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Tatigkeitsbericht

Anlageziel und Anlagepolitik

Anlageziel

Der Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa Fonds ist ein europaischer Aktienfonds. Anlageziel ist eine langfristig iberdurchschnittliche Performance im Anlageuniversum. Uberdies verfolgt der Fonds auch
folgende Nachhaltigkeitsziele:

Die 6kologische Nachhaltigkeit umschreibt die Zieldimension, Natur und Umwelt fir die nachfolgenden Generationen zu erhalten. Dies umfasst den Erhalt der Artenvielfalt, den Klimaschutz, die Pflege von Kultur-
und Landschaftsraumen in ihrer urspriinglichen Gestalt sowie generell einen schonenden Umgang mit der nattrlichen Umgebung.

Die 6konomische Nachhaltigkeit stellt das Postulat auf, dass die Wirtschaftsweise so angelegt ist, dass sie dauerhaft eine tragfahige Grundlage fiir Erwerb und Wobhlstand bietet. Von besonderer Bedeutung ist
hier der Schutz wirtschaftlicher Ressourcen vor Ausbeutung.

Die soziale Nachhaltigkeit versteht die Entwicklung der Gesellschaft als einen Weg, der Partizipation fiir alle Mitglieder einer Gemeinschaft ermdglicht. Dies umfasst einen Ausgleich sozialer Krafte mit dem Ziel,
eine auf Dauer zukunftsfahige, lebenswerte Gesellschaft zu erreichen.

Anlagepolitik

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

Mit Hilfe unseres externen Research Partners - oekom research ag — sortieren wir die Aktien aus dem Anlageuniversum aus, die unseren nachhaltigen Kriterien nicht entsprechen. Zur Zeit erfiillen ca. 600
europaische Unternehmen unsere Kriterien. Sollten aussichtsreiche Unternehmen vorhanden sein, die noch nicht von oekom research bewertet werden, besteht die Moglichkeit, diese zu melden und oekom
research veranlasst eine Bewertung, ob und wie das Unternehmen unseren nachhaltigen Kriterien entspricht.

Darstellung der wesentlichen Risiken

Marktpreisrisiko

Im Berichtszeitraum lag der Investitionsgrad des Fonds im Aktienmarkt zwischen 80% und 100%. Am Stichtag betrug der Investitionsgrad 92,18%. Eine Absicherung des Marktpreisrisikos fand im Berichtszeitraum
nicht statt.

Wahrungsrisiko
Zum Stichtag war der Fonds in folgenden Fremdwahrungen positioniert:
GBP: 9,6%; CHF: 4,4%; NOK: 6,1%; DKK: 7,1%. Eine Absicherung des Wahrungsrisikos fand im Berichtszeitraum nicht statt.

Liquiditatsrisiko
Unter Liquiditatsgesichtspunkten war der Fonds im Berichtszeitraum Gberwiegend in liquiden europaischen Aktien investiert.
Adressenausfallrisiko

Das Fondsvermdgen war im gesamten Berichtszeitraum breit gestreut investiert. Zum Stichtag ist der Fonds in 46 Unternehmen investiert. Auf die 10 groRten Positionen entfallen dabei knapp 31,2% des
Fondsvolumens. Grofter Einzeltitel ist Solarworld AG mit 4,37%.

Operationelle Risiken

Die Bayerninvest Kapitalanlagegesellschaft hat die erforderlichen MaRnahmen getroffen um die operationellen Risiken mdglichst gering zu halten. RegelmaRig tiberpriift die Innenrevision die operationellen
Risiken.
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Tatigkeitsbericht

Marktkommentar und wesentliche Veranderungen wiahrend des Berichtszeitraums

Insbesondere einem starken Schlussquartal 2010 und einem erfreulichen Januar 2011 ist es zu verdanken, dass das zurickliegende, turbulente Aktienjahr verséhnlich zu Ende geht. Die Aktienméarkte profitierten
in der jlingsten Aufwartsbewegung von verschiedenen Faktoren. Erstens kamen von der Unternehmens-Berichtssaison zum dritten Quartal 2010 positive Impulse. Wie in den Vorquartalen konnten die
Unternehmen die Gewinnprognosen in der Mehrzahl tbertreffen, viele Unternehmen setzten zudem ihre Jahresziele 2010 nach oben. Zweitens bildete die Aussicht auf eine anhaltend expansive Geldpolitik der
Notenbanken in den Industrielandern einen wesentlichen Stiitzungsfaktor fir die Aktienmarkte. Insbesondere die Erwartung zusatzlicher Anleihekaufe durch die US-Notenbank als Reaktion auf die anhaltend hohe
Arbeitslosigkeit und die niedrige Inflation kam den Aktienmarkten zuletzt zu Gute. Drittens trugen eine Reihe unerwartet robuster Konjunktur-Indikatoren dazu bei, die Rezessionssorgen vieler Marktteilnehmer
wieder in den Hintergrund zu drangen.

Bei der Betrachtung der Aktienindices einzelner Lander, bzw. verschiedener europaischer Blue-Chips-Indices zeigen sich im vergangenen Jahr allerdings ungewdhnlich hohe Performanceunterschiede. Wahrend
der DAX positiv herausragt und im Jahresverlauf zweistellig zulegen konnte, endete der EuroStoxx50 Index mit einem leichten Minus. Die Blue-Chip-Aktienindices in Spanien, Italien und Griechenland wiesen 2010
sogar kraftige Verluste aus. Grinde fur die auBergewohnlich hohen Performanceunterschiede sind erstens die Staatsschuldenkrise, die speziell die Finanzwerte in Europa stark belastete. So lag der Bankensektor
in 2010 (neben den Versorgerwerten) am unteren Ende der Performanceskala. Indices mit einem hohen Bankengewicht, wie der spanische IBEX35 und (in geringerem Umfang) der EuroStoxx50 schnitten daher
weit unterdurchschnittlich ab. Zweitens begunstigte der Uberraschend starke Anstieg der Unternehmensgewinne vor allem bei zyklischen Sektoren, sowie die unerwartet glinstige Entwicklung der
Konjunkturindikatoren im vierten Quartal 2010 speziell den DAX, dessen Struktur sich durch einen hohen Anteil zyklischer Sektoren wie Automobile, Chemie und Industrieglter auszeichnet. So fiihrte in 2010 der
Automobilsektor die Branchenrangliste in Europa klar an. Industrieguter und Chemie schnitten ebenfalls stark Gberdurchschnittlich ab.

Der Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa Fonds verbindet nachhaltig wirtschaftende Unternehmen mit den Grundlagen des Value-Investing. Die Staatsschuldenkrise belastete im Gesamtjahr 2010 die
Werte, die mit dem Thema ,Erneuerbare Energien” und etwas allgemeiner, mit Nachhaltigkeit in Verbindung gebracht werden. Die Befiirchtung, dass die subventionsintensive Branche unter dem Sparzwang der
Regierungen, mit deutlichen Kiirzungen rechnen muss, lastete wie ein Schwert Uber den entsprechenden Aktienwerten. Im Dezember gelang diesem Segment ein Ausbruch aus dieser Betrachtung, verbunden mit
einer erfreulich positiven Kursreaktion. Hintergrund war die Fokussierung der Marktteilnehmer auf die Unternehmenszahlen, denn, nach wie vor, stehen der schwachen Kursentwicklung Giberwiegend sehr gute
Geschaftsverlaufe entgegen. Aus Sicht der Valuetheorie war im vergangenen Geschaftsjahr auffallig, dass die Valuechancen in den Landern der Eurozone im Vergleich zu GroR3britannien sowohl eine héhere
Qualitat aufgezeigt haben, als auch viel haufiger in Erscheinung getreten sind. Dementsprechend wurde im Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds eine sehr geringe Allokation in GroRbritannien
eingegangen. Am Schweizer Aktienmarkt gab es mit Geschéaftsjahresbeginn entsprechend des Investmentprozesses eine grole Anzahl an attraktiven Valuechancen, was zu einer entsprechenden Allokation
gefihrt hat. Mit der positiven Entwicklung des Schweizer Aktienmarktes und der Kursgewinne des Schweizer Franken zum Euro sind im Verlauf des Geschéftsjahres viele dieser Werte an ihre faire Bewertung
gestollen. Damit erfolgte eine Reduzierung der Allokation am Schweizer Aktienmarkt. Die sehr hohe Allokation an Werten aus dem Deutschen Aktienmarkt war der starken Konkurrenzfahigkeit und
Preissetzungsmacht deutscher Industriewerte zu verdanken und hat per Saldo am deutlichsten zum positiven Ergebnis beigetragen.

Das Ergebnis aus Verauflierungsgeschaften belauft sich auf 390.530,59 EUR. Der Betrag setzt sich im Wesentlichen wie folgt zusammen: realisierte Gewinne aus Aktien (580.705,89 EUR) und Bezugsrechten
(40.602,56 EUR) sowie realisierte Verluste aus Aktien (230.775,98 EUR).
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Zusammengefasste Vermogensaufstellung zum 28.02.2011

Fondsvermégen Kurswert in EUR % Anteil am Fondsvermogen
Aktien 5.524.803,38 89,26
GenuRscheine 180.573,04 2,92
Bankguthaben 24.216,32 0,39
Tagesgeld 450.000,00 7,27
Zinsanspriche 38,22 0,00
Dividendenanspriche 8.426,75 0,14
Quellensteuerforderungen 8.281,86 0,13
Sonstige Verbindlichkeiten -6.718,17 -0,10
Summe 6.189.621,40 100,00
Aktien nach Branchen Kurswert in EUR % Anteil am Fondsvermoégen
Automobile 119.748,00 1,93
Banken 423.335,92 6,84
Bau 353.655,40 5,71
Chemie 217.984,06 3,52
Energie 1.234.611,32 19,95
Gesundheit / Pharma 282.176,88 4,56
Immobilien 113.360,93 1,83
Industrie 603.362,45 9,75
Nahrungsmittel 103.249,80 1,67
Privater Konsum u. Haushalt 165.395,00 2,67
Rohstoffe 122.196,00 1,97
Technologie 487.777,50 7,88
Telekommunikation 247.980,42 4,01
Versicherungen 355.440,40 5,74
Versorger 694.529,30 11,22
Summe 5.524.803,38 89,26
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Zusammengefasste Vermogensaufstellung zum 28.02.2011

Aktien nach Landern Kurswert in EUR % Anteil am Fondsvermégen
Bundesrep. Deutschland 2.013.468,06 32,53
Danemark 437.109,87 7,06
Frankreich 325.992,60 5,27
GrolRbritannien 596.081,27 9,63
Italien 246.200,10 3,98
Niederlande 332.290,60 5,37
Norwegen 378.898,05 6,12
Osterreich 200.919,60 3,25
Schweiz 270.571,47 4,37
Spanien 723.271,76 11,69
Summe 5.524.803,38 89,26
Aktien nach Wahrungen Kurswert in EUR % Anteil am Fondsvermégen
CHF 270.571,47 4,37
DKK 437.109,87 7,06
EUR 3.842.142,72 62,07
GBP 596.081,27 9,63
NOK 378.898,05 6,12
Summe 5.524.803,38 89,26
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Vermoégensaufstellung zum 28.02.2011

Stiick bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 28.02.2011 Zugange Abgange in EUR des Fonds-
im Berichtszeitraum vermdgens
Borsengehandelte Wertpapiere EUR 5.705.376,42 92,18
Aktien EUR 5.524.803,38 89,26
ABB Ltd. Namens-Aktien SF 1,03 CH0012221716 STK 6.360 1.060 5200 CHF 22,300 111.028,65 1,79
Swisscom AG Namens-Aktien SF 1 CH0008742519 STK 500 120 395 CHF 407,600 159.542,82 2,58
Coloplast AS Navne-Aktier B DK 5 DKO0010309657 STK 960 160 415 DKK 763,000 98.244,30 1,59
Rockwool International A/S Navne-Aktier B DK 10 DK0010219153 STK 1.440 240 DKK 632,000 122.065,00 1,97
Vestas Wind Systems AS Navne-Aktier DK 1 DK0010268606 STK 9.000 6.800 DKK 179,600 216.800,57 3,50
Abengoa S.A. Acciones Port.EO 0,25 ES0105200416 STK 4.800 800 EUR 20,330 97.584,00 1,58
AIXTRON SE Namens-Aktien o.N. DEOOOAOWMPJ6 STK 5.160 5.160 EUR 29,580 152.632,80 2,47
Akzo Nobel N.V. Aandelen op naam EO 2 NLO000009132 STK 2.160 2.160 EUR 49,015 105.872,40 1,71
Ansaldo STS S.p.A. Azioni nom. EO -,50 IT0003977540 STK 7.560 7.560 EUR 10,300 77.868,00 1,26
AXA S.A. Actions Port. EO 2,29 FR0000120628 STK 7.080 7.080 EUR 15,040 106.483,20 1,72
Banco Bilbao Vizcaya Argent. Acciones Nom. EO 0,49 ES0113211835 STK 15.240 7.365 EUR 8,969 136.687,56 2,21
Bayerische Motoren Werke AG Stammaktien EO 1 DE0005190003 STK 2.040 340 600 EUR 58,700 119.748,00 1,93
Bca Monte dei Paschi di Siena Azioni nom. EO 0,67 IT0001334587 STK 47.160 87.160 40.000 EUR 0,983 46.334,70 0,75
Danone S.A. Actions Port.(C.R) EO-,25 FR0000120644 STK 2.280 705 EUR 45,285 103.249,80 1,67
Deutsche Post AG Namens-Aktien o.N. DE0005552004 STK 8.160 1.360 3.300 EUR 13,230 107.956,80 1,74
EDP Renovaveis S.A. Acciones Port. EO 5 ES0127797019 STK 25.100 25.100 EUR 4,302 107.980,20 1,74
Gamesa Corp. Tecnologica S.A. Acciones Port. EO -,17 ES0143416115 STK 31.000 26.150 EUR 6,196 192.076,00 3,10
HeidelbergCement AG Inhaber-Aktien o.N. DE0006047004 STK 2.640 2.640 EUR 50,760 134.006,40 2,17
Heidelberger Druckmaschinen AG Inhaber-Aktien o.N. DE0007314007 STK 13.600 10.000 EUR 3,500 47.600,00 0,77
Henkel AG & Co. KGaA Inhaber-Vorzugsaktien 0.St.o.N DE0006048432 STK 3.800 800 1700 EUR 43,525 165.395,00 2,67
ING Groep N.V. Cert.v.Aandelen EO 0,24 NL0000303600 STK 14.900 14.900 EUR 8,948 133.325,20 2,15
Merck KGaA Inhaber-Aktien o.N. DE0006599905 STK 1.550 250 EUR 65,080 100.874,00 1,63
Minchener Rickvers.-Ges. AG vink.Namens-Aktien o.N. DE0008430026 STK 960 260 EUR 120,450 115.632,00 1,87
OMV AG Inhaber-Aktien o.N. AT0000743059 STK 3.600 900 EUR 31,245 112.482,00 1,82
Q-Cells SE Inhaber-Aktien o.N. DE0005558662 STK 17.760 10.460 EUR 3,201 56.849,76 0,92
Red Electrica Corporacion S.A. Acciones Port. EO 2 ES0173093115 STK 4.900 2.700 EUR 38,560 188.944,00 3,05
Roth & Rau AG Inhaber-Aktien o.N. DEOOOAOJCZ51 STK 8.100 8.100 EUR 14,415 116.761,50 1,89
Salzgitter AG Inhaber-Aktien o.N. DE0006202005 STK 2.040 2.040 EUR 59,900 122.196,00 1,97
SAP AG Inhaber-Aktien o.N. DE0007164600 STK 5.040 840 EUR 43,330 218.383,20 3,53
SMA Solar Technology AG Inhaber-Aktien o.N. DEOOOAODJ6J9 STK 1.500 1.500 EUR 79,290 118.935,00 1,92
SolarWorld AG Inhaber-Aktien o.N. DE0005108401 STK 30.400 21.600 EUR 8,904 270.681,60 4,37
Telekom Austria AG Inhaber-Aktien o.N. AT0000720008 STK 8.520 8.520 EUR 10,380 88.437,60 1,43
TNT N.V. Aandelen aan toonder EO -,48 NL0000009066 STK 4.836 806 EUR 19,250 93.093,00 1,50
UniCredit S.p.A. Azioni nom. EO 0,50 IT0000064854 STK 65.100 65.100 EUR 1,874 121.997,40 1,97
Veolia Environnement S.A. Actions au Porteur EO 5 FR0000124141 STK 4.920 1.720 EUR 23,630 116.259,60 1,88
Vossloh AG Inhaber-Aktien 0.N. DE0007667107 STK 1.800 340 640 EUR 92,120 165.816,00 2,68
Astrazeneca PLC Registered Shares DL -,25 GB0009895292 STK 2.400 400 1.000 GBP 29,600 83.058,58 1,34
Barclays PLC Registered Shares LS 0,25 GB0031348658 STK 32.300 32.300 GBP 3,133 118.316,26 1,91
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Vermoégensaufstellung zum 28.02.2011

Stiick bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 28.02.2011 Zugange Abgange in EUR des Fonds-
im Berichtszeitraum vermdgens
British Land Co. PLC, The Registered Shares LS -,25 GB0001367019 STK 17.040 17.040 GBP 5,690 113.360,93 1,83
Scottish and South. Energy PLC Shs LS-,50 GB0007908733 STK 7.560 1.260 3.700 GBP 12,190 107.747,46 1,74
Severn Trent PLC Registered Shares LS -,9789 GBO0OB1FH8J72 STK 10.080 1.680 3.600 GBP 14,730 173.598,04 2,80
Renewable Energy Corp. ASA Navne-Aksjer NK 1 NO0010112675 STK 55.560 22.960 NOK 19,900 142.232,46 2,30
Statoil ASA Navne-Aksjer NK 2,50 NO0010096985 STK 6.600 1.100 2.730 NOK 146,700 124.553,93 2,01
Yara International ASA Navne-Aksjer NK 1,70 NO0010208051 STK 3.000 3.800 800 NOK 290,500 112.111,66 1,81
Andere Wertpapiere EUR 180.573,04 2,92
Roche Holding AG Inhaber-GenuRscheine o.N. CH0012032048 STK 1.680 440 CHF 137,300 180.573,04 2,92
Summe Wertpapiervermogen EUR 5.705.376,42 92,18
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Vermoégensaufstellung zum 28.02.2011

Stiick bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe Kurs Kurswert %

Whg. in 1.000 28.02.2011 Zugange Abgange in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermdgens

Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 474.216,32 7,66
Bankguthaben EUR 24.216,32 0,39
Guthaben bei Bayerische Landesbank
Guthaben in Fondswahrung EUR 24.216,32 % 100,000 24.216,32 0,39
Tagesgeld EUR 450.000,00 7,27
Guthaben bei Landesbank Berlin AG
Vorzeitig kiindbares Termingeld EUR 200.000,00 % 100,000 200.000,00 3,23
Guthaben bei Norddeutsche Landesbank Girozentrale
Vorzeitig kiindbares Termingeld EUR 250.000,00 % 100,000 250.000,00 4,04
Sonstige Vermogensgegenstande EUR 16.746,83 0,27
Zinsanspriche EUR 38,22 38,22 0,00
Dividendenanspriiche EUR 8.426,75 8.426,75 0,14
Quellensteuerforderungen EUR 8.281,86 8.281,86 0,14
Sonstige Verbindlichkeiten **) EUR -6.718,17 -0,10
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -6.718,17 -6.718,17 -0,10
Fondsvermégen EUR 6.189.621,40 100,00 *)
Anteilwert EUR 7.594,63
Ausgabepreis EUR 7.594,63
Anteile im Umlauf STK 815
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermogen (in %) 92,18
Bestand der Derivate am Fondsvermégen (in %) 0,00

*) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kénnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
**) Priifungskosten und Verdffentlichungskosten
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens (§ 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)

Stoxx Europe 600 100,00 %

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

kleinster potentieller Risikobetrag 8,66 %
groBter potentieller Risikobetrag 11,22 %
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 10,18 %
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Wertpapierkurse bzw. Marktséatze
Die Vermdgensgegenstande des Sondervermdégens sind auf Grundlage nachstehender Kurse/Marktsatze bewertet:
Kurse bzw. Marktsatze per 25.02.2011 oder letztbekannte.

- Aktien, bérsengehandelte Derivate und Investmentfonds werden, sofern vorhanden, mit handelbaren Bérsenkursen (auf Schlusskursbasis) bewertet (Quelle: Bloomberg/Heimatbérse).
- Bankguthaben werden zum Nennwert, Festgelder zum Verkehrswert und Verbindlichkeiten zum Ruickzahlungsbetrag bewertet.

Das Sondervermdgen ist teilweise in Produkten investiert, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden war.
Die Bewertung erfolgt insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.

Devisenkurse (in Mengennotiz)
per 25.02.2011

Schweizer Franken (CHF) 1,2774000 =1 Euro (EUR)
Danische Krone (DKK) 7,4557000 =1 Euro (EUR)
Britische Pfund (GBP) 0,8553000 =1 Euro (EUR)
Norwegische Krone (NOK) 7,7735000 =1 Euro (EUR)
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)

ISIN: DEOOOAQJK7P5

Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

- Kdufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stiick bzw. Anteile Kaufe Verkaufe Volumen
Whg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000
Zugange Abgange
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien
BG Group PLC Registered Shares LS -,10 GB0008762899 STK 1.160 11.660
BT Group PLC Registered Shares LS 0,05 GB0030913577 STK 87.200
Centrica PLC Reg. Shares LS -,061728395 GB00B033F229 STK 28.100
Danisco, AS Navne-Aktier DK 20 DK0010207497 STK 240 2.890
Geberit AG Nam.-Akt. (Dispost.) SF -,10 CH0030170408 STK 1.310
IMERYS S.A. Actions Port. EO 2 FR0000120859 STK 400 2.400
Industria de Disefio Textil SA Acciones Port. EO 0,15 ES0148396015 STK 2.000
JM AB Namn-Aktier o.N. SE0000806994 STK 9.300
Lafarge S.A. Actions au Porteur EO 4 FR0000120537 STK 2.100 2.100
Norsk Hydro ASA Navne-Aksjer NK 1,098 NO0005052605 STK 9.120 24.720
Renault S.A. Actions Port. EO 3,81 FR0000131906 STK 400 3.030
Sanofi-Aventis S.A. Actions Port. EO 2 FR0000120578 STK 2.885
Schindler Holding AG Inhaber-Part.sch. SF -,10 CH0024638196 STK 1.490
Schneider Electric S.A. Actions Port. EO 8 FR0000121972 STK 1.000
Skandinaviska Enskilda Banken Namn-Aktier A (fria) SK 10 SE0000148884 STK 21.000 21.000
Telefonica S.A. Acciones Port. EO 1 ES0178430E18 STK 5.100 5.100
Andere Wertpapiere
Banco Bilbao Vizcaya Argent. Anrechte ES0613211905 STK 12.700 12.700
Gamesa Corp. Tecnologica S.A. Anrechte ES0643416904 STK 8.000 8.000
Heidelberger Druckmaschinen AG Inhaber-Bezugsrechte Kupon 11 DEOOOATEWVV4 STK 3.600 3.600
Norsk Hydro ASA Anrechte NOO0010577257 STK 4.748 4.748
Q-Cells SE Inhaber-Bezugsrechte DEOOOATEWXCO STK 7.300 7.300
Renewable Energy Corp. ASA Anrechte NO0010572100 STK 23.150 23.150
Nichtnotierte Wertpapiere
Andere Wertpapiere
Q-Cells SE Inhaber-Bezugsrechte Wdlanl. DEOOOA1E8HES STK 7.300 7.300
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fur den Zeitraum vom 01.03.2010 bis 28.02.2011

l. Ertrage

1. Dividenden inlandischer Aussteller EUR 20.276,72
2. Dividenden auslandischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 124.633,18
3. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR 750,76
4. Abzug auslandischer Quellensteuer EUR -14.083,18
Summe der Ertrage EUR 131.577,48

Il. Aufwendungen

1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -7,07
2. Verwaltungsvergltung EUR -48.188,31
3. Depotbankvergitung EUR -2.023,90
4. Prifungs- und Veroffentlichungskosten EUR -6.885,46
5. Sonstige Aufwendungen EUR -3.953,08
Summe der Aufwendungen EUR -61.057,82
lll. Ordentlicher Nettoertrag EUR 70.519,66

IV. VerauBerungsgeschifte

1. Realisierte Gewinne EUR 621.308,44
2. Realisierte Verluste EUR -230.777,85
Eragebnis aus VerauBerungsgeschaften EUR 390.530,59
V. Ergebnis des Geschiftsjahres EUR 461.050,25
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Jahresbericht zum 28. Februar 2011

Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Gesamtkostenquote (BVI-Total Expense Ratio (TER)) 1,25
Die Gesamtkostenquote driickt die Summe der Kosten und Geblihren (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen
Fondsvolumens innerhalb eines Geschéftsjahres aus.

Erfolgsabhéngige Vergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,00

Angaben zu den Kosten gem. § 41 Abs. 5 und 6 InvG
Im Geschaftsjahr vom 1. Marz 2010 bis 28. Februar 2011 erhielt die Kapitalanlagegesellschaft Bayerninvest KAG fir das Sondervermdgen

Bayerninvest Sustainable Value Europa-Fonds keine Ruckvergutung der aus dem Sondervermdgen an die Depotbank oder an Dritte geleistete
Vergutungen und Aufwendungserstattungen, bis auf von Brokern zur Verfligung gestellte Finanzinformationen fiir Research-Zwecke.
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Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
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Entwicklung des Sondervermogens 2010/2011
|. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschéftsjahres EUR 4.340.675,26
1. Ausschuttung fur das Vorjahr EUR -50.100,11
2. Mittelzufluss / -abfluss (netto) EUR 987.225,30
a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen EUR 2.379.897,30
b) Mittelabflisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR -1.392.672,00
3. Ertragsausgleich EUR -46.440,89
4. Ordentlicher Nettoertrag EUR 70.519,66
5. Realisierte Gewinne EUR 621.308,44
6. Realisierte Verluste EUR -230.777,85
7. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste EUR 497.211,59
Il. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschiftsjahres EUR 6.189.621,40
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Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
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I. Berechnung der Ausschuttung (insgesamt und je Anteil) insgesamt  je Anteil
1. Vortrag aus dem Vorjahr *) EUR 200.380,91 245,87
2. Ergebnis des Geschéaftsjahres EUR 461.050,25 565,71
3. Zufiihrung aus dem Sondervermdgen EUR 0,00 0,00
Il. Zur Ausschiittung verfiigbar EUR 661.431,16 811,57
1. Der Wiederanlage zugefuhrt EUR 0,00 0,00
2. Vortrag auf neue Rechnung EUR -590.911,49 -725,04
1ll. Gesamtausschiittung EUR 70.519,67 86,53

1. Endausschittung

a) Barausschittung EUR 67.088,31 82,32
b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer EUR 3.252,47 3,99
c) Einbehaltener Solidaritatszuschlag EUR 178,89 0,22

*) Anpassung infolge Mittelzu-/abfluss (Ertragsausgleich)
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Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Entwicklung von Fondsvermdgen und Anteilwert im 3-Jahresvergleich

Geschaftsjahr Fondsvermdégen am Anteilwert
Ende des Geschaftsjahres

29.02.2008 10.351.939,29 EUR 7.812,78 EUR
28.02.2009 4.507.123,47 EUR 4.719,50 EUR
28.02.2010 4.340.675,26 EUR 6.383,35 EUR
28.02.2011 6.189.621,40 EUR 7.594,63 EUR
Miinchen, im Mai 2011 Bayerninvest Kapitalanlagegesellschaft mbH

Reinhard Moll, Sprecher
Dr. Oliver Schlick
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ISIN: DEOOOAOJK7P5

KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT
Firma:

Sitz:

Eigenmittel gem. §10 KWG:

GESCHAFTSFUHRUNG
Reinhard Moll, Sprecher
Dr. Oliver Schlick

DEPOTBANK

Firma:

Sitz:

Eigenmittel gem. §10 KWG:

AUFSICHTSRAT

Nils Niermann, Vorsitzender

Oliver Dressler, stellvertretender Vorsitzender
Bernd Mayer

Dr. Detlev Grone

Dr. Rudolf Fuchs

Georg Jewgrafow

Helmut Spath

Dr. Klaus Uelses

Walter Pache

Stand: 28. Februar 2011

Bayerninvest Kapitalanlagegesellschaft mbH
Karlstra3e 35, 80333 Mlinchen
EUR 10.099.000 (31.12.2010)

Bayerische Landesbank
Brienner StralRe 18, 80333 Miinchen
EUR 18.711.194.000 (28.02.2011)

Bayerische Landesbank, Minchen
Bayerische Landesbank, Minchen
Bayerische Landesbank, Minchen
Bayerische Landesbank, Minchen
Sparkasse Mainfranken Wirzburg
Bayerische Landesbank, Minchen
Versicherungskammer Bayern, Minchen
Bayerische Landesbank, Minchen
Sparkasse Glinzburg-Krumbach
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Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds (Publikumsfonds)
ISIN: DEOOOAOJK7P5

Besonderer Vermerk des Abschlusspriifers

Wir haben gemaR § 44 Absatz 5 des Investmentgesetzes (InvG) den Jahresbericht des Sondervermégens Bayerninvest Aktien Sustainable Value Europa-Fonds flr das
Geschaftsjahr vom 01.03.2010 bis 28.02.2011 gepruft. 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 Priifung nach § 44 Absatz 5 InvG unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstéRe, 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 tUber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems und die Nachweise fur die Angaben im Jahresbericht Uiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Rechnungslegungsgrundsatze fur den Jahresbericht und der wesentlichen Einschatzung der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht den gesetzlichen Vorschriften.

Miinchen, den 13. Mai 2011 KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Warnke Ambros
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer
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