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BERICHT DES
FONDSMANAGEMENTS

Allgemein:
Riickblick

Das abgelaufene Geschaftsjahr war
gepragt von teils massiver konjunktu-
reller Schwache in allen Industrie-
nationen. Insbesondere die Abwarts-
bewegung in Europa war fir einige
Marktteilnehmer Uberraschend, da
sich in der Vergangenheit einige
Lander — vor allem Deutschland —
Uber weite Strecken positiv von der
allgemeinen weltweiten konjunktu-
rellen Situation abkoppeln konnten.
SchlieRlich  hat die  Konjunktur-
abschwachung jedoch auch hier Ein-
zug gehalten.

Wichtig ist dabei festzuhalten, dass
diese Konjunkturschwache zunachst
unabhdngig von der als ,Subprime-
Krise“ beginnenden Finanzmarktkrise
begann und sich langst in rucklaufi-
gen Wachstumsraten der Frihindika-
toren sowie deren Momenti gezeigt
hatte.

Die Renditen am langen Laufzeiten-
ende gaben zunachst unter dem Ein-
druck der sich abzeichnenden Kon-
junkturschwache bis in das Jahr 2008
hinein nach, begannen jedoch wieder
zu steigen, als der massiv steigende
Olpreis, der sich alleine von Januar bis
Juni 2008 um fast 60% erhohte, in
eine signifikante Beschleunigung der
inflationaren Entwicklung mindete.

Die zehnjdhrigen Renditen fielen so-
mit von April 2008 von rund 4,00%
auf teilweise unter 3,00%, wobei die
letzte grolle Bewegung durch die be-
ginnende Rezession, die nachgeben-
den Inflationsraten und die tempo-
raren Fluchtbewegungen in den siche-
ren Hafen ,Staatsanleihen” eingesetzt
hatte.

Die Aktienmarkte gaben das ganze
Jahr dber nach, beschleunigten je-
doch ihren Abwartstrend im Oktober
2008 massiv. Nachdem sich bis zum
Jahresende die Situation auf den
Finanzmarkten nicht besserte und sich
auch die konjunkturellen Nachrichten
bestandig verschlechterten, hielt der
negative Trend bis Uber den Jahres-
wechsel hinaus an. Erst seit Anfang
Marz kommt wieder ein positiver

REPORT OF THE
FUND MANAGEMENT

General:

Review

The past financial year was marked by
a sometimes dramatic economic slow-
down in all the industrialised nations.
The downturn in Europe in particular
was a surprise for some market parti-
cipants. This was because in the past
some countries, especially Germany,
had been able to detach themselves
positively from the global economic
situation over long periods. In the
end, however, the economic slow-
down also made inroads here.

It is important to note that this eco-
nomic weakness initially began inde-
pendently of the crisis on the financial
markets, which had its roots in the
subprime crisis, and has long been
evident in falling growth rates for the
leading indicators and the resulting
loss of momentum.

Bond yields at the long end of the ma-
turities range initially fell until well
into 2008 in view of the economic
downturn that was becoming appar-
ent. But they began to rise again
when the huge jump in the price of
oil, which increased by almost 60%
from January to June 2008, led to a
significant acceleration in inflation.

Starting in April 2008, ten-year bond
yields accordingly fell from around
4.00% to below 3.00% on occasion,
with the last large movement setting
in as a result of the recession starting,
inflation rates beginning to fall and in-
vestors fleeing temporarily into the
safe haven of government bonds.

While equity markets fell throughout
the year, there was a rapid accelera-
tion in their downward trend in Octo-
ber 2008. As the situation on financial
markets had not improved by year-
end and the economic news had also
steadily deteriorated, the negative
trend was sustained through the start
of the new year. Only since the begin-
ning of March has there been a return
to a more positive sentiment on the

AZ ALAPKEZELO
BESZAMOLOJA

Altalanos megallapitasok:
Visszatekintés

Az el6z6 évben valamennyi fejlett ipa-
ri orszagban, néhol jelentds mérték-
ben csokkent a gazdasag teljesitmé-
nye. Néhany piaci szereplé szamara
kilonosen az Eurdopaban tapasztalha-
td csokkenés volt meglepd, mivel a
kordbbi id&szakban egyes orszagok —
mindenekel6tt Németorszag — hosszu
ideig tudtak magukat flggetleniteni a
vildgszerte jellemz6, altaldnos gazda-
sagi helyzettdl. A gazdasag gyengulé-
se azonban immaron ezt a régiot is
elérte.

Fontos ugyanakkor megjegyezni, hogy
a gazdasag gyengulése a — masodla-
gos jelzélogpiaci (subprime) valsag-
ként induld — pénzpiaci valsagtol fug-
getlendl, igy mar azt megeléz6en is
megindult, és e gyengulés a korai in-
dikatorok novekedési rataiban és mo-
mentumaiban mar régodta nyilvanvalo
volt.

A nyilvanvalé gazdasagi gyengulés ha-
tdsara a hosszu futamidejd papirok
hozamai még 2008 elején is csokken-
tek. Ez utdn azonban Ujra elkezdtek
emelkedni, amikor az olajar er6teljes
novekedése, amely 2008 janudrjatél
juniusig mintegy 60 %-kal emelkedett,
az inflacio jelent6s, gyors emelkedé-
sét vonta maga utan.

A tizéves hozamok igy 2008 aprilisatol
kereken 4,00 szdzalékrol még 3,00
szazalék ala is sullyedtek. Az utolsd
nagy elmozdulas a recesszié kezdete,
az inflacids ratdk csokkenése és a biz-
tos megoldasnak tekintett allamkotvé-
nyekbe vald id6északos menekilés mi-
att kovetkezett be.

A részvénypiacokat egész évben csok-
kenés jellemezte, de 2008 oktdberé-
ben e csokkenés jelentdsen felgyor-
sult. Miutan az év végéig nem javult a
pénzlgyi piacok helyzete, és a gazda-
sagi  novekedésrél is  folyamatosan
egyre rosszabb hirek érkeztek, a nega-
tiv trend az év vége utdn is megma-
radt. Csak marcius eleje 6ta tapasztal-
haté ismét kedvezé hangulat a piaco-
kon, amely azzal magyardzhato, hogy



Grundton in die Markte zurlck, der
mit einer gewissen ,Bodenbildung”
seitens der amerikanischen Funda-
mentaldaten begriindet werden kann.

Ausblick

Die wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen werden sich im Jahr 2009 vor
allem dadurch auszeichnen, dass
Euroland insgesamt in seiner wirt-
schaftlichen Dynamik hinter den USA
zurickbleiben durfte, wahrend der
asiatische Raum das gesamte Jahr
Uber eher schwach wachsen wird.

Die Entschlossenheit, mit der in den
USA Uber die Fiskalpolitik versucht
wird, die gesamtwirtschaftliche
Wachstumsabschwachung  aufzufan-
gen, ist wesentlich ausgepragter als in
Euroland.

Daruber hinaus sind auch einige Ent-
wicklungen erkennbar, die Anlass zur
Hoffnung geben, dass sich die ge-
samtwirtschaftliche Situation dort wie-
der aufhellt. So wachst in den USA die
Geldmenge in den letzten Monaten
wieder sehr stark. Auch die letzten
Umfragen bei den Kreditinstituten
deuten daraufhin, dass sich die restrik-
tiven Kreditvergabebedingungen wie-
der zu lockern beginnen.

Auch die Tatsache, dass in den USA
der Lagerabbau inzwischen soweit
fortgeschritten ist, dass ein Nachfrage-
anstieg unmittelbar zu einer grofReren
Auslastung der Produktionskapazita-
ten flhrt, bildet eine gute Grund-
voraussetzung fur kinftig bessere
Wachstumszahlen.

Alle diese Entwicklungen konnen Euro-
land und auch Deutschland derzeit
nicht aufweisen. Deutschland betref-
fend ist zusatzlich noch ins Feld zu
fihren, dass die in den letzten Jahren
sehr stark gestiegene Abhangigkeit
vom Exportsektor die Anfalligkeit
far weltwirtschaftliche Wachstums-
abschwachung massiv erhoht hat.

Die Inflationsentwicklung steht im Au-
genblick weltweit unter dem Vorzei-
chen stark gefallener Rohstoffpreise,
wie auch der schwachen konjunkturel-
len Situation. Daher wird das Jahr
2009 von einer sehr intensiv gefihr-
ten Deflationsdebatte gepragt sein.
Aufgrund der Situation bei den Leit-
zinsen wird dies jedoch nicht zu Zen-
tralbankaktionen fihren, die Uber den
jetzigen MalRnahmenkatalog hinaus-

markets, which may be explained by a
degree of bottoming out on the part
of US fundamentals.

Outlook

The principal feature of economic
conditions in 2009 will be that the
Eurozone overall may lag behind the
US in terms of economic performance,
while growth in the Asian region will
be rather weak throughout the year.

The determination with which the US
is using fiscal policies in its efforts to
combat slowing growth is consider-
ably more vigorous than in the Euro-
zone.

There are also some trends becoming
apparent that give rise to the hope
that the macro-economic situation
there is improving. The US money sup-
ply, for instance, has been growing
very strongly in recent months. The
latest surveys of credit institutions
also indicate that the tight conditions
on granting loans are starting to loos-
en up again.

In addition, a solid basis for future im-
provement in growth figures is pro-
vided by the fact that, in the US, the
rundown of inventories has now pro-
gressed to the stage where any rise in
demand would result directly in a re-
latively large utilisation of production
capacity.

None of these trends is currently evi-
dent in either the Eurozone or Ger-
many. An additional factor to be men-
tioned in the case of Germany is that
its much greater dependence on the
export sector in recent years has
vastly increased its vulnerability to a
global economic downturn.

The worldwide inflationary trend is
currently influenced by the sharp fall
in commodity prices, as well as the
weak economic situation. For this rea-
son, a very intensive discussion of de-
flation will be a prominent feature of
2009. Due to the situation with key in-
terest rates, however, this will not re-
sult in action by the central banks ex-
tending beyond the present set of
measures. In addition, fundamentals
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az amerikai fundamentumok mar elér-
ték a mélypontot, és Ujra emelkedés
varhato.

Jovobeni kilatasok

A gazdasagi keretfeltételeket 2009-
ben mindenekelétt az fogja meghata-
rozni, hogy 0sszességében az euro-
Ovezet a gazdasagi novekedés dinami-
kajat tekintve varhatéan az USA alatt
fog maradni, mig az dzsiai Ovezet
egész évben inkabb gyengén fog no-
vekedni.

Az USA-ban sokkal hatdrozottabban
igyekeznek feltartani a gazdasagi no-
vekedés visszaesését a fiskalis politi-
kan keresztul, mint az eurdovezetben.

Ezen kivil mar lathatdak olyan jelek,
amelyek alapjan reménykedni lehet
abban, hogy a gazdasagi helyzet ott
0sszességében ismét jobbra fordul.
Ezt bizonyitja, hogy az USA-ban az el-
mult hénapokban ismét nagymérték-
ben n6 a pénzmennyiség. A hitelinté-
zeteknél végzett legutdbbi kérdGivek
pedig arra utalnak, hogy ismét enyhi-
teni kivannak a hitelkihelyezések szi-
goru feltételein.

Emellett az a tény, hogy az USA-ban a
raktarkészletek leépitése iddkozben
mar oly mértékben elérehaladt, hogy
a kereslet novekedése esetén azonnal
a termelési kapacitasok nagyobb ki-
hasznaldsara lesz szikség, minden-
képpen j6 kiinduldsi alapot biztosit a
gazdasag novekedése szamara a jovo-
ben.

Az eurddvezet és ebben Németorszag
azonban jelenleg nem tud hasonlo fej-
leményekrél  beszamolni. Németor-
szagban ez emellett arra a ténye is
visszavezethetd, hogy az utébbi évek-
ben az orszag exporttol valéd figgbsé-
ge jelentdsen megnétt, és ez sokkal
kiszolgaltatottabba teszi a vildggazda-
sag novekedésének gyengulésével
szemben.

Jelenleg az inflacié alakulasat vilag-
szerte az erbsen csokkend nyersa-
nyagarak és a gyenge gazdasagi hely-
zet hatdrozzak meg. Igy 2009-ben a
deflacio kerulhet az érdeklédés és a
vitdk kozéppontjdba. Az iranyadd ka-
matok jelenlegi szintje miatt azonban
ez nem 0sztonzi a kdzponti bankokat
a jelenleginél szélesebb korl intézke-
désekre. Ezen kivil az USA-ban tapasz-
talhatd bazishatdsok és a fokozatos
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gehen. DarUber hinaus sollten Basisef-
fekte und eine allmahliche Erholung
in den USA zu einem Anstieg der
weltweiten Preissteigerungsraten ge-
gen Jahresende fuhren.

Renten- und Aktienmarkte

Im Allgemeinen kann jedoch davon
ausgegangen werden, dass die positi-
ven Signale, welche aus den USA
kommen werden, die Kapitalmarkte
weltweit in vorsichtigen Optimismus
versetzen sollten. Das Renditetief liegt
dementsprechend bald hinter uns.
Auch die Aktienmarkte sollten im
Verlauf des Jahres in einen flachen
Aufwartstrend einschwenken.

usb

Die oben angesprochene Uberra-
schung hinsichtlich der Intensitat der
Abwadrtsbewegung der europdischen
Konjunktur sollte weiterhin daftr sor-
gen, dass der Euro zur Schwache
tendiert. Die Zinssenkungserwartun-
gen hinsichtlich der EZB werden ihr
Ubriges beisteuern.

JPY

Die volkswirtschaftliche Lage in Japan
bleibt weiterhin instabil, wie die letz-
ten Wirtschaftszahlen zeigen. Die
tempordre Aufwertung des Yen in der
zweiten Jahreshalfte ist zum Halten
gekommen und hat sich in eine er-
neute Abwertung verwandelt. Dies
wird sich auch Uber weitere Strecken
des Jahres 2009 so fortsetzen.

Fondsberichterstattung
BayernLB Short Term Fonds
Klasse TL -971778-

Das abgelaufene Geschaftsjahr war
gepragt von der Finanzkrise. Aus-
gehend vom schwachen US-Immobi-
lienmarkt litten die Banken unter
Abschreibungen und das Vertrauen
unter den Kreditinstituten schwand.
Daraufhin spannte sich die Liquiditats-
lage zusehends an und flhrte zum
Konkurs der einst renommierten
Investmentbank Lehman Brothers.

Die erhohte Risikoaversion zeigte sich
auch in den Zinsprodukten mit Risiko-
aufschlag. So wurde im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr verstarkt bei den
Anleihen der Mitgliedsstaaten der
europaischen Wahrungsunion diffe-
renziert. Die Anleihen der Lander, die
starker von der Rezession betroffen
sind oder die ein hohes Engagement
in den osteuropdischen Landern auf-

and a gradual recovery in the US
should lead to a rise in global rates of
inflation towards year-end.

Bond and equity markets

On the whole we may nevertheless
assume that the positive signals com-
ing from the US ought to make capital
markets around the world cautiously
optimistic. This means we should soon
have the low point for yields behind
us. Equity markets are also expected
to move upwards very slightly over
the course of the year.

usbh

The surprise we mentioned above
with respect to the intensity of the
downward movement by the Eur-
opean economy is likely to keep the
euro tending towards the weak side.
Expectations about  interest-rate
moves by the ECB will do the rest.

JPY

The economy in Japan remains un-
stable, as the most recent economic
data demonstrate. The Yen’s tempor-
ary appreciation in the second half of
the year has come to a halt and the
currency has begun to lose value
again. This trend will continue over
long stretches of 2009.

Fund reporting
BayernLB Short Term Fund
class TL -971778-

The past financial year was marked by
the financial crisis. Initially triggered
by the weak US real estate market,
banks were forced to write down as-
sets and the confidence of banks in
each other disappeared. As a result,
there was a noticeable tightening of
liquidity, leading to the bankruptcy of
the once well respected investment
bank Lehman Brothers.

The increase in risk aversion was also
reflected in interest-rate products with
risk premiums. Consequently the past
year saw increasing differentiation be-
tween the spreads on bonds issued by
member states of the European
Monetary Union. Spreads on the
bonds of those countries that had
been hit harder by the recession or
that have greater investment in East-

fellendllés az év vége felé mar varha-
toéan vilagszerte az arak novekedését
eredményezi.

Kotvény- és részvénypiacok

Osszességében mégis azt feltételez-
hetjik, hogy az elkovetkezd id&szak-
ban az USA-bol érkezd pozitiv jelzések
vildgszerte oOvatos optimizmusra ad-
nak okot a t6kepiacokon. Az alacsony
hozam ennek eredményeként hama-
rosan mar a multé lehet, a részvény-
piacokat pedig az év soran egy enyhe,
felfelé iveld trend jellemezheti.

usb

Az eurdpai gazdasidg fentiekben is
emlitett varatlan mértékl visszaesése
tovabbra is azt eredményezi, hogy az
euré inkabb gyengulni fog. Ehhez
még hozzdjarulnak az Eurdpai Koz-
ponti Bankkal szembeni varakozasok
is az irdnyadd kamatok csokkentésére.

JPY

A legutébbi gazdasagi adatok szerint
Japan gazdasagi helyzete tovabbra is
bizonytalan. A jen id&szakos felértéke-
l6dése az év masodik felében megtor-
pant, és a jen Ujra leértékel6dott. Ez a
2009-es év tovabbi honapjaiban is igy
folytatodik.

Alapbeszamolék
BayernLB Short Term Alap
TL Osztaly -971778-

Az elmult évben a piacok alakuldsat a
pénzligyi valsag hatdrozta meg. A
gyenge amerikai ingatlanpiac miatt a
bankok leirdsokra kényszerultek, a hit-
elintézetek kozotti  bizalom pedig
megrendult. Ennek kovetkeztében a
likviditasi helyzet is szemmel lathato-
an tovabb romlott, amely végul az
egykor még neves Lehman Brothers
befektetési bank csédjébe torkollott.

A kockazatvallalasi hajlanddsag tovab-
bi csokkenése a kamatkockdazati fel-
arak emelkedésében is megmutatko-
zott. Ennek megfeleléen nagy kulonb-
ségeket tettek az elmult évben az eu-
répai monetdris unid tagallamainak
kotvényei kozott. Azoknak az orszag-
oknak a kotvényei, amelyeket jobban
érint a recesszio, vagy amelyek na-
gyobb befektetésekkel rendelkeznek a



weisen, weiteten sich auf ein Spread-
niveau gegenlber deutschen Bundes-
anleihen aus, welches eher vor der
Konvergenz typisch war.

Auch die zum Zweck der Diversifika-
tion beigemischten Unternehmensan-
leihen konnten sich dem eingetribten
Umfeld nicht entziehen und weisen in
Europa mittlerweile die hochsten Risi-
koaufschlage seit Bestehen eines liqui-
den Marktes auf. Nachrangige Anlei-
hen gerieten in einen Abwartsstrudel
und notieren zu einem Bruchteil ihres
Nominalbetrages. Zudem belastete
der Zusammenbruch von islandischen
Banken das Fondsvermogen.

Dagegen war der deutsche Staats-
anleihenmarkt der grofRRe Profiteur der
Bewegung. Im Zuge der Krise steuer-
ten die Zentralbanken durch Leitzins-
senkungen der Abschwdchung entge-
gen und somit sank das Zinsniveau
am kurzen Ende auf historische Tiefs.
Auch langfristige Staatsanleihen konn-
ten in diesem Fahrwasser prozentual
zweistellige Gewinne verbuchen.

Der Trend der konjunkturellen Frih-
indikatoren ist nach wie vor negatiy,
auch wenn er derzeit erste positive
Signale durch eine Abschwachung des
Momentums zeigt. Ein Vorlaufer wird
dabei die Entwicklung der Unterneh-
mensanleihen sein, deren Zinsauf-
schlag den Anlegern selbst bei einem
unglinstigen Marktumfeld eine gute
Performance in Aussicht stellt. Bei den
Staatsanleihen sollten die eingeleite-
ten Ruckkdufe der Zentralbanken und
die niedrigen Leitzinsen den Investor
vor deutlichen Abschlagen schitzen,
so dass in diesem Segment eine leicht
positive Rendite erwartet werden
kann. Sollte die Konjunktur wieder
anspringen, wirden die ausgepragten
monetdren StUtzungsmalnahmen ei-
nen starken Inflationsanstieg bewir-
ken. Dies sollte sich allerdings erst auf
mittelfristige Sicht niederschlagen.

BayernLB Rendite Fonds
Klasse AL -987019- und
Klasse TNL -693704-

Das abgelaufene Geschaftsjahr war
gepragt von der Finanzkrise. Aus-
gehend vom schwachen US-Immobi-
lienmarkt litten die Banken unter
Abschreibungen und das Vertrauen
unter den Kreditinstituten schwand.
Daraufhin spannte sich die Liquiditats-

ern European countries widened to a
level against German government
bonds which was more typical of the
one prevailing prior to the 2004 acces-
sion.

Nor could the corporate bonds that
had been included for diversification
purposes escape the gloomier market
conditions, now registering the high-
est risk premiums in Europe since a li-
quid market first opened up. Subordi-
nated bonds fell into a downward
spiral and are listed at a fraction of
their face value. In addition, the col-
lapse of Icelandic banks hurt the value
of fund assets.

By contrast, the market in German
government bonds gained most from
these developments. In the wake of
the crisis, central banks countered the
growing weakness by cutting their
key interest rates, so that short-term
interest rates fell to all-time lows.
Long-term government bonds also
registered double-digit gains in these
choppy waters.

The trend for leading indicators con-
tinues to be negative even if there are
currently some initial positive signals
in the form of the downward momen-
tum slowing down. One precursor will
be the way corporate bonds move;
spreads on these bonds provide inves-
tors with a good outlook for their per-
formance even in unfavourable mar-
ket conditions. With government
bonds, the repurchases started by the
central banks and the low key interest
rates should protect investors against
significant drops in prices, so that it is
expectable a slightly positive return in
this segment. If the economy were to
bounce back, the major monetary
support measures that have been ta-
ken would cause a sharp rise in infla-
tion. But this is only likely to happen
in the medium term.

BayernlLB Rendite Fund
class AL -987019- and
class TNL -693704-

The past financial year was marked by
the financial crisis. Initially triggered
by the weak US real estate market,
banks were forced to write down as-
sets and the confidence of banks in
each other disappeared. As a result,
there was a noticeable tightening of
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kelet-eurépai orszagokban, a német
allamkotvényekhez képest nagyobb a
feldruk, ami inkdbb a konvergencia
elétt volt jellemzo.

A kedvezdtlen piaci kornyezetbdl még
a diverzifikdcid érdekében vegyitett
vallalati kotvények sem tudtdk magu-
kat kivonni, igy e kotvények Eurdpa-
ban a likvid piac fennalldsa ota tapasz-
talt legmagasabb kockazati feldrakat
tudhatjdk magukénak. A hatrasorolt
kotvények is egy lefelé tartd spirdlba
keraltek, nomindlértékik toredékéért
jegyzik 6ket. Ezen felul az izlandi ban-
kok 6sszeomlasa is kedvezdtlen hatas-
sal volt az alap vagyonara.

A német allamkotvénypiac ezzel szem-
ben a piaci mozgasok nagy nyertese
volt. A valsagban a kdzponti bankok
az iranyadd kamatok csokkentésével
probaltak megallitani a gyengulést, és
ezzel a kamatszint a rovid lejaratu kot-
vényeknél torténelmi mélypontra suly-
lyedt. Ennek hatdsara a hosszu lejara-
tu allamkotvények is szazalékban sza-
mitva kétszamjegyl nyereséget kony-
velhettek el.

A konjunkturalis kilatasokat jelzé korai
indikatorok trendje tovabbra is nega-
tiv, még ha azok jelenleg, a csokkenés
mértékének lassuldsa miatt pozitiv je-
leket is mutatnak. Ennek els6 jele le-
het a vallalati kotvények alakuldsa,
amelyek kamatfeldra még egy kedve-
z6tlen piaci kornyezetben is j6 ered-
ményt tartogat a befektet6k szamara.
Az allamkotvények esetében a koz-
ponti bankok visszavasarldsai és az
alacsony irdnyadd kamatok védik majd
a befektetdket a jelent8s visszaesések-
t6l, igy ebben a szegmensben kis mér-
tékl pozitiv hozammal is lehet sza-
molni. Ha a gazdasagi konjunktura is-
mét beindul, akkor a kisegité moneta-
ris intézkedések az inflacio jelentds
novekedését eredményezhetik. Ezzel
azonban el6szor csak kozéptavon kell
szamolni.

BayernLB Rendite Alap
AL -987019- és TNL -693704-
befektetési jegyosztalyok

Az elmult évben a piacok alakulasat a
pénzligyi valsag hatdrozta meg. A
gyenge amerikai ingatlanpiac miatt a
bankok leirdsokra kényszerultek, a hit-
elintézetek kozotti  bizalom  pedig
megrendult. Ennek kovetkeztében a
likviditasi helyzet is szemmel lathato-
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lage zusehends an und flhrte zum
Konkurs der einst renommierten In-
vestmentbank Lehman Brothers.

Die erhohte Risikoaversion zeigte sich
auch in den Zinsprodukten mit Risiko-
aufschlag. So wurde im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr verstarkt bei den
Anleihen der Mitgliedsstaaten der
europaischen Wdhrungsunion  diffe-
renziert. Die Anleihen der Lander, die
starker von der Rezession betroffen
sind oder die ein hohes Engagement
in den osteuropdischen Landern auf-
weisen, weiteten sich auf ein Spread-
niveau gegenutber deutschen Bundes-
anleihen aus, welches eher vor der
Konvergenz typisch war.

Auch die zum Zweck der Diversifika-
tion beigemischten Unternehmensan-
leihen konnten sich dem eingetribten
Umfeld nicht entziehen und weisen in
Europa mittlerweile die hochsten
Risikoaufschlage seit Bestehen eines
liquiden Marktes auf. Nachrangige An-
leihen gerieten in einen Abwarts-
strudel und notieren zu einem Bruch-
teil ihres Nominalbetrages. Zudem be-
lastete der Zusammenbruch von is-
landischen Banken das Fondsvermo-
gen.

Dagegen war der deutsche Staatsan-
leihenmarkt der groRe Profiteur der
Bewegung. Im Zuge der Krise steuer-
ten die Zentralbanken durch Leitzins-
senkungen der Abschwachung ent-
gegen und somit sank das Zinsniveau
am kurzen Ende auf historische Tiefs.
Auch langfristige Staatsanleihen konn-
ten in diesem Fahrwasser prozentual
zweistellige Gewinne verbuchen.

Der Trend der konjunkturellen Frih-
indikatoren ist nach wie vor negativ,
auch wenn er derzeit erste positive
Signale durch eine Abschwachung des
Momentums zeigt. Ein Vorlaufer wird
dabei die Entwicklung der Unterneh-
mensanleihen sein, deren Zinsauf-
schlag den Anleger selbst bei einem
ungulnstigen Marktumfeld eine gute
Performance in Aussicht stellt. Bei den
Staatsanleihen sollten die eingeleite-
ten Ruckkaufe der Zentralbanken und
die niedrigen Leitzinsen den Investor
vor deutlichen Abschlagen schitzen,
so dass in diesem Segment eine leicht
positive Rendite erwartet werden
kann. Sollte die Konjunktur wieder
anspringen, wirden die ausgepragten
monetdren StUtzungsmalnahmen ei-

liquidity, leading to the bankruptcy of
the once well respected investment
bank Lehman Brothers.

The increase in risk aversion was also
reflected in interest-rate products with
risk premiums. Consequently the past
year saw increasing differentiation be-
tween the spreads on bonds issued by
member states of the European
Monetary Union. Spreads on the
bonds of those countries that had
been hit harder by the recession or
that have greater investment in East-
ern European countries widened to a
level against German government
bonds which was more typical of the
one prevailing prior to the 2004 acces-
sion.

Nor could the corporate bonds that
had been included for diversification
purposes escape the gloomier market
conditions, now registering the high-
est risk premiums in Europe since a
liquid market first opened up. Subor-
dinated bonds fell into a downward
spiral and are listed at a fraction of
their face value. In addition, the col-
lapse of Icelandic banks hurt the value
of fund assets.

By contrast, the market in German
government bonds gained most from
these developments. In the wake of
the crisis, central banks countered the
growing weakness by cutting their
key interest rates, so that short-term
interest rates fell to all-time lows.
Long-term government bonds also
registered double-digit gains in these
choppy waters.

The trend for leading indicators con-
tinues to be negative even if there are
currently some initial positive signals
in the form of the downward momen-
tum slowing down. One precursor will
be the way corporate bonds move;
spreads on these bonds provide inves-
tors with a good outlook for their per-
formance even in unfavourable mar-
ket conditions. With government
bonds, the repurchases started by the
central banks and the low key interest
rates should protect investors against
significant drops in prices, so that it is
expectable a slightly positive return in
this segment. If the economy were to
bounce back, the major monetary
support measures that have been ta-
ken would cause a sharp rise in infla-

an tovabb romlott, amely végul az
egykor még neves Lehman Brothers
befektetési bank csédjébe torkollott.

A kockazatvallaldsi hajlandosag tovab-
bi csokkenése a kamatkockdzati fel-
arak emelkedésében is megmutatko-
zott. Ennek megfeleléen nagy kulonb-
ségeket tettek az elmult évben az eu-
ropai monetaris uni¢ tagallamainak
kotvényei kozott. Azoknak az orszag-
oknak a kotvényei, amelyeket jobban
érint a recesszié, vagy amelyek na-
gyobb befektetésekkel rendelkeznek a
kelet-eurdpai orszagokban, a német
allamkotvényekhez képest nagyobb a
feldruk, ami inkdbb a konvergencia
elétt volt jellemzd.

A kedvezdtlen piaci kornyezetbdl még
a diverzifikdcio érdekében vegyitett
vallalati kotvények sem tudtdk magu-
kat kivonni, igy e kotvények Eurdpa-
ban a likvid piac fennalldsa ota tapasz-
talt legmagasabb kockazati feldrakat
tudhatjak magukénak. A hatrasorolt
kotvények is egy lefelé tartd spirdlba
keraltek, nomindlértékik toredékéért
jegyzik 6ket. Ezen felul az izlandi ban-
kok 0sszeomldsa is kedvez6tlen hatds-
sal volt az alap vagyonara.

A német allamkotvénypiac ezzel szem-
ben a piaci mozgasok nagy nyertese
volt. A valsagban a kozponti bankok
az iranyadd kamatok csokkentésével
probaltak megallitani a gyengulést, és
ezzel a kamatszint a rovid lejaratu kot-
vényeknél torténelmi mélypontra suly-
lyedt. Ennek hatdsara a hosszu lejara-
tu allamkotvények is szazalékban sza-
mitva kétszamjegyl nyereséget kony-
velhettek el.

A konjunkturalis kilatasokat jelzd korai
indikatorok trendje tovabbra is nega-
tiv, még ha azok jelenleg, a csokkenés
mértékének lassuldsa miatt pozitiv je-
leket is mutatnak. Ennek els6 jele le-
het a vallalati kotvények alakuldsa,
amelyek kamatfeldra még egy kedve-
z6tlen piaci koérnyezetben is j6 ered-
ményt tartogat a befekteték szdmara.
Az allamkotvények esetében a koz-
ponti bankok visszavasarlasai és az
alacsony iranyadd kamatok védik majd
a befektetdket a jelent6s visszaesések-
t6l, igy ebben a szegmensben kis mér-
tékl pozitiv hozammal is lehet sza-
molni. Ha a gazdasagi konjunktudra is-
mét beindul, akkor a kisegité moneta-
ris intézkedések az inflacio jelentds
novekedését eredményezhetik. Ezzel



nen starken Inflationsanstieg bewir-
ken. Dies sollte sich allerdings erst auf
mittelfristige Sicht niederschlagen.

BayernLB Rendite Dynamic Fonds
Klasse AL -AOLCM6- und
Klasse InstAL -AOLCM7-

Das Managementkonzept des
BayernLB Rendite Dynamic Fonds sieht
vor, dass der Fonds in europaische
Staatanleihen und Pfandbriefe guter
Bonitdt und kurzer Laufzeit investiert.
Dabei werden in erster Linie ordentli-
che Ertrdge generiert. Das Portfolio
wird dartber hinaus mit einer Over-
lay-Strategie erganzt. Dieses Overlay
sieht vor, die Duration des Portfolios
mittels Einsatz von europaischen Zins-
derivaten in einer Bandbreite zwi-
schen -5 und +5 Jahren zu steuern.
Das Signal fur die entsprechende Du-
ration wird von einem nichtlinearen
technischen Modell generiert. Dieses
Modell wurde so entwickelt, dass der
Investor von steigenden und fallenden
Zinsphasen profitieren kann. Daraus
resultieren sehr ginstige Korrelations-
eigenschaften zu klassischen Asset-
klassen, aufgrund dieser sich der
Fonds hervorragend als Beimischung
zu Renten- und Aktienportfolios eig-
net.

Der Fonds wurde Anfang Juni 2008 in
einem seit Marz anhaltenden, von In-
flationsangsten getriebenen Zinsan-
stiegstrend mit negativer Duration
ausgesteuert. Daraufhin folgte bereits
im Juli 2008 ein heftiger Trendwechsel
am Rentenmarkt. Die Fondsduration
wurde aufgrund des Signalwechsels
auf +5 Jahre gedreht. Von da ab stieg
der Rentenmarkt aufgrund der Unsi-
cherheit aus der Finanzkrise sehr vola-
til bis zum Januar 2009 an. Wahrend
dieses Kursanstiegs kam es teilweise
zu sehr heftigen Kursgegenbewegun-
gen, die das Modell zwischenzeitlich
drehen lieRen. Vor allem im Septem-
ber und Oktober 2008 fiihrten die hef-
tigen Schwankungen am Rentenmarkt
zu haufigeren Anpassungen der Dura-
tionsrichtung im Fondsportfolio. Seit
Jahresbeginn befindet sich der euro-
paische Rentenmarkt im Bereich der
zehnjahrigen Laufzeiten in einer Seit-
wartsbewegung.

tion. But this is only likely to happen
in the medium term.

BayernLB Rendite Dynamic Fund
class AL -AOLCM6- and
class InstAL -AOLCM7-

The management concept of BayernLB
Rendite Dynamic Fund is for the fund
to invest in highly rated short-term
European government bonds and
mortgage bonds. The concept’s pri-
mary aim is to generate regular in-
come. The portfolio is also enhanced
by an overlay strategy. The aim of this
overlay is to manage duration by
using European interest-rate deriva-
tives in a range between -5 and +5
years. The signal for the appropriate
duration is generated by a non-linear
technical model. This model was de-
veloped in such a way that investors
benefit from phases of both rising
and falling interest rates. This leads to
very favourable correlations with clas-
sical asset classes, which means that
the fund is very well suited to be
added to bond and equity portfolios.

At the beginning of June 2008 the
fund was navigating an environment
with negative duration that had been
ongoing since March, featuring inter-
est rates being pushed up by fears of
inflation. However, this was followed
by a massive turnaround on the bond
market in July 2008. Fund duration
was switched as a result of the
change in signal to +5 years. From
that point onwards, uncertainty aris-
ing from the financial crisis pushed
the bond market up with high volati-
lity until January 2009. During this
time of rising prices there were some
huge price movements that caused
temporary turns in the model. Above
all in September and October 2008
these massive fluctuations on the
bond market led to quite frequent ad-
justments to the direction of the dura-
tion of the fund portfolio. The Eur-
opean 10-year bond market has been
moving laterally since the beginning
of the year.
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azonban el6szor csak kozéptavon kell
szamolni.

BayernLB Rendite Dynamic Alap
AL -AOLCM6- és InstAL -AOLCM7-
befektetési jegyosztalyok

A BayernLB Rendite Dynamic Alap me-
nedzsmentje azt a stratégidt koveti,
hogy az alap eurdpai allamkotvények-
be és jo mindsitésd, rovid futamidejl
zaloglevelekbe fektet. Ezzel elsGsor-
ban megfelelé hozamokat kivan elér-
ni. Ezen kivil a portféliét egy un.
overlay stratégia is kiegésziti. E straté-
gianak megfeleléen a portfolio atla-
gos hatralévé futamidejét (duration)
eurdpai kamatderivativak segitségével
-5 és +5 év kozotti sdvban kivanjak
tartani. A megfelelé atlagos futamidd
kivalasztasara vonatkozd jelzést egy
nem linearis technikai modell general-
ja. Ezt a modellt ugy alakitottdk ki,
hogy a befektetd a csokkend és a no-
vekvé kamatidészakokbol is  tudjon
profitalni. Ebbél adéddan nagyon ked-
vezd korrelacidk alakulhatnak ki a
klasszikus eszkdzosztalyokban, aminek
eredményeként az alap kivaldan alkal-
mas a kotvény- és részvényportfolid
vegyitésére.

Az alap a marcius 6ta tarto, az inflaci-
6s félelmek altal gerjesztett kamatno-
vekedési trend miatt az atlagos hatra-
[évé futamid6ét 2008. junius elején
csOkkentette (negative duration). Ezt
kovetden 2008 juliusaban megfordult
a trend a kotvénypiacon. Az alap hat-
ralévd atlagos futamideje igy a jelzé-
sek valtozdsa miatt +5 évre valtozott.
Ett6l kezdve egészen 2009 janudrjaig
a kotvénypiac novekedése a pénzlgyi
valsagbol adddo bizonytalansagok mi-
att igen ingadozod volt. Az arfolyam-
emelkedés mellett volt példa erds ar-
folyamcsokkenésekre is, amelyek a
modellt kis id6re modositottak. A kot-
vénypiac jelent6s ingadozasai minden-
ekel6tt 2008 szeptemberében és okto-
berében tették tobbszor szlikségessé,
hogy az alap portfélidjaban az atlagos
maradék futamidé irdnyat e valtoza-
sokhoz igazitsdk. Az év eleje ota az
eurdpai kotvénypiac tiz éves futamide-
jU papirjait oldalirdnyd mozgas jellem-
zi.
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BayernlLB Corporate Bond Fonds
Klasse AL -934217-,

Klasse TL -200435-,

Klasse TNL -934218- und

Klasse InstAL -200439-

Im abgelaufenen Geschaftsjahr hatte
die Anlageklasse der Unternehmens-
anleihen sehr schwierige und turbu-
lente Marktphasen zu durchleben.
Wahrend die ab 2007 vom US-Hypo-
thekenmarkt ausgehende und auf den
gesamten globalen Finanzsektor aus-
strahlende Vertrauenskrise schon Be-
lastungsfaktor genug gewesen ware,
sorgte im weiteren Verlauf des Jahres
2008 ein Absturz weiter Teile der
Weltwirtschaft in die Rezession fur ei-
ne Ausweitung auf die Realwirtschaft
mit negativen Auswirkungen auf die
Ergebnisse und Bonitaten von Unter-
nehmen. Mit dem Niedergang des US-
Brokerhauses Lehman Brothers Mitte
September wurde die bereits hohe
Risikoaversion der Anleger nochmals
deutlich gesteigert. Dies flhrte zu
extremsten Marktverwerfungen bei
Aktien und Unternehmensanleihen.
Das massive Einschreiten von Noten-
banken und Politik in Form von Zins-
senkungen auf Rekordniveaus, Ret-
tungspaketen fur Finanzwerte sowie
Konjunkturpaketen in einem nicht
gekannten AusmaR verdeutlicht hier-
bei den Ernst der Lage fur das globale
Finanz- und Wirtschaftssystem.

Spreadseitig zeigt sich die Marktent-
wicklung von Unternehmensanleihen
eindrucksvoll beim derivaten CDS-
Marktbarometer ,iTraxx EUR Main 5
Jahre: Per 31.03.08 betrug sein Wert
117 Basispunkte (BP), fiel bis Anfang
Mai auf 64 und stieg bis Anfang
Dezember auf 217 BP. Per Ende Marz
2009 bildete sich der Spread auf 173
BP zurick.

Der BayernlLB Corporate Bond Fonds
konnte sich im Berichtszeitraum der
negativen Marktentwicklung am Cor-
porate Bond-Markt nicht entziehen:
Insbesondere Titel aus dem Finanzbe-
reich belasteten die Wertentwicklung
mafRgeblich. Andererseits stimmt die
seit Jahresbeginn zu verzeichnende
deutliche Erholung von reinen Unter-
nehmensanleihen positiv fur die wei-
tere Entwicklung von Unternehmens-
anleihen.

Im Marz 2009 wurde von einer bislang
indexorientierten (= relativen Strate-
gie) zu einer nach Total-Return-Mana-

BayernLB Corporate Bond Fund
class AL -934217-, class TL -200435-,
class TNL -934218- and

class InstAL -200439-

In the past financial year, the asset
class comprising corporate bonds ex-
perienced very difficult and turbulent
market phases. Whilst the crisis of
confidence emanating from the US
mortgage market since 2007 and af-
fecting the entire global financial sec-
tor had provided enough of a nega-
tive impact, a collapse by large parts
of the global economy into recession
as the year went on had the crisis
spreading over to the real economy,
with negative results for corporate
earnings and ratings. The fall of the
US brokerage firm Lehman Brothers in
mid-September significantly increased
investor risk aversion once again. This
led to extreme market distortions for
both equities and corporate bonds.
The massive intervention by central
banks and governments in the form
of cuts in interest rates down to re-
cord low levels, bailout packages for
financial stocks and stimulus packages
on an unprecedented scale demon-
strates how serious the situation is for
the global financial and economic sys-
tem.

As far as spreads are concerned, mar-
ket movements for corporate bonds
are reflected most impressively by the
derivates CDS market barometer
“iTraxx EUR Main 5 years”: on March
31+, 2008 it stood at 120 basis points
(bp), by the beginning of May it had
dropped to 59, only to climb back up
to 240 bp by the beginning of Decem-
ber. As at the end of March 2009, the
spread had fallen back down to 220

bp.

BayernLB Corporate Bond Fund was
not able to escape the negative devel-
opments on the corporate bond mar-
ket in the reporting period: financial
stocks had a particularly sharp impact
on performance. On the other hand,
the significant recovery in pure corpo-
rate bonds seen since the beginning
of the year is a positive sign for the
future development of corporate
bonds.

In March 2009 the management
switched from a fund allocation that
had previously been index-oriented

BayernLB Corporate Bond Alap

AL -934217-, TL -200435-, TNL -934218-
és InstAL -200439-

befektetési jegyosztalyok

Az elmult évben a vallalati kotvények
befektetési osztalya igen nehéz és vi-
haros id6ket élt meg a piacon. Az
amerikai jelzalogpiacrél 2007-ben kiin-
dulé és az egész globdlis pénzlgyi
szektorra kiterjedd bizalmi valsag mar
onmagaban is elég kedvezbtlen felté-
teleket teremtett a piacon. Ezen felll
2008-ban a vildggazdasag nagy része
recesszioba sullyedt, igy a valsag atter-
jedt a redlgazdasagra, ami negativ ha-
tassal volt a vallalatok eredményére és
minGsitésére. Szeptember kozepén, a
Lehmann Brothers amerikai brékerhaz
csddje utan a befekteték amugy is ala-
csony kockazatvallaldsi hajlanddsaga
ismét jelent6s mértékben csokkent. Ez
rendkivul er6s ingadozasokat okozott
a részvények és a vallalati kotvények
piacan. Az a tény, hogy a jegybankok
és a politika igen hatarozottan, re-
kordmértékd kamatcsokkentésekkel, a
pénzlgyi piacot segitd mentScsoma-
gokkal, valamint példatlan méreti
gazdasagélénkitdé csomagokkal avat-
koztak be a piacon, egyértelmiivé te-
szi a helyzet komolysagat a pénzlgyi
és gazdasagi rendszer szamara.

A kockazati feldrakat (spread) tekintve
a vallalati kotvények piaca igen nagy
ingadozast mutat. A CDS-piac indexe,
az ,iTraxx EUR Main 5Y” index 2008.
marcius 31-én még 120 bdazisponton
allt, majus elejéig 59 bazispontra csok-
kent, majd december elejéig 240 ba-
zispontra emelkedett: 2009 marcius
végére a feldr 220 bazispontra esett
vissza.

A BayernLB Corporate Bond Alap a be-
szamoldsi id6szakban nem tudta ma-
gat flggetleniteni a vallalati kotvé-
nyek piacanak kedvezétlen alakuladsa-
tol: kulonosen a pénzigyi szektor té-
telei voltak kedvez6tlen hatassal az ér-
tékek alakuldsdra. Ugyanakkor a valla-
lati kotvények év eleje ota tapasztal-
hatd kedvezd alakuldsa pozitiv hatds-
sal van a vallalati kotvények piacanak
tovabbi teljesitményére.

Ez év marciusdban az alap az eddig in-
dexorientalt (relativ) stratégiarol attért
a teljes megtérulés szerinti (abszolut)



gementansatz (= absolut orientierten
Strategie) ausgerichteten Fondsalloka-
tion Ubergegangen. Die neue Ziel-
struktur weist dabei folgende Charak-
teristika auf: Die Konzentration der In-
vestments liegt auf reinen Unterneh-
mensanleihen des Investment Grade
Bereichs in Euro (sogenannte Non-
Financials) im Laufzeitbereich von 0-3
Jahren, erganzt um Anleihen aus dem
Laufzeitbereich 3-5 Jahren sowie at-
traktiven Neuemissionen.

Mit dieser Adjustierung wird der
Fonds in das attraktiv bewertete
Segment der Unternehmensanleihen
optimal aufgestellt und weist somit
ein  attraktives Chance-/Risikoprofil
auf. Das Fondsmanagement erwartet
mit hoher Wahrscheinlichkeit einen
Mehrertrag zu vergleichbaren Staats-
anleihen oder Festgeldanlagen bei
gleichzeitig deutlich begrenzterem
Risiko und merklich reduzierter Vola-
tilitat im Vergleich zu einer index-
orientierten Struktur.

BayernLB Convertible Bond Fonds
Klasse AL -723488-,

Klasse TNL -723489- und

Klasse InstAL -723491-

Die Finanzmarkte waren 2008 und zu
Beginn von 2009 durch ein duferst
schwieriges Umfeld gepragt. Dem
konnten sich auch Wandelanleihen
nicht entziehen. Nahezu alle wertbe-
stimmenden Einflussfaktoren lasteten
auf der Preisbildung. Die schwachen
Aktienmarkte und die sich ausweiten-
den Kreditspreads fUhrten zu deut-
lichen Wertverlusten. Hinzu kam ein
eigentlicher Ausverkauf von Wandel-
anleihen im Verlauf des 4. Quartals,
welcher in erster Linie durch Liquida-
tionen von Hedge Funds bedingt war.
Die massiven Verkaufe fUhrten dazu,
dass die impliziten Volatilitaten und
damit der Wert der Wandelanleihen
deutlich unter Druck kam und dass
die Kreditspreads von Wandelanleihen
Uber diejenige vergleichbarer Anlei-
hen desselben Emittenten anstiegen,
was zu einer deutlichen Unterbewer-
tung von Wandlern gegentber Unter-
nehmensanleihen flhrte.

Einer leichten Entspannung der
Finanzmarkte, welche im Dezember
2008 begann, folgte ein erneuter
Rlckgang der Aktienmarkte, der sich
bis Anfang Marz fortsetzte. Seitdem
kam es zu einer deutlichen Erholung

(= relative strategy) to a total return
management approach (= absolute
strategy). The new target structure
has the following characteristics: in-
vestments are concentrated on pure
investmentgrade 0- to 3-year corpo-
rate bonds, supplemented by 3- to 5-
year bonds, which are denominated
in euros (non-financials) and on attrac-
tive new issues.

This adjustment optimally positions
the fund in the attractively valued cor-
porate bond segment and provides a
correspondingly attractive risk/reward
profile. This is very likely to give better
returns than comparable government
bonds or time deposits while at the
same time offering significantly smal-
ler risk and noticeably lower volatility
than an index-oriented structure.

BayernLB Convertible Bond Fund
class AL -723488-,

class TNL -723489- and

class InstAL -723491-

Extremely difficult conditions were
the main feature on financial markets
in 2008 and at the beginning of 2009.
Convertible bonds were unable to
avoid the effects of this trend. Virtually
all factors influencing values had a
negative impact on prices. The weak
equity markets and widening credit
spreads led to significant falls in value.
In addition there was an actual sell-off
of convertible bonds in the fourth
quarter, primarily caused by the liqui-
dation of hedge funds. The massive
sell-offs put implicit volatilities and
thus convertible bond prices under
heavy pressure and pushed credit
spreads on convertible bonds above
those on comparable bonds from the
same issuer; this in turn led to a sig-
nificant undervaluation of convertibles
in relation to corporate bonds.

A slight easing on the financial mar-
kets that started in December 2008
was followed by another fall on the
equity markets that lasted until the
beginning of March. Since then there
has been a significant recovery on the
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stratégidra. E stratégianak megfelelé-
en az alap portfolidjanak szerkezetét
a kovetkezdk jellemzik: az alap els6-
sorban a 0-3 éves lejaraty, eurdban
jegyzett, befektetési fokozatd (un.
non-financials) vallalati kotvényekbe
fektet, amelyeket 3-5 éves lejaratu kot-
vényekbe és vonzod Uj kibocsatasokba
valo befektetések egészitenek ki.

E stratégidval az alap a vallalati kotvé-
nyek vonzénak tartott szegmensében
optimalis  portfolidszerkezetet  tud
elérni, és ezzel egy kedvezd esély-koc-
kdzat aranyt tud felmutatni. Ennek
eredményeként nagy valdészinlséggel
tobblethozamot érhet el a hasonlé al-
lamkotvényekhez és a hosszu tavu
pénzlgyi lekotésekhez képest. Emel-
lett e stratégidval lényegesen alacso-
nyabb kockazattal és jelent&sen ki-
sebb ingadozdssal kell szamolnia,
mint amit egy indexorientalt portfolio-
szerkezet tudna nyujtani.

BayernLB Convertible Bond Alap
AL -723488-, TNL -723489- és
InstAL -723491- befektetési
jegyosztalyok

A pénzugyi piacok alakuldsat 2008-
ban és 2009 elején rendkivil nehéz pi-
aci kornyezet hatarozta meg, amely al-
ol az atvaltoztathatd kotvények sem
tudtak magukat kivonni. Lényegében
valamennyi, az értékek alakuldsat
meghatarozé tényezé kedvezétlen ha-
tassal volt az arfolyamokra. A gyenge
részvénypiacok és a novekvd hitelkoc-
kazati felarak (spread) jelentés veszte-
ségeket okoztak. Ezen felll a negyedik
negyedévben az atvaltoztathatd kot-
vényeket lényegében eladtdk, elsésor-
ban a fedezeti alapok (hedge funds)
likvidaldsa kovetkeztében. A nagy
mértékl eladdsok eredményeként az
implicit volatilitds és ezzel az atvaltoz-
tathatd kotvények értéke nyomds ald
kerult, és az atvaltoztathato kotvények
hitelkockazati felara (credit spread) az
ugyanattol a kibocsatotol szarmazo
hasonld kotvények felarai folé emelke-
dett. Ez oda vezetett, hogy az atvaltoz-
tathaté kotvényeket alulértékelték a
vallalati kotvényekkel szemben.

A pénzugyi piacok 2008 decemberé-
ben kezd6do, kedvezd alakuldsa utan
a részvénypiacok ismét csokkenni
kezdtek, és ez a folyamat marcius ele-
jéig folytatédott. Azdta a pénzigyi pi-
acok jelent6s javulasa tapasztalhato. E
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an den Finanzmarkten. In Folge dieser
Erholung konnten Wandelanleihen
ihre deutliche Unterbewertung zu
einem groflen Teil abbauen. Unter-
stUtzung fand die Assetklasse in dieser
Zeit auch von einer Normalisierung
der Kreditspreads, welche bei vielen
Bonds zu hoheren Bewertungen flhr-
te.

BayernLB Balanced Stocks 15 Fonds
Klasse TL -937525-

BayernlLB Balanced Stocks 30 Fonds
Klasse TL-971777-

BayernlLB Balanced Stocks 60 Plus
Fonds Klasse TL -934219-

Das abgelaufene Geschaftsjahr war
gepragt von der Finanzkrise. Aus-
gehend vom schwachen US-Immo-
bilienmarkt litten die Banken unter
Abschreibungen und das Vertrauen
unter den Kreditinstituten schwand.
Daraufhin spannte sich die Liquiditats-
lage zusehends an und flhrte zum
Konkurs der einst renommierten
Investmentbank Lehman Brothers.

Entsprechend negativ verlief das Jahr
fur Aktien, wobei diese gemessen an
den Leitborsen ungefdahr ein Drittel
ihres Wertes einblifRen mussten. Allen
voran fielen Bankenwerte auf Rekord-
tiefstande.

Die erhohte Risikoaversion zeigte sich
auch in den Zinsprodukten mit Risi-
koaufschlag. So wurde im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr verstarkt bei den
Anleihen der Mitgliedsstaaten der eu-
ropdischen Wahrungsunion differen-
ziert. Die Anleihen der Lander, die
starker von der Rezession betroffen
sind oder die ein hohes Engagement
in den osteuropdischen Landern
aufweisen, weiteten sich auf ein
Spreadniveau gegenuber deutschen
Bundesanleihen aus, welches eher vor
der Konvergenz typisch war.

Auch die zum Zweck der Diversifika-
tion beigemischten Unternehmens-
anleihen konnten sich dem eingetrtb-
ten Umfeld nicht entziehen und wei-
sen in Europa mittlerweile die hoch-
sten Risikoaufschlage seit Bestehen
eines liquiden Marktes auf. Dagegen
war der deutsche Staatsanleihenmarkt
der groRe Profiteur der Bewegung. Im
Zuge der Krise steuerten die Zentral-
banken durch Leitzinssenkungen der
Abschwachung entgegen und somit

financial markets. As a result of this
recovery, convertible bonds have lar-
gely made up for their significant un-
dervaluation. A normalisation of credit
spreads provided support to the con-
vertible bond asset class over this per-
iod and led to higher valuations for
many bonds.

BayernLB Balanced Stocks 15 Fund
class TL -937525-

BayernlLB Balanced Stocks 30 Fund
class TL-971777-

BayernlLB Balanced Stocks 60 Plus
Fund class TL -934219-

The past financial year was marked by
the financial crisis. Initially triggered
by the weak US real estate market,
banks were forced to write down as-
sets and the confidence of banks in
each other disappeared. As a result,
there was a noticeable tightening of
liquidity, leading to the bankruptcy of
the once well re-spected investment
bank Lehman Brothers.

Equities performed correspondingly
badly over the year, losing roughly a
third of their value on the major stock
exchanges. Leading the field, bank
stocks dropped to record lows.

The increase in risk aversion was also
reflected in interest-rate products with
risk premiums. Consequently the past
year saw increasing differentiation be-
tween the spreads on bonds issued by
member states of the European
Monetary Union. Spreads on the
bonds of those countries that had
been hit harder by the recession or
that have greater investment in East-
ern European countries widened to a
level against German government
bonds which was more typical of the
one prevailing prior to the 2004 acces-
sion.

Nor could the corporate bonds that
had been included for diversification
purposes escape the gloomier market
conditions, now registering the high-
est risk premiums in Europe since a li-
quid market first opened up. By con-
trast, the market in German govern-
ment bonds gained most from these
developments. In the wake of the cri-
sis, central banks countered the grow-
ing weakness by cutting their key in-
terest rates, so that short-term inter-

valtozadsok kovetkeztében az atvaltoz-
tathatd kotvények jelentds alulértéke-
lése is nagyrészt megszliint. Ebben az
id6szakban az eszkozosztalyra a koc-
kazati feldrak javuldsa is kedvezd ha-
tassal volt, és ez sok kotvénynél maga-
sabb értékelésekhez vezetett.

BayernLB Balanced Stocks 15
Alap TL -937525- befektetési
jegyosztaly

BayernLB Balanced Stocks 30
Alap TL -971777- befektetési
jegyosztaly

BayernLB Balanced Stocks 60 Plus
Alap TL -934219- befektetési
jegyosztaly

Az elmult évben a piacok alakulasat a
pénzugyi valsdg hatdrozta meg. A
gyenge amerikai ingatlanpiac miatt a
bankok leirdsokra kényszerultek, a hit-
elintézetek kozotti  bizalom  pedig
megrendult. Ennek kovetkeztében a
likviditasi helyzet is szemmel lathato-
an tovabb romlott, amely végul az
egykor még neves Lehman Brothers
befektetési bank csédjébe torkollott.

Az év a részvénypiacok szamara is
kedvezétlen volt, amelyek a vezetd
tézsdékhez viszonyitva igy korulbeltl
értékik egy harmadat veszitették el.
Mindenekel6tt a bankok értékei sily-
lyedtek rekord mélypontra.

A kockazatvallaldsi hajlandosag tovab-
bi csokkenése a kamatkockazati fel-
arak emelkedésében is megmutatko-
zott. Ennek megfeleléen nagy kulonb-
ségeket tettek az elmult évben az eu-
ropai monetaris uni¢ tagallamainak
kotvényei kozott. Azoknak az orszag-
oknak a kotvényei, amelyeket jobban
érint a recesszié, vagy amelyek na-
gyobb befektetésekkel rendelkeznek a
kelet-eurdpai orszagokban, a német
allamkotvényekhez képest nagyobb a
feldruk, ami inkabb a konvergencia
elétt volt jellemzd.

A kedvezdtlen piaci kornyezetbdl még
a diverzifikdcio érdekében vegyitett
vallalati kotvények sem tudtdk magu-
kat kivonni, igy e kotvények Eurdpa-
ban a likvid piac fennalldsa ota tapasz-
talt legmagasabb kockazati feldrakat
tudhatjak magukénak. A német allam-
kotvénypiac ezzel szemben a piaci
mozgdasok nagy nyertese volt. A val-
sagban a kozponti bankok az irdnyadd
kamatok  csokkentésével probaltak
megallitani a gyenglilést, és ezzel a



sank das Zinsniveau am kurzen Ende
auf ein historisches Tief. Auch langfris-
tige Staatsanleihen konnten in diesem
Fahrwasser prozentual zweistellige
Gewinne verbuchen.

Mit Blick auf den Aktienmarkt scheint
das Schlimmste Uberstanden zu sein,
auch wenn gerade im zweiten und
dritten Quartal die Bewegungen wei-
ter volatil bleiben durften. Selbst
wenn sich die abzeichnende Erholung
nur als Rallye nach der Korrektur ent-
puppen sollte, durften entsprechend
lukrative Chancen im laufenden Jahr
winken. Ein Vorlaufer wird dabei die
Entwicklung der Unternehmensanlei-
hen sein, deren Zinsaufschlag den An-
legern selbst bei einem unglnstigen
Marktumfeld eine gute Performance
in Aussicht stellt. Bei den Staatsanlei-
hen sollten die eingeleiteten Rickkau-
fe der Zentralbanken und die niedri-
gen Leitzinsen den Investor vor deut-
lichen Abschlagen schitzen, so dass
in diesem Segment eine leicht positive
Rendite erwartet werden kann.

Die drei BayernlB Balanced Fonds
konnten sich trotz breiter Diversifzie-
rung der allgemeinen Marktentwick-
lung nicht entziehen, bieten jedoch in
der kommenden Erholungsphase Per-
formancepotenzial.

BayernLB OptiMA Fonds
Klasse AL -A0JKFZ- und
Klasse InstAL -AOJKFO-

Im abgelaufenen Geschaftsjahr des
Fonds herrschte ein Umfeld, das in
der Borsenhistorie in trauriger Hin-
sicht als historisch bezeichnet werden
muss. Namhafte Indizes haben in die-
ser Zeit massive Verluste hinnehmen
mussen. Ebenfalls hochvolatil und mit
dramatischen Verlusten im Jahresver-
lauf haben sich die Rohstoffmarkte
entwickelt, die somit als Anlagemog-
lichkeit ebenfalls unattraktiv wurden.
Einzig die Rentenmarkte im Segment
der Staatsanleihen haben der Krise
bisher getrotzt und haben im abge-
laufenen Jahr in den meisten Landern
eine positive Entwicklung erzielt.

Die grundsatzliche Ausrichtung des
BayernlB OptiMA Fonds beinhaltet

est rates fell to an all-time low. Long-
term government bonds also regis-
tered double-digit gains in these
choppy waters.

Looking at the equity market, the
worst appears to be over, even if
movements are likely to stay volatile,
particularly in the second and third
quarters. Even if the recovery we are
starting to see turns out to be just a
post-correction rally, correspondingly
lucrative opportunities ought to show
up this year. One precursor will be the
way corporate bonds move; spreads
on these bonds provide investors with
a good outlook for their performance
even in unfavourable market condi-
tions. With government bonds, the re-
purchases started by the central banks
and the low key interest rates should
protect investors against significant
drops in prices, so that we can expect
a slightly positive return in this seg-
ment.

Despite being broadly diversified, the
three BayernlLB Balanced funds could
not escape the effects of general mar-
ket trends but offer performance po-
tential in the coming recovery phase.

BayernLB OptiMA Fund
class AL -AOJKFZ- and
class InstAL -AOJKFO-

In the fund’s past financial year, mar-
ket conditions prevailed that can only
be termed an unfortunate record in
stock market history. Well-known in-
dices had to cope with massive losses
over this period. Commodity markets
were equally volatile and also saw
prices fall dramatically over the year,
making them unattractive as invest-
ment. Only bond markets in the gov-
ernment bond segment have bucked
the trend to date and performed well
in most countries over the last year.

The basic approach of BayernLB Opti-
MA Fund includes an opportunity to

BAYERNLB FONDS ¢ ALAP 15

kamatszint a rovid lejaratu kotvények-
nél torténelmi mélypontra sullyedt.
Ennek hatdsdra a hosszu lejaratu al-
lamkotvények is szazalékban szamitva
kétszamjegyl nyereséget konyvelhet-
tek el.

A részvénypiac ugy tlnik, mar talju-
tott a legrosszabb id6szakon. Ez még
akkor is igaz, ha a masodik és a har-
madik negyedévben az arfolyammoz-
gasokra varhatdéan tovabbra is igen
nagy ingadozas lesz jellemz6. Még ha
a varhato arfolyam-emelkedésrél ki is
derul, hogy csak atmeneti, a korrekcid
utani hirtelen emelkedésrél van szo,
ezzel még jo esélyek adddhatnak eb-
ben az évben. Ennek els§ jele lehet a
vallalati kotvények alakulasa, amelyek
kamatfeldra még egy kedvezétlen pi-
aci kornyezetben is j6 eredményt tar-
togat a befektetdék szamara. Az allam-
kotvények esetében a kozponti ban-
kok visszavasarlasai és az alacsony ira-
nyadd kamatok védik majd a befekte-
toket a jelentds visszaesésektdl, igy
ebben a szegmensben kis mérték{
pozitiv hozammal is lehet szamolni.

A harom BayernlLB Balanced Alap a
széles korl diverzifikacio ellenére sem
tudta magat fuggetleniteni a piaci
mozgasok negativ hatdsaitél, de a pi-
ac varhato fellendilése esetén jé lehe-
téségeket rejthetnek a teljesitmény
novelésére.

BayernLB OptiMA Alap
AL -AOJKFZ- és InstAL -A0JKFO-
befektetési jegyosztalyok

Az elmult évben az alapra egy olyan
kedvezétlen piaci kornyezet volt ha-
tassal, amelyre a t6zsdék torténeté-
ben eddig még nem volt példa. Ebben
az id6szakban még a neves indexek-
nek is jelentds veszteségeket kellett
elkonyvelnitk. Ehhez hasonléan a
nyersanyagpiacok is igen nagymérték-
ben ingadoztak, jelentds vesztesége-
ket értek el, és ennek kovetkeztében —
mint befektetések — ugyancsak elvesz-
tették vonzerejiket az elmult évben.
Eddig csak a kotvénypiacokon, az al-
lamkotvényeknek sikertlt ellendllni a
valsagnak, amelyek igy az elmult év-
ben a legtobb orszagban pozitiv telje-
sitményt tudtak felmutatni.

A BayernlLB OptiMA Alap befektetési
stratégidja lehetéséget ad arra, hogy
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die Moglichkeit, in einer Vielzahl von
Anlagesegmenten Anlagen zu tatigen
und flexibel auf Marktveranderungen
Zu reagieren.

Entsprechend dieser grundsatzlichen
Strategie wurden Aktienanlagen, die
traditionell der Haupttreiber fir die
Performance des Fonds sind, wahrend
des ganzen Jahres nur sehr gering
oder phasenweise gar nicht gewich-
tet. Das Gleiche gilt fUr Investments in
Rohstoffen. Der Hauptteil des Fonds-
vermogens wurde in festverzinslichen
Werten investiert. Da auch im ersten
Halbjahr die Entwicklung an den
Rentenmarkten noch negativ war,
wurden Anlagen mit kurzer Restlauf-
zeit bevorzugt. Im weiteren Verlauf
wurden die Mittel in kurz laufende
Anleihen von ausgewahlten Unter-
nehmen umgeschichtet, da diese ei-
nen z.T. sehr hohen Renditeaufschlag
gegenlber Staatsanleihen aufweisen.
Diese Anlagestruktur hat auch aktuell
noch Bestand.

Die weiterhin sehr hohe Volatilitat an
den Markten ist Ausdruck hochster
Unsicherheit der  Marktteilnehmer
Uber das Ausmall der Krise und die
kiinftige Entwicklung. Entsprechend
vorsichtig werden derzeit Anlagen im
Fonds positioniert, die solche Volatili-
tatsrisiken bergen. Bis zum Ende des
Berichtszeitraumes  deuten  einige
Aktienmarkte zwar eine mogliche
Bodenbildung an, Aufwartstrends, die
ein Investment rechtfertigen wurden,
sind jedoch noch nicht auszumachen.
Umgekehrt deutet sich bei den Fest-
verzinslichen im Segment Staatsanlei-
hen eine Abflachung des positiven
Trends an. Der Fonds ist somit in einer
sehr guten Ausgangslage, die sich bie-
tenden Chancen flexibel zu nutzen,
ohne zu grofe Risiken einzugehen.
Gerade dieser erfolgreiche Mange-
mentansatz hat in der Vergangenheit
dazu geflhrt, dass der Fonds nur
leicht an Wert einbUfRen musste.

BayernLB OptiProtect Euro Fonds
Klasse TL -AONDSB-

Das abgelaufene Geschaftsjahr des
BayernLB OptiProtect Fonds war fir
die internationalen Aktienbdrsen ei-
nes der schwarzesten in der Historie.
Das zeitgleiche Aufeinandertreffen
von rlcklaufigen  Wachstumsraten
und Kreditkrise traf die Finanzmarkte
ganzlich unvorbereitet nach einer
langen Phase des okonomischen Auf-
schwungs. Die Dramatik dieser Ent-

invest in a variety of investment seg-
ments and to react flexibly to market
changes.

In accordance with this basic strategy,
equity investments that have tradi-
tionally been the main driver behind
the fund’s performance were hardly
weighted, if at all, or only temporarily
throughout the whole year. The same
applies to investments in commod-
ities. The bulk of fund assets was in-
vested in fixed-income securities. As
the performance on the bond markets
was still negative in the first half of
the year, the management favoured
investments with short residual matu-
rities. As the year went on, the man-
agement switched to short-term
bonds issued by selected companies,
as these occasionally had a very high
spread compared to government
bonds. This investment structure still
prevails today.

The ongoing very high volatility on
the markets is an expression of ex-
treme uncertainty on the part of in-
vestors about the scope of the crisis
and what will happen next. The man-
agement is accordingly positioning
fund investments carrying such risks
of volatility with caution. Although
there were indications at the end of
the reporting period that some equity
markets may be bottoming out, there
are still no signs of upward trends to
justify an investment. By contrast, the
positive trend in fixed-income securi-
ties in the government bond segment
is showing signs of flattening out. The
fund is accordingly in a very good po-
sition to act flexibly to take advantage
of any opportunities arising without
taking excessive risks. This is the man-
agement approach that has kept the
fund from dropping significantly in
the past.

BayernLB OptiProtect Euro Fund
class TL -AONDSB-

The past financial year of BayernlLB
OptiProtect Fund was one of the
blackest in the history of international
stock exchanges. After a long period
of economic growth, the financial
markets were taken by surprise by the
drop in growth rates and the simulta-
neous credit crisis. This dramatic peri-
od culminated in the bankruptcy of
the US brokerage firm Lehman Broth-

az alap tobb piaci szegmensbe is be-
fektessen, és rugalmasan reagdljon a
piaci valtozasokra.

E stratégidnak megfeleléen az év so-
rdn kevés, s6t bizonyos idészakokban
egyetlen részvénybefektetésre sem
kerlt sor, holott hagyomanyosan e
befektetések hatdroztdk meg az alap
teljesitményét. Ugyanez érvényes a
nyersanyagokba valé befektetésekre.
Az alap vagyonanak tulnyomo részét
fix kamatozasu értékekbe fektették.
Mivel az els6 félévben is még negativ
volt a kotvénypiacok alakuldsa, az alap
a rovid hatralévé futamidejl kotvé-
nyekbe valé befektetéseket részesitet-
te elényben. Az alap az eszkozoket a
kivalasztott vallalatok rovid lejaratu
kotvényeibe csoportositotta at, mivel
ezeknek részben nagyon magas a ho-
zamfelara az allamkotvényekkel szem-
ben. Ez a befektetési struktira a meg-
hatarozo jelenleg is az alapban.

A piacok tovabbra is nagyon magas
volatilitdsa azt tlUkrozi, hogy a piaci
szerepl6k igen bizonytalanok a valsadg
mértékét és jovébeni alakulasat illetd-
en. Ennek megfeleléen az alapban
6vatosan pozicionaljak azokat befekte-
téseket, amelyek ezeknek az ingado-
zasoknak a kockazatat rejthetik ma-
gukban. Bar a beszamolasi idészak vé-
gére egyes részvénypiacok mar arra
utalnak, hogy kozeledik a mélypont, a
befektetéseket is igazold, novekvd
trendekre még nem lehet kovetkeztet-
ni. A fix kamatozasu allamkotvények
szegmensében pedig a pozitiv trend
csOkkenése tapasztalhatd. Az alap igy
nagyon jo kiinduldsi helyzetben van
ahhoz, hogy a kindlkozd lehetésége-
ket rugalmasan kihasznalja anélkul,
hogy tul nagy kockazatot vallalna. Ep-
pen e sikeres menedzsmentnek ko-
szonhetd, hogy az alap kordbban is
csak kevés veszteséget szenvedett el.

BayernLB OptiProtect Euro Alap
TL -AONDSB- befektetési jegyosztaly

A BayernlLB OptiProtect Alap elmult
éve még soha nem volt ennyire kedve-
z6tlen a nemzetkozi részvénypiacok
szamara. A novekedési ratak csokke-
nése és ezzel egy iddben a hitelvalsag
kibontakozasa — a gazdasagi fellendu-
[és hosszu id6szaka utan — teljesen fel-
készlletlenll érte a pénzlgyi piaco-
kat. E dramai valtozas akkor érte el
cslcspontjat, amikor az amerikai Leh-



wicklung fand ihren Hohepunkt in der
Pleite des amerikanischen Broker-
hauses Lehman Brothers und des Zu-
sammenbruchs weiterer Finanzinstitu-
tionen in den USA und Europa. Die
Konsequenz aus diesen Vorfallen war
ein Beinahe-Kollaps des internationa-
len Finanzsystems, der nur durch ein
entschiedenes Eingreifen der Zentral-
banken verhindert werden konnte.
Die Reaktion des Finanzsystems war
eine weitestgehende Risikoaversion
der Marktteilnehmer und die Flucht in
Staatsanleihen von Staaten mit gesi-
chertem Rating.

Die Anlagestrategie des BayernlB
OptiProtect Euro verfolgt das Ziel, auf
Basis unterschiedlicher derivatspezi-
fischer Analysen Chancen am euro-
paischen Aktienmarkt zu nutzen und
diese in  Richtungsentscheidungen
(steigende oder fallende Kurse) umzu-
setzen.

Entsprechend dieser grundsatzlichen
Ausrichtung  wird nicht direkt in
Aktien investiert. Der Fonds investiert
zum einen Uberwiegend in kurzlau-
fende Rententitel hoher Bonitat. Zum
anderen wird die Performance durch
den Einsatz von Derivatstrategien auf
europaische  Aktienindizes erganzt.
Ziel ist es, ein risikoreduziertes Aktien-
investment zu erzielen ohne dabei
unmittelbar in der Assetklasse Aktie
engagiert zu sein.

Die teilweise erratischen Bewegungen
des Marktes, insbesondere im zweiten
Halbjahr, machte es notwendig, die
eingegangen Anlagestrategien einer
strengen Risikobetrachtung zu unter-
ziehen. Das Ausmall der Bewegungen
[dsst sich an der massiv angestiegenen
Volatilitat der Aktienmarkte ablesen.
So stieg z.B. die Volatilitat des S&P
500 Indexes auf Uber 80%. Das
bedeutete, dass eine tagliche Schwan-
kung des S&P 500 von 5% um den In-
dexstand eingepreist wurde, was als
aulergewohnlich einzustufen ist. Im
vierten Quartal kamen einige Markt-
segmente komplett zum Erliegen,
wodurch einige Marktteilnehmer ge-
zwungen waren, weiter Positionen in
Marktsegmenten  abzubauen, die
noch ausreichend Liquiditat aufwie-
sen. Dazu gehorten insbesondere Ak-
tien aller Sektoren. Dies wiederum
lieR die Veranderungsrate der Volatili-
tat sehr stark ansteigen, ohne dabei
das absolute Niveau der Volatilitat zu
verandern.

ers and the collapse of other financial
institutions in the US and Europe. The
consequence of these events was the
near collapse of the international fi-
nancial system, which was only pre-
vented by decisive intervention on the
part of the central banks. The reaction
of the financial system was the great-
est possible aversion to risk by market
participants and a flight into govern-
ment bonds issued by countries with
good ratings.

BayernlLB OptiProtect Euro Fund’s in-
vestment strategy pursues the goal of
taking advantage of opportunities on
the European equity market based on
various  derivative-specific analyses
and turning these into decisions on
price direction (rising or falling).

In accordance with this approach, we
do not invest directly in equities. The
fund invests primarily in short-term
top-rated bonds. Derivative strategies
on European equity indices are also
used to improve performance. The ob-
jective is to achieve a low-risk equity
investment without being directly in-
vested in the equity asset class.

The occasionally erratic market move-
ments, especially in the second half of
the year, made it necessary to subject
the selected investment strategies to
a strict risk review. The extent of the
movements can be seen in the mas-
sive increase in volatility on the equity
markets. Volatility on the S&P 500 in-
dex, for instance, increased to more
than 80%. That meant pricing in a
daily fluctuation in the S&P 500 of 5%
around the prevailing level of the in-
dex, which has to be considered extra-
ordinary. Some market segments
came to a complete standstill in the
fourth quarter, forcing a number of
market participants to further reduce
positions in other market segments
where there was still sufficient liquid-
ity. These included in particular equi-
ties from all sectors. This in turn
pushed up the rate of change in vola-
tility very sharply without changing
the absolute level of volatility.
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man Brothers befektetési bank csédbe
ment, majd az USA-ban és Eurdpaban
is tovabbi pénzintézetek mentek tonk-
re. Ennek kovetkezménye az volt,
hogy a nemzetkdzi pénzlgyi rendszer
az Osszeomlas szélére kerllt, amit
csak a kozponti bankok hatarozott be-
avatkozasa tudott megakadalyozni. A
pénzlgyi rendszer erre azzal reagalt,
hogy a piaci szereplok messze elkertl-
ték a kockazatot, és a jo mindsitésd al-
lamok allamkotvényeibe menekultek.

A BayernLB OptiProtect Euro Alap be-
fektetési stratégidjanak célja, hogy a
derivativak kulonbozd elemzései alap-
jan kihasznalja az eurdpai részvény-
piacban rejlé lehetdségeket, és e sze-
rint dontson a megfeleld irdny (novek-
v6 vagy csokkend arfolyamok) koveté-
sérol.

E stratégidanak megfelel6en az alap
nem fektet kozvetlenll részvényekbe.
Az alap igy tulnyomorészt kivald mi-
nositésl, rovid lejaratu kotvénytéte-
lekbe fektet. E befektetéseket a deri-
vativak stratégidja egésziti ki az euro-
pai részvényindexek esetében. Az alap
célja az, hogy alacsony kockazatu rész-
vénybefektetéseket valdsitson meg
anélkul, hogy kozvetlentl befektetne
a részvény eszkozosztalyban.

A piac néhol igen er6teljes ingadoza-
sai kovetkeztében — kilondsen a ma-
sodik félévben — szlkségessé valt,
hogy a befektetési stratégidt szigoru
kockazatfigyelésnek is aldvessék. A pi-
aci mozgasok mértékét a részvénypia-
cok jelentésen megemelkedett volati-
litdsa tukrozi. Az S&P 500 index volati-
litdsa példaul tobb mint 80 szazalékra
emelkedett. Ez azt jelentette, hogy az
S&P 500 index napi ingadozdsa 5 sza-
zalék volt az index allasa korul, ami
igen szokatlannak tekinthetd. A ne-
gyedik negyedévben néhany piaci
szegmens teljesen a valsag aldozataul
esett, igy a piaci szereplék egy része
arra kényszerilt, hogy tovabbi pozici-
okat épitsen le olyan piaci szegmen-
sekben, amelyek még elég likviditast
mutattak. Ez valamennyi szektorban
els6sorban a részvényeket jelentette.
Mindez ismét megnovelte a volatilitds
valtozdsanak mértékét anélkul, hogy a
volatilitds abszolut szintje valtozott
volna.
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Die Risikoaversion, gepaart mit der Li-
quiditatsbeschaffung einzelner Markt-
teilnehmer, hielt noch bis zum Jahres-
wechsel an. Erst zum Ende des Be-
richtszeitraumes drehte sich das Bild
insofern, als dass der Verkaufsdruck
auf Aktien nachlie und somit die
Volatilitat zu sinken begann.

BayernLB Europa Fonds
Klasse AL -988249-,
Klasse TNL -934220- und
Klasse InstAL -AOKFHV-

Das Borsenjahr 2008 wird als eines
der turbulentesten, wenn nicht als das
turbulenteste, in die Finanzgeschichte
eingehen. Kreditkrise, spektakulare
Bankpleiten und der weltweite plotzli-
che und herbe Konjunktureinbruch
waren die bestimmenden Themen. Sie
fUhrten zu einer extrem hohen Volati-
litat und kraftigen Abschlagen.

Mit Beginn des 4. Quartals 2008 hat
sich an den Borsen der Glaube befes-
tigt, die Finanzkrise werde sich zu
einer globalen Wirtschaftskrise entwi-
ckeln. Die Kurseinbriiche an den
Aktienmarkten waren teilweise von
Panik bei den Marktteilnehmern be-
gleitet und fuhrten zu Indexschwan-
kungen, die historisch beispiellos sind.
Zur Stabilisierung der Kreditmarkte
wurden weltweit Staatsgarantien aus-
gesprochen.

Neben der Finanzindustrie gerieten
im Herbst 2008 auch ganze Staaten in
den Mittelpunkt der Krise. In der Fol-
ge wurden vom Internationalen Wah-
rungsfonds (IWF) kurzfristige Kreditfa-
zilitaten vergeben. Island, Ukraine und
Ungarn haben unter strengen Aufla-
gen Geld vom IWF erhalten. Mit dem
Jahreswechsel hat sich die Situation
nicht verandert: Die globale Wirt-
schaftskrise schlagt sich mit einer un-
gekannten Vehemenz in den Zahlen
der Unternehmen nieder und zwingt
Politiker und Notenbanker weltweit
zu massiven RettungsmafRnahmen.

Hinsichtlich der Anlagestrategie hat
sich der BayernlLB Europa Fonds vor
dem Hintergrund der beispiellosen
Krisenstimmung weiterhin auf sub-
stanz- und dividendenstarke Aktien-
werte konzentriert. Diese Werte ha-
ben in den vergangenen Monaten
auch stabileren Kursverldufe als der
Gesamtmarkt gezeigt und in der Zeit
starker Kursriickgange massivere Kurs-
verluste verhindert.

Risk aversion, coupled with individual
market participants raising liquidity,
prevailed into the new year. Only at
the end of the reporting period did
the picture turn to the extent that sell-
ing pressure on shares eased up and
volatility began to drop accordingly.

BayernLB Europa Fund
class AL -988249-, class TNL -934220-
and class InstAL -AOKFHV-

2008 will go down as one of the most,
if not the most, turbulent years in the
history of the financial markets. The
credit crisis, spectacular bank bank-
ruptcies and the sudden and severe
slowdown in the global economy
were the issues that dominated. These
factors led to extremely high volatility
and sharp drops in prices.

As the fourth quarter of 2008 started,
belief by investors hardened that the
financial crisis would turn into a glo-
bal economic crisis. The collapse in
prices on the equity markets was oc-
casionally accompanied by panic on
the part of investors and led to unpre-
cedented fluctuations in the indices.
Around the world, countries gave
state guarantees to stabilise the credit
markets.

Besides the financial sector, whole
countries were caught in the eye of
the storm in the autumn of 2008. The
International Monetary Fund (IMF)
consequently granted short-term cred-
it facilities. Iceland, Ukraine and Hun-
gary received money from the IMF un-
der strict conditions. The situation did
not change at the turn of the year.
The global economic crisis is reflected
with unprecedented brutality in the
figures published by companies and
politicians and central bankers around
the world have been forced to intro-
duce massive rescue measures.

With sentiment influenced to an un-
precedented degree by the crisis,
BayernlB Europa Fund has concen-
trated its investment strategy on value
stocks and high-dividend equities.
These stocks have turned in a more
stable performance than the overall
market in recent months, which, in a
period of sharp drops in prices, pre-
vented the fund from suffering even
greater losses.

A piaci szerepldk alacsony kockazat-
vallalasi hajlanddsaga, és a likviditas
novelése érdekében eszkozolt elada-
sok még az év végén is meghataro-
zdak voltak. Csak a beszamolasi id6-
szak végén véltozott a helyzet, amikor
a részvényekre nehezedd eladasi nyo-
mas csokkent, és ezzel a volatilitas is
elkezdett csokkenni.

BayernLB Europa Alap

AL -988249-, TNL -934220- és
InstAL -AOKFHV- befektetési
jegyosztalyok

A tbzsde 2008-as éve a pénzpiacok
torténelmének egyik legviharosabb,
st taldn a legviharosabb évének te-
kinthetd. Hitelvalsag, latvanyos bank-
cs6dok és a vildggazdasdg hirtelen, je-
lentds visszaesése voltak az év leg-
meghatdrozébb témai. Mindez rendki-
vUl magas volatilitast és jelentds csok-
kenéseket eredményezett.

Az elmult év negyedik negyedévének
kezdetével a tdzsdén mar mindenki
ugy gondolta, hogy a pénzugyi valsag
globalis gazdasagi valsaggd alakul. A
részvények arfolyamanak csokkenését
néhol a piaci szereplék panikreakcidja
kisérte, és ez az indexek olyan nagy
mérték(  ingadozdsdhoz  vezetett,
amelyre eddig még soha nem volt pél-
da. Az allamok vilagszerte egyértel-
mivé tették, hogy segiteni fogjak a
hitelpiacok stabilizalasat.

Az elmult év 6szén a pénzlgyi szektor
mellett még egyes allamok is a valsag
kozéppontjaba kerultek. Erre valaszul
a Nemzetkdzi Valutaalap (IMF) rovid-
tavu hitellehetéségeket biztositott az
orszagok részére. Szigoru feltételek
mellett Izland, Ukrajna és Magyaror-
szag kapott hitelt a Valutaalaptél. Az
Ujév bekoszontével sem vdltozott a
helyzet: a globalis gazdasagi valsag
eddig még soha nem tapasztalt mo-
don jelenik meg a vallalatok szamai-
ban, és a politikusokat és a jegybanko-
kat vildgszerte arra kényszeriti, hogy
mentécsomagokkal avatkozzanak be.

E példatlan valsdghangulatban a
BayernLB Europa Alap befektetési stra-
tégidja tovabbra is a stabil ndvekedést
és jelentds osztalékot biztositd részvé-
nyértékekre koncentral. Ezek az érté-
kek az elmult hdnapokban is stabilabb
arfolyamokat mutattak, mint a piac
egésze, és az arfolyamok nagyobb
esése idején megakadalyoztak a jelen-
tésebb arfolyamveszteségek bekovet-
kezését.



BayernlLB Asian Equity Fonds
Klasse AL -937431-

Das Geschaftsjahr 2008/2009 wurde
durch die Finanzkrise gepragt. Was als
Immobilienkrise in den USA 2007 be-
gann, entwickelte sich schnell zu einer
Kreditkrise im Finanzsektor und zu ei-
ner globalen Wirtschaftskrise. Die
Pleite der Investmentbank Lehman
Brothers im September 2008 loste an
den Kapitalmarkten weltweit Ver-
kaufswellen aus und fuhrte zu einem
allgemeinen Vertrauensverlust in der
Finanzbranche und zu einer Kredit-
klemme, die letztendlich auch andere
Wirtschaftszweige in die Rezession
trieb. Diese Entwicklung ging auch
am BayernLB Asian Equity Fonds nicht
spurlos voruber.

Hatte in den letzten Jahren die Globa-
lisierung dem asiatisch-pazifischen
Raum ein ungeahntes Wirtschafts-
wachstum beschert, so ist es nun die
Globalisierung, die fur den syn-
chronen Abschwung in allen Wirt-
schaftsregionen verantwortlich ist. Die
Exportorientierung der japanischen,
der chinesischen oder auch der kore-
anischen Volkswirtschaft ist Grund far
die teils scharfe Rezession in der zwei-
ten Halfte des Geschaftsjahres. Allein
China und Indien stemmen sich gegen
den globalen Trend und weisen noch
moderate Wachstumsraten auf.

In den USA und in Europa, aber auch
in den asiatischen Landern, unterneh-
men Regierungen und Notenbanken
massive  Stutzungsmalinahmen, um
den Geldkreislauf wieder anzuregen
und um das Vertrauen in den Finanz-
sektor wieder herzustellen. In der
zweiten Marzhalfte 2009 zeichnen
sich nun erste Hinweise ab, dass diese
MaRnahmen greifen. US-Banken mel-
den im ersten Quartal wieder Gewin-
ne und auch Konjunktur-Frihindikato-
ren scheinen einen Boden gefunden
zu haben.

Asien sollte als Gewinner aus der Kri-
se hervorgehen. Geringe Verschul-
dungsquoten auf staatlicher wie auf
privater Ebene, hohe Wahrungsreser-
ven und politische Weichenstellungen
bringen die asiatischen Volkswirt-
schaften in eine gute Ausgangsposi-
tion fur den erhofften Wiederauf-
schwung.

Fur die Entwicklung der Aktienmarkte
im neuen Geschaftsjahr wird entschei-
dend sein, ob die Konjunktur wieder
Tritt fasst und der Kreditkreislauf
wieder in Gang kommt. Der Fonds

BayernLB Asian Equity Fund
AL -937431- class

The main feature of financial year
2008/2009 was the financial crisis.
What started out as a real estate crisis
in the US in 2007 turned rapidly into a
credit crisis in the financial sector and
a global economic crisis. The bank-
ruptcy of investment bank Lehman
Brothers in September 2008 triggered
waves of selling on the capital mar-
kets around the world and led to a
general loss of confidence within the
financial sector and a credit crunch,
which ultimately drove other branches
of the economy into recession. This
development did not leave BayernlB
Asian Equity Fund unscathed.

While globalisation had given the Asia
Pacific region undreamt of growth in
recent years, it was now responsible
for a simultaneous downturn in all
the world’s economic regions. The ex-
port orientation of the Japanese, Chi-
nese and Korean economies is the
reason for the occasionally sharp re-
cession in the second half of the fi-
nancial year. Only China and India are
holding up against the global trend
and are still reporting moderate
growth rates.

In the US and Europe, but also in
Asian countries, governments and
central banks are introducing massive
stimulus measures to revive the circu-
lation of money and restore confi-
dence in the financial sector. In the
second half of March 2009, we can
see the first signs that these measures
are working. US banks are again re-
porting profits in the first quarter and
leading economic indicators appear to
have bottomed out.

Asia is expected to come out of the
crisis as the winner. Low levels of debt
at both the government and private
levels, large currency reserves and po-
litical steps preparing for the future
are bringing the Asian economies into
a good starting position for the hoped
for upswing.

The decisive factors on the equity
markets in the new year will be
whether the economy swings back
into action and the flow of credit
picks back up. During this phase, the
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BayernLB Asian Equity Alap
AL -937431- befektetési jegyosztaly

A 2008-2009-es évben a piacok alaku-
[dsat a pénzlgyi valsag hatdrozta
meg. Az USA-ban, 2007-ben kibonta-
kozo ingatlanpiaci valsag hamar atter-
jedt a pénzugyi szektorra, és el6szor
hitelvalsagga, majd globdlis gazdasagi
valsagga alakult. A Lehman Brothers
befektetési bank 2008 szeptemberi
cs6dje vilagszerte az eladasok megug-
rdsahoz vezetett a t6kepiacokon, alta-
ldnos bizalomvesztést okozott a pénz-
ugyi szektorban, és itt olyan hitelsz{-
két eredményezett, amely végul a
tobbi gazdasdgi dgazatot is recesszio-
ba taszitotta. Ezek a hatdsok a Ba-
yernLB Asian Equity Alap alakuldsara
is kedvezbtlen hatassal voltak.

Bar az dzsiai és csendes-Oceani térség-
ben az elmult években éppen a globa-
lizacionak volt kdszonhetd a nem vart
gazdasagi novekedés, most éppen a
globalizacio tehetd felel6ssé azért,
hogy egyidejlileg valamennyi gazdasa-
gi régidban visszaesés tapasztalhato.
A japan, a kinai és a koreai gazdasag
exportfliggbésége az oka ugyanis an-
nak, hogy az év masodik felében né-
hol igen erds recesszid volt. Csak Kina
és India tud ellenallni a globdlis trend-
nek, és ennek koszonhetéen e két or-
szag még mérsékelt novekedési ratat
tud felmutatni.

Az USA-ban és Eurdpaban — de még
az azsiai orszagokban is — a korma-
nyok és jegybankok komoly intézkedé-
seket tesznek azért, hogy a pénzaram-
l[ast Ujra beinditsdk, és a pénzlgyi
szektorba vetett bizalmat ismét hely-
redllitsdk. 2009 marciusdnak masodik
felében elészor utalnak jelek arra,
hogy az intézkedéseknek van hatdsa.
Az amerikai bankok az elsé negyedév-
ben ismét nyereségekrdl szamolnak
be, és ugy tlnik, a konjunkturdlis kila-
tasokat jelzé korai indikdtorok is elér-
ték mélypontjukat.

Azsia minden bizonnyal nyertesként
kertl ki e valsagbol. A magan- és az
allami szektor csekély eladdsodottsa-
ga, a magas valutatartalékok és a
megfeleld politikai irdnyvaltasok jo ki-
induldsi alapot teremtenek az azsiai
gazdasdgok szadmara ahhoz, hogy a
gazdasag ismét fellenduljon.

Ebben az Uzleti évben a részvénypia-
cok alakuldsat alapvetéen az hataroz-
za meg, hogy a gazdasag fel tud-e is-
mét lendUlni, és be tud-e indulni a
pénzdramlads. Az alap ebben az id6-



20 BAYERNLB FONDS e ALAP

konzentriert sich in dieser Phase auf
substanzstarke Unternehmen mit ge-
ringer Verschuldungsquote und nied-
riger Bewertung. Die Borsen in Hong-
kong, Taiwan und Singapur sollten bei
einer Erholung der Weltwirtschaft
besonders profitieren.

BayernLB Pharma Global Fonds
Klasse AL -988257- und
Klasse TNL -926153-

In den letzten Wochen des Geschafts-
jahres haben, angesichts der MaRnah-
men zur Stabilisierung des Finanz-
sektors, weltweiter Konjunktur-
programme und deutlicher Zinssen-
kungen, die starken Schwankungen
etwas nachgelassen.

Wenn Uberhaupt in einem derartigen
Umfeld von stabilen Aktienwerten
gesprochen werden kann, so waren
diese in 2008 vor allem im globalen
Gesundheitswesen zu finden. Mit
einem deutlich geringeren Minus
gemessen am MSCI World Healthcare
Index konnte sich dieser Markt deut-
lich von den bitteren Einbrichen am
Gesamtmarkt absetzen. Hintergrund
hierfir ist die fundamentale Verfas-
sung des Sektors, welche weiterhin
im Vergleich zu anderen Branchen
herausragend ist. Der Gesundheitssek-
tor ist nach wie vor relativ wenig
von der Finanz- und Konjunkturkrise
betroffen.

Der BayernLB Pharma Global Fonds in-
vestiert in globale Trends im Bereich
des Gesundheitswesens. Stark profitie-
ren konnte das Portfolio wiederum
vom Trend ,Neurodegenerative Krank-
heiten”. Diese Krankheiten werden in
den kommenden Jahren stark zuneh-
men, wohingegen sich das Angebot
an Medikamenten bzw. von Seiten der
Diagnose noch in einem sehr frihen
Entwicklungsstadium  befindet. Die
Kurse der Unternehmen mit Produk-
ten oder Projekten in diesem Bereich
konnten im vergangenen Jahr deutlich
zulegen.

Der BayernlLB Pharma Global Fonds
schaffte es, aufgrund der Fokussie-
rung auf starke Trends im globalen
Gesundheitswesen, besser als der
MSCl World Healthcare Index abzu-
schneiden.

fund is concentrating on solid compa-
nies with low debt/equity ratios and
low valuations. The Hong Kong, Tai-
wan and Singapore stock exchanges
should profit in particular from a
recovery in the global economy.

BayernLB Pharma Global Fund
AL -988257- and
TNL -926153- classes

As a consequence of the measures
taken to stabilise the financial sector,
global stimulus programmes and sig-
nificant interest rate cuts, the violent
fluctuations settled down somewhat
in the final weeks of the financial
year.

If there were any stocks that could be
described as stable under such condi-
tions, these could mainly be found in
2008 among the world’s healthcare
companies. As measured by the MSCI
World Healthcare Index, this sector
significantly outperformed the overall
market, which suffered major losses.
The reason for this performance is the
sector’s fundamentals, which continue
to be outstanding in comparison to
other sectors. The healthcare sector
still remains relatively unaffected by
the financial and economic crises.

BayernLB Pharma Global Fund invests
in global trends in healthcare. The
portfolio again profited from the
neurodegenerative illnesses trend.
These illnesses will increase sharply in
the coming years, while the range of
medicines and diagnostic procedures
are still at a very early stage of devel-
opment. The share prices of compa-
nies with products or projects in this
field rose sharply last year.

Owing to its focus on strong trends in
global healthcare, BayernlLB Pharma
Global Fund outperformed the MSCI
World Healthcare Index.

szakban olyan, alapvet&en stabil nove-
kedést biztositd vallalatokra koncent-
ral, amelyek kevésbé eladdsodottak,
értékelésik pedig alacsony. A Hong
Kong-i, tajvani és szingapuri tézsdék
varhatéan nagy nyereséget érhetnek
el a vildggazdasadg fellendulése ese-
tén.

BayernLB Pharma Global Alap
AL -988257- és TNL -926153-
befektetési jegyosztalyok

A pénzugyi szektor stabilizalasa érde-
kében inditott gazdasagélénkité prog-
ramoknak és a jelent&s kamatcsokken-
téseknek kdszonhetdéen az év utolsod
heteiben valamelyest csokkentek az
er6teljes ingadozasok.

Ha e piaci kornyezetben lehet egydlta-
lan stabil részvényértékekrdl beszélni,
akkor e részvényeket 2008-ban min-
denekel6tt az egészségligyi dgazatban
talaljuk. A piac az MSCI World Health-
care Index értékéhez képest joval ki-
sebb veszteséget ért el, igy egyértel-
m(en flggetleniteni tudta magat a pi-
ac egészét negativan érintd vesztesé-
gektél. Ennek hatterében a szektor
altaldnos gazdasagi  helyzete 3&ll,
amely a tobbi dgazathoz képest tovab-
bra is kiemelkedbnek tekinthet6. Az
egészségligyi dgazatra tovabbra is vi-
szonylag kis mértékben van hatdssal a
pénzligyi és gazdasagi valsag.

A BayernlLB Pharma Global Alap az
egészségligyi agazaton belll a globa-
lis trendekbe fektet. A portfolio ismét
a ,neurodegenerativ  betegségek”
trendjébdl tudott jelentés nyereséget
elérni. E betegségek szdma az elkovet-
kez6 években jelentdsen megemelke-
dik. Ezzel szemben a gyodgyszerek
iranti kereslet, illetve a betegség diag-
nozisat illetdéen, még nagyon korai fej-
lesztési fazisban van. A szektorban ter-
mékekkel és projektekkel rendelkezd
vallalatok arfolyamai az elmult évben
jelentés emelkedést érhettek el.

A BayernlLB Pharma Global Alap jobb
teljesitményt tudott elérni, mint az
MSCI World Healthcare Index. Ez an-
nak kdszonhetd, hogy az alap a globa-
lis egészségligyi agazat erds trendjei-
be fektetett.



BayernLB TeleTech Fonds
Klasse AL -989429- und
Klasse TNL -926020-

Das Borsenjahr 2008 kann als eines
der turbulentesten, wenn nicht als das
turbulenteste, in der Finanzgeschichte
angesehen werden. Kreditkrise, spek-
takuldre Bankpleiten und der weltwei-
te plotzliche und herbe Konjunktur-
einbruch waren die bestimmenden
Themen. Sie flUhrten zu einer extrem
hohen Volatilitat und krdftigen Ab-
schlagen.

Mit Beginn des 4. Quartals 2008 hat
sich an den Borsen der Glaube befes-
tigt, die Finanzkrise werde sich zu ei-
ner globalen Wirtschaftskrise entwi-
ckeln. Die Kurseinbriiche an den
Aktienmarkten waren teilweise von
Panik bei den Marktteilnehmern be-
gleitet und fuhrten zu Indexschwan-
kungen, die historisch beispiellos sind.
Zur Stabilisierung der Kreditmarkte
wurden weltweit Staatsgarantien aus-
gesprochen.

Neben der Finanzindustrie gerieten
im Herbst 2008 auch ganze Staaten in
den Mittelpunkt der Krise. In der
Folge wurden vom Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) kurzfristige Kre-
ditfazilitaten vergeben. Island, Ukraine
und Ungarn haben unter strengen
Auflagen Geld vom IWF erhalten. Mit
dem Jahreswechsel hat sich die Situa-
tion nicht verandert: Die globale Wirt-
schaftskrise schlagt sich mit einer
ungekannten Vehemenz in den Zah-
len der Unternehmen nieder und
zwingt Politiker und Notenbanker
weltweit zu massiven Rettungsmal-
nahmen.

Vor diesem Hintergrund befand sich
ebenso der Technologiesektor in 2008
unter starkem Abgabedruck. Techno-
logien flr die eine solide Finanzie-
rungsbasis wichtig ist, litten unter
dem zwischenzeitlichen Ausfall der
Banken als Kreditgeber. Technologien,
die mit bewahrten Geschaftsmodellen
solide Cash Flows generieren, litten
andererseits unter dem beispiellosen
Konjunktureinbruch. Lediglich der Be-
reich Telekommunikation konnte sich
in 2008 etwas stabiler als der Gesamt-
markt entwickeln. Dieser konnte sich
jedoch ebenso wenig dem massiven
Verkaufsdruck widersetzen.

Der BayernlLB TeleTech Fonds schaffte
es im abgelaufenen Geschaftsjahr auf-
grund seiner defensiven Einzeltitelaus-
wahl die starken Kursverluste im Sek-
tor etwas abzufedern.

BayernLB TeleTech Fund
AL -989429- and
TNL -926020- classes

2008 will go down as one of the most,
if not the most, turbulent years in the
history of the financial markets. The
credit crisis, spectacular bank bank-
ruptcies and the sudden and severe
slowdown in the global economy
were the issues that dominated. These
factors led to extremely high volatility
and sharp drops in prices.

As the fourth quarter of 2008 started,
belief by investors hardened that the
financial crisis would turn into a glo-
bal economic crisis. The collapse in
prices on the equity markets was oc-
casionally accompanied by panic on
the part of investors and led to unpre-
cedented fluctuations in the indices.
Around the world, countries gave
state guarantees to stabilise the credit
markets.

Besides the financial sector, whole
countries were caught in the eye of
the storm in the autumn of 2008. The
International Monetary Fund (IMF)
consequently granted short-term cred-
it facilities. Iceland, Ukraine and Hun-
gary received money from the IMF un-
der strict conditions. The situation did
not change at the turn of the year.
The global economic crisis is reflected
with unprecedented brutality in the
figures published by companies and
politicians and central bankers around
the world have been forced to intro-
duce massive rescue measures.

Under these conditions, the technol-
ogy sector also came under strong
selling pressure in 2008. Technology
companies that are very dependent
on a solid financing basis, suffered
from the temporary disappearance of
banks as lenders. On the other hand,
technology companies generating so-
lid cash flows with tried and tested
business models suffered from the un-
precedented collapse of the economy.
Only telecoms managed to be some-
what more stable than the market as
a whole in 2008. But this sector was
no less capable of withstanding the
massive selling pressure.

Owing to its very defensive stock-pick-
ing, BayernLB TeleTech Fund managed
to cushion the sharp falls in share
prices in this sector to some degree.
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BayernLB TeleTech Alap
AL -989429- és TNL -926020-
befektetési jegyosztalyok

A tbzsde 2008-as éve a pénzpiacok
torténelmének egyik legviharosabb,
s6t taldn a legviharosabb évének te-
kinthetd. Hitelvalsag, latvanyos bank-
cs6dok és a vildggazdasag hirtelen, je-
lent6s visszaesése voltak az év leg-
meghatarozobb témai. Mindez rendki-
vUl magas volatilitast és jelentds csok-
kenéseket eredményezett.

Az elmult év negyedik negyedévének
kezdetével a t6zsdén mar mindenki
ugy gondolta, hogy a pénzugyi valsag
globalis gazdasagi valsaggd alakul. A
részvények arfolyamanak csokkenését
néhol a piaci szerepldk panikreakcidja
kisérte, és ez az indexek olyan nagy
mérték(  ingadozdsdhoz  vezetett,
amelyre eddig még soha nem volt pél-
da. Az allamok vildgszerte egyértel-
mivé tették, hogy segiteni fogjak a
hitelpiacok stabilizalasat.

Az elmult év 6szén a pénzigyi szektor
mellett még egyes allamok is a valsag
kozéppontjaba kerulltek. Erre valaszul
a Nemzetkdzi Valutaalap (IMF) rovid-
tava hitellehet&ségeket biztositott az
orszagok részére. Szigoru feltételek
mellett Izland, Ukrajna és Magyaror-
szag kapott hitelt a Valutaalaptol. Az
Ujév bekoszontével sem vdltozott a
helyzet: a globalis gazdasagi valsag
eddig még soha nem tapasztalt mé-
don jelenik meg a vallalatok szadmai-
ban, és a politikusokat és a jegybanko-
kat vildgszerte arra kényszeriti, hogy
mentdcsomagokkal avatkozzanak be.

Az elmult évben, e piaci kornyezetben
a technoldégiai szektor is nagy eladasi
nyomas alatt allt. Egyrészt a biztos fi-
nanszirozast igénylé technoldgidkat
igen kedvezétlentl érintette az, hogy
a hiteleket biztositd bankok id6koz-
ben csédbe mentek. Masrészt azokra
a technolégiakra, amelyek a bevalt Uz-
leti modellekkel biztos cash flow-t ér-
tek el, a gazdasag eddig még nem ta-
pasztalt visszaesése volt kedvezétlen
hatdssal. Egyedul a telekommunikaci-
0s szektor tudott 2008-ban a piac egé-
szénél stabilabb teljesitményt felmu-
tatni. A jelentds eladasi nyomast azon-
ban ez sem tudta ellensulyozni.

A defenziv tételekbe vald befektetés-
eknek kdszonhetden a BayernlB Tele-
Tech Alap alapnak az elmult évben si-
kerult valamelyest kivédenie a szektor
jelentds arfolyamveszteségeit.
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BayernLB Vermdgensverwaltungs-
fonds Aktien Klasse TL1 -AONDSH-
und Klasse TL2 -AORC2K-

Die zurlckliegenden 12 Monate wa-
ren zum einen gekennzeichnet durch
eine sich sukzessive verscharfende
Finanzkrise mit dem Kulminations-
punkt Lehman-Insolvenz im Septem-
ber 2008 und zum anderen durch ein
Uberspringen der Krise auf die Real-
wirtschaft, insbesondere auf den
Automobilsektor.

Um rund 40 Prozent sind die wichtigs-
ten Aktienindizes auf Sicht eines Jah-
res gefallen und die Detailanalyse die-
ses Desasters sieht kaum besser aus.
Nur ganz wenige Aktien aus den wich-
tigsten deutschen und europaischen
Indizes konnten in diesem Zeitraum
einen Kursanstieg verbuchen. Dass
dementsprechend die letzten 12 Mo-
nate keine gute Zeit fir Aktien gewe-
sen ist, ging auch am aktiv gemanag-
ten BayernLB Vermogensverwaltungs-
fonds Aktien nicht spurlos vorbei.

Hinsichtlich der Anlagestrategie hat
der Fonds vor dem Hintergrund des
im Jahresverlauf zunehmenden Wirt-
schaftsabschwungs, ausgeldst durch
die Finanzkrise, welcher im Herbst
2008 seinen vorldaufigen Hohepunkt
erreicht hatte, bereits frihzeitig
Aktienwerte aus dem Bank-, Versiche-
rungs- und Autobereich konsequent
gemieden und sich auf defensive
Branchen konzentriert. Diese Werte
haben gerade im Hinblick auf das Jah-
resende auch stabilere Kursverlaufe
als der Gesamtmarkt gezeigt und in
der Zeit starker Kursrickgange massi-
vere Kursverluste verhindert.

In den ersten Monaten des laufenden
Jahres kam es zu einer erneuten Ab-
wartswelle an den Markten, die die
Indizes im Marz auf neue Tiefstande
fallen lieR. Hierbei waren auch defen-
sive Titel betroffen, so dass der
BayernLB Vermogensverwaltungsfonds
Aktien sich von dieser Marktbewegung
nicht ganzlich abkoppeln konnte.

Dennoch ist das Fondsmanagement
davon Uberzeugt, dass die Kursriick-
gange bei diesen Titeln temporarer
Natur sind und mehr auf Liquiditats-

BayernLB Vermdgensverwaltungs-
fonds Aktien TL1 -AONDSH- and
TL2 -AORC2K- classes

The past 12 months were on the one
hand marked by a steadily worsening
financial crisis culminating in the Leh-
man insolvency in September 2008
and, on the other, by this crisis spilling
over into the real economy, in particu-
lar the automotive sector.

The most significant indices fell by
around 40 percent over the year and
a detailed analysis of this disaster
hardly looks any better. Only very few
shares in the most significant German
and European indices managed to
register a rise. As a result, the last
12 months were not a good period
for equities and the actively managed
BayernlLB Vermaogensverwaltungs-
fonds Aktien was unable to avoid the
impact of this trend.

In respect of the fund’s investment
strategy, the management reacted as
follows: the financial crisis, which had
reached a temporary peak in Septem-
ber 2008, triggered the economic
downturn and, as this accelerated
over the course of the year, the fund
took early action to consistently avoid
stocks from the financial, insurance
and automotive sectors, and concen-
trated on defensive sectors. As at the
end of the vyear, these stocks had
turned in a more stable performance
than the overall market, which, in a
period of sharp drops in prices, pre-
vented the fund from suffering even
greater losses.

In the first months of the current year,
there was another downward wave
on the markets, bringing the indices
down to new lows in March. This also
hit defensive stocks and BayernlLB Ver-
mogensverwaltungsfonds Aktien was
unable to detach itself completely
from this market movement.

Nevertheless, fund management is
convinced that falls in the prices of
these stocks are only temporary and
are mainly the result of liquidity

BayernLB Vermdgensverwaltungs-
fonds Aktien TL1 -AONDSH- és TL2
-AORC2K-

befektetési jegyosztalyok

Az elmult tizenkét honapot két folya-
mat hatdrozta meg. Egyrészt a pénz-
ugyi valsag folyamatosan mélyult, és
2008 szeptemberében a Lehman
Brothers csédjében kulminalt, mas-
részt a valsag atterjedt a redlgazda-
sagra, ezen belll is az autdiparra.

A legfontosabb részvényindexek egy
év alatt dsszesen kereken 40 szazalé-
kot estek vissza, és az adatok részletes
elemzése sem mutat jobb eredményt.
A legfontosabb német és eurdpai in-
dexeknek csak néhany részvénye tu-
dott ebben az idészakban arfolyamno-
vekedést elérni. Az a tény, hogy
emiatt az utolsé tizenkét honap igen
kedvezétlen volt a részvények szama-
ra, az igen aktiv BayernlLB Vermogens-
verwaltungsfonds Aktien alapra is ked-
vez6tlen hatdssal volt.

Mivel az év sordn a pénzuigyi valsag,
amely 2008 §szén elérte elsd csucs-
pontjat, tovabb csokkentette a gazda-
sag teljesitményét, az alap befektetési
stratégidjaban kovetkezetesen kerulte
a banki és a biztositasi szektor, vala-
mint az autdipar részvényeibe vald be-
fektetéseket, és elsésorban a defenziv
dgazatokra koncentralt. Ezek az érté-
kek — kilonosen az év végén — stabi-
labb arfolyammozgasokat mutattak,
mint a piac egésze, és az erds arfolya-
mesések idején megakadalyoztdk a je-
lentdésebb arfolyamveszteségeket.

Az idei év elsd hdnapjaiban a piacokat
ismét egy csokkenési hulldm jellemez-
te, amely a marciusi indexeket Ujabb
mélypontokba taszitotta. Ez még a de-
fenziv tételekre is hatdssal volt, igy a
BayernlLB Vermogensverwaltungs-
fonds Aktien nem tudta magat telje-
sen fluggetleniteni a piaci mozgdsok-
tol.

Ugyanakkor az alap menedzsmentje
meg van rola gy6zddve, hogy e téte-
leknél a visszaesések csak id&szakos
jellegliek, és a likviditas hidnyara, vala-



engpasse und Notverkaufe zurickzu-
fuhren sind, so dass die Ausrichtung
in der aktuellen Rezession beibehalten
wird und weiterhin in Titel mit defen-
sivem Charakter sowie relativer Starke
investiert wird. Zusatzlich kommt mit
dieser Strategie eine erhohte Kasse-
haltung zum Ausdruck.

Luxemburg, im Mai 2009

Bayerninvest Luxembourg S.A.

bottlenecks and forced sales: the fund
shall accordingly be sticking to our
approach in the current recession and
investing in stocks that are defensive
in character and relatively strong. This
strategy also involves a higher cash
weighting.

Luxembourg, May 2009

Bayerninvest Luxembourg S.A.
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mint a kényszereladasokra vezethetdk
vissza. Ezért a jelenlegi recessziéban
az alap stratégidja valtozatlan marad,
és tovabbra is a defenziv és viszonylag
erds tételekbe fektet be. E stratégia-
nak megfeleléen a pénzeszkozok ara-
nya is magasabb az alapban.

Luxemburg, 2009. majus

Bayerninvest Luxembourg S.A.
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények
Notierte Titel o Listed securities e Jegyzett tételek
4,000 % Aareal Bank AG S.14 v.07(2010) EUR 1.000.000 1.011.900,00 7,56
2,750 % Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. Pfe. v.05(2010) EUR 1.000.000 1.002.419,90 7,49
5,250 % Caja de Ahorros de Galicia v.08(2010) EUR 1.500.000 1.526.700,00 11,41
4,000 % Cie de Financement Foncier EMTN Pfe. v.04(2011) EUR 700.000 712.460,00 5,32
4,125 % Daimler Coordination Center S.C.S. EMTN v.06(2009) EUR 350.000 350.417,36 2,62
7,125 % Dt. Telekom International Finance BV v.01(2011) EUR 500.000 533.308,30 3,99
1,864 % Hypo Real Estate Bank AG FRN IS S.5004 v.04(2009) EUR 300.000 296.670,00 2,22
2,134 % LeasePlan Corporation NV EMTN FRN v.07(2010) EUR 1.130.000 1.062.598,89 7,94
1,832 % Nykredit FRN v.05(2013) EUR 850.000 680.000,00 5,08
4,625 % Roche Holdings Inc. v.09(2013) EUR 650.000 669.418,74 5,00
4,125 % Siemens Financieringsmaatschappij NV v.09(2013) EUR 300.000 305.890,96 2,29
2,750 % Spanien EO-Bonos v.09(2012) EUR 400.000 405.176,00 3,03
4,000 % Swedish Covered Bond Corporation Pfe. v.07(2010) EUR 500.000 506.492,03 3,79
7,500 % Telecom ltalia Finance S.A. EMTN v.01(2011) EUR 400.000 414.239,80 3,10
5,625 % Volkswagen International Finance NV EMTN v.09(2011) EUR 400.000 402.086,89 3,01
4,250 % Yorkshire Building Society EMTN Pfe. v.07(2010) EUR 750.000 752.490,00 5,62
10.632.268,87 79,47
0,733 % SNS Bank Nederland NV EMTN FRN v.05(2010) JPY 113.000.000 794.896,89 5,94
794.896,89 5,94
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 11.427.165,76 85,41
Summe Anleihen e Total bonds ¢ Kotvények 6sszege 11.427.165,76 85,41
Investmentfondsanteile (Verwaltungsvergiitung des Zielfonds in % p.a.) ¢
Investment fund units (management fee of target fund in % p.a.) ¢
Befektetési alap részvényei (befektetési célalap alapkezelési dij %/év)
Bayerninvest Short Term ABS-Fonds (0,29%) EUR 100 670.527,00 5,01
670.527,00 5,01
Summe Investmentfondsanteile ¢ Total investment fund units
Befektetési alap részvényeinek 0sszege 670.527,00 5,01
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolid 0sszege 12.097.692,76 90,42
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 1.375.887,85 10,28
Sonstige Vermbgensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities » Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek -93.819,08 -0,70
Teilfondsvermogen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 13.379.761,53 100,00




DEVISENTERMINGESCHAFTE ZUM 31. MARZ 2009
FORWARD FOREIGN EXCHANGE TRANSACTIONS AS AT MARCH 3157, 2009
HATARIDOS DEVIZAMUVELETEK 2009. MARCIUS 31-AN

Zum 31. Mdrz 2009 stehen folgende offene Devisentermingeschafte aus:

BAYERNLB SHORT TERM FONDS e ALAP

As at March 31¢, 2009 following unsettled forward foreign exchange transactions are outstanding:
2009. marcius 31-an a kdvetkez6 rendezetlen hataridés devizamiiveletek esedékesek:
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Wahrung Wadhrungsbetrag Kurswert % v. Teilfondsvermogen
in Fondswahrung
Currency Amount in foreign Valuation amount % of sub-fund assets
currency in base currency

Pénznem Devizatsszeg Arfolyamérték % az Részalap vagyona
usbD Wahrungskaufe ¢ Purchases ¢ Valutavasarlas 2.600.000,00 1.959.584,33 14,65
JPY Wadhrungsverkdufe e Sales e Valutaeladas 113.000.000,00 866.187,35 6,47
usD Wahrungsverkdufe e Sales e Valutaeladas 2.600.000,00 1.959.600,70 14,65
GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Niederlande Netherlands Hollandia 23,17
Spanien Spain Spanyolorszag 21,93
Deutschland Germany Németorszag 14,79
Vereinigte Staaten von Amerika United States of America Amerikai Egyesiilt Allamok 7,62
Grofbritannien Great Britain Nagy-Britannia 5,62
Frankreich France Franciaorszag 5,32
Danemark Denmark Dania 5,08
Schweden Sweden Svédorszag 3,79
Luxemburg Luxembourg Luxemburg 3,10
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 90,42
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 10,28
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -0,70
Summe e Total Gsszege 100,00
WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Banken Banks Bank 62,37
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 11,91
Investmentfondsanteile Investment fund units Befektetési alap részvényei 5,01
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyodgyszerek, biotechnoldgia és-

Biowissenschaften Life Sciences tudomany 5,00
InvestitionsgUter Capital Goods Beruhazasi javak 3,10
Staatsanleihen Government bonds Allami kétvények 3,03
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 90,42
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 10,28
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -0,70
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
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STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse TL o
Units in circulation at the beginning of the financial year class TL
A TL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 176.177 287.362 460.656
Ausgegebene Anteile Klasse TL e Units issued class TL
A TL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 3.100 2.979 1.623
Zurlickgenommene Anteile Klasse TL ¢ Units redeemed class TL
A TL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 39.325 114.164 174.917
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TL o
Units in circulation at the end of the financial year class TL
A TL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 139.952 176.177 287.362
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR

Teilfondsvermogen ¢ Sub-fund assets e Részalap vagyona
Nettovermdogenswert pro Anteil Klasse TL ¢ Net asset value per unit class TL ®

13.379.761,53

18.769.817,07

30.418.463,57

A TL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 95,60 106,54 105,85
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TL e Offering price per unit class TL
A TL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 98,47 109,74 109,03
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TL e Interim profit per unit class TL
A TL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 2,56 2,53 3,03
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
31.03.2009
EUR

Wertpapiervermogen zum Marktwert o Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken

12.097.692,76

Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 1.375.887,85
Nicht realisierter Gewinn aus Devisentermingeschaften ¢ Unrealised profit on forward foreign exchange transactions

Hatarid6s devizalgyletek nem realizalt nyeresége 105.062,00
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 222.680,23

Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak

13.801.322,84

Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschdften e Payable on securities purchased o

Ertékpapiriigyletekbdleredd kotelezettségek -398.604,00
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities ® Egyéb passzivak -22.957,31
Gesamtpassiva © Total liabilities » Osszes passzivak -421.561,31
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS  RESZALAP VAGYONA 13.379.761,53

Wertpapiereinstandswerte  Investment portfolio at cost ® Ertékpapir beszerzési ara 12.406.743,35

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 139.952 umlaufenden Anteilen mit einem Inventarwert von EUR 95,60 (gerundet) pro Anteil.
Sub-fund assets are represented by a net asset value of EUR 95.60 (rounded) per unit on 139,952 units outstanding.
Az részalap vagyona befektetési jegyenként 95,60 EUR (kerektive) eszkozértékd, 139.952 darab forgalomban lévo befektetési jegybdl tevddik Ossze.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008
31.03.2009
EUR
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units ¢ Hozam befektetésol 118.429,11
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 565.341,96
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 8.270,86
Sonstige Ertrage ¢ Other receipts ¢ Egyéb hozamok 33.798,71
Ertragsausgleich e Income equalisation e Kerekités -82.819,80
Ertrage insgesamt ¢ Total income e Osszes bevételek 643.020,84
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek -179,56
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ) -84.816,28
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -12.608,82
Taxe d’abonnement » Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -7.669,38
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses * Egyéb raforditasok -25.583,39
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation ¢ Raforditasok kiegyenlitése 13.506,86
Aufwendungen insgesamt o Total expenditure e Osszes raforditasok -117.350,57
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income  Nérmal bevételtobblet 525.670,27
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (-) losses  Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -3.463.782,41
Netto realisiertes Ergebnis e Net realized result ¢ Netto realizalt eredmény -2.938.112,14
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 1.178.646,47
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES e RESULT OF OPERATION e AZ UZLETI EV EREDMENYE -1.759.465,67

) GemaR den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblhr von 0,58 % p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 0.58 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerz6déses feltételek szerint az alapkezel6 0,58 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolsé értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tanacsadd honorariumat is.

ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008
31.03.2009
EUR
Teilfondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres ¢ Sub-fund assets at the beginning of the financial year o

Részalap vagyona az Uzleti év elején 18.769.817,07
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 525.670,27
Ertragsausgleich e Income equalization ¢ Kerekités 69.312,94
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e Netto forrds bearamlas / kidramlas -3.699.902,81
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses  Netto realizalt nyereség / () veszteség -3.463.782,41

Veradnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 1.178.646,47

TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJIAHRES » ) o
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR o RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 13.379.761,53
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények
Notierte Titel  Listed securities ¢ Jegyzett tételek
5,700 % Aviva Plc. FRN Perp. EUR 250.000 67.500,00 1,10
2,750 % Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. Pfe. v.05(2010) EUR 300.000 300.725,96 4,91
4,625 % Caisse Nationale des Caisses d’Epargne et de
Prevoyance EMTN FRN Perp. EUR 250.000 63.333,33 1,03
3,000 % Cassa Depositi e Prestiti EMTN v.05(2013) EUR 400.000 388.200,00 6,34
5,625 % Cie de Financement Foncier v.99(2010) EUR 500.000 518.600,00 8,48
4,250 % Citigroup Inc. EMTN v.05(2030) EUR 400.000 164.789,93 2,69
3,625 % Dt. Bank AG EMTN FRN v.05(2017) EUR 350.000 263.029,50 4,29
4,375 % HBOS Plc. EMTN FRN v.04(2019) EUR 500.000 333.020,42 5,44
1,864 % Hypo Real Estate Bank AG FRN IS S.5004 v.04(2009) EUR 300.000 296.670,00 4,84
4,500 % Landesbank Baden-Wirttemberg -GZ- v.07(2012) EUR 350.000 367.045,00 5,99
5,767 % Munich Re Finance BV FRN Perp. EUR 300.000 171.000,00 2,79
1,832 % Nykredit FRN v.05(2013) EUR 400.000 320.000,00 5,22
4,625 % Roche Holdings Inc. v.09(2013) EUR 325.000 334.709,37 5,46
4,125 % Siemens Financieringsmaatschappij NV v.09(2013) EUR 125.000 127.454,57 2,08
5,500 % Turkei v.04(2009) EUR 100.000 100.370,00 1,64
3,875 % Volkswagen Bank GmbH v.04(2014) EUR 150.000 136.500,00 2,23
5,625 % Volkswagen International Finance NV EMTN v.09(2011) EUR 200.000 201.043,45 3,28
4,250 % Yorkshire Building Society EMTN Pfe. v.07(2010) EUR 500.000 501.660,00 8,20
4.655.651,53 76,01
0,733 % SNS Bank Nederland NV EMTN FRN v.05(2010) JPY 40.000.000 281.379,43 4,59
281.379,43 4,59
4,750 % HSBC Finance Corporation v.05(2010) usD 450.000 325.057,64 5,31
325.057,64 5,31
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 5.262.088,60 85,91
Summe Anleihen e Total bonds ¢ Kotvények 6sszege 5.262.088,60 85,91
Investmentfondsanteile (Verwaltungsvergiitung des Zielfonds in % p.a.) ¢
Investment fund units (management fee of target fund in % p.a.) ¢
Befektetési alap részvényei (befektetési célalap alapkezelési dij %/év)
Bayerninvest High Yield-Fonds (0,60%) EUR 45 276.556,05 4,51
Bayerninvest Short Term ABS-Fonds (0,29%) EUR 60 402.316,20 6,57
678.872,25 11,08
Summe Investmentfondsanteile ¢ Total investment fund units
Befektetési alap részvényeinek 6sszege 678.872,25 11,08
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 0sszege 5.940.960,85 96,99
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Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések
Long-Positionen e Long positions ¢ Hosszu poziciok
10 YR Euro-Bund Future Juni 2009 EUR 6.580,00 0,11
5 YR Bundesanleihe 6% Future Juni 2009 EUR -1.575,00 -0,03
5.005,00 0,08
Summe Long-Positionen e Total long positions e HosszU pozicidk 6sszege 5.005,00 0,08
Summe Terminkontrakte ¢ Total financial futures ¢ Hataridds szerzédések 6sszege 5.005,00 0,08
Bankguthaben ¢ Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 57.919,54 0,95
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities « Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 121.669,50 1,98
Teilfondsvermégen ¢ Sub-fund assets e Részalap vagyona 6.125.554,89 100,00

DEVISENTERMINGESCHAFTE ZUM 31. MARZ 2009
FORWARD FOREIGN EXCHANGE TRANSACTIONS AS AT MARCH 3157, 2009
HATARIDOS DEVIZAMUVELETEK 2009. MARCIUS 31-AN

Zum 31. Mdrz 2009 stehen folgende offene Devisentermingeschdfte aus:

As at March 31¢, 2009 following unsettled forward foreign exchange transactions are outstanding:

2009. marcius 31-an a kovetkez6 rendezetlen hatarid6s devizaml(iveletek esedékesek:

Wahrung Wahrungsbetrag Kurswert % v. Teilfondsvermdgen
in Fondswahrung

Currency Amount in foreign Valuation amount % of sub-fund assets
currency in base currency

Pénznem Devizabsszeg Arfolyamérték % az Részalap vagyona

usD Wahrungskaufe ¢ Purchases ¢ Valutavasarlas 191.145,00 144.063,36 2,35

JPY Wahrungsverkdufe e Sales * Valutaeladas 40.000.000,00 306.609,76 5,01

usD Wahrungsverkdufe o Sales e Valutaeladds 600.000,00 452.215,55 7,38
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GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Deutschland Germany Németorszag 28,43
GroRbritannien Great Britain Nagy-Britannia 14,74
Vereinigte Staaten von Amerika United States of America Amerikai Egyesiilt Allamok 13,46
Niederlande Netherlands Hollandia 12,74
Frankreich France Franciaorszag 9,51
Italien Italy Olaszorszag 6,34
Danemark Denmark Dénia 5,22
Spanien Spain Spanyolorszag 4,91
Turkei Turkey Torokorszag 1,64
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 96,99
Terminkontrakte Financial Futures Hataridés szerz6dések 0,08
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 0,95
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 1,98
Summe e Total ¢ 6sszege 100,00
WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Banken Banks Bank 60,53
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgéltatas 14,39
Investmentfondsanteile Investment fund units Befektetési alap részvényei 11,08
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyogyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 5,46
Versicherungen Insurance Biztositas 3,89
Staatsanleihen Government bonds Allami kétvények 1,64
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 96,99
Terminkontrakte Financial Futures Hatarid6s szerz6dések 0,08
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 0,95
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 1,98
Summe e Total e Osszege 100,00




BAYERNLB RENDITE FONDS e ALAP 31

STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse AL o
Units in circulation at the beginning of the financial year class AL ¢
A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 140.117 254.759,48 368.060,48
Ausgegebene Anteile Klasse AL ¢ Units issued class AL o
A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 0 1.409,00 3.003,00
Zurlckgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL
A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 18.167 116.051,48 116.304,00
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse AL e
Units in circulation at the end of the financial year class AL
A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 121.950 140.117,00 254.759,48
01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschéftsjahres Klasse TNL
Units in circulation at the beginning of the financial year class TNL
A TNL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 40.638,1504 37.921,0000 56.443
Ausgegebene Anteile Klasse TNL e Units issued class TNL
A TNL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 0,0000 16.746,7729 5.040
Zurlickgenommene Anteile Klasse TNL ¢ Units redeemed class TNL
A TNL osztdly visszavasarolt befektetési jegyek 15.285,3106 14.029,6225 23.562
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TNL e
Units in circulation at the end of the financial year class TNL
A TNL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 25.352,8398 40.638,1504 37.921
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen ¢ Sub-fund assets e Részalap vagyona 6.125.554,89 8.778.206,16 14.435.080,51
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse AL ® Net asset value per unit class AL
A AL osztaly netto eszkozértéke befektetési jegyenként 39,73 46,17 48,09
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL ¢ Offering price per unit class AL ¢
A AL osztdly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 40,92 47,56 49,53
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL o
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,34 1,41
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TNL ¢ Net asset value per unit class TNL
A TNL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 50,50 56,82 57,55
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TNL e Offering price per unit class TNL
A TNL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 50,50 56,82 57,55

Zwischengewinn pro Anteil Klasse TNL e Interim profit per unit class TNL
ATNL osztly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,28 1,53
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ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE

31.03.2009
EUR
Wertpapiervermogen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken 5.940.960,85
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 57.919,54
Nicht realisierter Gewinn aus Terminkontrakten e Unrealised profit on financial futures e
Szarmazékos miiveletek nem realizdlt nyeresége 5.005,00
Nicht realisierter Gewinn aus Devisentermingeschaften ¢ Unrealised profit on forward foreign exchange transactions
Hatarid6s devizalgyletek nem realizalt nyeresége 19.270,25
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkdvetelések 112.638,02
Forderungen aus Wertpapiergeschiften e Receivable on securities sold e Ertékpapiriigyletekbdl szarmazo kévetelések 203.605,34
Gesamtaktiva » Total assets » Osszes aktivak 6.339.399,00
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften ¢ Payable on securities purchased e
Ertékpapirigyletekbéleredd kotelezettségek -199.302,00
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities ® Egyéb passzivak -14.542,11
Gesamtpassiva ¢ Total liabilities  Osszes passzivak -213.844,11
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 6.125.554,89
Wertpapiereinstandswerte  Investment portfolio at cost ® Ertékpapir beszerzési ara 7.098.032,57

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 147.302,8398 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 121.950 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 39,73
(gerundet) pro Anteil und 25.352,8398 Anteile auf die Klasse TNL mit einem Inventarwert von EUR 50,50 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 147,302.8398 units outstanding. 121,950 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 39.73 (rounded) per unit and 25,352.8398
units are allotted as class TNL having a net asset value of EUR 50.50 (rounded) per unit.

Az részalap vagyona Osszesen 147.302,8398 darab forgalomban évd befektetési jegybdl all. Ebbol 121.950 jut az AL osztalyra, jegyenként 39,73 EUR (kerektive) eszkozértéki, 25.352,8398
pedig a TNL osztélyra, jegyenként 50,50 EUR (kerektive) eszkozértékd.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL
Total Class AL Class TNL
Osszes A AL osztdly A TNL osztaly
EUR EUR EUR
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units
Hozam befektetésol 57.450,93 42.156,34 15.294,59
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 295.578,93 216.836,52 78.742,41
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 6.158,34 4.519,15 1.639,19
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation ¢ Kerekités -47.225,65 -16.338,51 -30.887,14
Ertrage insgesamt ¢ Total income ¢ Osszes bevételek 311.962,55 247.173,50 64.789,05
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek - 16,60 -12,03 -4,57
Verwaltungsgeblhren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek *) -48.383,92 -35.484,50 -12.899,42
Vertriebsprovision e Sales commission e Forgalmazasi jutalék -5.561,51 0,00 -5.561,51
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -5.957,16 -4.368,49 -1.588,67
Taxe d’abonnement ¢ Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -3.600,37 -2.639,00 -961,37
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -8.628,83 -6.054,48 -2.574,35
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation ¢ Raforditasok kiegyenlitése 11.051,14 3.142,15 7.908,99
Aufwendungen insgesamt o Total expenditure ¢ Osszes raforditdsok -61.097,25 -45.416,35 -15.680,90
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 250.865,30 201.757,15 49.108,15
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses
Nettd realizalt nyereség / (-) veszteség -362.313,81 -265.602,11 -96.711,70
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result ® Netto realizalt eredmény -111.448,51 - 63.844,96 -47.603,55
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai - 775.895,15 -568.272,79 -207.622,36
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES e RESULT OF OPERATION o
AZ UZLETI EV EREDMENYE - 887.343,66 -632.117,75 -255.225,91

) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblihr von 0,70 % p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 0.70 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerzbdéses feltételek szerint az alapkezeld 0,70 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolsé értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 0sszegbél fizetik ki a
befektetési tanacsadd honorariumat is.

VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE AL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS AL
AZ AL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR
Ertragsvortrag Klasse AL ¢ Net income carried forward from previous year class AL ® A AL osztdly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragstberschuss Klasse AL ¢ Ordinary income class AL ¢ A AL osztaly normal bevételtobblet 201.757,15
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse AL e Available for distribution class AL e
A AL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 0sszegek 201.757,15
Vorgesehene Ausschittung Klasse AL (EUR 1,4543) ¢ Distribution proposed class AL (EUR 1.4543) e
A AL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 1,4543) 177.351,89

Vortrag auf neue Rechnung Klasse AL ¢ To be carried forward class AL ¢ A AL osztaly atvitel Uj szamlara 24.405,26
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ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL
_Total Class AL Class TNL
Osszes A AL osztaly A TNL osztaly
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen zu Beginn des Geschaftsjahres
Sub-fund assets at the beginning of the financial year o
Részalap vagyona az Uzleti év elején 8.778.206,16 6.469.312,07 2.308.894,09
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 250.865,30 201.757,15 49.108,15
Ertragsausgleich ¢ Income equalization e Kerekités 36.174,51 13.196,36 22.978,15
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e
Netto forrds bedramlas / kidramlas -1.584.264,07 -787.950,47 -796.313,60
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses e
Nettd realizalt nyereség / (—) veszteség -362.313,81 -265.602,11 -96.711,70
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai - 775.895,15 -568.272,79 -207.622,36
Ausschittung e Distribution ¢ Oszalékkifizetések -217.218,05 -217.218,05 0,00
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR e
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 6.125.554,89 4.845.222,16 1.280.332,73
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Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények
Notierte Titel o Listed securities e Jegyzett tételek
2,625 % Dexia Crédit Local EMTN v.09(2011) EUR 1.500.000 1.499.216,87 7,93
5,750 % Eurohypo AG Pfe. S.1336 v.00(2010) EUR 1.000.000 1.041.900,00 5,51
4,250 % Eurohypo AG Pfe. 5.533 v.99(2009) EUR 1.300.000 1.304.822,51 6,90
4,000 % Frankreich OAT v.98(2009) EUR 1.300.000 1.301.300,00 6,88
3,250 % Irland v.03(2009) EUR 350.000 350.315,00 1,85
4,000 % Italien v.07(2010) EUR 1.300.000 1.332.240,00 7,05
4,250 % Italien v.99(2009) EUR 1.000.000 1.017.900,00 5,39
2,625 % Kommunalkredit Austria AG v.09(2011) EUR 1.000.000 1.006.449,41 532
4,000 % Landesbank Baden-Wurttemberg -GZ- Pfe. S.9 v.07
(2011) EUR 1.000.000 1.020.090,00 5,40
4,500 % Landesbank Baden-Wirttemberg -GZ- v.07(2009) EUR 750.000 763.792,50 4,04
3,375 % LeasePlan Corporation NV EMTN v.08(2010) EUR 1.000.000 1.021.453,09 5,40
2,375 % Nordea Bank AB v.09(2010) EUR 2.000.000 2.010.597,62 10,66
2,250 % Société de Financement de 'Economie Francaise v.09
(2011) EUR 1.000.000 1.007.600,00 5,33
4,000 % Spanien v.99(2010) EUR 650.000 665.860,00 3,52
4,000 % Swedish Covered Bond Corporation Pfe. v.07(2010) EUR 1.500.000 1.519.476,08 8,04
16.863.013,08 89,22
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities * Jegyzett tételek 6sszege 16.863.013,08 89,22
Summe Anleihen e Total bonds ¢ Kotvények 6sszege 16.863.013,08 89,22
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 0sszege 16.863.013,08 89,22
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések
Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok
10 YR Euro-Bund Future Juni 2009 EUR -107 -78.420,00 -0,41
2 YR Euro-Schatz 6% Future Juni 2009 EUR -50 -7.450,00 -0,04
-85.870,00 -0,45
Summe Short-Positionen e Total short positions ® Rovid poziciok dsszege - 85.870,00 -0,45
Summe Terminkontrakte ¢ Total financial futures e Hatarid6s szerzédések Osszege - 85.870,00 -0,45
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 1.928.525,41 10,20
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities ¢ Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 195.341,69 1,03
Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets e Részalap vagyona 18.901.010,18 100,00
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GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Deutschland Germany Németorszag 21,85
Frankreich France Franciaorszag 20,14
[talien Italy Olaszorszag 12,44
Danemark Denmark Dania 10,66
Schweden Sweden Svédorszag 8,04
Niederlande Netherlands Hollandia 5,40
Osterreich Austria Ausztria 5,32
Spanien Spain Spanyolorszag 3,52
Irland Ireland frorszag 1,85
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 89,22
Terminkontrakte Financial Futures Hataridés szerz6dések -0,45
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 10,20
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 1,03
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Banken Banks Bank 53,88
Staatsanleihen Government bonds Allami kétvények 24,69
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 10,65
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 89,22
Terminkontrakte Financial Futures Hataridés szerzbdések -0,45
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 10,20
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 1,03
Summe o Total ® Osszege 100,00

STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 03.10.2007
31.03.2009 31.03.2008
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse AL ¢
Units in circulation at the beginning of the financial year class AL ¢
A AL osztdly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 980 0
Ausgegebene Anteile Klasse AL ¢ Units issued class AL
A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 100 980
Zurlckgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢
A AL osztdly visszavasarolt befektetési jegyek 0 0
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse AL e
Units in circulation at the end of the financial year class AL
A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 1.080 980
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)
01.04.2008 01.04.2007 28.12.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse InstAL
Units in circulation at the beginning of the financial year class InstAL o
A InstAL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 825 1.000 0
Ausgegebene Anteile Klasse InstAL ¢ Units issued class InstAL e
A InstAL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 1.000 450 1.000
Zurlckgenommene Anteile Klasse InstAL ¢ Units redeemed class InstAL e
A InstAL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 0 625 0
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse InstAL e
Units in circulation at the end of the financial year class InstAL
A InstAL osztdly jelentési idészakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 1.825 825 1.000
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen ¢ Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 18.901.010,18 8.502.864,64 10.026.533,66
Nettovermdogenswert pro Anteil Klasse AL » Net asset value per unit class AL
A AL osztaly netto eszkozértéke befektetési jegyenként 103,71 101,11
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL ¢ Offering price per unit class AL ¢
A AL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 106,82 104,14
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL ¢
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 2,73 1,28
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse InstAL ¢ Net asset value per unit class InstAL
A InstAL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 10.295,35 10.186,39 10.026,53
Ausgabepreis pro Anteil Klasse InstAL o Offering price per unit class InstAL o
A InstAL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 10.501,26 10.390,12 10.227,06
Zwischengewinn pro Anteil Klasse InstAL e Interim profit per unit class InstAL
A InstAL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 310,36 317,80 68,11
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
31.03.2009
EUR

Wertpapiervermdgen zum Marktwert e Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken

Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések

16.863.013,08
1.928.525,41
218.912,58

Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak

19.010.451,07

Nicht realisierter Verlust aus Terminkontrakten e Unrealised loss on financial futures

Szarmazékos miveletek nem realizalt vesztesége -85.870,00
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities  Egyéb passzivak -23.570,89
Gesamtpassiva © Total liabilities « Osszes passzivak -109.440,89
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 18.901.010,18
Wertpapiereinstandswerte ¢ Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara 16.766.540,50

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 2.905 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 1.080 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 103,71 (gerundet)
pro Anteil und 1.825 Anteile auf die Klasse InstAL mit einem Inventarwert von EUR 10.295,35 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 2,905 units outstanding. 1,080 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 103.71 (rounded) per unit and 1,825 units are
allotted as class InstAL having a net asset value of EUR 10,295.35 (rounded) per unit.

Az részalap vagyona 6sszesen 2.905 darab forgalomban [évé befektetési jegybdl all. Ebb&l 1.080 jut az AL osztélyra, jegyenként 103,71 EUR (kerektive) eszkozértékd, 1.825 pedig a InstAL
osztélyra, jegyenként 10.295,35 EUR (kerektive) eszkozérték.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS

EREDMENYKIMUTATAS
01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse InstAL
Total Class AL Class InstAL
Osszes A AL osztdly A InstAL osztdly
EUR EUR EUR
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 331.147,77 3.873,92 327.273,85
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 6.528,26 76,97 6.451,29
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation ¢ Kerekités 376.159,84 276,70 375.883,14
Ertrage insgesamt ¢ Total income ¢ Osszes bevételek 713.835,87 4.227,59 709.608,28
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ?) -42.220,96 -877,11 -41.343,85
Depotbankgebihr e Custodian fee o Letéti bank dija -5.620,39 - 63,06 -5.557,33
Taxe d’abonnement ¢ Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -1.143,10 -52,44 -1.090,66
Sonstige Aufwendungen e Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -31.215,83 - 345,35 -30.870,48
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation ¢ Raforditasok kiegyenlitése -80.398,84 - 83,57 -80.315,27
Aufwendungen insgesamt ¢ Total expenditure ¢ Osszes raforditdsok -160.599,12 -1.421,53 -159.177,59
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 553.236,75 2.806,06 550.430,69
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses e
Nettd realizalt nyereség / (—) veszteség 59.611,29 623,32 58.987,97
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result ® Netto realizalt eredmény 612.848,04 3.429,38 609.418,66
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (=) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -18.402,01 653,41 -19.055,42
ERGEBNIS DES_GESCHAF'I:SJAHRES e RESULT OF OPERATION e
AZ UZLETI EV EREDMENYE 594.446,03 4.082,79 590.363,24

) GemaRk den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebuhr von 0,85 % p.a. fur die Klasse AL und 0,45 % p.a. fir die Klasse InstAL des am letzten Bewertungstages
eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 0.85% for the class AL and 0.45 % for the class InstAL of the sub-fund assets as at the
last valuation date of each month. The advisory fee will be paid out of this amount.

A szerzGdéses feltételek szerint az alapkezeld 0,85 % os éves dijra jogosult az AL osztaly estében, illetve 0,45 % os éve dijra az InstAL osztély esetében, a honap utolso értéknapjan szamitott
részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbol az 6sszegbdl fizetik ki a befektetési tandcsadd honoradriumat is.

VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE AL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS AL
AZ AL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR

Ertragsvortrag Klasse AL ¢ Net income carried forward from previous year class AL ¢ A AL osztaly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragsiiberschuss Klasse AL ¢ Ordinary income class AL ® A AL osztaly normal bevételtobblet 2.806,06
Realisierte Kursgewinne / Kapitalausschittung Klasse AL ¢ Realised gains on securities trades / payout of capital class AL ¢

A AL osztaly arfolyamnyereség / tokekifizetés 142,12
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse AL e Available for distribution class AL

A AL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 0sszegek 2.948,18
Vorgesehene Ausschittung Klasse AL (EUR 2,7298) o Distribution proposed class AL (EUR 2.7298) e

A AL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 2,7298) 2.948,18

Vortrag auf neue Rechnung Klasse AL ¢ To be carried forward class AL ® A AL osztdly atvitel Uj szamlara 0,00
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VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE InstAL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS InstAL
AZ InstAL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA
EUR
Ertragsvortrag Klasse InstAL e Net income carried forward from previous year class InstAL ¢ A InstAL osztaly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragstiberschuss Klasse InstAL ¢ Ordinary income class InstAL e A InstAL osztaly normal bevételtobblet 550.430,69
Realisierte Kursgewinne / Kapitalausschittung Klasse InstAL e
Realised gains on securities trades / payout of capital class InstAL e A InstAL osztaly arfolyamnyereség / tokekifizetés 15.917,73
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse InstAL ¢ Available for distribution class InstAL
A InstAL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 0sszegek 566.348,42
Vorgesehene Ausschittung Klasse InstAL (EUR 310,3279) ¢ Distribution proposed class InstAL (EUR 310.3279) e
A InstAL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 310,3279) 566.348,42
Vortrag auf neue Rechnung Klasse InstAL e To be carried forward class InstAL e A InstAL osztaly atvitel Uj szamlara 0,00
ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA
01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse InstAL
Total Class AL Class InstAL
Osszes A AL osztaly A InstAL osztaly
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen zu Beginn des Geschaftsjahres
Sub-fund assets at the beginning of the financial year e
Részalap vagyona az Uzleti év elején 8.502.864,64 99.090,59 8.403.774,05
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 553.236,75 2.806,06 550.430,69
Aufwandsausgleich e Expenditure equalization ¢ Raforditas -295.761,00 -193,13 -295.567,87
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions
Netto forras bearamlas / kidramlas 10.371.517,00 10.382,00 10.361.135,00
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses
Nettd realizalt nyereség / (—) veszteség 59.611,29 623,32 58.987,97
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses e
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -18.402,01 653,41 -19.055,42
Ausschittung e Distribution ¢ Oszalékkifizetések -272.056,49 -1.358,48 -270.698,01
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES e
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR e
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 18.901.010,18 112.003,77 18.789.006,41
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR

Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények

Notierte Titel o Listed securities e Jegyzett tételek

4,250 % Akzo Nobel NV v.03(2011) EUR 250.000 250.400,00 0,96
3,750 % American Honda Finance EMTN v.06(2011) EUR 200.000 192.488,72 0,74
5,125 % Arcelor Finance v.03(2010) EUR 600.000 605.456,13 2,32
4,625 % AstraZeneca Plc. v.07(2010) EUR 230.000 237.281,56 0,91
5,125 % BAT International Finance Plc. EMTN v.03(2013) EUR 400.000 407.664,00 1,56
4,500 % Bayer AG v.06(2013) EUR 300.000 307.329,45 1,18
4,625 % Bayer Capital Corporation BV EMTN v.09(2014) EUR 300.000 303.413,28 1,16
2,750 % Bayer. Motorenwerke US Capital LLC EMTN v.05(2010) EUR 300.000 293.161,43 1,12
4,750 % BHP Billiton Finance Ltd. v.09(2012) EUR 100.000 101.011,62 0,39
5,250 % BMW Finance NV v.09(2011) EUR 500.000 505.564,45 1,94
6,500 % BPB Plc. v.00(2010) EUR 300.000 308.148,75 1,18
7,375 % British Telecommunications Plc. v.01(2011) EUR 200.000 210.560,60 0,81
4,375 % Coca Cola Finance BV EMTN v.04(2011) EUR 400.000 411.579,48 1,58
6,587 % DAA Finance Plc. v.08(2018) EUR 325.000 319.774,00 1,23
4,125 % Daimler Coordination Center S.C.S. EMTN v.06(2009) EUR 650.000 650.775,10 2,50
5,750 % Daimler North America Corporation EMTN v.08(2010) EUR 600.000 604.812,00 2,32
5,500 % Diageo Capital BV EMTN v.08(2013) EUR 300.000 311.634,00 1,20
3,500 % Dong AS v.05(2012) EUR 350.000 338.939,03 1,30
4,375 % Dow Chemical Co. EMTN v.03(2010) EUR 250.000 248.887,80 0,95
4,625 % Dow Chemical Co. EMTN v.04(2011) EUR 150.000 147.270,00 0,56
7,125 % Dt. Telekom International Finance BV v.01(2011) EUR 700.000 746.631,61 2,86
5,125 % E.ON International Finance BV EMTN v.02(2012) EUR 400.000 422.293,97 1,62
4,625 % EADS Finance BV EMTN IS v.03(2010) EUR 300.000 304.407,92 1,17
5,125 % Edison S.p.A. EMTN v.03(2010) EUR 450.000 464.218,11 1,78
5,500 % Eurohypo AG Pfe. S.1586 v.00(2010) EUR 500.000 524.125,00 2,01
7,000 % France Telecom S.A. EMTN v.02(2009) EUR 500.000 517.302,06 1,98
7,250 % France Telecom S.A. EMTN v.03(2013) EUR 450.000 499.320,00 1,91
4,625 % Gallaher Group Plc. EMTN v.04(2011) EUR 400.000 407.881,84 1,56
4,750 % GE Capital European Funding EMTN v.08(2011) EUR 500.000 488.980,13 1,88
4,125 % GE Capital European Funding v.07(2010) EUR 200.000 199.943,30 0,77
5,125 % GlaxoSmithKline Capital Plc. EMTN v.07(2012) EUR 440.000 464.488,20 1,78
5,250 % Groupe Danone S.A. EMTN v.08(2011) EUR 150.000 156.942,43 0,60
4,625 % Henkel AG & Co. KGaA EMTN v.09(2014) EUR 200.000 203.612,29 0,78
4,375 % Holcim Finance Luxemburg S.A. EMTN v.03(2010) EUR 300.000 299.867,33 1,15
6,375 % Iberdrola Finanzas S.A.U. EMTN v.08(2011) EUR 400.000 429.340,38 1,65
5,375 % International Endesa BV EMTN v.03(2013) EUR 200.000 207.180,00 0,79
5,000 % Koninklijke KPN NV EMTN v.07(2012) EUR 500.000 502.606,38 1,93
5,375 % Linde Finance BV EMTN v.08(2013) EUR 400.000 416.000,00 1,60
4,875 % Merck Financial Services GmbH EMTN v.09(2013) EUR 300.000 307.875,77 1,18
4,750 % Merck KGaA v.07(2010) EUR 300.000 306.960,65 1,18
4,625 % Metro Finance BV EMTN v.04(2011) EUR 350.000 352.040,16 1,35
4,125 % National Grid Plc. v.06(2013) EUR 250.000 241.317,99 0,93
6,125 % NGG Finance Plc. v.01(2011) EUR 250.000 259.359,43 0,99
5,375 % OTE Plc. v.08(2011) EUR 500.000 503.705,00 1,93
4,625 % Roche Holdings Inc. v.09(2013) EUR 500.000 514.937,49 1,97
4,500 % Rolls-Royce Group Plc. EMTN v.04(2011) EUR 300.000 304.141,31 1,17
5,000 % RWE Finance BV v.09(2015) EUR 400.000 413.267,52 1,58
3,125 % Schneider Electric S.A. EMTN v.05(2010) EUR 400.000 400.625,91 1,54
4,125 % Siemens Financieringsmaatschappij NV v.09(2013) EUR 400.000 407.854,62 1,56
4,375 % Societe Television Francaise 1 v.03(2010) EUR 200.000 201.385,44 0,77
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen

Securities Currency Nominal Market value

% of sub-fund assets

Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
7,250 % Telecom ltalia Finance NV EMTN v.02(2012) EUR 500.000 514.845,00 1,97
6,575 % Telecom ltalia Finance NV EMTN v.99(2009) EUR 800.000 807.344,00 3,11
4,500 % Telecom ltalia S.p.A EMTN v.04(2011) EUR 200.000 199.601,96 0,77
5,875 % Telenor ASA EMTN v.02(2012) EUR 300.000 305.830,91 1,17
6,375 % Telstra Corporation Ltd. EMTN v.01(2011) EUR 250.000 261.084,87 1,00
5,625 % Tesco PLC v.08(2012) EUR 400.000 415.389,43 1,59
4,375 % Thales S.A. EMTN v.04(2011) EUR 100.000 101.709,10 0,39
4,375 % Thales S.A. EMTN v.09(2013) EUR 400.000 403.102,34 1,55
5,000 % ThyssenKrupp AG EMTN v.04(2011) EUR 250.000 252.598,58 0,97
4,000 % Toyota Motor Credit Corporation EMTN v.03(2010) EUR 250.000 252.212,50 0,97
5,250 % Toyota Motor Credit Corporation v.09(2012) EUR 400.000 407.408,00 1,56
4,125 % Vattenfall AB EMTN v.09(2013) EUR 400.000 402.814,57 1,54
4,875 % Veolia Environnement S.A. EMTN v.03(2013) EUR 300.000 304.059,17 1,17
3,625 % Vodafone Group PLC EMTN v.08(2012) EUR 350.000 347.223,37 1,33
3,875 % Volkswagen Bank GmbH v.04(2014) EUR 500.000 455.000,00 1,74
4,875 % Volkswagen Leasing GmbH EMTN v.07(2012) EUR 250.000 244.483,99 0,94
23.899.471,43 91,65
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities * Jegyzett tételek dsszege 23.899.471,43 91,65
Summe Anleihen e Total bonds ¢ Kotvények Osszege 23.899.471,43 91,65
Credit Linked Notes ¢ Credit Linked Notes e Credit Linked Notes
7,800 % Gaz Capital S.A./Gazprom CLN/LPN v.03(2010) EUR 500.000 503.113,75 1,93
503.113,75 1,93
Summe Credit Linked Notes ¢ Total Credit Linked Notes e Credit Linked Notes 6sszege 503.113,75 1,93
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 6sszege 24.402.585,18 93,58
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 3.817.902,21 14,64
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten o
Other assets / Other liabilities ¢ Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek -2.142.488,68 -8,22
Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets e Részalap vagyona 26.077.998,71 100,00
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GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Niederlande Netherlands Hollandia 21,30
GrofRRbritannien Great Britain Nagy-Britannia 14,56
Vereinigte Staaten von Amerika United States of America Amerikai Egyesiilt Allamok 12,69
Frankreich France Franciaorszag 11,09
Luxemburg Luxembourg Luxemburg 10,48
Deutschland Germany Németorszag 9,98
Irland Ireland frorszag 3,88
Italien Italy Olaszorszag 2,55
Spanien Spain Spanyolorszag 1,65
Schweden Sweden Svédorszag 1,54
Australien Australia Ausztralia 1,39
Danemark Denmark Dania 1,30
Norwegen Norway Norvégia 1,17
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 93,58
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 14,64
Sonstige Vermbgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -8,22
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 50,74
Telekommunikationsdienste Telecommunication Services Telekommunikacio 14,01
Investitionsguter Capital Goods Beruhazasi javak 5,83
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyodgyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 5,24
Versorgungsbetriebe Utilities Kozm 3,75
Banken Banks Bank 3,75
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe Materials Nyers-, segéd- és Uizemanyag 3,44
Gewerbliche Dienste & Betriebsstoffe Commercial Services & Supplies Ipari szolgaltatas és lizemanyag 1,78
GroR- und Einzelhandel Retailing Nagy- és kiskereskedelem 1,59
Energie Energy Energia 1,30
Haushaltsartikel & Korperpflegeprodukte Household & Personal Products Haztartasi cikkek és testapolasi termékek 0,78
Medien Media Média 0,77
Lebensmittel, Getranke & Tabak Food, Beverage & Tobacco Elelmiszer, ital és dohany 0,60
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 93,58
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 14,64
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -8,22
Summe e Total (5sszege 100,00
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STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse AL o
Units in circulation at the beginning of the financial year class AL ¢
A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 184.960,086 299.012,237 451.872,062
Ausgegebene Anteile Klasse AL e Units issued class AL o
A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 621,000 1.738,000 4.833,000
Zurlickgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢
A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 37.556,197 115.790,151 157.692,825
Umlaufende Anteile am Ende des Geschdftsjahres Klasse AL ¢
Units in circulation at the end of the financial year class AL ¢
A AL osztdly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 148.024,889 184.960,086 299.012,237
01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse TL o
Units in circulation at the beginning of the financial year class TL
A TL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 12.660 18.570 26.625
Ausgegebene Anteile Klasse TL ¢ Units issued class TL ¢
A TL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 0 0 230
Zurlickgenommene Anteile Klasse TL ¢ Units redeemed class TL ¢
A TL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 2.547 5.910 8.285
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TL
Units in circulation at the end of the financial year class TL
A TL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 10.113 12.660 18.570
01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschéftsjahres Klasse TNL e
Units in circulation at the beginning of the financial year class TNL o
A TNL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 83.882,3591 116.544,0000 218.085
Ausgegebene Anteile Klasse TNL e Units issued class TNL o
A TNL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 222,0000 11.242,6933 2.085
Zurlckgenommene Anteile Klasse TNL ¢ Units redeemed class TNL
A TNL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 35.050,5163 43.904,3342 103.626
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TNL o
Units in circulation at the end of the financial year class TNL e
A TNL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 49.053,8428 83.882,3591 116.544
01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschéftsjahres Klasse InstAL o
Units in circulation at the beginning of the financial year class InstAL
A InstAL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 5.436 11.232 19.947,7090
Ausgegebene Anteile Klasse InstAL e Units issued class InstAL
A InstAL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 0 2.487 1.766,7770
Zurlickgenommene Anteile Klasse InstAL ¢ Units redeemed class InstAL e
A InstAL osztdly visszavasérolt befektetési jegyek 1.148 8.283 10.482,4860

Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse InstAL
Units in circulation at the end of the financial year class InstAL
A InstAL osztdly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 4.288 5.436 11.232,0000
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)

31.03.2009
EUR

31.03.2008
EUR

31.03.2007
EUR

Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona

26.077.998,71

39.816.014,75

81.901.508,08

Nettovermogenswert pro Anteil Klasse AL ¢ Net asset value per unit class AL o

A AL osztdly netto eszkozértéke befektetési jegyenként 41,11 48,15 53,29
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL ¢ Offering price per unit class AL e

A AL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 42,34 49,59 54,89
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL o

A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 1,74
Nettovermdgenswert pro Anteil Klasse TL ¢ Net asset value per unit class TL o

A TL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 51,30 58,45 62,59
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TL ¢ Offering price per unit class TL o

ATL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 52,84 60,20 64,47
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TL e Interim profit per unit class TL

A TL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 2,02
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TNL ¢ Net asset value per unit class TNL

A TNL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 54,58 62,37 66,97
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TNL e Offering price per unit class TNL o

A TNL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 54,58 62,37 66,97
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TNL e Interim profit per unit class TNL

A TNL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 1,99
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse InstAL ¢ Net asset value per unit class InstAL

A InstAL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 3.917,23 4.587,66 5.074,86
Ausgabepreis pro Anteil Klasse InstAL ¢ Offering price per unit class InstAL e

A InstAL osztdly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 3.995,57 4.679,41 5.176,36
Zwischengewinn pro Anteil Klasse InstAL o Interim profit per unit class InstAL e

A InstAL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 186,12
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ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE

31.03.2009
EUR
Wertpapiervermogen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken 24.402.585,18
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 3.817.902,21
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 531.327,28
Sonstige Forderungen e Other receivables ¢ Egyéb kovetelések 25.000,00
Gesamtaktiva ¢ Total assets » Osszes aktivak 28.776.814,67
Verbindlichkeiten aus Ricknahmen ¢ Payable on redemptions e Visszavasarlasboél eredd kotelezettségek -1.806.325,05
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften ¢ Payable on securities purchased o
Ertékpapirtgyletekbbleredd kotelezettségek -845.827,01
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities  Egyéb passzivak -46.663,90
Gesamtpassiva * Total liabilities ¢ Osszes passzivak -2.698.815,96
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 26.077.998,71
Wertpapiereinstandswerte ¢ Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara 24.540.124,99

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 211.479,7318 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 148.024,889 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 41,11
(gerundet) pro Anteil, 10.113 Anteile auf die Klasse TL mit einem Inventarwert von EUR 51,30 (gerundet) pro Anteil, 49.053,8428 Anteile auf die Klasse TNL mit einem Inventarwert von

EUR 54,58 (gerundet) pro Anteil und 4.288 Anteile auf die Klasse InstAL mit einem Inventarwert von EUR 3.917,23 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 211,479.7318 units outstanding. 148,024.889 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 41.11 (rounded) per unit, 10,113 units
are allotted as class TL having a net asset value of EUR 51.30 (rounded) per unit, 49,053.8428 units are allotted as class TNL having a net asset value of EUR 54.58 (rounded) per unit and
4,288 units are allotted as class InstAL having a net asset value of EUR 3,917.23 (rounded) per unit.

Az részalap vagyona Osszesen 211.479,7318 darab forgalomban évo befektetési jegybdl ll. Ebbdl 148.024,889 jut az AL osztalyra, jegyenként 41,11 EUR (kerektive) eszkozértékd, 10.113 jut a
TL osztélyra, jegyenként 51,30 EUR (kerektive) eszkozértékd, 49.053,8428 jut a TNL osztélyra, jegyenként 54,58 EUR (kerektive) eszkozértékd, 4.288 pedig az InstAL osztélyra, jegyenként
3.917,23 EUR (kerektive) eszkozértéka.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TL Klasse TNL Klasse InstAL
_Total Class AL Class TL Class TNL Class InstAL
Osszes A ALosztdly  ATLosztdly ATNLosztily A InstAL osztdly
EUR EUR EUR EUR EUR
Ertrage aus Investmentanteilen
Income from investment units ¢ Hozam befektetésol 78.141,32 16.990,74 1.383,58 9.945,17 49.821,83
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds e
Kolcsonok kamatai 1.679.275,20 352.747,43 29.403,28 204.856,81 1.092.267,68
Bankzinsen e Interest on cash at banks e
Banki kamatok 21.628,04 4.522,22 377,35 2.601,10 14.127,37
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation ¢ Kerekités -330.113,97 -35.709,56 -2.432,23 - 68.908,46 -223.063,72
Ertrdge insgesamt e Total income e Osszes bevételek 1.448.930,59 338.550,83 28.731,98 148.494,62 933.153,16
Verwaltungsgeblhren ¢ Management fee o
Kezelési koltségek *) -199.081,07 -60.557,56 -5.049,76 -35.235,29 -98.238,46
Vertriebsprovision ¢ Sales commission e
Forgalmazasi jutalék -11.805,52 0,00 0,00 -11.805,52 0,00
Depotbankgebihr e Custodian fee o Letéti bank dija -34.767,03 -7.317,68 -609,91 -4.271,94 -22.567,50
Taxe d'abonnement e Taxe d’abonnement ¢
Altalanyado eldleg -7.884,32 -3.441,21 - 286,94 -2.006,25 -2.149,92
Sonstige Aufwendungen e Other expenses
Egyéb réforditasok -23.126,59 -5.047,46 -393,99 -4.496,32 -13.188,82
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation e
Raforditasok kiegyenlitése 58.147,49 8.810,01 608,59 20.250,77 28.478,12
Aufwendungen insgesamt e Total expenditure ¢
Osszes raforditasok -218.517,04 -67.553,90 -5.732,01 -37.564,55 -107.666,58
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income e
Normal bevételtobblet 1.230.413,55 270.996,93 22.999,97 110.930,07 825.486,58
Netto realisierte Gewinne / (-) Verluste
Net realised gains / (—) losses e
Nettd realizalt nyereség / (—) veszteség -9.040.255,64 -1.876.470,49 -158.742,55 -979.211,31 -6.025.831,29
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result
Netto realizalt eredmény -7.809.842,09 -1.605.473,56 -135.742,58 -868.281,24 -5.200.344,71
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (=)
Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség
valtozasai 3.244.630,00 682.217,86 58.339,60 280.027,89 2.224.044,65
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRE§ . . .
RESULT OF OPERATION e AZ UZLETI EV EREDMENYE -4.565.212,09 -923.255,70 -77.402,98 -588.253,35 -2.976.300,06

1) Gemal den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblhr von 0,85 % p.a. fur die Klassen AL, TL und TNL und 0,45 % p.a. fir die Klasse InstAL des am letzten
Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermégens. Aus diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 0.85% for the classes AL, TL and TNL and 0,45 % for the class InstAL of the sub-fund
assets as at the last valuation date of each month. The advisory fee will be paid out of this amount.

A szerzbdéses feltételek szerint az alapkezeld 0,85 % os éves dijra jogosult az AL, TL é a TNL osztaly estében, illetve 0,45 % os éve dijra az InstAL osztaly esetében, a hdnap utolso értéknapjan
szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebb6l az 6sszegbdl fizetik ki a befektetési tandcsadd honorariumat is.
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EUR
Ertragsvortrag Klasse AL  Net income carried forward from previous year class AL ¢ A AL osztaly atvitt bevétel 102.500,85
Ordentlicher Ertragstiberschuss Klasse AL ¢ Ordinary income class AL ¢ A AL osztaly normal bevételtobblet 270.996,93
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse AL e Available for distribution class AL

A AL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allo 6sszegek 373.497,78
Vorgesehene Ausschittung Klasse AL (EUR 1,8623) e Distribution proposed class AL (EUR 1.8623) o

A AL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 1,8623) 275.666,75
Vortrag auf neue Rechnung Klasse AL ® To be carried forward class AL ¢ A AL osztaly atvitel Uj szamlara 97.831,03
VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE InstAL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS InstAL
AZ InstAL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR
Ertragsvortrag Klasse InstAL ¢ Net income carried forward from previous year class InstAL ¢ A InstAL osztaly atvitt bevétel 333.270,93
Ordentlicher Ertragstiberschuss Klasse InstAL ¢ Ordinary income class InstAL e A InstAL osztaly normal bevételtobblet 825.486,58
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse InstAL ¢ Available for distribution class InstAL

A InstAL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé Osszegek 1.158.757,51
Vorgesehene Ausschittung Klasse InstAL (EUR 196,8985) ¢ Distribution proposed class InstAL (EUR 196.8985)

A InstAL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 196,8985) 844.300,77
Vortrag auf neue Rechnung Klasse InstAL e To be carried forward class InstAL e A InstAL osztaly atvitel Uj szamlara 314.456,74
ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TL Klasse TNL Klasse InstAL
_Total Class AL Class TL Class TNL Class InstAL
Osszes A AL osztaly ATLosztaly ATNL osztaly A InstAL osztdly
EUR EUR EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres o

Sub-fund assets at the beginning of the financial year o

Részalap vagyona az lzleti év elején 39.816.014,75 8.905.947,17 740.006,80 5.231.548,30  24.938.512,48
Ordentlicher Ertragsiiberschuss ¢ Ordinary income

Normal bevételtobblet 1.230.413,55 270.996,93 22.999,97 110.930,07 825.486,58
Ertragsausgleich e Income equalization ¢ Kerekités 271.966,48 26.899,55 1.823,64 48.657,69 194.585,60
Nettomittelzufluss / -abfluss

Net subscriptions / redemptions

Nettd forrds bedramlas / kidramlas -8.423.871,86 -1.692.210,61 -145.674,45 -2.014.420,59 -4.571.566,21
Netto realisierte Gewinne / (—) Verluste

Net realised gains / (—) losses e

Nettd realizalt nyereség / (—) veszteség -9.040.255,64 -1.876.470,49 -158.742,55 -979.211,31 -6.025.831,29
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (=)

Verluste e Change of net unrealised gains / (—) losses o

A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség

valtozasai 3.244.630,00 682.217,86 58.339,60 280.027,89 2.224.044,65
Ausschiuttung e Distribution ¢ Oszalékkifizetések -1.020.898,57 -232.743,80 0,00 0,00 -788.154,77
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES o

SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIALYEAR ¢

RESZALAP VAGYONA AZ UZLETIEV VEGEN 26.077.998,71 6.084.636,61 518.753,01 2.677.532,05 16.797.077,04




48 BAYERNLB CONVERTIBLE BOND FONDS ¢ ALAP

VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Aktien, Anrechte und Genussscheine e Equities, rights on equities and participating certificates ¢
Részvények, térzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogosité igazolasok
Nicht notierte Titel e Not-listed securities ® Nem jegyzett tételek
0,7500% News Corp. Finance Trust Il -VZ- Covert usbD 4.500 3.187.245,67 3,02
3.187.245,67 3,02
Summe nicht notierte Titel ¢ Total not-listed securities « Nem jegyzett tételek 6sszege 3.187.245,67 3,02
Summe Aktien, Anrechte und Genussscheine
Total equities, rights on equities and participating certificates e
Részvények, torzsrészvényekre vonatkozo jogok és osztalékra jogositd igazolasok 6sszege 3.187.245,67 3,02
Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények
Notierte Titel e Listed securities  Jegyzett tételek
2,500 % EMS International Finance Guernsey Ltd. CV v.02(2010) CHF 5.280.000 3.719.843,89 3,52
1,000 % Geberit AG CV v.04(2010) CHF 1.000.000 729.559,48 0,69
1,500 % Lonza Finance Ltd. CV v.05(2009) CHF 1.200.000 975.513,95 0,92
1,700 % Pargesa Netherlands NV CV v.06(2013) CHF 3.700.000 2.093.921,52 1,98
0,625 % Swiss Life Holding CV v.04(2010) CHF 1.000.000 646.520,19 0,61
8.165.359,03 7,72
2,500 % Adidas-Salomon International Finance BV CV v.03
(2018) EUR 2.000.000 2.279.000,00 2,16
0,000 % ArcelorMittal S.A. CV v.09(2014) EUR 100.000 2.104.500,00 1,99
2,500 % Cap Gemini S.A. CV v.03(2010) EUR 30.000 1.507.625,75 1,43
1,000 % Cap Gemini S.A. CV v.05(2012) EUR 40.000 1.623.584,66 1,54
0,000 % Cie Michelin S.c.p.A. CV v.07(2017) EUR 15.000 1.122.899,99 1,06
4,750 % International Power Plc. CV v.08(2015) EUR 800.000 519.330,14 0,49
0,500 % Kreditanstalt f. Wiederaufbau CV v.05(2010) EUR 4.000.000 3.946.968,64 3,74
3,250 % Kreditanstalt f. Wiederaufbau CV v.08(2013) EUR 7.500.000 7.763.250,00 7,36
2,690 % Parpublica — Participacoes do Estado S.A. CV v.05
(2010) EUR 2.500.000 2.655.000,00 2,51
3,250 % Parpublica — Participacoes do Estado S.A. CV v.07
(2014) EUR 7.500.000 7.275.000,00 6,90
4,125 % Portugal Telecom CV v.07(2014) EUR 5.000.000 4.729.927,10 4,49
1,375 % Q-Cells International Finance BV CV v.07(2012) EUR 300.000 200.190,00 0,19
2,950 % Sagerpar CV v.05(2012) EUR 2.000.000 1.973.000,00 1,87
2,000 % Theolia CV v.07(2014) EUR 20.000 84.369,75 0,08
0,000 % Vilmorin & Cie S.A. CV v.08(2015) EUR 8.000 1.196.080,00 1,13
0,000 % Wendel Investissement S.A. CV v.03(2009) EUR 15.000 598.694,39 0,57
39.579.420,42 37,51
3,625 % 31 Group Plc. CV v.08(2011) GBP 1.000.000 846.373,63 0,80
846.373,63 0,80
0,000 % Bank of Kyoto CV v.06(2014) JPY 100.000.000 722.843,87 0,68
0,000 % H20 Retailing Corporation CV v.04(2011) JPY 150.000.000 1.106.106,30 1,05
0,000 % Mitsui O.S.K. Lines Ltd. CV v.06(2011) JPY 80.000.000 587.762,29 0,56
0,000 % Sumitomo Metal Mining Co. Ltd. CV v.04(2009) JPY 50.000.000 409.030,39 0,39
0,000 % Suzuki Motor Corporation CV S.4 v.06(2013) JPY 150.000.000 1.047.338,12 0,99
0,000 % Suzuki Motor Corporation CV v.02(2010) JPY 120.000.000 974.431,08 0,92
0,000 % Toshiba Corporation CV v.04(2011) JPY 120.000.000 862.584,74 0,82
5.710.096,79 5,41
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
1,500 % Allergan Inc. CV v.06(2026) usbD 2.000.000 1.548.813,94 1,47
0,125 % Amgen Inc. CV v.06(2011) usbD 5.000.000 3.532.793,80 3,35
0,375 % Amgen Inc. CV v.06(2013) usD 2.000.000 1.383.384,95 1,31
0,875 % Archer-Daniels-Midland Co. CV v.07(2014) usbD 3.500.000 2.491.717,43 2,36
2,500 % Beckman Coulter Inc. CV v.07(2036) usD 2.700.000 1.897.841,12 1,80
2,500 % Cameron International Corporation CV v.06(2026) usD 4.000.000 3.120.021,31 2,96
0,000 % China Overseas Finance Ltd. CV v.07(2014) usD 2.000.000 1.592.355,65 1,50
0,000 % Compal Electronics Inc. CV v.05(2010) usD 1.000.000 730.023,82 0,69
1,750 % EMC Corporation CV v.06(2013) usD 3.500.000 2.543.345,84 2,41
2,750 % Hongkong Land Holding Ltd. CV v.05(2012) usb 1.000.000 688.579,44 0,65
2,950 % Intel Corporation CV v.05(2035) usD 2.500.000 1.544.273,89 1,46
1,750 % Kinross Gold Corporation CV v.08(2028) usbD 2.500.000 1.838.999,91 1,74
1,625 % Medtronic Inc. CV v.06(2013) usbD 3.000.000 2.020.609,17 1,91
0,940 % Nabors Industries Ltd. CV v.06(2011) usD 3.000.000 1.993.994,34 1,89
1,750 % NetApp Inc. CV v.08(2013) usD 1.000.000 622.689,76 0,59
1,250 % Newmont Mining Corporation CV v.07(2014) usD 1.300.000 1.169.861,00 1,11
0,000 % Omnicom Group Inc. CV v.06(2038) usD 1.500.000 1.042.440,27 0,99
0,000 % Quanta Computer Inc. CV v.05(2010) usD 2.500.000 1.869.739,41 1,77
0,000 % Reliance Communications Ltd. CV v.07(2012) usb 500.000 267.844,46 0,25
2,125 % Schlumberger Ltd. CV v.03(2023) usbD 500.000 498.990,26 0,47
3,250 % Swiss Re America Holding Corporation CV v.01(2021) usD 2.000.000 787.927,53 0,75
0,750 % Symantec Corporation CV v.06(2011) usD 500.000 368.043,04 0,35
0,250 % Teva Pharmaceutical Finance CV v.06(2026) usb 2.500.000 1.978.617,23 1,87
1,500 % Transocean Inc. CV v.07(2037) usbD 3.500.000 2.186.827,47 2,07
0,965 % Wyeth CV v.03(2024) usD 4.000.000 2.984.261,24 2,83
40.703.996,28 38,55
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 95.005.246,15 89,99
Nicht notierte Titel ® Not-listed securities  Nem jegyzett tételek
0,000 % JFE Holding Inc. CV v.04(2009) JPY 50.000.000 381.633,97 0,36
381.633,97 0,36
0,000 % KCC Corporation CV v.07(2012) usD 800.000 558.429,04 0,53
0,000 % Noble Group Ltd. CV v.07(2014) usD 1.500.000 1.121.823,85 1,06
1.680.252,89 1,59
Summe nicht notierte Titel ¢ Total not-listed securities ¢ Nem jegyzett tételek 6sszege 2.061.886,86 1,95
Summe Anleihen e Total bonds ¢ Kotvények 6sszege 97.067.133,01 91,94
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolid 0sszege 100.254.378,68 94,96
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 4.669.928,30 4,42
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities  Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 652.581,93 0,62
Teilfondsvermo6gen e Sub-fund assets e Részalap vagyona 105.576.888,91 100,00
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DEVISENTERMINGESCHAFTE ZUM 31. MARZ 2009

FORWARD FOREIGN EXCHANGE TRANSACTIONS AS AT MARCH 315, 2009

HATARIDOS DEVIZAMUVELETEK 2009. MARCIUS 31-AN

Zum 31. Mdrz 2009 stehen folgende offene Devisentermingeschafte aus:

As at March 31¢, 2009 following unsettled forward foreign exchange transactions are outstanding:
2009. marcius 31-an a kdvetkez6 rendezetlen hataridés devizamiiveletek esedékesek:

Wahrung Wadhrungsbetrag Kurswert % v. Teilfondsvermogen
in Fondswahrung
Currency Amount in foreign Valuation amount % of sub-fund assets
currency in base currency
Pénznem Devizatsszeg Arfolyamérték % az Részalap vagyona
CHF Wahrungsverkdufe e Sales ¢ Valutaeladas 11.580.000,00 7.636.799,87 7,23
GBP Wahrungsverkdufe e Sales e Valutaeladas 670.000,00 720.808,26 0,68
JPY Wahrungsverkdufe e Sales e Valutaeladas 770.000.000,00 5.904.399,01 5,59
usD Wahrungsverkdufe e Sales ¢ Valutaeladas 57.500.000,00 43.353.089,43 41,06
GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STR‘UCT‘URE QF THE INVESTMENT PORTFOLIO I?Y GEQGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA
31.03.2009

Vereinigte Staaten von Amerika United States of America Amerikai Egyesiilt Allamok 30,54
Deutschland Germany Németorszag 11,10
Portugal Portugal Portugalia 9,41
Niederlande Netherlands Hollandia 8,63
Frankreich France Franciaorszag 7,80
Japan Japan Japan 5,77
Grofbritannien Great Britain Nagy-Britannia 4,81
Bermudas Bermuda Bermuda 3,60
Schweiz Switzerland Svajc 3,37
Taiwan Taiwan Tajvan 2,46
Belgien Belgium Belgium 1,87
Kanada Canada Kanada 1,74
Cayman-Inseln Cayman Islands Kajman-szigetek 1,50
Jersey Jersey Dzsorzé 0,92
Sudkorea South Korea Dél-Koréa 0,53
Niederlandische Antillen Netherlands Antilles Holland Antillak 0,47
Indien India India 0,25
Luxemburg Luxembourg Luxemburg 0,19
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 94,96
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 4,42
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,62
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
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WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 25,05
Banken Banks Bank 11,10
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyogyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 10,83
Software & Dienste Software & Services Szoftver és szolgaltatas 8,78
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe Materials Nyers-, segéd- és Uzemanyag 8,57
Energie Energy Energia 7,39
Investitionsguter Capital Goods Beruhdzasi javak 4,73
Grol3- und Einzelhandel Retailing Nagy- és kiskereskedelem 4,54
Transportwesen Transportation Szallitas 3,19
Automobile & Komponenten Automobiles & Components Autd és alkatrész 2,97
Versorgungsbetriebe Utilities KozmU 2,07
Gesundheitswesen: Ausstattung & Health Care Equipment & Egészséglgyi eszkozok és

Dienste Services szolgaltatasok 1,91
Halbleiter & Gerate zur Semiconductors & Semiconductor Félvezetok

Halbleiterproduktion Equipment 1,46
Hardware & Ausrustung Technology Hardware & Equipment Hardver eszkozok 0,82
Gebrauchsguter & Bekleidung Consumer Durables & Apparel Hasznalati cikked és ruhazat 0,69
Versicherungen Insurance Biztositas 0,61
Telekommunikationsdienste Telecommunication Services Telekommunikacio 0,25
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 94,96
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 4,42
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,62
Summe e Total ¢ 6sszege 100,00
STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse AL o

Units in circulation at the beginning of the financial year class AL ¢

A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 114.973,3280 145.466,328 160.021,328
Ausgegebene Anteile Klasse AL ¢ Units issued class AL o

A AL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 10.263,2742 1.847,000 90.758,000
Zurlickgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢

A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 28.049,0000 32.340,000 105.313,000
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse AL e

Units in circulation at the end of the financial year class AL ¢

A AL osztdly jelentési idészakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 97.187,6022 114.973,328 145.466,328
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse TNL
Units in circulation at the beginning of the financial year class TNL o
A TNL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 124.906 205.712,9615 129.515,9358
Ausgegebene Anteile Klasse TNL e Units issued class TNL o
A TNL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 141 6.341,0000 100.102,8270
Zurlickgenommene Anteile Klasse TNL ¢ Units redeemed class TNL
A TNL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 29.264 87.147,9615 23.905,8013
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TNL o
Units in circulation at the end of the financial year class TNL e
A TNL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 95.783 124.906,0000 205.712,9615
01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse InstAL
Units in circulation at the beginning of the financial year class InstAL
A InstAL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 5.689 9.802 6.714
Ausgegebene Anteile Klasse InstAL e Units issued class InstAL e
A InstAL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 356 1.309 3.876
Zurlckgenommene Anteile Klasse InstAL ¢ Units redeemed class InstAL e
A InstAL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 1.370 5.422 788
Umlaufende Anteile am Ende des Geschéftsjahres Klasse InstAL o
Units in circulation at the end of the financial year class InstAL
A InstAL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 4.675 5.689 9.802
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR

Teilfondsvermdgen ¢ Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona

105.576.888,91

156.038.241,76

286.011.030,30

Nettovermdogenswert pro Anteil Klasse AL » Net asset value per unit class AL

A AL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 95,60 114,16 124,55
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL e Offering price per unit class AL ¢

A AL osztdly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 100,38 119,87 130,78
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL ¢

A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 4,38
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TNL ¢ Net asset value per unit class TNL

A TNL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 88,19 105,89 114,47
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TNL ¢ Offering price per unit class TNL

A TNL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 88,19 105,89 114,47
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TNL e Interim profit per unit class TNL

A TNL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 3,27
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse InstAL ¢ Net asset value per unit class InstAL

A InstAL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 18.789,21 22.796,04 24.928,07
Ausgabepreis pro Anteil Klasse InstAL ¢ Offering price per unit class InstAL o

A InstAL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 19.728,67 23.935,84 26.174,47
Zwischengewinn pro Anteil Klasse InstAL o Interim profit per unit class InstAL e

A InstAL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 986,36
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ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE

31.03.2009
EUR

Wertpapiervermdgen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value ¢ Ertékpapirvagyon piaci értéken
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany

Nicht realisierter Gewinn aus Devisentermingeschaften ¢ Unrealised profit on forward foreign exchange transactions
Hatarid6s devizalgyletek nem realizalt nyeresége

Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések
Forderungen aus Wertpapiergeschiften ¢ Receivable on securities sold e Ertékpapiriigyletekbél szarmazo kdvetelések

Forderungen aus Devisenwechselkursgeschaften e Receivable on currency exchange transactions
Arfolyamugyletekbdl szarmazd kovetelések

100.254.378,68
4.669.928,30

1.760.555,41
757.564,66
383.166,64

2.577.895,26

Gesamtaktiva » Total assets ¢ Osszes aktivak

110.403.488,95

Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften ¢ Payable on securities purchased o
Ertékpapirigyletekbdleredd kotelezettségek

Verbindlichkeiten aus Devisenwechselkursgeschaften e Payable on currency exchange transactions e
Arfolyamugyletekbdl szarmazé kotelezettségek

-2.135.050,00

-2.521.613,65

Sonstige Passiva e Miscellaneous liabilities ® Egyéb passzivak

-169.936,39

Gesamtpassiva e Total liabilities « Osszes passzivak

-4.826.600,04

TEILFONDSVERMOGEN ¢ SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA

105.576.888,91

Wertpapiereinstandswerte ¢ Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara

104.997.464,43

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 197.645,6022 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 97.187,6022 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 95,60
(gerundet) pro Anteil, 95.783 Anteile auf die Klasse TNL mit einem Inventarwert von EUR 88,19 (gerundet) pro Anteil und 4.675 Anteile auf die Klasse InstAL mit einem Inventarwert von

EUR 18.789,21 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 197,645.6022 units outstanding. 97,187.6022 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 95.60 (rounded) per unit, 95,783 units
are allotted as class TNL having a net asset value of EUR 88.19 (rounded) per unit and 4,675 units are allotted as class InstAL having a net asset value of EUR 18,789.21 (rounded) per unit.

Az részalap vagyona 6sszesen 197.645,6022 darab forgalomban [évo befektetési jegybdl all. Ebb6l 97.187,6022 jut az AL osztalyra, jegyenként 95,60 EUR (kerektive) eszkozértékii, 95.783 jut a
TNL osztélyra, jegyenként 88,19 EUR (kerektive) eszkozérték, 4.675 pedig az InstAL osztalyra, jegyenként 18.789,21 EUR (kerektive) eszkozértékd.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL Klasse InstAL
. Total Class AL Class TNL Class InstAL
Osszes A AL osztdly ATNL osztaly A InstAL osztaly
EUR EUR EUR EUR
Dividenden e Dividends ¢ Osztalékok 315.159,10 26.389,01 26.351,08 262.419,01
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 2.795.768,32 233.332,85 234.732,32 2.327.703,15
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 91.835,00 7.650,65 7.635,38 76.548,97
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation ¢ Kerekités - 266.905,65 -9.317,92 -33.357,04 -224.230,69
Ertrdge insgesamt e Total income e Osszes bevételek 2.935.856,77 258.054,59 235.361,74 2.442.440,44
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek -477,61 - 64,40 -67,88 - 345,33
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ?) -1.033.142,41 -103.352,73 -103.409,57 -826.380,11
Vertriebsprovision ¢ Sales commission e Forgalmazasi jutalék -65.217,70 0,00 -65.217,70 0,00
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -62.752,99 -5.240,64 -5.247,35 -52.265,00
Taxe d’abonnement » Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -20.172,66 -4,993,26 -5.051,44 -10.127,96
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses ® Egyéb raforditasok -259.597,85 -21.584,85 -21.827,73 -216.185,27
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation e
Raforditasok kiegyenlitése 127.419,37 5.249,74 25.106,71 97.062,92
Aufwendungen insgesamt ¢ Total expenditure ¢ Osszes raforditasok -1.313.941,85 -129.986,14 -175.714,96 -1.008.240,75
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income e
Normal bevételtobblet 1.621.914,92 128.068,45 59.646,78 1.434.199,69
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses
Nettd realizalt nyereség / (—) veszteség -33.433.494,33 -2.804.793,60 -2.782.167,94 -27.846.532,79
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result ©
Netto realizalt eredmény -31.811.579,41 -2.676.725,15 -2.722.521,16 -26.412.333,10
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses e
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 10.000.678,32 802.132,71 750.173,68 8.448.371,93
ERGEBNIS DES_GESCHAF'[SJAHRES ® RESULT OF OPERATION e
AZ UZLETI EV EREDMENYE -21.810.901,09 -1.874.592,44 -1.972.347,48 -17.963.961,17

1) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebihr von 1,00 % p.a. fir die Klassen AL und TNL und 0,80 % p.a. fur die Klasse InstAL des am letzten
Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermégens. Aus diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.00 % for the classes AL and TNL and 0.80 % for the class InstAL of the sub-fund assets
as at the last valuation date of each month. The advisory fee will be paid out of this amount.

A szerzOdéses feltételek szerint az alapkezeld 1,00 % os éves dijra jogosult az AL é a TNL osztaly estében, illetve 0,80 % os éve dijra az InstAL osztaly esetében, a honap utolsé értéknapjan
szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebb&l az 6sszegbdl fizetik ki a befektetési tandcsadd honorariumat is.

VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE AL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS AL
AZ AL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR
Ertragsvortrag Klasse AL ¢ Net income carried forward from previous year class AL e A AL osztaly atvitt bevétel 93.227,88
Ordentlicher Ertragstberschuss Klasse AL ¢ Ordinary income class AL ¢ A AL osztaly normal bevételtobblet 128.068,45
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse AL e Available for distribution class AL
A AL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 0sszegek 221.296,33
Vorgesehene Ausschittung Klasse AL (EUR 0,3276) » Distribution proposed class AL (EUR 0.3276)
A AL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 0,3276) 31.838,66
Vortrag auf neue Rechnung Klasse AL ¢ To be carried forward class AL ® A AL osztdly atvitel Uj szamlara 189.457,67
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VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE InstAL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS InstAL
AZ InstAL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR
Ertragsvortrag Klasse InstAL e Net income carried forward from previous year class InstAL ¢ A InstAL osztaly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragstiberschuss Klasse InstAL ¢ Ordinary income class InstAL e A InstAL osztaly normal bevételtobblet 1.434.199,69
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse InstAL ¢ Available for distribution class InstAL

A InstAL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 0sszegek 1.434.199,69
Vorgesehene Ausschittung Klasse InstAL (EUR 265,1575) ¢ Distribution proposed class InstAL (EUR 265.1575)

A InstAL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 265,1575) 1.239.611,31
Vortrag auf neue Rechnung Klasse InstAL e To be carried forward class InstAL e A InstAL osztaly atvitel Uj szamlara 194.588,38
ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL Klasse InstAL
_Total Class AL Class TNL Class InstAL
Osszes A AL osztaly A TNL osztaly A InstAL osztaly
EUR EUR EUR EUR

Teilfondsvermogen zu Beginn des Geschaftsjahres
Sub-fund assets at the beginning of the financial year o
Részalap vagyona az Uzleti év elején

Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income e

156.038.241,76

13.125.095,28

13.226.447,84

129.686.698,64

Normal bevételtobblet 1.621.914,92 128.068,45 59.646,78 1.434.199,69
Ertragsausgleich e Income equalization ¢ Kerekités 139.486,28 4.068,18 8.250,33 127.167,77
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e

Netto forrds bedramlas / kidramlas -26.249.648,71 -1.955.108,71 -2.815.726,39 -21.478.813,61
Netto realisierte Gewinne / (-) Verluste e

Net realised gains / (—) losses e

Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -33.433.494,33 -2.804.793,60 -2.782.167,94 -27.846.532,79
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste

Change of net unrealised gains / (—) losses e

A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 10.000.678,32 802.132,71 750.173,68 8.448.371,93
Ausschittung e Distribution ¢ Oszalékkifizetések -2.540.289,33 -8.752,60 0,00 -2.531.536,73
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES e

Sl._JB-FUND ASSETS AT THE END QF TH_E IEINANCIAL YEAR e

RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 105.576.888,91 9.290.709,71 8.446.624,30 87.839.554,90
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 30. JUNI 2008
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT JUNE 30™ 2008
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2008. JUNI 30-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények
Notierte Titel e Listed securities e Jegyzett tételek
4,750 % Bundesrepublik Deutschland $.98 v.04(2008) EUR 500.000 500.000,00 14,68
4,250 % Eurohypo AG Pfe. 5.779 v.98(2008) EUR 500.000 499.350,00 14,67
3,625 % Rheinland-Pfalz Schatzanw. v.06(2008) EUR 500.000 499.861,24 14,68
1.499.211,24 44,03
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 1.499.211,24 44,03
Summe Anleihen e Total bonds ¢ Kotvények 6sszege 1.499.211,24 44,03
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 0sszege 1.499.211,24 44,03
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 613.796,04 18,03
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e

Other assets / Other liabilities ® Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 1.291.955,00 37,94
Teilfondsvermégen e Sub-fund assets ® Részalap vagyona 3.404.962,28 100,00
GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

30.06.2008
Deutschland Germany Németorszag 44,03
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 44,03
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 18,03
Sonstige Vermbgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 37,94
Summe o Total ® Osszege 100,00
WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

30.06.2008
Staatsanleihen Government bonds Allami kétvények 29,36
Banken Banks Bankok 14,67
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 44,03
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 18,03
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 37,94
Summe e Total ¢ ésszege 100,00
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STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK
01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
30.06.2008 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes Klasse AL o
Units in circulation at the beginning of the reporting period class AL ¢
Az AL osztdly jelentési idoszak elején forgalmazott befektetési jegyei 19.053 19.688 22.284
Ausgegebene Anteile Klasse AL ¢ Units issued class AL o
A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 595 6 720
Zurlckgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL
A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 1.675 641 3.316
Umlaufende Anteile am Ende des Berichtszeitraumes Klasse AL o
Units in circulation at the end of the reporting period class AL
Az AL osztaly jelentési idoszak végén forgalmazott befektetési jegyei 17.973 19.053 19.688
01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
30.06.2008 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes Klasse ANL ¢
Units in circulation at the beginning of the reporting period class ANL ¢
Az ANL osztaly jelentési id6szak elején forgalmazott befektetési jegyei 35.595 45.383 54.714
Ausgegebene Anteile Klasse ANL ¢ Units issued class ANL e
A ANL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 63 732 17.442
Zurtickgenommene Anteile Klasse ANL e Units redeemed class ANL
A ANL osztély visszavasarolt befektetési jegyek 18.917 10.520 26.773
Umlaufende Anteile am Ende des Berichtszeitraumes Klasse ANL
Units in circulation at the end of the reporting period class ANL
Az ANL osztdly jelentési id6szak végén forgalmazott befektetési jegyei 16.741 35.595 45.383
30.06.2008 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen ¢ Sub-fund assets e Részalap vagyona 3.404.962,28 5.526.835,51 13.814.044,85
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse AL ¢ Net asset value per unit class AL
A AL osztdly netto eszkozértéke befektetési jegyenként 98,16 101,54 102,94
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL ¢ Offering price per unit class AL ¢
A AL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 102,09 105,60 107,06
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL o
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,33 2,67 2,01
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse ANL ¢ Net asset value per unit class ANL
A ANL osztdly nettd eszkdzértéke befektetési jegyenként 98,00 100,92 102,37
Ausgabepreis pro Anteil Klasse ANL e Offering price per unit class ANL
A ANL osztély kibocsatasi dra befektetési jegyenként 98,00 100,92 102,37
Zwischengewinn pro Anteil Klasse ANL e Interim profit per unit class ANL e
A ANL osztdly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,37 2,26 1,64
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ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS

STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE

30.06.2008

EUR

Wertpapiervermogen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken 1.499.211,24
Bankguthaben e Cash at banks e Banki készpénzallomany 613.796,04
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 57.129,44

Forderungen aus Wertpapiergeschiften o Receivable on securities sold ¢ Ertékpapiriigyletekb6l szarmazé kdvetelések

1.262.639,49

Gesamtaktiva * Total assets ¢ Osszes aktivak

3.432.776,21

Verbindlichkeiten aus Rlicknahmen ¢ Payable on redemptions e Visszavasarlasboél eredd kotelezettségek -5.884,20
Sonstige Passiva e Miscellaneous liabilities ¢ Egyéb passzivak -21.929,73
Gesamtpassiva © Total liabilities ® Osszes passzivak -27.813,93
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS ¢ RESZALAP VAGYONA 3.404.962,28

Wertpapiereinstandswerte * Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara

1.500.095,00

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 34.714 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 17.973 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 98,16 (gerundet)
pro Anteil und 16.741 Anteile auf die Klasse ANL mit einem Inventarwert von EUR 98,00 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 34,714 units outstanding. 17,973 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 98.16 (rounded) per unit and 16,741 units are
allotted as class ANL having a net asset value of EUR 98.00 (rounded) per unit.

Az Részalap vagyona 6sszesen 34.714 darab forgalomban évé befektetési jegybdl all. Ebbdl 17.973 jut az AL osztalyra, jegyenként 98,16 EUR (kerektive) eszkozértéki, 16.741 pedig a ANL

Mitteilung an die Anteilinhaber des
BayernLB OptiErtrag Fonds

Notice to the shareholders of
BayernlLB OptiErtrag Fonds

osztalyra, jegyenként 98,00 EUR (kerektive) eszkozértékd.

Kozlemény a BayernLB OptiErtrag Fonds
befektetési alapok tulajdonosainak

Der BayernLB OptiErtrag Fonds wurde am
30. Juni 2008 in den BayernLB Balanced Stocks
15 Fonds Ubertragen. Der Umrechnungsfaktor
pro Anteil der Klasse AL betrdgt 1,944918 und
fUr die Klasse ANL 1,941748.

Beide Klassen des BayernLB OptiErtrag Fonds
flossen in die Klasse TL des BayernLB Balanced
Stocks 15 Fonds.

BayernLB OptiErtrag Fonds was merged as at
June 30th, 2008 into BayernLB Balanced Stocks
15 Fonds. The conversion factor per unit class
AL is fixed at 1.944918 and per class ANL at
1.941748.

Both unit classes of the BayernLB OptiErtrag
Fonds flew into the units class TL of the
BayernLB Balanced Stocks 15 Fonds.

A BayernLB OptiErtrag Fonds 2008. junius 30-
an Osszeolvadt a BayernLB Balanced Stocks 15
Fonds-szal. Az atvaltdsi arany befektetési je-
gyenként az AL részosztaly esetében 1,944918,
az ANL esetében pedig 1,941748.

A BayernLB OptiErtrag mindkét részosztdlya a
BayernlLB Balanced Stocks 15 Fonds TL ré-
szosztalyaval olvadt dssze.



AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS
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01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
30.06.2008 30.06.2008 30.06.2008
Total Klasse AL Klasse ANL
Total Class AL Class ANL
Osszes A AL osztdly A ANL osztaly
EUR EUR EUR
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 48.912,21 18.152,56 30.759,65
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 2.754,08 1.010,95 1.743,13
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation ¢ Kerekités -16.608,31 -971,07 -15.637,24
Ertrage insgesamt ¢ Total income ¢ Osszes bevételek 35.057,98 18.192,44 16.865,54
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ) -10.788,16 -4.261,89 -6.526,27
Vertriebsprovision e Sales commission e Forgalmazasi jutalék -2.039,93 0,00 -2.039,93
Depotbankgebihr e Custodian fee o Letéti bank dija -1.188,46 -424,75 -763,71
Taxe d’abonnement » Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -427,19 -219,35 -207,84
Sonstige Aufwendungen e Other expenses ® Egyéb raforditasok -8.162,07 -3.547,16 -4.614,91
Aufwandsausgleich e Expenditure equalisation e Raforditasok kiegyenlitése 7.772,35 345,83 7.426,52
Aufwendungen insgesamt » Total expenditure e Osszes raforditasok -14.833,46 -8.107,32 -6.726,14
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 20.224,52 10.085,12 10.139,40
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -48.332,33 -22.413,97 -25.918,36
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result » Nett6 realizalt eredmény -28.107,81 -12.328,85 -15.778,96
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste e
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 13.746,23 10.102,53 3.643,70
ERGEBNIS DES BERICHTSZEITRAUMES e RESULT OF OPERATION e
A JELENTESI IDOSZAK EREDMENYE -14.361,58 -2.226,32 -12.135,26

) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblihr von 0,92 % p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergitet.
The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 0.92 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.
A szerzOdéses feltételek szerint az alapkezel6 0,92 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolso értéknapjan szamitott Részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbdl az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tanacsadd honorariumat is.

ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
30.06.2008 30.06.2008 30.06.2008
Total Klasse AL Klasse ANL
_Total Class AL Class ANL
Osszes A AL osztdly A ANL osztaly
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen zu Beginn des Berichtszeitraumes e
Sub-fund assets at the beginning of the reporting period
Részalap vagyona a jelentési id6szak elején 5.526.835,51  1.934.660,58  3.592.174,93
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 20.224,52 10.085,12 10.139,40
Ertragsausgleich e Income equalization ¢ Kerekités 8.835,96 625,24 8.210,72
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions
Nettd forrds bedramlas / kidramlas -1.952.676,09 -104.429,30 -1.848.246,79
Netto realisierte Gewinne / (—) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses e
Nettd realizalt nyereség / (—) veszteség -48.332,33 -22.413,97 -25.918,36
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses e
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 13.746,23 10.102,53 3.643,70
Ausschittung e Distribution e Oszalékkifizetések -163.671,52 -64.343,71 -99.327,81
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES BERICHTSZEITRAUMES e
SL_JB-FUND ASSETS AT THE END‘OF TI-'I,E REPORTII_\IG PERIOD e
RESZALAP VAGYONA A JELENTESI IDOSZAK VEGEN 3.404.962,28 1.764.286,49  1.640.675,79
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények
Notierte Titel ¢ Listed securities ¢ Jegyzett tételek
4,000 % Belgien $.50 v.07(2013) EUR 300.000 313.500,00 5,41
4,000 % Bundesrepublik Deutschland S.05 v.05(2037) EUR 300.000 303.180,00 5,23
5,625 % Bundesrepublik Deutschland S.98 v.98(2028) EUR 90.000 108.000,00 1,86
3,500 % Bundesrepublik Deutschland v.05(2016) EUR 400.000 421.040,00 7,26
5,000 % Frankreich OAT v.02(2012) EUR 300.000 326.130,00 5,63
4,250 % Frankreich OAT v.03(2019) EUR 290.000 304.152,00 5,25
3,500 % Frankreich OAT v.04(2015) EUR 400.000 413.040,00 7,13
4,000 % Frankreich OAT v.04(2055) EUR 50.000 48.640,00 0,84
4,300 % Griechenland v.07(2017) EUR 200.000 185.280,00 3,20
4,300 % Griechenland v.09(2012) EUR 200.000 203.114,00 3,50
6,500 % ltalien v.97(2027) EUR 450.000 519.300,00 8,95
4,625 % Roche Holdings Inc. v.09(2013) EUR 250.000 257.468,75 4,44
4,125 % Siemens Financieringsmaatschappij NV v.09(2013) EUR 100.000 101.963,65 1,76
6,150 % Spanien v.98(2013) EUR 400.000 450.680,00 7,78
4,000 % Swedish Covered Bond Corporation Pfe. v.07(2010) EUR 200.000 202.596,81 3,50
5,625 % Volkswagen International Finance NV EMTN v.09(2011) EUR 150.000 150.782,58 2,60
4.308.867,79 74,34
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 4.308.867,79 74,34
Summe Anleihen e Total bonds ¢ Kotvények 6sszege 4.308.867,79 74,34
Investmentfondsanteile (Verwaltungsvergiitung des Zielfonds in % p.a.) ¢
Investment fund units (management fee of target fund in % p.a.) ¢
Befektetési alap részvényei (befektetési célalap alapkezelési dij %/év)
Bayerninvest Aktien Euroland-Fonds (0,50%) EUR 76 463.740,60 8,00
Bayerninvest Renten Europa-Fonds (0,20%) EUR 33 354.100,23 6,11
DKB Asien Fonds TNL (1,40%) EUR 2.314 32.210,88 0,56
iShares Plc. —iShares DJ STOXX 50 (DE)(0,50%) EUR 3.680 65.688,00 1,13
iShares Plc. —iShares Nikkei 225 (DE)(0,50%) EUR 9.000 59.157,50 1,02
iShares Plc. —iShares S&P 500 Index Fund (0,40%) EUR 42.800 261.863,24 4,52
1.236.760,45 21,34
Summe Investmentfondsanteile e Total investment fund units e
Befektetési alap részvényeinek 6sszege 1.236.760,45 21,34
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 6sszege 5.545.628,24 95,68
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések
Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok
5 YR Bundesanleihe 6% Future Juni 2009 EUR -26 4.265,00 0,07
Dow Jones EURO STOXX 50 Index Future Juni 2009 EUR -21 2.100,00 0,04
6.365,00 0,11
Summe Short-Positionen e Total short positions ® Rovid poziciok dsszege 6.365,00 0,11
Summe Terminkontrakte ¢ Total financial futures ¢ Hataridos szerzédések 6sszege 6.365,00 0,11
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 227.788,30 3,93
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities ® Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 16.243,09 0,28
Teilfondsvermégen ¢ Sub-fund assets e Részalap vagyona 5.796.024,63 100,00
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GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Deutschland Germany Németorszag 30,61
Frankreich France Franciaorszag 18,85
ltalien Italy Olaszorszag 8,95
Spanien Spain Spanyolorszag 7,78
Griechenland Greece Gorogorszag 6,70
Belgien Belgium Belgium 5,41
Irland Ireland frorszag 4,52
Vereinigte Staaten von Amerika United States of America Amerikai Egyesiilt Allamok 4,44
Niederlande Netherlands Hollandia 4,36
Schweden Sweden Svédorszag 3,50
Luxemburg Luxembourg Luxemburg 0,56
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 95,68
Terminkontrakte Financial Futures Hataridés szerzbdések 0,11
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 3,93
Sonstige Vermbgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,28
Summe e Total ® Osszege 100,00
WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Staatsanleihen Government bonds Allami kétvények 62,04
Investmentfondsanteile Investment fund units Befektetési alap részvényei 21,34
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyodgyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 4,44
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 4,36
Banken Banks Bank 3,50
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 95,68
Terminkontrakte Financial Futures Hatarid6s szerz6dések 0,11
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 3,93
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,28
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse TL o

Units in circulation at the beginning of the financial year class TL

A TL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 60.741,000 160.525 167.850
Ausgegebene Anteile Klasse TL e Units issued class TL

A TL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 67.462,814 0 0
Zurlickgenommene Anteile Klasse TL ¢ Units redeemed class TL ¢

A TL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 16.762,774 99.784 7.325
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TL

Units in circulation at the end of the financial year class TL

A TL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 111.441,040 60.741 160.525
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)

31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 5.796.024,63 3.194.518,73 8.810.893,97
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TL  Net asset value per unit class TL ¢
A TL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 52,01 52,59 54,89
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TL e Offering price per unit class TL ¢
ATL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 54,09 54,69 57,09
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TL e Interim profit per unit class TL
A TL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 1,01 1,19 1,40
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
31.03.2009
EUR
Wertpapiervermogen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken 5.545.628,24
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 227.788,30
Nicht realisierter Gewinn aus Terminkontrakten e Unrealised profit on financial futures e
Szarmazékos miveletek nem realizalt nyeresége 6.365,00
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 74.374,94
Forderungen aus Wertpapiergeschiften o Receivable on securities sold ¢ Ertékpapiriigyletekb6l szarmazé kévetelések 104.731,66
Gesamtaktiva ® Total assets o Osszes aktivak 5.958.888,14
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften ¢ Payable on securities purchased o
Ertékpapirigyletekbbleredd kotelezettségek -149.476,50
Sonstige Passiva e Miscellaneous liabilities ¢ Egyéb passzivak -13.387,01
Gesamtpassiva ¢ Total liabilities ¢ Osszes passzivak -162.863,51
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 5.796.024,63
Wertpapiereinstandswerte ¢ Investment portfolio at cost * Ertékpapir beszerzési ara 5.775.407,09

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 111.441,04 umlaufenden Anteilen mit einem Inventarwert von EUR 52,01 (gerundet) pro Anteil.
Sub-fund assets are represented by a net asset value of EUR 52.01 (rounded) per unit on 111,441.04 units outstanding.
Az részalap vagyona befektetési jegyenként 52,01 EUR (kerektive) eszkozértékd, 111.441,04 darab forgalomban [évo befektetési jegybdl tevédik ossze.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008
31.03.2009
EUR
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units ¢ Hozam befektetésol 20.590,20
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 175.783,89
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 8.341,83
Sonstige Ertrage ¢ Other income ¢ Egyéb bevételek 26.645,19
Ertragsausgleich e Income equalisation e Kerekités 25.411,59
Ertrage insgesamt e Total income e Osszes bevételek 256.772,70
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek -3,36
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ) -37.161,24
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -5.316,24
Taxe d’abonnement » Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -2.591,90
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -14.049,08
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation ¢ Raforditasok kiegyenlitése -3.742,82
Aufwendungen insgesamt o Total expenditure e Osszes raforditasok - 62.864,64
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income  Nérmal bevételtobblet 193.908,06
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses  Netto realizalt nyereség / (-) veszteség 7.031,11
Netto realisiertes Ergebnis e Net realized result ¢ Netto realizalt eredmény 200.939,17
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -124.212,51
ERGEBNIS DES GESCHAFTSIAHRES e RESULT OF OPERATION ¢ AZ UZLETI EV EREDMENYE 76.726,66

) GemaR den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebulhr von 0,75% p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 0.75 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerz6déses feltételek szerint az alapkezel6 0,75 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolsé értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tanacsadd honorariumat is.

ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008
31.03.2009
EUR
Teilfondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres ¢ Sub-fund assets at the beginning of the financial year o

Részalap vagyona az Uzleti év elején 3.194.518,73
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 193.908,06
Ertragsausgleich e Income equalization ¢ Kerekités -21.668,77
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e Netto forrds bearamlas / kidramlas 2.546.448,01
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses  Netto realizalt nyereség / () veszteség 7.031,11

Veradnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -124.212,51

TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJIAHRES » ) o
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR o RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 5.796.024,63
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Aktien, Anrechte und Genussscheine e Equities, rights on equities and participating certificates ¢
Részvények, térzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogosité igazolasok
Notierte Titel o Listed securities e Jegyzett tételek
Roche Holding AG Genussscheine CHF 200 20.324,86 0,07
20.324,86 0,07
Air Liquide S.A. EUR 803 48.661,80 0,18
Allianz SE EUR 1.936 119.257,60 0,44
ArcelorMittal S.A. EUR 1.100 16.764,00 0,06
Assicurazioni Generali S.p.A. EUR 3.515 45.413,80 0,17
AXA S.A. EUR 4211 37.465,27 0,14
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. EUR 5.876 35.432,28 0,13
Banco Santander S.A. EUR 19.457 97.674,14 0,36
BASF SE EUR 2.862 64.423,62 0,24
Bayer AG EUR 2.760 99.774,00 0,37
BNP Paribas S.A. EUR 3.044 90.315,48 0,33
Carrefour S.A. EUR 735 21.050,40 0,08
Daimler AG EUR 2.419 45.888,43 0,17
Dt. Bank AG EUR 1.609 47.465,50 0,17
Dt. Borse AG EUR 440 19.355,60 0,07
Dt. Lufthansa AG EUR 2.400 19.356,00 0,07
Dt. Telekom AG EUR 13.612 126.115,18 0,46
E.ON AG EUR 6.693 138.076,59 0,51
Enel S.p.A. EUR 9.114 32.423,06 0,12
Eni S.p.A. EUR 8.494 121.294,32 0,44
France Telecom S.A. EUR 7.485 126.271,95 0,46
Fresenius SE -VZ- EUR 398 13.532,00 0,05
GdF Suez S.A. EUR 4.219 108.259,54 0,40
Groupe Danone S.A. EUR 1.308 47.297,28 0,17
Hochtief AG EUR 800 21.744,00 0,08
Iberdrola S.A. EUR 9.468 49.422,96 0,18
ING Groep NV EUR 5.875 24.263,75 0,09
Intesa Sanpaolo S.p.A. EUR 21.245 41.958,88 0,15
Koninklijke KPN NV EUR 1.773 17.568,66 0,06
Koninklijke Philips Electronics NV EUR 2.425 26.699,25 0,10
'Oreal S.A. EUR 588 29.638,14 0,11
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton S.A. EUR 763 35.193,38 0,13
METRO AG EUR 600 14.478,00 0,05
Minchener Rickversicherungs-Gesellschaft AG EUR 752 68.672,64 0,25
Nokia OYJ -A- EUR 11.505 99.058,05 0,36
OMV AG EUR 547 13.675,00 0,05
Porsche Automobil Holding SE EUR 700 24.619,00 0,09
Renault S.A. EUR 1.053 16.205,67 0,06
Repsol S.A. EUR 1.800 23.094,00 0,08
RWE AG EUR 1.353 71.059,56 0,26
Salzgitter AG EUR 300 12.276,00 0,05
Sanofi-Aventis S.A. EUR 2.602 107.722,80 0,39
SAP AG EUR 2.714 71.649,60 0,26
Schneider Electric S.A. EUR 554 27.109,99 0,10
Siemens AG EUR 2.826 118.974,60 0,44
Societe Generale S.A. EUR 2.100 60.123,00 0,22
Telefonica S.A. EUR 10.491 155.161,89 0,57
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR

Total S.A. EUR 6.871 252.577,96 0,93
UniCredito S.p.A. EUR 39.778 48.131,38 0,18
Unilever NV EUR 4.482 65.414,79 0,24
Vinci S.A. EUR 1.460 39.901,80 0,15
Vivendi S.A. EUR 3.443 67.672,17 0,25

3.125.634,76 11,47
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 3.145.959,62 11,54

Summe Aktien, Anrechte und Genussscheine
Total equities, rights on equities and participating certificates
Részvények, torzsrészvényekre vonatkozd jogok és osztalékra jogositd igazoldsok Gsszege 3.145.959,62 11,54

Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények

Notierte Titel o Listed securities ® Jegyzett tételek

4,000 % Belgien S$.50 v.07(2013) EUR 1.700.000 1.776.500,00 6,51
4,000 % Bundesrepublik Deutschland S.05 v.05(2037) EUR 800.000 808.480,00 2,96
5,625 % Bundesrepublik Deutschland S.98 v.98(2028) EUR 900.000 1.080.000,00 3,96
3,500 % Bundesrepublik Deutschland v.05(2016) EUR 2.400.000 2.526.240,00 9,26
4,250 % Frankreich OAT v.03(2019) EUR 1.930.000 2.024.184,00 7,42
4,000 % Frankreich OAT v.04(2055) EUR 450.000 437.760,00 1,60
4,300 % Griechenland v.07(2017) EUR 900.000 833.760,00 3,06
4,300 % Griechenland v.09(2012) EUR 800.000 812.456,00 2,98
6,500 % lItalien v.97(2027) EUR 900.000 1.038.600,00 3,81
4,625 % Roche Holdings Inc. v.09(2013) EUR 1.000.000 1.029.874,98 3,78
4,125 % Siemens Financieringsmaatschappij NV v.09(2013) EUR 500.000 509.818,27 1,87
6,150 % Spanien v.98(2013) EUR 1.950.000 2.197.065,00 8,04
4,000 % Swedish Covered Bond Corporation Pfe. v.07(2010) EUR 2.000.000 2.025.968,10 7,43
5,625 % Volkswagen International Finance NV EMTN v.09
(2011) EUR 700.000 703.652,06 2,58
17.804.358,41 65,26
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities * Jegyzett tételek dsszege 17.804.358,41 65,26
Summe Anleihen e Total bonds ¢ Kotvények 6sszege 17.804.358,41 65,26

Investmentfondsanteile (Verwaltungsvergiitung des Zielfonds in % p.a.) ¢
Investment fund units (management fee of target fund in % p.a.) ¢
Befektetési alap részvényei (befektetési célalap alapkezelési dij %/év)

Bayerninvest Aktien Euroland-Fonds (0,50%) EUR 147 896.971,95 3,29
Bayernlinvest Renten Europa-Fonds (0,20%) EUR 80 858.424,80 3,15

db x-trackers, SICAV — db x-trackers MSCI USA TRN INDEX ETF
(0,30%) EUR 91.000 1.287.750,10 4,72
DKB Asien Fonds TNL (1,40%) EUR 36.811 512.409,12 1,88
iShares Plc. — iShares DJ STOXX 50 (DE) (0,50%) EUR 44.530 794.860,50 2,91
iShares Plc. —iShares Nikkei 225 (DE) (0,50%) EUR 54.900 360.860,78 1,32
iShares Plc. —iShares S&P 500 Index Fund (0,40%) EUR 193.500 1.183.891,05 4,34
5.895.168,30 21,61

Summe Investmentfondsanteile ¢ Total investment fund units
Befektetési alap részvényeinek dsszege 5.895.168,30 21,61

Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolid 6sszege 26.845.486,33 98,41
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések
Long-Positionen o Long positions ® Hosszu poziciok
10 YR Australien 6% Future Juni 2009 AUD 7 -63.191,47 -0,23
-63.191,47 -0,23
10 YR Euro-Bund Future Juni 2009 EUR 5 7.350,00 0,02
7.350,00 0,02
Summe Long-Positionen e Total long positions ¢ HosszU pozicidk 6sszege -55.841,47 -0,21
Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok
10 YR US T-Bond Note Future Juni 2009 usb -5 -11.950,58 -0,04
-11.950,58 -0,04
Summe Short-Positionen e Total short positions ® Rovid poziciok dsszege -11.950,58 -0,04
Summe Terminkontrakte ¢ Total financial futures e Hatarid6s szerz6dések Osszege -67.792,05 -0,25
Bankguthaben e Cash at banks e Banki készpénzallomany 191.969,15 0,70
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities  Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 309.775,62 1,14
Teilfondsvermdégen e Sub-fund assets e Részalap vagyona 27.279.439,05 100,00
GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA
31.03.2009
Deutschland Germany Németorszag 30,88
Frankreich France Franciaorszag 13,12
Spanien Spain Spanyolorszag 9,36
Schweden Sweden Svédorszag 7,43
Luxemburg Luxembourg Luxemburg 6,66
Belgien Belgium Belgium 6,51
Griechenland Greece Gorogorszag 6,04
Niederlande Netherlands Hollandia 4,94
[talien Italy Olaszorszag 4,87
Irland Ireland frorszag 4,34
Vereinigte Staaten von Amerika United States of America Amerikai Egyeslt Allamok 3,78
Finnland Finland Finnorszag 0,36
Schweiz Switzerland Svaéjc 0,07
Osterreich Austria Ausztria 0,05
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 98,41
Terminkontrakte Financial Futures Hatarid6s szerz6dések -0,25
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 0,70
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /
Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 1,14
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
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WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Staatsanleihen Government bonds Allami kétvények 49,60
Investmentfondsanteile Investment fund units Befektetési alap részvényei 21,61
Banken Banks Bank 8,80
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 4,78
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyodgyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 4,61
Telekommunikationsdienste Telecommunication Services Telekommunikacio 1,55
Energie Energy Energia 1,50
Versorgungsbetriebe Utilities Kozm{ 1,47
Versicherungen Insurance Biztositas 1,00
Investitionsguter Capital Goods Beruhazasi javak 0,87
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe Materials Nyers-, segéd- és lizemanyag 0,53
Lebensmittel, Getranke & Tabak Food, Beverage & Tobacco Elelmiszer, ital és dohany 0,41
Hardware & Ausrustung Technology Hardware & Equipment Hardver eszkozok 0,36
Automobile & Komponenten Automobiles & Components Auto és alkatrész 0,32
Software & Dienste Software & Services Szoftver és szolgaltatds 0,26
Medien Media Média 0,25
Gebrauchsguter & Bekleidung Consumer Durables & Apparel Hasznalati cikked és ruhazat 0,13
Lebensmittel- und
Basisartikeleinzelhandel Food & Staples Retailing Elelmiszer és alapvetd arucikk

kiskereskedelem 0,13
Haushaltsartikel & Korperpflegeprodukte Household & Personal Products Haztartasi cikkek és testapolasi termékek 0,11
Transportwesen Transportation Szallitas 0,07
Gesundheitswesen: Ausstattung & Health Care Equipment & Services Egészségligyi eszkozok és szolgaltatasok

Dienste 0,05
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 98,41
Terminkontrakte Financial Futures Hatarid6s szerz6dések -0,25
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 0,70
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 1,14
Summe e Total ® Osszege 100,00
STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse TL o

Units in circulation at the beginning of the financial year class TL

A TL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 433.670 697.604 845.228
Ausgegebene Anteile Klasse TL ¢ Units issued class TL o

A TL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 230 6.241 23.731
Zurlckgenommene Anteile Klasse TL ¢ Units redeemed class TL ¢

A TL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 69.513 270.175 171.355
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TL

Units in circulation at the end of the financial year class TL

A TL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 364.387 433.670 697.604
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)

31.03.2009
EUR

31.03.2008
EUR

31.03.2007
EUR

Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona

27.279.439,05

35.725.725,46

61.619.042,50

Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TL  Net asset value per unit class TL

A TL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 74,86 82,38 88,33
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TL ¢ Offering price per unit class TL
A TL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 77,85 85,68 91,86
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TL e Interim profit per unit class TL
ATL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 1,11 1,41 1,70
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
31.03.2009
EUR

Wertpapiervermogen zum Marktwert o Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken

26.845.486,33

Bankguthaben e Cash at banks e Banki készpénzallomany 191.969,15
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 227.942,42
Dividendenforderungen ¢ Dividends receivable ¢ Osztalékkovetelések 1.442,87
Forderungen aus Wertpapiergeschiften e Receivable on securities sold e Ertékpapiriigyletekbdl szarmazo kovetelések 837.853,26

Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak

28.104.694,03

Nicht realisierter Verlust aus Terminkontrakten e Unrealised loss on financial futures

Szarmazékos miveletek nem realizalt vesztesége -67.792,05
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften ¢ Payable on securities purchased o

Ertékpapirigyletekbéleredd kotelezettségek -697.557,00
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities ¢ Egyéb passzivak -59.905,93
Gesamtpassiva ¢ Total liabilities ¢ Osszes passzivak -825.254,98
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 27.279.439,05

Wertpapiereinstandswerte e Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara

30.856.178,84

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 364.387 umlaufenden Anteilen mit einem Inventarwert von EUR 74,86 (gerundet) pro Anteil.
Sub-fund assets are represented by a net asset value of EUR 74.86 (rounded) per unit on 364,387 units outstanding.
Az részalap vagyona befektetési jegyenként 74,86 EUR (kerektive) eszkozértékd, 364.387 darab forgalomban évd befektetési jegybdl tevidik Ossze.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008
31.03.2009
EUR
Dividenden e Dividends e Osztalékok 144.960,69
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units ¢ Hozam befektetésol 111.802,88
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 898.879,96
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 28.096,18
Ertragsausgleich e Income equalisation e Kerekités -116.083,22
Ertrége insgesamt o Total income o Osszes bevételek 1.067.656,49
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek -131,73
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ) -329.541,50
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -30.877,69
Taxe d’abonnement » Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -14.382,86
Sonstige Aufwendungen e Other expenses ® Egyéb raforditasok -62.429,29
Aufwandsausgleich e Expenditure equalisation e Raforditasok kiegyenlitése 40.835,38
Aufwendungen insgesamt o Total expenditure e Osszes raforditasok -396.527,69
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 671.128,80
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses ® Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -1.041.571,39
Netto realisiertes Ergebnis e Net realized result ¢ Netto realizalt eredmény -370.442,59
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -2.727.812,93

ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES ¢ RESULT OF OPERATION e AZ UZLETI EV EREDMENYE

-3.098.255,52

1) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebihr von 1,10% p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.10 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerzbdéses feltételek szerint az alapkezeld 1,10 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolso értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tanacsado honorariumat is.

ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008
31.03.2009
EUR

Teilfondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres ¢ Sub-fund assets at the beginning of the financial year o
Részalap vagyona az Uzleti év elején

35.725.725,46

Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 671.128,80
Ertragsausgleich ¢ Income equalization e Kerekités 75.247,84
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e Netto forrds bearamlas / kiaramlas -5.423.278,73
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses  Netto realizalt nyereség / () veszteség -1.041.571,39
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses

A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai -2.727.812,93

TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJIAHRES » ) o
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR o RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN

27.279.439,05
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Aktien, Anrechte und Genussscheine e Equities, rights on equities and participating certificates ¢
Részvények, térzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogosité igazolasok
Notierte Titel o Listed securities ¢ Jegyzett tételek
Roche Holding AG Genussscheine CHF 200 20.324,86 0,18
20.324,86 0,18
Air Liquide S.A. EUR 998 60.478,80 0,54
Allianz SE EUR 2.092 128.867,20 1,15
ArcelorMittal S.A. EUR 1.169 17.815,56 0,16
Assicurazioni Generali S.p.A. EUR 4.104 53.023,68 0,47
AXA S.A. EUR 4.452 39.609,44 0,35
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. EUR 7.776 46.889,28 0,42
Banco Santander S.A. EUR 20.969 105.264,38 0,94
BASF SE EUR 3.134 70.546,34 0,63
Bayer AG EUR 3.083 111.450,45 0,99
BNP Paribas S.A. EUR 3.430 101.768,10 0,91
Carrefour S.A. EUR 945 27.064,80 0,24
Daimler AG EUR 2.757 52.300,29 0,47
Dt. Bank AG EUR 2.173 64.103,50 0,57
Dt. Borse AG EUR 650 28.593,50 0,25
Dt. Lufthansa AG EUR 2.700 21.775,50 0,19
Dt. Telekom AG EUR 14.680 136.010,20 1,21
E.ON AG EUR 7.036 145.152,68 1,29
Enel S.p.A. EUR 11.714 41.672,56 0,37
Eni S.p.A. EUR 9.105 130.019,40 1,16
France Telecom S.A. EUR 7.950 134.116,50 1,19
Fresenius SE -VZ- EUR 511 17.374,00 0,15
GdF Suez S.A. EUR 4.665 119.703,90 1,06
Groupe Danone S.A. EUR 1.510 54.601,60 0,49
Hochtief AG EUR 1.000 27.180,00 0,24
Iberdrola S.A. EUR 11.921 62.227,62 0,55
ING Groep NV EUR 7.567 31.251,71 0,28
Intesa Sanpaolo S.p.A. EUR 28.371 56.032,73 0,50
Koninklijke KPN NV EUR 2.279 22.582,61 0,20
Koninklijke Philips Electronics NV EUR 2.264 24.926,64 0,22
'Oreal S.A. EUR 722 36.392,41 0,32
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton S.A. EUR 838 38.652,75 0,34
METRO AG EUR 700 16.891,00 0,15
Munchener Ruckversicherungs-Gesellschaft AG EUR 799 72.964,68 0,65
Nokia OYJ -A- EUR 11.661 100.401,21 0,89
OMV AG EUR 703 17.575,00 0,16
Porsche Automobil Holding SE EUR 800 28.136,00 0,25
Renault S.A. EUR 1.225 18.852,75 0,17
Repsol S.A. EUR 2.000 25.660,00 0,23
RWE AG EUR 1.468 77.099,36 0,69
Salzgitter AG EUR 400 16.368,00 0,15
Sanofi-Aventis S.A. EUR 2.816 116.582,40 1,04
SAP AG EUR 2.953 77.959,20 0,69
Schneider Electric S.A. EUR 420 20.552,70 0,18
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR

Siemens AG EUR 3.112 131.015,20 1,17
Societe Generale S.A. EUR 2.312 66.192,56 0,59
Telefonica S.A. EUR 12.200 180.438,00 1,61
Total S.A. EUR 7.335 269.634,60 2,41
UniCredito S.p.A. EUR 44.672 54.053,12 0,48
Unilever NV EUR 4.947 72.201,47 0,64
Vinci S.A. EUR 1.679 45.887,07 0,41
Vivendi S.A. EUR 3.693 72.585,92 0,65

3.488.498,37 31,06
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities * Jegyzett tételek 6sszege 3.508.823,23 31,24

Summe Aktien, Anrechte und Genussscheine
Total equities, rights on equities and participating certificates o
Részvények, torzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogositd igazolasok 6sszege 3.508.823,23 31,24

Anleihen e Bonds ¢ K6tvények

Notierte Titel  Listed securities o Jegyzett tételek

4,000 % Belgien $.50 v.07(2013) EUR 200.000 209.000,00 1,86
5,625 % Bundesrepublik Deutschland $.98 v.98(2028) EUR 50.000 60.000,00 0,53
4,000 % Frankreich OAT v.04(2055) EUR 100.000 97.280,00 0,87
4,300 % Griechenland v.07(2017) EUR 150.000 138.960,00 1,24
6,500 % ltalien v.97(2027) EUR 250.000 288.500,00 2,57
4,625 % Roche Holdings Inc. v.09(2013) EUR 450.000 463.443,74 4,12
4,125 % Siemens Financieringsmaatschappij NV v.09(2013) EUR 200.000 203.927,31 1,81
6,150 % Spanien v.98(2013) EUR 100.000 112.670,00 1,00
5,625 % Volkswagen International Finance NV EMTN v.09(2011) EUR 300.000 301.565,17 2,68

1.875.346,22 16,68
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 1.875.346,22 16,68
Summe Anleihen ¢ Total bonds e Kotvények dsszege 1.875.346,22 16,68

Investmentfondsanteile (Verwaltungsvergiitung des Zielfonds in % p.a.) ¢
Investment fund units (management fee of target fund in % p.a.) ¢
Befektetési alap részvényei (befektetési célalap alapkezelési dij %/év)

Bayerninvest Aktien Euroland-Fonds (0,50%) EUR 178 1.086.129,30 9,65
Bayerninvest Renten Europa-Fonds (0,20%) EUR 15 160.954,65 1,43

db x-trackers, SICAV — db x-trackers MSCI USA TRN INDEX ETF
(0,30%) EUR 55.300 782.555,83 6,96
DKB Asien Fonds TNL (1,40%) EUR 50.211 698.937,12 6,22
iShares Plc. —iShares DJ STOXX 50 (DE) (0,50%) EUR 41.560 741.846,00 6,60
iShares Plc. —iShares Nikkei 225 (DE) (0,50%) EUR 39.630 260.490,21 2,32
iShares Plc. —iShares S&P 500 Index Fund (0,40%) EUR 177.450 1.085.692,34 9,65
Lyxor ETF MSCI USA (0,35%) EUR 15.000 884.400,00 7,87
5.701.005,45 50,70

Summe Investmentfondsanteile ¢ Total investment fund units
Befektetési alap részvényeinek 0sszege 5.701.005,45 50,70

Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolid 0sszege 11.085.174,90 98,62
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések
Long-Positionen e Long positions ® Hosszu poziciok
10 YR Euro-Bund Future Juni 2009 EUR 2 2.940,00 0,03
Dow Jones EURO STOXX 50 Index Future Juni 2009 EUR 7 910,00 0,00
3.850,00 0,03
Summe Long-Positionen e Total long positions e HosszU pozicidk 6sszege 3.850,00 0,03
Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Juni 2009 JPY -2 -12.399,27 -0,11
-12.399,27 -0,11
Summe Short-Positionen e Total short positions ® Rovid poziciok dsszege -12.399,27 -0,11
Summe Terminkontrakte ¢ Total financial futures e Hatarid6s szerzédések Osszege -8.549,27 -0,08
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 152.483,83 1,36
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities ¢ Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 11.452,39 0,10
Teilfondsvermo6gen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 11.240.561,85 100,00
GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA
31.03.2009
Deutschland Germany Németorszag 31,42
Frankreich France Franciaorszag 19,63
Luxemburg Luxembourg Luxemburg 13,34
Irland Ireland frorszag 9,65
Niederlande Netherlands Hollandia 5,83
Italien Italy Olaszorszag 5,55
Spanien Spain Spanyolorszag 4,75
Vereinigte Staaten von Amerika United States of America Amerikai Egyesiilt Allamok 4,12
Belgien Belgium Belgium 1,86
Griechenland Greece Gorogorszag 1,24
Finnland Finland Finnorszag 0,89
Schweiz Switzerland Svijc 0,18
Osterreich Austria Ausztria 0,16
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 98,62
Terminkontrakte Financial Futures Hatarid6s szerz6dések -0,08
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 1,36
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /
Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,10
Summe o Total ® Osszege 100,00
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WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Investmentfondsanteile Investment fund units Befektetési alap részvényei 50,70
Staatsanleihen Government bonds Allami kétvények 8,07
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyodgyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 6,33
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 5,59
Telekommunikationsdienste Telecommunication Services Telekommunikacio 4,21
Versorgungsbetriebe Utilities Kozmi 3,96
Energie Energy Energia 3,96
Banken Banks Bank 3,84
Versicherungen Insurance Biztositas 2,62
Investitionsguter Capital Goods Beruhazasi javak 2,22
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe Materials Nyers-, segéd- és lizemanyag 1,48
Lebensmittel, Getranke & Tabak Food, Beverage & Tobacco Elelmiszer, ital és dohany 1,13
Hardware & Ausrustung Technology Hardware & Equipment Hardver eszkozok 0,89
Automobile & Komponenten Automobiles & Components Auto és alkatrész 0,89
Software & Dienste Software & Services Szoftver és szolgaltatds 0,69
Medien Media Média 0,65
Lebensmittel- und Food & Staples Retailing Elelmiszer és alapvetd arucikk

Basisartikeleinzelhandel kiskereskedelem 0,39
Gebrauchsguter & Bekleidung Consumer Durables & Apparel Hasznalati cikked és ruhazat 0,34
Haushaltsartikel & Korperpflegeprodukte Household & Personal Products Haztartasi cikkek és testapolasi termékek 0,32
Transportwesen Transportation Szallitas 0,19
Gesundheitswesen: Ausstattung & Dienste Health Care Equipment & Services Egészséglgyi eszkdzok és szolgaltatasok 0,15
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 98,62
Terminkontrakte Financial Futures Hatarid6s szerz6dések -0,08
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 1,36
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,10
Summe e Total ¢ 6sszege 100,00
STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschéftsjahres Klasse TL

Units in circulation at the beginning of the financial year class TL

ATL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 219.527 352.872 383.954
Ausgegebene Anteile Klasse TL o Units issued class TL

A TL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 1.745 8.212 8.681
Zurlickgenommene Anteile Klasse TL ¢ Units redeemed class TL

A TL osztly visszavasarolt befektetési jegyek 11.477 141.557 39.763
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TL o

Units in circulation at the end of the financial year class TL o

ATL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 209.795 219.527 352.872
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)

31.03.2009
EUR

31.03.2008
EUR

31.03.2007
EUR

Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona

11.240.561,85

16.823.385,84

31.677.084,82

Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TL  Net asset value per unit class TL ¢

A TL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 53,58 76,63 89,77
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TL e Offering price per unit class TL ¢
ATL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 55,72 79,70 93,36
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TL e Interim profit per unit class TL
A TL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,21 0,30
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
31.03.2009
EUR

Wertpapiervermogen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken

11.085.174,90

Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 152.483,83
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 20.376,74
Dividendenforderungen ¢ Dividends receivable ¢ Osztalékkovetelések 1.347,08
Forderungen aus Wertpapiergeschiften ¢ Receivable on securities sold e Ertékpapiriigyletekb&l szarmazo kdvetelések 314.194,97

Gesamtaktiva » Total assets ¢ Osszes aktivak

11.573.577,52

Nicht realisierter Verlust aus Terminkontrakten ¢ Unrealised loss on financial futures e

Szarmazékos miveletek nem realizalt vesztesége -8.549,27
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften ¢ Payable on securities purchased o

Ertékpapirigyletekbdleredd kotelezettségek -298.953,00
Sonstige Passiva e Miscellaneous liabilities ¢ Egyéb passzivak -25.513,40
Gesamtpassiva e Total liabilities « Osszes passzivak -333.015,67
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 11.240.561,85

Wertpapiereinstandswerte * Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara

16.561.960,31

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 209.795 umlaufenden Anteilen mit einem Inventarwert von EUR 53,58 (gerundet) pro Anteil.
Sub-fund assets are represented by a net asset value of EUR 53.58 (rounded) per unit on 209,795 units outstanding.
Az részalap vagyona befektetési jegyenként 53,58 EUR (kerektive) eszkozértékii, 209.795 darab forgalomban évé befektetési jegybdl tevodik dssze.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008
31.03.2009
EUR
Dividenden e Dividends e Osztalékok 187.144,13
Ertrdge aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units ¢ Hozam befektetésél 109.766,38
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 114.297,67
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 8.610,25
Ertragsausgleich e Income equalisation e Kerekités -10.322,97
Ertrage insgesamt ¢ Total income e Osszes bevételek 409.495,46
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ?) -141.952,58
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -13.386,82
Taxe d’abonnement ¢ Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -6.058,67
Sonstige Aufwendungen e Other expenses ® Egyéb raforditasok -35.337,83
Aufwandsausgleich e Expenditure equalisation e Raforditasok kiegyenlitése 3.143,62
Aufwendungen insgesamt ¢ Total expenditure ¢ Osszes raforditasok -193.592,28
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 215.903,18
Netto realisierte Gewinne / (-) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses ¢ Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -1.079.437,31
Netto realisiertes Ergebnis e Net realized result ® Netto realizalt eredmény -863.534,13
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (=) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -4.014.727,08
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES e RESULT OF OPERATION e AZ UZLETI EV EREDMENYE -4.878.261,21

1) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebihr von 1,12 % p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergiitet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.12 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerzb6déses feltételek szerint az alapkezeld 1,12 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolso értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tanacsadd honorariumat is.

ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008
31.03.2009
EUR
Teilfondsvermogen zu Beginn des Geschaftsjahres ¢ Sub-fund assets at the beginning of the financial year

Részalap vagyona az Uzleti év elején 16.823.385,84
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 215.903,18
Ertragsausgleich ¢ Income equalization e Kerekités 7.179,35
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions ¢ Netto forrds bearamlas / kiaramlas -711.742,13
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses ¢ Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -1.079.437,31

Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -4.014.727,08

TEILF_ONDSVERMOGEN AM ENDE DES GE_SC_HAFTSJAHRES ® SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR e
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 11.240.561,85
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STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
30.10.2008 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes Klasse AL o
Units in circulation at the beginning of the reporting period class AL ¢
Az AL osztdly jelentési idoszak elején forgalmazott befektetési jegyei 35.755 66.915 70.528
Ausgegebene Anteile Klasse AL ¢ Units issued class AL
A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 0 1.262 3.079
Zurlickgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢
A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 11.515 32.422 6.692
Umlaufende Anteile am Ende des Berichtszeitraumes Klasse AL
Units in circulation at the end of the reporting period class AL
Az AL osztaly jelentési id6szak végén forgalmazott befektetési jegyei 24.240 35.755 66.915
01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
30.10.2008 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes Klasse TNL
Units in circulation at the beginning of the reporting period class TNL
Az TNL osztdly jelentési id6szak elején forgalmazott befektetési jegyei 65.923 188.566 159.329
Ausgegebene Anteile Klasse TNL e Units issued class TNL e
A TNL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 12 3.679 65.363
Zurtickgenommene Anteile Klasse TNL ¢ Units redeemed class TNL
A TNL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 12.501 126.322 36.126
Umlaufende Anteile am Ende des Berichtszeitraumes Klasse TNL
Units in circulation at the end of the reporting period class TNL e
Az TNL osztaly jelentési id6szak végén forgalmazott befektetési jegyei 53.434 65.923 188.566
30.10.2008 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen ¢ Sub-fund assets e Részalap vagyona 7.229.978,51 11.032.049,32 32.280.991,46
Nettovermdogenswert pro Anteil Klasse AL ® Net asset value per unit class AL
A AL osztdly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 93,13 109,47 128,45
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL ¢ Offering price per unit class AL
A AL osztdly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 97,79 114,94 134,87
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL e
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 0,59
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TNL ¢ Net asset value per unit class TNL
A TNL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 93,06 107,97 125,61
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TNL e Offering price per unit class TNL
A TNL osztaly kibocsatdsi ara befektetési jegyenként 93,06 107,97 125,61
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TNL e Interim profit per unit class TNL
A TNL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 0,24
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30.10.2008
EUR

Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany

7.256.631,93

Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak

7.256.631,93

Sonstige Passiva e Miscellaneous liabilities ® Egyéb passzivak -26.653,42
Gesamtpassiva ¢ Total liabilities  Osszes passzivak -26.653,42
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 7.229.978,51

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 77.674 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 24.240 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 93,13 (gerundet)
pro Anteil und 53.434 Anteile auf die Klasse TNL mit einem Inventarwert von EUR 93,06 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 77,674 units outstanding. 24,240 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 93.13 (rounded) per unit and 53,434 units are
allotted as class TNL having a net asset value of EUR 93.06 (rounded) per unit.

Részalap vagyona Osszesen 77.674 darab forgalomban [évo befektetési jegybdl all. Ebbél 24.240 jut az AL osztélyra, jegyenként 93,13 EUR (kerektive) eszkozértékd, 53.434 jut a TNL osztalyra,

Mitteilung an die Anteilinhaber des
BayernLB OptiTrend Fonds

Notice to the shareholders of
BayernLB OptiTrend Fonds

jegyenként 93,06 EUR (kerektive) eszkozértéka.

Kozlemény a BayernLB OptiTrend Fonds
befektetési alapok tulajdonosainak

Der BayernLB OptiTrend Fonds wurde am 30.
Oktober 2008 in den BayernLB OptiProtect
Euro Fonds Ubertragen. Der Umrechnungsfak-
tor pro Anteil der Klasse AL betragt 1,075777
und fur die Klasse TNL 1,074968.

Beide Klassen des BayernLB OptiTrend Fonds
flossen in die Klasse TL des BayernLB OptiPro-
tect Euro Fonds.

BayernLB OptiTrend Fonds was merged as at
October 30th, 2008 into BayernLB OptiProtect
Euro Fonds. The conversion factor per unit
class AL is fixed at 1.075777 and per class TNL
at 1.074968.

Both unit classes of the BayernLB OptiTrend
Fonds flew into the units class TL of the
BayernLB OptiProtect Euro Fonds.

A BayernLB OptiTrend Fonds 2008. oktober
30-an 6sszeolvadt a BayernLB OptiProtect Euro
Fonds-szal. Az atvéltasi arany befektetési je-
gyenként az AL részosztaly esetében 1,075777,
a TNL esetében pedig 1,074968.

A BayernLB OptiTrend mindkét részosztalya a
BayernLB OptiProtect Euro Fonds TL részoszta-
lyaval olvadt 6ssze.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
30.10.2008 30.10.2008 30.10.2008
Total Klasse AL Klasse TNL
_Total Class AL Class TNL
Osszes A AL osztdly A TNL osztaly
EUR EUR EUR
Dividenden e Dividends e Osztalékok 245.651,69 77.799,12 167.852,57
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units
Hozam befektetésdl 65,29 19,49 45,80
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 10.104,26 3.144,17 6.960,09
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation ¢ Kerekités -38.321,99 -12.674,18 -25.647,81
Ertrage insgesamt ¢ Total income e Osszes bevételek 217.499,25 68.288,60 149.210,65
Verwaltungsgeblhren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek *) -58.098,83 -18.017,20 -40.081,63
Vertriebsprovision ¢ Sales commission ¢ Forgalmazasi jutalék -29.150,34 0,00 -29.150,34
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -6.213,02 -1.964,88 -4.248,14
Taxe d’abonnement ¢ Taxe d'abonnement e Altalanyadd eléleg -2.362,33 - 748,16 -1.614,17
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -2.763,65 -965,99 -1.797,66
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation ¢ Raforditasok kiegyenlitése 11.911,23 3.081,52 8.829,71
Aufwendungen insgesamt » Total expenditure ¢ Osszes raforditasok - 86.676,94 -18.614,71 -68.062,23
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 130.822,31 49.673,89 81.148,42
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -2.558.063,72 -793.604,46 -1.764.459,26
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result ® Netto realizalt eredmény -2.427.241,41 -743.930,57 -1.683.310,84
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses e
A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai 1.213.537,61 390.755,12 822.782,49
ERGEBNIS DES BERICHTSZEITRAUMES e RESULT OF OPERATION e
A JELENTESI IDOSZAK EREDMENYE -1.213.703,80 -353.175,45 - 860.528,35

) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblihr von 1,15% p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergttet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.15% of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerzbdéses feltételek szerint az alapkezeld 1,15 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolso értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tanacsadd honorariumat is.
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01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
30.10.2008 30.10.2008 30.10.2008
Total Klasse AL Klasse TNL
_Total Class AL Class TNL
Osszes A AL osztaly A TNL osztaly
EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen zu Beginn des Berichtszeitraumes o
Sub-fund assets at the beginning of the reporting period ¢
Részalap vagyona a jelentési id6szak elején 11.032.049,32 3.914.064,21 7.117.985,11
Ordentlicher Ertragsiiberschuss ¢ Ordinary income
Normal bevételtobblet 130.822,31 49.673,89 81.148,42
Ertragsausgleich ¢ Income equalization e Kerekités 26.410,76 9.592,66 16.818,10
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e
Netté forrds bedramlas / kidramlas -2.560.825,91 -1.259.169,84 -1.301.656,07
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses e
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -2.558.063,72 -793.604,46 -1.764.459,26
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste o
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 1.213.537,61 390.755,12 822.782,49
Ausschittung e Distribution ¢ Oszalékkifizetések -53.951,86 -53.951,86 0,00
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES BERICHTSZEITRAUMES e
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE REPORTING PERIOD e
RESZALAP VAGYONA A JELENTESI IDOSZAK VEGEN 7.229.978,51 2.257.359,72 4.972.618,79
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények
Notierte Titel o Listed securities e Jegyzett tételek
3,875 % Bayer. Motorenwerke Finance NV EMTN v.04(2011) EUR 30.000 29.562,95 7,02
5,160 % Bayerische Landesbank IS $.318 v.08(2009) EUR 30.000 30.045,00 7,14
3,250 % Berlin-Hannoversche Hypothekenbank AG Pfe. S.141
v.05(2011) EUR 20.000 20.285,60 4,82
5,250 % DEPFA Dt. Pfandbriefbank AG EMTN v.08(2010) EUR 20.000 20.426,00 4,85
6,500 % Dt. Telekom International Finance BV EMTN v.02(2009) EUR 15.000 15.294,00 3,63
7,125 % Dt. Telekom International Finance BV v.01(2011) EUR 20.000 21.332,33 5,07
4,625 % EADS Finance BV EMTN IS v.03(2010) EUR 25.000 25.367,33 6,02
3,500 % Eurohypo AG Pfe. S.2133 v.04(2011) EUR 30.000 30.288,30 7,19
3,000 % France Telecom S.A. EMTN v.05(2010) EUR 15.000 15.103,31 3,59
4,375 % GdF Suez S.A. EMTN v.09(2012) EUR 20.000 20.742,16 4,93
4,125 % GE Capital European Funding v.07(2010) EUR 20.000 19.994,33 4,75
4,250 % Hypo Real Estate Bank AG EMTN v.08(2010) EUR 30.000 29.832,00 7,09
3,500 % Rheinmetall AG v.05(2010) EUR 20.000 19.564,89 4,65
6,575 % Telecom lItalia Finance NV EMTN v.99(2009) EUR 20.000 20.183,60 4,79
5,000 % ThyssenKrupp AG EMTN v.04(2011) EUR 20.000 20.207,89 4,80
5,875 % Vinci S.A. v.02(2009) EUR 25.000 25.092,26 5,96
363.321,95 86,30
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 363.321,95 86,30
Summe Anleihen e Total bonds ¢ Kotvények 6sszege 363.321,95 86,30
Investmentfondsanteile (Verwaltungsvergiitung des Zielfonds in % p.a.) ¢
Investment fund units (management fee of target fund in % p.a.) ¢
Befektetési alap részvényei (befektetési célalap alapkezelési dij %/év)
db x-trackers IlI. SICAV — db x-trackers Il EONIA TOTAL RETURN
INDEX ETF (0,15%) EUR 320 44.105,55 10,47
44.105,55 10,47
Summe Investmentfondsanteile ¢ Total investment fund units
Befektetési alap részvényeinek 6sszege 44.105,55 10,47
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolid 0sszege 407.427,50 96,77
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 21.568,88 5,12
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities ¢ Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek -7.956,67 -1,89
Teilfondsvermogen e Sub-fund assets e Részalap vagyona 421.039,71 100,00
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GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Deutschland Germany Németorszag 40,54
Niederlande Netherlands Hollandia 21,74
Luxemburg Luxembourg Luxemburg 15,26
Frankreich France Franciaorszag 14,48
Irland Ireland frorszag 4,75
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 96,77
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 5,12
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -1,89
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Banken Banks Bank 31,09
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 22,86
Telekommunikationsdienste Telecommunication Services Telekommunikacio 12,01
InvestitionsgUter Capital Goods Beruhdzasi javak 10,61
Investmentfondsanteile Investment fund units Befektetési alap részvényei 10,47
Versorgungsbetriebe Utilities KozmU 4,93
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe Materials Nyers-, segéd- és zemanyag 4,80
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 96,77
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 5,12
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -1,89
Summe o Total ® Osszege 100,00
STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 27.06.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse AL o

Units in circulation at the beginning of the financial year class AL ¢

A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 4.498 18.427 0
Ausgegebene Anteile Klasse AL ¢ Units issued class AL

A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 0 2.502 20.902
Zurlickgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢

A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 956 16.431 2.475
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse AL e

Units in circulation at the end of the financial year class AL

A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 3.542 4.498 18.427
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)

01.04.2008 01.04.2007 27.06.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse InstAL
Units in circulation at the beginning of the financial year class InstAL o
A InstAL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 1.000 1.560 0
Ausgegebene Anteile Klasse InstAL e Units issued class InstAL e
A InstAL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 10 0 2.360
Zurlickgenommene Anteile Klasse InstAL ¢ Units redeemed class InstAL e
A InstAL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 1.000 560 800
Umlaufende Anteile am Ende des Geschéftsjahres Klasse InstAL o
Units in circulation at the end of the financial year class InstAL
A InstAL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 10 1.000 1.560
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen ¢ Sub-fund assets e Részalap vagyona 421.039,71 10.669.736,28 18.255.794,30
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse AL » Net asset value per unit class AL
A AL osztaly netto eszkozértéke befektetési jegyenként 92,24 101,43 104,31
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL e Offering price per unit class AL ¢
A AL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 95,93 105,49 108,48
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL o
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 1,37 0,06 1,17
Nettovermdgenswert pro Anteil Klasse InstAL ¢ Net asset value per unit class InstAL o
A InstAL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 9.433,34 10.213,51 10.470,32
Ausgabepreis pro Anteil Klasse InstAL ¢ Offering price per unit class InstAL e
A InstAL osztdly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 9.622,01 10.417,78 10.679,73
Zwischengewinn pro Anteil Klasse InstAL e Interim profit per unit class InstAL e
A InstAL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 222,21 32,40 172,73
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
31.03.2009
EUR
Wertpapiervermégen zum Marktwert e Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken 407.427,50
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 21.568,88
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 10.305,23
Gesamtaktiva ® Total assets » Osszes aktivak 439.301,61
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschdften ¢ Payable on securities purchased o
Ertékpapirigyletekbéleredd kotelezettségek -15.337,84
Sonstige Passiva e Miscellaneous liabilities ® Egyéb passzivak -2.924,06
Gesamtpassiva ¢ Total liabilities ¢ Osszes passzivak -18.261,90
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 421.039,71
Wertpapiereinstandswerte o Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara 404.608,92

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 3.552 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 3.542 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 92,24 (gerundet)
pro Anteil und 10 Anteile auf die Klasse InstAL mit einem Inventarwert von EUR 9.433,34 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 3,552 units outstanding. 3,542 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 92.24 (rounded) per unit and 10 units are allotted as
class InstAL having a net asset value of EUR 9,433.34 (rounded) per unit.

Az részalap vagyona Osszesen 3.552 darab forgalomban évé befektetési jegyb6l all. Ebbél 3.542 jut az AL osztélyra, jegyenként 92,24 EUR (kerektive) eszkdzértéki, 10 pedig a InstAL
osztélyra, jegyenként 9.433,34 EUR (kerektive) eszkozértékd.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse InstAL
_Total Class AL Class InstAL
Osszes A AL osztdly A InstAL osztdly
EUR EUR EUR
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units
Hozam befektetésol 28.796,20 12.607,95 16.188,25
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 61.487,20 11.390,22 50.096,98
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 10.442,87 1.183,92 9.258,95
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation e Kerekités -72.013,85 -2.889,19 -69.124,66
Ertrage insgesamt ¢ Total income ¢ Osszes bevételek 28.712,42 22.292,90 6.419,52
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek -26,12 -2,09 - 24,03
Verwaltungsgeblhren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek *) -19.682,96 -4.278,30 -15.404,66
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -1.648,71 -173,82 -1.474,89
Taxe d’abonnement ¢ Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -170,85 - 166,75 -4,10
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -13.430,78 - 6.840,40 -6.590,38
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation ¢ Raforditasok kiegyenlitése 23.395,28 1.024,75 22.370,53
Aufwendungen insgesamt ¢ Total expenditure e Osszes raforditasok -11.564,14 -10.436,61 -1.127,53
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 17.148,28 11.856,29 5.291,99
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -93.951,81 -47.389,72 -46.562,09
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result » Nettd realizalt eredmény -76.803,53 -35.533,43 -41.270,10
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses e
A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai 36.579,81 13.702,78 22.877,03
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES e RESULT OF OPERATION ¢
AZ UZLETI EV EREDMENYE -40.223,72 -21.830,65 -18.393,07

) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebuhr von 1,15 % p.a. firr die Klasse AL und 0,70 % p.a. fur die Klasse InstAL des am letzten Bewertungstages
eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergltet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.15% for the class AL and 0.70 % for the class InstAL of the sub-fund assets as at the
last valuation date of each month. The advisory fee will be paid out of this amount.

A szerzOdéses feltételek szerint az alapkezel® 1,15 % os éves dijra jogosult az AL osztaly estében, illetve 0,70 % os éve dijra az InstAL osztaly esetében, a hdnap utolsoé értéknapjan szamitott
részalap vagyona szerint megallapitva. Ebb6l az 6sszegbdl fizetik ki a befektetési tandcsadd honorariumat is.

VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE AL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS AL
AZ AL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR

Ertragsvortrag Klasse AL ¢ Net income carried forward from previous year class AL ® A AL osztdly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragstberschuss Klasse AL ¢ Ordinary income class AL ® A AL osztaly normal bevételtobblet 11.856,29
Realisierte Kursgewinne / Kapitalausschittung Klasse AL ¢ Realised gains on securities trades / payout of capital class AL o

A AL osztaly arfolyamnyereség / tokekifizetés 19.255,58
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse AL e Available for distribution class AL e

A AL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 0sszegek 31.111,87
Vorgesehene Ausschittung Klasse AL (EUR 8,7837) e Distribution proposed class AL (EUR 8.7837) o

A AL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 8,7837) 31.111,87

Vortrag auf neue Rechnung Klasse AL ¢ To be carried forward class AL ® A AL osztdly atvitel Uj szamlara 0,00
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ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse InstAL
_Total Class AL Class InstAL
Osszes A AL osztidly A InstAL osztaly
EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres o
Sub-fund assets at the beginning of the financial year o
Részalap vagyona az Uzleti év elején 10.669.736,28 456.230,31 10.213.505,97
Ordentlicher Ertragsliberschuss ¢ Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 17.148,28 11.856,29 5.291,99
Ertragsausgleich e Income equalization ¢ Kerekités 48.618,57 1.864,44 46.754,13
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e
Nettd forrds bedramlas / kidramlas -10.081.291,63 -93.290,13 -9.988.001,50
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -93.951,81 -47.389,72 -46.562,09
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (=) Verluste o
Change of net unrealised gains / (=) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 36.579,81 13.702,78 22.877,03
Ausschittung e Distribution e Oszalékkifizetések -175.799,79 -16.267,66 -159.532,13
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES e
Sl:lB-FUND ASSETS AT THE END O_F THE FINANCIAL YEAR
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 421.039,71 326.706,31 94.333,40
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BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN
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Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények
Notierte Titel o Listed securities e Jegyzett tételek
3,750 % Bayer. Landesbank -GZ- Pfe. 5.7 v.03(2011) EUR 1.000.000 1.017.500,00 13,79
3,500 % Bundesrepublik Deutschland S.148 v.06 (2011) EUR 700.000 730.520,00 9,90
4,000 % Dt. Gen.-Hypothekenbank AG Pfe. S.889 v.03(2011) EUR 1.000.000 1.030.300,00 13,96
5,250 % Eurohypo AG Pfe. S.561 v.01(2011) EUR 1.000.000 1.048.700,00 14,21
3,000 % Frankreich v.06(2011) EUR 1.000.000 1.029.700,00 13,95
2,500 % Kreditanstalt f. Wiederaufbau v.05(2010) EUR 500.000 506.350,45 6,86
3,750 % Landesbank Baden-Wirttemberg -GZ- Pfe. 5.828 v.04
(2011) EUR 1.000.000 1.024.330,00 13,88
5,750 % Norddt. Landesbank -GZ- Pfe. 5.7 v.00(2010) EUR 1.000.000 1.058.700,00 14,35
7.446.100,45 100,90
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 7.446.100,45 100,90
Summe Anleihen ¢ Total bonds e Kotvények dsszege 7.446.100,45 100,90
Optionen e Options e Opcidk
Short-Positionen e Short positions e Révid poziciok
Call on Dow Jones EURO STOXX 50 Index April 2009/2.050,00 EUR - 200 -123.200,00 -1,67
Put on Dow Jones EURO STOXX 50 Index April 2009/1.750,00 EUR -200 - 15.400,00 -0,21
Put on Dow Jones EURO STOXX 50 Index Mai 2009/1.800,00 EUR -200 -103.800,00 -1,41
-242.400,00 =329
Summe Short-Positionen e Total short positions  Rovid pozicidk osszege -242.400,00 -3,29
Summe Optionen ¢ Total options ¢ Kotvények 0sszege - 242.400,00 -3,29
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 6sszege 7.203.700,45 97,61
Bankguthaben ¢ Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 59.146,78 0,80
Sonstige Vermbgensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities » Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 117.016,84 1,59
Teilfondsvermogen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 7.379.864,07 100,00
GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA
31.03.2009
Deutschland Germany Németorszag 83,66
Frankreich France Franciaorszag 13,95
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 97,61
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 0,80
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /
Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 1,59
Summe e Total ® Osszege 100,00
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WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Banken Banks Bank 77,05
Staatsanleihen Government bonds Allami kotvények 23,85
Sonstiges Miscellaneous Egyéb -3,29
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 97,61
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 0,80
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 1,59
Summe e Total ® Osszege 100,00
STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

02.05.2008
31.03.2009
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschéftsjahres Klasse TL

Units in circulation at the beginning of the financial year class TL

A TL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 0,000
Ausgegebene Anteile Klasse TL e Units issued class TL e A TL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 93.555,674
Zurtickgenommene Anteile Klasse TL ¢ Units redeemed class TL e A TL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 9.941,036
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TL o

Units in circulation at the end of the financial year class TL o

A TL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 83.614,638

31.03.2009

EUR

Teilfondsvermdgen ¢ Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 7.379.864,07
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TL  Net asset value per unit class TL

ATL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 88,26
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TL ¢ Offering price per unit class TL

A TL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 92,67
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TL e Interim profit per unit class TL

A TL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 1,44

’
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ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE

31.03.2009
EUR

Wertpapiervermogen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany

Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések

Forderungen aus Zeichnungen e Receivable on subscriptions e Jegyzésbél szarmazo kévetelések

Sonstige Aktiva ¢ Other assets  Egyéb aktivak

7.203.700,45
59.146,78
136.471,87
86,73
3.615,51

Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak

7.403.021,34

Verbindlichkeiten aus Riicknahmen ¢ Payable on redemptions  Visszavasarlasbol eredd kotelezettségek -2.796,96
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities ® Egyéb passzivak -20.360,31
Gesamtpassiva ¢ Total liabilities ¢ Osszes passzivak -23.157,27
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 7.379.864,07

Wertpapiereinstandswerte ¢ Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara

6.823.349,08

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 83.614,638 umlaufenden Anteilen mit einem Inventarwert von EUR 88,26 (gerundet) pro Anteil.
Sub-fund assets are represented by a net asset value of EUR 88.26 (rounded) per unit on 83,614.638 units outstanding.
Az részalap vagyona jegyenként 88,26 EUR (kerektive) eszkozértékii, 83.614,638 darab forgalomban lévo befektetési jegybdl tevodik Ossze.

AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS

EREDMENYKIMUTATAS

02.05.2008
31.03.2009
EUR
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 122.339,84
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 3.370,73
Ertragsausgleich e Income equalisation e Kerekités 6.092,46
Ertrage insgesamt ¢ Total income e Osszes bevételek 131.803,03
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ) -44.784,23
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -4.499,97
Taxe d’abonnement ¢ Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -1.561,13
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -16.180,98
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation ¢ Raforditasok kiegyenlitése -60.741,44
Aufwendungen insgesamt » Total expenditure e Osszes raforditasok -127.767,75
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income  Nérmal bevételtobblet 4.035,28
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses ¢ Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -402.786,80
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result ® Netto realizalt eredmény -398.751,52

Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (=) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (=) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 380.351,34
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES e RESULT OF OPERATION e AZ UZLETI EV EREDMENYE -18.400,18

1) Gemalk den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebuhr von 1,20% p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.
The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.20 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory

fee will be paid out of this amount.

A szerzbdéses feltételek szerint az alapkezeld 1,20 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolso értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 6sszegbdl fizetik ki a

befektetési tanacsadd honorariumat is.
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ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

02.05.2008
31.03.2009
EUR
Teilfondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres ¢ Sub-fund assets at the beginning of the financial year o

Részalap vagyona az Uzleti év elején 0,00
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 4.035,28
Ertragsausgleich e Income equalization ¢ Kerekités 54.648,98
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e Netto forrds bearamlas / kiaramlas 7.343.615,27
Netto realisierte Gewinne / (—) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses ¢ Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -402.786,80

Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 380.351,34

TEILFpNDSVERM(jGEN AM ENDE DES GE_SC‘HAFTSJAHRES ® SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR e
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN

7.379.864,07
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen

Securities Currency Nominal Market value

% of sub-fund assets

Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Aktien, Anrechte und Genussscheine e Equities, rights on equities and participating certificates e
Részvények, térzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogosité igazolasok
Notierte Titel ¢ Listed securities ¢ Jegyzett tételek
Allianz SE EUR 2.531 155.909,60 2,31
Assicurazioni Generali S.p.A. EUR 9.360 120.931,20 1,79
AXA S.A. EUR 7.501 66.736,40 0,99
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. EUR 20.798 125.411,94 1,86
Banco Santander S.A. EUR 26.765 134.360,30 1,99
BASF SE EUR 8.060 181.430,60 2,69
BNP Paribas S.A. EUR 3.521 104.468,07 1,55
Daimler AG EUR 7.445 141.231,65 2,09
Dt. Bank AG EUR 6.749 199.095,50 2,96
Dt. Lufthansa AG EUR 17.252 139.137,38 2,06
Dt. Post AG EUR 16.489 133.396,01 1,98
Dt. Telekom AG EUR 17.194 159.302,41 2,36
E.ON AG EUR 7.480 154.312,40 2,29
Enel S.p.A. EUR 46.589 165.740,37 2,46
Eni S.p.A. EUR 11.254 160.707,12 2,38
France Telecom S.A. EUR 10.292 173.626,04 2,57
GdF Suez S.A. EUR 6.333 162.504,78 2,41
Koninklijke KPN NV EUR 18.014 178.500,73 2,65
Lafarge S.A. EUR 4.012 132.897,50 1,97
Munchener Ruckversicherungs-Gesellschaft AG EUR 1.646 150.312,72 2,23
Nokia OYJ -A- EUR 15.946 137.295,06 2,04
Royal Dutch Shell -A- EUR 9.943 167.489,84 2,48
RWE AG EUR 3.178 166.908,56 2,47
Sanofi-Aventis S.A. EUR 4.563 188.908,20 2,80
Telefonica S.A. EUR 12.568 185.880,72 2,76
ThyssenKrupp AG EUR 11.656 148.614,00 2,20
Total S.A. EUR 5.145 189.130,20 2,80
UniCredito S.p.A. EUR 92.211 111.575,31 1,65
Unilever NV EUR 10.771 157.202,75 2,33
UPM-Kymmene Corporation EUR 14.134 63.037,64 0,93
Vivendi S.A. EUR 8.745 171.882,98 2,55
4.627.937,98 68,60
Astrazeneca Plc. GBP 6.279 162.112,44 2,40
BP Plc. GBP 32.538 161.101,39 2,39
British American Tobacco Plc. GBP 10.587 178.352,54 2,64
GlaxoSmithKline Plc. GBP 13.772 156.820,38 2,32
HSBC Holding Plc. GBP 17.484 72.130,81 1,07
Scottish & Southern Energy Plc. GBP 16.460 191.766,57 2,85
Vodafone Group Plc. GBP 128.150 164.189,36 2,43
1.086.473,49 16,10
StatoilHydro ASA NOK 18.114 241.292,47 3,59
241.292,47 3,59
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Svenska Cellulosa AB -B- SEK 30.460 173.961,38 2,58
173.961,38 2,58
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 6.129.665,32 90,87
Summe Aktien, Anrechte und Genussscheine
Total equities, rights on equities and participating certificates
Részvények, torzsrészvényekre vonatkozod jogok és osztalékra jogositd igazolasok 6sszege 6.129.665,32 90,87
Investmentfondsanteile (Verwaltungsvergiitung des Zielfonds in % p.a.) ¢
Investment fund units (management fee of target fund in % p.a.) ¢
Befektetési alap részvényei (befektetési célalap alapkezelési dij %/év)
iShares Plc. —iShares DJ EURO STOXX Select Dividend 30 (DE)
(0,30%) EUR 13.000 145.080,00 2,15
145.080,00 2,15
Summe Investmentfondsanteile ¢ Total investment fund units e
Befektetési alap részvényeinek 0sszege 145.080,00 2,15
Zertifikate e Certificates ¢ Igazolasok
Notierte Titel ¢ Listed securities ¢ Jegyzett tételek
Dt. Bank AG/DJ STOXX 50 Index Zert. Perp. EUR 22.800 406.980,00 6,04
406.980,00 6,04
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 406.980,00 6,04
Summe Zertifikate ¢ Total certificates e Igazoldsok 0sszege 406.980,00 6,04
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 6sszege 6.681.725,32 99,06
Bankguthaben e Cash at banks e Banki készpénzallomany 67.830,64 1,01
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities ® Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek -4.184,06 -0,07
Teilfondsvermégen e Sub-fund assets e Részalap vagyona 6.745.371,90 100,00
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GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Deutschland Germany Németorszag 33,83
GroRbritannien Great Britain Nagy-Britannia 18,58
Frankreich France Franciaorszag 17,64
[talien Italy Olaszorszag 8,28
Spanien Spain Spanyolorszag 6,61
Niederlande Netherlands Hollandia 4,98
Norwegen Norway Norvégia 3,59
Finnland Finland Finnorszag 2,97
Schweden Sweden Svédorszag 2,58
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 99,06
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 1,01
Sonstige Vermbgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -0,07
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Banken Banks Bank 14,16
Energie Energy Energia 13,64
Telekommunikationsdienste Telecommunication Services Telekommunikacid 12,77
Versorgungsbetriebe Utilities KozmU 12,48
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe Materials Nyers-, segéd- és zemanyag 10,37
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyodgyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 7,52
Versicherungen Insurance Biztositas 7,32
Lebensmittel, Getranke & Tabak Food, Beverage & Tobacco Elelmiszer, ital és dohany 4,97
Transportwesen Transportation Szallitas 4,04
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 2,96
Medien Media Média 2,55
Investmentfondsanteile Investment fund units Befektetési alap részvényei 2,15
Automobile & Komponenten Automobiles & Components Auto és alkatrész 2,09
Hardware & Ausrustung Technology Hardware & Equipment Hardver eszkozok 2,04
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 99,06
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 1,01
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -0,07
Summe o Total e Gsszege 100,00
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STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK1

01.04.2008
31.03.2009

01.04.2007
31.03.2008

01.04.2006
31.03.2007

Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse AL o
Units in circulation at the beginning of the financial year class AL ¢
A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek

Ausgegebene Anteile Klasse AL ¢ Units issued class AL
A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek

Zurlickgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢
A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek

466.186,0002

9.678,0000

69.870,0002

1.082.515,6275

75.024,0000

691.353,6273

1.216.370,2822

51.083,2632

184.937,9179

Umlaufende Anteile am Ende des Geschdftsjahres Klasse AL ¢
Units in circulation at the end of the financial year class AL
A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek

405.994,0000

466.186,0002

1.082.515,6275

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse TNL
Units in circulation at the beginning of the financial year class TNL o
A TNL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 194.687,7019 149.845,2980 150.098,0943
Ausgegebene Anteile Klasse TNL ¢ Units issued class TNL o
A TNL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 28.737,9540 142.729,6428 110.042,0122
Zurlickgenommene Anteile Klasse TNL ¢ Units redeemed class TNL
A TNL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 87.459,6030 97.887,2389 110.294,8085

Umlaufende Anteile am Ende des Geschéftsjahres Klasse TNL
Units in circulation at the end of the financial year class TNL e
A TNL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek

135.966,0529

194.687,7019

149.845,2980

01.04.2008 01.04.2007 26.09.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse InstAL e
Units in circulation at the beginning of the financial year class InstAL o
A InstAL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 1.525 3.949 0
Ausgegebene Anteile Klasse InstAL e Units issued class InstAL
A InstAL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 35 730 4.139
Zurlckgenommene Anteile Klasse InstAL ¢ Units redeemed class InstAL e
A InstAL osztdly visszavasarolt befektetési jegyek 1.260 3.154 190
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse InstAL e
Units in circulation at the end of the financial year class InstAL
A InstAL osztaly jelentési idészakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 300 1.525 3.949
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 6.745.371,90 25.094.637,94 69.186.543,22
Nettovermdogenswert pro Anteil Klasse AL ¢ Net asset value per unit class AL
A AL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 9,43 16,82 20,88
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL ¢ Offering price per unit class AL
A AL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 9,90 17,66 21,92
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 0,00
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TNL ¢ Net asset value per unit class TNL
A TNL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 10,22 17,68 21,60
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TNL ¢ Offering price per unit class TNL
A TNL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 10,22 17,68 21,60
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TNL e Interim profit per unit class TNL
A TNL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 0,00
Nettovermdgenswert pro Anteil Klasse InstAL ¢ Net asset value per unit class InstAL o
A InstAL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 5.083,64 9.056,70 10.978,02
Ausgabepreis pro Anteil Klasse InstAL e Offering price per unit class InstAL o
A InstAL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 5.185,31 9.237,83 11.197,58
Zwischengewinn pro Anteil Klasse InstAL o Interim profit per unit class InstAL e
A InstAL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 0,53
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
31.03.2009
EUR

Wertpapiervermogen zum Marktwert o Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken 6.681.725,32

Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 67.830,64
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 284,99
Dividendenforderungen e Dividends receivable ¢ Osztalékkdvetelések 15.975,38

Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak 6.765.816,33

Sonstige Passiva e Miscellaneous liabilities ¢ Egyéb passzivak -20.444,43
Gesamtpassiva * Total liabilities ¢ Osszes passzivak -20.444,43
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 6.745.371,90

Wertpapiereinstandswerte o Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara 10.271.357,48

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 542.260,0529 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 405.994 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 9,43
(gerundet) pro Anteil und 135.966,0529 Anteile auf die Klasse TNL mit einem Inventarwert von EUR 10,22 (gerundet) pro Anteil und 300 Anteile auf die Klasse InstAL mit einem Inventarwert
von EUR 5.083,64 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 542,260.0529 units outstanding. 405,994 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 9.43 (rounded) per unit and 135,966.0529
units are allotted as class TNL having a net asset value of EUR 10.22 (rounded) per unit and 300 units are allotted as class InstAL having a net asset value of EUR 5,083.64 (rounded) per unit.
Az részalap vagyona Osszesen 542.260,0529 darab forgalomban lévé befektetési jegybdl all. Ebbol 405.994 jut az AL osztalyra, jegyenként 9,43 EUR (kerektive) eszkozértékil, 135.966,0529 jut
a TNL osztalyra, jegyenként 10,22 EUR (kerektive) eszkozértékd, 300 pedig az InstAL osztalyra, jegyenként 5.083,64 EUR (kerektive) eszkozértékd.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS

EREDMENYKIMUTATAS
01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL Klasse InstAL
B Total Class AL Class TNL Class InstAL
Osszes A AL osztdly ATNL osztdly A InstAL osztdly
EUR EUR EUR EUR
Dividenden e Dividends e Osztalékok 1.006.457,11 322.981,89 141.361,60 542.113,62
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units e
Hozam befektetésol 3.648,41 1.133,49 500,13 2.014,79
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 8.331,26 2.603,81 1.153,22 4.574,23
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation ¢ Kerekités -501.271,75 -32.043,35 -37.649,62 -431.578,78
Ertrage insgesamt ¢ Total income e Osszes bevételek 517.165,03 294.675,84 105.365,33 117.123,86
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek - 45,48 -19,68 -7,75 - 18,05
Verwaltungsgeblhren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek *) -150.857,00 -70.464,18 -29.934,84 -50.457,98
Vertriebsprovision e Sales commission e Forgalmazasi jutalék -14.878,94 0,00 -14.878,94 0,00
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -15.513,46 -5.295,50 -2.241,72 -7.976,24
Taxe d’abonnement ¢ Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -4.565,34 -2.712,38 -1.151,54 -701,42
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -44.698,37 -13.920,27 -6.112,27 -24.665,83
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation e
Raforditasok kiegyenlitése 82.913,76 6.881,77 11.627,02 64.404,97
Aufwendungen insgesamt e Total expenditure o
Osszes raforditasok -147.644,83 -85.530,24 -42.700,04 -19.414,55
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income e
Normal bevételtobblet 369.520,20 209.145,60 62.665,29 97.709,31
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste
Net realised gains / (—) losses e
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -9.355.786,62 -4.091.025,52 -1.607.399,18 -3.657.361,92
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result ©
Netto realizalt eredmény -8.986.266,42 -3.881.879,92 -1.544.733,89 -3.559.652,61
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste
Change of net unrealised gains / (=) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 529.480,95 975.197,96 297.283,07 -743.000,08
ERGEBI.\.IIS DES‘GESCH]-'\F'I:SJAHRES e RESULT OF OPERATION e
AZ UZLETI EV EREDMENYE - 8.456.785,47 -2.906.681,96 -1.247.450,82 -4.302.652,69

) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebiihr von 1,20 % p.a. fur die Klassen AL und TNL und 0,57 % p.a. fur die Klasse InstAL des am letzten
Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermégens. Aus diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.20 % for the classes AL and TNL and 0.57 % for the class InstAL of the sub-fund assets
as at the last valuation date of each month. The advisory fee will be paid out of this amount.

A szerzOdéses feltételek szerint az alapkezeld 1,20 % os éves dijra jogosult az AL é a TNL osztaly estében, illetve 0,57 % os éve dijra az InstAL osztaly esetében, a honap utolsé értéknapjan
szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbdl az 6sszegbdl fizetik ki a befektetési tanacsadd honorariumat is.



BAYERNLB EUROPA FONDS e ALAP 95

VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE AL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS AL
AZ AL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR
Ertragsvortrag Klasse AL  Net income carried forward from previous year class AL ¢ A AL osztaly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragstberschuss Klasse AL ¢ Ordinary income class AL ¢ A AL osztaly normal bevételtobblet 209.145,60
Realisierte Kursgewinne / Kapitalausschittung Klasse AL ¢ Realised gains on securities trades / payout of capital class AL o

A AL osztély arfolyamnyereség / tokekifizetés 73.426,22
Fur die Ausschittung verfligbar Klasse AL e Available for distribution class AL

A AL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 0sszegek 282.571,82
Vorgesehene Ausschittung Klasse AL (EUR 0,6960) ¢ Distribution proposed class AL (EUR 0.6960)

A AL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 0,6960) 282.571,82
Vortrag auf neue Rechnung Klasse AL ¢ To be carried forward class AL ® A AL osztdly atvitel Uj szamlara 0,00
VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE InstAL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS InstAL
AZ InstAL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR
Ertragsvortrag Klasse InstAL ¢ Net income carried forward from previous year class InstAL ¢ A InstAL osztaly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragstiberschuss Klasse InstAL ¢ Ordinary income class InstAL e A InstAL osztaly normal bevételtobblet 97.709,31
Realisierte Kursgewinne / Kapitalausschiittung Klasse InstAL e

Realised gains on securities trades / payout of capital class InstAL ¢ A InstAL osztély arfolyamnyereség / tokekifizetés 27.235,50
Fur die Ausschiittung verflgbar Klasse InstAL e Available for distribution class InstAL

A InstAL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 0sszegek 124.944,81
Vorgesehene Ausschittung Klasse InstAL (EUR 416,4827) ¢ Distribution proposed class InstAL (EUR 416.4827)

A InstAL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 416,4827) 124.944,81
Vortrag auf neue Rechnung Klasse InstAL ¢ To be carried forward class InstAL o A InstAL osztaly atvitel Uj szamlara 0,00
ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL Klasse InstAL
_Total Class AL Class TNL Class InstAL
Osszes A AL osztaly ATNL osztdly A InstAL osztaly
EUR EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres o

Sub-fund assets at the beginning of the financial year e

Részalap vagyona az lzleti év elején 25.094.637,94 7.840.418,30 3.442.747,88 13.811.471,76
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income e

Noérmal bevételtobblet 369.520,20 209.145,60 62.665,29 97.709,31
Ertragsausgleich e Income equalization ¢ Kerekités 418.357,99 25.161,58 26.022,60 367.173,81
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions

Netto forrds bedramlas / kidramlas -9.418.181,62 -839.917,87 -831.264,61 -7.746.999,14
Netto realisierte Gewinne / (—) Verluste ¢ Net realised gains / (=)

losses » Nettd realizalt nyereség / (-) veszteség -9.355.786,62 -4.091.025,52 -1.607.399,18 -3.657.361,92
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (=) Verluste o

Change of net unrealised gains / (—) losses ®

A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai 529.480,95 975.197,96 297.283,07 -743.000,08
Ausschittung e Distribution e Oszalékkifizetések - 892.656,94 -288.754,96 0,00 -603.901,98
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES e

SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR e

RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 6.745.371,90 3.830.225,09 1.390.055,05 1.525.091,76
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STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
27.02.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes Klasse AL o
Units in circulation at the beginning of the reporting period class AL ¢
Az AL osztdly jelentési idoszak elején forgalmazott befektetési jegyei 19.180,0002 136.239,9050 180.261,2702
Ausgegebene Anteile Klasse AL ¢ Units issued class AL
A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 12.630,0000 17.610,0000 9.185,6340
Zurlickgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢
A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 13.757,0002 134.669,9048 53.206,9992
Umlaufende Anteile am Ende des Berichtszeitraumes Klasse AL
Units in circulation at the end of the reporting period class AL
Az AL osztaly jelentési id6szak végén forgalmazott befektetési jegyei 18.053,0000 19.180,0002 136.239,9050
27.02.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen ¢ Sub-fund assets e Részalap vagyona 214.179,27 339.057,36 3.322.145,77
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse AL ® Net asset value per unit class AL
A AL osztdly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 11,86 17,68 24,38
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL ¢ Offering price per unit class AL ¢
A AL osztdly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 12,45 18,56 25,60
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL e
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,02 0,03 0,03
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
27.02.2009
EUR
Bankguthaben ¢ Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 211.823,22
Forderungen aus Wertpapiergeschiften o Receivable on securities sold ¢ Ertékpapiriigyletekb6l szarmazé kdvetelések 10.480,86
Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak 222.304,08
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities ® Egyéb passzivak -8.124,81
Gesamtpassiva ¢ Total liabilities  Osszes passzivak -8.124,81
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 214.179,27

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 18.053 umlaufenden Anteilen mit einem Inventarwert von EUR 11,86 (gerundet) pro Anteil.
Sub-fund assets are represented by a net asset value of EUR 11.86 (rounded) per unit on 18,053 units outstanding.
Az Részalap vagyona befektetési jegyenként 11,86 EUR (kerektive) eszkozérték, 18.053 darab forgalomban évé befektetési jegybdl tevodik Ossze.

Mitteilung an die Anteilinhaber des
BayernLB North American Equity Fonds

Notice to the shareholders of
BayernLB North American Equity Fonds

Kozlemény a BayernLB North American Equity
Fonds befektetési alapok tulajdonosainak

Der BayernLB North American Equity Fonds
wurde am 27. Februar 2009 in den DKB Nord-
amerika Fonds Ubertragen. Der Umrechnungs-
faktor pro Anteil betragt 2,099115.

BayernLB North American Equity Fonds was
merged as at February 27th, 2009 into DKB
Nordamerika Fonds. The conversion factor per
unit is fixed at 2.099115.

A BayernLB North American Equity Fonds
2009. februar 27-én Osszeolvadt a DKB Nord-
amerika Fonds-szal. Az 4tvaltasi ardny befekte-
tési jegyenként 2,099115 volt.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008
27.02.2009
EUR
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units ¢ Hozam befektetésol 2.564,61
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 502,27
Sonstige Ertrage ¢ Other income ¢ Egyéb bevételek 24.628,84
Ertragsausgleich e Income equalisation e Kerekités -247,07
Ertrage insgesamt ¢ Total income e Osszes bevételek 27.448,65
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek -1,05
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ?) -2.977,51
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -252,26
Taxe d’abonnement * Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -31,26
Sonstige Aufwendungen e Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -6.556,59
Aufwandsausgleich e Expenditure equalisation e Raforditasok kiegyenlitése 721,50
Aufwendungen insgesamt o Total expenditure e Osszes raforditasok -9.097,17
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Normal bevételtobblet 18.351,48
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses ® Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -175.335,40
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result » Netto realizalt eredmény -156.983,92
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 94.202,05
ERGEBNIS DES BERICHTSZEITRAUMES ¢ RESULT OF OPERATION e A JELENTESI IDOSZAK EREDMENYE -62.781,87

) Gemal$ den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblihr von 1,20 % p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergtitet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.20 % of the Sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerzbdéses feltételek szerint az alapkezel® 1,20 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolsoé értéknapjan szamitott Részalap vagyona szerint megéllapitva. Ebbol az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tanacsadd honorariumat is.

ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008
27.02.2009
EUR

Teilfondsvermdgen zu Beginn des Berichtszeitraumes ¢ Sub-fund assets at the beginning of the reporting period ¢
Részalap vagyona a jelentési id6szak elején 339.057,36
Ordentlicher Ertragstberschuss e Ordinary income ¢ Normal bevételtobblet 18.351,48
Ertragsausgleich ¢ Income equalization e Kerekités -474,43
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e Nett6 forrds bedramlas / kidramlas -15.054,67
Netto realisierte Gewinne / (—) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses ¢ Nettd realizalt nyereség / (—) veszteség -175.335,40

Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses

A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai 94.202,05
Ausschiuttung e Distribution e Oszalékkifizetések -46.567,12

TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES BERICHTSZEITRAUMES » o o
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE REPORTING PERIOD o RESZALAP VAGYONA A JELENTESI IDOSZAK VEGEN 214.179,27
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Aktien, Anrechte und Genussscheine e Equities, rights on equities and participating certificates ¢
Részvények, torzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogosité igazolasok
Notierte Titel ® Listed securities ® Jegyzett tételek
HSBC Holdings Plc. GBP 7.700 31.766,60 1,18
31.766,60 1,18
Aluminum Corporation of China Ltd. HKD 22.200 9.605,60 0,36
Cathay Pacific Airways Ltd. HKD 22.000 16.471,18 0,61
Cheung Kong Holdings Ltd. HKD 5.000 32.451,34 1,20
China Life Insurance Co. Ltd. -H- HKD 30.000 74.966,23 2,78
China Mobile Ltd. HKD 8.200 53.818,18 1,99
China Shenhua Energy Co. Ltd. -H- HKD 9.000 15.279,11 0,57
China Unicom (Hong Kong) Ltd. HKD 18.397 14.811,15 0,55
CNOOC Ltd. HKD 31.000 23.149,11 0,86
Esprit Holdings Ltd. HKD 3.300 12.674,25 0,47
Hang Seng Bank Ltd. HKD 2.200 16.695,79 0,62
Henderson Land Development Co. Ltd. HKD 6.500 18.644,33 0,69
Hong Kong Electric Holdings Ltd. HKD 5.300 23.705,28 0,88
Huaneng Power International Inc. -H- HKD 18.300 9.145,88 0,34
Hutchison Whampoa Ltd. HKD 7.000 25.863,84 0,96
Jiangsu Expressway Co. Ltd. HKD 18.000 9.205,97 0,34
Lenovo Group Ltd. HKD 44.000 7.615,25 0,28
Shanghai Industrial Holdings Ltd. HKD 4.000 8.342,55 0,31
Shangri-La Asia Ltd. HKD 13.100 11.208,96 0,42
Sun Hung Kai Properties Ltd. HKD 3.000 20.243,80 0,75
TPV Technology Ltd. HKD 20.000 4.608,82 0,17
Want Want China Holdings Ltd. HKD 30.000 10.501,11 0,39
Wharf Holdings Ltd. HKD 11.200 20.952,43 0,78
Yue Yuen Industrial Holdings Ltd. HKD 5.200 8.929,05 0,33
Zhejiang Expressway Co. Ltd. HKD 25.000 13.734,09 0,51
462.623,30 17,16
Aiful Kyoto City Corporation JPY 6.500 6.973,63 0,26
Alps Electric Co. Ltd. JPY 1.600 4.132,07 0,15
Astellas Pharma Inc. JPY 1.000 23.143,27 0,86
Bridgestone Corporation JPY 1.700 18.355,98 0,68
Brother Industries Ltd. JPY 2.400 13.297,42 0,49
Canon Inc. JPY 1.500 32.415,90 1,20
Casio Computer Co. Ltd. JPY 1.400 7.434,97 0,28
Chubu Electric Power Co. Inc. JPY 700 11.640,60 0,43
Citizen Holdings Co. Ltd. JPY 3.100 9.502,53 0,35
Dai Nippon Printing Co. Ltd. JPY 1.500 10.334,00 0,38
Denso Corporation JPY 800 11.967,06 0,44
Fanuc Ltd. JPY 300 15.242,37 0,57
FR Holdings Co. Ltd. JPY 100 8.559,94 0,32
FUJIFILM Holdings Corporation JPY 1.000 16.284,58 0,60
Heiwa Corporation JPY 2.300 15.316,70 0,57
Hitachi Ltd. JPY 9.000 18.346,02 0,68
Honda Motor Co. Ltd. JPY 2.300 40.803,42 1,51
Itouchu Corporation JPY 2.600 9.523,99 0,35
JFE Holdings Inc. JPY 1.300 21.369,20 0,79
Kawasaki Kisen Kaisha Ltd. JPY 3.900 9.115,53 0,34
Kddi Corporation JPY 3 10.621,38 0,39
Keyence Corporation JPY 220 31.189,76 1,16
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BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)
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Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Kirin Holdings Co. Ltd. JPY 2.800 22.358,54 0,83
Kobe Steel Ltd. JPY 9.400 9.076,45 0,34
Komatsu Ltd. JPY 400 3.279,91 0,12
Kubota Corporation JPY 1.300 5.329,85 0,20
Kyocera Corporation JPY 600 29.795,04 1,10
Lawson Inc. JPY 400 12.506,56 0,46
Mabuchi Motor Co. Ltd. JPY 200 6.115,34 0,23
Mandom Corporation JPY 1.300 16.248,56 0,60
Marubeni Corporation JPY 3.700 8.648,07 0,32
Mitsubishi Chemicals Holdings Corporation JPY 2.700 6.952,18 0,26
Mitsubishi Corporation JPY 2.400 23.633,72 0,88
Mitsubishi Electric Corporation JPY 3.100 10.476,54 0,39
Mitsubishi UFJ Financial Group Inc. JPY 6.000 21.886,48 0,81
Mitsui & Co. Ltd. JPY 3.200 24.179,35 0,90
Mitsui O.S.K. Lines Ltd. JPY 3.000 11.058,19 0,41
Mizuho Financial Group Inc. JPY 6.000 8.644,24 0,32
Murata Manufacturing Co. Ltd. JPY 300 8.690,22 0,32
NAMCO BANDAI Holdings Inc. JPY 1.000 7.533,06 0,28
NEC Corporation JPY 4.500 9.104,04 0,34
Nidec Corporation JPY 300 9.885,70 0,37
Nintendo Co. Ltd. JPY 200 43.604,36 1,61
Nippon Steel Corporation JPY 19.000 38.293,67 1,42
Nippon Telegraph & Telephone Corporation JPY 1.200 34.301,08 1,27
Nippon Yusen Kabushiki Kaisha JPY 4.000 11.556,31 0,43
Nissan Motor Co. Ltd. JPY 4.700 12.606,18 0,47
Nisshin Steel Company Ltd. JPY 7.300 9.230,48 0,34
NTT Docomo Inc. JPY 29 29.713,04 1,10
Omron Corporation JPY 1.600 14.198,62 0,53
Oriental Land Co. Ltd. JPY 200 9.625,15 0,36
Panasonic Corporation (ex: Matsushita Electric Industrial Co.

Ltd.) JPY 2.200 18.022,63 0,67
Resona Holdings Inc. JPY 500 5.019,48 0,19
Ricoh Co. Ltd. JPY 2.000 17.824,91 0,66
Rohm Co. Ltd. JPY 200 7.494,74 0,28
Sankyo Co. Ltd. JPY 400 13.088,97 0,49
Sawai Pharmaceutical Co. Ltd. JPY 300 10.529,42 0,39
Seiko Epson Corporation JPY 1.700 17.352,85 0,64
Sekisui House Ltd. JPY 4.000 22.806,08 0,85
Seven & | Holdings Co. Ltd. JPY 1.100 18.208,08 0,68
Sharp Corporation JPY 2.800 16.650,89 0,62
Shin-Etsu Chemical Co. Ltd. JPY 200 7.310,82 0,27
Sony Corporation JPY 1.300 19.904,74 0,74
Sumitomo Corporation JPY 2.400 15.504,46 0,57
Sumitomo Metal Industries Ltd. JPY 13.100 19.776,76 0,73
Sumitomo Mitsui Financial Group Inc. JPY 500 13.065,98 0,48
Sumitomo Realty & Development Co. Ltd. JPY 1.000 8.299,39 0,31
Takeda Pharmaceutical Co. Ltd. JPY 1.000 26.055,33 0,97
TDK Corporation JPY 500 13.985,58 0,52
Tokyo Electric Power Co. Inc. JPY 1.200 22.622,16 0,84
Tokyo Electron Ltd. JPY 400 11.157,81 0,41
Toshiba Corporation JPY 4.500 8.759,19 0,32
Towa Pharmaceuticals Co. Ltd. JPY 300 9.471,88 0,35
Toyo Seikan Kaisha Ltd. JPY 1.400 15.384,91 0,57
Toyota Motor Corporation JPY 1.800 43.037,28 1,60
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Yahoo Japan Corporation JPY 32 6.344,01 0,24
Yamaha Corporation JPY 800 5.867,05 0,22
Yamaha Motor Co. Ltd. JPY 900 6.034,87 0,22
1.203.681,52 44,64
Capitaland Ltd. SGD 11.000 12.489,32 0,46
DBS Group Holdings Ltd. SGD 3.100 12.864,65 0,48
Fraser & Neave Ltd. SGD 10.000 12.444,70 0,46
Golden Agri-Resources Ltd. SGD 93.600 12.762,01 0,47
Keppel Corporation Ltd. SGD 13.600 34.861,02 1,29
MobileOne Ltd. SGD 22.000 16.361,56 0,61
Noble Group Ltd. SGD 73.600 43.059,65 1,59
Parkway Holdings Ltd. SGD 18.000 10.173,91 0,38
SembCorp Industries Ltd. SGD 15.000 17.477,12 0,65
Singapore Airlines Ltd. SGD 4.067 20.325,69 0,75
Singapore Technologies Engineering Ltd. SGD 12.000 14.636,16 0,54
S’pore Telecommunications Ltd. SGD 19.000 23.833,33 0,88
United Overseas Bank Ltd. SGD 4.000 19.336,39 0,72
Wilmar International Ltd. SGD 11.000 17.179,63 0,64
267.805,14 G892
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities * Jegyzett tételek 6sszege 1.965.876,56 72,90
Summe Aktien, Anrechte und Genussscheine o
Total equities, rights on equities and participating certificates o
Részvények, torzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogositd igazolasok 6sszege 1.965.876,56 72,90
Investmentfondsanteile (Verwaltungsvergiitung des Zielfonds in % p.a.) ®
Investment fund units (management fee of target fund in % p.a.) ¢
Befektetési alap részvényei (befektetési célalap alapkezelési dij %/év)
db x-trackers, SICAV — db x-trackers MSCI TAIWAN T.I.E (0,65%) EUR 7.000 55.384,70 2,04
iShares Plc. —iShares MSCI Taiwan (0,74%) EUR 10.000 154.043,30 5,70
209.428,00 7,74
Fidelity Funds SICAV — Thailand Fund (1,50%) usD 3.000 27.127,23 1,01
Fidelity Funds SICAV — Malaysia Fund (1,50%) usD 2.100 34.006,24 1,26
61.133,47 2,27
Summe Investmentfondsanteile e Total investment fund units e
Befektetési alap részvényeinek 0sszege 270.561,47 10,01
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 0sszege 2.236.438,03 82,91
Terminkontrakte e Financial Futures e HataridGs szerz6dések
Long-Positionen e Long positions e Hosszu poziciok
S&P ASX 200 Index Future Juni 2009 AUD 6 12.681,35 0,47
12.681,35 0,47
Korea Stock Price 200 Index Future Juni 2009 KRW 3 15.794,39 0,58
15.794,39 0,58
S&P CNX Nifty Index Future April 2009 usb 16 2.905,63 0,11
2.905,63 0,11
Summe Long-Positionen e Total long positions ¢ HosszU pozicidk 6sszege 31.381,37 1,16
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen

Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets

Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR

Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok

Hang Seng Index Future April 2009 HKD -3 -7.146,59 -0,26
-7.146,59 -0,26
Summe Short-Positionen e Total short positions ® Rovid poziciok dsszege -7.146,59 -0,26
Summe Terminkontrakte e Total financial futures e Hatarid6s szerzédések Osszege 24.234,78 0,90
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 424.076,50 15,72
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities ¢ Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 12.557,21 0,47
Teilfondsvermégen e Sub-fund assets e Részalap vagyona 2.697.306,52 100,00

DEVISENTERMINGESCHAFTE ZUM 31. MARZ 2009
FORWARD FOREIGN EXCHANGE TRANSACTIONS AS AT MARCH 3157, 2009
HATARIDOS DEVIZAMUVELETEK 2009. MARCIUS 31-AN

Zum 31. Mdrz 2009 stehen folgende offene Devisentermingeschafte aus:
As at March 31¢, 2009 following unsettled forward foreign exchange transactions are outstanding:
2009. marcius 31-an a kdvetkez6 rendezetlen hataridés devizamiveletek esedékesek:

Wahrung Wadhrungsbetrag Kurswert % v. Teilfondsvermogen
in Fondswahrung

Currency Amount in foreign Valuation amount % of sub-fund assets
currency in base currency

Pénznem Devizatsszeg Arfolyamérték % az Részalap vagyona

JPY Wahrungsverkdufe e Sales ¢ Valutaeladas 17.000.000,00 130.542,55 4,84

usb Wahrungsverkdufe e Sales * Valutaeladas 350.000,00 264.026,61 9,79

GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Japan Japan Japan 44,64
Hongkong Hong Kong Hongkong 11,12
Singapur Singapore Szingapur 7,86
Irland Ireland lrorszag 5,70
China China Kina 4,90
Luxemburg Luxembourg Luxemburg 4,31
Bermudas Bermuda Bermuda 2,34
GroRbritannien Great Britain Nagy-Britannia 1,18
Mauritius Mauritius Méric 0,47
Cayman-Inseln Cayman Islands Kajman-szigetek 0,39
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 82,91
Terminkontrakte Financial Futures Hatarid6s szerzédések 0,90
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 15,72
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /
Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,47

Summe e Total ® Osszege 100,00
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WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Hardware & Ausristung Technology Hardware & Equipment Hardver eszkozok 10,11
Investitionsguter Capital Goods Beruhdzasi javak 10,10
Investmentfondsanteile Investment fund units Befektetési alap részvényei 10,01
Telekommunikationsdienste Telecommunication Services Telekommunikacio 6,79
Gebrauchsguter & Bekleidung Consumer Durables & Apparel Hasznalati cikked és ruhazat 5,44
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe Materials Nyers-, segéd- és lzemanyag 5,08
Automobile & Komponenten Automobiles & Components Auto és alkatrész 4,92
Banken Banks Bank 4,80
Immobilien Real Estate Ingatlan 4,19
Transportwesen Transportation Szallitas 3,39
Versicherungen Insurance Biztositas 2,78
Versorgungsbetriebe Utilities KozmU 2,49
Lebensmittel, Getranke & Tabak Food, Beverage & Tobacco Elelmiszer, ital és dohany 2,33
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyodgyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 2,18
Software & Dienste Software & Services Szoftver és szolgaltatas 1,85
Energie Energy Energia 1,43
Lebensmittel- und Food & Staples Retailing Elelmiszer és alapvetd arucikk

Basisartikeleinzelhandel kiskereskedelem 1,14
GroR- und Einzelhandel Retailing Nagy- és kiskereskedelem 0,79
Verbraucherdienste Consumer Services Fogyasztdsi szolgaltatasok 0,78
Halbleiter & Gerate zur Semiconductors & Semiconductor Félvezetdk

Halbleiterproduktion Equipment 0,69
Haushaltsartikel & Korperpflegeprodukte Household & Personal Products Haztartasi cikkek és testapolasi termékek 0,60
Gewerbliche Dienste & Betriebsstoffe Commercial Services & Supplies Ipari szolgaltatas és Uizemanyag 0,38
Gesundheitswesen: Ausstattung & Health Care Equipment & Services Egészséglgyi eszkdzok és szolgaltatasok

Dienste 0,38
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 0,26
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 82,91
Terminkontrakte Financial Futures Hataridés szerzbdések 0,90
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 15,72
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,47
Summe e Total ¢ 6sszege 100,00
STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse AL

Units in circulation at the beginning of the financial year class AL ¢

A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 127.426 284.863,4027 368.134,2956
Ausgegebene Anteile Klasse AL ® Units issued class AL ¢

A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 1.920 28.938,0000 37.544,5766
Zurlckgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢

A AL osztdly visszavasarolt befektetési jegyek 32.307 186.375,4027 120.815,4695
Umlaufende Anteile am Ende des Geschdftsjahres Klasse AL ¢

Units in circulation at the end of the financial year class AL o

A AL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 97.039 127.426,0000 284.863,4027
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)

31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 2.697.306,52 5.051.390,09 14.009.113,10
Nettovermdogenswert pro Anteil Klasse AL » Net asset value per unit class AL
A AL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 27,80 39,64 49,18
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL » Offering price per unit class AL
A AL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 29,19 41,62 51,64
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL ¢
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,07 0,00 0,06
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
31.03.2009
EUR
Wertpapiervermégen zum Marktwert e Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken 2.236.438,03
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 424.076,50
Nicht realisierter Gewinn aus Terminkontrakten e Unrealised profit on financial futures e
Szarmazékos miveletek nem realizalt nyeresége 24.234,78
Nicht realisierter Gewinn aus Devisentermingeschdften ¢ Unrealised profit on forward foreign exchange transactions
Hatarid6s devizaligyletek nem realizalt nyeresége 6.589,91
Zinsforderungen e Interest receivable e Kamatkovetelések 1.350,19
Dividendenforderungen e Dividends receivable ¢ Osztalékkovetelések 16.985,55
Gesamtaktiva ¢ Total assets e Osszes aktivak 2.709.674,96
Verbindlichkeiten aus Ricknahmen ¢ Payable on redemptions e Visszavasarlasbol ered6 kotelezettségek -2.869,00
Sonstige Passiva e Miscellaneous liabilities ¢ Egyéb passzivak -9.499,44
Gesamtpassiva * Total liabilities ¢ Osszes passzivak -12.368,44
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 2.697.306,52
Wertpapiereinstandswerte ¢ Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara 3.381.719,75

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 97.039 umlaufenden Anteilen mit einem Inventarwert von EUR 27,80 (gerundet) pro Anteil.
Sub-fund assets are represented by a net asset value of EUR 27.80 (rounded) per unit on 97,039 units outstanding.
Az részalap vagyona befektetési jegyenként 27,80 EUR (kerektive) eszkdzértéki, 97.039 darab forgalomban évé befektetési jegybdl tevodik Gssze.



104 BAYERNLB ASIAN EQUITY FONDS e ALAP

AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS

EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008
31.03.2009
EUR
Dividenden e Dividends e Osztalékok 93.006,74
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units ¢ Hozam befektetésél 12.903,10
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 16.509,07
Sonstige Ertrage ¢ Other income ¢ Egyéb bevételek 1.621,80
Ertragsausgleich e Income equalisation e Kerekités -18.993,95
Ertrage insgesamt e Total income ¢ Osszes bevételek 105.046,76
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ?) -54.137,55
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -7.860,97
Taxe d’abonnement * Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -1.743,63
Sonstige Aufwendungen e Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -789,24
Aufwandsausgleich e Expenditure equalisation e Raforditasok kiegyenlitése 12.756,32
Aufwendungen insgesamt o Total expenditure e Osszes raforditasok -51.775,07
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 53.271,69
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses  Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -704.386,42
Netto realisiertes Ergebnis e Net realized result ¢ Netto realizalt eredmény -651.114,73

Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (=) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -641.533,59
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES e RESULT OF OPERATION e AZ UZLETI EV EREDMENYE -1.292.648,32

) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblihr von 1,40 % p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergtitet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.40 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerzédéses feltételek szerint az alapkezeld 1,40 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolso értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tanacsadd honorariumat is.

VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE AL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS AL
AZ AL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR

Ertragsvortrag Klasse AL ¢ Net income carried forward from previous year class AL ® A AL osztdly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragstiberschuss Klasse AL ¢ Ordinary income class AL ¢ A AL osztaly normal bevételtobblet 53.271,69
Realisierte Kursgewinne / Kapitalausschittung Klasse AL ¢ Realised gains on securities trades / payout of capital class AL ¢

A AL osztaly arfolyamnyereség / tokekifizetés 5.436,91
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse AL e Available for distribution class AL e

A AL osztdly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 6sszegek 58.708,60
Vorgesehene Ausschittung Klasse AL (EUR 0,6050) * Distribution proposed class AL (EUR 0.6050) ®

A AL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 0,6050) 58.708,60

Vortrag auf neue Rechnung Klasse AL ¢ To be carried forward class AL ® A AL osztdly atvitel Uj szamlara 0,00
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ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008
31.03.2009
EUR
Teilfondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres ¢ Sub-fund assets at the beginning of the financial year o

Részalap vagyona az Uzleti év elején 5.051.390,09
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 53.271,69
Ertragsausgleich e Income equalization ¢ Kerekités 6.237,63
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions ¢ Netto forrds bearamlds / kiaramlas -1.024.651,12
Netto realisierte Gewinne / (-) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses ¢ Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -704.386,42

Veradnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -641.533,59
Ausschlttung e Distribution e Oszalékkifizetések -43.021,76

TEILFpNDSVERMéGEN AM ENDE DES GESC_HAFTSJAHRES e SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR e
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN

2.697.306,52
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Aktien, Anrechte und Genussscheine e Equities, rights on equities and participating certificates ¢
Részvények, térzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogosité igazolasok
Notierte Titel o Listed securities ® Jegyzett tételek
Acino Holding AG CHF 300 30.645,45 0,74
Actelion Ltd. CHF 900 30.250,03 0,73
Nobel Biocare Holding AG CHF 1.500 19.128,69 0,46
Novartis AG CHF 8.000 224.179,72 5,44
Roche Holding AG CHF 100 10.531,49 0,26
Roche Holding AG Genussscheine CHF 3.100 315.035,22 7,66
Sonova Holding AG CHF 750 33.907,71 0,82
Tecan AG CHF 2.720 53.598,57 1,30
717.276,88 17,41
ALK-Abelld AS DKK 450 17.852,14 0,43
NeuroSearch AS DKK 1.300 11.693,34 0,28
Novo-Nordisk AS DKK 1.200 45.994,69 1,11
75.540,17 1,82
Analytik Jena AG EUR 6.650 40.897,50 0,99
Bayer AG EUR 2.600 93.990,00 2,28
BB Biotech AG EUR 1.700 68.340,00 1,66
BB Medtech AG EUR 2.250 49.950,00 1,21
Celesio AG EUR 630 8.668,80 0,21
Crucell NV EUR 3.000 45.090,00 1,09
Dragerwerk AG & Co. KGaA EUR 1.500 23.370,00 0,57
Epigenomics AG EUR 15.000 25.050,00 0,61
Fresenius Medical Care AG & Co. KGaA EUR 2.200 63.580,00 1,54
Fresenius SE -VZ- EUR 1.300 44.200,00 1,07
Qiagen NV EUR 4.700 55.789,00 1,35
RHON-KLINIKUM AG EUR 2.100 30.954,00 0,75
Sanofi-Aventis S.A. EUR 3.400 140.760,00 3,41
Sartorius AG -VZ- EUR 600 3.852,00 0,09
Schwarz Pharma AG EUR 470 53.876,10 1,31
STADA Arzneimittel AG EUR 5.100 62.271,00 1,51
UCB S.A. EUR 1.000 21.940,00 0,53
Wilex AG EUR 2.100 5.334,00 0,13
837.912,40 20,31
Antisoma Plc. GBP 42.000 11.973,19 0,29
Astrazeneca Plc. GBP 3.800 98.109,14 2,38
Shire Plc. GBP 5.000 45.316,31 1,10
Smith & Nephew Plc. GBP 3.800 17.332,61 0,42
172.731,25 4,19
Richter Gedeon Nyrt. HUF 300 24.771,87 0,60
24.771,87 0,60
Astellas Pharma Inc. JPY 2.200 50.915,18 1,23
Daiichi Sankyo Co. Ltd. JPY 2.900 36.624,60 0,89
Eisai Co. Ltd. JPY 1.200 26.484,48 0,64
Kaken Pharmaceutical Co. Ltd. JPY 7.500 47.646,77 1,15
Ono Pharmaceutical Co. Ltd. JPY 1.300 42.539,16 1,03
Sawai Pharmaceutical Co. Ltd. JPY 2.000 70.196,13 1,70
Taisho Pharmaceutical Co. Ltd. JPY 1.500 21.012,86 0,51
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INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)
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Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Takeda Pharmaceutical Co. Ltd. JPY 2.300 59.927,26 1,45
Towa Pharmaceuticals Co. Ltd. JPY 800 25.258,34 0,61
380.604,78 9,21
Getinge AB SEK 4.900 36.123,54 0,88
36.123,54 0,88
Abbott Laboratories usD 5.000 180.433,73 4,37
Affymetrix Inc. usD 3.000 7.007,87 0,17
Alkermes Inc. usD 3.600 32.064,38 0,78
Allergan Inc. usD 1.000 36.440,91 0,88
Alnylam Pharmaceuticals Inc. usD 2.200 30.884,35 0,75
Amgen Inc. usD 3.500 133.239,90 3,23
Becton Dickinson & Co. usb 900 45.017,63 1,09
Biogen Idec Inc. usD 1.300 51.467,88 1,25
Boston Scientific Corporation usb 12.700 76.176,27 1,85
Cardinal Health Inc. usD 1.400 33.146,46 0,80
Celgene Corporation usD 1.400 47.841,88 1,16
CIGNA Corporation usD 1.000 12.908,04 0,31
Coventry Health Care Inc. usD 500 4.826,39 0,12
CVS/Caremark Corporation usD 2.100 43.200,11 1,05
Eli Lilly & Co. usb 1.450 35.881,79 0,87
Endologix Inc. usb 14.800 22.750,70 0,55
Exelixis Inc. usbD 12.100 41.029,93 0,99
Express Scripts Inc. usD 800 27.145,31 0,66
Forest Laboratories Inc. usbD 1.300 20.963,32 0,51
Human Genome Sciences Inc. usD 7.700 5.280,01 0,13
Incyte Corporation usD 5.900 9.914,25 0,24
King Pharmaceuticals Inc. usb 3.800 19.786,30 0,48
Lifepoint Hospitals Inc. usb 1.900 28.977,91 0,70
Medivation Inc. usD 2.000 27.413,57 0,66
Medtronic Inc. usbD 2.000 43.750,19 1,06
Merck & Co. Inc. usbD 2.200 44.013,93 1,07
Myriad Genetics Inc. usb 1.200 40.907,86 0,99
Onyx Pharmaceuticals Inc. usD 750 16.389,37 0,40
Pfizer Inc. usbD 5.600 57.811,13 1,40
PSS World Medical Inc. usb 3.500 38.030,86 0,92
Quidel Corporation usD 2.500 16.502,40 0,40
Regeneron Pharmaceuticals Inc. usD 1.600 17.096,18 0,41
Rigel Pharmaceutical Inc. usD 3.500 16.298,94 0,40
Schering Plough Corporation usb 2.600 46.256,44 1,12
Sepracor Inc. usbD 550 5.951,41 0,14
Teva Pharmaceutical Industries Ltd. ADR usD 700 23.488,41 0,57
UnitedHealth Group Inc. usD 6.100 94.413,30 2,29
Universal Health Services Inc. -B- usD 800 22.485,46 0,55
Valeant Pharmaceuticals International usD 4.300 56.444,22 1,37
WellCare Health Plans Inc. usD 600 4.959,76 0,12
WellPoint Inc. usD 2.400 64.617,05 1,57
1.583.215,80 38,38
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 3.828.176,69 92,80
Summe Aktien, Anrechte und Genussscheine e
Total equities, rights on equities and participating certificates o
Részvények, torzsrészvényekre vonatkozo jogok és osztalékra jogositd igazolasok 6sszege 3.828.176,69 92,80
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 0sszege 3.828.176,69 92,80
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések
Long-Positionen e Long positions e Hosszu poziciok
Dow Jones EURO STOXX 50 Index Future Juni 2009 EUR 12 - 600,00 -0,01
- 600,00 -0,01
Summe Long-Positionen e Total long positions ¢ HosszU pozicidk 6sszege - 600,00 -0,01
Summe Terminkontrakte ¢ Total financial futures e Hatarid6s szerz6dések Osszege - 600,00 -0,01
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 326.480,21 7,91
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities ¢ Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek -28.696,58 -0,70
Teilfondsvermo6gen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 4.125.360,32 100,00
DEVISENTERMINGESCHAFTE ZUM 31. MARZ 2009
FORWARD FOREIGN EXCHANGE TRANSACTIONS AS AT MARCH 3157, 2009
HATARIDGS DEVIZAMUVELETEK 2009. MARCIUS 31-AN
Zum 31. Marz 2009 stehen folgende offene Devisentermingeschafte aus:
As at March 31%, 2009 following unsettled forward foreign exchange transactions are outstanding:
2009. marcius 31-an a kovetkezd rendezetlen hataridés devizamiiveletek esedékesek:
Wahrung Wahrungsbetrag Kurswert % v. Teilfondsvermogen
in Fondswahrung
Currency Amount in foreign Valuation amount % of sub-fund assets
currency in base currency
Pénznem Devizadsszeg Arfolyamérték % az Részalap vagyona

usb Wahrungsverkdufe e Sales ¢ Valutaeladas 1.400.000,00

1.055.636,52

25,59
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GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STR‘UCT_URE O_F THE INVES'[MENT PORTFOLIO _BY GE(:.)GRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Vereinigte Staaten von Amerika United States of America Amerikai Egyesiilt Allamok 37,81
Schweiz Switzerland Svajc 20,28
Deutschland Germany Németorszag 11,06
Japan Japan Japéan 9,21
Frankreich France Franciaorszag 3,41
GroRbritannien Great Britain Nagy-Britannia 3,09
Niederlande Netherlands Hollandia 2,44
Danemark Denmark Dania 1,82
Jersey Jersey Dzsorzé 1,10
Schweden Sweden Svédorszag 0,88
Ungarn Hungary Magyarorszag 0,60
Israel Israel Izrael 0,57
Belgien Belgium Belgium 0,53
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 92,80
Terminkontrakte Financial Futures Hataridés szerz6dések -0,01
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 7,91
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -0,70
Summe e Total ¢ ésszege 100,00
WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyodgyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 67,34
Gesundheitswesen: Ausstattung & Health Care Equipment & Services Egészségligyi eszkozok és szolgaltatasok

Dienste 21,22
Gebrauchsguter & Bekleidung Consumer Durables & Apparel Hasznalati cikked és ruhazat 1,70
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzugyi szolgaltatas 1,40
Lebensmittel- und Food & Staples Retailing Elelmiszer és alapvetd arucikk

Basisartikeleinzelhandel kiskereskedelem 1,05
Hardware & Ausrustung Technology Hardware & Equipment Hardver eszkozok 0,09
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 92,80
Terminkontrakte Financial Futures Hataridés szerz6dések -0,01
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 7,91
Sonstige Vermdgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -0,70
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
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STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse AL o
Units in circulation at the beginning of the financial year class AL ¢
A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 100.292 213.879,5447 235.023,9917
Ausgegebene Anteile Klasse AL ¢ Units issued class AL
A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 3.088 1.454,0000 21.094,3239
Zurlickgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢
A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 13.064 115.041,5447 42.238,7709
Umlaufende Anteile am Ende des Geschdftsjahres Klasse AL ¢
Units in circulation at the end of the financial year class AL
A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 90.316 100.292,0000 213.879,5447
01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse TNL
Units in circulation at the beginning of the financial year class TNL o
A TNL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 78.759 537.908 495.773
Ausgegebene Anteile Klasse TNL e Units issued class TNL
A TNL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 7.738 11.138 69.249
Zurlickgenommene Anteile Klasse TNL ¢ Units redeemed class TNL
A TNL osztdly visszavasarolt befektetési jegyek 25.209 470.287 27.114
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TNL o
Units in circulation at the end of the financial year class TNL
ATNL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 61.288 78.759 537.908
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 4.125.360,32 5.352.082,29 28.915.712,70
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse AL » Net asset value per unit class AL ¢
A AL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 27,86 30,59 39,80
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL ¢ Offering price per unit class AL ¢
A AL osztaly kibocsatdsi dra befektetési jegyenként 29,25 32,12 41,79
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL o
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,01 0,00 0,02
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TNL e Net asset value per unit class TNL o
A TNL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 26,26 29,01 37,93
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TNL ¢ Offering price per unit class TNL
A TNL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 26,26 29,01 37,93
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TNL e Interim profit per unit class TNL ¢
A TNL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 0,00
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ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE

31.03.2009
EUR

Wertpapiervermogen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany

Nicht realisierter Gewinn aus Devisentermingeschaften ¢ Unrealised profit on forward foreign exchange transactions
Hataridés devizaligyletek nem realizalt nyeresége

Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések
Dividendenforderungen e Dividends receivable ¢ Osztalékkdvetelések

3.828.176,69
326.480,21

19.797,49
15,20
12.156,66

Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak

4.186.626,25

Nicht realisierter Verlust aus Terminkontrakten ¢ Unrealised loss on financial futures e

Szarmazékos miveletek nem realizalt vesztesége - 600,00
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften ¢ Payable on securities purchased e

Ertékpapirigyletekbbleredd kotelezettségek -44.953,34
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities  Egyéb passzivak -15.712,59
Gesamtpassiva ¢ Total liabilities  Osszes passzivak -61.265,93
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 4.125.360,32

Wertpapiereinstandswerte  Investment portfolio at cost ® Ertékpapir beszerzési ara

5.127.015,05

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 151.604 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 90.316 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 27,86 (gerundet)
pro Anteil und 61.288 Anteile auf die Klasse TNL mit einem Inventarwert von EUR 26,26 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 151,604 units outstanding. 90,316 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 27.86 (rounded) per unit and 61,288 units are
allotted as class TNL having a net asset value of EUR 26.26 (rounded) per unit.

Az részalap vagyona Osszesen 151.604 darab forgalomban [évé befektetési jegybdl all. EbbSl 90.316 jut az AL osztalyra, jegyenként 27,86 EUR (kerektive) eszkozértékd, 61.288 pedig a TNL
osztalyra, jegyenként 26,26 EUR (kerektive) eszkozértéka.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL
_Total Class AL Class TNL
Osszes A AL osztdly A TNL osztaly
EUR EUR EUR
Dividenden e Dividends e Osztalékok 85.464,79 50.158,79 35.306,00
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 2.470,02 1.419,69 1.050,33
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation ¢ Kerekités -8.080,45 -2.925,74 -5.154,71
Ertrage insgesamt ¢ Total income e Osszes bevételek 79.854,36 48.652,74 31.201,62
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek -57,19 -32,40 -24,79
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ?) -72.228,90 -41.858,78 -30.370,12
Vertriebsprovision ¢ Sales commission e Forgalmazasi jutalék -13.241,97 0,00 -13.241,97
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -5.241,46 -3.037,53 -2.203,93
Taxe d’abonnement ¢ Taxe d'abonnement e Altalanyadd eléleg - 2.455,78 -1.422,39 -1.033,39
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -2.396,73 -542,60 -1.854,13
Aufwandsausgleich e Expenditure equalisation e Raforditasok kiegyenlitése 14.933,48 4.363,02 10.570,46
Aufwendungen insgesamt » Total expenditure e Osszes raforditasok - 80.688,55 -42.530,68 -38.157,87
Ordentlicher Aufwandslberschuss e Ordinary expeniture surplus
Szokasos raforditasok (tobblet) - 834,19 6.122,06 -6.956,25
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -502.479,50 -294.931,28 -207.548,22
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result e Nettd realizalt eredmény -503.313,69 -288.809,22 -214.504,47
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste e
Change of net unrealised gains / (—) losses e
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 112.639,10 56.472,52 56.166,58
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES ¢ RESULT OF OPERATION o
AZ UZLETI EV EREDMENYE -390.674,59 -232.336,70 -158.337,89

) Gemalt den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblihr von 1,40 % p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergttet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.40 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerzbdéses feltételek szerint az alapkezeld 1,40 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolso értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tanacsadd honorariumat is.

VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE AL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS AL
AZ AL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR

Ertragsvortrag Klasse AL  Net income carried forward from previous year class AL A AL osztaly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragstiberschuss Klasse AL ¢ Ordinary income class AL ¢ A AL osztaly normal bevételtobblet 6.122,06
Realisierte Kursgewinne / Kapitalausschittung Klasse AL ¢ Realised gains on securities trades / payout of capital class AL ¢

A AL osztély arfolyamnyereség / tokekifizetés 18.118,75
Fur die Ausschittung verflgbar Klasse AL e Available for distribution class AL

A AL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allo Osszegek 24.240,81
Vorgesehene Ausschittung Klasse AL (EUR 0,2684) » Distribution proposed class AL (EUR 0.2684)

A AL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 0,2684) 24.240,81

Vortrag auf neue Rechnung Klasse AL ¢ To be carried forward class AL ¢ A AL osztaly atvitel Uj szdmlara 0,00
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ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL
_Total Class AL Class TNL
Osszes A AL osztaly A TNL osztaly
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen zu Beginn des Geschaftsjahres o
Sub-fund assets at the beginning of the financial year o
Részalap vagyona az Uzleti év elején 5.352.082,29 3.067.622,20 2.284.460,09
Ordentlicher Aufwandslberschuss e Ordinary expeniture surplus e
Szokasos raforditasok (tobblet) -834,19 6.122,06 -6.956,25
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalization e Raforditas - 6.853,03 -1.437,28 -5.415,75
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions
Nettd forrds bedramlas / kidramlas -829.194,35 -317.932,57 -511.261,78
Netto realisierte Gewinne / (—) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses e
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -502.479,50 -294.931,28 -207.548,22
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (=) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai 112.639,10 56.472,52 56.166,58

TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES o
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR ¢
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 4.125.360,32 2.515.915,65 1.609.444,67
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem  Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Aktien, Anrechte und Genussscheine e Equities, rights on equities and participating certificates ¢
Részvények, térzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogosité igazolasok
Notierte Titel o Listed securities ¢ Jegyzett tételek

Swisscom AG CHF 30 6.252,66 0,86
6.252,66 0,86
Alcatel-Lucent EUR 2.286 3.161,54 0,44
ASML Holding NV EUR 591 7.715,51 1,06
Cap Gemini S.A. EUR 180 4.267,80 0,59
Dt. Telekom AG EUR 1.816 16.825,24 2,32
France Telecom S.A. EUR 1.253 21.138,11 2,91
Koninklijke KPN NV EUR 1.600 15.854,40 2,18
Nokia OYJ -A- EUR 2.585 22.256,85 3,07
Portugal Telecom SGPS S.A. EUR 700 4.040,40 0,56
SAP AG EUR 804 21.225,60 2,92
STMicroelectronics NV EUR 1.700 6.324,00 0,87
Telecom ltalia S.p.A. EUR 7.402 7.020,80 0,97
Telefonica S.A. EUR 2.200 32.538,00 4,48
162.368,25 22,37
BT Group Plc. GBP 11.496 9.250,45 1,27
Cable & Wireless Plc. GBP 2.000 2.986,30 0,41
12.236,75 1,68
China Telecom Corporation Ltd. HKD 24.000 7.467,45 1,03
7.467,45 1,03
Advantest Corporation JPY 200 2.239,23 0,31
Canon Inc. JPY 250 5.402,65 0,74
Fujitsu Ltd. JPY 2.600 7.272,50 1,00
Kddi Corporation JPY 2 7.080,92 0,98
NEC Corporation JPY 3.000 6.069,36 0,84
Nippon Telegraph & Telephone Corporation JPY 300 8.575,27 1,18
NTT Docomo Inc. JPY 23 23.565,51 3,25
Ricoh Co. Ltd. JPY 800 7.129,96 0,98
Rohm Co. Ltd. JPY 300 11.242,11 1,55
Tokyo Electron Ltd. JPY 200 5.578,91 0,77
84.156,42 11,60
Telenor ASA NOK 846 3.650,97 0,50
3.650,97 0,50
Telefonaktiebolaget LM Ericsson -B- SEK 2.922 17.632,06 2,43
TeliaSonera AB SEK 4.816 16.743,99 2,31
34.376,05 4,74
Adobe Systems Inc. usb 247 3.875,08 0,53
Advanced Micro Devices Inc. usD 1.608 3.865,26 0,53
Akamai Technologies Inc. usb 161 2.368,15 0,33
Amdocs Ltd. usb 280 3.831,57 0,53
American Tower Corporation usb 100 2.296,02 0,32
Apple Inc. usD 390 30.707,35 4,23
Applied Materials Inc. usb 400 3.213,07 0,44
AT & T Inc. usD 2.034 38.562,41 531
Broadcom Corporation -A- usb 200 3.021,67 0,42
CA Inc. usD 234 3.039,88 0,42
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INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)
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Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Cisco Systems Inc. usb 2.300 28.267,32 3,89
Compal Electronics Inc. GDR usb 139 362,40 0,05
Corning Inc. usb 782 7.583,83 1,04
Dell Inc. usb 793 5.670,77 0,78
EMC Corporation usb 768 6.487,39 0,89
Fairpoint Communications Inc. usb 14 6,75 0,00
Google Inc. -A- usb 100 25.822,86 3,56
Hewlett-Packard Co. usD 800 19.362,81 2,67
IBM Corporation usb 432 30.768,79 4,24
Intel Corporation usb 2.259 25.056,88 3,45
Intuit Inc. usbD 186 3.759,02 0,52
Juniper Networks Inc. usD 200 2.278,69 0,31
Lite-On Technology Corporation GDR Reg.S. usb 7 30,41 0,00
MEMC Electronic Materials Inc. usD 377 4.721,45 0,65
Microsoft Corporation usD 2.900 38.198,12 5,27
Nvidia Corporation usD 733 5.407,41 0,74
Oracle Corporation usb 1.449 19.282,43 2,66
Pitney Bowes Inc. usb 215 3.740,81 0,52
Qualcomm Inc. usD 600 17.121,80 2,36
Research In Motion Ltd. usD 400 13.036,14 1,80
SanDisk Corporation usD 160 1.463,66 0,20
Seagate Technology usb 986 4.391,04 0,60
Sprint Nextel Corporation usD 3.465 9.321,25 1,28
Symantec Corporation usD 463 5.079,78 0,70
Texas Instruments Inc. usD 600 7.423,82 1,02
Verizon Communications Inc. usb 623 14.186,83 1,95
Virgin Media Inc. usD 604 2.166,44 0,30
Yahoo! Inc. usD 587 5.617,52 0,77
401.396,88 55,28
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 711.905,43 98,06
Summe Aktien, Anrechte und Genussscheine
Total equities, rights on equities and participating certificates o
Részvények, torzsrészvényekre vonatkozo jogok és osztalékra jogositd igazolasok 6sszege 711.905,43 98,06
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolié 0sszege 711.905,43 98,06
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések
Long-Positionen e Long positions e Hosszu poziciok
Dow Jones EURO STOXX 50 Index Future Juni 2009 EUR 4 -200,00 -0,03
- 200,00 -0,03
Summe Long-Positionen e Total long positions e HosszU pozicidk 6sszege -200,00 -0,03
Summe Terminkontrakte ¢ Total financial futures e Hatarid6s szerz6dések Osszege - 200,00 -0,03
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 13.714,34 1,89
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities  Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek 549,18 0,08
Teilfondsvermdégen e Sub-fund assets e Részalap vagyona 725.968,95 100,00
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DEVISENTERMINGESCHAFTE ZUM 31. MARZ 2009
FORWARD FOREIGN EXCHANGE TRANSACTIONS AS AT MARCH 3157, 2009
HATARIDOS DEVIZAMUVELETEK 2009. MARCIUS 31-AN

Zum 31. Mdrz 2009 stehen folgende offene Devisentermingeschafte aus:
As at March 31¢, 2009 following unsettled forward foreign exchange transactions are outstanding:
2009. marcius 31-an a kdvetkez6 rendezetlen hataridés devizamiiveletek esedékesek:

Wahrung Wahrungsbetrag Kurswert % v. Teilfondsvermdgen
in Fondswahrung

Currency Amount in foreign Valuation amount % of sub-fund assets
currency in base currency

Pénznem Devizadsszeg Arfolyamérték % az Részalap vagyona

ushD Wahrungsverkdufe e Sales ¢ Valutaeladas 300.000,00 226.207,81 31,16

GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS

AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Vereinigte Staaten von Amerika United States of America Amerikai Egyesiilt Allamok 52,30
Japan Japan Japan 11,60
Deutschland Germany Németorszag 5,24
Schweden Sweden Svédorszag 4,74
Spanien Spain Spanyolorszag 4,48
Niederlande Netherlands Hollandia 4,11
Frankreich France Franciaorszag 3,94
Finnland Finland Finnorszag 3,07
Grof3britannien Great Britain Nagy-Britannia 2,21
Kanada Canada Kanada 1,80
China China Kina 1,03
Italien Italy Olaszorszag 0,97
Schweiz Switzerland Svijc 0,86
Cayman-Inseln Cayman Islands Kajman-szigetek 0,60
Portugal Portugal Portugalia 0,56
Norwegen Norway Norvégia 0,50
Taiwan Taiwan Tajvan 0,05
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 98,06
Terminkontrakte Financial Futures Hatarid6s szerzédések -0,03
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 1,89
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /
Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,08
Summe e Total ¢ Osszege 100,00
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WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Telekommunikationsdienste Telecommunication Services Telekommunikacio 34,60
Hardware & Ausristung Technology Hardware & Equipment Hardver eszkozok 32,51
Software & Dienste Software & Services Szoftver és szolgaltatds 18,27
Halbleiter & Gerate zur Semiconductors & Semiconductor Félvezetdk

Halbleiterproduktion Equipment 11,81
Gewerbliche Dienste & Betriebsstoffe Commercial Services & Supplies Ipari szolgaltatas és izemanyag 0,57
Medien Media Média 0,30
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 98,06
Terminkontrakte Financial Futures Hataridés szerz6dések -0,03
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 1,89
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek 0,08
Summe e Total Gsszege 100,00
STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse AL e

Units in circulation at the beginning of the financial year class AL ¢

A AL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 43.346,082 57.255,409 82.276,287
Ausgegebene Anteile Klasse AL ® Units issued class AL o

A AL osztdly kibocsatott befektetési jegyek 1.000,000 1.976,000 3.593,000
Zurlickgenommene Anteile Klasse AL ¢ Units redeemed class AL ¢

A AL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 7.779,703 15.885,327 28.613,878
Umlaufende Anteile am Ende des Geschdftsjahres Klasse AL

Units in circulation at the end of the financial year class AL ¢

A AL osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 36.566,379 43.346,082 57.255,4090

01.04.2008 01.04.2007 01.04.2006
31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse TNL e

Units in circulation at the beginning of the financial year class TNL o

ATNL osztdly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 25.933,278 292.075,606 300.796,816
Ausgegebene Anteile Klasse TNL e Units issued class TNL o

A TNL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 114,467 35.564,000 20.998,000
Zurtickgenommene Anteile Klasse TNL ¢ Units redeemed class TNL

A TNL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 4.460,436 301.706,328 29.719,210

Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TNL o
Units in circulation at the end of the financial year class TNL e
A TNL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 21.587,309 25.933,278 292.075,606
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)

31.03.2009 31.03.2008 31.03.2007
EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 725.968,95 1.051.154,32 6.697.962,06
Nettovermdogenswert pro Anteil Klasse AL » Net asset value per unit class AL
A AL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 12,74 15,47 19,93
Ausgabepreis pro Anteil Klasse AL » Offering price per unit class AL
A AL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 13,38 16,24 20,93
Zwischengewinn pro Anteil Klasse AL e Interim profit per unit class AL ¢
A AL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 0,00
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TNL ¢ Net asset value per unit class TNL
A TNL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 12,04 14,68 19,03
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TNL ¢ Offering price per unit class TNL
A TNL osztaly kibocsatasi ara befektetési jegyenként 12,04 14,68 19,03
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TNL e Interim profit per unit class TNL
A TNL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00 0,00 0,00
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE
31.03.2009
EUR
Wertpapiervermogen zum Marktwert o Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken 711.905,43
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 13.714,34
Nicht realisierter Gewinn aus Devisentermingeschaften ¢ Unrealised profit on forward foreign exchange transactions
Hatarid6s devizalgyletek nem realizalt nyeresége 4.206,94
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 12,03
Dividendenforderungen e Dividends receivable ¢ Osztalékkovetelések 1.054,26
Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak 730.893,00
Nicht realisierter Verlust aus Terminkontrakten ¢ Unrealised loss on financial futures e
Szarmazékos miveletek nem realizalt vesztesége -200,00
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities ® Egyéb passzivak -4.724,05
Gesamtpassiva ¢ Total liabilities  Osszes passzivak -4.924,05
TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA 725.968,95
Wertpapiereinstandswerte ¢ Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara 1.029.309,46

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 58.153,688 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 36.566,379 Anteile auf die Klasse AL mit einem Inventarwert von EUR 12,74
(gerundet) pro Anteil und 21.587,309 Anteile auf die Klasse TNL mit einem Inventarwert von EUR 12,04 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 58,153.688 units outstanding. 36,566.379 units are allotted as class AL having a net asset value of EUR 12.74 (rounded) per unit and 21,587.309
units are allotted as class TNL having a net asset value of EUR 12.04 (rounded) per unit.

Az részalap vagyona Osszesen 58.153,688 darab forgalomban év befektetési jegybdl all. Ebbdl 36.566,379 jut az AL osztalyra, jegyenként 12,74 EUR (kerektive) eszkozértékd, 21.587,309
pedig a TNL osztélyra, jegyenként 12,04 EUR (kerektive) eszkozértékd.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL
_Total Class AL Class TNL
Osszes A AL osztdly A TNL osztaly
EUR EUR EUR
Dividenden e Dividends e Osztalékok 25.186,66 15.767,21 9.419,45
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 124,93 77,59 47,34
Sonstige Ertrage ¢ Other income ¢ Egyéb bevételek 19.275,36 12.409,89 6.865,47
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation ¢ Kerekités -2.499,34 -1.256,51 -1.242,83
Ertrage insgesamt ¢ Total income e Osszes bevételek 42.087,61 26.998,18 15.089,43
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek -26,92 -16,95 -9,97
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek ?) -12.716,26 -7.919,68 -4.796,58
Vertriebsprovision e Sales commission e Forgalmazasi jutalék -2.073,41 0,00 -2.073,41
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -923,19 -574,87 -348,32
Taxe d’abonnement » Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -422,94 - 263,68 -159,26
Sonstige Aufwendungen e Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -9.031,02 -5.579,21 -3.451,81
Aufwandsausgleich e Expenditure equalisation e Raforditasok kiegyenlitése 2.069,14 682,53 1.386,61
Aufwendungen insgesamt o Total expenditure ¢ Osszes raforditasok -23.124,60 -13.671,86 -9.452,74
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 18.963,01 13.326,32 5.636,69
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses
Nettd realizalt nyereség / (—) veszteség -117.368,79 -72.312,85 - 45.055,94
Netto realisiertes Ergebnis e Net realized result » Netto realizalt eredmény -98.405,78 -58.986,53 -39.419,25
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste e
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai -64.184,68 -36.143,86 -28.040,82
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES e RESULT OF OPERATION o
AZ UZLETI EV EREDMENYE -162.590,46 -95.130,39 -67.460,07

) Gemal den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Gebiihr von 1,40 % p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermégens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergitet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.40 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory
fee will be paid out of this amount.

A szerzb6déses feltételek szerint az alapkezeld 1,40 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolsé értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 6sszegbdl fizetik ki a
befektetési tandcsadd honorariumat is.

VERWENDUNG DES ERTRAGSUBERSCHUSSES KLASSE AL
DISTRIBUTION OF NET INCOME CLASS AL
AZ AL OSZTALY TOBBLETBEVETELENEK FELHASZNALASA

EUR

Ertragsvortrag Klasse AL ¢ Net income carried forward from previous year class AL ® A AL osztdly atvitt bevétel 0,00
Ordentlicher Ertragstberschuss Klasse AL ¢ Ordinary income class AL ® A AL osztaly normal bevételtobblet 13.326,32
Realisierte Kursgewinne / Kapitalausschittung Klasse AL ¢ Realised gains on securities trades / payout of capital class AL o

A AL osztaly arfolyamnyereség / tokekifizetés 3.216,31
Fur die Ausschittung verfugbar Klasse AL e Available for distribution class AL e

A AL osztaly osztalékfizetéshez rendelkezésre allé 0sszegek 16.542,63
Vorgesehene Ausschittung Klasse AL (EUR 0,4524) e Distribution proposed class AL (EUR 0.4524) o

A AL osztaly Utemezett osztalékkifizetés (EUR 0,4524) 16.542,63

Vortrag auf neue Rechnung Klasse AL ¢ To be carried forward class AL ® A AL osztdly atvitel Uj szamlara 0,00
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ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008 01.04.2008 01.04.2008
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse AL Klasse TNL
_Total Class AL Class TNL
Osszes A AL osztaly A TNL osztaly
EUR EUR EUR
Teilfondsvermogen zu Beginn des Geschaftsjahres o
Sub-fund assets at the beginning of the financial year e
Részalap vagyona az Uzleti év elején 1.051.154,32 670.577,39 380.576,93
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 18.963,01 13.326,32 5.636,69
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich e Income/expenditure equalization e
Kerekités/ Raforditas 430,20 573,98 -143,78
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions
Netto forras bearamlas / kidramlas -161.314,15 -108.349,42 -52.964,73
Netto realisierte Gewinne / (—) Verluste ¢ Net realised gains / (-) losses e
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -117.368,79 -72.312,85 -45,055,94
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste e
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai -64.184,68 -36.143,86 -28.040,82
Ausschittung e Distribution ¢ Oszalékkifizetések -1.710,96 -1.710,96 0,00
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES e
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR e
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 725.968,95 465.960,60 260.008,35
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen

Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets

Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR

Aktien, Anrechte und Genussscheine e Equities, rights on equities and participating certificates ¢
Részvények, térzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogosité igazolasok

Notierte Titel o Listed securities ¢ Jegyzett tételek

Nestlé S.A. CHF 34.300 857.186,92 3,53
Novartis AG CHF 20.000 560.449,31 2,31
Roche Holding AG Genussscheine CHF 9.000 914.618,47 3,76
2.332.254,70 9,60

Air Liquide S.A. EUR 9.570 579.942,00 2,39
Bauer AG EUR 40.000 870.800,00 3,58
Bilfinger Berger AG EUR 29.000 812.000,00 3,34
Dt. Lufthansa AG EUR 90.000 725.850,00 2,99
Dt. Telekom AG EUR 78.800 730.082,00 3,00
E.ON AG EUR 25.500 526.065,00 2,16
Eni S.p.A. EUR 40.000 571.200,00 2,35
France Telecom S.A. EUR 38.000 641.060,00 2,64
Fresenius Medical Care AG & Co. KGaA EUR 26.350 761.515,00 3,13
GdF Suez S.A. EUR 22.995 590.051,70 2,43
Linde AG EUR 20.000 1.011.400,00 4,16
SAP AG EUR 30.000 792.000,00 3,26
Telefonica S.A. EUR 44.000 650.760,00 2,68
Total S.A. EUR 18.000 661.680,00 2,72
9.924.405,70 40,83

GlaxoSmithKline Plc. GBP 70.000 797.082,97 3,28
797.082,97 3,28

Summe notierte Titel ¢ Total listed securities * Jegyzett tételek 6sszege 13.053.743,37 53,71

Summe Aktien, Anrechte und Genussscheine e
Total equities, rights on equities and participating certificates o
Részvények, torzsrészvényekre vonatkozé jogok és osztalékra jogositd igazolasok 6sszege 13.053.743,37 53,71

Anleihen ¢ Bonds ¢ Kétvények

Notierte Titel e Listed securities e Jegyzett tételek

6,875 % Daimler International Finance BV EMTN v.09(2011) EUR 1.000.000 1.034.600,00 4,26
3,250 % Dt. Hypothekenbank AG Pfe. S.857 v.04(2009) EUR 2.000.000 2.000.000,00 8,22
5,625 % Volkswagen International Finance NV EMTN v.09(2011) EUR 1.000.000 1.005.217,23 4,13

4.039.817,23 16,61
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities * Jegyzett tételek 6sszege 4.039.817,23 16,61
Summe Anleihen e Total bonds e Kotvények dsszege 4.039.817,23 16,61

Investmentfondsanteile (Verwaltungsvergiitung des Zielfonds in % p.a.) ¢
Investment fund units (management fee of target fund in % p.a.) ¢
Befektetési alap részvényei (befektetési célalap alapkezelési dij %/év)

iShares Plc. —iShares DJ STOXX 50 (DE) (0,50%) EUR 65.000 1.160.250,00 4,76
MAT Euro Plus (0,84%) EUR 26.000 1.012.700,00 4,17
2.172.950,00 8,93

Summe Investmentfondsanteile ¢ Total investment fund units
Befektetési alap részvényeinek 6sszege 2.172.950,00 8,93
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. MARZ 2009 (Fortsetzung)
INVESTMENT PORTFOLIO AS AT MARCH 3157, 2009 (continued)
BEFEKTETESI PORTFOLIO 2009. MARCIUS 31-AN (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal Marktwert % v. Teilfondsvermogen
Securities Currency Nominal Market value % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték Piaci érték % az Részalap vagyona
EUR
Zertifikate ¢ Certificates ¢ Igazolasok
Notierte Titel  Listed securities ® Jegyzett tételek
Dt. Bank AG/DAX Index DC/3.500 v.08(2009) EUR 30.000 1.041.900,00 4,29
1.041.900,00 4,29
Summe notierte Titel ¢ Total listed securities ¢ Jegyzett tételek 6sszege 1.041.900,00 4,29
Summe Zertifikate ¢ Total certificates ¢ Igazoldsok 6sszege 1.041.900,00 4,29
Optionen e Options ® Opcidk
Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok
Call on Fresenius Medical Care AG & Co. KGaA April 2009/36,00 EUR - 263 - 526,00 0,00
Put on Daimler AG Mai 2009/20,00 EUR -375 -103.500,00 -0,43
-104.026,00 -043
Summe Short-Positionen e Total short positions ¢ Rovid pozicidk 0sszege -104.026,00 -0,43
Summe Optionen ¢ Total options ¢ Kotvények Osszege -104.026,00 -0,43
Summe Portfolio e Total portfolio ¢ Portfolid 6sszege 20.204.384,60 83,11
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 5.076.124,17 20,88
Sonstige Vermogensgegenstande / Sonstige Verbindlichkeiten e
Other assets / Other liabilities « Egyéb vagyonelemek / Egyéb kotelezettségek -970.055,08 -3,99
Teilfondsvermoégen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona 24.310.453,69 100,00
GEOGRAPHISCHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY GEOGRAPHICAL SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON FOLDRAJZI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA
31.03.2009
Deutschland Germany Németorszag 46,63
Frankreich France Franciaorszag 10,18
Schweiz Switzerland Svajc 9,60
Niederlande Netherlands Hollandia 8,39
GroRbritannien Great Britain Nagy-Britannia 3,28
Spanien Spain Spanyolorszag 2,68
ltalien Italy Olaszorszag 2,35
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 83,11
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 20,88
Sonstige Vermogensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /
Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -3,99
Summe e Total ® Osszege 100,00
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WIRTSCHAFTLICHE STRUKTUR DES WERTPAPIERVERMOGENS IN PROZENT VOM TEILFONDSVERMOGEN
STRUCTURE OF THE INVESTMENT PORTFOLIO BY ECONOMIC SECTOR IN PERCENT OF SUB-FUND ASSETS
AZ ERTEKPAPIRVAGYON GAZDASAGI MEGOSZLASA RESZALAP VAGYONA

31.03.2009
Banken Banks Bank 12,51
Diversifizierte Finanzdienste Diversified Financials Diverzifikalt pénzigyi szolgaltatas 11,97
Pharmazeutika, Biotechnologie & Pharmaceuticals & Biotechnology & Gyodgyszerek, biotechnoldgia és

Biowissenschaften Life Sciences -tudomany 9,35
Investmentfondsanteile Investment fund units Befektetési alap részvényei 8,93
Telekommunikationsdienste Telecommunication Services Telekommunikacio 8,32
Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe Materials Nyers-, segéd- és lizemanyag 6,55
Energie Energy Energia 5,07
Versorgungsbetriebe Utilities KozmU 4,59
Lebensmittel, Getranke & Tabak Food, Beverage & Tobacco Elelmiszer, ital és dohany 3,53
Investitionsguter Capital Goods Beruhdzasi javak 3,34
Software & Dienste Software & Services Szoftver és szolgaltatas 3,26
Gesundheitswesen: Ausstattung & Health Care Equipment & Services Egészséglgyi eszkdzok és szolgaltatasok

Dienste 3,13
Transportwesen Transportation Szallitas 2,99
Automobile & Komponenten Automobiles & Components Auto és alkatrész -0,43
Wertpapiervermogen Investment portfolio Ertékpapirvagyon 83,11
Bankguthaben Cash at banks Banki készpénzallomany 20,88
Sonstige Vermbgensgegenstande / Other assets / Other liabilities Egyéb vagyonelemek /

Sonstige Verbindlichkeiten Egyéb kotelezettségek -3,99
Summe o Total e Gsszege 100,00
STATISTISCHE INFORMATIONEN
STATISTICAL INFORMATION
STATISZTIKAI ADATOK

01.04.2008
31.03.2009
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres Klasse TL o

Units in circulation at the beginning of the financial year class TL

A TL osztaly jelentési idészakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 0
Ausgegebene Anteile Klasse TL ¢ Units issued class TL ® A TL osztaly kibocsatott befektetési jegyek 46.394
Zurickgenommene Anteile Klasse TL ¢ Units redeemed class TL ¢ A TL osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 7.882
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TL

Units in circulation at the end of the financial year class TL o

A TL osztaly jelentési id6szakdnak végén forgalmazott befektetési jegyek 38.512

01.04.2008
31.03.2009
Umlaufende Anteile zu Beginn des Geschéftsjahres Klasse TL2 o

Units in circulation at the beginning of the financial year class TL2 o

ATL2 osztaly jelentési id6szakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 0
Ausgegebene Anteile Klasse TL2 ¢ Units issued class TL2 » A TL2 osztaly kibocsatott befektetési jegyek 253
Zurlckgenommene Anteile Klasse TL2 e Units redeemed class TL2 ¢ A TL2 osztaly visszavasarolt befektetési jegyek 0
Umlaufende Anteile am Ende des Geschaftsjahres Klasse TL2 e

Units in circulation at the end of the financial year class TL2

ATL2 osztaly jelentési idészakanak végén forgalmazott befektetési jegyek 253
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STATISTISCHE INFORMATIONEN (Fortsetzung)
STATISTICAL INFORMATION (continued)
STATISZTIKAI ADATOK (Folytatas)

31.03.2009
EUR

Teilfondsvermdgen e Sub-fund assets ¢ Részalap vagyona

24.310.453,69

Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TL ¢ Net asset value per unit class TL

A TL osztaly nettd eszkozértéke befektetési jegyenként 627,12
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TL ¢ Offering price per unit class TL ¢ A TL osztaly kibocsatasi dra befektetési jegyenként 658,48
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TL e Interim profit per unit class TL e

A TL osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00
Nettovermogenswert pro Anteil Klasse TL2 e Net asset value per unit class TL2 e

ATL2 osztaly nettd eszkdzértéke befektetési jegyenként 627,12
Ausgabepreis pro Anteil Klasse TL2 e Offering price per unit class TL2 » A TL2 osztaly kibocsatdsi ara befektetési jegyenként 627,12
Zwischengewinn pro Anteil Klasse TL2 e Interim profit per unit class TL2 e

ATL2 osztaly évkozi nyeresége befektetési jegyenként 0,00
ZUSAMMENSETZUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
STATEMENT OF SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA OSSZETETELE

31.03.2009

EUR

Wertpapiervermogen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken 20.204.384,60
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany 5.076.124,17
Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések 86.459,97
Dividendenforderungen e Dividends receivable ¢ Osztalékkovetelések 12.801,52

Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak

25.379.770,26

Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften ¢ Payable on securities purchased o
Ertékpapirtgyletekbdleredd kotelezettségek

-998.100,00

Sonstige Passiva e Miscellaneous liabilities ¢ Egyéb passzivak

-71.216,57

Gesamtpassiva e Total liabilities ¢ Osszes passzivak

-1.069.316,57

TEILFONDSVERMOGEN e SUB-FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA

24.310.453,69

Wertpapiereinstandswerte ¢ Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara

25.149.984,04

Das Teilfondsvermogen setzt sich zusammen aus insgesamt 38.765 umlaufenden Anteilen. Davon entfallen 38.512 Anteile auf die Klasse TL mit einem Inventarwert von EUR 627,12 (gerundet)
pro Anteil und 253 Anteile auf die Klasse TL2 mit einem Inventarwert von EUR 627,12 (gerundet) pro Anteil.

Sub-fund assets are represented by a total of 38,765 units outstanding. 38,512 units are allotted as class TL having a net asset value of EUR 627.12 (rounded) per unit and 253 units are
allotted as class TL2 having a net asset value of EUR 627.12 (rounded) per unit.

Az részalap vagyona Osszesen 38.765 darab forgalomban évd befektetési jegybdl all. Ebbol 38.512 jut az TL osztalyra, jegyenként 627,12 EUR (kerektive) eszkozértékd, 253 pedig a TL2
osztalyra, jegyenként 627,12 EUR (kerektive) eszkozértéka.
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008 01.04.2008 02.01.2009
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse TL Klasse TL2
_Total Class TL Class TL2
Osszes ATL osztdly ATL2 osztaly
EUR EUR EUR
Dividenden e Dividends e Osztalékok 526.895,69 526.575,14 320,55
Ertrdge aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units
Hozam befektetésol 69.354,09 69.352,58 1,51
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 29.777,39 29.670,59 106,80
Bankzinsen e Interest on cash at banks e Banki kamatok 280.016,35 279.877,13 139,22
Ertragsausgleich ¢ Income equalisation e Kerekités 191.380,97 191.311,40 69,57
Ertrage insgesamt ¢ Total income e Osszes bevételek 1.097.424,49 1.096.786,84 637,65
Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek - 58,84 -0,60 - 58,24
Verwaltungsgebuihren « Management fee ¢ Kezelési koltségek ) -461.556,98 -461.028,16 -528,82
Depotbankgebihr ¢ Custodian fee e Letéti bank dija -23.347,65 -23.321,67 - 25,98
Taxe d’abonnement ¢ Taxe d’abonnement e Altalanyadd eléleg -14.278,59 - 14.264,06 -14,53
Sonstige Aufwendungen ¢ Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -96.208,93 -95.990,15 -218,78
Aufwandsausgleich ¢ Expenditure equalisation ¢ Raforditasok kiegyenlitése -83.158,14 -82.959,26 -198,88
Aufwendungen insgesamt e Total expenditure ¢ Osszes raforditasok -678.609,13 -677.563,90 -1.045,23
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 418.815,36 419.222,94 - 407,58
Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (=) losses
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -8.833.065,30 -8.821.420,75 - 11.644,55
Netto realisiertes Ergebnis ¢ Net realized result ® Netto realizalt eredmény -8.414.249,94 -8.402.197,81 -12.052,13
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai -4.945.597,81 -4.931.958,88 -13.638,93
ERGEBNIS DES'GESCHAF'[SJAHRES e RESULT OF OPERATION e
AZ UZLETI EV EREDMENYE -13.359.847,75 -13.334.156,69 -25.691,06

) Gemal$ den Vertragsbedingungen erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblihr von 1,60 % p.a. des am letzten Bewertungstages eines Monats festgestellten Teilfondsvermogens. Aus
diesem Betrag wird auch das Anlageberaterhonorar vergutet.

The Management Company receives in accordance with the management regulations an annual fee of 1.60 % of the sub-fund assets as at the last valuation date of each month. The advisory

fee will be paid out of this amount.

A szerzbdéses feltételek szerint az alapkezeld 1,60 % os éves dijra jogosult, a hdnap utolsé értéknapjan szamitott részalap vagyona szerint megallapitva. Ebbél az 0sszegbél fizetik ki a

befektetési tanacsadd honorariumat is.
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ENTWICKLUNG DES TEILFONDSVERMOGENS
CHANGES IN SUB-FUND ASSETS
A RESZALAP VAGYONA ALAKULASA

01.04.2008 01.04.2008 02.01.2009
31.03.2009 31.03.2009 31.03.2009
Total Klasse TL Klasse TL2
_Total Class TL Class TL2
Osszes ATL osztaly ATL2 osztaly
EUR EUR EUR
Teilfondsvermdgen zu Beginn des Geschaftsjahres
Sub-fund assets at the beginning of the financial year o
Részalap vagyona az Uzleti év elején 0,00 0,00 0,00
Ordentlicher Ertragstiberschuss e Ordinary income ¢ Nérmal bevételtobblet 418.815,36 419.222,94 - 407,58
Ertragsausgleich ¢ Income equalization ¢ Kerekités -108.222,83 -108.352,14 129,31
Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions
Netto forras bearamlas / kidramlas 37.778.524,27 37.594.300,83 184.223,44
Netto realisierte Gewinne / (—) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses e
Netto realizalt nyereség / (—) veszteség -8.833.065,30 -8.821.420,75 -11.644,55
Verdnderung der netto nicht realisierten Gewinne / (-) Verluste
Change of net unrealised gains / (—) losses ®
A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai -4.945.597,81 -4.931.958,88 -13.638,93
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES e
SUB-FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR e
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN 24.310.453,69 24.151.792,00 158.661,69
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ZUSAMMENSETZUNG DES FONDSVERMOGENS
STATEMENT OF FUND ASSETS
A ALAP VAGYONA GSSZETETELE

31.03.2009
EUR

Wertpapiervermogen zum Marktwert ¢ Investment portfolio at market value e Ertékpapirvagyon piaci értéken
Bankguthaben e Cash at banks ¢ Banki készpénzallomany

Nicht realisierter Gewinn aus Terminkontrakten e Unrealised profit on financial futures e
Szarmazékos miiveletek nem realizalt nyeresége

Nicht realisierter Gewinn aus Devisentermingeschaften ¢ Unrealised profit on forward foreign exchange transactions
Hatarid6s devizalgyletek nem realizalt nyeresége

Zinsforderungen e Interest receivable ¢ Kamatkovetelések

Dividendenforderungen e Dividends receivable ¢ Osztalékkdvetelések

Forderungen aus Zeichnungen e Receivable on subscriptions e Jegyzésbdl szarmazo kévetelések

Forderungen aus Wertpapiergeschiften e Receivable on securities sold e Ertékpapiriigyletekbdl szarmazo kovetelések

Forderungen aus Devisenwechselkursgeschaften ¢ Receivable on currency exchange transactions
Arfolyamugyletekb6l szdrmazé kovetelések

Sonstige Forderungen e Other receivables ¢ Egyéb kovetelések
Sonstige Aktiva e Other assets ¢ Egyéb aktivak

244.308.678,04
18.411.346,11

35.604,78

1.915.482,00
2.400.716,35
61.763,32
86,73
1.843.551,87

2.577.895,26
25.000,00
3.615,51

Gesamtaktiva » Total assets ® Osszes aktivak

271.583.739,97

Verbindlichkeiten aus Ricknahmen ¢ Payable on redemptions ¢ Visszavasarlasbol eredd kotelezettségek -1.811.991,01
Nicht realisierter Verlust aus Terminkontrakten e Unrealised loss on financial futures e

Szarmazékos miveletek nem realizalt vesztesége -163.011,32
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften ¢ Payable on securities purchased o

Ertékpapirtgyletekbéleredd kotelezettségek -5.783.160,69
Verbindlichkeiten aus Devisenwechselkursgeschéften e Payable on currency exchange transactions o

Arfolyamugyletekbdl szarmazé kotelezettségek -2.521.613,65
Sonstige Passiva ¢ Miscellaneous liabilities ¢ Egyéb passzivak -521.358,39

Gesamtpassiva e Total liabilities « Osszes passzivak

-10.801.135,06

FONDSVERMOGEN e FUND ASSETS e RESZALAP VAGYONA

260.782.604,91

Wertpapiereinstandswerte ¢ Investment portfolio at cost ¢ Ertékpapir beszerzési ara

271.189.795,86
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AUFWANDS- UND ERTRAGSRECHNUNG
STATEMENT OF OPERATIONS
EREDMENYKIMUTATAS

01.04.2008

31.03.2009

EUR

Dividenden e Dividends ¢ Osztalékok 2.629.926,60
Ertrage aus Investmentanteilen ¢ Income from investment units ¢ Hozam befektetésél 613.512,52
Zinsen auf Anleihen e Interest on bonds ¢ Kolcsonok kamatai 7.118.590,34
Bankzinsen e Interest on cash at banks ¢ Banki kamatok 514.094,60
Sonstige Ertrage ¢ Other income * Egyéb bevételek 105.969,90
Ertragsausgleich e Income equalisation e Kerekités -912.463,11

Ertrdge insgesamt e Total income * Osszes bevételek

10.069.630,85

Zinsaufwendungen e Interest on borrowings ¢ Kamatkolzségek -1.024,46
Verwaltungsgebihren ¢ Management fee ¢ Kezelési koltségek -2.804.128,34
Vertriebsprovision e Sales commission e Forgalmazasi jutalék -143.969,32
Depotbankgebihr e Custodian fee e Letéti bank dija -237.976,29
Taxe d’abonnement » Taxe d’abonnement e Altalanyadé eléleg -91.522,30
Sonstige Aufwendungen e Other expenses ¢ Egyéb raforditasok -660.187,05
Aufwandsausgleich e Expenditure equalisation e Raforditasok kiegyenlitése 182.535,68
Aufwendungen insgesamt o Total expenditure e Osszes raforditasok -3.756.272,08
Ordentlicher Ertragsliberschuss ¢ Ordinary income ¢ Normal bevételtobblet 6.313.358,77

Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses ¢ Netto realizalt nyereség / (—) veszteség

-71.145.769,18

Netto realisiertes Ergebnis e Net realized result ¢ Netto realizalt eredmény -64.832.410,41
Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (—) veszteség valtozasai 3.492.126,12
ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES e RESULT OF OPERATION e AZ UZLETI EV EREDMENYE -61.340.284,29
ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS
CHANGES IN FUND ASSETS
A ALAP VAGYONA ALAKULASA
01.04.2008
31.03.2009
EUR

Fondsvermogen zu Beginn des Geschaftsjahres ¢ Fund assets at the beginning of the financial year
Részalap vagyona az Uzleti év elején

Ordentlicher Ertragsliberschuss ¢ Ordinary income ¢ Normal bevételtobblet

Ertragsausgleich e Income equalization e Kerekités

Nettomittelzufluss / -abfluss ¢ Net subscriptions / redemptions e Netto forrds bearamlas / kidramlas

Netto realisierte Gewinne / (=) Verluste ¢ Net realised gains / (—) losses ¢ Netto realizalt nyereség / (—) veszteség

Veranderung der netto nicht realisierten Gewinne / (—) Verluste ¢ Change of net unrealised gains / (-) losses
A nem realizalt nettd nyereség / (-) veszteség valtozasai

Ausschittung e Distribution e Oszalékkifizetések

351.765.717,52
6.313.358,77
729.927,43
-24.944.913,36
-71.145.769,18

3.492.126,12
-5.427.842,39

FONI?SVERMOGEN AM ENDE DES G!ESCH_AF_TSJAHRES © FUND ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR e
RESZALAP VAGYONA AZ UZLETI EV VEGEN

260.782.604,91
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Ertékpapir-befektetések

Realisierte Kursgewinne oder Kurs-
verluste werden auf der Grundlage
der durchschnittlichen Einstandskurse
errechnet. Die Einstandskurse der
Wertpapiere, deren Kaufpreise nicht
in Euro ausgedrickt sind, werden auf
Basis der entsprechenden Devisen-
kurse am Kauftag ermittelt. Die Tages-
kurse dieser Wertpapiere sind zum
Devisenkurs vom 31. Marz 2009
umgerechnet worden.

Wertpapiere, die an einer offiziellen
Borse notiert sind oder die an einem
anderen geregelten Markt, der aner-
kannt, far das Publikum offen und
dessen Funktionsweise ordnungsge-
mald ist, gehandelt werden, werden
zum letzten verflgbaren bezahlten
Kurs bewertet. Wenn ein und dasselbe
Wertpapier auf verschiedenen Mark-
ten im Handel ist, wird der letzte ver-
fugbare bezahlte Kurs auf dem Haupt-
markt flr das betreffende Wertpapier
benutzt.

Nicht notierte Wertpapiere, andere
gesetzlich und vertragsmaRig zulds-
sige Vermogenswerte und Wertpa-
piere, welche zwar an einer offiziellen
Borse notiert sind oder an einem
geregelten Markt gehandelt werden,
fur welche aber der letzte Verkaufs-
preis nicht reprasentativ ist, werden
zum jeweiligen Verkehrswert bewer-
tet, wie ihn die Verwaltungsgesell-
schaft nach Treu und Glauben und all-
gemein anerkannten, von unabhangi-
gen Wirtschaftsprifern nachprifbaren
Bewertungsregeln festlegt.

Der Marktwert entspricht nicht unbe-
dingt dem Wert, der tatsachlich bei
einem Verkauf erzielt werden kann;
die Verkaufserlose konnen Uber oder
unter den erwahnten Marktwerten lie-
gen.

Die Teilfondsvermdgen sind teilweise
in Produkten investiert, fUr deren
Bewertung zum  Abschlussstichtag
infolge der Finanzmarktkrise ein liqui-
der Markt nicht vorhanden war. Die

Realised gains or losses on securities
trades are calculated on an average
cost basis. The cost prices of securities
acquired in currencies other than Euro
are based on exchange rates ruling at
the time of acquisition. The market
value of such securities is converted
into EURO at the exchange rates rul-
ing at March 31*, 2009.

Securities which are quoted on a
stock exchange or which are traded
on another regulated market which is
recognised as being open to the pub-
lic and whose operating methods are
correct are valued at the last available
rate paid. Should one and the same
security be traded on different mar-
kets, the last available price paid on
the main market will be used for that
security.

Securities which are not quoted, other
legal and contractually permissible
assets and securities which are quoted
on an official stock exchange or are
traded on a regulated market but for
which the last sales price is not repre-
sentative are valued at the market
value which the management com-
pany determines in all good faith,
under rules generally recognised by
independent auditors in accordance
with guidelines on valuation which
can be examined.

Market values of securities do not
necessarily represent the amounts
which might be realised upon dispo-
sal of the investments; actual amounts
realised may be more or less than the
market values stated.

At the end of the financial year the
sub-fund is partly invested in assets
that could not be priced on a market
basis. Due to the crisis on the financial
markets a market value was not avail-

A realizalt arfolyamnyereségeket és
arfolyamveszteségeket az  atlagos
beszerzési arfolyam alapjan szamitjak
ki. Azoknak az értékpapiroknak a
beszerzési arfolyamat, amelyek vétel-
ara nem eurdban van kifejezve, a vétel
napjan érvényes megfelelé devizadr-
folyam alapjan adjak meg. Ezen érték-
papirok napi arfolyamat a 2009. mar-
cius 31-g érvényes devizaarfolyam
alapjan szamitottak at.

Azokat az értékpapirokat, amelyeket
hivatalos t&zsdén jegyeznek vagy
olyan mas, ellenérzott piacon forgal-
maznak, amely elismert, a kozdnség
szamara nyitva all és amelynek m{ko-
dési modja szabdlyszerd, a rendelke-
zésre allo utolsd kifizetett arfolyam
szerint értékelik. Ha ugyanaz az érték-
papir kulonbozd piacokon is forga-
lomban van, az adott értékpapir f6
piacan rendelkezésre allo utolso kifi-
zetett arfolyamot veszik figyelembe.

A nem jegyzett értékpapirokat vagy
egyéb, torvény és szerz6dés altal
engedélyezett vagyonértékeket és
értékpapirokat, amelyeket jegyeznek
ugyan hivatalos tézsdén, illetve forga-
lomban vannak ellen6rzott piacon,
utolsd eladasi aruk azonban nem
ismert vagy nem jellemzd, a minden-
kori piaci érték alapjan értékelik, ame-
lyet a Kezel6tarsasdg johiszemUen,
altaldnosan elfogadott és fliggetlen
konyvvizsgalok altal ellendrzott érté-
kelési szabalyok alapjan allapit meg.

A piaci érték nem feltétlentl egyezik
meg az eladds soran ténylegesen elér-
het6 értékkel: a vételdr az emlitett
piaci érték folé vagy ala is eshet.

A részalap részint olyan eszkozokbe is
befektet, melyek értékelésére a mér-
legfordulénapon nem volt madd
koszonhetden a pénzlgyi valsag miatt
fellépd likvid piac hidnyanak. Az érté-
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Bewertung erfolgte insoweit mit
geschatzten  Zeitwerten auf der
Grundlage von indikativen Broker-
Quotierungen oder an die aktuellen
Marktinformationen angepassten
Bewertungsmodellen und Zahlungs-
stromen der Produkte.

Aufgrund der Liquiditatskrise bzw. Illi-
quiditat des Marktes kann abschlie-
Bend nicht ausgeschlossen werden,
dass  Transaktionen dieser Wert-
papiere gegebenenfalls zu einem
hoheren bzw. niedrigerem Wert statt
finden wirden.

Mitteilungen an die Anteilinhaber

able. Therefore the valuation was
effected by estimates on a time value
basis, on broker gquotations or valua-
tion models that are adjusted on the
actual market information and cash
flows (fair value).

As a result of the liquid crisis and the
illiquidity of the financial markets, it is
just possible that transactions in these
assets are executed on a higher or
lower value.

Notices to shareholderss

kelés indikativ brokeri arjegyzésen
alapuld idéérték-szamitassal, vagy az
aktualis piaci informaciokhoz igazitott
értékelési modellekkel és cash-flow
szamitassal tortént.

A likviditasi valsag, valamint a piacok
illikviditdsa miatt nem zarhatd ki telje-
sen, hogy ezekkel az értékpapirokkal
kapcsolatos tranzakciok soran adott
esetben magasabb vagy alacsonyabb
arak szerepelnek.

Kozlemények a befektetési jegyek
tulajdonosai szamara

Der Ausgabe- und Rlcknahmepreis
pro Anteil eines jeden Portfolios wer-
den taglich in der ,Bdrsen-Zeitung”,
der ,FAZ“, dem ,Handelsblatt“ und
der ,Suddeutsche Zeitung“ veroffent-
licht. Der Ausgabe- und Rlcknahme-
preis pro Anteil des BayernLB Conver-
tible Bond Fonds, des BayernlB
Europa Fonds, des BayernlB Pharma
Global Fonds, des BayernlLB Rendite
Fonds und des BayernLB TeleTech
Fonds werden zusatzlich taglich in
,Die Presse” veroffentlicht.

Andere Informationen fur die Anteilin-
haber, soweit dies das Verwaltungs-
reglement fordert, werden im Mémo-
rial C, Recueil des Sociétés et Associa-
tions (,Mémorial“) des GroRherzog-
tums Luxemburg verdffentlicht. Sie
werden auch in einer luxemburgi-
schen Tageszeitung und in anderen
von der Verwaltungsgesellschaft aus-
gewdhlten Zeitungen veroffentlicht,
und zwar in solchen Landern, in
denen Fondsanteile angeboten wer-
den.

Zeichnungen von Anteilen

The issue and redemption price per
unit in any portfolio are published
daily in “Borsen-Zeitung®, “FAZ* “Han-
delsblatt“ and “Studdeutsche Zeitung*”.
The issue and redemption price per
unit of the BayernlLB Convertible Bond
Fund, the BayernlLB Europa Fund, the
BayernLB Pharma Global Fund, the
BayernLB Rendite Fund and the
BayernLB TeleTech Fund are published
daily additionally in “Die Presse”.

Other information for unitholders,
which is required by the regulations,
is published in the Mémorial C,
Recueil des Sociétés et Associations
(“Mémorial“) in the Grand Duchy of
Luxembourg. It is also published in a
Luxembourg daily newspaper and in
other newspapers selected by the
management company in those coun-
tries where the units are offered.

Subscription of units

Az egyes portfolioknak megfelel
befektetési jegyenkénti kibocsatasi és
visszavasarlasi arakat naponta kozzé-
teszik a “Borsen-Zeitung” tézsdei lap-
ban, valamint a “FAZ“, a “Handelsb-
latt” és a “Suddeutsche Zeitung“
Ujsdgban. A BayernLB Convertible
Bond Alap, a BayernlLB Europa Alap, a
BayernLB Pharma Global Alap, a
BayernLB Rendite Alap, valamint a
BayernLB TeleTech Alap részvényen-
kénti kibocsatasi és visszavasarlasi
arait emellett naponta kozzéteszik a
“Die Presse” cimU lapban is.

A befektetési jegyek tulajdonosai sza-
mara — amennyiben ezt a vezetdségi
szabalyzat el6irja — tovabbi tudnivalé-
kat is kozzétesznek a Luxemburgi
Nagyhercegség Mémorial C, Recueil
des Sociétés et Associations (,Mémo-
rial”) cim( Ujsadgjaban. Ezek a tajékoz-
taté adatok egy luxemburgi napilap-
ban és mas, a Kezel6tarsasag altal
kivalasztott Ujsdgokban is olvashatok,
azokban az orszagokban, amelyekben
az alapokban szerepld részvények for-
galomban vannak.

Befektetési jegyek eladasa

Anteile eines jeden Portfolios kdnnen
bei der Verwaltungsgesellschaft, der
Depotbank und Uber die deutsche,
Osterreichische und ungarische Zahl-
stelle erworben werden.

Zeichnungen erfolgen aufgrund des
glltigen Verkaufsprospektes oder des
vereinfachten Prospektes, dem der
letzte Jahresbericht sowie der letzte
Halbjahresbericht beigelegt werden
muss, wenn der Stichtag des Jahresbe-
richtes langer als 8 Monate zurlck-
liegt. Die Geschdftsberichte sowie der

Units of each portfolio may be sub-
scribed at the management company,
the custodian bank and the German,
Austrian  and  Hungarian selling
agents.

Subscriptions are only valid if made
on the basis of the current prospectus
or the simplified prospectus, supple-
mented by the latest annual report
and the latest semiannual report if
the annual report is older than 8
months. Financial reports, the pro-
spectus and the simplified prospectus

Az egyes portfolidk befektetési jegyei
megvasarolhatok a Kezel6tarsasagnal,
a letéti banknal, valamint a német, az
osztrak és a magyar kifizet6helyeken.

A jegyzések az érvényben évo értéke-
sitési  prospektusoknak megfeleléen
torténnek vagy az egyszer(sitett tajé-
koztatd szerint, amelyhez mellékelni
kell az utolsd Eves jelentést, valamint
az utolsd Féléves jelentést is, ha az
Eves jelentés 8 hénapnal régebbi. Az
Uzleti jelentések és az eladasi prospek-



Verkaufsprospekt und der verein-
fachte Prospekt sind kostenlos am Sitz
der  Verwaltungsgesellschaft,  der
Depotbank und Uber die jeweilige
Zahlstelle erhaltlich.

Nettoinventarwert und
Ausgabepreis

may be obtained free of charge from
the respective agents, from the custo-
dian bank as well as from the Luxem-
bourg management company.

Net asset value and issue price
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tusok és az egyszer(sitett tdjékoztatd
koltségmentesen az Alapkezeld szék-
helyén, a letéti banknal, valamint a
mindenkori kifizet6helyeken szerezhe-
tok be.

Netto eszkozérték és kibocsatasi ar

Nettoinventarwerte und  Ausgabe-
preise pro Anteil und Portfolio werden
in Euro ermittelt und taglich verof-
fentlicht.

Der Nettoinventarwert pro Anteil
eines Portfolios errechnet sich aus der
Teilung des Teilfondsvermogens die-
ses Portfolios durch die Anzahl der
umlaufenden Anteile des Teilfonds.
Der Ausgabepreis errechnet sich aus
dem Nettoinventarwert plus Ausga-
beaufschlag.

The net asset value and issue price
per unit and portfolio is being deter-
mined in Euro and published daily.

The net asset value per unit of a port-
folio is calculated by dividing the sub-
fund assets of this portfolio by the
number of units in circulation. The
issue price is calculated from the net
asset value plus issue costs.

A befektetési jegyenkénti és portfo-
lionkénti nettd eszkozértékeket és
kibocsatdsi arakat eurdban adjak meg,
és naponta kozzéteszik.

Egy adott portfolié befektetési jegyen-
kénti nettd eszkdzértékét ugy szamit-
jak ki, hogy elosztjak a portfolié résza-
lap vagyona ugyanezen portfolio for-
galomban [évd részvényeinek szama-
val. A kibocsatasi ar a nettd eszkozér-
ték és a kibocsatasi felar 6sszegébdl
szamithato ki.

Fonds Klasse Ausgabeaufschlag  Auflegungsdatum Erstausgabepreis
Fund Class Issue costs  Subscription date Original issue price
Alap Osztaly Kibocsatasi felar Jegyzés datuma Eredeti kibocsatasi ar
BayernLB Short Term Fonds TL 3,00 % 02.09.1991 DEM 1.100,00
BayernLB Rendite Fonds AL 3,00 % 16.04.1997 DEM 10.000,00
BayernlLB Rendite Fonds TNL 0,00 % 28.06.2001 EUR 50,84
BayernLB Rendite Dynamic Fonds AL 3,00% 03.10.2007 EUR 100,00
BayernLB Rendite Dynamic Fonds InstAL 2,00 % 28.12.2006 EUR 10.000,00
BayernLB Corporate Bond Fonds AL 3,00 % 05.06.2000 EUR 50,00
BayernlB Corporate Bond Fonds TL 3,00% 07.03.2003 EUR 55,09
BayernLB Corporate Bond Fonds TNL 0,00 % 05.06.2000 EUR 50,00
BayernLB Corporate Bond Fonds InstAL 2,00 % 10.03.2003 EUR 5.000,00
BayernLB Convertible Bond Fonds AL 5,00 % 02.10.2002 EUR 100,00
BayernlLB Convertible Bond Fonds TNL 0,00 % 25.03.2004 EUR 100,00
BayernlLB Convertible Bond Fonds InstAL 5,00 % 28.08.2002 EUR 20.000,00
BayernLB OptiErtrag Fonds (bis zum 30.06.2008) AL 4,00 % 04.08.2004 EUR 100,00
BayernLB OptiErtrag Fonds (bis zum 30.06.2008) ANL 0,00 % 12.08.2004 EUR 100,00
BayernlLB Balanced Stocks 15 Fonds TL 4,00% 02.10.2000 EUR 50,00
BayernlLB Balanced Stocks 30 Fonds TL 4,00% 02.09.1991 DEM 90,00
BayernlLB Balanced Stocks 60 Plus Fonds TL 4,00% 02.10.2000 EUR 100,00
BayernLB OptiTrend Fonds (bis zum 30.10.2008) AL 5,00 % 18.10.2002 EUR 100,00
BayernLB OptiTrend Fonds (bis zum 30.10.2008) TNL 0,00 % 18.10.2002 EUR 100,00
BayernLB OptiMA Fonds AL 4,00 % 27.06.2006 EUR 100,00
BayernLB OptiMA Fonds InstAL 2,00% 12.06.2006 EUR 10.000,00
BayernLB OptiProtect Euro Fonds TL 5,00 % 02.05.2008 EUR 100,00
BayernLB Europa Fonds AL 5,00 % 29.05.1998 DEM 50,00
BayernlLB Europa Fonds TNL 0,00 % 31.01.2001 EUR 24,12
BayernLB Europa Fonds InstAL 2,00% 26.09.2006 EUR 10.000,00
BayernLB North American Equity Fonds

(bis zum 27.02.2009) AL 5,00 % 29.02.2000 EUR 50,00
BayernlLB Asian Equity Fonds AL 5,00 % 04.05.2001 EUR 50,00
BayernlLB Pharma Global Fonds AL 5,00 % 16.07.1998 DEM 70,00
BayernLB Pharma Global Fonds TNL 0,00 % 25.10.1999 EUR 34,96
BayernLB TeleTech Fonds AL 5,00 % 12.05.1999 EUR 50,00
BayernlLB TeleTech Fonds TNL 0,00 % 25.10.1999 EUR 50,98
BayernLB Vermogensverwaltungsfonds Aktien TL1 5,00 % 01.04.2008 EUR 1.000,00
BayernLB Vermogensverwaltungsfonds Aktien TL2 5,00 % 02.01.2009 EUR 754,91
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Ausschiittung

Dividend

Osztalékkifizetések

Nachstehende Fonds zahlen per 20.
Mai 2009 fur das am 31. Marz 2009
endende  Geschdftsjahr  folgende
Betrage aus:

The below mentioned funds will pay a
dividend with value date May 20%,
2009 for the financial year ending
March 31, 2009:

Az aladbb felsorolt alapok a kovetkez6
osztalékosszegeket fizették ki 2009.
Majus 20-i értéknappal a 2009. mar-
cius 31-an zaruld Uzleti évre vonatko-
zdan:

Fonds Klasse Ausschittung pro Anteil
Fund Class Dividend per unit
Alap Osztaly Osztalék befektetési jegyként
BayernlLB Rendite Fonds AL EUR 1,4543
BayernLB Rendite Dynamic Fonds AL EUR 2,7298
BayernlLB Rendite Dynamic Fonds InstAL EUR 310,3279
BayernlB Corporate Bond Fonds AL EUR 1,8623
BayernLB Corporate Bond Fonds InstAL EUR 196,8985
BayernLB Convertible Bond Fonds AL EUR 0,3276
BayernLB Convertible Bond Fonds InstAL EUR 265,1575
BayernLB OptiMA Fonds AL EUR 8,7837
BayernlLB Europa Fonds AL EUR 0,6960
BayernlLB Europa Fonds InstAL EUR 416,4827
BayernlB Asian Equity Fonds AL EUR 0,6050
BayernLB Pharma Global Fonds AL EUR 0,2684
BayernLB TeleTech Fonds AL EUR 0,4524
Hinweis Comment Utmutaté

Die Bekanntmachung der steuerlichen
Ertrage zum 31. Marz 2009 gemals § 5
Abs. 1 InvStG wird im Internet unter
www.bayerninvest.lu (Im Uberblick —
Steuerliche Hinweise) und im ,Elekt-
ronischer Bundesanzeiger” veroffent-
licht.

Besteuerung

The notice of taxable income as at
March 31, 2009 under § 5 section 1
of the German investment law
(InvStG, Investmentsteuergesetz) s
published on the internet site
www.bayerninvest.lu (Im Uberblick —
Steuerliche Hinweise) and in the
“Elektronischer Bundesanzeiger”.

Taxation

A beruhazasi adétorvény 5. paragra-
fusa 1. bekezdésének megfeleléen a
2009. marcius 31- adéhozamok meg-
taldlhatoak a  www.bayerninvest.lu
Internet oldalakon és az ,Elektroni-
scher Bundesanzeiger”-ben (Elektroni-
kus Tartomanyi Kozlony).

Adozas

Gemald den in Luxemburg geltenden
Bestimmungen haben die Teilfonds
eine vierteljahrlich zu zahlende ,Taxe
d’abonnement” in Hohe von 0,05 %
p.a. des Fondsvermdgens zu entrich-
ten. FUr die Klasse InstAL betragt
diese Steuer abweichend 0,01% p.a.
des Fondsvermaogens.

Quellensteuern der Ursprungslander
auf eingenommene Zinsen und Divi-
denden der Anlagen werden nicht
rickvergutet.

Under legislation and regulations cur-
rently prevailing in Luxembourg, the
fund is subject to a “Taxe d’abonne-
ment” on its net asset value at an
annual rate of 0.05%, calculated and
payable quarterly. For the class InstAL
this tax rate amounts to 0.01% p.a. of
the fund assets of the fund.

Withholding taxes in the country of
origin on interest and dividends col-
lected are not repaid.

A Luxemburgban hatalyos torvények
és rendelkezések értelmében a befek-
tetési alap koteles negyedévente
"Taxe d'abonnement” adét fizetni
nettd eszkdzértéke évi 0,05 %-nak
megfeleld mértékben. Ettol eltérben,
az InstAL osztdly esetében az add mér-
téke a nettd eszkozérték évi 0,01 %-at
teszi ki.

A szadrmazasi orszagokban a befekte-
tések kamataira és osztalékaira kive-
tett forrdsaddkat nem téritik vissza.
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Készletvaltozasok

Die Aufstellung der Wertpapier-
bestandsveranderungen in der Zeit
vom 1. April 2008 bis zum 31. Marz
2009 ist kostenlos am Sitz der Verwal-
tungsgesellschaft, der Depotbank und
Uber die jeweilige Zahlstelle erhalt-
lich.

Devisenkurse

The list of the portfolio changes for
the period from April 1%, 2008 up to
March 31, 2009 may be obtained free
of charge from the respective agents,
from the custodian bank as well as
from the Luxembourg management
company.

Exchange rates

A 2008. aprilis 1. és 2009. marcius 31.
kozott tortént értékpapirkészletvalto-
zasok listdja téritésmentesen besze-
rezhetd a Kezel6tarsasdg székhelyén,
a letéti banknal, valamint minden kifi-
zetShelyen.

Devizaarfolyamok

Vermogenswerte in fremder Wahrung
wurden zu den nachstehenden Devi-
senkursen zum 31. Mdrz 2009 in Euro
umgerechnet. Vermogenswerte in
Euro-In-Wahrungen wurden mit dem
offiziellen Konvertierungskurs umge-
rechnet.

Assets in foreign currencies have been
translated into Euro at the following
exchange rates prevailing at March
315, 2009. Assets in Euro-In-Currencies
have been translated at the official
exchange rates into Euro.

A kulfoldi valutaban kifejezett esz-koz-
értékeket a 2009. marcius 31-ig érvé-
nyes devizaarfolyamok alapjan valtot-
tak at eurdra az alabbiak szerint. Az
eurdban megadott eszkdzértékeket a
hivatalos atvaltasi arfolyamnak megfe-
leléen szamitottak at.

Australischer Dollar ¢ Australian Dollar ¢ Ausztral dollar AUD
Schweizer Franken e Swiss Franc e Svajci frank CHF

Danische Krone ¢ Danish Crown ¢ Dan korona DKK
Britisches Pfund ¢ Pound Sterling ¢ Angol font GBP
Hongkong Dollar ¢ Hong Kong Dollar ¢« Hongkongi dollar HKD
Ungarischer Forint  Hungarian Forint ¢ Magyarsag forint HUF
Japanischer Yen e Japanese Yen e Japdan jen JPY

Stdkoreanischer Won e South Korean Won ¢ Dél-Koreai won KRW
Neuseeldndischer Dollar « New Zealand Dollar ¢ Uj-Zélandi dollar NzD
Norwegische Krone ¢ Norwegian Crown ¢ Norvég korona NOK
Polnischer Zloty e Polish zloty ¢ Lengyel zloty PLN

Schwedische Krone ¢ Swedish Crown e Svéd korona SEK

Singapur Dollar ¢ Singapore Dollar ¢ Szingapuri dollar SGD
Amerikanischer Dollar ¢ US Dollar ® Amerikai dollar usb

1,928028
1,517354
7,448686
0,929577
10,284629
308,515272
130,491527
1.835,835660
2,331905
8,955937
4,689290
10,987295
2,016923
1,327080

| |
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GESAMTKOSTENQUOTE TOTAL EXPENSE RATIO OSSZKOLTSEG-HANYAD
(TER) (TER) SZAZALEKBAN

Fonds Klasse TER in %
Fund Class 01.04.2008-
Alap Osztaly 31.03.2009
BayernLB Short Term Fonds TL 0,82
BayernlB Rendite Fonds AL 1,01
BayernlB Rendite Fonds TNL 1,29
BayernLB Rendite Dynamic Fonds AL 1,30
BayernLB Rendite Dynamic Fonds InstAL 0,90
BayernLB Corporate Bond Fonds AL 1,10
BayernLB Corporate Bond Fonds TL 1,10
BayernlLB Corporate Bond Fonds TNL 1,38
BayernlB Corporate Bond Fonds InstAL 0,68
BayernlLB Convertible Bond Fonds AL 1,28
BayernlB Convertible Bond Fonds TNL 1,90
BayernLB Convertible Bond Fonds InstAL 1,05
BayernLB OptiErtrag Fonds (bis zum 30.06.2008) AL 0,45
BayernlLB OptiErtrag Fonds (bis zum 30.06.2008) ANL 0,43
BayernlLB Balanced Stocks 15 Fonds TL 1,11
BayernLB Balanced Stocks 30 Fonds TL 1,42
BayernlB Balanced Stocks 60 Plus Fonds TL 1,41
BayernLB OptiTrend Fonds (bis zum 30.10.2008) AL 0,76
BayernLB OptiTrend Fonds (bis zum 30.10.2008) TNL 1,24
BayernLB OptiMA Fonds AL 2,99
BayernLB OptiMA Fonds InstAL 0,94
BayernlB OptiProtect Euro Fonds TL 1,71
BayernLB Europa Fonds AL 1,60
BayernlB Europa Fonds TNL 2,17
BayernlLB Europa Fonds InstAL 0,93
BayernLB North American Equity Fonds (bis zum 27.02.2009) AL 3,57
BayernlLB Asian Equity Fonds AL 2,02
BayernlB Pharma Global Fonds AL 1,88
BayernLB Pharma Global Fonds TNL 2,49
BayernLB TeleTech Fonds AL 2,50
BayernLB TeleTech Fonds TNL 3,11
BayernLB Vermogensverwaltungsfonds Aktien TL1 2,08
BayernLB Vermogensverwaltungsfonds Aktien

(vom 02.01.2009 bis zum 31.03.2009) TL2 0,57

Bei Investmentfonds, die wahrend
des Berichtszeitraumes andere Invest-
mentanteile (,Zielfonds®) hielten, kon-
nen weitere Kosten, GebUhren und
Vergutungen auf Ebene des Zielfonds
angefallen sein.

Investment funds which held units
of other investment funds (“target
funds”) during the reporting period
may be subject to additional costs,
fees and expenses at the level of the
target fund.

A befektetési alapok esetében, -mel-
yek a jelentési id6szakban mas befek-
tetési alapok jegyeit (,célalapok”) tar-
tottdk portfolidjukban-, a portfolioban
tartott célalapok szintjén felmertlhet-
tek egyéb koltségek, dijak, valamint
raforditasok.
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TER

Fur die Berechnung der Total Expense
Ratio (TER) wurde die folgende
Berechnungsmethode, die dem Rund-
schreiben CSSF 03/122 und dem BVI-
Standard entspricht, angewandt:

GKn
TER = — -
Fv 100

TER: Gesamtkostenquote in Prozent

GKn: Tatsachlich belastete Kosten
(nominal, sémtliche Kosten
ohne Transaktionskosten) in
Fondswdhrung

FV:  Durchschnittliches Fondsvolu-
men im Berichtszeitraum in
Fondswahrung

Die TER gibt an, wie stark das Fonds-
vermogen mit Kosten belastet wurde.
Berucksichtigt werden neben der Ver-
waltungs- und Depotbankvergitung
sowie der ,Taxe d’abonnement” alle
Ubrigen Kosten mit Ausnahme der
im Fonds angefallenen Transaktions-
kosten. Sie weist den Gesamtbetrag
dieser Kosten als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvolumens in-
nerhalb eines Geschdftsjahres aus.
Etwaige performanceabhangige Ver-
gltungen werden in direktem Zusam-
menhang mit der TER gesondert aus-
gewiesen.

To calculate the Total Expense Ratio
(TER), the following method, corres-
ponding to the circular CSSF 03/122
and the German Investment Fund
Association (BVI) standard, was used:

GKn
TER = — -
Fv 100

TER: Total ratio of costs in percent-
age

GKn: Actual costs incurred (nominal
amount of all costs excluding
transaction costs) in fund
currency

FV:  Average fund volume during
the reporting period in fund
currency

The TER indicates the degree to which
costs were charged to the fund’s
assets. In addition to administrative
costs, custody charges and the “taxe
d’abonnement”, the TER also takes
into account all other costs except for
any costs incurred due to transactions
in the fund. The TER shows the total
amount of these costs as a percentage
of the average fund volume within
one financial year. Any performance-
related fees are shown separately in
direct relation to the TER.

A TER (Total Expense Ratio) kiszamita-
sahoz a kovetkezd BVI szamitasi mod-
szert alkalmaztuk:

GKn
TER = R 100

TER: Osszkoltség-hanyad szézalékban

GKn: Ténylegesen terhelt koltségek
(névleges Gsszes koltség tranz-
akcids koltségek nélkil) az Alap
pénznemében

FV: Az Alap atlagos részvényalloma-
nya a beszamoldsi iddszakban,
az Alap pénznemében

A TER értéke alapjan megallapithato,
hogy milyen mértékben terhelik kolt-
ségek az Alap vagyonat. Az ugyinté-
zési koltségek, a letéti bankok kifizeté-
sei, valamint a ,taxe d’abonnement”
ado kifizetése mellett figyelembe kell
venni az 0sszes egyéb koltséget is, az
Alapnal felmeruld tranzakcids koltsé-
gek kivételével. A TER értékek az egy
Uzleti év alatt felmeruld koltségek tel-
jes Osszegét mutatjak az Alap atlagos
részvénydllomanya szazalékdban kife-
jezve. A TER értékkel kozvetlen kap-
csolatban 3allo, esetleges teljesitmény-
fuggé jovairasokat kulon kell kimu-
tatni.
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TERMINKONTRAKTE
FINANCIAL FUTURES
HATARIDOS SZERZODESEK

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal  Verpflichtungen % v. Teilfondsvermdgen
Securities Currency Nominal Obligations % of sub-fund assets
Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték  Kotelezettségek % az Részalap vagyona
EUR
BayernLB Rendite Fonds ¢ Alap
Long-Positionen e Long positions ¢ Hosszu poziciok
10 YR Euro-Bund Future Juni 2009 EUR 7 870.310,00 14,21
5 YR Bundesanleihe 6% Future Juni 2009 EUR 9 1.048.545,00 17,12
1.918.855,00 31,33
Long-Positionen e Long positions ¢ HosszU poziciok 1.918.855,00 31,33
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6és szerz6dések 1.918.855,00 31,33
BayernLB Rendite Dynamic Fonds e Alap
Short-Positionen e Short positions e Révid poziciok
10 YR Euro-Bund Future Juni 2009 EUR -107 -13.303.310,00 -70,38
2 YR Euro-Schatz 6% Future Juni 2009 EUR -50 -5.413.250,00 -28,64
-18.716.560,00 -99,02
Short-Positionen e Short positions ® Rovid pozicidk -18.716.560,00 -99,02
Terminkontrakte e Financial Futures e HataridGs szerz6dések -18.716.560,00 -99,02
BayernLB Balanced Stocks 15 Fonds ¢ Alap
Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok
5 YR Bundesanleihe 6 % Future Juni 2009 EUR -26 -3.029.130,00 -52,26
Dow Jones EURO STOXX 50 Index Future Juni 2009 EUR -21 -412.440,00 -7,12
-3.441.570,00 -59,38
Short-Positionen e Short positions ® Rovid poziciok -3.441.570,00 -59,38
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések -3.441.570,00 -59,38
BayernLB Balanced Stocks 30 Fonds e Alap
Long-Positionen e Long positions ® Hosszu poziciok
10 YR Australien 6 % Future Juni 2009 AUD 7 347.090,39 1,27
347.090,39 1,27
10 YR Euro-Bund Future Juni 2009 EUR 5 621.650,00 2,28
621.650,00 2,28
Long-Positionen ¢ Long positions ® Hosszu poziciok 968.740,39 3,55
Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok
10 YR US T-Bond Note Future Juni 2009 usD -5 -466.308,08 -1,71
-466.308,08 -1,71
Short-Positionen e Short positions ® Rovid poziciok -466.308,08 -1,71
Terminkontrakte e Financial Futures ¢ Hatarid6s szerz6dések 502.432,31 1,84
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TERMINKONTRAKTE (Fortsetzung)
FINANCIAL FUTURES (continued)
HATARIDOS SZERZODESEK (Folytatas)

Wertpapierbezeichnung Wahrung Nominal  Verpflichtungen % v. Teilfondsvermdgen

Securities Currency Nominal Obligations % of sub-fund assets

Ertékpapir megnevezése Pénznem Névleges érték  Kotelezettségek % az Részalap vagyona
EUR

BayernLB Balanced Stocks 60 Plus Fonds e Alap
Long-Positionen e Long positions e Hosszu poziciok

10 YR Euro-Bund Future Juni 2009 EUR 2 248.660,00 2,21

Dow Jones EURO STOXX 50 Index Future Juni 2009 EUR 7 121.940,00 1,09

370.600,00 3,30

Long-Positionen e Long positions ¢ HosszU poziciok 370.600,00 3,30
Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok

Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Juni 2009 JPY -2 -119.088,19 -1,06

-119.088,19 -1,06

Short-Positionen e Short positions ® Rovid poziciok -119.088,19 -1,06

Terminkontrakte ® Financial Futures e Hataridés szerz6dések 251.511,81 2,24

BayernLB Asian Equity Fonds ¢ Alap

Long-Positionen e Long positions ® Hosszu poziciok

S&P ASX 200 Index Future Juni 2009 AUD 6 277.433,73 10,29
277.433,73 10,29

Korea Stock Price 200 Index Future Juni 2009 KRW 3 129.259,94 4,79
129.259,94 4,79

S&P CNX Nifty Index Future April 2009 usD 16 72.954,15 2,70
72.954,15 2,70

Long-Positionen ¢ Long positions ® Hosszu poziciok 479.647,82 17,78

Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok

Hang Seng Index Future April 2009 HKD -3 -197.377,08 -7,32

-197.377,08 -7,32
Short-Positionen e Short positions e Rovid poziciok -197.377,08 -7,32
Terminkontrakte e Financial Futures e Hataridés szerz6dések 282.270,74 10,46

BayernLB Pharma Global Fonds e Alap
Long-Positionen e Long positions  Hosszu poziciok

Dow Jones EURO STOXX 50 Index Future Juni 2009 EUR 12 235.680,00 571

235.680,00 5,71
Long-Positionen ¢ Long positions ¢ HosszU poziciok 235.680,00 5,71
Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések 235.680,00 5,71

BayernLB TeleTech Fonds e Alap
Long-Positionen e Long positions e Hosszu poziciok

Dow Jones EURO STOXX 50 Index Future Juni 2009 EUR 4 78.560,00 10,82
78.560,00 10,82
Long-Positionen ¢ Long positions ¢ HosszU poziciok 78.560,00 10,82

Terminkontrakte e Financial Futures e Hatarid6s szerz6dések 78.560,00 10,82
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An die Anteilinhaber des BayernlLB
3, rue Jean Monnet
-2180 Luxembourg

BERICHT DES
REVISEUR D’ENTREPRISES

Entsprechend dem uns von der or-
dentlichen Generalversammlung der
Verwaltungsgesellschaft erteilten Auf-
trag haben wir den beigefligten Jah-
resabschluss des BayernlLB und seiner
jeweiligen Teilfonds gepruft, der die
Aufstellung des Vermogens, des Wert-
papierbestands und der sonstigen
Vermogenswerte der Teilfonds zum
31. Marz 2009 bzw. fur den Teilfonds
BayernLB  OptiErtrag Fonds zum
30. Juni 2008 (Tag der Verschmel-
zung), fur den Teilfonds BayernlB
OptiTrend Fonds zum 30. Oktober
2008 (Tag der Verschmelzung), fur
den Teilfonds BayernLB North Ameri-
can Equity Fonds zum 27. Februar
2009 (Tag der Verschmelzung), die
Ertrags- und Aufwandsrechnung und
die Entwicklung des Vermogens far
das an diesem Datum abgelaufene
Geschaftsjahr bzw. flUr den Zeitraum
1. April 2008 bis 30. Juni 2008 (Tag
der Verschmelzung) des Teilfonds
Bayern OptiErtrag Fonds, fir den Zeit-
raum 1. April 2008 bis 30. Oktober
2008 (Tag der Verschmelzung) des
Teilfonds BayernlLB OptiTrend Fonds,
fir den Zeitraum 1. April 2008 bis
27. Februar 2009 (Tag der Ver-
schmelzung) des Teilfonds BayernlLB
North American Equity Fonds sowie
eine Zusammenfassung der wesent-
lichen Rechnungslegungsgrundsatze
und -methoden und die sonstigen
Erlduterungen zu den Aufstellungen
enthalt.

Verantwortung des Verwaltungsrats
der Verwaltungsgesellschaft fiir den
Jahresabschluss

Die Erstellung und die den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechende
Darstellung dieses Jahresabschlusses
gemaR den in Luxemburg geltenden
gesetzlichen Bestimmungen und Ver-
ordnungen zur Erstellung und Darstel-
lung des Jahresabschlusses liegen in
der Verantwortung des Verwaltungs-
rats der Verwaltungsgesellschaft. Die-
se Verantwortung umfasst die Ent-
wicklung, Umsetzung und Aufrecht-
erhaltung des internen Kontrollsys-
tems hinsichtlich der Erstellung und

To the unitholders of BayernLB
3, rue Jean Monnet
[-2180 Luxembourg

REPORT OF THE
REVISEUR D’ENTREPRISES

Following our appointment by the
general meeting of Board of Directors
of the Management Company, we
have audited the accompanying finan-
cial statements of BayernLB and each
of its sub-funds, which comprise the
statement of net assets and the state-
ment of investments in securities and
other net assets as at 31 march 2009
respectively for the sub-fund BayernlLB
OptikErtrag Fund as at 30 June 2008
(day of the merger), for the sub-fund
BayernlB OptiTrend Fund as at
30 October 2008 (day of the merger),
for the sub-fund BayernLB North
American Equity Fund as at 27 Febru-
ary 2009 (day of the merger) and the
statement of operations and the state-
ment of changes in net assets for the
year then ended respectively for the
period from 1 April 2008 to 30 June
2008 (day of the merger) for the sub-
fund BayernLB OptiErtrag Fund, for
the period from 1 April 2008 to
30 October 2008 (day of the merger)
for the sub-fund BayernLB OptiTrend
Fund, for the period from 1 April 2008
to 27 February 2009 (day of the mer-
ger) for the sub-fund BayernLB North
American Equity Fund, and a sum-
mary of significant accounting policies
and other explanatory notes to the
financial statements.

Board of Directors of the Manage-
ment Company responsibility for the
financial statements

The Board of Directors of the Manage-
ment Company is responsible for the
preparation and fair presentation of
these financial statements in accor-
dance with Luxembourg legal and
regulatory requirements relating to
the preparation of the financial state-
ments. This responsibility includes:
designing, implementing and main-
taining internal control relevant to the
preparation and fair presentation of
financial statements that are free from
material misstatement, whether due

A BayernLB résztulajdonosai szamara
3, rue Jean Monnet
[-2180 Luxembourg

A REVISEUR D’ENTREPRISES
JELENTESE

Az Alapkezeld rendes kozgy(ilése altal
adott megbizas alapjan a BayernlLB és
a mindenkori részalapjainak mellékelt
év végi konyvelését megvizsgaltuk,
amely tartalmazza 2009. marcius 31-ig
a részalapok, valamint 2008. junius
30-ig  (6sszeolvadds  napjdig) a
BayernLB OptiErtrag Fonds részalap,
2008. oktober 30-ig (6sszeolvadas
napjaig) a BayernLB OptiTrend Fonds
részalap, 2009. februar 27-ig (6ssze-
olvadds napjaig) a BayernLB North
American  Equity Fonds részalap
vagyonosszetételé , értékpapir-alloma-
nyat és egyéb vagyoni értéket, 2008.
aprilis 1. és 2008. junius 30. kozotti
id6szakra a BayernlLB OptiErtrag Fonds
részalap, 2008. aprilis 1. és 2008. okto-
ber 30. kozotti iddszakra a BayernlB
OptiTrend Fonds részalap, 2008. apri-
lis 1. és 2009. februdr 27. kdzotti id6-
szakra a BayernlLB North American
Equity Fonds részalap hozam- és kolt-
ségszamitasat, és ezzel a datummal
lejard Uzleti év vagyoni alakuldsat,
valamint a fontos szamviteli alapelve-
ket és metddusokat, és egyéb az
Osszetételhez kapcsolédd megjegyzé-
seket.

A befektetési alapot kezel6 tarsasag
igazgatotanacsanak felel6ssége az
évi zarassal kapcsolatban

A befektetési alapot kezel6 tarsasig
igazgatdtanacsanak felelésségi korébe
tartozik az év végi zaras elkészitése és
valosagnak  megfeleld bemutatasa
Luxemburgban az elkészitésre és
bemutatdsra vonatkozd torvényi eldi-
rasok és rendelkezések szerint. Ez a
felelésség magaban foglalja az éves
zards elkészitésének és valdsaghi
bemutatdsanak  vonatkozdsaban a
belsé ellendrzd rendszer kifejleszté-
sét, megvaldsitdsat és fenntartasat,
mégpedig Ugy, hogy az éves zaras a



der den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechenden Darstellung des Jah-
resabschlusses, so dass dieser frei von
wesentlichen unzutreffenden Anga-
ben ist, unabhangig davon, ob diese
aus Unrichtigkeiten oder VerstoRen
resultieren, sowie die Auswahl und
Anwendung  von  angemessenen
Rechnungslegungsgrundsatzen  und
-methoden und die Festlegung ange-
messener rechnungslegungsrelevan-
ter Schatzungen.

Verantwortung des Réviseur
d’Entreprises

In unserer Verantwortung liegt es, auf
der Grundlage unserer Abschlusspru-
fung Uber diesen Jahresabschluss ein
Prafungsurteil zu erteilen. Wir fuhrten
unsere Abschlussprifung nach den
vom Institut des Réviseurs d’Entreprises
umgesetzten internationalen  PrU-
fungsgrundsatzen (International Stan-
dards on Auditing) durch. Diese Grund-
sdtze verlangen, dass wir die Berufs-
pflichten und -grundsatze einhalten
und die Prifung dahingehend planen
und durchfihren, dass mit hinreichen-
der Sicherheit erkannt werden kann,
ob der Jahresabschluss frei von
wesentlichen unzutreffenden Anga-
ben ist.

Eine Abschlussprifung beinhaltet die
Durchfiihrung von Prifungshandlun-
gen zum Erhalt von Prifungsnachwei-
sen fur die im Jahresabschluss enthal-
tenen Wertansatze und Informatio-
nen. Die Auswahl der Prifungshand-
lungen obliegt der Beurteilung des
Réviseur d’Entreprises ebenso wie die
Bewertung des Risikos, dass der Jah-
resabschluss  wesentliche unzutref-
fende Angaben aufgrund von Unrich-
tigkeiten oder VerstofRen enthalt. Im
Rahmen dieser Risikoeinschdtzung
bericksichtigt der Réviseur d’Entrepri-
ses das fur die Erstellung und die den
tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chende Darstellung des Jahresab-
schlusses eingerichtete interne Kon-
trollsystem, um die unter diesen
Umstanden angemessenen Prifungs-
handlungen festzulegen, nicht jedoch,
um ein Urteil Uber die Wirksamkeit
des internen Kontrollsystems abzuge-
ben.

Eine  Abschlussprifung  beinhaltet
ebenfalls die Beurteilung der Ange-
messenheit der angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatze und -metho-

to fraud or error; selecting and apply-
ing appropriate accounting policies;
and making accounting estimates that
are reasonable in the circumstances.

Responsibility of the Réviseur
d’Entreprises

Our responsibility is to express an opi-
nion on these financial statements
based on our audit. We conducted
our audit in accordance with Interna-
tional Standards on Auditing as
adopted by the Institut des Réviseurs
d’Entreprises. Those standards require
that we comply with ethical require-
ments and plan and perform the audit
to obtain reasonable assurance
whether the financial statements are
free from material misstatement.

An audit involves performing proce-
dures to obtain audit evidence about
the amounts and disclosures in the
financial statements. The procedures
selected depend on the judgement of
the Réviseur d’Entreprises, including
the assessment of the risks of material
misstatement of the financial state-
ments, whether due to fraud or error.
In making those risk assessments, the
Réviseur d’Entreprises considers inter-
nal control relevant to the entity’s pre-
paration and fair presentation of the
financial statements in order to
design audit procedures that are
appropriate in the circumstances, but
not for the purpose of expressing an
opinion on the effectiveness of the
entity’s internal control.

An audit also includes evaluating the
appropriateness of accounting poli-
cies used and the reasonableness of
accounting estimates made by the

BAYERNLB 139

ényegi adatok tekintetében hibamen-
tes legyen, beleértve a pontatlansag-
bol és a szabdlyok be nem tartasabdl
adddo hibdkat is; tovabba a feleldsség
kiterjed a megfelel6 szamviteli alapel-
vek és maodszerek kivalasztasara és
alkalmazdsara, illetve a megfeleld
szamviteli becslések megallapitasara
is.

A Réviseur d’Entreprises felel6ssége

A mi felel6sségink az éves zarasrol
szolo tanusitvany kiallitasa az altalunk
elvégzett vizsgalat alapjan. Vizsgala-
tunkat az Institut des Réviseurs d’Ent-
reprises altal bevezetett nemzetkozi
vizsgalati alapelvek (International Stan-
dards on Auditing) szerint hajtottuk
végre. Ezek az alapelvek megkovetelik
a szakmai el6irdsok és alapelvek
betartasat, valamint a vizsgalatok pon-
tos megtervezését és elvégzését, hogy
biztonsaggal megallapithatd legyen,
hogy az éves zards mentes-e a nem
helytalld lényegi adatoktol.

A konyvvizsgalati eljarasok sordn az
év végi zarasban szereplé 0sszegekkel
és informdciokkal kapcsolatos vizsga-
lati igazoldsok kidllitasara kerul sor. Az
eljardsok kivalasztasa a Réviseur d’Ent-
reprises megitélése szerint torténik,
csakugy, mint azon kockdzat felmé-
rése, hogy az éves zards tartalmazhate
pontatlansagbol vagy valamilyen sza-
baly megsértésébdl fakadd nem hely-
tallo lényegi adatokat. Ennek a kocka-
zatfelmérésnek a keretében a Réviseur
d’Entreprises figyelembe veszi az éves
zards elkészitéséhez és valdsaghi
bemutatasahoz bevezetett belsé ellen-
6rz6 rendszert is, aminek célja nem a
belsé ellendrzé rendszer hatékonysa-
ganak igazoldsa, hanem annak megal-
lapitdsa, hogy az adott kortulmények
kozott mely vizsgalati moveletek a
legmegfelel&bbek.

A zardvizsgalat tartalmazza tovabba
az alkalmazott szamviteli alapelvek és
modszerek alkalmassaganak, valamint
a befektetési alapot kezelé tarsasdg
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den und der Angemessenheit der
vom Verwaltungsrat der Verwaltungs-
gesellschaft vorgenommenen Schatz-
ungen sowie die Beurteilung der
Gesamtdarstellung  des  Jahresab-
schlusses. Nach unserer Auffassung
sind die erlangten Prifungsnachweise
als Grundlage fur die Erteilung unse-
res PrUfungsurteils ausreichend und
angemessen.

Prifungsurteil

Nach unserer Auffassung vermittelt
der beigefugte Jahresabschluss in
Ubereinstimmung mit den in Luxem-
burg geltenden gesetzlichen Bestim-
mungen und Verordnungen betref-
fend die Erstellung und Darstellung
des Jahresabschlusses ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens- und Finanzlage
des BayernLB und seiner Teilfonds
zum 31. Marz 2009 sowie der Ertrags-
lage und der Entwicklung des Vermo-
gens fur das an diesem Datum abge-
laufene Geschaftsjahr.

Sonstiges

Die im Jahresbericht enthaltenen
erganzenden Angaben wurden von
uns im Rahmen unseres Auftrages
durchgesehen, waren aber nicht
Gegenstand  besonderer  Prifungs-
handlungen nach den oben beschrie-
benen Grundsdtzen. Unser Prifungs-
urteil bezieht sich daher nicht auf
diese Angaben. Im Rahmen der
Gesamtdarstellung  des  Jahresab-
schlusses haben uns diese Angaben
keinen Anlass zu Anmerkungen gege-
ben.

Luxemburg, den 24. Juni 2009

KPMG Audit S.a r.l.
Réviseurs d’Entreprises

J. Roth W. Ernst

Die deutsche Fassung ist rechtlich
bindend.

Board of Directors of the Manage-
ment Company, as well as evaluating
the overall presentation of the finan-
cial statements. We believe that the
audit evidence we have obtained is
sufficient and appropriate to provide
a basis for our audit opinion.

Opinion

In our opinion, the financial state-
ments give a true and fair view of the
financial position of BayernLB and
each of its sub-funds as of March 31%,
2009 and of the results of its opera-
tions and changes in its net assets for
the year then in accordance with the
Luxembourg legal and regulatory
requirements relating to the prepara-
tion of the financial statements.

Other matter

Supplementary information included
in the annual report has been
reviewed in the context of our man-
date but has not been subject to spe-
cific audit procedures carried out in
accordance  with  the  standards
described above. Consequently, we
express no opinion on such informa-
tion. However, we have no observa-
tion to make concerning such infor-
mation in the context of the financial
statements taken as a whole.

Luxembourg, June 24", 2009

KPMG Audit S.a r.l.
Réviseurs d’Entreprises

J. Roth W. Ernst

Only the German version is binding.

igazgatdtanacsa altal készitett becslés-
eknek az értékelését, illetve az éves
zards teljes bemutatasanak megitélé-
sét. Véleménylnk szerint a nyert vizs-
galati eredmények elegendbek és
alkalmasak arra, hogy tanusitvanyunk
kibocsatasanak alapjat képezzék.

Tanusitvany

Megitéléstink szerint a mellékelt éves
zards a Luxemburgban az éves zara-
sok elkészitésére és bemutatadsara
vonatkozd torvényi eldirasokkal és
rendelkezésekkel dsszhangban allo, a
tényleges viszonyoknak megfelel
képet nyujt a BayernLB és a BayernlB
részalapjainak a 2009. marcius 31-ig
fennallé vagyoni és pénzlgyi helyze-
térdl, valamint a bevételek és a nettd
alapvagyon alakulasarol az e datum
idépontjaban véget érd, 2008. aprilis
1-t6l 2009. marcius 31-ig tartd Uzleti
évre vonatkozdan.

Egyéb

Az éves jelentésben taldlhatd kiegé-
szitdé adatokat megbizasunk keretében
atnéztik, de nem vetettik ald a fenti
alapelvek szerinti kilonleges vizsgalati
eljarasoknak. Tanusitvanyunk ezért
ezekre az adatokra nem vonatkozik.
Az éves zaras teljes tartalmanak kere-
tében nem merdultek fel megjegyzések
ezen adatokkal kapcsolatban.

Luxemburg, 2009. junius 24

KPMG Audit S.a r.l.
Réviseurs d’Entreprises

J. Roth W. Ernst

Jogilag a német verzié mérvado.
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