanien 3,90 %
Indien 3,71%
Serbien 2,90 %
Montenegro 2,65 %
Kirgisistan 2,18 %
Philippinen 2,02 %
Norwegen 1,93 %
Armenien 1,91 %
Deutschland 1,82 %
Mexiko 1,79 %
Honduras 1,52 %
Indonesien 1,16 %
Albanien 1,12%
China 1,06 %
Senegal 0,98 %
Europaische Gemeinschaft 0,96 %
Demokratische Republik Timor-Leste 0,85%
Benin 0,74 %
Nicaragua 0,43 %
El Salvador 0,42 %
Guatemala 0,32 %
Vereinigtes Kénigreich 0,19 %
Georgien 0,08 %
Demokratische Republik Kongo 0,04 %
Wertpapiervermégen 89,40 %
Bankguthaben * 10,36 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 0,24 %

100,00 %

" Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

? Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.



GLS Alternative Investments

GLS Alternative Investments - Mikrofinanzfonds

Wirtschaftliche Aufteilung "

Diversifizierte Finanzdienste 78,37 %
Sonstiges 4,19 %
Banken 3,52 %
Geschafts- und 6ffentliche Dienstleistungen * 3,32 %
Wertpapiervermégen 89,40 %
Bankguthaben * 10,36 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 0,24 %
100,00 %
Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermdgens
zum 30. Juni 2026
EUR EUR
31. Dezember 2025 30. Juni 2026
Wertpapiervermégen 176.638.185,55 184.756.986,97
(Wertpapiereinstandskosten zum 31. Dezember 2025: EUR 190.757.613,10)
(Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2026: EUR 194.055.476,70)
Bankguthaben *° 25.730.026,83 21.382.916,11
Zinsforderungen 3.118.140,63 3.367.367,07
Sonstige Forderungen ” 164.962,06 165.021,42

Nicht realisierte Verluste aus Devisentermingeschaften
Verwaltungsvergltung / Fondsmanagementvergiitung K
Verwahrstellenvergiitung
Zentralverwaltungsstellenvergiitung ”

Register- und Transferstellenvergiitung
Verdffentlichungs- und Priifungskosten

Sonstige Passiva

Netto-Teilfondsvermdgen

Umlaufende Aktien

Inkl. Staatsanleihen.

Siehe Erlauterungen zum Bericht.
Siehe Erlauterungen zum Bericht.

geschaften.
Rickstellungen fiir den Zeitraum 1. Juni 2026 - 30. Juni 2026.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.

205.651.315,07

209.672.291,57

-377.509,01 -2.348.423,97
-499.063,22 -501.741,93
-16.711,75 -16.824,00
-6.181,94 -6.222,99
-1.726,03 -1.726,03
-44.235,08 -92.092,61
0,00 -2.610,87
-945.427,03 -2.969.642,40
204.705.888,04 206.702.649,17

1.554.064,324

Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschiitzt.

1.549.912,151

Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

Diese Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Forderungen in Zusammenhang mit Devisen- und Wertpapier-



GLS Alternative Investments

GLS Alternative Investments - Mikrofinanzfonds

Zurechnung auf die Aktienklassen

31. Dezember 2025 30. Juni 2026
Aktienklasse A
Anteiliges Netto-Teilfondsvermdgen 146.515.130,78 EUR  149.628.883,68 EUR
Umlaufende Aktien 1.496.083,618 1.494.379,445
Aktienwert 97,93 EUR 100,13 EUR
Aktienklasse B
Anteiliges Netto-Teilfondsvermdgen 52.697.337,60 EUR 51.388.166,23 EUR
Umlaufende Aktien 52.660,706 50.168,706
Aktienwert 1.000,70 EUR 1.024,31 EUR
Aktienklasse C
Anteiliges Netto-Teilfondsvermdgen 5.493.419,66 EUR 5.685.599,26 EUR
Umlaufende Aktien 5.320,000 5.364,000
Aktienwert 1.032,60 EUR 1.059,96 EUR

Entwicklung der Anzahl der Aktien im Umlauf Aktienklasse A

31. Dezember 2025 30. Juni 2026

Stilick Stiick

Umlaufende Aktien zu Beginn des Berichtszeitraumes 1.547.207,843 1.496.083,618
Ausgegebene Aktien 62.045,912 25.771,257
Zuriickgenommene Aktien -113.170,137 -27.475,430

Umlaufende Aktien zum Ende des Berichtszeitraumes

Entwicklung der Anzahl der Aktien im Umlauf Aktienklasse B

1.496.083,618

1.494.379,445

31. Dezember 2025 30. Juni 2026

Stiick Stiick

Umlaufende Aktien zu Beginn des Berichtszeitraumes 54.422,744 52.660,706

Ausgegebene Aktien 1.070,000 983,000

Zuriickgenommene Aktien -2.832,038 -3.475,000

Umlaufende Aktien zum Ende des Berichtszeitraumes 52.660,706 50.168,706
Entwicklung der Anzahl der Aktien im Umlauf Aktienklasse C

31. Dezember 2025 30. Juni 2026

Stiick Stiick

Umlaufende Aktien zu Beginn des Berichtszeitraumes 13.173,861 5.320,000

Ausgegebene Aktien 2,000 44,000

Zurlickgenommene Aktien -7.855,861 0,000

Umlaufende Aktien zum Ende des Berichtszeitraumes 5.320,000 5.364,000

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Vermodgensaufstellung zum 30. Juni 2026

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum Berichtszeitraum NTFV "
Aktien, Anrechte und Genussscheine
Borsengehandelte Wertpapiere
Bosnien-Herzegowina
BA100IEFBRA3 MF Banka A.D. BAM 0 0 26.225 261,9503  3.512.448,42 1,70
3.512.448,42 1,70
Deutschland
DE0006223407 ProCredit Holding AG EUR 0 0 460.000 8,1800  3.762.800,00 1,82
3.762.800,00 1,82
Vereinigtes Konigreich
GB0OOBDFXHW57ASA International Group Plc. GBP 0 0 135.662 2,4500 385.582,25 0,19
385.582,25 0,19
Borsengehandelte Wertpapiere 7.660.830,67 3,7
Nicht notierte Wertpapiere
Frankreich
N/A SIDI - Solidarite Internationale pour le EUR 0 0 3.947 152,0000 599.944,00 0,29
Developpement et linvestissement KGaA
599.944,00 0,29
Nicht notierte Wertpapiere 599.944,00 0,29
Aktien, Anrechte und Genussscheine 8.260.774,67 4,00
Anleihen
Borsengehandelte Wertpapiere
EUR
FR0014004016 0,000%  Caisse d’Amortissement de la Dette 0 0 3.500.000 98,9930  3.464.755,00 1,68
Sociale EMTN Reg.S. Social Bond
v.21(2026)
FR00140002P5 0,000%  Caisse d’Amortissement de la Dette 0 0 3.000.000 95,6260  2.868.780,00 1,39
Sociale EMTN Reg.S. v.20(2028)
EUO00A1Z99V7 2,375%  Europaischer Stabilitatsmechanismus 0 0 2.000.000 99,7260 1.994.520,00 0,96
[ESM] Reg.S. v.24(2027)
8.328.055,00 4,03
NOK
NO0010786288 1,750%  Norwegen Reg.S. v.17(2027) 0 0 46.000.000 98,2940 3.989.345,33 1,93
3.989.345,33 1,93

D)

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.

NTFV = Netto-Teilfondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kdnnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.
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Vermodgensaufstellung zum 30. Juni 2026

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum Berichtszeitraum NTFV "
usb
US222213BB58 3,625%  Council of Europe Development Bank 0 0 3.000.000 99,1900  2.605.463,62 1,26
(CEB) v.23(2028)
2.605.463,62 1,26
Borsengehandelte Wertpapiere 14.922.863,95 7,22
Anleihen 14.922.863,95 7,22
Kredite
Nicht notierte Wertpapiere
EUR
8,350%  Agency for Financing in Kosovo 1.750.000 0 1.750.000 100,0000 1.750.000,00 0,85
(AFK) Kredit v.26(2033)
6,800%  Agency for Financing in Kosovo, 0 0 750.000 100,0000 750.000,00 0,36
(AFK) Kredit v.23(2026)
6,500%  Agro & Social Fund Limited Liability 0 150.000 300.000 100,0000 300.000,00 0,15
Company Kredit v.24(2027)
4,700%  Chongho Bridge HK Limited Kredit 0 0 10.000.000 100,0000  10.000.000,00 4,84
v.25(2027)
5500% CJSC MDI “HUMO” Kredit v.25(2028) 0 0 2.926.922 100,0000  2.926.921,99 1,42
6,200%  FINCA Kosovo Kredit v. 24(2027) 0 0 2.000.000 100,0000  2.000.000,00 0,97
5,600%  FINCA Kosovo Kredit v.25(2027) 0 0 3.000.000 100,0000  3.000.000,00 1,45
6,300% Fondi Besa SH.A Kredit v.25(2028) 0 0 2.000.000 100,0000  2.000.000,00 0,97
6,000% IFN Fortuna Leasing SA Kredit v. 500.000 0 500.000 100,0000 500.000,00 0,24
26(2028)
0,000% Inicjatywa Mikro Sp. Z. 0.0 (Poland) 0 0 536.323 0,0000 0,00 0,00
Kredit v.16(2020)
0,000% Inicjatywa Mikro Sp. Z. 0.0 (Poland) 0 0 536.323 0,0000 0,00 0,00
Kredit v.16(2031)
5,700%  JSCB Hamkorbank Kredit v.26(2029) 10.000.000 0 10.000.000 100,0000  10.000.000,00 4,84
5906%  KEP Trust Kredit v.24(2027) 0 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48
6,000%  KEP Trust Kredit v.24(2027) 0 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48
5729%  KEP Trust Kredit v.24(2027) 0 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48
5800%  KEP Trust Kredit v.25(2028) 0 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48
5,800%  KEP Trust Kredit v.26(2029) 1.000.000 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48
5,800%  Kreditimi Rural | Kosoves Kredit 0 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48
v.25(2028)
5,800%  Kreditimi Rural | Kosoves Kredit 0 0 2.000.000 100,0000  2.000.000,00 0,97
v.25(2028)
6,000%  Kreditimi Rural | Kosoves LLC Kredit 0 0 2.000.000 100,0000  2.000.000,00 0,97
v.24(2027)
4,950%  MFI Alter Modus DOO Podgorica LLC 0 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48
Kredit v.23(2027)
5,300%  MFI Alter Modus D.0.0. Podgorica 0 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48

(Montenegro) Kredit v.23(2027)

" NTFV = Netto-Teilfondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen konnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Vermodgensaufstellung zum 30. Juni 2026

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum Berichtszeitraum NTFV "
EUR (Fortsetzung)
- 6,000%  MFI Monte Credit DOO Podgorica 0 0 500.000 100,0000 500.000,00 0,24
(Montenegro) Kredit v.25(2028)
6,000%  Micro Credit Company MIKROFIN 0 0 2.000.000 100,0000  2.000.000,00 0,97
doo Banja Luka Kredit v.24(2027)
6,000%  Micro Credit Company MIKROFIN 0 0 2.000.000 100,0000  2.000.000,00 0,97
doo Banja Luka Kredit v.24(2027)
5,700%  Micro Credit Company MIKROFIN 0 0 3.000.000 100,0000  3.000.000,00 1,45
doo Banja Luka Kredit v.25(2029)
5,500%  Microcredit Company EKI Sarajevo 0 0 3.500.000 100,0000 3.500.000,00 1,69
Kredit v.24(2028)
4,250%  Microcredit Financial Institution 3.000.000 0 3.000.000 100,0000  3.000.000,00 1,45
Alter Modus DOO Podgorica Kredit
v.26(2029)
5,500%  Microcredit Foundation Eki Kredit 0 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48
v.24(2027)
5,300%  Microfinance Institution FinCredit 0 0 2.000.000 100,0000  2.000.000,00 0,97
d.0.0 (LTD) Banja Luka Kredit
v.23(2027)
6,400%  Microfinance Institution FinCredit 0 0 750.000 100,0000 750.000,00 0,36
Kredit v.23(2026)
6,000%  MKD “FinCredit” d.o0.0. Banja Luka 0 0 1.500.000 100,0000 1.500.000,00 0,73
Kredit v.25(2029)
5900%  MKD “FinCredit” d.o0.0. Banja Luka 1.500.000 0 1.500.000 100,0000 1.500.000,00 0,73
Kredit v.26(2029)
5,350%  OCN Microinvest SRL Kredit 3.000.000 0 3.000.000 100,0000  3.000.000,00 1,45
v.26(2029)
7,000% OCN PRIMA FINANTARE SRL Kredit 0 100.000 400.000 100,0000 400.000,00 0,19
v.25(2028)
6,200% OMRO IFN SA Kredit v.26(2028) 1.000.000 0 1.000.000 100,0000 1.000.000,00 0,48
6,500%  Organizatie de Creditare Nebancara 0 0 3.000.000 100,0000 3.000.000,00 1,45
Microinvest SRL Kredit v.25(2028)
6,000% ROCREDIT IFN S.A. Kredit 0 0 2.000.000 100,0000  2.000.000,00 0,97
v.24(2027)
6,000% ROCREDIT IFN S.A. Kredit 0 0 2.500.000 100,0000  2.500.000,00 1,21
v.25(2029)
5317% 3 Bank Joint Stock Company Novi 0 0 3.000.000 100,0000  3.000.000,00 1,45
Sad Kredit FRN v.22(2026)
5,900% 3 Bank Joint Stock Company Novi 0 0 3.000.000 100,0000  3.000.000,00 1,45
Sad Kredit FRN v.23(2031)

83.876.921,99 40,56

" ONTFV = Netto-Teilfondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Vermodgensaufstellung zum 30. Juni 2026

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum Berichtszeitraum NTFV "
HNL
13,500% Financiera MiCrédito Honduras S.A 0 0 19.606.725 100,0000 646.600,08 0,31
Kredit v.25(2027)
11,000% Instituto Para el Desarrollo 0 18.561.450 55.684.350 100,0000 1.836.385,49 0,89
Hondurefio Kredit v.24(2027)
13,500% MiCrédito Honduras S.A Kredit 0 0 19.752.075 100,0000 651.393,51 0,32
v.25(2027)

3.134.379,08 1,52

IDR
11,500% PT Esta Dana Ventura Kredit 0 0 48.765.000.000 100,0000 2.394.037,69 1,16
v.25(2028)
2.394.037,69 1,16
KGS
18,000% CJSC “MFC “Elet-Capital” Kredit 0 0 105.287.500 100,0000 1.054.175,85 0,51
v.24(2027)
1.054.175,85 0,51
KZT
16,200% Arnur Credit Kredit v.24(2027) 0 0 1.590.150.000 100,0000 2.885.603,16 1,40
18,500% MFO Asian Credit Fund LLC Kredit 0 165.403.334 165.403.333 100,0000 300.153,06 0,15
v.23(2026)
17,500% MICROFINANCE ORGANIZATION 0 0 1.304.575.000 100,0000 2.367.377,76 1,15
ASIAN CREDIT FUND LLC Kredit
v.25(2028)
5.553.133,98 2,70
MXN
14,150% Avanza Solido S.A. de C.V., SOFOM, 0 0 74.000.000 100,0000 3.696.968,49 1,79
E.N.R. Kredit v.25(2028)
0,000%  Siempre Creciendo S.A. de CV Kredit 0 0 10.000.000 0,0000 0,00 0,00
v.18(2020)
0,000%  Siempre Creciendo S.A. de CV Kredit 0 0 10.000.000 0,0000 0,00 0,00
v.18(2021)
0,000%  Sociedad Financiera Equipate S.A. 0 0 40.000.000 0,0000 0,00 0,00
DE C.V. SOFOM Kredit v.19(2021)
0,000%  Sociedad Financiera Equipate S.A. 0 0 10.000.000 0,0000 0,00 0,00

DE C.V. SOFOM Kredit v.19(2021)

3.696.968,49 1,79

’ NTFV = Netto-Teilfondsvermégen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Vermodgensaufstellung zum 30. Juni 2026

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum Berichtszeitraum NTFV "
PHP
10,000% OnePuhunan Kredit v.24(2026) 0 0 58.385.000 100,0000 835.852,99 0,40
9,500%  OnePuhunan Kredit v.26(2029) 233.772.000 0  233.772.000 100,0000 3.346.733,32 1,62
4.182.586,31 2,02
RON
11,500% Mikro Kapital Romania IFN SA Kredit 0 1.034.004 865.855 100,0000 165.182,74 0,08
v. 23(2026)
9,300%  VITAS INSTITUTIE FINANCIARA 0 0 9.953.000 100,0000 1.898.775,23 0,92
NEBANCARA S.A. Kredit v.24(2027)
2.063.957,97 1,00
TJS
19,050% CJSC MDO IMON INTERNATIONAL 0 0 15.984.900 100,0000 1.551.932,04 0,75
Kredit v.24(2027)
16,500% OXUS Kredit v.26(2028) 9.353.700 0 9.353.700 100,0000 908.126,21 0,44
2.460.058,25 1,19
usD
6,551%  Annapura Finance Private Ltd.Kredit 0 0 5.000.000 100,0000 4.377.900,36 2,12
FRN v.23(2026)
6,800%  Arvand Kredit v.26(2029) 3.000.000 0 3.000.000 100,0000 2.626.740,22 1,27
8,000%  Asociacién para el Desarrollo Integral 750.000 0 750.000 100,0000 656.685,05 0,32
de San Antonio llotenango (ADISA)
Kredit v.26(2029)
6,700% CJSC «Humo Bank» Kredit 3.000.000 0 3.000.000 100,0000 2.626.740,22 1,27
v.26(2029)
0,000% COOPERATIVA DE AHORRO 0 0 1.418.942 0,0000 0,00 0,00
Y CREDITO PACIFICO Kredit v.
21(2024)
7,350% COOPHELASEIS.C. DER.L. DE 1.000.000 0 1.000.000 100,0000 875.580,07 0,42
C.V. Kredit v.26(2029)
7,000%  Farm Credit Armenia Universal 0 0 1.500.000 100,0000 1.313.370,11 0,64
Credit Organisation Commercial
Cooperative Kredit v.25(2028)
0,000%  Georgian Credit Joint Stock Company 0 53.006 171.994 50,0000 75.297,08 0,04
Kredit v.18(2027)
0,000%  Georgian Credit Joint Stock Company 0 53.006 171.994 50,0000 75.297,08 0,04
Kredit v.18(2027)
7,250%  Kaebauk Invstimentu no Finansas 2.000.000 0 2.000.000 100,0000 1.751.160,14 0,85
(KIF) Kredit v. 26(2028)
7,500%  Kamurj UCO CJSC Kredit v.25(2028) 0 0 3.000.000 100,0000  2.626.740,22 1,27
6,604%  Khan Bank JSC Kredit v.25(2028) 0 0 5.000.000 100,0000 4.377.900,36 2,12
6,687%  Khan Bank JSC Kredit v.25(2028) 0 0 5.000.000 100,0000 4.377.900,36 2,12

1)

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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NTFV = Netto-Teilfondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.
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Vermodgensaufstellung zum 30. Juni 2026

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum Berichtszeitraum NTFV "
USD (Fortsetzung)
- 7,200%  MFC Elet-Capital CJSC Kredit 0 0 625.000 100,0000 547.237,54 0,26
v.23(2026)
7,500%  Microcredit Company Amanat Credit 0 100.000 400.000 100,0000 350.232,03 0,17
LLC Kredit v.25(2028)
8,000%  Microcredit Company Bailyk Finance 0 666.667 1.333.333 100,0000 1.167.440,09 0,56
LLC Kredit v.24(2027)
7,500%  Microcredit Company «Universal 0 150.000 600.000 100,0000 525.348,04 0,25
Credit» Limited Liability Company
Kredit v.25(2028)
7,300%  Microfinance Organization KMF JSC 0 0 5.000.000 100,0000  4.377.900,36 2,12
Kredit v.25(2029)
7,300%  Microfinance Organization KMF JSC 0 0 5.000.000 100,0000  4.377.900,36 2,12
Kredit v.25(2029)
7,649%  NINGXIA DONGFANG HUIMIN 2.500.000 0 2.500.000 100,0000  2.188.950,18 1,06
MICROFINANCE CORP. LTD. Kredit
v.26(2028)
8,250%  OXUS Kredit v.24(2026) 0 187.500 187.500 100,0000 164.171,26 0,08
8,500% OXUS MCC CJSC Kredit v.23(2026) 0 250.000 250.000 100,0000 218.895,02 0,11
7,750%  OXUS MCC CJSC Kredit v.26(2028) 750.000 0 750.000 100,0000 656.685,05 0,32
8,150%  Pro Mujer Nicaragua LLC (Sucursal 0 250.000 250.000 100,0000 218.895,02 0,11
Nicaragua) Kredit v.24(2026)
8,150%  Pro Mujer Nicaragua LLC (Sucursal 0 750.000 750.000 100,0000 656.685,05 0,32
Nicaragua) Kredit v.24(2026)
0,000%  Sambandh Finserve Pvt. Ltd. Kredit 0 0 2.000.000 0,0000 0,00 0,00
FRN v. 19(2022)
6,502%  SATYA MicroCapital Ltd. Kredit FRN 0 0 5.000.000 75,0000  3.283.42527 1,59
V. 24(2027)
12,000% Societe De Microfinance Guilgal 0 50.000 100.000 100,0000 87.558,01 0,04
Kredit v.23(2028)
7,250%  Transcapital Non-Bank Financial 0 0 4.000.000 100,0000  3.502.320,29 1,69
Institution LLC Kredit v.25(2029)
48.084.954,84 23,28
uzs
23,000% Ehtirom plus mikromoliya tashkiloti 0 3.484.300.000 6.968.600.000 100,0000 505.899,03 0,24
LLC Kredit v.25(2028)
23,000% MICROFINANCE ORGANIZATION 13.887.590.000 0 13.887.590.000 100,0000 1.008.196,53 0,49
DELTA JOINT-STOCK COMPANY
Kredit v.26(2029)
1.514.095,56 0,73

1)

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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NTFV = Netto-Teilfondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.



GLS Alternative Investments

GLS Alternative Investments - Mikrofinanzfonds

Vermodgensaufstellung zum 30. Juni 2026

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im im EUR vom
Berichtszeitraum Berichtszeitraum NTFV "

XOF
7,250% UM PAMECAS Kredit v.24(2026) 0 0 1.333.333.333 100,0000  2.033.187,62 0,98
8,000% UNACREP Kredit v.26(2027) 500.000.000 0  500.000.000 100,0000 762.445,36 0,37
8,500% UNACREP Kredit v.26(2029) 500.000.000 0  500.000.000 100,0000 762.445,36 0,37
3.558.078,34 1,72
Nicht notierte Wertpapiere 161.573.348,35 78,18
Kredite 161.573.348,35 78,18
Wertpapiervermégen 184.756.986,97 89,40
Bankguthaben - Kontokorrent Wéhrung Zinssatz Falligkeit Bestand in Kurswert  %-Anteil
in % Fremdwahrung EUR vom
NTFV "
DZ PRIVATBANK AG ” EUR 1,7700 taglich  2.910.942,09  2.910.942,09 1,41
DZ PRIVATBANK AG ” GBP 3,2550 taglich 45,099,08 52.319,12 0,03
DZ PRIVATBANK AG ” MXN 4,9550 taglich 18.526.338,04 925.557,94 0,45
DZ PRIVATBANK AG * RON 4,1050 taglich 19.033.141,53  3.631.031,62 1,76
DZ PRIVATBANK AG * usD 3,1750 taglich 12.378.234,96  10.838.135,86 5,24
DZ PRIVATBANK AG * ZAR 5,5550 taglich 280.257,69 14.929,48 0,01
DZ PRIVATBANK AG (Variation Margin) EUR 0,0000 taglich ~ 3.010.000,00  3.010.000,00 1,46
Summe Bankguthaben - Kontokorrent * 21.382.916,11 10,36
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 562.746,09 0,24
Netto-Teilfondsvermogen in EUR 206.702.649,17 100,00

NTFV = Netto-Teilfondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kdnnen die Summen vom tatséchlichen Wert abweichen.
Siehe Erlauterungen zum Bericht.

Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschiitzt. Die angegebenen Zinssatze sind per 30. Juni 2026. Die
aufgefiihrten Salden der Bankguthaben sind auf Sicht fallig.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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GLS Alternative Investments - Mikrofinanzfonds

Devisentermingeschéfte
Zum 30. Juni 2026 standen folgende offene Devisentermingeschéfte aus:

Wahrung Wahrungsbetrag in Wahrungsbetrag %-Anteil

Original Wahrung EUR vom

NTFV "

EUR/MXN Wahrungsverkaufe 50.000.000,00  2.492.491,87 1,21

EUR/NOK Wahrungsverkaufe 42.000.000,00  3.697.835,43 1,79

EUR/USD Wahrungsverkaufe 81.000.000,00 70.748.560,10 34,23

Bilaterale Devisentermingeschéfte mit Barausgleich

Zum 30.06.2026 standen folgende offene bilaterale Devisentermingeschéfte mit Barausgleich aus:

Wahrung Wahrungsbetrag in  Wahrungsbetrag in Kurswert  %-Anteil

Kaufwahrung  Verkaufswahrung EUR vom

NTFV "

USD/IDR Bilaterale Wahrungsgeschafte 2.846.651,22 48.765.000.000,00  2.569.994,10 1,24

USD/KGS Bilaterale Wahrungsgeschafte 971.915,85 105.000.000,00 879.609,45 0,43

USD/IKZT Bilaterale Wahrungsgeschafte 4.863.266,88 3.059.400.000,00  4.799.851,00 2,32

USD/PHP Bilaterale Wahrungsgeschafte 4.864.923,75  292.400.000,00  4.331.552,43 2,10

USD/TJS Bilaterale Wahrungsgeschafte 2.094.927,07 25.328.700,00  1.971.205,29 0,95

USb/Uzs Bilaterale Wahrungsgeschafte 1.391.283,56 20.787.590.000,00  1.357.455,95 0,66

)

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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GLS Alternative Investments - Mikrofinanzfonds

Zu- und Abgange vom 1. Januar 2026 bis 30. Juni 2026

Wiahrend des Berichtszeitraumes getatigte Kéufe und Verkéufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieRlich Anderungen ohne Geldbewegungen,

soweit sie nicht in der Vermodgensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere Zugange Abgénge
im im
Berichtszeitraum Berichtszeitraum
Kredite
EUR
5,126% Agency for Financing in Kosovo, (AFK) Kredit v.23(2026) 0 750.000
5,500% JSCB Hamkorbank Kredit v.23(2026) 0 10.000.000
3,850% MFI Alter Modus DOO Podgorica LLC Kredit v.23(2026) 0 2.000.000
5,800% Microfinance Institution FinCredit Kredit v.23(2026) 0 750.000
5,450% NOA Sh.AKredit v.23(2026) 0 2.000.000
6,400% NOA Sh.AKredit v.24(2027) 0 2.000.000
usb
6,580% Annapurna Finance Pvt. Ltd. Kredit v.23(2026) 0 5.000.000
7,000% Arvand Kredit v.24(2026) 0 1.100.000
7,500%  ASA International Kenya Limited Kredit v.23(2026) 0 750.000
7,750%  Asociacion para el Desarrollo Integral de San Antonio llotenango (ADISA) Kredit v.23(2025) 0 375.000
7,250% CJSC MDO “Imon International” Kredit v.23(2026) 0 250.000
7,250% CJSC MDO “Imon International” Kredit v.23(2026) 0 250.000
8,350% Fundacion ESPOIR (Equador) Kredit v. 22(2025) 0 166.667
8,500% SATYA MICROCAPITAL v.23(2026) 0 4.000.000
7,500%  Svatantra microfin Pvt. Ltd. v.23(2026) 0 3.000.000
uzs
24,000% Fortuna Biznes Mikromoliya Tashkiloti LLC Kredit v.24(2026) 0 6.989.873.000
25,000% Microfinance Organization Delta LLC. Kredit v. 24(2026) 0 5.117.988.750
24,000% Renesans Mikromoliya Tashkiloti LLC Kredit v.24(2027) 0 3.393.107.500

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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GLS Alternative Investments - Mikrofinanzfonds

Devisenkurse
Fir die Bewertung von Vermdgenswerten in fremder Wahrung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. Juni 2026 in Euro umgerechnet.

Bosnien Herzegowina Konvertible Mark BAM 1 1,9558
Britisches Pfund GBP 1 0,8620
CFA-Franc (BCEAO) XOF 1 655,7847
Honduras-Lempira HNL 1 30,3228
Indonesische Rupiah IDR 1 20.369,3535
Kasachstan-Tenge KZT 1 551,0633
Kirgisistan-Som KGS 1 99,8766
Mexikanischer Peso MXN 1 20,0164
Norwegische Krone NOK 1 11,3340
Philippinischer Peso PHP 1 69,8508
Ruménische Leu RON 1 5,2418
Sidafrikanischer Rand ZAR 1 18,7721
Tadschikistan-Somoni TJS 1 10,3000
Usbekistan-Sum uzs 1 13.774,6854
US-Dollar usD 1 1,1421

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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Anhang zum Halbjahresbericht zum 30. Juni 2026

1.) ALLGEMEINES

Der Alternative Investmentfonds GLS Alternative Investments (,Fonds” oder ,Investmentgesellschaft) wurde auf Initiative der
GLS Gemeinschaftsbank eG aufgelegt und wird von der IPConcept (Luxemburg) S.A.verwaltet. Die Investmentgesellschaft ist
eine Aktiengesellschaft mit variablem Kapital (société d'investissement a capital variable), nach dem Recht des GroRherzogtums
Luxemburg mit Sitz in 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, GroBherzogtum Luxemburg. Sie wurde am 10. Dezember 2015 fiir
eine unbestimmte Zeit und in der Form eines Umbrella-Fonds mit einem oder mehreren Teilfonds gegriindet. lhre Satzung wurde am
29. Dezember 2015 im Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations, dem Amtsblatt des GroRherzogtums Luxemburg (,Mémorial)
vertffentlicht. Die Satzung wurde letztmalig am 16. April 2026 geandert und im RESA veréffentlicht. Die Investmentgesellschaft ist
beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxemburg B 202338 eingetragen.

Die Investmentgesellschaft wurde geméaR Teil Il des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 (iber Organismen fiir gemeinsame
Anlagen (,Gesetz vom 17. Dezember 2010%) in der Form eines Umbrella-Fonds (,Investmentgesellschaft) mit einem oder mehreren
Teilfonds (,Teilfonds") auf unbestimmte Dauer errichtet.

Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die IPConcept (Luxemburg) S.A. (,Verwaltungsgesellschaft‘), eine Aktiengesellschaft nach
dem Recht des GroRherzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 4, rue Thomas Edison, L-1445 Strassen, Luxemburg. Sie
wurde am 23. Mai 2001 auf unbestimmte Zeit gegriindet. Ihre Satzung wurde am 19. Juni 2001 im Mémorial verdffentlicht. Die
Verwaltungsgesellschaft ist beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxemburg
B 82183 eingetragen.

Die Verwaltungsgesellschaft unterliegt den Anforderungen der geanderten Richtlinie 2009/65/EG des Rates zur Koordinierung
der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren sowie der
Richtlinie 2011/61/EU Uber Verwalter alternativer Investmentfonds. Die Verwaltungsgesellschaft fungiert als externer Verwalter des
Fonds (,AIFM®) im Sinne des Gesetzes vom 12. Juli 2013.

Der GLS Alternative Investments besteht zum 30. Juni 2026 aus einem Teilfonds, dem GLS Alternative Investments - Mikrofinanzfonds.
Folglich entspricht die Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermdgens und die Vermdgensaufstellung zum 30. Juni 2026 des
GLS Alternative Investments - Mikrofinanzfonds gleichzeitig der zusammengefassten Aufstellung des Fonds GLS Alternative Investments.

2.) WESENTLICHE BUCHFUHRUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Dieser Bericht wird in der Verantwortung des Verwaltungsrates der Investmentgesellschaft in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg
geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung und Darstellung von Berichten unter Annahme der
Unternehmensfortfiihrung erstellt.

1. Das Netto-Gesellschaftsvermdgen der Investmentgesellschaft lautet auf Euro (EUR) (,Referenzwahrung®).

2. Der Wert einer Aktie (,Nettoinventarwert pro Aktie”) lautet auf die im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt angegebene
Wahrung (, Teilfondswahrung*), sofern nicht fir etwaige weitere Aktienklassen im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt eine
von der Teilfondswahrung abweichende Wahrung angegeben ist (,Aktienklassenwahrung®).

3. Der Nettoinventarwert pro Aktie wird von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Beauftragten unter Aufsicht der
Verwahrstelle jeweils am letzten Bankarbeitstag eines Monats in Luxemburg, mit Ausnahme des 24. und 31. Dezember eines
jeden Jahres (,Bewertungstag"“) berechnet und bis auf zwei Dezimalstellen kaufmannisch gerundet. Der Verwaltungsrat kann
fir einzelne Teilfonds eine abweichende Regelung treffen, wobei zu beriicksichtigen ist, dass der Nettoinventarwert pro Aktie
mindestens einmal im Monat zu berechnen ist.

Die Verwaltungsgesellschaft kann jedoch beschlieRen, den Nettoinventarwert pro Aktie am 24. und 31. Dezember eines Jahres
zu ermitteln, ohne dass es sich bei diesen Wertermittlungen um Berechnungen des Nettoinventarwertes pro Aktie an einem
Bewertungstag im Sinne des vorstehenden Satzes 1 dieser Ziffer 3 handelt. Folglich kdnnen die Aktionare keine Ausgabe,
Rilcknahme und/oder Umtausch von Aktien auf Grundlage eines am 24. Dezember und/oder 31. Dezember eines Jahres
ermittelten Nettoinventarwertes pro Aktie verlangen.

4. Zur Berechnung des Nettoinventarwertes pro Aktie wird der Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds gehdrenden Vermégenswerte
abz(iglich der Verbindlichkeiten des jeweiligen Teilfonds (,Netto-Teilfondsvermdgen®) an jedem im jeweiligen Anhang angegebenen
Tag (,Bewertungstag") ermittelt und durch die Anzahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Aktien des jeweiligen Teilfonds
geteilt.
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Anhang zum Halbjahresbericht zum 30. Juni 2026

Bei einem Teilfonds mit mehreren Aktienklassen wird aus dem Netto-Teilfondsvermdgen das jeweilige rechnerisch anteilige
Netto-Aktienklassenvermdgen ermittelt und durch die Anzahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Aktien der jeweiligen
Aktienklasse geteilt.

Bei einer Aktienklasse zur Teilfondswahrung abweichenden Aktienklassenwahrung wird das rechnerisch ermittelte anteilige Netto-
Aktienklassenvermégen in Teilfondswahrung mit dem der Netto-Teilfondsvermdgenberechnung zugrunde liegenden jeweiligen
Devisenkurs in dieAktienklassenwahrung umgerechnet und durch die Anzahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen
Aktien der jeweiligen Aktienklasse geteilt.

Bei ausschuttenden Aktienklassen wird das jeweilige Netto-Aktienklassenvermdgen um die Hohe der jeweiligen Ausschittungen
der Aktienklasse reduziert.

5. Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder gemaR den
Regelungen dieser Satzung Auskunft iiber die Situation des Netto-Gesellschaftsvermdgens gegeben werden muss, werden die
Vermdgenswerte des jeweiligen Teilfonds in die Referenzwahrung umgerechnet. Das jeweilige Netto-Teilfondsvermdgen wird
nach folgenden Grundséatzen berechnet:

a) Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die an einer
Wertpapierbdrse amtlich notiert sind, werden zum letzten verfiigbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet,
des dem Bewertungstag vorhergehenden Borsentages bewertet. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Teilfonds
festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen,
die an einer Wertpapierbdrse amtlich notiert sind, zum letzten verfligbaren Schlusskurs, der eine verlassliche Bewertung
gewahrleistet, bewertet werden. Dies findet im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt der betroffenen Teilfonds Erwahnung.

Soweit Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen an mehreren
Wertpapierbdrsen amtlich notiert sind, ist die Borse mit der héchsten Liquiditat mageblich.

b) Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die nicht an einer
Wertpapierbdrse amtlich notiert sind (oder deren Borsenkurse z.B. aufgrund mangelnder Liquiditét als nicht reprasentativ
angesehen werden), die aber an einem geregelten Markt gehandelt werden, werden zu einem Kurs bewertet, der nicht
geringer als der Geldkurs und nicht héher als der Briefkurs des dem Bewertungstag vorhergehenden Handelstages sein
darf und den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fiir den bestmdglichen Kurs hélt, zu dem die Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente, abgeleiteten Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstigen Anlagen verkauft werden konnen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die nicht an einer Wertpapierbdrse amtlich notiert sind (oder deren
Borsenkurse z.B. aufgrund mangelnder Liquiditét als nicht reprasentativ angesehen werden), die aber an einem geregelten
Markt gehandelt werden, zu dem letzten dort verfiigbaren Kurs, den die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben fiir
den bestmdglichen Kurs hélt, zu dem die Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleiteten Finanzinstrumente (Derivate)
sowie sonstigen Anlagen verkauft werden kénnen, bewertet werden. Dies findet im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt
der betroffenen Teilfonds Erwéhnung.

c) OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden und tiberpriifbaren Grundlage auf Tagesbasis
bewertet.

d) Anteile an OGAW bzw. OGA werden grundsatzlich zum letzten vor dem Bewertungstag festgestellten Riicknahmepreis
angesetzt oder zum letzten verfigbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet. Falls fiir
Investmentanteile die Riicknahme ausgesetzt ist oder keine Riicknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile
ebenso wie alle anderen Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach
Treu und Glauben, allgemein anerkannten und nachpriifbaren Bewertungsregeln festlegt.

e) Falls die jeweiligen Kurse nicht marktgerecht sind, falls die unter b) genannten Finanzinstrumente nicht an einem geregelten
Markt gehandelt werden und falls fir andere als die unter den Buchstaben a) bis d) genannten Finanzinstrumente keine
Kurse festgelegt wurden, werden diese Finanzinstrumente, ebenso wie die sonstigen gesetzlich zuléssigen Vermégenswerte
zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben, auf der Grundlage
des wahrscheinlich erreichbaren Verkaufswertes festlegt. Die Vorgehensweise hierzu ist in der Bewertungsrichtlinie der
Verwaltungsgesellschaft geregelt.

Bei Solidarité Internationale pour le Développement et I'Investissement (im Folgenden ,SIDI*) handelt es sich um eine
Gesellschaft, deren Ziel es ist, soziale Unternehmungen in Entwicklungslandern zu unterstitzen. Dabei fokussiert sich die
Gesellschaft auf unterentwickelte Mikrofinanzmarkte in Afrika, Lateinamerika sowie die Regionen Osteuropa, den Nahen
Osten und Asien. Es handelt sich bei SIDI um ein Non-Profit-Unternehmen.
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Die Bewertung basiert auf dem publizierten Emissions- und Riicknahmekurs der Gesellschaft.

Der Aktienkurs wird fortlaufend auf Basis des Emissions- bzw. Riickkaufskurses seitens der Verwaltungsgesellschaft
Uberwacht. Daneben fiihrt die Verwaltungsgesellschaft jahrlich ein Substanzwertverfahren durch mit dem Ziel, die
Verlasslichkeit dieses Kurses zu validieren. Ein Handel der Aktien findet aktuell an keinem geregelten Markt statt, sodass
keine Sekundarmarkttransaktionen beobachtet werden konnen. Jeder Anteileigner kann jederzeit von der Gesellschaft
den Ruickkauf seiner Aktien beantragen; SIDI strebt es an, jede diesbeziigliche Anfrage innerhalb von drei Monaten zu
beantworten. Zum 30. Juni 2026 entspricht der Bewertungskurs dem Anschaffungskurs (EUR 152/Aktie).

f)  Unverbriefte Darlehensforderungen zur Refinanzierung von Mikrofinanzinstituten werden grundsétzlich zu 100 Prozent des
Nominalwerts zuz(iglich aufgelaufener Zinsen bewertet. Fortlaufend wird in einem standardisierten Impairmentverfahren
die Werthaltigkeit der Darlehensforderungen tberprift. Das Ergebnis dieses Verfahrens kann eine Wertminderung von
Darlehensforderungen darstellen.

g) Die fliissigen Mittel werden zu deren Nennwert zuzlglich Zinsen bewertet.
h) Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriche und Verbindlichkeiten, werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

i) Der Marktwert von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten, abgeleiteten Finanzinstrumenten (Derivate) und sonstigen
Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die jeweilige Teilfondswéhrung lauten, wird zu dem unter Zugrundelegung des WM/
Reuters-Fixings um 17.00 Uhr (16.00 Uhr Londoner Zeit) ermittelten Devisenkurs des dem Bewertungstag vorhergehenden
Borsentages in die entsprechende Teilfondswéhrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden
jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einzelne Teilfonds festlegen, dass Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, abgeleitete
Finanzinstrumente (Derivate) sowie sonstige Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die jeweilige Teilfondswahrung lauten,
zu dem unter Zugrundelegung des am Bewertungstag ermittelten Devisenkurses in die entsprechende Teilfondswahrung
umgerechnet werden. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.
Dies findet im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt der betroffenen Teilfonds Erwahnung.

Das jeweilige Netto-Teilfondsvermdgen wird um die Ausschittungen reduziert, die gegebenenfalls an die Anleger des betreffenden
Teilfonds gezahlt werden.

6. Die Berechnung des Nettoinventarwertes pro Aktie erfolgt nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien fiir jeden Teilfonds
separat. Soweit jedoch innerhalb eines Teilfonds Aktienklassen gebildet wurden, erfolgt die daraus resultierende Berechnung
des Nettoinventarwertes pro Aktie innerhalb des betreffenden Teilfonds nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien fir jede
Aktienklasse getrennt. Die Zusammenstellung und Zuordnung der Aktiva erfolgt immer pro Teilfonds.
Die Bewertung der Vermdgensgegenstande des jeweiligen Teilfonds wird grundsatzlich von der Verwaltungsgesellschaft
vorgenommen. Die Verwaltungsgesellschaft kann die Bewertung von Vermdgensgegenstanden delegieren und einen externen
Bewerter, welcher die gesetzlichen Vorschriften erfiillt, heranziehen. Dieser darf die Bewertungsfunktion nicht an einen Dritten
delegieren. Die Verwaltungsgesellschaft informiert die zustandige Aufsichtsbehdrde tiber die Bestellung eines externen Bewerters.
Die Verwaltungsgesellschaft bleibt auch dann fiir die ordnungsgeméaRe Bewertung der Vermdgensgegenstande des jeweiligen
Teilfonds sowie fiir die Berechnung und Bekanntgabe des Nettoinventarwertes verantwortlich, wenn sie einen externen Bewerter
bestellt hat.
Die in diesem Bericht verdffentlichten Tabellen kénnen aus rechnerischen Griinden Rundungsdifferenzen in Hohe von +/ - einer
Einheit (Wahrung, % etc.) enthalten.

7. Im Berichtszeitraum bestehen folgende Einzelwertberichtigungen (EWB) fiir Kreditforderungen:

Teilfonds MFI Kreditexposure in EWB  Buchwert  Wert nach

EUR, MXN, TJS, in in EWB/NAV
USD und XOF  Prozent EUR

GLS Alternative Investments -  Inicjatywa Mikro Sp. Z. 0.0 536.323 100,0000 0,00 0,00%

Mikrofinanzfonds (Poland) Kredit v.16(2020)

GLS Alternative Investments -  Inicjatywa Mikro Sp. Z. 0.0 536.323  100,0000 0,00 0,00%

Mikrofinanzfonds (Poland) Kredit v.16(2031)

GLS Alternative Investments -  Siempre Creciendo S.A. de 10.000.000 100,0000 0,00 0,00%

Mikrofinanzfonds CV Kredit v.18(2020)

GLS Alternative Investments - - Siempre Creciendo S.A. de 10.000.000 100,0000 0,00 0,00%

Mikrofinanzfonds CV Kredit v.18(2021)

GLS Alternative Investments - Sociedad Financiera Equipate S.A. 10.000.000 100,0000 0,00 0,00%

Mikrofinanzfonds DE C.V. SOFOM Kredit v.19(2021)
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Teilfonds MFI Kreditexposure in EWB  Buchwert  Wert nach

EUR, MXN, TJS, in in EWB/NAV
USD und XOF  Prozent EUR

GLS Alternative Investments -  Sociedad Financiera Equipate S.A. 40.000.000 100,0000 0,00 0,00%

Mikrofinanzfonds DE C.V. SOFOM Kredit v.19(2021)

GLS Alternative Investments - COOPERATIVA DE AHORRO 1.418.942 100,0000 0,00 0,00%

Mikrofinanzfonds Y CREDITO PACIFICO

Kredit v. 21(2024)

GLS Alternative Investments -  Georgian Credit Joint Stock 171.994 50,0000 75.297,08 0,04%

Mikrofinanzfonds Company Kredit v.18(2027)

GLS Alternative Investments -  Georgian Credit Joint Stock 270.000 50,0000  75.297,08 0,04%

Mikrofinanzfonds Company Kredit v.18(2027)

GLS Alternative Investments - Sambandh Finserve Pvt. Ltd. 2.000.000 100,0000 0,00 0,00%

Mikrofinanzfonds Kredit FRN v. 19(2022)

GLS Alternative Investments -  SATYA MicroCapital Ltd. 5.000.000 25,0000 3.283.425,27 1,59%

Mikrofinanzfonds Kredit FRN v. 24(2027)

3.) BESTEUERUNG

Besteuerung der Investmentgesellschaft und ihrer Teilfonds
Das Fondsvermdgen unterliegt im GroRherzogtum Luxemburg keiner Besteuerung auf seine Einkiinfte und Gewinne.

Das Fondsvermdgen unterliegt im GroBherzogtum Luxemburg lediglich der sog. ,taxe d‘abonnement” in Héhe von derzeit 0,05%.
Diese ,taxe d'abonnement® ist vierteljahrlich auf der Basis des Netto-Vermdgens der Investmentgesellschaft bzw. der Teilfonds
am Ende des entsprechenden Quartals zu entrichten. Die Hohe der ,taxe d‘abonnement® ist fur den jeweiligen Teilfonds oder
die Aktienklassen im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt erwéhnt. Eine Befreiung von der ,taxe d'abonnement” findet u.a.
Anwendung, soweit ein Teilfondsvermdgen in anderen Luxemburger Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits bereits der
,{axe d‘abonnement* unterliegen. Es ist eine Registrierungsgebiihr von 75 Euro, welche bei der Griindung der Gesellschaft und jeder
nachfolgenden Satzungsanderung anféllt, zu entrichten.

Die Teilfonds des GLS Alternative Investments sind gemaf Art. 175 d) des Gesetzes von 2010 von der ,taxe d‘abonnement” befreit.

Von der Investmentgesellschaft erhaltene Einkiinfte (insbesondere Zinsen und Dividenden) kénnen in den Landern, in denen das
jeweilige (Teil-)Fondsvermdgen angelegt ist, dort einer Quellenbesteuerung oder Veranlagungsbesteuerung unterworfen werden. Der
Fonds kann auch auf realisierte oder unrealisierte Kapitalzuwachse seiner Anlagen im Quellenland einer Besteuerung unterliegen.
Weder die Verwahrstelle noch die Verwaltungsgesellschaft ist zur Einholung von Steuerbescheinigungen verpflichtet.

Die Europaische Union (,EU") hat die Richtlinie 2016/1164 zur Bekdmpfung von Steuervermeidungspraktiken (,ATAD 1) verabschiedet.
Die Richtlinie setzt Handlungsempfehlungen des BEPS-Projekts der Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
(OECD) um. Hierzu gehdren unter anderem Regelungen zur Besteuerung von hybriden Inkongruenzen, Zinsabzugsbeschrankungen,
Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung sowie eine allgemeine Steuermissbrauchsregelung. Luxemburg hat ATAD 1 in nationales
Recht umgesetzt und wendet diese Vorschriften seit dem 1. Januar 2019 an. ATAD 1 wurde durch die Anderungsrichtlinie vom
29. Mai 2017 (,ATAD 2°) in Bezug auf hybride Gestaltungen mit Drittlandern ergénzt.

Wahrend ATAD 1 Regelungen fiir bestimmte hybride Inkongruenzen zwischen Mitgliedstaaten vorsah, erweitert ATAD 2 den
Anwendungsbereich der Richtlinie auf verschiedene weitere Inkongruenzen zwischen den Mitgliedsstaaten und auf Inkongruenzen
zwischen Mitgliedstaaten und Drittstaaten. Die Vorgaben aus ATAD 2 wurden in Luxemburg ebenfalls in nationales Recht umgesetzt
und werden seit dem 1. Januar 2020 angewendet. Eine Ausnahme hiervon bilden die Regelungen zu den sogenannten umgekehrt
hybriden Inkongruenzen, die die Mitgliedsstaaten erst ab dem 1. Januar 2022 im nationalen Recht anwenden mussen. Die
Auswirkungen des BEPS-Aktionsplans, von ATAD 1 und von ATAD 2 kdnnen zu zusatzlichen Steuerbelastungen auf Ebene der
Gesellschaft, der Zielfonds, der alternativen Investmentvehikel, Holdinggesellschaften oder Portfoliogesellschaften fiihren, die den
Wert des Fondsinvestments mindern konnen, ohne dass die Verwaltungsgesellschaft hierauf rechtlich Einfluss nehmen kann. Dariiber
hinaus hat die EU am 22. Dezember 2021 einen Richtlinienvorschlag verdffentlicht und im Nachgang Uberarbeitet, der darauf abzielt,
den Missbrauch von Briefkastenfirmen zu Steuerzwecken zu bek&mpfen und sicherzustellen, dass EU-Firmen, die keine oder nur
eine minimale wirtschaftliche Téatigkeit ausiiben, nicht in den Genuss bestimmter Steuervorteile kommen kénnen (die sogenannte
LATAD 3“). Die Einflihrung der ATAD 3 kann zu zusatzlichen Steuerbelastungen in der Investitionsstruktur fiihren.
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Die Verwaltungsgesellschaft kann im Rahmen ihres Ermessens entscheiden, dass ein Aktionér, der durch seinen Steuerstatus eine
Steuermehrbelastung verursacht hat, diese zu tragen hat.

Interessenten und Aktionaren wird empfohlen, sich tber Gesetze und Verordnungen, die auf die Besteuerung des
Gesellschaftsvermdgens, die Zeichnung, den Kauf, den Besitz, die Riicknahme oder die Ubertragung von Aktien Anwendung finden,
zu informieren und sich durch externe Dritte, insbesondere durch einen Steuerberater, beraten zu lassen.

Besteuerung der Ertrage aus Aktien an dem Investmentfonds beim Aktionar
Natlrliche Personen, die im Groherzogtum Luxemburg steuerlich anséssig sind, unterliegen der progressiven luxemburgischen
Einkommensteuer.

Gesellschaften, die im GroRherzogtum Luxemburg steuerlich anséssig sind, unterliegen mit den Einkiinften aus den Fondsanteilen
der Kdrperschaftsteuer.

Aktionare, die nicht im GroBherzogtum Luxemburg steuerlich ansassig sind bzw. waren und dort keine Betriebsstatte unterhalten
oder einen permanenten Vertreter haben, unterliegen keiner Luxemburger Ertragsbesteuerung im Hinblick auf ihre Einkiinfte oder
VerauRerungsgewinne aus ihren Aktien am Fonds. Interessenten und Aktionaren wird empfohlen, sich tiber Gesetze und Verordnungen,
die auf die Besteuerung des Gesellschaftsvermdgens, die Zeichnung, den Kauf, den Besitz, die Riicknahme oder die Ubertragung von
Aktien Anwendung finden, zu informieren und sich durch externe Dritte, insbesondere durch einen Steuerberater, beraten zu lassen.

4.) VERWENDUNG DER ERTRAGE

Die Investmentgesellschaft kann die erwirtschafteten Ertrage an die Aktiondre ausschitten oder diese Ertrage thesaurieren. Dies
findet im Anhang zum Verkaufsprospekt Erwahnung. Gem&R dem Anhang des aktuellen Verkaufsprospektes ist vorgesehen, die
Ertrdge auszuschutten.

5.) INFORMATIONEN ZU DEN GEBUHREN BZW. AUFWENDUNGEN

Angaben zu Management- und Verwahrstellengebiihren kdnnen dem aktuellen Verkaufsprospekt enthommen werden.

6.) KONTOKORRENTKONTEN (BANKGUTHABEN BZW. BANKVERBINDLICHKEITEN) DES FONDS

Séamtliche Kontokorrentkonten der Teilfonds (auch solche in unterschiedlichen Wahrungen), die tatsachlich und rechtlich nur Teile eines
einheitlichen Kontokorrentkontos bilden, werden in der Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermégen als einheitliches Kontokorrent
ausgewiesen. Kontokorrentkonten in Fremdwahrung, sofern vorhanden, werden in die Netto-Teilfondswahrung umgerechnet. Als
Basis fir die Zinsberechnung gelten die Bedingungen des jeweiligen Einzelkontos.

7.) TRANSPARENZ VON WERTPAPIERFINANZIERUNGSGESCHAFTEN UND DEREN WEITERVERWENDUNG

Die IPConcept (Luxemburg) S.A., als Verwaltungsgesellschaft von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
sowie als Manager alternativer Investmentfonds (,AIFM®), fallt per Definition in den Anwendungsbereich der Verordnung (EU) 2015/2365
des Europaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 iiber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften
und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (,SFTRY).

Im Berichtszeitraum der Investmengesellschaft kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschafte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne
dieser Verordnung zum Einsatz. Somit sind im vorliegenden Bericht keine Angaben im Sinne von Artikel 13 der genannten Verordnung
an die Anleger aufzufiihren. Details zur Anlagestrategie und den eingesetzten Finanzinstrumenten der Investmentgesellschaft kdnnen
jeweils aus dem aktuellen Verkaufsprospekt entnommen werden.

8.) EREIGNISSE IM BERICHTSZEITRAUM

a) Formwechsel DZ PRIVATBANK S.A. zu DZ PRIVATBANK AG, Niederlassung Luxemburg

Die DZ PRIVATBANK S.A. hat mit Wirkung zum 2. Januar 2026 einen grenziiberschreitenden Formwechsel durch Verlegung ihres
derzeitigen Hauptsitzes von Luxemburg nach Deutschland und damit einhergehend eine Umwandlung der Gesellschaftsform von
einer luxemburgischen Aktiengesellschaft (Société Anonyme) in eine deutsche Aktiengesellschaft (AG) vollzogen. Die umgewandelte
deutsche Aktiengesellschaft wird als DZ PRIVATBANK AG firmieren. Die vormals durch die DZ PRIVATBANK S.A. ausgefiihrten
Dienstleistungen werden ab dem 2. Januar 2026 durch die DZ PRIVATBANK AG, Niederlassung Luxemburg erbracht.
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b) Anpassung Verkaufsprospekt i
Mit Wirkung zum 2. Januar 2026 wurde der Verkaufsprospekt tberarbeitet und folgende Anderungen wurden vorgenommen:

+ Anpassungen aufgrund des bereits bekannten grenztiberschreitenden Formwechsels und der damit einhergehenden Umfirmierung
der DZ PRIVATBANK S.A. zur DZ PRIVATBANK AG. Die bisher durch die DZ PRIVATBANK S.A. erbrachten Dienstleistungen
fir den Fonds werden daher zukiinftig von der DZ PRIVATBANK AG, Niederlassung Luxemburg nahtlos fortgefiihrt,

+ Musteranpassungen und redaktionelle Anderungen.
Mit Wirkung zum 16. April 2026 wurde der Verkaufsprospekt iiberarbeitet und folgende Anderungen wurden vorgenommen:

+ Umsetzung der Richtlinie (EU) 2024/927 des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Mérz 2024 zur Anderung
der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf Ubertragungsvereinbarungen, Liquiditatsrisikomanagement, die
aufsichtliche Berichterstattung, die Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kreditvergabe durch
alternative Investmentfonds,

+  Redaktionelle Anderungen und Musteranpassungen.

Situation des Mikrofinanzinstituts Pamecas

Nach langen und intensiven Gesprachen konnte im Marz 2026 im gegenseitigen Einvernehmen eine Einigung in Bezug auf eine
Laufzeitverkiirzung des bestehenden Kredits getroffen werden. Diese sieht nunmehr eine Verkiirzung der Laufzeit auf August 2026 vor,
d.h. um 1 Jahr. Bedingt durch die freiwillige Laufzeitenverkiirzung stieg auch wieder die Bewertung der Kredite an. Die wirtschaftliche
Lage im Senegal bzw. der Zustand des Staatshaushaltes ist weiterhin als kritisch einzustufen. Von daher strahlt das Makro-Umfeld
des Landes weiterhin negativ auf Pamecas ab und somit gestaltet sich die wirtschaftliche Erholung des Instituts als langwierig.

Situation des Mikrofinanzinstituts Satya

Die Situation bei Satya ist weiterhin hochdynamisch, die Liquiditatslage ist angespannt. Mit den erfolgten Kapitalerhohungen
im Marz und April 2026 hat sich die Situation zwar leicht entspannt, zusatzliche Kapitalerh6hungen werden jedoch seitens des
Unternehmens auch kurzfristig angestrebt. Der Jahresabschluss per 31.03.2026 zeigt eine Bereinigung des Kreditbuchs bedingt
durch Abschreibungen, was zu einer entsprechenden Reduktion der Quote der problematischen Kredite im Verhaltnis zum gesamten
Kreditportfolio fiihrt. Die Probleme im Funding bzw. auf der Eigenkapitalseite sind durch diese Bereinigung jedoch noch nicht
abschlieRend geldst. Per Ende Marz 2026 wurden 4 Mio. USD vertragskonform und voll umfanglich zurlickgezahlt. Der verbleibende
Kredit tiber 5 Mio. USD notierte per 31.12.2025 mit einer Bewertung von 70%. Weitere Schwankungen in der Bewertung kénnen
vor dem Hintergrund der laufenden Gesprache zwischen Unternehmen, Aktionaren und Geldgebern nicht ausgeschlossen werden.

9.) EREIGNISSE NACH DEM BERICHTSZEITRAUM

Nach dem Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Anderungen oder sonstigen wesentlichen Ereignisse.
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Investmentgesellschaft GLS Alternative Investments
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

Verwaltungsrat der Investmentgesellschaft
Verwaltungsratsvorsitzender Karsten Kihrlings
GLS Investment Management GmbH

Verwaltungsratsmitglied Martin Feige
GLS Investment Management GmbH

Julien Zimmer
JULZIMS.arl.-S

Abschlusspriifer der Investmentgesellschaft PricewaterhouseCoopers Assurance, Société coopérative
2, rue Gerhard Mercator
L-1014 Luxemburg

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

Aufsichtsrat der Verwaltungsgesellschaft

Aufsichtsratsvorsitzender Dr. Frank Miiller
Mitglied des Vorstandes
DZ PRIVATBANK AG

Aufsichtsratsmitglieder Bernhard Singer

Klaus-Peter Brauer

Vorstand der Verwaltungsgesellschaft (Leitungsorgan)
Mitglieder des Vorstandes: Jorg Hiigel
Michael Riefer
Daniela Schiffels
Felix Graf von Hardenberg (bis zum 31. Januar 2026)

Abschlusspriifer der Verwaltungsgesellschaft PricewaterhouseCoopers Assurance, Société coopérative
2, rue Gerhard Mercator
L-1282 Luxemburg

Funktionen der Register- und Transferstelle, der Berechnung

des Nettoinventarwerts und der Buchhaltung sowie

der Kundenkommunikation (gemeinsam ,,0GA-Verwalter*) DZ PRIVATBANK AG
Niederlassung Luxemburg *
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

*  Anderung der Firmierung und Formwechsel von vormals ,DZ PRIVATBANK S.A.“ in ,DZ PRIVATBANK AG, Niederlassung
Luxemburg* mit Wirkung zum 2. Januar 2026.
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Zentralverwaltungsstelle, Zahl- und Verwahrstelle DZ PRIVATBANK AG
Niederlassung Luxemburg *
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

Einrichtung gemaR den Bestimmungen
nach EU-Richtlinie 2019/1160 Art. 92

Bundesrepublik Deutschland DZ PRIVATBANK AG
Niederlassung Luxemburg *
4, rue Thomas Edison
L-1445 Strassen, Luxemburg

Fondsmanager Frankfurt School Financial Services GmbH
Adickesallee 32-34
D-60322 Frankfurt am Main

Initiator GLS Gemeinschaftsbank eG
Christstrafle 9
D-44789 Bochum

Anlageberater GLS Investment Management GmbH
Christstrale 9
D-44789 Bochum

* Anderung der Firmierung und Formwechsel von vormals ,DZ PRIVATBANK S.A.“ in ,DZ PRIVATBANK AG, Niederlassung
Luxemburg® mit Wirkung zum 2. Januar 2026.
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