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Anlagepolitik

Nach dem liberaus turbulenten Aktienjahr 2008 das vor dem Hintergrund einer globalen Finanzkrise und eines herben weltweiten Konjunktureinbruchs zu deutlichen Kursverlusten fiihrte, stand das Aktienjahr 2009 ganz im
Zeichen einer erfreulichen Kurserholung. Mitte Marz 2009 setzten die Aktienmarkte zu einer Aufwartsbewegung an, die das ganze Jahr anhielt. In den letzten Tagen des Kalenderjahres 2009 arbeiteten sich die europaischen
Aktienmarkte dabei in die Nahe ihrer jeweiligen Jahreshochststande. Dabei Ubertraf beispielsweise der DAX die markante Marke von 6.000 Punkten, ein Niveau das zuletzt vor den Schockwellen der Lehman-Pleite an den
Aktienmarkten im September 2008 gesehen wurde. Der Hintergrund der positiven Entwicklung im Kalenderjahr war das gréte globale Konjunkturprogramm aller Zeiten, das von den fiihrenden Industriestaaten auf den Weg
gebracht wurde um die Welt vor einer zweiten Groen Depression wie in den 1930er Jahren zu bewahren. Eine unbeschreiblich groRe Menge an Liquiditat wurde im vergangenen Jahr in die Markte gepumpt und sorgte dafiir,
dass risikobehaftete Anlageklassen deutlich im Wert anstiegen. Des Weiteren verloren aufgrund der Niedrigzinspolitik auch die zuvor stark gewachsenen Geldmarktanlagen an Attraktivitdt und wurden deshalb ebenso in
Risikoanlagen umgeleitet. Die positive Entwicklung an den Aktienmarkten basierte jedoch nicht ausschlieRlich auf den Kapitalspritzen sondern im Jahresverlauf zunehmend auf dem Prinzip Hoffnung, dass die Staatshilfen in
einen selbsttragenden Aufschwung miinden. Im Januar 2010 haben die européaischen Aktienmarkte zu einer Korrekturbewegung angesetzt. Die positive Tendenz des Vorjahres fihrte in den ersten Bérsentagen des Jahres
noch zu neuen Hoéchststanden bevor dann die Aktienmarkte auf den Stand von Mitte 2009 zurlck fielen. Hintergrund des Kursriickgangs war ein Trendbruch im Wechselkursverhaltnis EUR/USD und damit eine Abnahme der
Risikobereitschaft an den Kapitalmarkten. In der Folge kam es zu Uberdurchschnittlichen Kursverlusten bei Bankaktien, nachdem die US-Regierung Plane zur Beschneidung der Geschaftsaktivitaten von Kreditinstituten
bekannt gab. Fir weitere Verunsicherung an den Kapitalmarkten sorgten zuletzt auch die Haushaltsprobleme in den Peripheriestaaten des Euro-Raums (vor allem die kritische Finanzlage Griechenlands), die sich mit der
Drohung der Ratingagentur Standard & Poor’s, die Bonitat Griechenlands zu senken, nochmals verstarkten. Bereits zuvor hatten die Herabstufung von griechischen Banken durch die Ratingagentur Fitch und die Warnung
des ehemaligen IWF Chefékonomen Rogoff vor drohenden Staatspleiten flr Verunsicherung gesorgt.

Der Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds verbindet nachhaltig wirtschaftende Unternehmen mit den Grundlagen des Value-Investing. Grundlage dafir bilden die Schriften von Benjamin Graham, der als
Begrunder der Valuelehre gilt, und die Weiterentwicklung des Ansatzes insbesondere durch die Columbia University of New York.

Aktienwerte aus dem Bereich der Nachhaltigkeit hatten es in 2009 vergleichbar schwer sich von der Krise zu erholen. Insbesondere Unternehmen aus der Solarindustrie blieben im Jahresverlauf unter anhaltendem Druck. So
wurde in den Sommermonaten heftig an der Konkurrenzfahigkeit zahlreicher europaischer Solarunternehmen gerade mit Blick auf deren chinesische Konkurrenz gezweifelt. Auch der Ausgang der Bundestagswahl war nicht
im Sinne der Solarindustrie. Vor diesem Hintergrund ist die gute Performance des Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds umso erfreulicher. Im Kalenderjahr 2009 hat der Bayerninvest Aktien Sustainable
Value Europa-Fonds einen Kursgewinn von uber 37% erreicht und konnte damit vergleichbare Indices deutlich hinter sich lassen. Er gehort damit, wie in 2008, zu den erfolgreichsten Nachhaltigkeitsfonds in Europa.
Wesentlicher Erfolgsfaktor dieser Entwicklung bleibt nach wie vor die Kombination aus Nachhaltigkeit und Value.
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Vermégensaufstellung zum 28.02.2010

Wertpapiervermégen 4.241.74519 97,72
Borsengehandelte Wertpapiere 4.241.745,19 97,72
Aktien 4.090.920,63 94,25
Stiick bzw. in % vom

Anteile bzw. Bestand zum Kéaufe/ Verkaufe/ Kurswert Fonds-

Gattungsbezeichnung Whg. 28.02.2010 Zugange Abgange Kurs in EUR vermdgen
Bayerische Motoren Werke AG Stammaktien EO 1 STK 2.300,00 0,00 4.440,00 29,38 EUR 67.562,50 1,56
Renault S.A. Actions Port. EO 3,81 STK 2.630,00 0,00 2.310,00 29,42 EUR 77.374,60 1,78
Banco Bilbao Vizcaya Argent. Acciones Nom. EO 0,49 STK 7.875,00 177,42 3.302,42 9,39 EUR 73.914,75 1,70
Geberit AG Nam.-Akt. (Dispost.) SF -,10 STK 1.310,00 0,00 740,00 183,10 CHF 163.996,31 3,78
Rockwool International A/S Navne-Aktier B DK 10 STK 1.200,00 370,00 1.470,00 536,00 DKK 86.427,22 1,99
Abengoa S.A. Acciones Port.EO 0,25 STK 4.000,00 0,00 8.900,00 18,43 EUR 73.700,00 1,70
Statoil ASA Navne-Aksjer NK 2,50 STK 8.230,00 0,00 3.270,00 131,10 NOK 133.815,33 3,08
Renewable Energy Corp. ASA Navne-Aksjer NK 1 STK 32.600,00 32.600,00 0,00 20,15 NOK 81.469,68 1,88
Vestas Wind Systems AS Navne-Aktier DK 1 STK 2.200,00 950,00 1.150,00 275,60 DKK 81.471,63 1,88
Gamesa Corp. Tecnologica S.A. Acciones Port. EO -,17 STK 4.850,00 0,00 1.950,00 9,40 EUR 45.590,00 1,05
Q-Cells SE Inhaber-Aktien o.N. STK 7.300,00 4.300,00 1.200,00 6,95 EUR 50.749,60 1,17
SolarWorld AG Inhaber-Aktien o.N. STK 8.800,00 8.800,00 0,00 10,01 EUR 88.088,00 2,03
OMV AG Inhaber-Aktien o.N. STK 2.700,00 0,00 4.200,00 28,19 EUR 76.113,00 1,75
BG Group PLC Registered Shares LS -,10 STK 10.500,00 0,00 5.000,00 11,30 GBP 133.840,95 3,08
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Stiick bzw. in % vom

Anteile bzw. Bestand zum Kéaufe/ Verkaufe/ Kurswert Fonds-

Gattungsbezeichnung Whg. 28.02.2010 Zugange Abgange Kurs in EUR vermdgen
Merck KGaA Inhaber-Aktien o.N. STK 1.300,00 1.300,00 0,00 57,62 EUR 74.906,00 1,73
Sanofi-Aventis S.A. Actions Port. EO 2 STK 2.885,00 0,00 1.715,00 52,92 EUR 152.674,20 3,52
Astrazeneca PLC Registered Shares DL -,25 STK 3.000,00 0,00 1.200,00 28,10 GBP 95.093,06 2,19
Coloplast AS Navne-Aktier B DK 5 STK 1.215,00 0,00 485,00 620,50 DKK 101.303,06 2,33
Industria de Disefio Textil SA Acciones Port. EO 0,15 STK 2.000,00 0,00 2.200,00 42,97 EUR 85.940,00 1,98
JM AB Namn-Aktier o.N. STK 9.300,00 0,00 17.700,00 112,00 SEK 106.759,60 2,46
ABB Ltd. Namens-Aktien SF 1,54 STK 10.500,00 10.500,00 0,00 21,52 CHF 154.492,00 3,56
Heidelberger Druckmaschinen AG Inhaber-Aktien o.N. STK 3.600,00 0,00 7.400,00 5,02 EUR 18.079,20 0,42
Deutsche Post AG Namens-Aktien o.N. STK 10.100,00 0,00 4.100,00 11,63 EUR 117.463,00 2,71
Schneider Electric S.A. Actions Port. EO 8 STK 1.000,00 0,00 2.200,00 77,44 EUR 77.440,00 1,78
Vossloh AG Inhaber-Aktien o.N. STK 2.100,00 2.100,00 0,00 70,40 EUR 147.840,00 3,41
TNT N.V. Aandelen aan toonder EO -,48 STK 4.030,00 137,50 1.607,50 18,73 EUR 75.461,75 1,74
Schindler Holding AG Inhaber-Part.sch. SF -,10 STK 1.490,00 0,00 1.310,00 84,45 CHF 86.032,07 1,98
Danone S.A. Actions Port.(C.R) EO-,25 STK 1.575,00 200,00 625,00 42,55 EUR 67.008,38 1,54
Danisco, AS Navne-Aktier DK 20 STK 2.650,00 2.060,00 3.360,00 366,30 DKK 130.432,94 3,00
Henkel AG & Co. KGaA Inhaber-Vorzugsaktien 0.St.o.N STK 4.700,00 0,00 4.200,00 36,11 EUR 169.717,00 3,91
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Stiick bzw. in % vom

Anteile bzw. Bestand zum Kaufe/ Verkaufe/ Kurswert Fonds-

Gattungsbezeichnung Whg. 28.02.2010 Zugange Abgénge Kurs in EUR vermogen
IMERYS S.A. Actions Port. EO 2 STK 2.000,00 0,00 3.000,00 36,86 EUR 73.720,00 1,70
Norsk Hydro ASA Navne-Aksjer NK 1,098 STK 15.600,00 48.700,00 33.100,00 39,68 NOK 76.771,43 1,77
SAP AG Inhaber-Aktien o.N. STK 4.200,00 0,00 1.800,00 32,31 EUR 135.681,00 3,13
Swisscom AG Namens-Aktien SF 1 STK 775,00 250,00 285,00 366,50 CHF 194.200,40 4,47
BT Group PLC Registered Shares LS 0,05 STK 87.200,00 65.000,00 79.800,00 1,18 GBP 115.578,12 2,66
Minchener Riickvers.-Ges. AG vink.Namens-Aktien 0.N. STK 700,00 700,00 0,00 111,60 EUR 78.120,00 1,80
Red Electrica Corporacion S.A. Acciones Port. EO 2 STK 2.200,00 2.200,00 0,00 35,49 EUR 78.078,00 1,80
Centrica PLC Reg. Shares LS -,061728395 STK 28.100,00 0,00 11.300,00 2,78 GBP 88.024,48 2,03
Severn Trent PLC Registered Shares LS -,9789 STK 12.000,00 5.450,00 2.650,00 11,42 GBP 154.585,45 3,56
Veolia Environnement S.A. Actions au Porteur EO 5 STK 3.200,00 3.200,00 0,00 23,71 EUR 75.856,00 1,75
Scottish and South. Energy PLC Shs LS-,50 STK 10.000,00 3.000,00 2.800,00 11,13 GBP 125.549,92 2,89
Summe Aktien 4.090.920,63 94,25
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Andere Wertpapiere 150.824,56 3,47
Stiick bzw. in % vom

Anteile bzw. Bestand zum Kaufe/ Verkaufe/ Kurswert Fonds-

Gattungsbezeichnung Whg. 28.02.2010 Zugange Abgange Kurs in EUR vermogen
Roche Holding AG Inhaber-GenuRscheine o.N. STK 1.240,00 230,00 480,00 177,90 CHF 150.824,56 3,47
Summe Andere Wertpapiere 150.824,56 3,47
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Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds 77.121,89 1,78
Bankguthaben 77.121,89 1,78
Stiick bzw. in % vom

Anteile bzw. Bestand zum Kurswert Fonds-

Gattungsbezeichnung Whg. 28.02.2010 Kurs in EUR vermogen
Bankguthaben EUR (Bayerische Landesbank) EUR 77.121,89 % 100 77.121,89 1,78
Summe Bankguthaben 77.121,89 1,78
Sonstige Vermoégensgegenstiande 28.401,63 0,65
Stiick bzw. in % vom

Anteile bzw. Bestand zum Kurswert Fonds-

Gattungsbezeichnung Whg. 28.02.2010 in EUR vermogen
Dividendenanspriiche EUR 5.935,70 5.935,70 0,13
Forderungen Quellensteuer EUR 22.440,63 22.440,63 0,52
Zinsanspriiche EUR 25,30 25,30 0,00
Summe Sonstige Vermégensgegenstande 28.401,63 0,65
Sonstige Verbindlichkeiten -6.593,45 -0,15
Stiick bzw. in % vom

Anteile bzw. Bestand zum Kurswert Fonds-

Gattungsbezeichnung Whg. 28.02.2010 in EUR vermogen
Depotbankvergiitung EUR -133,28 -133,28 -0,00
Prifungskosten EUR -6.120,17 -6.120,17 -0,14
Berichts- und Reportingkosten EUR -340,00 -340,00 -0,01
Summe Sonstige Verbindlichkeiten -6.593,45 -0,15
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Ubersicht iiber das Fondsvermégen

07.05.2007 29.02.2008 28.02.2009 28.02.2010
Fondsvermégen 21.800.000,00 10.351.939,29 4.507.123,47 4.340.675,26
Anteile im Umlauf 2.180,00 1.325,00 955,00 680,00
Anteilwert 10.000,00 7.812,78 4.719,50 6.383,35

Struktur des Fondsvermbgens

Bestand der Wertpapiere am 97,72 %
Fondsvermdgen
Bestand der Derivate am 0,00 %
Fondsvermdgen
Bestand der Bankguthaben am 1,78 %l
Fondsvermdgen
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Zusammensetzung des Vergleichsvermégens (§ 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)

100% DJ Stoxx 600

Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. § 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV

kleinster potentieller Risikobetrag 10,35%
groBter potentieller Risikobetrag 16,18%
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 12,98%
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Marktdaten

Wertpapierkurse

Die Vermogensgegenstande des Sondervermdgens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse

Britische Pfund

Schweizer Franken
Norwegische Krone
Schwedische Krone

Danische Krone

0,886500 GBP = 1 Euro (EUR)
1,462600 CHF = 1 Euro (EUR)
8,063000 NOK =1 Euro (EUR)
9,756500 SEK =1 Euro (EUR)
7,442100 DKK = 1 Euro (EUR)

&> BayernlInvest

Bestandswahrung: EUR
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Waihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:
Alle Umsatze, die aus KapitalmaBnahmen hervorgehen (technische Umsatze), werden als Zu- oder Abgang ausgewiesen.

Kaufe und Verkaufe in Wertpapiere, Investmentanteile und Schuldscheindarlehen
Marktzuordnung zum Berichtsstichtag

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien
Stiick bzw.
Anteile bzw. Kaufe/ Verkéaufe/
Gattungsbezeichnung Whg. Zugédnge Abginge
Lafarge S.A. Actions au Porteur EO 4 STK 0,00 2.000,00
Holcim Ltd. Namens-Aktien SF 2 STK 0,00 2.550,00
Solvay S.A. Actions Nom. A o.N. STK 0,00 1.390,00
Fresenius SE Vorzugsaktien 0.St. 0.N. STK 1.900,00 1.900,00
Nestlé S.A. Namens-Aktien SF -,10 STK 6.120,00 6.120,00
ASML Holding N.V. Aandelen op naam EO -,09 STK 0,00 7.600,00
Micronas Semiconductor Hidg AG Nam.-Aktien SF 0,05 STK 0,00 29.000,00
Andere Wertpapiere
Stiick bzw.
Anteile bzw. Kaufe/ Verkéaufe/
Gattungsbezeichnung Whg. Zugange Abgénge
Lafarge S.A. Anrechte STK 2.000,00 2.000,00
IMERYS S.A. Anrechte STK 4.610,00 4.610,00
Danone S.A. Anrechte STK 1.800,00 1.800,00
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Ertrags- und Aufwandsrechnung inkl. Ertragsausgleich fiir den Zeitraum vom 01.03.2009 bis 28.02.2010

Gesamtwert EUR

Ertragsposition in EUR je Anteil
Dividenden inléandischer Aussteller 6.748,24 9,92
Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland 867,51 1,28
Dividenden auslandischer Aussteller 99.158,25 145,82
Abzgl. Quellensteuer (Div. ausl. Aussteller) -11.253,89 -16,55
Ertrage insgesamt 95.520,11 140,47
Gesamtwert EUR

Aufwandsposition in EUR je Anteil
Verwaltungsvergutung 34.446,98 50,65
Depotbankvergiitung 1.446,77 2,13
Depotgebihren 406,80 0,60
Berichts- und Reportingkosten 2.999,28 4,41
Prifungskosten 6.120,17 9,00
Aufwendungen insgesamt 45.420,00 66,79
Ordentlicher Nettoertrag 50.100,11 73,68
Realisierte Gewinne 119.480,50 175,71
Realisierte Verluste -845.255,10 -1.243,02

Total Expense Ratio in %
Die Gesamtkostenquote drickt die Summe der Kosten und Gebiihren (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb 1.02 %
eines Geschaftsjahres aus. ’
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Bestandswahrung: EUR

Angaben zu den Kosten gem. § 41 Abs. 5 und 6 InvG

Im Geschéftsjahr vom 1. Marz 2009 bis 28. Februar 2010 erhielt die Kapitalanlagegesellschaft Bayerninvest KAG fiir das Sondervermdgen Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds keine Rickvergltung der aus
dem Sondervermdgen an die Depotbank oder an Dritte geleistete Vergiitungen und Aufwendungserstattungen, bis auf von Brokern zur Verfligung gestellte Finanzinformationen fir Research-Zwecke.
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Entwicklung des Fondsvermégens

2009/2010 Whg. 2009/2010 Whg.

Fondsvermégen am Beginn des Geschiftsjahres 4.507.123,47 EUR
Ausschuttung fur das Vorjahr -163.409,88 EUR
Mittelzuflisse aus Anteilscheinverkaufen: 0,00 EUR

Mittelabfliisse aus Anteilscheinriicknahmen: -1.542.846,50 EUR

Mittelzufluss / -abfluss (netto): -1.542.846,50 EUR
Ordentlicher Nettoertrag 50.100,11 EUR
Realisierte Gewinne 119.480,50 EUR
Realisierte Verluste -845.255,10 EUR
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste 2.411.979,41 EUR
Ertragsausgleich -196.496,75 EUR
Fondsvermégen am Ende des Geschaftsjahres 4.340.675,26 EUR
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Ausschiittungsberechnung

Gesamtwert Je Anteil

in EUR in EUR

Vortrag auRerordentliche Ertrage 47.708,46 70,16
Ordentlicher Nettoertrag 50.100,11 73,68
Realisierte Gewinne 119.480,50 175,71
Fir Ausschittung verfiigbar 217.289,07 319,55
Ausschittung am 12.05.2010 48.942,74 71,98
Kapitalertragsteuer 1.097,03 1,61
Solidaritatszuschlag 60,34 0,09
Gesamtausschiittung 50.100,11 73,68
Aulerordentlicher Gewinnvortrag 167.188,96 245,87
217.289,07 319,55

Jahresbericht zum 28.02.2010 - Seite 15



Jahresbericht zum 28.02.2010

0514 - Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)

ISIN: DEOOOAOJK7P5

Aufsichtsrat

Nils Niermann
Stefan W. Ropers
Dr. Detlev Grone
Dr. Rudolf Fuchs
Georg Jewgrafow
Helmut Spath
Oliver Dressler
Bernd Mayer
Walter Pache

Depotbank

Bayerische Landesbank

Vorsitzender

Stellvertretender Vorsitzender

Brienner Strafte 18, 80333 Miinchen

Eigenmittel It. § 10 KWG: EUR 20.927.323.000 (28.02.2010)

Verwaltung

Bayerninvest Kapitalanlagegesellschaft mbH

Gezeichnetes und eingezahltes Eigenkapital:

Eigenmittel nach § 10 KWG:

Geschiftsleitung
Reinhard Moll

Dr. Oliver Schlick

Wirtschaftspriifer

KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft
GanghoferstralRe 29, 80339 Munchen

Minchen
2.600.000 (31.12.2009)
9.621.291 (31.12.2009)

Sprecher

Bayerische Landesbank, Munchen
Bayerische Landesbank, Miinchen
Bayerische Landesbank, Miinchen

Spk. Mainfranken Wirzburg

Bayerische Landesbank, Munchen
Versicherungskammer Bayern, Miinchen
Bayerische Landesbank, Munchen
Bayerische Landesbank, Miinchen

Sparkasse Gulinzburg-Krumbach

&> BayernInvest

Bestandswahrung: EUR
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Besonderer Vermerk des Abschlusspriifers

Besonderer Vermerk des Abschlusspriifers:

Wir haben gemal § 44 Absatz 5 des Investmentgesetzes (InvG) den Jahresbericht des Sondervermdgens Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds fiir das Geschaftsjahr vom 1. Marz 2009 bis 28.
Februar 2010 geprift. Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des InvG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Gber den Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Prifung nach § 44 Absatz 5 InvG unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach
ist die Prufung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Verwaltung des Sondervermdgens sowie die Erwartungen Uber mdgliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise fiir die Angaben im Jahresbericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Rechnungslegungsgrundsatze fiir den Jahresbericht und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung
eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht den gesetzlichen Vorschriften.

Mdinchen, den 11. Mai 2010

KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Warnke Ambros
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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