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Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Tatigkeitsbericht

Das Sondervermdgen Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds ist ein OGAW im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuches. Die Bayerninvest Kapitalverwaltungsgegesellschaft mbH, Munchen wird bei der
Anlageentscheidung durch SWISS ALPHA GmbH Asset Management, Pfaffikon/Schweiz, unterstltzt. Die Verwaltungsvergiitung des Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds betragt 1,70% p.a. Diese
enthalt die Vergutung des externen Anlageberaters.

Anlageziele und Anlagepolitik

Das Anlageziel des Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds ist, einen positiven Gesamtertrag zu erwirtschaften. Um dieses zu erreichen sollen bei einem defensiv ausgerichteten Basisportfolio, das
zinstragende Papiere mit guter Qualitat und Geldmarktinstrumente umfasst, durch den Einsatz von Derivaten und Investmentanteilen Zusatzertrage erzielt werden.

Das Anlageuniversum des Basisportfolios umfasst schwerpunktmaRig in Euro denominierte Papiere. Bei Investments in Nicht-Euro Papiere wird das Wahrungsrisiko abgesichert. Die Emittenten der Anleihen
mussen dartber hinaus ein Mindestrating von BBB aufweisen (Investment Grade). Daneben erfolgen Anlagen in Termin- und Festgelder bei ausgewahlten Kontrahenten. Die Auswahl der Wertpapiere bzw.
deren Emittenten erfolgt nach einem ,Relative Value” Ansatz. Hierbei wird besonderes Augenmerk auf die Qualitat der Emittenten gelegt. Dabei erfolgt die Auswahl der Emittenten anhand ausgewahlter
Parameter. Zu diesen Parametern zahlen die Emissionshistorie, die Stabilitat des Ratings sowie die Struktur der ausstehenden Anleihen.

Die Derivatestrategie umfasst den Verkauf von Optionen auf den Euro Stoxx 50 Index an der EUREX (ausschlieRlich gelistete Optionen). Als Stillhalter werden Calls und Puts, die out-of-the-money liegen,
verkauft. Das Ubergewicht liegt jeweils auf der Call-Seite (negatives Optionsportfolio-Delta). Die ausgewéhlten Optionen haben jeweils eine maximale Laufzeit von drei Monaten.

Das aktive Risk Management der Optionspositionen beinhaltet sowohl die Absicherung des Downside-Risikos mittels einer Long-Put Position in selber Stliickzahl wie die Short-Put-Position und aktivem
Deltahedging, sofern das Gesamtportfoliodelta positiv werden wirde. Hierzu werden zur Deltaneutralisation Put-Positionen geschlossen (gekauft), als auch Euro Stoxx 50 Futures eingesetzt, sofern ein
Optionshandel nicht moglich ist. Das Upside-Risiko wird mittels Closing der Positionen at-the-money umgesetzt.
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Tatigkeitsbericht

Darstellung der wesentlichen Risiken

Adressenausfallrisiko

Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder Kontrahenten kdnnen Verluste fiir das Sondervermégen entstehen. Das Ausstellerrisiko beschreibt die Auswirkung der besonderen Entwicklungen des
jeweiligen Ausstellers, die neben den allgemeinen Tendenzen der Kapitalmarkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfaltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werden,
dass Verluste durch Vermdgensverfall von Ausstellern eintreten. Die Partei eines fir Rechnung des Sondervermdgens geschlossenen Vertrags kann teilweise oder vollstdndig ausfallen (Kontrahentenrisiko).
Dies gilt fir alle Vertrage, die fur Rechnung eines Sondervermégens geschlossen werden als auch fur alle Wertpapiere wie Aktien und verzinsliche Wertpapiere insbesondere auch fiir Unternehmensanleihen
und Pfandbriefe.

Zinsanderungsrisiko

Sofern in festverzinsliche Wertpapiere investiert wird, kénnte die Mdglichkeit bestehen, dass sich das Marktzinsniveau, das im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers gegeben ist, andert. Steigen die
Marktzinsen gegenulber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission, so fallen in der Regel die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wertpapiere.
Diese Kursentwicklung fuhrt dazu, dass die aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins entspricht. Diese Kursentwicklungen fallen jedoch je nach (Rest-)Laufzeit der
festverzinslichen Wertpapiere unterschiedlich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben geringere Zinsanderungs-/Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit Iangeren Laufzeiten.
Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben demgegentiber in der Regel geringere Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit Iangeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund
ihrer kurzen Laufzeiten von maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kurs-/Zinsanderungsrisiken. Daneben kdnnen sich die Zinssatze verschiedener, auf die gleiche Wahrung lautender zinsbezogener
Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Marktpreisrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalméarkte ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen
und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung insbesondere an einer Borse kénnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen
und Gertichte einwirken.
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Tatigkeitsbericht

Wahrungsrisiko

Der Wert der auf Fremdwahrung lautenden Vermdgensgegenstande des Sondervermdégens unterliegt Kursschwankungen. Durch den gezielten Einsatz von Devisen- und Devisentermingeschéaften zur
Generierung zusatzlicher Ertrage erhoht sich auch das Verlustrisiko des Sondervermdgens in anderen Wahrungen als der jeweiligen Fondswahrung angelegt sind, erhalt das Sondervermdgen die Ertrage,
Ruckzahlungen und Erlése aus solchen Anlagen in der jeweiligen Wahrung gegenuber der Fondswahrung, so reduziert sich der Wert des Sondervermdgens.

Liquiditatsrisiko

Fir den Fonds dirfen auch Vermdgensgegenstande erworben werden, die nicht an einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Der Erwerb derartiger
Vermoégensgegenstande ist mit der Gefahr verbunden, dass es insbesondere zu Problemen bei der Weiterveraufierung der Vermdgensgegenstande an Dritte kommen kann. Begriindet durch die Investition
unter anderem in Aktien und Anleihen kleinerer Unternehmen und die zum Teil hoheren Beteiligungsquoten an einzelnen Unternehmen bzw. Anleiheemissionen muss mit einer unterdurchschnittlichen
Fungibilitdt der im Sondervermdgen enthaltenen Titel gerechnet werden.

Aktienrisiko

Soweit der Fonds Aktien erwirbt, kdnnen damit besondere Marktrisiken und Unternehmensrisiken verbunden sein. Der Wert von Aktien spiegelt nicht immer den tatsachlichen Wert des Unternehmens wider. Es
kann daher zu groRen und schnellen Schwankungen dieser Werte kommen, wenn sich Marktgegebenheiten und Einschatzungen von Marktteilnehmern hinsichtlich des Wertes dieser Anlagen andern. Hinzu
kommt, dass die Rechte aus Aktien stets nachrangig gegeniiber den Anspriichen séamtlicher Glaubiger des Emittenten befriedigt werden. Daher unterliegen Aktien im Allgemeinen gréReren Wertschwankungen
als z.B. festverzinsliche Wertpapiere. Die vorgenannten Aktienrisiken kénnen sich auch mittelbar durch den Einsatz von Derivaten auswirken.

Risiken im Zusammenhang mit Zielfonds

Die Risiken der Investmentanteile, falls fir das Sondervermdgen erworben, stehen in engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Sondervermdgen enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von
diesen verfolgten Anlagestrategien stehen. Die genannten Risiken kdnnen jedoch durch die Streuung der Vermdgensanlagen innerhalb der Sondervermdgen, deren Anteile erworben werden, und durch die
Streuung innerhalb dieses Sondervermdgens reduziert werden. Da die Manager der méglichen einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig handeln, kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds
gleiche, oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch kénnen bestehende Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen kénnen sich gegeneinander aufheben. Es ist der Gesellschaft im
Regelfall nicht moglich, das Management innerhalb der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen missen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Gesellschaft Gibereinstimmen.
Der Gesellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung oftmals nicht zeitnah bekannt sein. Ebenso besteht durch das Risiko, dass die Rucknahme von Anteilscheinen ausgesetzt wird, das Risiko einer
unterdurchschnittlichen Fungibilitat.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschaften

Die Gesellschaft darf im Rahmen der Vertragsbedingungen fir Rechnung des Sondervermégens Geschéafte mit Derivaten tatigen. Im Falle von Absicherungsgeschaften, die dazu dienen das Gesamtrisiko zu
verringern, kdnnen jedoch ggf. auch die Renditechancen geschmalert werden. Sofern im Rahmen der Anlagestrategie systematisch Derivate zu Investitionszwecken eingesetzt werden, kann sich das
Verlustrisiko des Sondervermégens erhdhen. Der Einsatz von Derivaten birgt diverse Risiken. Diese sind u.a. Kursdnderungen des Basiswertes, Hebelrisiken, Stillhalterrisiken sowie allgemeine
Marktschwankungen.
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Tatigkeitsbericht

Marktentwicklung sowie wesentliche Anderungen im Berichtszeitraum

Im abgelaufenen Geschéftsjahr vom 01.07.2013 bis zum 30.06.2014 konnten die Rentenmaérkte deutlich zulegen und dies vor dem Hintergrund einer niedrigen Basisverzinsung. Von der Entwicklung konnte der
Fonds profitieren, der zum Stichtag 30.06.2014 90,13% seines Fondsvolumens in Wertpapiervermoégen hielt, wovon der gréfite Anteil in festverzinslichen Wertpapieren angelegt war (81,24% verzinsliche
Wertpapiere und 8,89% inlandische Aktien). Die weiteren Bestande gliederten sich auf in Bankguthaben (11,91%), Zinsanspriiche (0,14%) und in Optionen auf Aktien und Aktienindices (-0,34%). Zudem
bestanden Verbindlichkeiten in geringem Umfang (-1,84%). Die freundliche Tendenz hatte ihren Ursprung in der Geldpolitik der fihrenden Notenbanken, welche die Zinsen auch aktuell auf historisch niedrigem
Niveau halten durch inzwischen reduzierte Bondsriickkaufe in den USA oder durch zinsgtinstige langfristige Refinanzierungsgeschéafte fir Banken in Europa (TLTRO). Die niedrigen Zinsen mindern zwar die
Attraktivitat der Anleihen, dennoch handeln die Investoren nach der Devise: ,Don’t fight the FED® und investieren. Daher konnten auf Basis der sinkenden Zinsen im abgelaufenen Geschéftsjahr in einigen
Rentensegmenten zweistellige Kursgewinne erzielt werden.

Die Renditen fir die deutschen Bundesanleihen sanken im Geschéftsjahr fir die zweijahrigen Titel von 20 Basispunkten auf 3 Basispunkte, die funfjahrigen von 0,72% auf 0,35%. Die Benchmark-Rendite der
zehnjahrigen Bundesanleihe fiel von 1,72% auf 1,25%. Der wesentliche Grund fiir die Bewegung war die fortgesetzte Politik des billigen Geldes durch die EZB, um die Wirtschaft vor allem in den siidlichen
Mitgliedsstaaten zu beleben. Dank des Zinsriickgangs erzielte eine zehnjahrige deutsche Bundesanleihe (DBR 6,25% 4.1.2024) im Zeitraum 01.7.2013 bis 30.6.2014 eine Performance von ca. 7,0%, wahrend
ihr Renditeniveau von 1,72% auf 1,10% sank. Die vergleichbaren Anleihen der Peripherie aus Italien und Spanien, die in dem Fonds bis zum ersten Halbjahr 2014 enthalten waren, konnten eine zweistellige
Renditeentwicklung erzielen (Spanien 10 Jahre + 21,5%, Italien 10 Jahre 17,7%). Kurzere Laufzeiten legten entsprechend in geringerem Umfang zu.

Neben den Staatsanleihen konnten auch die Rentenprodukte mit Risikoaufschlag wie Pfandbriefe und Unternehmensanleihen von dem Umfeld profitieren und dies unter zwei Gesichtspunkten. Einerseits sank
die Basis durch die fallenden Renditen der Staatsanleihen, anderseits verringerte sich der Renditeaufschlag der Spreadprodukte aufgrund der erhéhten Risikoneigung der Investoren. Exemplarisch fiel der
Aufschlag von Unternehmensanleihen gegeniiber Staatsanleihen gemessen am Bank of America Index ER0O von 153 Basispunkten auf 102 Basispunkte, wahrend die effektive Rendite von 2,27% auf 1,50%
sank. Dies unterstreicht das positive Umfeld sowohl fiir Renten wie auch fir Aktienprodukte im abgelaufenen Geschaftsjahr.

Im Berichtzeitraum fanden keine wesentlichen Veranderungen bei der Verteilung des Fondsvermégens in Wertpapiervermogen, Derivate und Bankguthaben statt. Von der Verlagerung des
Anlageschwerpunktes innerhalb der Euro Zone in Richtung italienischer und spanischer Staatsanleihen konnte der Fonds in den vergangenen 12 Monaten profitieren. Nachdem allerdings historische
Tiefststande auch fir die Renditen der Peripherieanleihen erreicht wurden, wurde die Anlagen sukzessive zuriickgefiihrt zu Gunsten von Anleihen aus den Kernlandern mit kirzerer Laufzeit.

Zwischen dem 01.07.2013 und 30.06.2014 zeigte der Euro Stoxx50 eine starke Aufwartsbewegung, beginnend bei 2539 Punkten (Juli 2013) bis hin zu 3227 Punkten im Juni 2014. Die Euro Stoxx50 Volatilitat
bewegte sich zwischen 12 Punkten und 24 Punkten.

Beginnend am Tief mit 2539 Punkten im Juli, setzte der Euro Stoxx 50 seine liquiditatsgetriebene Aufwartsbewegung bis Mitte November fort; bis dahin erreichte er das Verlaufshoch bei 3120 Punkten.
Ursachlich fir den Anstieg waren die sich stabilisierende Weltkonjunktur (vornehmlich in USA und China), sowie die nach wie vor andauernde Liquiditatsversorgung durch die FED, niedrige Zinsen in Europa und
den USA, sowie die Erweiterung der Schuldenobergrenze in den USA. Kurzzeitig sorgte die Krise in Syrien fur eine leichte Abwartsbewegung, trat aber im Hinblick auf die internationalen Notenbankaktionen
kurzfristig wieder in den Hintergrund.

Wahrend Mitte November 2013 und Ende Marz 2014 trat der Euro Stoxx 50 in eine breite Seitwartsbewegung mit geringer implizierter Volatilitat. Die Handelsspanne reichte von 2910 bis 3180 Punkte. Positive
Nachrichten seitens der Notenbanken sorgten jeweils fir Aufwartsbewegung (z.B. Beibehalten der Strategie nach dem Wechsel an der Spitze der FED), wobei ,negative* Aussagen und Spekulationen tber
zukunftige Notenbankaktionen fir Abwartsdruck sorgten.
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In den Monaten April 2014 bis einschlieBlich Juni 2014 pragten erneut die Aktionen der Notenbanken die Aufwartsbewegung bis hin zum Jahreshoch bei 3327 Punkten — vornehmlich das gro3e MalRnahmen-
und Liquiditatsprogramm der EZB. Kurzzeitig zeigte sich die zuspitzende Lage im Irak als groRer Einflussfaktor fiir den Olpreis, was zu einem leichten Riickgang des Euro Stoxx 50 zum Monatsende im Juni
fuhrte.

Im Optionsportfolio konnte aufgrund der stark positiven Tendenz, sowie der niedrigen Volatilitdt im Euro Stoxx 50 nicht der Hauptteil der Performance des Fonds erwirtschaftet werden. Trotz der widrigen
Marktumstande fur die Optionsstrategie gelang es, eine positive Jahresperformance mit Derivaten zu erwirtschaften. Durch die geringe Volatilitdt mussten mehrmals Call-Positionen at-the-money geschlossen
und gerollt werden, konnten aber im weiteren Zeitablauf wieder verdient werden.

Anlageergebnis

Das Ergebnis aus VerauRerungsgeschaften resultiert Uberwiegend aus verzinslichen Wertpapieren. Dabei entstanden insgesamt Gewinne in Héhe von EUR 9.272.636,60 denen Verluste in Hohe von EUR
127.839,50 gegeniiber standen. Bei der Anlage in Derivate wurde ein negatives Gesamtergebnis erzielt. Hier wurden Gewinne in Héhe von EUR 5.379.406,78 sowie Verluste in Hohe von EUR 4.622.195,75
realisiert. Das verbleibende realisierte Ergebnis resultiert aus Aktien, Investmentanteilen und Devisenergebnis aus Bankguthaben.

Die Performance des Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds war fir den vorliegenden Berichtszeitraum vom 01. Juli 2013 bis 30. Juni 2014 mit 6,91% positiv (nach BVI-Methode).

Fonds- und Marktausblick

Fir das kommende Geschéftsjahr wird fir die Rentenmarkten weiterhin ein Umfeld erwartet, welches fir unverandert niedrige Zinsen spricht. Die Notenbanken weltweit verfolgen immer noch eine expansive
Geldpolitik, wobei unter den fiihrenden Zentralbanken die FED am weitesten im Zinszyklus fortgeschritten sein dirfte. So drosselt die amerikanische Notenbank die Bondriickkaufe und senkt somit die
Liquiditatszufuhrung (,tapering“), dennoch bleibt das Zinsniveau auf verhaltnismaRig niedrigen Standen. Zwar wurde zudem eine baldige Zinserhéhung angekiindigt, sobald die Riickkaufe auslaufen werden,
fraglich bleiben allerdings die Mdglichkeiten und der Grad der Steigerung. Sollte die Konjunktur zu dem Zeitpunkt zur Schwache neigen, ware es unrealistisch, dass die FED die Leitzinsen deutlich erhéhen
kénnte. So durfte ein Zinsanstieg in den USA eher limitiert sein.

In Europa verfolgt auch die EZB nach wie vor eine konjunkturunterstiitzende Politik. Durch die langfristigen Refinanzierungsgeschéafte (TLTRO) soll die Kreditnachfrage allen voran in den siideuropaischen
Mitgliedsstaaten angeregt werden. Zudem werden von den Banken Strafzinsen fiir Einlagen bei der EZB verlangt, was sich liquiditatsférdernd auswirken dirfte. Angesichts dieser den Rentenmarkt stiutzenden
Faktoren, der gering ausgepragten Inflation und den gedampften Wachstumsaussichten dirften die Zinssteigerungen in den Kernlandern der Eurozone begrenzt sein. Gleichzeitig kann allerdings nicht davon
ausgegangen werden, dass der Trend fallender Zinsen wie im abgelaufenen Geschéaftsjahr fortgeschrieben werden kann. Gerade durch die freundliche Kursbewegung der Peripheriestaatsanleihen haben diese
Anleihen mit dem Erreichen historisch niedriger Renditestédnde (Spanien 10 Jahre 2,60%) an Attraktivitat verloren. Die Spielrdume fiir hohe Kursgewinne erscheinen somit fiir das folgende Geschaftsjahr
beschrankt.

In diesem Umfeld bei einer geringen Wahrscheinlichkeit eines starken Zinsanstiegs oder Zinsverfalls sollte fir den Fonds der Schwerpunkt auf Kapitalerhalt bei moderaten Ertragsaussichten gesetzt werden.

Durch die bevorzugte Investition in weit aus dem Geld liegende Optionen, gepaart mit einer weitest gehenden marktneutralen Ausrichtung des Gesamtportfolios, wird Uberwiegend am Zeitwertverfall der
Optionen partizipiert. Uber die breite Streuung und die aktive Bewirtschaftung des Teilfonds wird auch fiir das Jahr 2014/15 eine attraktive Rendite und eine weitgehende Unabhéngigkeit von der spezifischen
Entwicklung der Einzeltitel- bzw. Aktienindexanlage angestrebt. Im Hinblick auf die Erwartungen der Marktanalysten fir das Jahr 2014/15 eines moderat steigenden bzw. stagnierenden Aktienmarktes, ergibt
sich ein passables Umfeld fur die Strategie.
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Vermogensiibersicht zum 30.06.2014

Kurswert % des
Anlageschwerpunkte in EUR Fondsvermoégens
I.  Vermogensgegenstiande 122.455.672,67 101,84
1. Aktien 10.692.000,00 8,89
Finanzdienstleister 10.692.000,00 8,89
2. Anleihen 97.684.828,97 81,24
Corporates (inkl. Financials) 10.895.390,00 9,06
offentliche Anleihen 25.094.850,00 20,87
Pfandbriefe, Kommunalobligationen 30.697.771,17 25,53
Sonderkreditinstitute, Supra-Nationale 30.996.817,80 25,78
3. Derivate -408.561,00 -0,34
4. Forderungen 164.111,34 0,14
5. Bankguthaben 14.323.293,36 11,91
Il. Verbindlichkeiten -2.209.737,90 -1,84
lll. Fondsvermogen 120.245.934,77 100,00
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Vermogensaufstellung zum 30.06.2014

Stiick bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 30.06.2014 Zugange Abgange in EUR des Fonds-
im Berichtszeitraum vermoégens
Bestandspositionen EUR 108.376.828,97 90,13
Borsengehandelte Wertpapiere EUR 81.990.613,97 68,19
Aktien EUR 10.692.000,00 8,89
TAG Immobilien AG Inhaber-Aktien o.N. DE0008303504 STK 1.200.000 1.900.000 700.000 EUR 8,910 10.692.000,00 8,89
Verzinsliche Wertpapiere EUR 71.298.613,97 59,29
5,5000 % UniCredit Bank AG Pfandbr.R.20 v.1962(1967/2019) DE0002101292 DEM 2.480 2.480 % 102,670 1.301.859,57 1,08
0,7320 % Citigroup Inc. EO-FLR Med.-Term Nts 2008(18) XS0343323985 EUR 11.000 % 99,049 10.895.390,00 9,06
4,8750 % DEPFA ACS BANK EO-Medium-Term Nts 2004(19) DEOOOAOBCLA9 EUR 11.000 4.000 % 118,269 13.009.596,60 10,82
0,2500 % Europ.Fin.Stab.Facility (EFSF) EO-Medium-Term Notes 2014(17) EUO00A1GOBR8 EUR 12.940 12.940 % 99,837 12.918.907,80 10,74
0,5280 % European Investment Bank EO-FLR Med.-Term Nts 2013(21) XS0907250509 EUR 13.000 13.000 % 100,667 13.086.710,00 10,88
0,3890 % L-Bank Bad.-Wiirtt.-Férderbank FLR-IHS R.3125 v.13(20) DEOOOA1C9ZS1 EUR 5.000 5.000 % 99,824 4.991.200,00 4,15
0,8750 % Nordrhein-Westfalen, Land Landessch.v.14(19) R.1309 DEOOONRWOFC1 EUR 15.000 15.000 % 100,633 15.094.950,00 12,55
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere EUR 26.386.215,00 21,95
Verzinsliche Wertpapiere EUR 26.386.215,00 21,95
0,1860 % DEPFA ACS BANK EO-FLR Med.-T.Notes 2006(16) XS0255652074 EUR 16.500 500 % 99,311 16.386.315,00 13,63
0,0000 % Frankreich EO-Treasury Bills 14.8.2014 FR0122208186 EUR 10.000 10.000 % 99,999 9.999.900,00 8,32
Summe Wertpapiervermoégen ? EUR 108.376.828,97 90,13
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Vermogensaufstellung zum 30.06.2014

Stlick bzw.
Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Kaufe / Verkaufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 30.06.2014 Zugange Abgange in EUR des Fonds-
im Berichtszeitraum vermoégens
Derivate EUR -408.561,00 -0,34
(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestéanden handelt es sich um verkaufte Positionen.)
Aktienindex-Derivate EUR -408.561,00 -0,34
Forderungen/Verbindlichkeiten
Optionsrechte EUR -408.561,00 -0,34
Optionsrechte auf Aktienindices EUR -408.561,00 -0,34
CALL ESTX 50 Index (Price) (EUR) 15.08.14 3'350,00 Frankfurt/Zirich - Eurex Anzahl -1.962 EUR 14,200 -278.604,00 -0,23
CALL ESTX 50 Index (Price) (EUR) 18.07.14 3'325,00 Frankfurt/Zirich - Eurex Anzahl -2.243 EUR 5,200 -116.636,00 -0,10
CALL ESTX 50 Index (Price) (EUR) 18.07.14 3'400,00 Frankfurt/Zirich - Eurex Anzahl -1.471 EUR 0,700 -10.297,00 -0,01
PUT ESTX 50 Index (Price) (EUR) 18.07.14 2'700,00 Frankfurt/Zirich - Eurex Anzahl 72 EUR 0,700 504,00 0,00
PUT ESTX 50 Index (Price) (EUR) 18.07.14 3'000,00 Frankfurt/Zirich - Eurex Anzahl -72 EUR 4,900 -3.528,00 0,00
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 14.323.293,36 11,91
Bankguthaben EUR 12.173.887,51 10,12
Guthaben bei BNP Paribas S.C.A.
Guthaben in Fondswahrung EUR 11.307.268,25 % 100,000 11.307.268,25 9,40
Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen GBP 72,49 % 100,000 90,43 0,00
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen AUD 76.977,62 % 100,000 53.150,33 0,04
CAD 18.099,20 % 100,000 12.426,50 0,01
JPY 1.254.734,00 % 100,000 9.074,19 0,01
usD 1.080.240,12 % 100,000 791.877,81 0,66
Tagesgelder EUR 2.149.405,85 1,79
Guthaben bei Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
Vorzeitig kiindbares Termingeld EUR 5.956,52 % 100,000 5.956,52 0,01
Guthaben bei Deutsche Kreditbank AG
Vorzeitig kiindbares Termingeld EUR 2.011.482,44 % 100,000 2.011.482,44 1,67
Guthaben bei HSH Nordbank AG
Vorzeitig kiindbares Termingeld EUR 131.966,89 % 100,000 131.966,89 0,11
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Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DE000AOM8G00

Vermogensaufstellung zum 30.06.2014

Stlick bzw.

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

Whg. in 1.000 30.06.2014 Zugange Abgange in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermoégens

Sonstige Vermogensgegenstinde EUR 164.111,34 0,14
Zinsanspriche EUR 150.811,34 150.811,34 0,13
Quellensteuerforderungen EUR 13.300,00 13.300,00 0,01
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -2.209.737,90 1,84
Verwaltungsvergiitung EUR -2.187.538,52 -2.187.538,52 -1,82
Depotgebiihren EUR -535,50 -535,50 0,00
Prifungs- und Veréffentlichungskosten EUR -9.901,08 -9.901,08 -0,01
Verwahrstellenvergiitung EUR -11.762,80 -11.762,80 -0,01
Fondsvermégen EUR 120.245.934,77 100,00 "
Anteilwert EUR 121,65
Ausgabepreis EUR 133,82
Anteile im Umlauf STK 988.450

FuBnoten:

1) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung kdnnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Die Wertpapiere des Sondervermégens sind teilweise durch Geschafte mit Finanzinstrumenten abgesichert.
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Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze
Die Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

per 27.06.2014
Australische Dollar (AUD) 1,4483000
Canadische Dollar (CAD) 1,4565000
Britische Pfund (GBP) 0,8016000
Japanische Yen (JPY) 138,2750000
US Dollar (USD) 1,3641500

Marktschliissel

Terminborsen
Frankfurt/Zirich - Eurex
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Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschaifte, soweit sie nicht mehr in der Vermodgensaufstellung erscheinen:

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

Gattungsbezeichnung ISIN Stuck bzw. Anteile Kaufe Verkaufe Volumen
Whg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000

Zugange Abgange

Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

6,0000 % Instituto de Credito Oficial EO-Medium-Term Notes 2011(21) XS0599993622 EUR 20.000 20.000

5,0000 % ltalien, Republik EO-B.T.P. 2003(34) IT0003535157 EUR 9.000 9.000

4,0000 % ltalien, Republik EO-B.T.P. 2005(37) IT0003934657 EUR 20.000

5,0000 % ltalien, Republik EO-B.T.P. 2007(39) IT0004286966 EUR 9.000 9.000

3,7500 % ltalien, Republik EO-B.T.P. 2010(21) IT0004634132 EUR 5.000

2,3500 % ltalien, Republik EO-Infl.Idx Lkd B.T.P.2004(35) *) IT0003745541 EUR 5.000 5.000

5,5000 % Spanien EO-Bonos 2011(21) ES00000123B9 EUR 30.500

4,6500 % Spanien EO-Obligaciones 2010(25) ES00000122E5 EUR 10.000 10.000

3,9870 % Telefonica Emisiones S.A.U. EO-Medium-Term Notes 2013(23) XS0874864860 EUR 3.000

4,7970 % Telefonica Emisiones S.A.U. EO-Medium-Term Notes 2012(18) XS0746276335 EUR 3.800

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

4,6250 % Bank of Irel.Mortgage Bank PLC EO-Medium-Term Notes 2009(14) XS0451805906 EUR 9.000

0,0000 % Frankreich EO-Treasury Bills 22.5.2014 FR0122005624 EUR 10.000 10.000

Investmentanteile

KVG-eigene Geldmarktfonds

Bayerninvest Dynamic Light-Fonds Inhaber-Anteile DEOOOA1JSTJO ANT 2.100 2.100

*) Inflationsanleihe

Seite 12



Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschaifte, soweit sie nicht mehr in der Vermodgensaufstellung erscheinen:
- Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stuck bzw. Anteile Kaufe Verkaufe Volumen
Whg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000
Zugange Abgange

Derivate (In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschéfte, bei Optionsscheinen Angabe der Kaufe und Verkaufe.)

Optionsrechte
Optionsrechte auf Aktienindex-Derivate
Optionsrechte auf Aktienindices

Gekaufte Verkaufoptionen (Put):
(Basiswert(e): ESTX 50 PR.EUR) EUR 230,87

Verkaufte Kaufoptionen (Call):
(Basiswert(e): ESTX 50 PR.EUR) EUR 10.671,51

Verkaufte Verkaufoptionen (Put):
(Basiswert(e): ESTX 50 PR.EUR) EUR 1.254,87

Abwicklung von Transaktionen durch verbundene Unternehmen

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fiir Rechnung des Sondervermégens uber Broker ausgeflihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen sind, betrug 24,29 %.
Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt 87.542.031,36 EUR.
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Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fur den Zeitraum vom 01.07.2013 bis 30.06.2014

l. Ertrage

1. Zinsen aus inlandischen Wertpapieren

2. Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer)
3. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland

4. Ertrage aus Investmentanteilen

5. Sonstige Ertrage

Summe der Ertrage

Il. Aufwendungen

1. Verwaltungsvergutung
davon performanceabhangige Verwaltungsvergiitung EUR 2.020.214,82
2. Depotbankvergutung
3. Prufungs- und Verdéffentlichungskosten
4. Sonstige Aufwendungen

Summe der Aufwendungen

Ill. Ordentlicher Nettoertraqg
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EUR 10.986,15
EUR 2.996.532,88
EUR 42.430,01
EUR 2.046,27
EUR 1,45
EUR 3.051.996,76
EUR -3.982.606,48
EUR -137.880,16
EUR -10.711,05
EUR -12.658,92
EUR -4.143.856,61
EUR -1.091.859,85



Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fur den Zeitraum vom 01.07.2013 bis 30.06.2014

IV. VerauRerungsgeschafte

1. Realisierte Gewinne
2. Realisierte Verluste

Ergebnis aus VerdauBerungsgeschaften
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

VII. Ergebnis des Geschiftsjahres
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EUR 14.652.043,38
EUR -4.785.514,52
EUR 9.866.528,86
EUR 8.774.669,01
EUR -1.759.678,20
EUR 1.065.864,86
EUR -693.813,34
EUR 8.080.855,67




Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds

DEOO0AOM8GO0

Entwicklung des Sondervermogens

|. Wert des Sondervermoégens am Beginn des Geschéftsjahres
1.

2.

Steuerabschlag firr das Vorjahr
Mittelzufluss / -abfluss (netto)

a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Ricknahmen

. Ergebnis des Geschéftsjahres

davon nicht realisierte Gewinne
davon nicht realisierte Verluste

. Wert des Sondervermégens am Ende des Geschaftsjahres

EUR 0,00
EUR 0,00
EUR -1.759.678,20
EUR 1.065.864,86
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2013/2014
EUR 112.491.267,60
EUR -326.188,50
EUR 0,00
EUR 8.080.855,67
EUR 120.245.934,77



Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Verwendung der Ertrage des Sondervermogens

Berechnung der Wiederanlage (insgesamt und je Anteil)

I. Fiir die Wiederanlage verfiigbar

1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres
2. Zufiihrung aus dem Sondervermdgen

3. Zur Verfligung gestellter Steuerabzugsbetrag

Il. Wiederanlage
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insgesamt je Anteil
EUR 8.774.669,01 8,88
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 8.774.669,01 8,88




Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschéftsjahre

Geschaftsjahr Fondsvermégen am Anteilwert
Ende des Geschaftsjahres

30.06.2011 117.418.170,79 EUR 101,49 EUR
30.06.2012 105.647.207,77 EUR 106,88 EUR
30.06.2013 112.491.267,60 EUR 113,81 EUR

30.06.2014 120.245.934,77 EUR 121,65 EUR
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Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben nach der Derivateverordnung
Das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure EUR -24.681.172,38
Die Vertragspartner der Derivate-Geschifte

Newedge Group UK Branch

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaogen (in %) 90,13
Bestand der Derivate am Fondsvermogen (in %) -0,34

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotenzial wurde fiir dieses Sondervermégen geman
der Derivateverordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermogens ermittelt.
Angaben nach dem qualifizierten Ansatz:

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. § 37 Abs. 4 Satz 1 und 2 DerivateV

kleinster potenzieller Risikobetrag 0,34 %
groBter potenzieller Risikobetrag 541 %
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 1,92 %

Risikomodell, das gemaR § 10 DerivateV verwendet wurde

Die Risikomessung findet in dem Bayerninvest internen Datawarehouse (DWH) statt. Die Basis der Berechnung bildet das von RiskMetrics entwickelte Verfahren zur Marktrisikomessung.
Dementsprechend verwendet die Bayerninvest KVG fiir die Berechnung des Risikos der Sondervermégen und der Vergleichsportfolios den Varianz-Kovarianz-Ansatz und fur die
Zerlegung der Derivate den Delta-Gamma-Ansatz.

Parameter, die gemaR § 11 DerivateV verwendet wurden

Der Value at Risk (VaR) jedes Portfolios wird zu einem Konfidenzniveau von 95% und zehn Tagen Haltedauer taglich tiber die Kovarianzmatrix berechnet und ausgewiesen.

Im Geschaftsjahr erreichte durchschnittliche Hebelwirkung durch Derivategeschéfte 0,34
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Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV
Zusammensetzung des Vergleichsvermoégens (§ 37 Abs. 5 DerivateV)

Euro Stoxx 50 Kursindex
Sonstige Angaben

Anteilwert
Ausgabepreis
Anteile im Umlauf

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermoégensgegenstinde

- Aktien, bérsengehandelte Derivate und Investmentfonds werden mit handelbaren Bérsenkursen (auf Schlusskursbasis) bewertet (Quelle: Bloomberg/Heimatbérse).
- Rentenpapiere werden mit handelbaren Kursen nach § 23 InvRBV (Quelle: IBOXX) bzw. mit Verkehrswerten nach § 24 InvRBV bewertet.

100,00 %
EUR 121,65
EUR 133,82
STK 988.450

Hierfur werden jeweils die Geldkurse bzw. Mittelkurse herangezogen. Quellen flr diese Verkehrswertermittiungen der Bonds sind in erster Linie Bloomberg (validierte Kursstellungen diverser Broker)

bzw. anerkannte externe Kursanbieter fiir Rentenpapiere mit geringerer Liquiditat.

- Nicht bérsengehandelte OTC-Derivate werden unter Einbeziehung der relevanten Marktinformationen im Rahmen von regelmaRig tberpruften Modellen bewertet (Quellen: Bloomberg und externe Anbieter).

- Nicht bérsennotierte Investmentfonds werden mit dem von der Investmentgesellschaft zuletzt veréffentlichten Riicknahmepreis (NAV) bewertet (Quelle: Bloomberg).

- Devisenkassamittelkurse werden bdrsentaglich um 17 Uhr aus Reuters entnommen. Sie dienen der Umrechnung von Vermégensgegenstanden in Fremdwahrung in die Berichtswahrung des jeweiligen

Investmentvermdgens. Ist eine Ermittlung von Devisenkassamittelkursen nicht mdéglich, erfolgt die Bewertung zu Geldkursen.

- Devisenforwards werden auf Basis der von der BayernLB (Abteilung Marktdaten) gelieferten Kassakurse (17 Uhr Reuters) von unserem externen Kursprovider Value & Risk errechnet und an uns geliefert.

- Bankguthaben werden zum Nennwert, Festgelder zum Verkehrswert und Forderungen und Verbindlichkeiten zum Riickzahlungsbetrag bewertet.
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Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote 3,59 %

Die Gesamtkostenquote driickt die Summe der Kosten und Gebuhren (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschaftsjahres aus.

Erfolgsabhéngige Vergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 1,75 %

An die Verwaltungsgesellschaft oder Dritte gezahlte Pauschalvergiitungen 0,00 EUR

Im Geschaftsjahr vom 01. Juli 2013 bis 30. Juni 2014 erhielt die Bayerninvest Kapitalverwaltunggesellschaft mbH fiir das Sondervermégen Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds keine
Ruckvergiitung der aus dem Sondervermégen an die Depotbank oder an Dritte geleistete Vergltungen und Aufwendungserstattungen, bis auf von Brokern zur Verfiigung
gestellte Finanzinformationen fiir Research-Zwecke.

Die Bayerninvest KVG mbH gewahrt keine sogenannte Vermittungsfolgeprovision an Vermittler in wesentlichem Umfang aus der von dem Sondervermdgen an sie geleisteten Vergutung.

Fir Investmentfondsanteile wurden dem Sondervermdgen keine Ausgabeauf- oder Ricknahmeabschlage in Rechnung gestellt.

Verwaltungsvergiitungssatze fiir im Sondervermégen gehaltene Investmentanteile:

Investmentanteile Identifikation Verwaltungsvergutungssatz
p.a.in %

Wahrend des Berichtszeitraumes gehaltene Bestidnde in Investmentanteilen, soweit sie nicht mehr in der Vermégensaufstellung erscheinen:
KVG-eigene Geldmarktfonds

Bayerninvest Dynamic Light-Fonds Inhaber-Anteile DEOO0A1JSTJO 0,100
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Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Wesentliche sonstige Ertrage und sonstige Aufwendungen

Wesentliche sonstige Aufwendungen:
davon Depotgebilihren

Transaktionskosten
(Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VeraufRerung der Vermdgensgegenstande)

Bei einigen Geschéaftsarten (u.a. Renten- und Devisengeschafte) sind die Transaktionskosten als Kursbestandteil nicht individuell ermittelbar und daher in obiger Angabe nicht enthalten.

Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB
Anderungen bei den Verfahren zur Bewertung der Vermdgensgegenstinde

Die Umrechnung von Vermdégensgegenstanden in fremder Wahrung in die Berichtswahrung des jeweiligen Investmentvermdgens erfolgte bisher auf Basis

der BID-Snapshot-Devisenkurse (Reuters 17 Uhr) des Bewertungstages. Die Devisenkurse werden taglich durch die BayernLB (MARDA=Marktdaten) geliefert.
Ab den Bewertungen per 2. Mai 2014 wird von der BayernLB der Devisenkassamittelkurs (Reuters 17 Uhr) geliefert. Ist dieser nicht ermittelbar, wird auf den
MARDA-Average zuruckgegriffen, der einen BID-Snapshot-Devisenkurs von Reuters 17 Uhr bzw. den zuletzt verfugbaren darstellt.

Weitere zum Verstédndnis des Berichts erforderliche Angaben

Die Ermittlung der Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Geschaftsjahr

die in den Anteilspreis einflieRenden Wertansatze der Vermdgensgegenstande mit den jeweiligen historischen Anschaffungskosten
verglichen werden. Die Hohe der positiven Differenzen flieRen in die Summe der nichtrealisierten Gewinne ein und die Héhe der
negativen Differenzen flieRen in die Summe der nichtrealisierten Verluste ein. Aus dem Vergleich der Summenpositionen zum
Ende des Geschaftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschaftsjahres werden die Nettoveranderungen ermittelt.

Miinchen, im September 2014 Bayerninvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
Reinhard Moll, Sprecher
Guy Schmit
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EUR

12.658,92
12.286,92

158.327,14



Jahresbericht zum 30. Juni 2014

Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds
DEO00AOM8G00

Vermerk des Abschlusspriifers

An die Bayerninvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Miinchen

Die Bayernlnvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Miinchen, hat uns beauftragt, gemaf § 102 des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) den Jahresbericht des Sondervermogens
Bayerninvest Alpha Opportunity Plus-Fonds fiir das Geschaftsjahr vom 01. Juli 2013 bis 30. Juni 2014 zu prifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Aufstellung des Jahresbericht nach den Vorschriften des KAGB und der delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Prifung nach § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstdRRe, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse lber die Verwaltung des Sondervermégens sowie die Erwartungen tber mogliche
Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise flr die Angaben im
Jahresbericht Giberwiegend 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 Kapitalverwaltungsgesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir
unsere Beurteilung bildet.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht fir das Geschéaftsjahr vom 01. Juli 2013 bis 30. Juni 2014
den gesetzlichen Vorschriften.

Minchen, den 15. September 2014 PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Stefan Peetz ppa. Arndt Herdzina
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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