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Tatigkeitsbericht

Sehr geehrte Anlegerinnen
Sehr geehrte Anleger

Wir freuen uns, Innen den Jahresbericht des Beaver Fund - Europe vorlegen zu durfen.

Der Nettoinventarwert pro Anteilschein fir die Anteilsklasse -EUR-A- ist seit der Liberierung am 22. Dezember 2023 von EUR 1'000.00 auf
EUR 1'036.24 gestiegen und erhdhte sich somit um 3.62%.

Der Nettoinventarwert pro Anteilschein fUr die Anteilsklasse -EUR-D- ist seit der Liberierung am 15. Dezember 2023 von EUR 1'000.00 auf
EUR 1'051.52 gestiegen und erhdhte sich somit um 5.15%.

Am 31. Dezember 2024 belief sich das Fondsvermdgen fUr den Beaver Fund - Europe auf EUR 10.2 Mio. und es befanden sich 158.373
Anteile der Anteilsklasse -EUR-A- und 9'515.730 Anteile der Anteilsklasse -EUR-D- im Umlauf.

Performance -EUR-A-
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Tatigkeitsbericht (Fortsetzung)

Top 10 Positionen

Gesellschaft Land Kategorie Gewichtung
Corporacion Financiera Alba Spanien Aktien 6.06%
Investor Rg Schweden Aktien 5.92%
Partners Group Holding Schweiz Akfien 5.67%
EQT Rg Schweden Aktien 5.25%
SBM Offshore NV Niederlande Aktien 5.04%
CTP Rg Niederlande Aktien 4.84%
HAL Trust Bermuda Aktien 4.54%
Indutrade AB Schweden Akfien 3.80%
SKF AB Schweden Aktien 3.63%
Aurubis AG Deutschland Aktien 3.50%
Total 48.26%
Top 10 Investitionen
Gesellschaft Land Branche Investitionen Investitionen
in EUR in%
GBL Belgien Finanz-, Beteiligungs- & andere 567'636.00 4.36%
diversif. Ges.
Partners Group Holding Schweiz Finanz-, Beteiligungs- & andere 557'956.91 4.29%
diversif. Ges.
EQT Rg Schweden Diverse Dienstleistungen 501'340.68 3.85%
CTP Rg Niederlande Immobilien 500'864.31 3.85%
Investor Rg Schweden Finanz-, Beteiligungs- & andere 487'586.78 3.75%
diversif. Ges.
Holcim AG Schweiz Baugewerbe & Baumaterial 462'916.98 3.56%
HAL Trust Bermuda Pfandbr.-institute & Refinanz.- 451'651.20 3.47%
Ges.(MBS, ABS)
Aker Solutions Norwegen Energie & Wasserversorgung 435'332.05 3.34%
NIBE Industrier Rg Schweden Maschinen & Apparate 431'067.40 3.31%
Lundbergfoeretagen AB Schweden Immobilien 401'072.55 3.08%
Ubrige n.a. n.a. 8'219'832.30 63.15%
Total Investitionen in der Geschdftsperiode 13'017'257.17 100.00%
Beaver Fund - Europe -5-
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Tatigkeitsbericht (Fortsetzung)

Top 10 Desinvestitionen

Gesellschaft Land Branche Desinvestitionen Desinvestitionen
in EUR in%
Alstom Frankreich Elektrische Gerate & 467'020.44 9.28%
Komponenten
Holcim AG Schweiz Baugewerbe & Baumaterial 445'973.95 8.87%
NIBE Industrier Rg Schweden Maschinen & Apparate 422'494.58 8.40%
Aker Solutions Norwegen Energie & Wasserversorgung 415'429.25 8.26%
Tikehau Capital Rg Frankreich Diverse Dienstleistungen 392'670.20 7.81%
GBL Belgien Finanz-, Beteiligungs- & andere 358'657.50 7.13%
diversif. Ges.
Aker -A- Norwegen Finanz-, Beteiligungs- & andere 343'024.26 6.82%
diversif. Ges.
Rentokil Initial Grossbritannien Diverse Dienstleistungen 329'030.36 6.54%
D'leteren Belgien Fahrzeuge 316'470.00 6.29%
DCC Iland Finanz-, Beteiligungs- & andere 304'483.34 6.05%
) diversif. Ges.
Ubrige n.a. n.a. 1'235'403.49 24.56%
Total Desinvestitionen in der Geschdftsperiode 5'030'657.37 100.00%
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Vermogensrechnung

Bankguthaben auf Sicht
Bankguthaben auf Zeit

Wertpapiere und andere Anlagewerte
Derivate Finanzinstrumente

Sonstige Vermdgenswerte

Gesamifondsvermégen

31. Dezember 2024
EUR

1'686'523.41
0.00
8'5633'725.11
0.00
4'411.26

10'224'659.78

Verbindlichkeiten

Nettofondsvermégen

-54'537.63

10'170'122.15

Ausserbilanzgeschafte

Allféllige, am Ende der Berichtsperiode offene derivative Finanzinstrumente sind aus dem Vermdgensinventar ersichtlich.

Allfallige, am Bilanzstichtag ausgeliehene Wertpapiere (Securities Lending) sind aus dem Vermdgensinventar ersichtlich.

Am Bilanzstichtag waren keine aufgenommenen Kredite ausstehend.

Beaver Fund - Europe
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Erfolgsrechnung

15.12.2023 - 31.12.2024

EUR
Erfrag
Aktien 156'570.41
Ertfrag Bankguthaben 37'823.37
Sonstige Ertrage 0.00
Einkauf laufender Ertrage (ELE) -1'265.80
Total Ertrag 193'127.98
Aufwand
VerwaltungsgebUhr 160'884.98
Performance Fee 945.93
VerwahrstellengebUhr 8'597.20
Revisionsaufwand 10'642.26
Passivzinsen 104.29
Sonstige Aufwendungen 40'186.76
Ausrichtung laufender Ertrdge (ALE) 150.00
Total Aufwand 221'511.42
Nettoertrag -28'383.44
Redalisierte Kapitalgewinne und Kapitalverluste 117'593.45
Realisierter Erfolg 89'210.01
Nicht realisierte Kapitalgewinne und Kapitalverluste 410'772.94
Gesamterfolg 499'982.95
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Verwendung des Erfolgs

15.12.2023 - 31.12.2024

EUR
Nettoertrag des Rechnungsjahres -28'383.44
Zur Ausschiuttung bestimmte Kapitalgewinne des Rechnungsjahres 0.00
Zur Ausschittung bestimmte Kapitalgewinne frGherer Rechnungsjahre 0.00
Vortrag des Vorjahres 0.00
Zur Verteilung verfUGgbarer Erfolg -28'383.44
Zur Ausschuttung an die Anleger vorgesehener Erfolg 0.00
Zur Wiederanlage zurUckbehaltener Erfolg -28'383.44
Vorirag auf neue Rechnung 0.00

Veranderung des Nettovermogens

Nettofondsvermdgen zu Beginn der Periode
Saldo aus dem Anteilsverkehr
Gesamterfolg

Nettofondsvermégen am Ende der Berichtsperiode

15.12.2023 - 31.12.2024
EUR

0.00

9'670'139.20

499'982.95

10'170'122.15

Beaver Fund - Europe
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Anzahl Anteile im Umlauf

Beaver Fund - Europe -EUR-A-
Anzahl Anteile zu Beginn der Periode
Neu ausgegebene Anteile

Zurickgenommene Anteile

Anzahl Anteile am Ende der Periode

22.12.2023 - 31.12.2024

0.000

158.373

0.000

158.373

Beaver Fund - Europe -EUR-D-

15.12.2023 - 31.12.2024

Anzahl Anteile zu Beginn der Periode 0.000
Neu ausgegebene Anteile 10'224.969
Zurickgenommene Anteile -709.239
Anzahl Anteile am Ende der Periode 9'515.730
Beaver Fund - Europe -10 -
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Kennzahlen

Beaver Fund - Europe 31.12.2024
Nettofondsvermdgen in EUR 10'170'122.15
Transaktionskosten in EUR 13'434.16
Beaver Fund - Europe -EUR-A- 31.12.2024
Nettofondsvermdgen in EUR 164'112.10
Ausstehende Anteile 158.373
Inventarwert pro Anteil in EUR 1'036.24
Performance in % 3.50
Performance in % seit Liberierung am 22.12.2023 3.62
OGC/TER 1in % (exkl. performanceabhdngige Vergutung) 2.11
Performanceabhdngige Vergitungin % 0.77
TER 2in % (inkl. performanceabhdngige VergUtung) 2.88
Performanceabhdngige Vergitung in EUR 945.93
Beaver Fund - Europe -EUR-D- 31.12.2024
Nettofondsvermégen in EUR 10'006'010.05
Ausstehende Anteile 9'515.730
Inventarwert pro Anteil in EUR 1'051.52
Performance in % 4.60
Performance in % seit Liberierung am 15.12.2023 5.15
OGC/TER 1in % 2.05

Rechtliche Hinweise

Die historische Wertentwicklung eines Anfeils ist keine Garantie fUr die laufende und zukUnftige Performance. Der Wert eines Anteils
kann jederzeit steigen oder fallen. Die Performancedaten lassen zudem die bei der Ausgabe und RUcknahme der Anteile

erhobenen Kommissionen und Kosten unbertcksichtigt.

OGC/TER 1 (nachstehend TER genannt)

Sofern Anteile anderer Fonds (Zielfonds) im Umfang von mindestens 10% des Fondsvermdgens erworben werden, wird eine
synthetische TER berechnet. Die TER des Fonds sefzt sich aus Kosten, welche auf Ebene des Fonds direkt angefallen sind und im
Falle der Berechnung der synthetischen TER zusatzlich aus der anteilmdssigen TER der einzelnen Zielfonds, gewichtet nach deren

Anteil am Stichtag sowie der effektiv bezahlten Ausgabeauf- und RUcknahmeabschl&ge der Zielfonds, zusammen.

Beaver Fund - Europe
Geprifter Jahresbericht per 31. Dezember 2024
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

WHG Porifolio Bezeichnung Kaufe D Verkdufe)  Bestand per Kurs Kurswert % des
ISIN 31.12.2024 in EUR NIwW

WERTPAPIERE UND ANDERE ANLAGEWERTE

BORSENNOTIERTE ANLAGEWERTE

Aktien

CHF  Partners Group Holding 440.00 0.00 440.00 1'230.00 576'831 5.67%
CH0024608827

EUR  Aalberts Rg 3'000.00 0.00 3'000.00 34.34 103'020 1.01%
NLO000852564

EUR  Aurubis AG 4'640.00 0.00 4'640.00 76.70 355'888 3.50%
DE0006766504

EUR  Brederode Rg 2'867.00 0.00 2'867.00 111.00 318237 3.13%
LU1068091351

EUR  Brenntag AG 5'000.00 3'000.00 2'000.00 57.88 115760 1.14%
DEOOOATDAHHO

EUR  Compagnie du Bois Sauvage SA 730.00 0.00 730.00 229.00 167'170 1.64%
Rg
BE0003592038

EUR  Confinimmo SICAFI SA 2'000.00 0.00 2'000.00 55.60 111200 1.09%
BE0003593044

EUR  Corporacion Financiera Alba 7'399.00 0.00 7'399.00 83.30 616'337 6.06%
ESO117160111

EUR CTP Rg 33'082.00 0.00 33'082.00 14.88 492260 4.84%
NLOO150006R6

EUR CTT 54'000.00 0.00 54'000.00 5.40 291'600 2.87%
PTCTTOAMOOO1

EUR  EXOR 2'200.00 0.00 2'200.00 88.55 194'810 1.92%
NLO012059018

EUR  GBL 8'100.00 5'100.00 3'000.00 66.05 198150 1.95%
BEO003797140

EUR  HAL Trust 4'004.00 0.00 4'004.00 115.40 462'062 4.54%
BMG455841020

EUR Nedap Rg 4'830.00 0.00 4'830.00 55.00 265'650 2.61%
NLO000371243

EUR  Patrizia Immobilien 43'735.00 0.00 43'735.00 7.90 345'507 3.40%
DEOOOPATIAG3

EUR  SBM Offshore NV 30200.00 0.00 30'200.00 16.96 512192 5.04%
NLO000360618

EUR  Sofina 908.00 0.00 908.00 218.40 198'307 1.95%
BEO003717312

EUR  TKH Group Rg 3'500.00 0.00 3'500.00 33.32 116'620 1.15%
NL0000852523

EUR  Umicore 31'045.00 0.00 31'045.00 9.96 309'053 3.04%
BEQ974320526

GBP  Intermediate Capital Group Rg 13'680.00 0.00 13'680.00 20.66 341727 3.36%
GBOOBYTIDJ19

SEK  EQTRg 20'000.00 0.00 20'000.00 306.10 534'337 5.25%
SE0012853455

SEK  Indutrade AB 16'000.00 0.00 16'000.00 277.00 386'831 3.80%
SE0001515552

SEK  Investor Rg 23'572.00 0.00 23'572.00 292.70 602'200 5.92%
SE0015811963

Beaver Fund - Europe -12-
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

WHG Porifolio Bezeichnung Kaufe D Verkdufe)  Bestand per Kurs Kurswert % des
ISIN 31.12.2024 in EUR NIw

SEK  Kinnevik Rg -B 30'900.00 0.00 30'900.00 73.74 198'876 1.96%
SE0022060521

SEK  Lundbergfoeretagen AB 8'000.00 0.00 8'000.00 501.00 349'824 3.44%
SE0000108847

SEK  SKF AB 20'380.00 0.00 20'380.00 207.60 369278 3.63%
SE0000108227

8'533'725 83.91%

TOTAL BORSENNOTIERTE ANLAGEWERTE 8'533'725 83.91%

TOTAL WERTPAPIERE UND ANDERE ANLAGEWERTE 8'533'725 83.91%

EUR  Kontokorrentguthaben 1'686'523  16.58%

EUR  Sonstige Vermdgenswerte 4'411 0.04%

GESAMTFONDSVERMOGEN 10'224'660 100.54%

EUR  Forderungen und -54'538  -0.54%
Verbindlichkeiten

NETTOFONDSVERMOGEN 10'170'122 100.00%

Durch Rundung bei der Berechnung kénnen geringfigige Rundungsdifferenzen enfstanden sein.

Fussnoten:

1) Inkl. Split, Grafisaktien und Zuteilung aus Anrechten

2) Vollstandig oder teilweise ausgeliehene Wertpapiere (Securities Lending)

Beaver Fund - Europe -13-
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

Umsatzliste

Geschadfte, die nicht mehr im Vermégensinventar erscheinen:

WHG Portfolio Bezeichnung Kaufe Verkaufe
ISIN
BORSENNOTIERTE ANLAGEWERTE
Aktien
CHF Clariant AG 19'467 19'467
CH0012142631
CHF Holcim AG 6'500 6'500
CH0012214059
EUR Alstom 29'000 29'000
FR0010220475
EUR D'leteren 1'650 1'650
BE0974259880
EUR Mercedes-Benz Grp AG 1'550 1'550
DEO0007100000
EUR MTU Aero Engines Holding AG 1'160 1'160
DEOOOAODYPTO
EUR Tikehau Capital Rg 18'500 18'500
FRO013230612
EUR Volkswagen AG 2'000 2'000
DE0007664005
GBP DCC 5'000 5'000
IE0002424939
GBP Melrose Industries Rg 16'000 16'000
GBOOBNGDN821
GBP Rentokil Inifial 70'000 70'000
GBOOBO82RF11
NOK Aker -A- 6'360 6'360
NOO0010234552
NOK Aker Solutions 121'667 121'667
NOO0010716582
SEK NIBE Industrier Rg 96'900 26'900
SE0015988019
Bezugsrecht
EUR Alstom Rts 10.06.24 29'000 29'000
FROO1400Q9B4
AN EINEM ANDEREN, DEM PUBLIKUM OFFENSTEHENDEN MARKT GEHANDELTE ANLAGEWERTE
Aktien
SEK Kinnevik AB Rg 30'900 30'900
SE0022060547
Beaver Fund - Europe -14 -
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Vermogensinventar / Kaufe und Verkaufe

WHG Portfolio Bezeichnung Kdaufe Verkdufe
ISIN

Bezugsrecht

EUR CTP N.V. Right 15.05.2024 31'979 31'979
NL00150021L8

EUR CTP N.V. Rights 27.09.2024 32'507 32'507
NLOO150027M3

EUR SMB Offshore NV Rights 23'000 23'000

NLOO15001ZN7

NICHT KOTIERTE ANLAGEWERTE

Aktien
SEK Kinnevik Rg 30'900 30'900
SEQ015810247
Beaver Fund - Europe -15 -
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Erganzende Angaben

Basisinformationen

Anteilsklassen

ISIN-Nummer

Liberierung

Rechnungswdhrung des Fonds
Referenzwdahrung der Anteilsklassen
Abschluss Rechnungsjahr
Abschluss erstes Rechnungsjahr
Erfolgsverwendung
Ausgabeaufschlag
Ricknahmeabschlag

Ricknahmeabschlag zugunsten Fonds

Umtauschgebihr beim Wechsel von einer
Anteilsklasse in eine andere Anteilsklasse

Gebihr fir Anlageentscheid,
Risikomanagement und Vertrieb

Performance Fee
max. Administrationsgebihr
max. Verwahrstellengebihr
Aufsichtsabgabe
Einzelfonds
Umbrella-Fonds fur den ersten Teilfonds
fUr jeden weiteren Teilfonds
Zusatzabgabe

Errichtungskosten
Internet

Kursinformationen
Bloomberg

Telekurs

Beaver Fund - Europe
-EUR-A- -EUR-D-
L11307940000 L11307940018
22. Dezember 2023 15. Dezember 2023
Euro (EUR)
Euro (EUR) Euro (EUR)
31. Dezember 31. Dezember

31. Dezember 2024

Thesaurierend Thesaurierend
keiner keiner
keiner keiner
keiner keiner
keine keine

max. 1.5% max. 1.5%
15% auf jahrliche Rendite, mit .
keine

Anwendung High Watermark Prinzip.
0.20% oder min. CHF 25'000.-- p.a. zzgl. CHF 5'000.-- p.a. pro Anteilsklasse ab der 2.
Anteilsklasse

0.08% oder min. CHF 15'000.-- p.a.

CHF 2'000.-- p.a.
CHF 2'000.-- p.a.
CHF 1'000.-- p.a.
0.0015% p.a. des Nettovermdgens des Einzelfonds resp. Umbrellafonds

werden linear Uber 3 Jahre abgeschrieben

www.ifm.li
www lafv li
www.fundinfo.com

BEAVEUA LE BEAVEUD LE

130794000 130794001

Beaver Fund - Europe
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Erganzende Angaben

Wechselkurse per Berichtsdatum

Vertriebslander
Private Anleger
Professionelle Anleger

Quadlifizierte Anleger

ESG

Publikation des Fonds

Hinterlegungsstellen

TER Berechnung

Transaktionskosten

Angaben zur Vergitungspolitik

EUR 1 = CHF 0.9382 CHF 1 = EUR 1.0658
EUR 1 GBP 0.8271 GBP 1 = EUR 1.2091
EUR 1 = SEK 11.4572 SEK 1 = EUR 0.0873
LI
LI

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen bericksichtigen nicht die
EU-Kriterien fUr dkologische nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Die Anlegerinformationen nach Art. 105 AIFMG, der Treuhandvertrag bzw. der
Fondsvertrag bzw. die Satzung und die Anlagebedingungen sowie der Anhang A
»Organisationsstruktur des AIFM", der Anhang B "AIF im Uberblick" bzw. "Teilfonds im
Uberblick”, die allfaligen Basisinformationsblétter (PRIP-KID) sowie der neueste
Jahresbericht, sofern dessen Publikation bereits erfolgte, sind kostenlos auf einem
dauerhaften Datentrdger beim AIFM, der Verwahrstelle, bei den Zahlistellen und bei
allen Vertriebsstellen im In- und Ausland sowie auf der Web-Seite des LAFV
Liechtensteinischer Anlagefondsverband unter www.lafv.li erhdlflich.

SIX SIS AG, Olten
UBS Switzerland AG, ZUrich

Die TER wurde nach der in der CESR-Guideline 09-949 dargestellfen und in der CESR-
Guideline 09-1028 festgelegten Methode (ongoing charges) berechnet.

Die Transakfionskosten berlcksichtigen samiliche Kosten, die im Geschdaftsjahr for
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgensgegenstdnden stehen.

Die IFM Independent Fund Management AG (,IFM") unterliegt den for
Verwaltungsgesellschaften nach dem Gesetz Uber bestimmte Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (UCITSG) und den fUr AIFM nach dem Gesetz
Uber die Verwalter alternativer Investmentfonds  (AIFMG)  geltenden
aufsichtsrechtlichen  Vorgaben im  Hinblick auf die Gestaltung ihrer
Vergutungsgrundsatze und —praktiken. Die detaillierte Ausgestaltung hat die IFM in
einer internen Weisung zur Vergutungspolitik und —praxis geregelt. Die interne Weisung
soll das Eingehen Ubermdssiger Risiken verhindern und enthdlt geeignetfe
Massnahmen, um Inferessenskonflikte zu vermeiden sowie eine nachhaltige
VergUtungspolitik zu erreichen. Informationen zur aktuellen VergUtungspolitik und —
praxis der Verwaltungsgesellschaft sind im Internet unter www.ifm.li veréffentlicht. Auf
Anfrage von Anlegern stellt die Verwaltungsgesellschaft weitere Informationen
kostenlos zur Verflgung.

Beaver Fund - Europe
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Erganzende Angaben

Liquiditat
llliquide Vermdgensgegenstdnde mit
speziellen Vorkehrungen in % des
Nettofondsvermogens
Neue Regelung zur Steuerung der
Liquiditat
Risikoprofil gemadass konstituierenden
Dokumenten

Fondstyp nach Anlagepolitik
Risikomanagementverfahren
Hebel Brutto-Methode
Hebel Netto-Methode
Max. Verschuldung
Nutzung Risikolimiten
Hebel Brutto
Hebel Netto
Verschuldungsgrad
Verschuldung in % des NFV

Verschuldung in Wahrung des AlF

0.00%

Keine

AIF
Commitment-Approach

<3

<21

10%
Maximale Nutzung Minimale Nutzung
31.79% 26.74%
45.42% 38.20%
Periodenbeginn Periodenende
0.00% 0.00%

0.00 0.00

@ Nutzung
29.52%

42.17%

Verdnderung

0.00%

0.00
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Erganzende Angaben

Bewertungsgrundsatze

Das Vermdgen des AlF wird nach folgenden Grundséatzen bewertet:

1.

9.

10.

Wertpapiere, die an einer Borse amflich notiert sind, werden zum letzten verfUgbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier an
mehreren Borsen amtlich nofiert, ist der zuletzt verfUgbare Kurs jener Bérse massgebend, die der Hauptmarkt fir dieses
Wertpapier ist.

Wertpapiere, die nicht an einer Bérse amtilich notiert sind, die aber an einem dem Publikum offen stehenden Markt gehandelt
werden, werden zum letzten verfGgbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier an verschiedenen dem Publikum
offenstehenden Mdrkten gehandelt, ist grundsatzlich der zuletzt verfigbare Kurs jenes Marktes massgebend, der die hdchste
Liquiditat aufweist.

Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente mit einer Restlaufzeit von weniger als 397 Tagen kdnnen mit der Differenz zwischen
Einstandspreis (Erwerbspreis) und RUckzahlungspreis (Preis bei Endfdlligkeit) linear ab- oder zugeschrieben werden. Eine
Bewertung zum aktuellen Marktpreis kann unterbleiben, wenn der RiUckzahlungspreis bekannt und fixiert ist. Allfdllige
Bonitatsverdnderungen werden zusétzlich bericksichtigt;

Anlagen, deren Kurs nicht marktgerecht ist und diejenigen Vermdgenswerte, die nicht unter Ziffer 1, Ziffer 2 und Ziffer 3 oben
fallen, werden mit dem Preis eingesetzt, der bei sorgfaltigem Verkaufim Zeitpunkt der Bewertung wahrscheinlich erzielt wirde
und der nach Treu und Glauben durch die Geschdftsleitung des AIFM oder unter deren Leitung oder Aufsicht durch
Beauftragte bestimmt wird.

OTC-Derivate werden auf einer von dem AIFM festzulegenden und Uberprifbaren Bewertung auf Tagesbasis bewertet, wie
ihn der AIFM nach Treu und Glauben und nach allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachpriofbaren
Bewertungsmodellen auf der Grundlage des wahrscheinlich erreichbaren Verkaufswertes festlegt.

OGAW, OGA, AlF, bzw. andere Fonds und strukturierte Anleihen sowie SPVs werden zum letzten festgestellten und erhdltlichen
Nettoinventarwert bewertet. Falls fUr Anteile die RUcknahme ausgesetzt ist oder bei geschlossenen Fonds kein
RUcknahmeanspruch besteht oder keine RUcknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile ebenso wie alle
anderen Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn der AIFM nach Treu und Glauben und allgemein
anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachprifbaren Bewertungsmodellen festlegt.

Falls fUr die jeweiligen Vermdgensgegenstdnde kein handelbarer Kurs verfugbar ist, werden diese Vermdgensgegenstdnde,
ebenso wie die sonstigen gesetzlich zuldssigen Vermdgenswerte zum jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn der AIFM nach
Treu und Glauben und nach allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachprifbaren Bewertungsmodellen auf der
Grundlage des wahrscheinlich erreichbaren Verkaufswertes festlegt.

Basis der Wertermittlung von nicht kotierten Beteiligungspapieren sind die jeweils zuletzt von den entsprechenden
Gesellschaften erstellten Berichte und allfallige formelle Testate, sofern solche verfGgbar und verwendbar sind;

Die flussigen Mittel werden zu deren Nennwert zuziGglich aufgelaufener Zinsen bewertet

Der Marktwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die Wahrung des Teilfonds lauten,
wird zum letzten Devisenmittelkurs in die entsprechende Wahrung des AIF umgerechnet.

Der AIFM ist berechtigt, zeitweise andere addquate Bewertungsprinzipien fir das Vermdgen des AIF anzuwenden, falls die oben
erwdhnten Kriterien zur Bewertfung auf Grund aussergewodhnlicher Ereignisse unmdoglich oder unzweckmdssig erscheinen. Bei
massiven RUcknahmeantrégen kann der AIFM die Anteile des Vermdgens des AIF auf der Basis der Kurse bewerten, zu welchen die
notwendigen Verkdufe von Wertpapieren voraussichtlich getatigt werden. In diesem Fall wird fUr gleichzeitig eingereichte Emissions-
und RUcknahmeantrége dieselbe Berechnungsmethode angewandt.
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Erganzende Angaben

Auskinfte Uber Angelegenheiten besonderer Bedeutung

Prospektdnderung

Die IFM Independent Fund Management AG, Schaan, als Verwaltungsgesellschaft und die VP Bank AG, Vaduz, als Verwahrstelle des
rubrizierten Organismus fUr gemeinsame Anlagen in Wertpapieren haben beschlossen, den Prospekt inklusive fondsspezifische
Anhdnge und Treuhandvertrag abzudndern.

Die Anderungen betreffen im Wesentlichen die Entfernung der Einschrénkung auf Mid-Caps. Nachfolgend finden Sie eine Auflistung
der vorgenommenen Anderungen:

Anhang B:
Teilfonds im Uberblick

North America
Entfernung des Zusatzes "mittlere Borsenkapitalisierung" bei den Unternehmen in die hauptsdchlich investiert wird
Erweiterung auf Micro, Small, Mid und Blue Chips bei den genannten potentiellen Investitionen
Erweiterung der Risiken auf Risiken von Investitionen in Micro, Small Caps

Europe
Entfernung des Zusatzes "mittlere Bérsenkapitalisierung” bei den Unternehmen in die hauptséchlich investiert wird
Erweiterung auf Micro, Small, Mid und Blue Chips bei den genannten potentiellen Investitionen
Erweiterung der vorwiegenden Wa&hrungen fir Vermdgenswerte um CHF, GBP und SEK
Erweiterung der Risiken auf Risiken von Investitionen in Micro, Small Caps

Global
Erweiterung der vorwiegenden Wahrungen fir Vermdgenswerte um CAD, EUR, GBP und JPY

Die Finanzmarktaufsicht (FMA) hat nach Art. 151 Abs. 2 AIFMG i.V.m. Art. 112a sowie Art. 112 AIFMG die Anderung der
konstituierenden Dokumente am 13. Mai 2024 zur Kenntnis genommen. Die Anderungen traten per 15. Mai 2024 in Kraft.
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Weitere Angaben

Vergutungspolitik (ungepriift)
Vergiitungsinformationen

Die nachfolgenden VergUtungsinformationen beziehen sich auf die IFM Independent Fund Management AG (die "Gesellschaft").
Diese VergUtung wurde an die Mitarbeitenden der Gesellschaft fUr die Verwaltung séimtlicher UCITS und AIF (gemeinsam "Fonds")
entrichtet. Nur ein Anteil der ausgewiesenen VergUtung wurde zur Entsch&digung der fUr diesen Fonds erbrachten Leistungen
aufgewendet.

Die hier ausgewiesenen Betrdge umfassen die fixe und variable Bruttovergitung, das heisst vor Abzug von Steuern und
Arbeitnehmerbeitréigen an Sozialversicherungseinrichtungen. Die jéhrliche Uberpriifung der Vergitungsgrundséize der Gesellschaft,
die Bestimmung der "ldentifizierten Mitarbeitenden" sowie die Genehmigung der effektiv ausbezahlten Gesamtvergitung obliegt
dem Verwaltungsrat. Die variable VergUtung wird nachfolgend mittels einer redlistischen Bandbreite ausgewiesen, da erstere von
der persdnlichen Leistung und dem nachhaltigen Geschdaftsergebnis der Gesellschaft abhdngt, die beide nach Abschluss des
Kalenderjahrs beurteilt werden. Die Genehmigung der variablen Vergitung durch den Verwaltungsrat kann nach Berichtserstellung
erfolgen. Es erfolgfen keine wesentlichen Verdnderungen an den VergUtungsgrundsatzen mit Gultigkeit fUr das Kalenderjahr 2024.

Die von der IFM Independent Fund Management AG verwalteten Fonds und deren Volumen ist auf www.lafv.li einsehbar. Eine
Zusammenfassung der VergUtungsgrundsatze der Gesellschaft ist auf www.ifm.li abrufbar. Des Weiteren gewdhrt die Gesellschaft auf
Anfrage kostenlose Einsicht in die enfsprechenden internen Richilinien. Die von Dienstleistern, bspw. delegierten
Vermogensverwaltern, ihrerseits an eigene Identifizierte Mitarbeitende ausgerichteten Vergitungen sind nicht reflektiert.

Vergitung der Mitarbeitenden der Gesellschaft?

Gesamtvergitung im abgelaufenen Kalenderjahr 2024 CHF 5.11 = 5.17 Mio.
davon feste Vergitung CHF 4.60 Mio.
davon variable Vergitung? CHF 0.51 - 0.57 Mio.

Direkt aus Fonds gezahlte VergUtungen+4 keine

An Mitarbeitende bezahlte Carried Interests oder keine

Performance Fees

Gesamtzahl der Mitarbeitenden der Gesellschaft per 31. Dezember 2024 47

Gesamtes verwaltetes Vermoégen der Gesellschaft Anzahl Verwaltetes

per 31. Dezember 2024 Teilfonds Vermogen
in UCITS 106 CHF 3'698 Mio.
in AIF 90 CHF 2'567 Mio.
inlU 2 CHF 3 Mio.
Total 198 CHF 6'268 Mio.

Vergitung einzelner Mitarbeiterkategorien der Gesellschaft

GesamtvergUtung fUr "ldentifizierte Mitarbeitende" der Gesellschaft im CHF 2.19 - 2.23 Mio.

abgelaufenen Kalenderjahr 2024
davon feste Vergitung CHF 1.82 Mio.
davon variable VergUtung? CHF 0.37 - 0.41 Mio.

Gesamtzahl der Identifizierten Mitarbeitenden der Gesellschaft per 11
31. Dezember 2024

GesamtvergUtung fUr andere Mitarbeitende der Gesellschaft CHF 2.92 - 2.94 Mio.
im abgelaufenen Kalenderjahr 2024
davon feste Vergitung CHF 2.78 Mio.
davon variable VergUtung? CHF 0.14-0.16 Mio.
Gesamtzahl der anderen Mitarbeitenden der Gesellschaft 36

per 31. Dezember 2024

T Als "Identifizierte Mitarbeitende" gelten Mitarbeitende, deren berufliche Tatigkeit einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der Gesellschaft
oder die Risikoprofile der verwalteten Fonds ausUben. Im Einzelnen sind dies die Mitglieder der Leitungsorgane sowie andere Mitarbeitende auf
demselben VergUtungsniveau, Risikotrdger und die Inhaber von wesentlichen Kontrollfunktionen.

2 Die Gesamtvergitung bezieht sich auf alle Mitarbeitenden der Gesellschaft inklusive Verwaltungsratsmitglieder. Die Offenlegung der
Mitarbeitervergitung erfolgt im Einklang mit Art. 107 VO 231/2013 auf Ebene der Gesellschaft. Eine Allokation der tatsGchlichen Arbeits- und
Zeitaufwdnde auf einzelne Fonds kann nicht zuverldssig erhoben werden.

3 Bonusbetrag in CHF (Cash Bonus)

4 Es werden keine VergUtungen direkt aus den Fonds an Mitarbeitende bezahlt, da alle VergUfungen von der Gesellschaft vereinnahmt werden.
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Weitere Angaben

Vergutungsinformationen gemdss UCITSG/AIFMG

Vermogensverwaltungsgesellschaft: CATAM Asset Management AG, Schaan/LI
Fonds: Beaver Fund - Europe

Die Verwaltungsgesellschaft bzw. der AIFM hat die Portfolioverwaltung in Bezug auf den oben erwdhnten Fonds an die oben
genannte Vermdgensverwaltungsgesellschaft (kurz: "VV-Gesellschaft') delegiert. Nur ein Anteil der nachfolgend ausgewiesenen
VergUtung wurde zur Entschddigung von Vermdgensverwaltungsleistungen fir den erwé&hnten Fonds aufgewendet.

GesamtvergUtung der VV-Gesellschaft im abgelaufenen Kalenderjahr 2024 CHF 3'178'013.--

» davon feste VergUtung CHF 1'601'170.--
» davon variable Vergitung? CHF 1'576'843.--
Gesamtzahl der Mitarbeitenden der VV-Gesellschaft per 31.12.2024 27 Mitarbeitende

1) Die GesamtvergUtung bezieht sich auf alle Mitarbeitenden der VV-Gesellschaft inklusive Verwaltungsratsmitglieder. Als VergUtungsbetrag wird die
Bruttovergifung, vor Abzug von Steuern und Arbeitnehmerbeitrdgen an Sozialversicherungseinrichtungen, resp. die Bruttoenfschddigung an den
Verwaltungsrat ausgewiesen.

2) Die variable VergUtung umfasst den Cash Bonus sowie den Wert von ggf. ins Eigentum der Mitarbeitenden Ubertragenen VergUtungsinstrumenten.
Den zugewiesenen VergUtungsinstrumenten wird der gegenwdrtige Wert beigemessen. Sofern die variable VergUtung zum Zeitpunkt der
Berichterstattung noch nicht feststeht, ist ein Erwartungswert ausgewiesen.
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a Grant Thornton

Grant Thornton AG
Bahnhofstrasse 15
P.O. Box 663
FL-9494 Schaan

T +423 237 42 42

www.grantthornton.li

Bericht des Wirtschaftsprifers Uber den Jahresbericht 2024

Prifungsurteil

Wir haben die Zahlenangaben im Jahresbericht des Beaver Fund — Europe geprift, der aus der Vermo-
gensrechnung und dem Vermdgensinventar per 31. Dezember 2024, der Erfolgsrechnung fiir das an die-
sem Datum endende Geschéftsjahr, umfassend den Zeitraum vom 15. Dezember 2023 bis 31. Dezember
2024, und den Veranderungen des Nettovermdgens und ergénzenden Angaben zum Jahresbericht (Seite
3 bis 20) besteht.

Nach unserer Beurteilung vermitteln die Zahlenangaben im Jahresbericht ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Beaver Fund — Europe zum 31. Dezember
2024 sowie dessen Ertragslage fir das dann endende Jahr in Ubereinstimmung mit dem liechtensteini-
schen Gesetz.

Grundlage fur das Prifungsurteil

Wir haben unsere Priiffung in Ubereinstimmung mit dem liechtensteinischen Gesetz und den International
Standards on Auditing (ISA) durchgefiihrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und Stan-
dards sind im Abschnitt ,,Verantwortlichkeiten des Wirtschaftspriifers fir die Priifung des Jahresberichts®
unseres Berichts weitergehend beschrieben.

Wir sind vom Verwalter alternativer Investmentfonds unabhéngig in Ubereinstimmung mit den liechtenstei-
nischen gesetzlichen Vorschriften und den Anforderungen des Berufsstands sowie dem International Code
of Ethics for Professional Accountants (including International Independence Standards) des International

Ethics Standards Board for Accountants (IESBA Kodex), und wir haben unsere sonstigen beruflichen Ver-
haltenspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.

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

Sonstige Informationen

Der Verwalter alternativer Investmentfonds ist fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen lbrige Darstellungen und Ausfiihrungen im Jahresbericht, mit Ausnahme der im
Abschnitt ,Priifungsurteil* genannten Bestandteile des gepriiften Jahresberichts und unserem dazuge-
hérenden Bericht.

Unser Prufungsurteil zum Jahresbericht erstreckt sich nicht auf die sonstigen Informationen, und wir brin-
gen keinerlei Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlussprifung haben wir die Verantwortlichkeit, die sonstigen Informa-
tionen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten zum
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Grant Thornton

Jahresbericht oder unseren bei der Abschlusspriifung erlangten Erkenntnissen aufweisen oder anderweitig
wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentli-
che falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Gber diese Tatsache
zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrats des Verwalters alternativer Investmentfonds fur den Jah-
resbericht

Der Verwaltungsrat des Verwalters alternativer Investmentfonds ist verantwortlich fiir die Aufstellung eines
Jahresberichtes in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften und fir die internen Kontrollen, die
der Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die Aufstellung eines Jahresberichtes zu ermdéglichen, der
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts ist der Verwaltungsrat dafir verantwortlich, die Fahigkeit des alter-
nativen Investmentfonds zur Fortfiihrung der Geschaftstatigkeit zu beurteilen, Sachverhalte in Zusammen-
hang mit der Fortfuhrung der Geschéftstatigkeit — sofern zutreffend — anzugeben sowie daftr, den Rech-
nungslegungsgrundsatz der Fortfiihrung der Geschaftstatigkeit anzuwenden, es sei denn, der Verwal-
tungsrat beabsichtigt, entweder den alternativen Investmentfonds zu liquidieren oder Geschéftstatigkeiten
einzustellen, oder hat keine realistische Alternative dazu.

Verantwortlichkeiten des Wirtschaftsprufers fur die Prifung des Jahresberichts

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und einen Be-
richt abzugeben, der unser Prufungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mass an Si-
cherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit dem liechtensteinischen Gesetz
und den ISA durchgefuhrte Prufung eine wesentliche falsche Darstellung, falls eine solche vorliegt, stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden
als wesentlich gewurdigt, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verniinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie die auf der Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Nutzern beeinflussen.

Als Teil einer Prifung in Ubereinstimmung mit dem liechtensteinischen Gesetz und den ISA iiben wir wah-
rend der gesamten Prifung pflichtgeméasses Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dartber hinaus:

e Identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresbericht auf-
grund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultie-
rende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hdher als ein aus Irrtimern re-
sultierendes, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvoll-
sténdigkeiten, irrefiihrende Darstellungen oder das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten
kdnnen.

e Gewinnen wir ein Verstéandnis von dem fir die Priifung relevanten internen Kontrollsystem, um Prii-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstédnden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Verwalters alternativer
Investmentfonds abzugeben.

e Beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertret-
barkeit der dargestellten geschatzten Werte in der Rechnungslegung und damit zusammenhéangenden
Angaben.

Ziirich Schaan Genéve Buchs HR-Nr. FL-0001.105.991-2 213
Member of Grant Thornton International Ltd MWST-Nr. 51053



a Grant Thornton

e  Ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des vom Verwaltungsrat angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfilhrung der Geschéftstatigkeit sowie auf der Grundlage der
erlangten Prufungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen
oder Gegebenheiten besteht, die erhebliche Zweifel an der Fahigkeit des alternativen Investmentfonds
zur Fortfihrung der Geschaftstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir die Schlussfolgerung ziehen, dass
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, in unserem Bericht auf die dazugehdorigen
Angaben im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Berichts erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenhei-
ten kénnen jedoch die Abkehr des alternativen Investmentfonds von der Fortfiihrung der Geschaftsta-
tigkeit zur Folge haben.

e Beurteilen wir die Darstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresberichtes einschliesslich der An-
gaben in den erganzenden Angaben sowie, ob die dem Jahresbericht die zugrunde liegenden Ge-
schéaftsvorfélle und Ereignisse in einer Weise wiedergibt, dass eine sachgerechte Darstellung erreicht
wird.

Wir kommunizieren mit dem Verwaltungsrat des Verwalters alternativer Investmentfonds, unter anderem
tiber den geplanten Umfang und die geplante zeitliche Einteilung der Priifung sowie Uber bedeutsame Pri-
fungsfeststellungen, einschliesslich etwaiger bedeutsamer Méangel im internen Kontrollsystem, die wir wah-
rend unserer Prifung identifizieren.

Schaan, 24. Juni 2025

Grant Thornton AG

/ é Q\)Cﬁ—uzﬁa(/k

ppa Mathias Eggenberger ppa Nicole Schwarzenbach
Zugelassener Wirtschaftsprifer ~ Zugelassene Wirtschaftspriferin
Leitender Wirtschaftsprufer
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