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Zeichnungsantrage sind nur giltig, wenn sie auf-
grund des vorliegenden Verkaufsprospektes be-
gleitet vom letzten Jahresbericht und wenn der
Stichtag des letzten Jahresberichts langer als
acht Monate zurickliegt, zuséatzlich begleitet von
einem jungeren Halbjahresbericht, erfolgen. Die-
se Berichte sind Bestandteil dieses Verkaufs-
prospekts.

Rechtsgrundlage fiur die Zeichnung von Aktien
des Fonds sind das aktuell gultige Prospekt, die
Jahres- und Halbjahresberichte sowie sonstige in
diesem Prospekt erwéhnte Dokumente. Es ist
nicht gestattet, hiervon abweichende Auskiinfte
zu erteilen oder Erklarungen abzugeben. Das
Prospekt, Jahres- und Halbjahresberichte und
die Satzung der Gesellschaft sind am Sitz der
Gesellschaft, bei der Depotbank und bei jeder
Zahlstelle erhéltlich.

Aktien des BayernLB Hedge Fonds durfen weder
direkt noch indirekt von Anlegern gekauft oder
gehalten werden, die Staatsbirger der Vereinig-
ten Staaten oder ihrer Hoheitsgebiete sind oder
dort ihren Wohnsitz haben; auch ist die Abtretung
von Aktien an diese Personen nicht gestattet.
Dieser Prospekt gilt nicht als Verkaufsangebot in

denjenigen Landern, in denen ein derartiges An-
gebot ungesetzlich ist, sowie in den Fallen, in de-
nen der Verkaufsprospekt durch Personen vorge-
legt wird, die dazu nicht erméachtigt sind oder de-
nen es gesetzeshalber verboten ist, solche Ange-
bote zu unterbreiten.

Die genannten Anlageziele und Anlagepolitiken
enthalten keine Leistungsgarantie.

Die Investition in Aktien des BayernLB Hedge
Fonds ist mit erhohten Risiken verbunden. Der
Verlust von wesentlichen Teilen des investier-
ten Kapitals bis hin zu einem Totalverlust ist
moglich. Die Zeichnung von Aktien der Gesell-
schaft richtet sich an eine aufgekléarte risiko-
bewusste Kundschaft. Kaufinteressenten ha-
ben sich selbst tiber die rechtlichen Vorausset-
zungen, Devisenbeschrdnkungen und Steuer-
vorschriften ihrer Heimat- und Wohnsitzlander
zu unterrichten. Bei etwa auftretenden Unklar-
heiten Uber den Inhalt dieses Prospekts fragen
Sie bitte lhren Finanz-, Rechts- oder Steuerbe-
rater.
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1. Einleitung

Die in diesem Prospekt angefiihrte BayernLB
Hedge Fonds (im nachfolgenden die ,Gesell-
schaft* oder der ,Fonds") ist eine in Luxemburg
domizilierte Investmentaktiengesellschaft mit
veranderlichem Kapital bestehend aus mehreren
unterschiedlichen Teilfonds. Das Vermdgen der
Gesellschatft ist in der H6he nicht begrenzt. Die
Gesellschaft verfolgt alternative Investmentstra-
tegien, die dem Teil Il des Gesetzes vom 20.
Dezember 2002 Uber die Organismen fir die
Gemeinsame Anlage unterliegen.

Die anlagepolitische Zielsetzung der Gesell-
schaft ist die Erwirtschaftung einer langfristigen
risikoadjustierten Wertsteigerung durch Investiti-
onen sowohl in konventionelle als auch in alter-
native Anlageprodukte und Handelsstrategien.
Dies beinhaltet die Investition in derivative Pro-
dukte sowohl zur Absicherung als auch zur Ver-
folgung spekulativer Zielsetzungen sowie den
Abschluss von Geschéaften mit Hebelwirkung.
Der Fonds strebt eine mdglichst positive Wert-
entwicklung an, die mdglichst unabhéngig vom
Marktumfeld erreicht werden soll.

Die genannten Anlageziele und Anlagepoliti-
ken enthalten keine Leistungsgarantie.

Die Investition in Aktien des BayernLB
Hedge Fonds ist mit erhdhten Risiken ver-
bunden. Der Verlust von wesentlichen Teilen
des investierten Kapitals bis hin zu einem
Totalverlust ist moglich. Die Zeichnung von
Aktien der Gesellschaft richtet sich an eine
aufgeklarte  risikobewusste  Kundschaft.
Kaufinteressenten haben sich selbst Uiber die
rechtlichen Voraussetzungen, Devisenbe-
schrankungen und Steuervorschriften ihrer
Heimat- und Wohnsitzlander zu unterrichten.
Bei etwa auftretenden Unklarheiten Uber den
Inhalt dieses Prospekts fragen Sie bitte lhren
Finanz-, Rechts- oder Steuerberater.

Zurzeit hat die Gesellschaft die folgenden Teil-
fonds aufgelegt:

e BayernLB Hedge Fonds — Alpha 1

e BayernLB Hedge Fonds — CYD Commodity
Long/Short

Die Anlagestrategie des/der Teilfonds wird im
Anhang zu diesem Prospekt beschrieben. Die
Referenzwéhrung des/der zurzeit aufgelegten
Teilfonds ist der EURO.

Der Verwaltungsrat der Gesellschaft kann zu je-
der Zeit entscheiden, weitere Teilfonds aufzule-
gen. Die Teilfonds kdnnen auf bestimmte oder
auf unbestimmte Zeit aufgelegt werden. Weiter-
gehend ist der Verwaltungsrat erméchtigt, fur
neue Teilfonds Zeichnungsperioden und Erst-
zeichnungspreise festzulegen. Bei Auflage neu-
er Teilfonds werden den Investoren alle diesbe-
zuglich relevanten Informationen uber einen An-
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hang zu diesem Prospekt zuganglich gemacht. Die-
ses Prospekt wird dann entsprechend angepasst.

2. Die Gesellschaft

Die Gesellschaft wurde am 25. April 2005 im GroR3-
herzogtum Luxemburg gegriindet. Die Gesellschaft
ist eine Investmentaktiengesellschaft mit verander-
lichem Kapital (SICAV), die dem Gesetz vom 10.
August 1915 Uber Handelsgesellschaften sowie Teil
Il des Gesetzes vom 20. Dezember 2002 (im Fol-
genden das ,Gesetz vom 20. Dezember 2002“) un-
terliegt. Als solche ist die Gesellschaft auf der offi-
ziellen Liste betreffend Organismen fir die Ge-
meinsame Anlage der Luxemburger Aufsichtsbe-
hoérde aufgefiihrt. Die Gesellschaft wurde fir eine
unbestimmte Dauer eingerichtet.

Der Sitz der Gesellschaft ist in 3, rue Jean Monnet,
L-2180 Luxembourg. Die Statuten der Gesellschaft
wurden am 10.05.2005 im Mémorial, Recueil des
Sociétés et Associations (im Folgenden das
.Mémorial*) veroffentlicht. Die Handelsregister-
nummer der Gesellschaft ist R.C.S. B 107497. Die
Satzung sowie sonstige Pflichtpublikationen wurden
beim Handelsregister des Luxemburger Tribunal
d’Arrondissement hinterlegt. Dort kbnnen diese Un-
terlagen eingesehen werden bzw. sind Kopien er-
haltlich.

Das Geschéftsjahr der Gesellschaft beginnt am
1. Oktober und endet am 30. September eines je-
den Jahres (das ,Geschéftsjahr").

Aktionarsversammlungen werden jahrlich in Lu-
xemburg am Sitz der Gesellschaft oder an jedem
anderen Ort so, wie in der Einberufung festgelegt,
abgehalten. Die jahrliche Generalversammlung fin-
det jeweils am 3. Freitag des Monats Januars eines
jeden Jahres um 11.00 Uhr in Luxemburg statt und
erstmalig in 2006. Sofern dieser Tag kein Bankge-
schéftstag ist, wird die jahrliche Generalversamm-
lung am néachstfolgenden Luxemburger Bankge-
schéaftstag abgehalten. Die jahrliche Generalver-
sammlung kann im Ausland abgehalten werden,
falls nach dem abschlieBenden Urteil des Verwal-
tungsrates auRergewdhnliche Umstande dies erfor-
dern. Weitere Aktionarsversammlungen kénnen an
den Orten und zu den Zeitpunkten so, wie in der
Einberufung festgelegt, stattfinden. Einberufungen
werden, soweit erforderlich, im Mémorial, in einer
Luxemburger Tageszeitung sowie in anderen all-
gemein zuganglichen Printmedien, so, wie vom
Verwaltungsrat von Zeit zu Zeit festgelegt, publiziert.
Beschlisse, die die Interessen aller Aktionére der
Gesellschaft betreffen, werden anlasslich einer Ge-
neralversammlung getroffen. Beschlisse, die die
Belange der Aktionare eines spezifischen Teilfonds
betreffen, werden zuséatzlich anlasslich einer Gene-
ralversammlung dieses spezifischen Teilfonds ge-
troffen.

Entsprechend dem Luxemburger Gesetz wird die
Gesellschaft mit ihren Teilfonds als eine juristische
Einheit betrachtet. Die Rechte und Pflichten der Ak-
tiondre eines Teilfonds sind jedoch von denen der



Aktionare der anderen Teilfonds véllig getrennt.
Dies gilt auch im Verhaltnis zu Dritten, denen
gegenuber das Fondsvermdgen eines Teilfonds
nur fur die Verbindlichkeiten dieses einzelnen
Teilfonds einsteht. Auch in Bezug auf Ertrage,
Kapitalgewinne, Verluste, Belastungen und Ge-
bihren gilt jeder Teilfonds als separate Einheit.

3. Gesellschaftskapital

Das Kapital der Gesellschaft entspricht zu jedem
Zeitpunkt dem Nettoinventarwert aller Teilfonds
der Gesellschaft.

Die Mindestkapitalausstattung der Gesellschaft
belauft sich auf 1.250.000,- EURO (einemillion-
zweihundertundfinfzigtausend EURO) innerhalb
von 6 Monaten nach Genehmigung des Fonds
durch die Luxemburger Aufsichtsbehoérde. Fir
die Bestimmung des Gesellschaftskapitals wird
das Vermogen jedes Teilfonds, sofern nicht be-
reits in EURO bestimmt, zu den dann in Luxem-
burg giltigen Umtauschkursen in EURO konver-
tiert.

Der Verwaltungsrat ist erméchtigt, zu jeder Zeit
und ohne Begrenzung neue Aktien zum jeweili-
gen Nettoinventarwert je Aktienklasse, ermittelt
entsprechend den Regelungen der Gesell-
schaftssatzung, zu emittieren, ohne den beste-
henden Aktiondren ein Erstzeichnungsrecht ein-
zuraumen.

Bei Ausgabe missen die Aktien voll eingezahlt
werden. Die Aktien sind ohne Nennwert. Alle Ak-
tien berechtigen zu einer Stimme und dies un-
abhéngig von ihrem jeweiligen Nettoinventarwert
sowie des bezogenen Teilfonds.

Die Aktien sind als Inhaberaktien emittiert. Die
Ausgabe von Aktienzertifikaten ist je Teilfonds
im Anhang zu diesem Prospekt geregelt.

Sofern das Gesellschaftskapital zwei Drittel des
gesetzlichen Minimums unterschreitet, wird der
Verwaltungsrat der Generalversammlung der
Aktionare die Entscheidung in Bezug auf die
Aufldsung der Gesellschaft unterbreiten. Die
Versammlung tagt ohne Quorum und Beschlis-
se werden durch einfache Mehrheit getroffen.
Unterschreitet das Gesellschaftskapital ein Vier-
tel des gesetzlichen Minimums, kann ein Be-
schluss in Bezug auf die Auflosung der Gesell-
schaft von einem Viertel der anwesenden Aktien
getroffen werden. Jede dieser Versammlungen
muss innerhalb von 40 Tagen, nachdem das
Gesellschaftskapital zwei Drittel resp. ein Viertel
des gesetzlichen Minimums unterschritten hat,
einberufen werden.

4. Anlagezielsetzung und Anlagepolitik

Allgemeine Anlagerichtlinien

Die anlagepolitische Zielsetzung der Gesell-
schaft ist die Erwirtschaftung einer langfristigen
risikoadjustierten Wertsteigerung durch Investiti-
onen sowohl in konventionelle als auch in alter-

native Anlageprodukte und Handelsstrategien. Dies
beinhaltet die Investition in derivative Produkte, so-
wohl zur Absicherung als auch zur Verfolgung an-
lagepolitischer Zielsetzungen, sowie den Abschluss
von Geschéaften mit Hebelwirkung.

Hedge Fonds sind Anlagefonds, die einer limitierten
und professionellen Anlegerschaft angeboten wer-
den und in der Regel nur beschrankt handelbar sind.
Hedge Fonds verwenden typischerweise alternative
Anlagestrategien und -instrumente.

Die Gesellschaft kann nicht gewéhrleisten, dass un-
ter Berucksichtigung der Marktfluktuationen sowie
den inhéarenten Anlagerisiken die angestrebten An-
lageziele erreicht werden.

Jeder Teilfonds verfolgt die nachfolgend im Anhang
beschriebene spezifische Anlagepolitik innerhalb
der Bestimmungen der allgemeinen Anlagerichtli-
nien. Die im Anhang je Teilfonds bestimmten Fest-
legungen, Richtlinien, Beschrankungen usw. sind
ausschlaggebend fir die je Teilfonds umgesetzte
Anlagepolitik.

Ziel der Anlagepolitik aller Teilfonds ist die Erwirt-
schaftung eines Wertzuwachses in der Basiswéah-
rung des jeweiligen Teilfonds, Uberwiegend durch
Anlagen in Produkte, deren Wertentwicklung an die
Performance von weltweit angebotenen und zu-
ganglichen Hedge Produkten gekoppelt ist.

Das Fondsvermdgen wird unter anderem angelegt
in Wertpapieren, die an Bdrsen mit amtlichem Han-
del zugelassen sind oder in einen anderen Geregel-
ten Markt einbezogen sind, der anerkannt, fir das
Publikum offen und dessen Funktionsweise ord-
nungsgeman ist und in sonstigen zulassigen Ver-
mogenswerten unter Streuung der Anlagerisiken.
Freihdndige Geschéafte werden nur mit geeigneten
Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten,
die auf derartige Geschéfte spezialisiert sind, auf
der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage,
getatigt.

So kann das Fondsvermdégen in Anleihen oder an-
deren Instrumenten, so z.B. Zertifikate oder Partizi-
pationsscheine, investiert werden, die an die Wert-
entwicklung von Hedge Fonds, Dach-Hedge Fonds,
sonstigen Hedge Produkten oder Hedge Indizes
gekoppelt sind. Derartige Anleihen, die in der Regel
von Banken begeben sind, sind anstatt an eine fes-
te Verzinsung an die Wertentwicklung von Hedge
Fonds, Dach-Hedge Fonds, sonstigen Hedge Pro-
dukten oder Hedge Indizes gekoppelt. Der Wert der
Anleihe wird entsprechend Uber die Performance
der zu Grunde liegenden Basiswerte bestimmt. Zer-
tifikate und Partizipationsscheine sind Wertpapiere,
die Uber den Kapitalmarkt begeben werden. Das
Zertifikat oder der Partizipationsschein beteiligt den
Anleger unmittelbar an der Wertentwicklung eines
oder mehrerer der dem Schein zu Grunde liegen-
den Hedge Fonds, Dach-Hedge Fonds, sonstiger
Hedge Produkte oder Hedge Indizes und entwickelt
sich in der Regel entsprechend den zu Grunde lie-
genden Basiswerten.



Ergadnzend kann das Fondsvermdgen in ande-
ren Investmentfonds oder Investmentgesell-
schaften, die selbst Hedge Fonds sind, angelegt
werden. Die Zielfonds, in die investiert wird,
kénnen insbesondere auch nicht-regulierte
Fonds sein und dirfen ihr Vermégen in Wertpa-
pieren, liquiden Mitteln unterschiedlicher Wah-
rungen und in Warenterminkontrakten anlegen
sowie Techniken (wie z.B. Leerverkéaufe,
Schreiben von Derivaten usw.) und Instrumente
einschlieBlich derivativer Finanzinstrumente (wie
z.B. Optionen, Swaps, Futures und Terminkon-
trakte usw.) einsetzen. Die Zielfonds mussen in
ihrer Kreditaufnahme nicht beschrankt sein.

Des Weiteren kénnen im Fondsvermdgen inno-
vative Finanzierungstechniken eingesetzt wer-
den, insbesondere Swapgeschéfte. Insbesonde-
re ist beabsichtigt im Rahmen von Total Return-
Swaps vom Fonds vereinnahmte Zinsen gegen
die Performance aus Anlagen in Hedge Fonds
oder sonstigen Hedge Produkten zu tauschen.
Derartige Geschéafte werden ausschlieBlich mit
Adressen erster Ordnung durchgefiihrt, die auf
diese Geschéfte spezialisiert sind.

In Ubereinstimmung mit den nachfolgend ange-
fihrten Anlagebeschrankungen sowie im Ein-
klang mit der Anlagestrategie des jeweiligen
Teilfonds kann sich die Verwaltungsgesellschaft
der Techniken, Instrumente und OTC-Optionen
bedienen, die Wertpapiere, Wahrungen, Zinsen
und Indizes zum Gegenstand haben.

Der Fonds darf flissige Mittel halten. Dazu zah-
len neben Sicht- und Termineinlagen auch re-
gelméafRig gehandelte Geldmarktinstrumente mit
einer (Rest)-Laufzeit von bis zu 12 Monaten.

Der Fonds darf Kredite bis zur Hohe von 200%
des Nettofondsvermdgens aufnehmen.

Der Fonds wird keine Leerverkaufe tatigen. Die
der Vermdgensanlage des Fonds zu Grunde lie-
gen Einzelinvestitionen mit Bezug auf Hedge
Fonds oder sonstige Hedge Produkte kdnnen
sich jedoch dieser Technik bedienen.

Alle Anlagen lauten im Wesentlichen auf Wéh-
rungen der OECD-Mitgliedstaaten oder auf
EURO.

Der Fonds kann im Einklang mit den nachfol-
gend aufgefuhrten Regeln als Kaufer oder Ver-
kaufer von echten oder unechten Pensionsge-
schaften und als Leihgeber oder Leihnehmer
von Wertpapieren auftreten. Der Fonds darf
Wertpapiere nur im Rahmen eines standardisier-
ten Systems leihen oder verleihen, das von ei-
nem anerkannten Abrechnungsorganismus oder
von einem erstklassigen, auf derartige Geschéf-
te spezialisierten, Finanzinstitut organisiert wird.

Hedge Strategien

Im Gegensatz zum traditionellen Vermdégensmana-
gement weisen alternative Anlagestrategien zu-
sammenfassend folgende Merkmale aus:

Alternative Anlagestrategien nutzen sowohl
Long-Positionen (Positionen im Bestand) als
auch Short-Positionen (Leerverkauf — Positionen
nicht im Bestand)

Alternative Anlagestrategien kdnnen und setzen
haufig Geschéafte mit Hebelwirkung ein.

Alternative Anlagestrategien stellen im Gegen-
satz zum eher benchmarkorientierten traditionel-
len Vermdgensmanagement auf ein wertorien-
tiertes Vermégensmanagement ab und dies un-
abhéngig von steigenden, fallenden oder seitlich
tendierenden Mérkten.

Insofern generiert traditionelles Vermdgensma-
nagement im Gegensatz zu alternativen Invest-
mentstrategien Ertrédge, die starker korreliert
sind mit der Wertentwicklung der bedeutenden
Aktien- und Rentenmarktindizes.

Die folgende Darstellung zeigt die finf Sektoren
sowie deren wesentlichen Strategien, welche typi-
scherweise im Segment Alternativer Investments
verfolgt werden:



a) Relative Value b) Event Driven c) Opportunistic d) Managed Futures
Long/Short Equity Merger Arbitrage Global Macro Systematic

Equity Market Neutral Distressed Securities Market Timing Discretionary

Fixed Income Arbitrage  Special Situations Short Selling

Convertible Arbitrage Mixed Event Driven

Mixed Relative Value

e) Multi strategy

Kurzbeschreibung einiger Strategien:

a. Relative Value

Long/Short

Die Long/Short-Strategie kombiniert Long-
Positionen in Aktien oder Derivaten mit Leerver-
kaufen von Aktien, Aktienindex-Derivaten oder
anderen derivaten Instrumenten. Die Nettoposi-
tionen von Long/Short-Portfolios kénnen sich je
nach Marktlage zwischen Netto-Long und Netto-
Short bewegen.

Equity Market Neutral

Allgemein wird versucht, Long-Positionen in un-
terbewerteten und Short-Positionen in Uberbe-
werteten Aktien aufzubauen, mit der Zielsetzung,
gegenuber dem Gesamtaktienmarkt moglichst
neutral aufgestellt zu sein.

Fixed Income Arbitrage

Theoretisch ermittelte Preisunterschiede zwi-
schen ahnlichen Anleihen mit in der Regel kur-
zer Restlaufzeit werden in der Erwartung einer
Preisangleichung ausgenutzt. Im Rahmen dieser
Strategie wird die billige Anleihe gekauft und die
teurere verkauft.

Convertible Arbitrage

Diese Strategie bemiht sich aus relativen Preis-
ineffizienzen Kapital zu schlagen. Uber wandel-
bare Wertpapiere, normalerweise Wandelanlei-
hen, Wandelvorzugsaktien oder Warrants wer-
den Optionen, die meist billiger sind als ver-
gleichbare marktiibliche Optionen, gekauft. Die
der Option zu Grunde liegenden Aktien werden
leerverkauft oder die teurere Option wird an-
schlieRend verkauft.

b. Event Driven

Merger Arbitrage

Die Merger Arbitrage Strategie beinhaltet Anla-
gen in Wertpapieren von Unternehmen, die in ir-
gendeiner Art von auRergewdhnlichen Firmen-
transaktionen wie Ubernahme- und Fusionsan-
geboten, Aktienangeboten, Barofferten und
fremdfinanzierten Ubernahmeangeboten betrof-
fen sind. Im Rahmen dieser Strategie werden

normalerweise die Aktien des Unternehmens, das
Ubernommen wird oder im Begriff ist, mit einem an-
deren Unternehmen zu fusionieren, gekauft und die
Aktien der Ubernehmenden Gesellschaft leer ver-
kauft (Verkauf von geliehenen Aktien).

Distressed Securities

Aktien von Unternehmen, deren Kreditqualitat sich
verschlechtert hat oder die kurz vor oder bereits in
einem Konkursverfahren stehen oder von einer Re-
strukturierungsmafRnahme betroffen sind, werden
gekauft, in der Hoffnung, dass sich das angeschla-
gene Unternehmen wieder erholt.

Special Situations

Gegenstand dieser Strategie sind auRergewdhnli-
che Ereignisse, die sich erwartungsgemaR uber-
proportional auf die Aktienwertentwicklung eines
Unternehmens auswirken.

c. Opportunistic
Global Macro

Typischerweise kommen Strategien zur Anwen-
dung, in denen bestimmte Ereignisse antizipiert
werden, deren Auswirkungen vom Markt unter-
schéatzt werden. Opportunistische Strategien wen-
den sowohl Strategien, die dem Trend folgen, als
auch solche, die gegen den Trend stehen, an.

Market Timing

Vermdgenswerte oder Derivate, die sich am Anfang
eines Aufwartstrends zu befinden scheinen, werden
meist auf kurze Sicht gekauft. Verkauft werden An-
lagen, die sich am Anfang eines Abwartstrends zu
befinden scheinen.

Short Selling

Aktien und Anleihen werden leerverkauft, um diese
zu einem spéteren Zeitpunkt billiger zurtickzukau-
fen.

d. Managed Futures

Diese Strategie stellt in erster Linie darauf ab,
Trends an den Termin-, Finanz- und Warenmarkten
friihzeitig zu erkennen und davon vor allem durch
Futures zu profitieren. Durch die Uberwachung re-
levanter Angebots- und Nachfragefaktoren ist es
moglich, eine Destabilisierung der Lage zu erken-
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nen, bevor diese sich auf die zu Grunde liegen-
den Markte, z.B. den Rohstoffpreis, ausgewirkt
hat. Zu derartigen Faktoren kénnen zahlen das
Wetter, Richtlinien der relevanten Regierungs-
politik, politische und wirtschaftliche Ereignisse
im In- und Ausland usw.

Managed Futures — Systematic

Systemunterstiitzt und meist in Kombination mit
einem automatischen Handelsansatz werden im
Rahmen dieser Strategie Ublicherweise Positio-
nen Uber jede erdenkliche Zeitspanne hinweg
gehandelt. Strategien, die sich auf langfristige
Zeitspannen konzentrieren, wenden gewdhnlich
als Hauptstrategie die Trendverfolgung an. Stra-
tegien mit einem kurzfristigen Zeithorizont han-
deln haufig gegen den Trend.

Managed Futures — Discretionary

Im Gegensatz zu Managed Futures — Systema-
tic flieBen in die Umsetzung dieser Strategie er-
ganzend verstarkt subjektive Kriterien, Erfah-
rungen und Kenntnisse ein.

5. Anlagebeschrankungen

Leerverkaufe

Die Gesellschaft fuhrt keine Leerverkaufe durch.
Kreditaufnahme

Jeder Teilfonds kann zur Verfolgung seiner An-
lageziele dauerhaft von hierauf spezialisierten
Adressen erster Ordnung Kredite aufnehmen.

Jeder Teilfonds kann Kredite bis zu einer Hohe
von maximal 200% des Nettofondsvermdgens
des Teilfonds aufnehmen. Der Wert der Vermo-
genswerte des Fonds darf infolgedessen 300%
des Nettofondsvermdgens nicht Uberschreiten.

Das Kontrahentenrisiko ermittelt als Differenz
zwischen (i) dem Wert der durch den Teilfonds
im Rahmen von Kreditaufnahmen an den Kre-
ditgeber als Sicherheit Ubertragenen Vermo-
genswerte und (i) dem Wert, der durch den Teil-
fonds an den Kreditgeber geschuldeten Verbind-
lichkeiten, darf 20% des Fondsvermdgens des
Teilfonds nicht Uberschreiten. Weiter ist es je-
dem Teilfonds gestattet, im Rahmen eines stan-
dardisierten Systems Garantien zu stellen, die
keinen Eigentumsubertrag nach sich ziehen o-
der die das Kontrahentenrisiko auf andere Wei-
se begrenzen. Das kumulierte Kontrahentenrisi-
ko aus Kreditaufnahme und Wertpapierleihe darf
je Kreditgeber 20% des Fondsvermdgens des
Teilfonds nicht Uberschreiten.

Anlagen in andere Investmentfonds

Eine Investition der Teilfonds in andere Invest-
mentfonds ist nur zuldssig, soweit diese ihrer-
seits nicht mehr als 10% ihres Nettovermdgens
in andere Investmentfonds investieren.

Kein Teilfonds darf mehr als 20% seines Netto-
vermdgens in einen anderen Investmentfonds
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(zZielfonds) investieren. Hierbei gilt, dass jeder ein-
zelne Teilfonds eines Umbrella-Investmentfonds als
Einzelzielfonds zu betrachten ist, sofern jeder Ein-
zelzielfonds Dritten gegenuber nur fur seine eige-
nen Schulden, Verpflichtungen und Verbindlichkei-
ten haftet.

Jeder Teilfonds kann mehr als 50% der Vermo-
genswerte eines Zielfonds halten unter der Bedin-
gung, dass, sofern der Zielfonds ein Umbrella-
Fonds ist, das Investment des Teilfonds im Umbrel-
la-Fonds des Zielfonds weniger als 50% des Netto-
vermdgens des Teilfonds ausmacht.

Diese Einschrankungen sind nicht anwendbar bei
Investitionen in offene Investmentfonds, die mit den
Bestimmungen des Teil Il des Luxemburger In-
vestmentfonds Gesetzes vergleichbaren Anforde-
rungen beziglich Risikodiversifikation unterliegen
und die in ihrem Herkunftsland der laufenden ge-
setzlich vorgeschriebenen Uberwachung durch eine
seitens der Luxemburger Aufsichtsbehdrde aner-
kannten Aufsichtsbehédrde unterliegen, mit der Ziel-
setzung, den Anlegerschutz zu gewahrleisten. Dies
darf nicht zu einer unangemessenen Konzentration
der Investitionen der Gesellschaft in einen Zielfonds
fihren.

Die Zielfonds, in die die Gesellschaft investiert,
mussen hinreichend liquide sein, damit die Gesell-
schaft selbst an sie herangetragene Ricknahmean-
trage bedienen kann.

Die Gesellschaft wird nicht in Zielfonds aus solchen
Staaten investieren, welche nicht bei der Bekamp-
fung von Geldwésche im Sinne der internationalen
Vereinbarungen kooperieren.

Durch die Investition in andere Investmentfonds
kann es zu Kostendoppelbelastungen kommen, die
im Gepriften Rechenschaftsbericht erwahnt wer-
den. Soweit ein Teilfonds in einen anderen seitens
der Bayernlnvest Luxembourg S.A. oder einer an-
deren Gesellschaft, mit der die Bayerninvest
Luxembourg S.A. durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist,
verwalteten Investmentfonds investiert, werden kei-
ne Ausgabeaufschlage, Vertriebsprovisionen und
Rucknahmeprovisionen berechnet. Die dem Teil-
fonds in Rechnung gestellten Gebuhren (Verwal-
tungsgebihr, Anlageberater-/Fondsmanager-
honorar und Depotbankgebihr) werden, soweit die-
se Gebuhren identischen Beglnstigten zukommen,
um den Teil gekurzt.

Zielfonds werden zu banklblichen Konditionen er-
worben, so dass grundsatzlich lediglich eine gerin-
ge Doppelbelastung entstehen sollte. Dartber hin-
aus werden gegebenenfalls erlangte Gebihrener-
méaRigungen dem Teilfondsvermdgen gutgeschrie-
ben.

Weitergehende Anlagebeschrénkungen

Es ist den Teilfonds nicht gestattet:



a. mehr als 10% des Fondsvermégens zu inves-
tieren in Ubertragbare Wertpapiere und
Geldmarktpapiere, die nicht an einer Borse
notiert oder an einem anderen Geregelten
Markt, der anerkannt, fur das Publikum offen
und dessen Funktionsweise ordnungsgeman
ist, gehandelt werden;

b. mehr als 10% der Wertpapiere der gleichen
Art ein und desselben Emittenten zu erwer-
ben, soweit diesbeziigliche Angaben verfug-
bar sind;

c. mehr als 20% des Fondsvermdgens in Wert-
papieren ein und desselben Emittenten zu in-
vestieren.

Die unter a) bis c) angefihrten Beschrankungen
gelten nicht fur Wertpapiere, die von OECD-
Mitgliedsstaaten bzw. deren Gebietskorper-
schaften oder von internationalen Organismen
offentlich-rechtlichen Charakters oder Organis-
men gemeinschaftsrechtlichen, regionalen oder
internationalen Charakters oder von Kredit- bzw.
Finanzinstituten mit offentlich-rechtlichem Cha-
rakter, von deutschen Landesbanken resp. an-
deren Teilen der deutschen Landesbankkonzer-
ne oder deutschen Sparkassen begeben oder
garantiert werden, sowie fir Schuldverschrei-
bungen, z.B. Pfandbriefe, deren Gegenwert ge-
mal den gesetzlichen Vorschriften in Vermo-
genswerten anzulegen ist, die wahrend der ge-
samten Laufzeit der Schuldverschreibungen die
sich daraus ergebenden Verbindlichkeiten aus-
reichend decken und vorrangig fiir die beim Aus-
fall des Emittenten fallig werdenden Rickzah-
lungen des Kapitals und der Zinsen bestimmt
sind.

Wertpapiere begeben oder garantiert von sons-
tigen Kredit- bzw. Finanzinstituten mit einem
Mindestrating von A+ (S&P) oder vergleichbar,
dirfen je Emittent nicht mehr als 35% des Teil-
fondsvermdgens ausmachen.

Weiter gelten die unter a) bis c) aufgefihrten
Beschrankungen nicht in Bezug auf Einlagen
des Fonds, die zu 100% bei der Depotbank
gehalten werden kénnen sowie fur Geldmarktin-
strumente, die von der Depotbank begeben
werden.

Die unter a), b) und c) aufgefiihrten Beschréan-
kungen sind nicht auf Wertpapiere anwendbar,
welche von Zielfonds begeben werden.

Derivative Instrumente

Der Einsatz von derivativen Instrumenten, unter
anderem, Optionen, Finanzterminkontrakte und
Optionen auf diese Kontrakte, Swapgeschéfte
im Rahmen freihdndiger Geschéfte sowie weiter
die Techniken Wertpapierleihe, echte und un-
echte Pensionsgeschéfte sind statthaft.

Alle derivativen Instrumente muissen an einem
Geregelten Markt oder im Freiverkehr mit Fi-

nanzinstituten erster Ordnung, die auf solche Ge-
schéafte spezialisiert sind, gehandelt werden. Die
Gesamtsumme der Verbindlichkeiten aus gehandel-
ten derivativen Instrumenten darf den Wert des Ge-
sellschaftsvermégens nicht Giberschreiten.

a. Einschrankungen in Bezug auf den Einsatz von
derivativen Instrumenten

Die Sicherheitenbestellung im Zusammenhang mit
an Geregelten Markten gehandelten derivativen In-
strumenten und Verpflichtungen aus freihdndigen
Geschaften in derivativen Instrumenten dirfen 50%
des Vermdgens des Teilfonds nicht Ubersteigen.
Gezahlte Pramien fir offene, gekaufte Optionen
sind auf diese Grenze anzurechnen. Die Gesell-
schaft ist verpflichtet zumindest in der Hohe der Si-
cherheitenbestellung liqguide Anlagen vorzuhalten.
Liguide Anlagen sind Termingelder, regelmafig ge-
handelte Geldmarktinstrumente mit einer Restlauf-
zeit von weniger als 12 Monaten sowie auch
Schatzbriefe und Anleihen der Mitgliedsstaaten der
OECD bzw. deren Gebietskorperschaften oder von
internationalen Organismen 6ffentlich-rechtlichen
Charakters sowie liquide Anleihen von Emittenten
erster Ordnung, die an einer Wertpapierbdrse no-
tiert sind oder an einem Geregelten Markt, der an-
erkannt, fur das Publikum offen und dessen Funkti-
onsweise ordnungsgemaln ist, gehandelt werden.

Die Gesellschaft darf Sicherheitenbestellungen
nicht Uber Kredite finanzieren.

Der Rohstoffmarkt ist der Gesellschaft ausschlief3-
lich Gber Termingeschéfte zuganglich. Abweichend
hiervon ist es der Gesellschaft gestattet, in an Ge-
regelten Markten gehandelten Edelmetallen zu in-
vestieren.

Die Gesellschaft muss Uber eine ausreichende Di-
versifikation eine angemessene Risikoverteilung si-
cherstellen.

Die Sicherheitenbestellung respektive Verpflichtung
fir eine offene Position in einem einzigen an einem
Geregelten Markt gehandelten Kontrakt auf deriva-
tive Finanzmarktinstrumente oder einem einzigen
freihdndig gehandelten Kontrakt auf derivative Fi-
nanzmarktinstrumente darf 5% des Nettovermo-
gens des Teilfonds nicht Ubersteigen. Abweichend
hiervon darf die Sicherheitenbestellung bei den
Hauptmarktindizes 20% des Nettovermdgens des
Teilfonds nicht Ubersteigen.

Gezahlte Pramien fur offene gekaufte Optionen mit
identischen Ausstattungsmerkmalen dirfen 5% des
Nettovermégens des Teilfonds nicht Ubersteigen.
Die Sicherheitenbestellung im Zusammenhang mit
derartigen Geschéaften darf 50% des Vermdgens
des Teilfonds nicht Ubersteigen. Gezahlte Pramien
fur offene gekaufte Optionen sind auf diese Grenze
anzurechnen.

Es ist der Gesellschaft nicht gestattet, offene Posi-
tionen in derivativen Finanzmarktinstrumenten auf
ein und demselben Rohstoff oder ein und derselben
Kategorie von Finanzmarktterminkontrakten zu hal-
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ten, deren Sicherheitenbestellung (Instrumente
gehandelt an Geregelten Méarkten) sowie Ver-
pflichtungen (Instrumente freihdndig gehandelt)
20% des Nettovermogens des Teilfonds uber-
steigen.

Die Verpflichtung im Zusammenhang mit frei-
héandigen Geschéaften auf derivative Finanz-
marktinstrumente entspricht der Summe der
aufgelaufenen unrealisierten Verluste.

b. Wertpapierleihe

Im Rahmen der Wertpapierleihe muss der
Fonds grundsatzlich eine Sicherheit erhalten,
deren Wert bei Abschluss des Vertrages min-
destens dem Wert der verliehenen Wertpapiere
entspricht. Die Sicherheit muss in Form von li-
quiden Mitteln und/oder von Wertpapieren, die
von einem Mitgliedstaat der OECD oder seinen
Gebietskdrperschaften oder von supranationa-
len Institutionen oder Einrichtungen gemein-
schaftlicher, regionaler oder weltweiter Natur
begeben oder garantiert werden, gegeben wer-
den. Die Sicherheiten bleiben zugunsten des
Fonds bis zum Ablauf des Vertrages gesperrt.
Dieser Garantie bedarf es nicht, wenn die Wert-
papierleihe Uber Euroclear, Clearstream oder
Uber einen anderen anerkannten Abrechnungs-
organismus, die dem Leihgeber die Rickerstat-
tung seiner Wertpapiere auf dem Wege einer
Garantie oder anders sicherstellt, durchgefuhrt
wird. Die Wertpapierleihe erfolgt ausschlief3lich
mit Adressen erster Ordnung, die auf derartige
Geschéfte spezialisiert sind.

Die Wertpapierleihe darf, sofern der Fonds als
Leihgeber auftritt, 50% des Wertes des Wertpa-
pierbestandes eines Teilfonds nicht Uberschrei-
ten. Die Wertpapierleihe darf nicht langer als 30
Tage laufen. Diese Beschrénkung gilt nicht,
wenn der Fonds jederzeit das Recht auf Kindi-
gung des Vertrages und Ruckgabe der verliehe-
nen Wertpapiere geltend machen kann.

c. Unechte und echte Pensionsgeschéfte

Die Gesellschaft kann unechte und echte Pensi-
onsgeschéfte sowohl als Kaufer als auch als
Verkaufer mit Adressen erster Ordnung, die auf
diese Geschéafte spezialisiert sind, tétigen. Die
Wertpapiere, die Gegenstand des Kontraktes
sind, durfen nicht verduRBert werden, bevor das
Ruckkaufrecht des Kontrahenten ausgelbt wor-
den ist oder der Rickkauftermin abgelaufen ist,
es sei denn, die Gesellschaft hatte andere Mog-
lichkeiten ihre Verpflichtung abzudecken. In Be-
zug auf Rickkaufverpflichtungen muss die Ge-
sellschaft darauf achten, den Umfang der hier
angesprochenen Geschéfte derartig zu gestal-
ten, dass sie zu jeder Zeit ihren Rickkaufver-
pflichtungen nachkommen kann.

Agiert die Gesellschaft als Kaufer bei Pensions-
geschéften mit fester Ricknahmevereinbarung
gelten die gleichen Bedingungen.
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Agiert die Gesellschaft als Verkaufer eines Pensi-
onsgeschéftes kann die Gesellschaft die in Pension
gegebenen Titel wéhrend der gesamten Laufzeit
des Pensionsgeschéftes nicht Ubertragen, verpfan-
den oder erneut in anderer Form disponieren. Die
Gesellschaft muss bei Falligkeit des Pensionsge-
schéaftes Uber ausreichend Mittel verfigen, um ge-
gebenenfalls den vereinbarten Ricknahmepreis an
den Kaufer zu zahlen.

Die Gesellschaft wird in den Jahres- und Halbjah-
resberichten die Summe der offenen echten und
unechten Pensionsgeschéfte zum Stichtag der Be-
richterstattung angeben.

Sonstige Anlagebeschrankungen

Die Gesellschaft tatigt keine Investitionen in Immo-
bilien oder Beteiligungen an Immobiliengesellschaf-
ten.

Investitionen in nicht gelistete oder nicht an Gere-
gelten Markten gehandelte Unternehmen, so ge-
nannte Private Equity, sind auf maximal 10% des
Teilfondsvermdgens beschrankt.

Uberschreitungen der Anlagebeschrankungen auf
andere Weise als durch Anlageentscheidungen

Werden die oben angefiihrten prozentualen Gren-
zen aus anderen Griinden als aus Anlageentschei-
dungen (Marktbewegungen, Rechteausibung,
Ruckkéaufe usw.) Uberschritten, dann wird die Ge-
sellschaft vorrangig, unter Wahrung der Interessen
der Aktionare, durch Verauf3erung eine Bereinigung
der Situation herbeifiihren.

6. Risikohinweise

Interessierten Investoren wird empfohlen, sorgféltig
die Vor- und Nachteile einer Investition in Aktien der
Gesellschaft zu uberprifen.

Der Wert der Aktien der Gesellschaft kann sowohl
steigen als auch fallen. Die genannten Anlageziele
und Anlagepolitiken enthalten keine Leistungsga-
rantie.

Die Investition in Aktien der Gesellschaft ist mit er-
héhten Risiken verbunden. Der Verlust von wesent-
lichen Teilen des investierten Kapitals bis hin zu ei-
nem Totalverlust sind moglich. Die Zeichnung von
Aktien der Gesellschaft richtet sich an eine aufge-
klarte risikobewusste Kundschaft. AusschlieBlich
Kapital, dessen Verlust der Investor verkraften
kénnte, sollte in eine Anlage dieser Art investiert
werden. Vor dem Kauf der Aktien der Gesellschaft
ist ein Gesprach mit dem Vermdgensberater anzu-
raten.

Aktien der Gesellschaft kdnnen an der Borse notiert
werden; dies ist jedoch keine Gewahr fur einen li-
quiden Markt in Aktien der Gesellschaft.

Die Gesellschaft unterliegt keiner gesetzlichen Si-
cherungseinrichtung.

Wechselkursdnderungen kdénnen den Wert der in
der Regel in lokalen Wahrungen getétigten Investi-



tionen der Gesellschaft beeinflussen und kon-
nen sich somit auch negativ auf die Wertent-
wicklung der Gesellschaft auswirken.

Die Gesellschaft wird neu gegriindet und hat zur
Zeit keine operative Vergangenheit und keine
Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten. Die
historische Performance der bestellten Anlage-
berater/[Fondsmanager lasst keine Ruckschlis-
se auf die kunftige Entwicklung zu.

Die Gesellschaft hat keine exklusiven Anspri-
che an den Leistungen der Verwaltungsratsmit-
glieder, der Depotbank sowie anderen involvier-
ten Dritten. Keine Regelung des Prospektes halt
die Verwaltungsratsmitglieder, die Depotbank
oder andere involvierte Dritte davon ab, ihre
Dienstleistungen anderen Gesellschaften zur
Verflgung zu stellen und dafir ein entsprechen-
des Entgelt zu vereinnahmen. Interessenskon-
flikte konnten punktuell insbesondere dadurch
entstehen, dass der Anlageberater/Fondsma-
nager in dieser Tatigkeit auch fur andere Pro-
fessionelle des Finanzsektors tatig sein kann.
Eine leistungsbezogene Vergitung kann ein An-
reiz sein, Investments zu tatigen, die riskanter
oder spekulativer sind, als es der Fall wére,
wenn keine solche Vergutung vereinbart wére.

Die selektierten Anlageprodukte kénnen Ruck-
nahmebeschrankungen unterliegen, was zur
Folge hat, dass solche Anlagen weniger liquide
sind. Dies kann zur Folge haben, dass Teile aus
dem Verkaufserlés von Anlageprodukten mit
Rucknahmebeschréankungen der Gesellschaft
nur zeitverzogert zuflieen.

Die Bewertung von Investitionen der Gesell-
schaft in anderen Investmentfonds wird von de-
ren Administration bestimmt und basiert horma-
lerweise auf ungepruften Interimbewertungen,
die dann zwischendurch oder nach erfolgter Pri-
fung nach oben oder unten angepasst werden
kénnen. Sowohl die Bewertungsfrequenz als
auch der Bewertungstag kénnen von denen der
Gesellschaft abweichen. Unabhéngig von der
Entwicklung der zu Grunde liegenden Vermo-
genswerte, flieBen diese Anpassungen im Zeit-
ablauf in die Ermittlung des Nettoinventarwertes
der Gesellschaft ein.

Zielfonds mit Hedge-Fonds-Charakter sind in
der Regel weniger transparent als herkdmmliche
Investmentfonds. Dieser Transparenzmangel
kann Anderungen in Bezug auf Konzeption und
Ausrichtung der umgesetzten Anlagepolitik beim
Zielfonds verschleiern.

Es ist moglich, dass das Domizil eines Zielfonds
es der Gesellschaft erschweren koénnte, ihre
rechtlichen Anspriiche geltend zu machen.

Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass
insbesondere die Markte fur Terminkontrakte
und Optionen, in welche die selektierten Anla-
geprodukte investieren kénnen, ausgesprochen

volatil sind. Das Risiko, im Zusammenhang mit die-
sen Markten und/oder Leerverk&ufen/Kreditaufnah-
men einen Verlust zu erleiden, ist daher entspre-
chend hoch. Die Wertentwicklung des Fonds wird
von der Wertentwicklung der selektierten Anlage-
produkte und der Veréanderungen an den Wertpa-
pier-, Waren-, Termin-, Geld- und Devisenmarkten
bestimmt.

Einsatz von derivativen Instrumenten: die Gesell-
schaft kann bdrsennotierte und/oder am Geregelten
Markt gehandelte derivative Instrumente einsetzen
mit der Zielsetzung der Kurssicherung, aber auch
im Dienste der verfolgten Anlagestrategie. Derivati-
ve Kontrakte kénnen die langfristige Wertentwick-
lung der Gesellschaft beeinflussen oder finanzielle
Verpflichtungen bedingen, die weiter verstarkt wer-
den kdnnen durch Hebeleinsatz und Kursverande-
rungen der zu Grunde liegenden Werte.

Beim Einsatz von derivativen Instrumenten ist die
Gesellschaft insbesondere folgenden Risiken aus-
gesetzt:

Marktrisiko: verlustbringende Wertentwicklung der
derivativen Kontrakte als Konsequenz von entspre-
chenden Kursverdnderungen der zu Grunde lie-
genden Basiswerte

Liguiditatsrisiko: eine der Kontrahentenparteien
kann ihren laufenden Verpflichtungen nicht nach-
kommen

Managementrisiko: das interne Risikolberwa-
chungssystem einer Partei zur Uberwachung der
mit dem Handel von derivativen Instrumenten ein-
hergehenden Risiken erweist sich als unangemes-
sen oder fehlerhaft

Teilnehmer am OTC-Markt sind Kontrahentenrisi-
ken ausgesetzt. Jeder Teilnehmer muss sich darauf
verlassen, dass die Gegenpartei ihren Verpflichtun-
gen laufend nachkommen kann. Beim Handel Uber
die Borse wird dieses Risiko von der Clearingstelle
Ubernommen. Mdoglicherweise ist fur OTC-
Teilnehmer die Verpflichtung des Kontrahenten
nicht einklagbar.

Es besteht keine Sicherheit, dass die mit dem Ein-
satz von derivativen Instrumenten verfolgten Ziel-
setzungen erreicht werden.

Handel in Terminkontrakten und Optionen: der Wert
der Uber Geregelte Markte oder freihdndig gehan-
delte derivativen Instrumente kann sich sehr volatil
entwickeln. Dies gilt ebenso fir den Zahlungsfluss
aus Swap-Vereinbarungen. Preisbeeinflussend sind
unter anderem Zinsséatze, Angebot und Nachfrage,
Handel, Einschrankungen des Devisenverkehrs,
Steuern, politische, wirtschaftliche, militarische und
geldliche Notlagen sowohl im nationalen als auch
im internationalen Kontext.

Wegen der Hebelwirkung kénnen Optionen sich vo-
latiler entwickeln als die zu Grunde liegenden Ba-
siswerte. Beim Kauf von Optionen kann maximal
die gezahlte Pramie verloren gehen. Beim Verkauf
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von ungedeckten Kauf-Optionen ist das Risiko
theoretisch unlimitiert, da der Schreiber der Op-
tion seiner Lieferverpflichtung nachkommen
muss, indem er den Basiswert zum dann gil-
tigen Marktpreis, der deutlich Gber dem verein-
barten Ausiuibungspreis der Option liegen kann,
erwerben muss. Beim Verkauf von Verkauf-
Optionen besteht das Risiko darin, Basiswerte
zum vereinbarten Ausubungspreis Ubernehmen
und zahlen zu missen, deren Marktwert aber
dann deutlich unter dem Ausubungspreis liegen
kann. Der Einsatz von Optionsstrategien kann,
trotz vielleicht korrekt eingeschétzter Entwick-
lung der Basiswerte, unter dem Einfluss der o-
ben angefuhrten Faktoren zu erheblichen Ver-
lusten flhren. Entsprechend hoch sind die Preis-
volatilitdt und das Verlustrisiko der Gesellschatft.

Leerverkdufe (Short Selling): der Gesellschaft ist
es nicht gestattet, Leerverkaufe zu tatigen. Die
selektierten Anlageprodukte kénnen jedoch von
dieser Technik Gebrauch machen. Das Risiko
des Leerverkdufers ist theoretisch unlimitiert,
bedingt dadurch, dass kein oberes Limit fur den
Ruckkauf des verkauften Wertes besteht.

Absicherung: der Gesellschaft ist es gestattet,
mit der Zielsetzung, das Gesamtrisiko des
Fonds zu reduzieren, Absicherungsstrategien
einzusetzen. Uber Absicherungsstrategien wer-
den gegenlaufige Positionen zu bestehenden
Einzelinvestitionen aufgebaut. Die verlust- oder
gewinnbringende Wertentwicklung der Einzelpo-
sition bleibt somit bestehen, wird aber in Abhan-
gigkeit vom Absicherungsgrad ansatzweise
neutralisiert. In Abhangigkeit von der Marktent-
wicklung kénnen der Gesellschaft Absicherungs-
instrumente eventuell nur eingeschrankt oder zu

ungunstigen Bedingungen zur Verfiigung stehen.

Der Erfolg der Absicherung héngt von der kinf-
tigen Richtung der effektiven Wertentwicklung
der zu Grunde liegenden Investitionen sowie
von deren Vorhersehbarkeit ab. Der Einfluss
unerwarteter Veranderungen der Rahmenbedin-
gungen (z.B. Zinsen, Wahrungen) kann dazu
fihren, dass sich die eingesetzte Absicherung,
im Vergleich zu einem Portfolio ohne Absiche-
rung, werthemmend auswirkt. Weiter kann sich
die Korrelation zwischen der Absicherung und
den der Absicherung zu Grunde liegenden In-
vestitionen im Zeitablauf verdndern. Diese Im-
perfektionen kdnnen dazu fihren, dass die Ge-
sellschaft die Uber Absicherungsstrategien an-
gestrebten Zielsetzungen nicht oder nur unvoll-
sténdig erreicht.

Hebelwirkung: die Gesellschaft kann Kredite
auch zu Investitionszwecken aufnehmen. Im
Verhéltnis zum Gesellschaftskapital kann der
Umfang der ausstehenden Kredite erheblich
sein. Entsprechend wird der Ergebnisausweis
der Gesellschaft vom Umfang der zu zahlenden
Zinsen sowie von deren Hohe beeinflusst. Die
Zinslast kann im ungunstigen Fall Uber der
Summe der Gewinne und Einnahmen aus der
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Vermdgensanlage liegen. Auch derivative Instru-
mente sind Instrumente mit Hebelwirkung.

Ruckkéaufe: die Liquidation von Vermodgensteilen
der Gesellschaft kann moglicherweise nur zeitver-
z6gert vollzogen werden; insofern kann die Gesell-
schaft eventuell nicht in der Lage sein, den Antra-
gen der Aktiondre auf Rickkauf von Aktien umge-
hend nachzukommen.

7. Anlageberater und Fondsmanager
Anlageberater

Der Verwaltungsrat der Gesellschaft kann fiir einen
oder mehrere Teilfonds einen Anlageberater bestel-
len. Die je Teilfonds bestellten Anlageberater sind
dem Anhang zu entnehmen.

Der Anlageberater beréat die Gesellschaft beziiglich
der Verwaltung der Vermégenswerte des Teilfonds
und bei der Umsetzung und Uberwachung der In-
vestmentpolitik des Teilfonds.

In der Auslibung der aus der Erméchtigung abgelei-
teten Pflichten und in der Ausfiihrung seiner Aufga-
ben wird sich der Anlageberater an die fur den je-
weiligen Teilfonds durch die Gesellschaft festgeleg-
te Anlagepolitik und Anlagerichtlinien halten.

Mit den Anlageberatern hat die Gesellschaft ent-
sprechende Vertrage abgeschlossen.

Der Anlageberater unterstitzt die Gesellschaft bei

< der Identifikation von Anlageprodukten, deren
Strategien im Hinblick auf die verfolgten anlage-
politischen Ziele des Teilfonds am geeignesten
erscheinen;

e der Selektion von Anlageinstrumenten im Rah-
men eines strukturierten Selektionsprozesses
auf Basis quantitativer und qualitativer Kriterien;

e der Selektion von Hedge Fonds Managern im
Rahmen eines strukturierten Selektionsprozes-
ses auf Basis quantitativer und qualitativer Krite-
rien;

» der laufenden Uberwachung der selektierten
Produkte in Bezug auf die umgesetzte Anlage-
politik, die Wertentwicklung usw.

Dem Anlageberater steht ein Honorar zu, das auch
eine performanceabhéngige Komponente beinhal-
ten kann, die an die Wertentwicklung des Teil-
fondsvermdgens gekoppelt ist. Naheres zum Anla-
geberaterhonorar ist der Beschreibung des jeweili-
gen Teilfonds im Anhang zu diesem Prospekt zu
entnehmen. Das Honorar des Anlageberaters inklu-
sive der performanceabhéngigen Komponente kann
Bestandteil der dem Fonds belasteten Verwal-
tungsgebihr sein. Naheres zur Verwaltungsgebihr
ist der Beschreibung des jeweiligen Teilfonds im
Anhang zu diesem Prospekt zu entnehmen.

Fondsmanager

Darliber hinaus kann der Verwaltungsrat der Ge-
sellschaft Tatigkeiten des Fondsmanagements auf



einen oder mehrere Fondsmanager auslagern.
In einem solchen Fall ist der Fondsmanager er-
méchtigt, Anlageentscheidungen und Verfugun-
gen Uber die Vermdgenswerte des Teilfonds im
Rahmen der taglichen Anlagepolitik zu treffen.
Die je Teilfonds bestellten Fondsmanager sind
dem Anhang dieses Prospekts zu entnehmen.
Der Fondsmanager kann bei seinen Anlageent-
scheidungen ebenfalls von einem Anlageberater
entsprechend den obigen Ausfiihrungen beraten
werden.

8. Depotbank/Domizilierungsstelle/ Zentral-
administration/Administrative Stelle

Depotbank/Domizilierungsstelle

Als Depotbank bestellt worden fur die Verwah-
rung der Vermogenswerte der Gesellschaft ist
die Banque LBLux S.A. mit Sitz in Luxemburg
(im Folgenden die ,Depotbank”). Die Aufgaben
und Pflichten der Depotbank sind im Depot-
bankvertrag vom 25. April 2005 festgehalten.

Die Gesellschaft hat der Depotbank die Verwah-
rung der Vermdgenswerte aller Teilfonds des
Fonds Ubertragen. Die Depotbank fuhrt alle Ge-
schéafte aus, die die tagliche Abwicklung von
Fondsangelegenheiten betreffen. Das Fonds-
vermdgen, d.h. alle flissigen Mittel, Wertpapiere
und sonstigen gesetzlich zulassigen Vermo-
genswerte, werden von der Depotbank im aus-
schlielichen Interesse der Aktionare der Ge-
sellschaft verwahrt.

Die Depotbank kann unter ihrer Verantwortung
und mit Einverstandnis der Gesellschaft andere
Banken im Ausland, Broker und Clearingstellen
(z.B. Clearstream und Euroclear) mit der Ver-
wahrung von Wertpapieren des jeweiligen Teil-
fonds beauftragen. Die Depotbank ist verant-
wortlich fur die Abwicklung gekaufter und die
Lieferung verkaufter Wertpapiere. Sie ist befugt,
fir die Gesellschaft die Entgegennahme von Di-
videnden und Zinsen sowie die Ausibung von
Rechten aus Wertpapieranlagen vorzunehmen.

Die Depotbank darf nur auf Anweisung der Ge-
sellschaft hin und in Ubereinstimmung mit den
Bestimmungen der Gesellschaftssatzung sowie
dem Gesetz vom 20. Dezember 2002 Uber das
Fondsvermdgen verfigen oder fur den Fonds
Zahlungen an Dritte vornehmen.

Die Depotbank sorgt insbesondere dafir, dass:

e die Ausgabe, die Ricknahme, die Auszah-
lung des Rucknahmepreises, die Umwand-
lung und die Aufhebung von Aktien fur den
Fonds durch die Gesellschaft in Uberein-
stimmung mit dem Gesetz und der Gesell-
schaftssatzung ausgefihrt werden;

* bei Geschéften, die sich auf das Vermdgen
eines Teilfonds beziehen, der Gegenwert zu-
gunsten des entsprechenden Teilfonds in-
nerhalb des Ublichen Zeitraums eingeht;

- die Ertrage eines jeden Teilfonds in Uberein-
stimmung mit der Gesellschaftssatzung verwen-
det werden.

Im Einklang mit den diesbezuglichen Bestimmun-
gen des Luxemburger Gesetzes haftet die Depot-
bank den Aktiondren fur erlittene Verluste, die auf
ein(e) fehlerhafte(s) Verhalten oder Ausfuhrung der
Depotbank bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben
und Pflichten zuriickzufuhren sind.

Die Gesellschaft oder die Depotbank kénnen die
Depotbankbestellung jederzeit schriftlich mit einer
dreimonatigen Frist kindigen. Die Gesellschaft
kann jedoch die Depotbank nur abberufen, wenn
eine neue Depotbank die Funktionen und Pflichten
einer Depotbank geméal den Bestimmungen der
Gesellschaftssatzung sowie des Gesetzes vom 20.
Dezember 2002, innerhalb zweier Monate vom Da-
tum der Kindigung an, Ubernimmt. Nach ihrer Ab-
berufung muss die Depotbank ihre Funktionen so
lange fortsetzen, als es erforderlich ist, um das ge-
samte Fondsvermdgen an die neue Depotbank zu
Ubertragen.

Im Falle einer Kindigung durch die Depotbank ist
die Gesellschaft verpflichtet, eine neue Depotbank
zu bestellen, die die Funktionen und Pflichten der
Depotbank tbernimmt. In diesem Fall bleiben die
Funktionen der Depotbank ebenfalls weiter beste-
hen, bis das Fondsvermdgen an die neue Depot-
bank uUbertragen worden ist.

Die Depotbank wurde in Form einer Aktiengesell-
schaft (société anonyme) gegriundet und hat ihren
Sitz in 3, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg und
ist am 01.04.2001 aus der Fusion der Bayerische
Landesbank S.A. und der Helaba Luxemburg -
Landesbank Hessen-Thiringen International S.A.
hervorgegangen. Das haftende Eigenkapital belauft
sich per 31.12.2005 auf 420,6 Mio. EURO.

Die Gebuhren der Depotbank sind im Kapitel ,Aus-
gaben des Fonds* beschrieben.

Der Banque LBLux S.A. wird weiter die Funktion
der Domizilierungsstelle der Gesellschaft Ubertra-
gen. Mit der Banque LBLux S.A hat die Gesell-
schaft am 25. April 2005 einen entsprechenden
Vertrag abgeschlossen, der jederzeit schriftlich mit
einer dreimonatigen Frist gekiindigt werden kann.

Administrative Stelle

Die Aufgaben der Bayerninvest Luxembourg S.A.
erstrecken sich auf die Koordination und Uberwa-
chung der Verwaltungstatigkeiten der Gesellschaft.
Die Administrative Stelle wird nur die Aufgaben 0-
bernehmen, die entsprechend Kapital D des Rund-
schreibens 91/75 vom 21. Januar 1991 nicht explizit
der Zentraladministration vorbehalten sind.

Mit der Bayernlnvest Luxembourg S.A. hat die Ge-
sellschaft am 25. April 2005 einen entsprechenden
Vertrag abgeschlossen, der jederzeit schriftlich mit
einer dreimonatigen Frist gekiindigt werden kann.
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Die Bayerninvest Luxembourg S.A. bezieht eine
Gebihr (Verwaltungsgebihr). Die Verwaltungs-
gebihr kann auch eine performanceabhangige
Komponente enthalten. Die Zusammensetzung
der Verwaltungsgebihr je Teilfonds sowie deren
Berechnungsmodalitdten werden im Anhang
wietergehend bestimmt.

Zentraladministration

Die Gesellschaft hat der UNICO Financial Servi-
ces S.A. mit Sitz in Luxemburg mit Vertrag vom
25. April 2005 im Wesentlichen die folgenden
Aufgaben Ubertragen: Buchhaltung der Fonds,
Bewertung des Fondsvermdgens, Ermittlung
des Nettoinventarwertes und die Vorbereitung
der Jahres- und Halbjahresberichte sowie samt-
liche Aufgaben der Zentraladministration.

Des Weiteren erstrecken sich die Aufgaben auf
die Abwicklung der Zeichnungen, Ricknahmen
und Umwandlungen von Aktien der Gesellschatft,
die Fuhrung des Aktienregisters, die Ausgabe
von Aktienzertifikaten und deren Annahme zum
Ersatz, zur Ricknahme oder zur Umwandlung
sowie die Organisation und die Uberwachung
des Versands von Mitteilungen und anderen Un-
terlagen an die Aktionére.

Der Vertrag kann mit einer Frist von 3 Monaten
gekindigt werden.

Die Gebihren fur die Zentraladministration sind
im Kapitel ,Ausgaben des Fonds" beschrieben.
Die Servicestellenleistung erfolgt zu marktubli-
chen Konditionen.

9. Nettoinventarwertermittlung

Fur die Bestimmung des Ausgabe-, Umwand-
lungs- und Ricknahmepreises wird der Nettoin-
ventarwert pro Aktie fir sdmtliche Aktienklassen
periodisch, in keinem Fall weniger als einmal
monatlich, so, wie im Anhang fiir jeden Teilfonds
festgelegt berechnet (ein jeder solcher Tag, an
welchem der Nettoinventarwert bestimmt wird,
wird Bewertungstag genannt). In jedem Fall a-
ber, wo bei der Bewertung der Aktien einer
Klasse ein Bewertungstag auf einen Tag fallt,
welcher in Luxemburg kein Bankarbeitstag ist
oder welcher ein Feiertag bei einer Borse ist, die
den hauptsachlichen Markt fir einen wesentli-
chen Teil der dieser Aktienklasse zuzurechnen-
den Anlagen der Gesellschaft darstellt, oder falls
es ein sonstiger Feiertag ist und deshalb dies
die Festsetzung eines richtigen Marktwertes der
dieser Aktienklasse zuzurechnenden Anlagen
der Gesellschaft erschwert, ist der Bewertungs-
tag fur die Aktien der betroffenen Klasse der
nachstfolgende Arbeitstag in Luxemburg, wel-
cher nicht ein solcher Feiertag ist.

Der Nettoinventarwert der Aktien der Gesell-
schaft wird fur jede Aktienklasse der Gesell-
schaft pro Aktie jeder Klasse in der fir die re-
spektive Aktienklasse geltenden Referenzwéh-
rung ausgedriickt. Der Nettoinventarwert wird an
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jedem Bewertungstag bestimmt, indem zum Ge-
schéaftsschluss des Bewertungstages der Teil des
Nettovermdgens der Gesellschaft, welcher der je-
weiligen Aktienklasse zuzurechnen ist und der je-
weils den Wert der Aktiva darstellt, vermindert wird
um den Wert der Passiva, welche dieser Aktien-
klasse zuzurechnen sind, und durch die Zahl der an
diesem Bewertungstag im Umlauf befindlichen Ak-
tien der betroffenen Klasse geteilt wird. Als Aktiva
des Gesellschaftsvermdgens sind anzusehen:

a.

. die Grundungskosten der

alle Kassenbestande in bar oder in Form von
Depositen, einschliel3lich aufgelaufener und falli-
ger Zinsen;

. alle Wechsel, verbrieften Forderungen und Buch-

forderungen (einschlieRlich Erlése aus dem Ver-
kauf von Vermogenswerten, fir welche der Erl6s
noch nicht erhalten wurde);

. Aktien oder Anteile von Organismen fir gemein-

same Anlagen, alle Schuldverschreibungen,
Time-notes, Aktien, Obligationen, Vorzugsaktien,
Bezugsrechte, Optionsscheine, Optionen sowie
alle anderen Anlagen und Wertpapiere, welche
der Gesellschaft gehdren oder auf welche sie ein
vertragliches Recht hat;

. alle Aktien und Gratisaktien, welche der Gesell-

schaft zustehen;

. soweit die Gesellschaft hiervon Kenntnis hat, alle

falligen Dividenden und Ausschiittungen in bar
oder in anderer Form

alle aufgelaufenen Zinsen aus verzinslichen
Wertpapieren im Besitz der Gesellschaft, es sei
denn die Verzinsung ist bereits im Kapitalbetrag
des Wertpapiers enthalten oder berticksichtigt;

Gesellschaft, ein-
schlieBlich der Kosten der Ausgabe und des Ver-
triebs der Aktien der Gesellschaft, soweit sie
nicht abgeschrieben sind; und

. sdmtliche sonstigen Vermdgenswerte aller Art,

einschlielich vorausgezahlter Aufwendungen.

Der Wert der Aktiva wird in folgender Weise be-
stimmt:

a.

der Wert von Kassenbestanden oder Depositen,
Wechseln, verbrieften Forderungen und Buch-
forderungen, vorausgezahlten Aufwendungen,
Bardividenden und Zinsen, welche fallig oder
aufgelaufen sind und noch nicht ausgezahlt wur-
den, sind zum vollen Betrag einzusetzen, es sei
denn, dass es unwahrscheinlich ist, dass dieser
Uberhaupt oder in voller Hohe ausgezahlt wird; in
diesem Fall wird der Wert festgelegt nach Be-
ricksichtigung eines von der Gesellschaft als
richtig befundenen Abzugs um den richtigen
Wert widerzuspiegeln;

. Wertpapiere, welche an einer Bdrse notiert sind,

werden zu den zuletzt an dieser Borse erhéltli-
chen Kursen bewertet. Wenn ein Wertpapier an
mehreren Borsen notiert ist, ist der letzte erhaltli-



che Verkaufspreis an der Bodrse, die den
hauptséchlichen Markt fur das betroffene
Wertpapier darstellt, zu verwenden. Fur Wert-
papiere, fur welche der Handel an der betrof-
fenen Borse gering ist und fur welche ein
Zweitmarkt zwischen Hé&ndlern besteht, die
als hauptsachliche Markthalter Preise ent-
sprechend den Marktumstédnden anbieten,
kann die Gesellschaft bestimmen, solche Pa-
piere im Einklang mit den von jenen Markthal-
tern angebotenen Preisen zu bewerten;

. Aktien oder Anteile von einem Organismus fur
gemeinsame Anlage des offenen Typs wer-
den zum letzten Wert, welcher fir solch ei-
ne(n) Anteil oder Aktie an dem gleichen Be-
wertungstag errechnet wurde, bewertet, oder,
falls dieser nicht erhaltlich ist, zum letzten er-
héaltlichen Nettoinventarwert jener Anteile oder
Aktien, welcher vor dem Bewertungstag er-
rechnet wurde oder welcher auf der Basis der
Informationen Uber welche die Gesellschaft
verfigt, geschatzt wurde, falls gemafld der
Meinung des Verwaltungsrates ein solch ge-
schéatzter Nettoinventarwert im Interesse der
Aktieninhaber als zutreffender erscheint;

. andere Arten von Wertpapieren, welche nicht
an einer Borse notiert sind, werden, falls sie
an einem Geregelten Markt gehandelt wer-
den, zu einer so weit wie mdglich in der wie
oben beschriebenen Weise bewertet;

. hichtnotierte Wertpapiere, andere gesetzlich
und gemalR diesem Prospekt zulédssige Ver-
mogenswerte und Wertpapiere, welche zwar
an einer offiziellen Borse notiert sind oder an
einem Geregelten Markt gehandelt werden,
fir welche aber der letzte Verkaufspreis nicht
reprasentativ ist, werden zum jeweiligen Ver-
kehrswert bewertet, wie ihn die Gesellschaft
nach Treu und Glauben und allgemein aner-
kannten, von unabhangigen Wirtschaftspri-
fern nachprifbaren Bewertungsregeln fest-
legt;

. Swaps werden auf Basis des zuletzt verfliig-
baren Preises der zu Grunde liegenden Ver-
mogenswerte marktgerecht und nachvollzieh-
bar bewertet

. Derivative Instrumente werden auf Basis der
zuletzt verfugbaren Preise und/oder negativen
oder positiven Margins bewertet;

. Liquiditaten werden nach ihrem Nominalwert
mit aufgelaufenen Zinsen bewertet;

i. Aktiva, die in einer anderen Wéahrung ausge-

druckt sind als der Wéahrung, in welcher der
Nettoinventarwert der betroffenen Aktienklas-
se ausgedrickt ist, werden in die letztere zu
dem zuletzt erhdltlichen Wahrungsumtausch-
kurs umgerechnet. In diesem Zusammenhang
werden etwaige Kurssicherungsgeschéfte be-
ricksichtigt.

Die Gesellschaft kann, wenn dies angesichts der
getatigten Anlagen angemessen erscheint, ver-
schiedene Bewertungsregeln in Bezug auf jede Ak-
tienklasse anwenden, vorausgesetzt jedoch, dass
eine gleiche Regelung fir die Bewertung samtlicher
Aktiva der betroffenen Klasse angewandt wird. Falls
aulRergewdhnliche Umstande eintreten, welche die
Bewertung gemaR den hier aufgefiihrten Kriterien
unmdoglich oder unsachgerecht machen, ist die Ge-
sellschaft erméchtigt, zeitweilig andere von ihr nach
Treu und Glauben festgelegte, allgemein anerkann-
te und von unabhangigen Wirtschaftsprifern nach-
vollziehbare Bewertungsregeln zu befolgen, um ei-
ne sachgerechte Bewertung des Fondsvermdgens
zu erreichen.

Wann immer ein Devisenkurs bendtigt wird, um den
Nettoinventarwert zu bestimmen, wird der letztbe-
kannte Devisenkurs herangezogen. Zum Zweck der
Aufstellung von Jahres- und Halbjahresberichten
wird das gesamte Fondsvermégen in EURO aus-
gedrickt; dieser Wert entspricht der Summe aller
Aktiva und Passiva jedes Teilfonds des Fonds.

Als Ausnahme zu dem Vorgenannten, falls an ei-
nem Bewertungstag die Gesellschaft sich vertrag-
lich verpflichtet hat:

a. Aktiva anzukaufen, so wird der Wert des Ankauf-
preises als eine Verbindlichkeit der Gesellschaft
ausgewiesen und der Wert der Aktiva wird als
Vermdgen der Gesellschaft ausgewiesen;

b. Aktiva zu verkaufen, so wird der fur diese Aktiva
zu erhaltende Betrag des Verkaufspreises als
Vermdgen der Gesellschaft ausgewiesen und die
zu liefernden Aktiva werden nicht als Vermdgen
der Gesellschaft betrachtet

unter dem Vorbehalt aber, dass, falls der genaue
Wert oder die genaue Natur der Gegenleistung o-
der des Aktivums nicht am Bewertungstag bekannt
sind, dieser Wert von der Gesellschaft geschatzt
wird.

Als Passiva des Gesellschaftsvermégens sind an-
zusehen:

a. alle Darlehen, Wechselverbindlichkeiten und
Buchschulden;

b. aufgelaufene Zinsen auf Darlehen an die Gesell-
schaft (Bereitstellungskommissionen fur solche
Darlehen mit einbegriffen);

c. alle aufgelaufenen oder zahlbaren Aufwendun-
gen (einschlieBlich Verwaltungsaufwand, Bera-
tungs- und Verwaltungsgebihren inklusive leis-
tungsgebundene Gebihren, Depotbankgebiihren
und Gebihren fir etwaige Vertreter der Gesell-
schaft am Eintragungsort);

d. alle bekannten gegenwartigen und kinftigen
Verbindlichkeiten, einschlieRlich aller falligen ver-
traglichen Pflichten zur Zahlung von Geld oder
zur Lieferung von Werten, einschlieRlich aller be-
schlossenen, aber noch nicht ausgezahlten Divi-
denden, falls der Bewertungstag auf das Datum
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des Dividendenauszahlungsbeschlusses fallt
oder diesem folgt, sowie alle beschlossenen
Dividenden, fur welche noch keine Gewinnan-
teilscheine vorgelegt und welche deshalb
noch nicht ausgezahlt wurden;

e. eine zum Bewertungstag ausreichende Ruick-
stellung, insbesondere im Zusammenhang mit
moglichen Wertminderungen auf Vermo-
genswerten der Gesellschaft, sowie auch fir
kiinftige Steuerverbindlichkeiten auf das Kapi-
tal oder das Einkommen, gemaR einer von
der Gesellschaft vorgenommenen Festset-
zung, sowie andere Ricklagen, insofern der
Verwaltungsrat diese genehmigt hat;

f. alle weiteren Verbindlichkeiten der Gesell-
schaft jeglicher Art und Natur, welche gemaR
allgemein giltigen Buchhaltungsregeln ge-
schétzt werden, aul3er solchen Verbindlichkei-
ten, welche durch die eigenen Aktien der Ge-
sellschaft verkorpert sind.

Bei der Festsetzung dieser Verbindlichkeiten
wird die Gesellschaft alle Ausgaben der Gesell-
schaft in Betracht ziehen, was Folgendes bein-
haltet: Grindungskosten sowie nachfolgende
Anderungen der Griindungsdokumente, Gebiih-
ren fur Anlageberater oder Fondsmanager, Ge-
bihren, welche sich nach der Entwicklung des
Nettovermdégens richten, die Honorare und Kos-
ten von Buchhaltung, Depotbank und Lagerstel-
len, Domizilstelle, den mit der Filhrung des Akti-
enregisters und mit der Ubertragung von Aktien
beauftragten Bevollmachtigten der Gesellschaft,
Zahlstellen und Vertretern an Orten, wo die Ge-
sellschaft eingetragen ist, sowie von séamtlichen
anderen Vertretern der Gesellschaft, die Kosten
von Rechtsberatung oder Buchprifung, Kosten
fir die Einberufung und Abhaltung von Aktio-
nars- und Generalversammlungen und Verwal-
tungsratssitzungen, angemessene Reisekosten
der Verwaltungsratsmitglieder, Vergutung der
Verwaltungsratsmitglieder, Kosten von Foérde-
rung des Vertriebs, von Druck, Benachrichtigung
und Verdffentlichung, inklusive Kosten von An-
noncen oder vom Vorbereiten und Druck von
Prospekten, erklarende Darlegungen, Eintra-
gungserklarungen, Steuern und von Regierun-
gen erhobenen Gebihren, Kosten der Notierung
der Aktien der Gesellschaft an einer Borse oder
einem anderen Markt und samtliche anderen be-
trieblichen Aufwendungen, inklusive die Kosten
bei Ankauf und Verkauf von Aktiva, Zinsen,
Bankkosten und Maklergebihren, Post, Telefon
und Telex. Die Gesellschaft kann laufende oder
regelmaRig wiederkehrende Verwaltungs- oder
sonstige Ausgaben fiir einen jahrlichen oder an-
deren Zeitraum im Voraus schétzen und den Be-
trag gleichmaRig auf den Zeitraum verteilen.

Das einer bestimmten Aktienklasse zuzurech-
nende Nettovermdgen wird wie die oben defi-
nierten Aktiva der Gesellschaft, die einer be-
stimmten Aktienklasse zuzurechnen sind, ver-

16

mindert um den Teil des oben definierten Passiva
der Gesellschaft, das der bestimmten Aktienklasse
zuzurechnen ist, wie am Arbeitsschluss des Bewer-
tungstages bestimmt, an welchem der Nettoinven-
tarwert ermittelt wird.

Zum Zwecke der Bestimmung des Nettoinventar-
wertes pro Aktie jeder Klasse wird der Verwaltungs-
rat wie folgt je Teilfonds eine Vermdgensmasse fur
eine oder mehrere Aktienklassen aufstellen:

a. Der Nettoerls aus der Ausgabe von Aktien einer
oder mehrerer Klassen wird in den Bichern der
Gesellschaft der Vermdgensmasse gutgeschrie-
ben, welche im Zusammenhang mit dieser oder
diesen Aktienklasse(n) aufgestellt wurde, und die
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sowie
Einkommen und Ausgaben werden dieser Ver-
mogensmasse unter Beachtung der nachfolgen-
den Bestimmungen zugerechnet;

b. Falls innerhalb einer Vermégensmasse spezifi-
sche Vermogenswerte fir eine bestimmte Akti-
enklasse gehalten werden, wird deren Wert der
betroffenen Aktienklasse gutgeschrieben und der
dafiir bezahlte Kaufpreis wird zum Kaufzeitpunkt
von dem Anteil dieser Klasse am Nettovermégen
dieser Vermdgensmasse abgezogen;

c. Wird ein Vermdgenswert aufgrund des Besitzes
eines anderen Vermdgenswertes erworben, so
ist in den Bichern der Gesellschaft das abgelei-
tete Aktivum der selben Vermdégensmasse zuzu-
rechnen oder, falls anwendbar, der selben Akti-
enklasse, als das Aktivum, aufgrund dessen der
Erwerb erfolgt ist, und bei jeder Neubewertung
eines Aktivums wird der Wertzuwachs oder die
Wertverminderung der jeweiligen Vermdogens-
masse und/oder Aktienklasse zugerechnet;

d. Geht die Gesellschaft im Zusammenhang mit ei-
nem Aktivum mit einer Vermdgensmasse oder
einer Aktienklasse eine Verbindlichkeit ein oder
unternimmt sie sonst etwas im Zusammenhang
mit einem Aktivum einer Vermdgensmasse oder
einer Aktienklasse, so wird diese Verbindlichkeit
der betroffenen Vermdgensmasse oder Aktien-
klasse zugerechnet;

e. Kann ein Aktivum oder eine Verbindlichkeit der
Gesellschaft keiner bestimmten Vermdégensmas-
se oder Aktienklasse zugerechnet werden, so
wird dieses Aktivum oder diese Verbindlichkeit
auf alle Vermdgensmassen oder gegebenenfalls
Aktienklassen gleichméfig verteilt oder, falls dies
durch die Summe gerechtfertigt ist, wird dieses
Aktivum oder diese Verbindlichkeit auf alle Ver-
mogensmassen oder, falls anwendbar, auf alle
Aktienklassen in dem Verhéltnis der verschiede-
nen Nettoinventarwerte der einzelnen Aktien-
klassen aufgeteilt;

f. Am Stichtag fur die Bestimmung der Inhaber von
Aktien, welche Recht auf eine Dividendenaus-
schittung von einer bestimmten Aktienklasse



haben, wird der Nettoinventarwert dieser Ak-
tienklasse um den Betrag der Ausschittung
gekurzt;

g. Bei Zahlung von Ausgaben, welche einer be-
stimmten Vermdgensmasse oder einer be-
stimmten Aktienklasse zuzurechnen sind, wird
der jeweilige Betrag von den Aktiva der be-
troffenen Vermdgensmasse und gegebenen-
falls, von dem Anteil der betroffenen Aktien-
klasse am Nettovermdgen der Vermdgens-
masse abgezogen.

Um den Nettoinventarwert pro Aktie festzustel-
len, wird der Nettoinventarwert, welcher der Ak-
tienklasse zuzurechnen ist, durch die Zahl der
am Bewertungstag ausgegebenen in Umlauf be-
findlichen Aktien der betreffenden Aktienklasse
geteilt.

Zu diesem Zweck:

a. sind Aktien, welche zuriickgenommen und
gemal Artikel 19 der Satzung (Zwangsruck-
nahmen) erworben werden missen, als bis
unmittelbar nach dem Geschéftsschluss des
in Artikel 19 der Satzung erwdhnten Bewer-
tungstages, als im Umlauf befindlich zu be-
handeln, und von diesem Zeitpunkt an, bis
der Preis bezahlt ist, ist dieser dafir als eine
Verbindlichkeit der Gesellschaft zu betrach-
ten;

b. Aktien, welche in einer Kauferklarung der Ge-
sellschaft geman Artikel 6 der Satzung (Be-
sitzbeschrankungen) erwahnt sind, werden
als im Umlauf befindlich behandelt bis nach
dem Geschéftsschluss des in diesem Artikel
erwahnten Bewertungstages, und von diesem
Tag an, bis er gemal} diesem Artikel bei der
Bank hinterlegt ist, ist der Preis daftur als Ver-
bindlichkeit der Gesellschaft gemald den Be-
stimmungen dieses Artikels zu betrachten;

c. Aktien, welche gezeichnet sind und von der
Gesellschaft verkauft sind, gelten, zum Zeit-
punkt der Annahme der Zeichnung und des-
sen Eintragen in die Bicher der Gesellschaft,
als ausgegeben und im Umlauf befindlich;
dies geschieht normalerweise sofort nach
dem Geschéftsschluss des Bewertungstages,
an welchem die Zeichnung stattfindet, und die
einzugehende Zahlung ist als Aktivum der
Gesellschaft zu betrachten.

Falls der Verwaltungsrat dies beschlief3t, kann
der Nettoinventarwert von Aktien einer Klasse
zum Mittelkurs in andere Wahrungen als die o-
ben erwéhnte Referenzwéhrung dieser Klasse
konvertiert werden. In diesem Fall kann der
Ausgabe- und Ricknahmepreis pro Aktie einer
solchen Klasse aufgrund dieser Konvertierung in
einer solchen Wahrung bestimmt werden.

10. Zeitweilige Aussetzung der Berechnung des
Nettoinventarwertes und der Ausgabe, der
Rucknahme und der Umwandlung von Aktien
eines bzw. aller Teilfonds

Der Verwaltungsrat kann bei umfangreichen Riick-
nahmebegehren oder Umwandlungsantragen, die
nicht aus den liquiden Mitteln und zuléssigen Kre-
ditaufnahmen des jeweiligen Teilfonds befriedigt
werden koénnen, beschlieBen, dass der Rickkauf
oder die Umwandlung aller oder eines Teils dieser
Aktien hinausgeschoben wird, fir eine Zeitspanne,
die der Verwaltungsrat im besten Interesse der Ge-
sellschaft bestimmt. An dem Tag, auf den dies auf-
geschoben wurde, werden die Rickkauf- oder Um-
wandlungsantrége prioritdr zu spéter eingegange-
nen Antragen behandelt. Dies gilt dann auch fur
gleichzeitig eingereichte Zeichnungsantrage fur den
entsprechenden Teilfonds.

Im Falle von Behinderungen durch Devisenkontroll-
bestimmungen oder &hnlichen Einschrankungen in
Markten, in welchen ein bedeutender Teil des Ver-
mogens der Gesellschaft angelegt ist, kann der
Verwaltungsrat die Zahlungsfrist bei Ricknahmen
verlangern, wie es nétig ist, Erldse aus dem Ver-
kauf von Anlagen zu vereinnahmen. Die Zahlung
des Ricknahmepreises kann in einem solchen Fal-
le in einer anderen Wahrung geleistet werden.

Die Gesellschaft kann jederzeit und von Zeit zu Zeit
die Bestimmung des Nettoinventarwertes pro Aktie
einer jeden Aktienklasse sowie die Ausgabe von
Aktien dieser Klasse und die Ricknahme von Akti-
en dieser Klasse sowie die Umwandlung von oder
in Aktien einer Klasse aussetzen:

a. wahrend jeder Zeitspanne (welche nicht normale
Feiertage oder Ubliche Wochenendtage sind),
wahrend der ein Markt oder eine Borse, an wel-
chem ein wesentlicher Teil der dieser Aktienklas-
se zuzurechnenden Anlagen der Gesellschaft
notiert sind, geschlossen ist, falls dieser Markt
oder diese Bdrse den hauptséachlichen Markt o-
der Borse fUr einen wesentlichen Teil der dieser
Aktienklasse zuzurechnenden Anlagen der Ge-
sellschaft darstellt, unter dem Vorbehalt, dass ei-
ne solche SchlieBung die Bewertungen der dort
notierten Anlagen der Gesellschaft beeintrach-
tigt; oder wahrend eines Zeitraums, wo der Han-
del an einem solchem Markt oder Borse wesent-
lich eingeschrankt oder ausgesetzt ist, unter dem
Vorbehalt, dass diese Einschrankung oder Aus-
setzung die Bewertung der Anlagen der Gesell-
schaft, welche einer Klasse von Aktien zuzu-
rechnen sind und dort notiert sind, beeintrachtigt;
oder

b. wéhrend jedes Zeitraums, wenn der Nettoinven-
tarwert eines oder mehrerer Organismen fir ge-
meinsame Anlage, in welchen die Gesellschaften
angelegt hat und deren Aktien oder Anteile einen
wesentlichen Teil der Aktiva der Gesellschaft
darstellen, nicht mit angemessener Genauigkeit
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bestimmt werden kann, um deren fairen
Marktwert am Bewertungstag darzustellen;
oder

c. wahrend jedes Zeitraums, wo ein Zustand be-
steht, welcher der Meinung der Gesellschaft
nach einen Notstand darstellt, durch welchen
die Verfigung der Gesellschaft Gber Anlagen,
die sich in ihrem Besitz befinden und einer
Aktienklasse zuzurechnen sind, nicht in um-
sichtiger Weise durchfiihrbar ist oder die Inte-
ressen der Aktieninhaber ernsthaft beein-
trachtigen koénnte; oder

d. wahrend einer Unterbrechung der Nachrich-
tenverbindungen, welche normalerweise bei
der Bestimmung des Preises oder Wertes der
einer bestimmten Aktienklasse zuzurechnen-
den Anlagen der Gesellschaft oder der lau-
fenden Preise an dieser Borsen benutzt wer-
den; oder

e. falls aus irgendeinem anderen Grund die
Preise der Anlagen, welche die Gesellschaft
besitzt und welche einer Aktienklasse zuzu-
rechnen sind, nicht angemessen, umgehend
und richtig bestimmbar sind; oder

f. wahrend jeder Zeit, wo Uberweisungen von
Betrdgen welche bei der Realisierung oder
bei der Bezahlung von Anlagen der Gesell-
schaft zu tatigen sind oder sein sollten, nach
der Meinung des Verwaltungsrats nicht zu
normalen Umrechnungskursen vorgenommen
werden kénnen; oder

g. im Anschluss an die Entscheidung, die Ge-
sellschaft oder einen oder mehrere Teilfonds
zu liquidieren; oder

h. falls Einschrankungen des Devisenverkehrs
oder sonstiger Ubertragungen von Vermé-
genswerten die Abwicklung von Geschéften
undurchfihrbar machen oder falls Kaufe und
Verkdufe von Vermdgenswerten der Gesell-
schaft nicht zu marktgerechten Kursen geta-
tigt werden kénnen.

Die Aussetzung der Nettoinventarwertberech-
nung sowie damit einhergehend die Ausgabe
und Ricknahme von Aktien wird im Luxembur-
ger Wort publiziert.

11. Ausgabe von Aktien

Unterschiedliche Aktienklassen kénnen ausge-
geben werden, deren bestimmte Ausgestal-
tungsmerkmale dem Anhang zu diesem Pros-
pekt zu enthehmen sind.

Folgende Aktienklassen kénnen von der Gesell-
schaft begeben werden:

Aktienklasse:  Erlauterung:

AL: Ausschittung (A) mit Ausgabe-
aufschlag (L - Load)
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ANL: Ausschittung (A) mit Vertriebspro-
vision (NL - no Load)

TL: Thesaurierung (T) mit Ausgabeauf-
schlag (L - Load)

TNL: Thesaurierung (T) mit Vertriebspro-
vision (NL - no Load)

InstAL: Vorbehalten fir Institutionelle In-
vestoren (Inst) - Ausschittung (A)
mit Ausgabeaufschlag (L - Load)

Vorbehalten fur Institutionelle In-
vestoren (Inst) - Ausschittung (A)
mit Vertriebsprovision (NL - no Lo-
ad)

InstTL: Vorbehalten fur Institutionelle In-
vestoren (Inst) - Thesaurierung (T)
mit Ausgabeaufschlag (L - Load)

InstANL:

Vorbehalten fir Institutionelle Inve-
storen (Inst) - Thesaurierung (T) mit
Vertriebsprovision (NL - no Load)

InStTNL:

Im Fall der Ausgabe einer neuen Aktienklasse wird
der Erstausgabepreis vom Verwaltungsrat bestimmt.

Die Gesellschaft beachtet die Gesetze und Be-
stimmungen der Lander, in denen Aktien angeboten
werden.

Die Gesellschaft kann zu jeder Zeit und nach eige-
nem Ermessen die Ausgabe von Aktien fir einen
bestimmten Zeitraum oder auf unbestimmte Zeit fur
Privatpersonen oder juristische Personen in be-
stimmten L&andern und Gebieten aussetzen oder
begrenzen. Die Gesellschaft kann gewisse natirli-
che oder juristische Personen vom Erwerb von Ak-
tien ausschlieBen, wenn eine solche MalRhahme
zum Schutz der Aktionare und des Fonds erforder-
lich ist.

AuRerdem kann die Gesellschaft aus eigenem Er-
messen und ohne Angabe von Griinden Zeich-
nungsantrage zurtckweisen und unter den Bedin-
gungen wie im Kapitel ,Zwangsweiser Rickkauf
von Aktien“ beschrieben auf eigene Initiative Aktien
zuriickkaufen. Im Einklang mit den relevanten
Geldwaschegesetzen und -bestimmungen kann die
Gesellschaft oder die Zentraladministration die Aus-
fihrung von Zeichnungsantragen von der Vorlage
zusatzlicher Dokumente und Informationen in Be-
zug auf die Person des Investors oder den Ur-
sprung der in Aktien der Gesellschaft investierten
Gelder abhéngig machen.

Der Ausgabepreis pro Aktie entspricht dem Nettoin-
ventarwert pro Aktie der Aktienklasse des betref-
fenden Teilfonds, verodffentlicht am néachstfolgenden,
wie fir jeden Teilfonds im Prospekt definierten, Be-
wertungstag, an dem der Zeichnungsantrag bei der
Gesellschaft eingegangen ist. Zum Zeitpunkt des
Eingangs des Zeichnungsbegehrs erfolgt die
Zeichnung von Aktien zu unbekannten Ausgabe-
preisen. Der Zeichnungsantrag muss vor 17.00 Uhr



Luxemburger Zeit des entsprechenden Bewer-
tungstages bei der Gesellschaft eingegangen
sein.

Der Ausgabepreis jeder Aktienklasse kann je-
weils um Stempelgebiihren oder andere Belas-
tungen, welche der Gesellschaft entstehen, so-
wie um eine Verkaufsprovision und zuziglich ei-
nes den Vertriebsstellen zukommenden Ausga-
beaufschlages von bis zu 6% des Nettoinven-
tarwertes pro Aktie, die der Verwaltungsrat fest-
setzt und die jeweils im Anhang fir jeden Teil-
fonds und jede Aktienklasse aufgefiihrt sind, er-
hoht werden. Der Ausgabepreis wird kaufman-
nisch gerundet auf zwei Nachkommastellen.

Zeichnungsantrage, die nach 17.00 Uhr Luxem-
burger Zeit des entsprechenden Bewertungsta-
ges bei der Gesellschaft eingehen, werden so
behandelt, als seien diese erst am né&chstfol-
genden Bewertungstag bei der Gesellschaft ein-
gegangen.

Zahlungen fiir die Zeichnung von Aktien haben
in der Referenzwéhrung des jeweiligen Teilfonds
sowie gegebenenfalls der spezifischen Aktien-
klasse innerhalb von 4 Luxemburger Bankge-
schéaftstagen nach dem entsprechenden Bewer-
tungstag an die Depotbank zu erfolgen. Zahlun-
gen, die in anderen frei konvertierbaren Wah-
rungen eingehen, werden zum letztbekannten
Wahrungsumrechnungskurs in die Referenz-
wahrung der jeweiligen Aktienklasse umge-
tauscht. Die Kosten fir die Wé&hrungsumrech-
nung gehen zu Lasten des Aktieninhabers. Auf
nicht umgehend ausgefiihrte Zeichnungsantrage
eingehende Zahlungen werden von der Depot-
bank unverzuglich und zinslos zuriickgezabhilt.

Waéhrend der initialen Zeichnungsperiode kdn-
nen Aktien zum von der Gesellschaft festgeleg-
ten Zeichnungspreis gezeichnet werden. Nach
der initialen Zeichnungsperiode kdnnen Aktien
an jedem Bewertungstag, an dem eine Nettoin-
ventarwertermittlung durchgefihrt wurde, zum
auf Basis des Nettoinventarwertes ermittelten
Zeichnungspreis gezeichnet werden. Der Ver-
waltungsrat kann beschliel3en, sofern er dies fir
angemessen halt, keine Neuzeichnungen mehr
fir einen Teilfonds anzunehmen. Eine derartige
Entscheidung wirde Uber einen Anhang zum
Prospekt kommuniziert.

Die initiale Zeichnungsperiode der jeweiligen
Teilfonds und der Zeichnungspreis der jeweili-
gen Aktienklassen sind im Anhang beschrieben.

Der Verwaltungsrat ist ermdachtigt, Mindest-
zeichnungsbetrage fir Erstzeichnungen sowie
fir Anschlusszeichnungen vorzusehen. Die
Mindestzeichnungsbetrdge sind der Beschrei-
bung der einzelnen Teilfonds zu entnehmen.
Anpassungen der im Prospekt angefiihrten Min-
destzeichnungsbetrdge werden Uber einen An-
hang zum Prospekt kommuniziert.

Bruchteile von Aktien mit bis zu vier Dezimalstellen
kénnen ausgegeben werden. Rechte, die sich aus
Bruchteilen von Aktien ergeben, werden anteilig
ausgelbt. Bruchteile von Aktien bedingen keine
Stimmrechte.

Fur die Ausgabe von Aktien gilt fur die Zeichnungs-
antrage das FIFO-Prinzip (first-in first-out).

Die Ausgabe von Aktien wird ausgesetzt, wann im-
mer die Nettoinventarwertermittiung ausgesetzt ist.

Die Gesellschaft wird geeignete MalRnahmen er-
greifen, um der missbrauchlichen Nutzung von
Market Timing entgegenzuwirken, und in Ver-
dachtsfallen angemessene Schritte einleiten, um
diese Praxis zu unterbinden.

12. Ricknahme von Aktien

Aktieninhaber kdnnen die Rucknahme ihrer Aktien
jederzeit durch Einreichung eines Ricknahmean-
trages an die Gesellschaft verlangen.

Der Ricknahmepreis pro Aktie entspricht dem Net-
toinventarwert pro Aktie der Aktienklasse des
betreffenden Teilfonds, veroffentlicht am néchstfol-
genden, wie fur jeden Teilfonds im Prospekt defi-
nierten, Bewertungstag, an dem der Riicknahmean-
trag bei der Gesellschaft eingegangen ist. Zum
Zeitpunkt des Eingangs des Rucknahmebegehrs
erfolgt die Ricknahme von Aktien zu unbekannten
Rucknahmepreisen. Der Ricknahmeantrag muss
vor 17.00 Uhr Luxemburger Zeit des entsprechen-
den Bewertungstages bei der Gesellschaft einge-
gangen sein.

Der Rucknahmepreis jeder Aktienklasse kann je-
weils um Steuern oder andere Belastungen, welche
der Gesellschaft entstehen, sowie um eine eventu-
ell anfallende Gebuhr zugunsten der Vertriebsstelle
der Gesellschaft, und zuziglich um eine Ricknah-
megebihr von bis zu 2% des Nettoinventarwertes
pro Aktie, die der Verwaltungsrat festsetzt und die
jeweils im Anhang firr jeden Teilfonds und jede Ak-
tienklasse aufgefuhrt sind, erhtht werden. Der
Rucknahmepreis wird kaufménnisch gerundet auf
zwei Nachkommastellen.

Rucknahmeantrage, die nach 17.00 Uhr Luxembur-
ger Zeit des entsprechenden Bewertungstages bei
der Gesellschaft eingehen, werden so behandelt,
als seien diese erst am nachstfolgenden Bewer-
tungstag bei der Gesellschaft eingegangen.

Fur die Rucknahme von Aktien gilt fur die Ruck-
nahmeantrdge das FIFO-Prinzip (first-in first-out).
Die zurickgenommenen Aktien werden von der
Gesellschaft annulliert.

Die Ruckzahlung erfolgt in der Referenzwéhrung
der respektiven Aktienklasse. Die Rickzahlung ist
auf Wunsch des Investors in anderen frei konver-
tierbaren Wéahrungen moglich; die Kosten fir die
Wahrungsumrechnung gehen zu Lasten des Akti-
eninhabers.
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Je nach der Entwicklung des Nettoinventar-
wertes kann der Ricknahmepreis hoher oder
niedriger als der gezahlte Ausgabepreis sein.

Die Rickzahlung der Aktien erfolgt unter norma-
len Umstanden binnen 4 Luxemburger Bankge-
schéaftstagen nach dem entsprechenden Bewer-
tungstag, auler die Nettoinventarwertermittiung
ist ausgesetzt.

Die Rucknahme von Aktien wird ausgesetzt,
wann immer die Nettoinventarwertermittiung
ausgesetzt ist.

Falls durch den Rickkauf von einigen Aktien ei-
ner bestimmten Klasse, die Anzahl von Aktien
dieser Klasse eines Aktieninhabers unter den im
Anhang zu diesem Prospekt je Teilfonds und je
Aktienklasse vorgegebenen Mindestwert fallt,
dann wird dieser Aktieninhaber behandelt, als
ob er je nach Fall den Ruckkauf von samtlichen
von ihm gehaltenen Aktien dieser Klasse bean-
tragt hat.

Der Verwaltungsrat kann bei umfangreichen
Rucknahmebegehren (mehr als 10% des Teil-
fondsvermdgens), die nicht aus den liquiden Mit-
teln und zuldssigen Kreditaufnahmen des jewei-
ligen Teilfonds befriedigt werden kénnen, be-
schlieRen, dass der Rickkauf aller oder eines
Teils dieser Aktien hinausgeschoben wird fir ei-
ne Zeitspanne, die der Verwaltungsrat im besten
Interesse der Gesellschaft bestimmt. An dem
Tag, auf den dies aufgeschoben wurde, werden
die Ruckkaufantrage prioritdr zu spater einge-
gangenen Antragen behandelt.

Im Falle von Behinderungen durch Devisenkon-
trollbestimmungen oder &hnlichen Einschran-
kungen in Méarkten, in welchen ein bedeutender
Teil des Vermogens der Gesellschaft angelegt
ist, kann der Verwaltungsrat die Zahlungsfrist
bei Riicknahmen verlangern, wie es notig ist, Er-
I6se aus dem Verkauf von Anlagen zu verein-
nahmen. Die Zahlung des Ricknahmepreises
kann in einem solchen Falle in einer anderen
Wahrung geleistet werden.

Die Gesellschaft wird geeignete Malnahmen
ergreifen, um der missbrauchlichen Nutzung von
Market Timing entgegenzuwirken, und in Ver-
dachtsfallen angemessene Schritte einleiten, um
diese Praxis zu unterbinden.

13. Zwangsweiser Riuckkauf von Aktien

Sofern gemal Einschatzung des Verwaltungsra-
tes Zeichnungsantrage oder Aktienausgaben
gesetzeswidrig sind, waren oder sein kdnnten
oder Aktionaren gehoren, die vom Erwerb und
Besitz von Aktien ausgeschlossen sind, oder
sich schadigend auf das Ansehen der Gesell-
schaft auswirken kénnten, kann die Gesellschaft
Zeichnungsantrdge zurtckweisen und zu jeder
Zeit Aktien zwangsweise zurtickkaufen.
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Falls aus welchem Grund auch immer der Nettoin-
ventarwert einer Vermdgensmasse, welche zu einer
Aktienklasse gehdrt, unter einen vom Verwaltungs-
rat von Zeit zu Zeit zu bestimmenden Mindestbe-
trag fallt, kann die Gesellschaft eine Zwangsriick-
nahme aller Aktien dieser Klasse vornehmen und
zwar zum Nettoinventarwert, welcher (mit Hinblick
auf die effektiven Verkaufserlése der Anlagen und
die Realisierungskosten) an dem Bewertungstag
bestimmt wird, wo diese Entscheidung in Kraft tritt.

Der Verwaltungsrat ist weiterhin befugt, zwangs-
weise von einem Aktieninhaber seine Aktien einer
Aktienklasse, die einen Wert unter demjenigen ha-
ben, welcher von Zeit zu Zeit vom Verwaltungsrat
als Mindestzeichnungsbetrag fiir die betroffene
Klasse von Aktien bestimmt und in den Verkaufs-
dokumenten veroffentlicht wird, zuriickzukaufen.

Eine zwangsweise Ricknahme erfolgt nach den in
Artikel 19 festgelegten Regeln der Satzung.

14. Umwandlung von Aktien

Die Umwandlung eines Teils oder aller Aktien einer
Aktienklasse eines Teilfonds in Aktien einer ande-
ren Aktienklasse des gleichen Teilfonds oder der
gleichen oder einer anderen Aktienklasse eines an-
deren Teilfonds kann an jedem Bewertungstag in
Luxemburg durch Einreichung eines Umwand-
lungsantrags bei der Gesellschaft erfolgen, unter
der Bedingung, dass die Voraussetzungen fur die
Investition in der neuen Aktienklasse erfullt sind.

Der Umwandlungspreis ist der Nettoinventarwert
pro Aktie der Aktienklasse des betreffenden Teil-
fonds, veroffentlicht am néachstfolgenden, wie fir
jeden Teilfonds im Prospekt definierten, Bewer-
tungstag, an dem der Umwandlungsantrag bei der
Gesellschaft eingegangen ist und ggfls. unter An-
wendung der zum Zeitpunkt der Umwandlung letzt-
bekannten Wahrungsumtauschkurse. Zum Zeit-
punkt des Eingangs des Umwandlungsbegehrs er-
folgt die Umwandlung von Aktien zu unbekannten
Preisen. Der Umwandlungsantrag muss vor 17.00
Uhr Luxemburger Zeit des entsprechenden Bewer-
tungstages bei der Gesellschaft eingegangen sein.

Umwandlungen werden ausschlieBBlich an Tagen
ausgefiihrt, an denen die betroffenen Aktienklassen
der jeweiligen Teilfonds gleichzeitig bewertet wer-
den.

Umwandlungsantrage, die nach 17.00 Uhr Luxem-
burger Zeit des entsprechenden Bewertungstages
bei der Gesellschaft eingehen, werden so behan-
delt, als seien diese erst am néachstfolgenden Be-
wertungstag bei der Gesellschaft eingegangen.

Wandelt ein Anleger seine Aktien von einer Aktien-
klasse eines Teilfonds in eine andere Aktienklasse
eines Teilfonds mit héherem Ausgabeaufschlag um,
dann wird die positive Differenz dieser Ausgabeauf-
schlage in Rechnung gestellt.

Falls durch die Umwandlung von einigen Aktien ei-
ner bestimmten Klasse, die Anzahl von Aktien die-



ser Klasse eines Aktieninhabers unter den im
Anhang zu diesem Prospekt je Teilfonds und je
Aktienklasse vorgegebenen Mindestwert fallt,
dann wird dieser Aktieninhaber behandelt, als
ob er je nach Fall die Umwandlung von samtli-
chen von ihm gehaltenen Aktien dieser Klasse
beantragt hat.

Der Verwaltungsrat kann bei umfangreichen
Umwandlungsbegehren (mehr als 10% des Teil-
fondsvermdgens) beschlieBen, dass die Um-
wandlung aller oder eines Teils dieser Aktien hi-
nausgeschoben wird fir eine Zeitspanne, die
der Verwaltungsrat im besten Interesse der Ge-
sellschaft bestimmt. An dem Tag, auf den dies
aufgeschoben wurde, werden die
Umwandlungsantrdge  prioritir ~ zu  spéter
eingegangenen Antragen behandelt.

Die Gesellschaft wird geeignete Malnahmen
ergreifen, um der missbrauchlichen Nutzung von
Market Timing entgegenzuwirken, und in Ver-
dachtsfallen angemessene Schritte einleiten, um
diese Praxis zu unterbinden.

15. Verhinderung von Geldwéasche

Entsprechend den Bestimmungen des Luxem-
burger Gesetzgebers sowie der Luxemburger
Aufsichtsbehotrde sind alle Akteure des Luxem-
burger Finanzsektors verpflichtet, Vorsorge zu
treffen, um zu verhindern, dass Investmentfonds
zu Zwecken der Geldwéasche missbraucht wer-
den.

In diesem Sinne muss allen Zeichnungsantra-
gen fUr Aktien der Gesellschaft eine beglaubigte
Kopie 1) des Personalausweises/Passes bei na-
tirlichen Personen und 2) des Handelsregister-
auszugs sowie der Gesellschaftssatzung bei
nichtnatirlichen Personen, begleitet sein. Die
Beglaubigung kann erfolgen durch Botschatft,
Konsulat, Notar oder Polizei.

Dies gilt fir Zeichnungen:
1. die direkt bei der Gesellschaft eingehen,

2. die Uber Akteure des Finanzsektors einge-
hen, die in einem Staat tatig sind, das die
Bestimmungen der Richtlinie 91/308/EG
nicht umgesetzt hat bzw. dem Luxemburger
Gesetz entsprechende Vorschriften zur Ver-
hinderung der Nutzung des Finanzsystems
zur Geldwasche nicht anwendet und dem-
entsprechend keine gesetzliche Verpflich-
tung zur Identifikation besteht,

3. die uber Niederlassungen und Tochterun-
ternehmen eingehen, deren Muttergesell-
schaften zwar einer dem Luxemburger Ge-
setz vergleichbaren gesetzlichen Verpflich-
tung zur Identifikation unterliegen, dieses
Gesetz aber die Niederlassungen und Toch-
terunternehmen der Muttergesellschaft nicht
verpflichtet, vergleichbare Malnahmen zu
ergreifen.

Unter den oben genannten Umstdnden muss der
Gesellschaft zuséatzlich der wirtschaftlich Berechtig-
te bekannt gegeben werden.

Weiter ist die Zentraladministration verantwortlich
dafiir, den Ursprung von Zahlungen uber Banken,
die keiner Identifikationsverpflichtung analog den
Bestimmungen des Luxemburger Gesetzes unter-
liegen, zu identifizieren.

Bis zur zweifelsfreien Identifikation kann die Aus-
fihrung von Zeichnungen zurtickgestellt werden.

Bei Akteuren des Finanzsektors, die in einem ande-
ren Staat der Européischen Union tatig sind, das
die Bestimmungen der Richtlinie 91/308/EG umge-
setzt hat, bzw. dem Luxemburger Gesetz entspre-
chende Vorschriften zur Verhinderung der Nutzung
des Finanzsystems zur Geldwasche anwendet,
kann angenommen werden, dass diese einer mit
den Bestimmungen des Luxemburger Gesetzes
gleichwertigen Verpflichtung zur Identifikation unter-
liegen.

Die Gesellschaft oder Zentraladministration kann
jederzeit zusatzliche Informationen und Dokumente
im Zusammenhang mit der Zeichnung von Aktien
der Gesellschaft einfordern. Kommt der Investor
dieser Aufforderung nicht umgehend nach, kann
dies dazu fihren, dass sein Antrag nicht ausgefuihrt
wird oder nur zeitverzdgert ausgefuhrt werden kann.

16. Ausschuttungen

Eine Ausschittung erfolgt nur auf die Aktien aus-
schittender Aktienklassen; Ertrage, die auf thesau-
rierende Aktienklassen entfallen, werden nicht aus-
geschuttet und werden wieder angelegt.

Die Hauptversammlung der Aktieninhaber wird, in-
nerhalb der vom Gesetz vorgesehenen Beschrén-
kungen, Uber die Resultate der Gesellschaft befin-
den und kann, auf Vorschlag des Verwaltungsrates,
von Zeit zu Zeit Dividendenausschittungen be-
schlieBen oder den Verwaltungsrat dazu erméachti-
gen, solche Ausschittungen vorzunehmen. Eine
Entscheidung Uber die Ausschittung von Dividen-
den auf Aktien einer Klasse, welche sich auf eine
spezifische Vermdgensmasse bezieht, bedarf nur
der Zustimmung der Inhaber von Aktien der Klasse
oder der Klassen, welche sich auf diese Vermo-
gensmasse beziehen.

Innerhalb der vom Gesetz vorgesehenen Be-
schrédnkungen kénnen Zwischendividenden auf Ak-
tien jeder Klasse auf Beschluss des Verwaltungsra-
tes gezahlt werden.

Die Auszahlung der Dividenden, deren Ausschit-
tung beschlossen ist, kann in EURO oder in ande-
ren vom Verwaltungsrat bestimmten frei konvertier-
baren Wahrungen oder in Aktien der Gesellschaft
geschehen, und zwar an den Stellen und Zeitpunk-
ten, welche der Verwaltungsrat bestimmt. Der Ver-
waltungsrat ist befugt, den Umwandlungskurs, wel-
cher zur Umwandlung der Dividenden in die Aus-
zahlungswahrung dient, endgiltig zu bestimmen.
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Es darf keine Ausschittung vorgenommen wer-
den, falls dadurch das Kapital der Gesellschaft
unter das gesetzlich vorgeschriebene Mindest-
kapital fallt.

Die Zahlung von Dividenden an Aktieninhaber
und der Bescheid der Dividendenausschittung
werden im Luxemburger Wort publiziert.

17. Ausgaben des Fonds

Die folgenden Kosten werden direkt von der Ge-
sellschaft getragen:

1) Anlageberater- und Fondsmanagerhonorare
inklusive performanceabhéngige Gebihren
im Zusammenhang mit der Verwaltung der
Fondsvermdgen (soweit diese nicht aus der
Verwaltungsgebihr getragen werden);

2) Die Depotbank berechnet Depotgebiihren
zu den in Luxemburg Ublichen Séatzen. Die-
se Depotgebiihren beinhalten in der Regel
alle fremden Verwahrungs- und Verwal-
tungsgebihren, die von anderen Korres-
pondenzbanken und/oder Clearingstellen
(z.B. Clearstream oder Euroclear) fur die
Verwahrung der Vermdgenswerte des
Fonds in Rechnung gestellt werden. Des
Weiteren erhalt die Depotbank aus dem
Vermdgen eines jeden Teilfonds eine ban-
kenubliche Umsatzprovision auf jede Wert-
papiertransaktion an einer offentlichen Bor-
se oder im Freiverkehr;

3) Verwaltungsgebihren der Administrativen
Stelle, Geblhren der Domizilierungsstel-
le/Register- und Transferstelle sowie fur die
Buchhaltung und die Nettoinventarwerter-
mittlung;

4) Steuern auf den Vermogensanlagen;
5) Kosten zur Forderung des Vertriebs;

6) Ubliche Makler-, Broker- und Bankgebiihren,
die fur Geschéfte eines jeden Teilfonds an-
fallen;

7) Honorare der Wirtschaftspriifer und Rechts-
berater der Gesellschaft;

8) Alle Ausgaben im Zusammenhang mit der
Publikation und Informationsversorgung der
Aktionare, inshesondere Kosten fur den
Druck und Versand der Jahres- und Zwi-
schenberichte und anderer Mitteilungen an
die Aktionare in den zutreffenden Sprachen
sowie Kosten der Veroffentlichung der Aus-
gabe- und Rucknahmepreise und der Auss-
chiuttungsbekanntmachungen;

9) Alle Ausgaben im Zusammenhang mit der
Registrierung und Aufrechterhaltung der
Gesellschatft;

10) Alle Ausgaben in Verbindung mit dem Ge-
schéaftszweck und der Verwaltung der Ge-
sellschaft;
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11) Soweit die Gesellschaft derivative Produkte
einsetzt, welche an die Wertentwicklung von
Produkten anderer Manager gekoppelt sind,
sind in den mit Abschluss dieser Derivate ent-
stehenden Kosten etwaige Gebuhren dieser
Manager enthalten und abschlieBend abge-
deckt;

12) Kosten der Einberufung und Abhaltung von Ak-
tionars- und Generalversammlungen;

13) Druckkosten fur Inhaberzertifikate, die Kosten
der Vorbereitung und/oder der amtlichen Pri-
fung und Verdffentlichung der Gesellschaftssat-
zung und aller anderen den Fonds betreffenden
Dokumente, einschliellich Zulassungsantragen
und Prospekten nebst Anhéngen sowie diesbe-
ziiglichen Anderungsantragen an Behérden in
verschiedenen Landern in den entsprechenden
Sprachen im Hinblick auf das Verkaufsangebot
von Aktien der Gesellschatft;

14) Kosten des Rechnungswesens, der Buchfih-
rung, der taglichen Errechnung des Inventar-
wertes und dessen Vero6ffentlichung, der Mes-
sung der Performance der Teilfonds und des
Risk Managements;

15) Kosten fir Einlésung der Ertragsscheine und
flr Ertragsscheinbogenerneuerung;

16) Etwaige Kosten von Kurssicherungsgeschéften;

17) Kosten etwaiger Borsennotierung(en) und/oder
Registrierung der Aktien zum o6ffentlichen Ver-
trieb in verschiedenen Landern;

18) Eine jahrliche Abgabe (“Taxe d’Abonnement”)
wird vom GroR3herzogtum Luxemburg dem Ge-
samtnettovermdgen auferlegt;

19) Die Gesellschaft ist erméchtigt, auf Aktien be-
stimmter Aktienklassen, die im Verkaufspros-
pekt jeweils beschrieben sind, eine Vertriebs-
provision zu berechnen.

Fur wesentliche Ausgaben der Gesellschaft, deren
Hohe vorhersehbar ist, werden bewertungstéglich
Ruckstellungen gebildet.

Im Falle, dass eine der oben genannten Ausgaben
des Fonds nicht einem bestimmten einzelnen Teil-
fonds zugeteilt werden kann, wird diese Ausgabe
allen Teilfonds pro rata zum Nettoinventarwert je-
des einzelnen Teilfonds zugeteilt. Wo der Fonds ei-
ne der oben genannten Ausgaben fiir einen be-
stimmten einzelnen Teilfonds oder im Zusammen-
hang mit einem bestimmten einzelnen Teilfonds ta-
tigt, wird diese Ausgabe jenem Teilfonds zugeteilt.

Alle periodisch wiederkehrenden Kosten werden di-
rekt vom Fonds getragen. Kosten im Zusammen-
hang mit der Fondsgrindung sowie der Auflage
weiterer Teilfonds kdnnen Uber einen Zeitraum von
5 Jahren abgeschrieben werden.



18. Besteuerung

Nach der derzeitigen Gesetzgebung unterliegt
die Gesellschaft aktuell in Luxemburg keiner
Einkommensteuer, Quellensteuer und Kapitaler-
tragsteuer. Die Gesellschaft unterliegt jedoch ei-
ner Steuer auf das Kapital (droit d’apport) sowie
einer Abgeltungssteuer (Taxe d’Abonnement).

Die Ausschittungen auf Aktien unterliegen in
Luxemburg zurzeit keinem Steuerabzug.

Nach der derzeitigen Gesetzgebung missen Ak-
tieninhaber weder Einkommens-, Schenkungs-,
Erbschafts- noch andere Steuern entrichten,
auller wenn sie in Luxemburg wohnhaft sind o-
der dort ihren dauerhaften Wohnsitz haben.

Die Einnahmen aus der Anlage des Fondsver-
mogens werden in Luxemburg zurzeit nicht be-
steuert, sie kénnen jedoch etwaigen Steuern in
Landern unterliegen, in welchen das Fondsver-
mogen angelegt ist. Weder die Gesellschaft
noch die Depotbank werden Quittungen Uber
solche Steuern fur einzelne oder alle Aktienin-
haber einholen.

Interessenten sollten sich Uber Gesetze und
Verordnungen, die fiir die Zeichnung, den Kauf,
den Besitz und den Verkauf von Aktien an ihrem
Wohnsitz Anwendung finden, unterrichten und,
falls angebracht, beraten lassen.

19. Liquidation und Fusion

Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Dauer er-
richtet. Die einzelnen Teilfonds kdnnen fir eine
bestimmte Zeit aufgelegt werden und somit fir
eine von der Gesellschaft abweichenden Dauer
errichtet werden. Sofern ein Teilfonds fir eine
bestimmte Dauer aufgelegt wird, sind néhere In-
formationen hierzu dem Anhang zum Prospekt
Zu entnehmen.

Wird die Gesellschaft durch Beschluss der Akti-
onarsversammlung liquidiert, so wird die Liqui-
dation von einem oder mehreren Liquidatoren,
die durch die Aktionarsversammlung bestimmt
werden, durchgefihrt. Der Umfang der Bevoll-
méchtigung und die Entschadigung der Liquida-
toren werden von der Aktiondrsversammlung,
die die Liguidation der Gesellschaft beschlossen
hat, bestimmt.

Im Interesse der Aktiondre wird das Vermoégen
der Gesellschaft verauBBert und der Nettoerlds
(nach Abzug der Liquidationskosten und sonsti-
ger Ausgaben) wird an die Aktionare im Verhalt-
nis der jeweils gehaltenen Aktien zuriickgezahlt.
Betrdge, die aus der Liquidation der Gesell-
schaft stammen und die von den berechtigten
Aktionaren nicht eingefordert werden, werden
nach Abschluss der Liquidation zugunsten der
berechtigten Aktionare bei der “Caisse de Con-
signation” in Luxemburg hinterlegt. Hinterlegte
Betrdge verfallen anschlieRend entsprechend
den Bestimmungen des Luxemburger Gesetzes.

Ein Teilfonds kann durch Beschluss des Verwal-
tungsrates der Gesellschaft aufgeldst werden, wenn
der Nettoinventarwert des Teilfonds unter
1.000.000,- EURO oder dessen Gegenwert in einer
anderen Wahrung fallt, oder wenn der Impakt politi-
scher oder wirtschaftlicher Veranderungen die Ent-
scheidung zur Liquidation des Teilfonds rechtferti-
gen oder, sofern erforderlich, die Liquidation im In-
teresse der Aktiondre oder der Gesellschaft erfolgt.
In diesem Fall werden die Vermdgenswerte des
Teilfonds verauBert, die Kosten und Geblhren ab-
gezogen und der Nettoerlds an die Aktiondre des
Teilfonds im Verhéltnis zu den gehaltenen Aktien
zuriickgezahlt. Die Auflésung des Teilfonds wird im
Mémorial, im Luxemburger Wort sowie in anderen
vom Verwaltungsrat bestimmten Printmedien publi-
ziert.

Betrdge, die aus der Liquidation des Teilfonds
stammen und die von den berechtigten Aktionaren
nicht eingefordert werden, werden nach Abschluss
der Liquidation zugunsten der berechtigten Aktiona-
re, fir eine Frist von sechs (6) Monaten bei der De-
potbank hinterlegt; nach Ablauf dieser Frist werden
die ausstehenden Betrage bei der ,Caisse de Con-
signation” in Luxemburg hinterlegt. Hinterlegte Be-
trage verfallen anschlieend entsprechend den Be-
stimmungen des Luxemburger Gesetzes.

Im Anschluss an die Entscheidung, die Gesellschaft
oder einen Teilfonds aufzulésen, werden, nach
Publikation der Liquidationsmitteilung, keine Aktien
der Gesellschaft beziehungsweise des betreffenden
Teilfonds mehr ausgegeben, zuriickgenommen o-
der gewandelt (es sei denn, alle Aktiondre kénnen
gleich behandelt werden). Alle zum Zeitpunkt der
Mitteilung ausstehenden Aktien sind an der Liquida-
tion der Gesellschaft oder des Teilfonds beteiligt.

Ein Teilfonds kann durch Beschluss des Verwal-
tungsrates der Gesellschaft mit einem anderen Teil-
fonds fusionieren, wenn der Nettoinventarwert des
Teilfonds unter 1.000.000,- EURO oder dessen
Gegenwert in einer anderen Wahrung féllt, oder
wenn der Impakt politischer oder wirtschaftlicher
Veranderungen die Entscheidung zur Fusion des
Teilfonds rechtfertigen oder, sofern erforderlich, die
Fusion im Interesse der Aktiondre oder der Gesell-
schaft erfolgt. Die Fusion wird im Mémorial, im Lu-
xemburger Wort sowie in anderen vom Verwal-
tungsrat bestimmten Printmedien publiziert. Inner-
halb einer Frist von einem Monat nach Publikation
der Mitteilung hat jeder Aktionar des betroffenen
Teilfonds das Recht, den gebihrenfreien Ruckkauf
seiner Aktien oder die gebihrenfreie Umwandlung
seiner Aktien in einen von der Fusion nicht betrof-
fenen Teilfonds zu beantragen. Nach Ablauf dieser
Frist ist die Fusionsentscheidung fir alle Aktionare,
die ihr vorbeschriebenes Recht zum Ruckkauf oder
zur Umwandlung nicht in Anspruch genommen ha-
ben, verbindlich.

Ein Teilfonds kann in einen anderen Luxemburger
Investmentfonds gemaR Teil Il des Luxemburger
Gesetzes Uber Investmentfonds durch Beschluss
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des Verwaltungsrates der Gesellschaft einge-
bracht werden, unter Berlicksichtigung der Inte-
ressen der Aktionare, wenn besondere Umstén-
de, die auRerhalb Kontrolle des Verwaltungsra-
tes liegen, eintreten, wie zum Beispiel politische,
wirtschaftliche oder militarische Krisen oder
wenn die vorherrschenden Marktkonditionen
und sonstigen Rahmenbedingungen sich derar-
tig auswirken, dass der Teilfonds nicht mehr
wirtschaftlich effizient und/oder effektiv verwaltet
werden kann. Die Einbringung wird im Mémorial,
im Luxemburger Wort sowie in anderen vom
Verwaltungsrat bestimmten Printmedien publi-
ziert. Innerhalb einer vom Verwaltungsrat zu be-
stimmenden Frist, die nicht kirzer als ein Monat
sein darf, nach Publikation der Mitteilung hat je-
der Aktionér des betroffenen Teilfonds das
Recht, den gebihrenfreien Ruckkauf oder die
gebihrenfreie Umwandlung seiner Aktien zu
beantragen. Nach Ablauf dieser Frist ist die Ein-
bringungsentscheidung fir alle Aktionare, die ihr
vorbeschriebenes Recht zum Ruickkauf oder zur
Umwandlung nicht in Anspruch genommen ha-
ben, verbindlich. Die Einbringung eines Teil-
fonds in einen Investmentfonds geman Teil | des
Luxemburger Gesetzes Uber Investmentfonds ist
nur verbindlich fur die Aktionare, die der Ein-
bringung ausdriicklich durch eine Aktionérsver-
sammlung zugestimmt haben. Bei Einbringung
des Teilfonds in einen anderen Luxemburger In-
vestmentfonds ist die Bewertung der Vermo-
genswerte des Teilfonds vom Wirtschaftsprufer
zu prifen und ein Prifungsbericht ist zum Stich-
tag der Einbringung zu erstellen.

Ein Teilfonds kann in einen anderen Investment-
fonds, welcher nach einem anderen als dem Lu-
xemburger Recht verfasst ist, eingebracht wer-
den, unter der Bedingung, dass alle Aktionére
des Teilfonds der Einbringung einstimmig zuge-
stimmt haben oder, dass ausschlieB3lich die Ak-
tionare, die der Einbringung zugestimmt haben,

in den auslandischen Fonds eingebracht werden.

20. Mitteilungen an die Aktionare

Mitteilungen an die Aktiondre sind am Sitz der
Zentraladministration verfiigbar. Sofern gesetz-
lich vorgeschrieben, werden diese im Mémorial
und im Luxemburger Wort publiziert.

Der Nettoinventarwert, der Ausgabe- und Ruck-
nahmepreis je Aktienklasse sind jederzeit am
Sitz der Gesellschaft, der Depotbank, der Zent-
raladministration sowie der jeweiligen Zahl- und
Vertriebsstellen verflgbar.

Alle Berichte sind verfigbar am Sitz der Gesell-
schaft und der Zentraladministration.

Geprifte Jahresberichte, die unter anderem die
Guthaben und Verbindlichkeiten eines jeden
Teilfonds, die Anzahl der ausstehenden Aktien
und die Anzahl der im Zeitraum der Berichter-
stattung ausgegebenen und zuriickgenomme-
nen Aktien, ausweisen sowie der ungeprifte
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Halbjahresbericht stehen am Sitz der Gesellschaft
vier Monate nach Geschéftsjahresende respektive
zwei Monate nach Ablauf eines Halbjahres nach
Geschéftsjahresende zur Verfiigung.

Der erste Bericht fur die Periode ab Auflage des
Fonds bis zum 30. September 2005 wird der ge-
prufte Jahresbericht sein.

21. Zusatzinformation

Aktuell ist die Gesellschaft nicht betroffen von Pro-
zessen oder Schlichtungsverfahren und hat auch
keine Kenntnis von schwebenden oder aufkom-
menden Rechtsstreitigkeiten, die sie selbst eingelei-
tet hat oder die gegen sie gefihrt werden.

22. Wirtschaftsprufer

Zum unabhéangigen Wirtschaftsprifer der Gesell-
schaft wurde die KPMG Audit, Luxemburg, bestellt.

23. Dokumente

Die nachfolgend aufgefiihrten Dokumente kdnnen
bei der Gesellschaft oder der Depotbank und jeder
Zahlstelle eingesehen werden und sind dort erhalt-
lich:

e die Satzung der Gesellschaft,

e der Vertrag mit der Depotbank, Hauptzahlstelle
und Domizilierungsstelle,

e der Vertrag mit der Zentraladministration betref-
fend Buchhaltung, Nettoinventarwertermittiung
sowie Register- und Transferstelle,

e der Vertrag mit der Administrativen Stelle,
e der Jahresbericht und der Halbjahresbericht.

24. Anwendbares Recht, Gerichtsstand, Mal3-
geblichkeit des deutschen Wortlauts

Der Fonds unterliegt dem Recht des GroR3herzog-
tums Luxemburg. Jeder Rechtsstreit zwischen den
Aktionaren, der Gesellschaft und der Depotbank
unterliegt der Gerichtsbarkeit des zustéandigen Ge-
richts in Luxemburg. Die Gesellschaft ist berechtigt,
sich selbst und jeden Teilfonds der Gerichtsbarkeit
und dem Recht jedes Landes zu unterwerfen, in
dem Aktien des Fonds zum offentlichen Vertrieb
zugelassen sind, soweit es sich um Anspriiche von
Aktionaren handelt, die in dem betreffenden Land
ansassig sind und im Hinblick auf Angelegenheiten,
die sich auf diesen Fonds beziehen.

Der deutsche Wortlaut des Prospektes nebst An-
héangen, der Gesellschaftssatzung und sonstigen
Unterlagen und Verdffentlichungen ist ma3geblich.



25. Anhang
BayernLB Hedge Fonds — Alpha 1

Anlagestrategie/Anlageziel

Die Anlagestrategie des BayernLB Hedge Fonds
- Alpha 1 ist darauf ausgerichtet, eine langfristi-
ge risikoadjustierte Wertsteigerung durch Inves-
titionen sowohl in konventionelle als auch in al-
ternative Anlageprodukte und Handelsstrategien
zu erwirtschaften. Ziel der Anlagepolitik ist ins-
besondere die Erwirtschaftung eines Wertzu-
wachses durch Anlagen in Produkte, deren
Wertentwicklung an die Performance von welt-
weit angebotenen und zuganglichen Hedge
Produkten gekoppelt ist.

Im Fokus der verfolgten Anlagepolitik stehen
insbesondere Produkte, die Hedge Strategien
mit hohem Ertragspotenzial umsetzen, wobei die
Anlagestrategie des BayernLB Hedge Fonds —
Alpha 1 nicht auf die Verfolgung einer einzelnen
spezifischen Hedge Strategie ausgerichtet ist.
Uber eine breite Streuung der verfolgten Hedge
Strategien wird angestrebt, den erwarteten Er-
trag bei angemessenem Gesamtrisiko zu erzie-
len. Investive Hedge Strategien sind unter ande-
rem: Relative Value (formula related, statistically
related, fundamental spread usw.), Event Driven
(distressed  securities, mergers/acquisitions,
special situations usw.), Hedged Directional (e-
quity value, growth strategies, long/short fixed
income usw.).

Die Umsetzung der Anlagepolitik erfolgt schwer-
punktmaRig Uber Swapvereinbarungen mit quali-
fizierten Partnern; die Wertentwicklung des Bay-
ernLB Hedge Fonds — Alpha 1 ist somit im We-
sentlichen abhéangig von der Wertentwicklung
dieser Swap Vereinbarungen. Im Rahmen die-
ser Vereinbarungen tauscht der Fonds in der
Regel vereinnahmte Zinsen gegen die dem
Swap zu Grunde liegende Hedge Performance.
Die Wertentwicklung des Fonds kann von der
Wertentwicklung einer solchen Vereinbarung,
abgeschlossen mit einer Adresse erster Ord-
nung, die auf solche Geschéfte spezialisiert ist,
abhéngig sein.

Die Vermdgensanlage des Fonds erfolgt in fest-
und variabelverzinsliche Anleihen einwandfreier
Bonitat des internationalen Kapitalmarktes. Wei-
ter kann das Fondsvermdgen auch in Einlagen
und Geldmarktinstrumenten gehalten werden.
Die zinstragenden Anlagen generieren die im
Rahmen der abgeschlossenen Swap Vereinba-
rungen seitens des BayernLB Hedge Fonds —
Alpha 1 zu zahlenden Zinsen. Die zu zahlenden
Zinsen kann der BayernLB Hedge Fonds — Al-
pha 1 komplementér Gber Swap Vereinbarungen
generieren (u.a. Interest Rate Swaps, Cross
Currency Swaps). Derartige Geschafte kénnen
mit einer Adresse erster Ordnung, die auf solche

Geschéfte spezialisiert ist, abgeschlossen werden.

Akzessorisch erfolgt die Anlage des Fondsvermo-
gens in Anleihen oder andere Instrumente, so z.B.
Zertifikate oder Partizipationsscheine, deren Wert-
entwicklung an die Performance von Hedge Fonds,
Dach-Hedge Fonds, sonstigen Hedge Produkten
oder Hedge Indizes gekoppelt ist. Diese Anlagen
dienen primér der Liquiditatssteuerung des Fonds.

Fremdwahrungspositionen kénnen durch die Ver-
aulerung, den Erwerb oder den Abschluss von Fi-
nanztermingeschéften oder Devisentermingeschéaf-
ten abgesichert werden.

Die Wertentwicklung der Swap Vereinbarungen o-
der gleichwertiger Techniken ist gekoppelt an die,
den diesen Instrumenten zu Grunde liegende,
Wertentwicklung von Produkten des Hedge Marktes,
hier insbesondere anderen Hedge Fonds, Dach-
Hedge Fonds oder Hedge Indizes oder von ande-
ren Finanzinstrumenten, die Wertpapiere, Zinsen,
Indizes und Wahrungen betreffen. Die Swapverein-
barungen werden zu marktiblichen Konditionen
abgeschlossen. Im Vorfeld des Abschlusses dieser
Vereinbarungen erfolgt eine Uberprifung der Ma-
nagement Gebihren des den Vereinbarungen zu
Grunde liegenden Hedge Produktes im Verhaltnis
zum Gesamtpricing der Swap-Vereinbarung. Um
den Abschluss zu marktublichen Konditionen si-
cherzustellen, werden so weit verfliigbar Konditio-
nenvergleiche mit am Markt bestehenden Produk-
ten/Strukturen durchgefiihrt bzw. werden Ver-
gleichsangebote eingeholt. Gegebenenfalls erlang-
te GebuhrenerméaRigungen oder Bonifikationen
werden dem Teilfondsvermégen vorbehaltlos gut-
geschrieben.

Fur die genannten Produkte und Vereinbarungen,
welche an die Wertentwicklung von Hedge Produk-
ten gekoppelt sind, hier insbesondere an andere
Hedge Fonds, Dach-Hedge Fonds oder Hedge In-
dizes, ist die Kopplung an Dach-Hedge Fonds nur
insoweit zulassig, als diese ihrerseits nicht in ande-
re Dach-Hedge Fonds investieren

Fur den BayernLB Hedge Fonds — Alpha 1 gelten in
Erganzung zu den im Prospekt angefiihrten Anlage-
richtlinien, folgende weitergehende Anlagerestrikti-
onen:

e die Investition in Zertifikate und Partizipations-
scheine, deren Wertentwicklung an die Perfor-
mance von Dach Hedge Fonds gekoppelt ist, ist
auf 5% des Fondsvermoégens beschréankt;

 der direkte Erwerb von Investmentanteilen ist
nicht gestattet;

e der Teilfonds kann dauerhaft Kredite zur Verfol-
gung seiner Anlageziele aufnehmen. Die Kredit-
aufnahme darf 50% des Nettovermogens des
Teilfonds nicht uberschreiten. Ein ,Back to
Back'-Darlehen, aufgenommen zur Deckung von
Wechselkursrisiken, wird nicht als aufgenom-
mener Kredit gesehen.
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Unter anderem gelten weiter folgende Anlagere-
striktionen fir den BayernLB Hedge Fonds — Al-
pha 1 entsprechend den im Prospekt angefiihr-
ten Anlagebeschranken (siehe Artikel 5 — Anla-
gebeschrankungen):

< Investitionen in nicht gelistete oder nicht an
Geregelten Markten gehandelte Unterneh-
men, so genannte Private Equity, sind auf
maximal 10% des Teilfondsvermdgens be-
schrankt;

e der Erwerb von Waren ist ausschlielich Uber
Termingeschéfte, die am organisierten Markt
gehandelt werden und keine physische Belie-
ferung vorsehen, zuléssig;

e der Erwerb von Immobilien sowie der von Be-
teiligungen an Immobiliengesellschaften ist
ausgeschlossen;

e Leerverkaufe sind nicht gestattet.

Derivative Instrumente kdnnen unter Berlck-
sichtigung der diesbeziglichen Bestimmungen
des Prospektes sowohl zur Absicherung als
auch im Interesse der verfolgten Anlagestrategie
eingesetzt werden. Als derivative Instrumente
kénnen unter anderem Optionen, Finanztermin-
kontrakte und Optionen auf diese Kontrakte,
Swapgeschéafte im Rahmen freihdndiger Ge-
schéfte zum Einsatz kommen.

Risikohinweis Derivative Instrumente

Insbesondere Optionen und Futures bergen er-
hohte Risiken, da die Anlage in Optionen und
Finanzterminkontrakten und sonstigen Derivaten
einerseits eine relativ zum Kurswert des zu
Grunde liegenden Basiswertes geringen Kapi-
taleinsatz verlangen und andererseits diese De-
rivate im Verhdltnis zu den zu Grunde liegenden
Basiswerten umfangreiche Kursbewegungen
aufweisen kénnen (Hebelwirkung).

Eckwerte:

Ziel der Anlagepolitik

Ziel der Anlagepolitik ist die Erwirtschaftung einer
Wertentwicklung, die weitestgehend unabhéngig
von der Wertentwicklung traditioneller Wertpapier-
portfolios ist und sich als mit den traditionellen An-
lageinstrumenten wenig korrelierte Beimischung
entsprechend diversifizierend auf das Risiko-
[Ertragsprofil eines traditionellen Wertpapierportfoli-
0s auswirkt.

Investorenprofil

Der BayernLB Hedge Fonds - Alpha 1 richtet sich
als Beimischung zu einem traditionellen Wertpa-
pierportfolio an aufgeklarte und risikobewusste In-
vestoren mit einem mittel- bis langfristigen Anlage-
horizont, die Wert auf eine mdglichst stetige positi-
ve Wertentwicklung legen und dies weitestgehend
unabhangig von der globalen Aktien- und Renten-
marktentwicklung.

Anlagerisiken

Die Anlage stellt ein Uberdurchschnittliches Risiko
dar und ist deshalb nur fir solche Anleger geeignet,
die das Risiko eines vollstdndigen Anlageverlustes
auf sich nehmen koénnen. Die Risiken sind ausfihr-
lich im Prospekt unter ,Risikohinweise* beschrieben.

Anlageberater

Die Gesellschaft hat die Bayerninvest Kapitalanla-
gegesellschaft mbH, Miinchen, gemaR Artikel 7 des
Prospektes zum Anlageberater fir den BayernLB
Hedge Fonds — Alpha 1 ernannt und mit ihm am 25.
April 2005 einen entsprechenden Vertrag abge-
schlossen, der jederzeit schriftlich mit einer dreimo-
natigen Frist gekiindigt werden kann.

Auflagedatum:

25. April 2005

Zeichnungsfrist

23. Mai 2005 bis 22. Juni 2005

Valutierung von Zeichnungen und Ruick-
nahmen von Aktien:

Tag der Orderaufgabe + 4 Bankgeschéftstage in Luxemburg

Aktienklasse: AL
Erstausgabepreis: 100 EURO
Mindestzeichnung: 10.000 EURO
Verwendung der Ertrage: Ausschuittung
Ausgabeaufschlag: Maximal 5%

(in % des Nettoinventarwertes pro Aktie)
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Rucknahmeprovision:

Maximal 1%
(in % des Nettoinventarwertes pro Aktie)

Verwaltungsgeblihr:

Maximal 2,00% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des
Teilfonds zum Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden
Monats)

Maximal 20% p.a. auf dem Wertzuwachs, sofern die Wertent-
wicklung des Nettoportfoliovermdgens des Teilfonds seit Aufle-
gung resp. letzter Entnahme der Performance Fee einer Min-
destverzinsung von 5% p.a. (Jahresperformance nach Kosten)
entsprochen hat. Die Performance Fee wird bewertungstaglich
ermittelt und aufaddiert und ist nachtréglich zum Ende des Ge-
schéftsjahres unter Bericksichtigung von Zu- und Abflissen
von Anteilen zahlbar.

Die Verwaltungsgebihr beinhaltet das Anlageberaterhonorar.

Taxe d’abonnement:

0,05% p.a.
(berechnet in % des der Aktienklasse AL zuzurechnenden An-
teils am Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden Quartals)

Wertpapierkennnummer:

AOEAGM

ISIN:

LU0218288230

Aktienklasse:

ANL
Diese Anteilklasse wird zurzeit nicht angeboten.

Erstausgabepreis: 100 EURO
Mindestzeichnung: 10.000 EURO
Verwendung der Ertrage: Ausschuittung

Vertriebsprovision:

Maximal 1,50% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des der
Aktienklasse ANL zuzurechnenden Anteils am Teilfondsvermo-
gen zum Quartalsende und zahlbar am Ende eines jeden Quar-
tals)

Rucknahmeprovision:

Maximal 1%
(in % des Nettoinventarwertes pro Aktie)

Verwaltungsgeblihr:

Maximal 2,00% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des
Teilfonds zum Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden
Monats)

Maximal 20% p.a. auf dem Wertzuwachs, sofern die Wertent-
wicklung des Nettoportfoliovermdgens des Teilfonds seit Aufle-
gung resp. letzter Entnahme der Performance Fee einer Min-
destverzinsung von 5% p.a. (Jahresperformance nach Kosten)
entsprochen hat. Die Performance Fee wird bewertungstaglich
ermittelt und aufaddiert und ist nachtraglich zum Ende des Ge-
schéftsjahres unter Bericksichtigung von Zu- und Abflissen
von Anteilen zahlbar.

Die Verwaltungsgebihr beinhaltet das Anlageberaterhonorar.

Taxe d’abonnement:

0,05% p.a.

(berechnet in % des der Aktienklasse ANL zuzurechnenden
Anteils am Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden Quar-
tals)

Wertpapierkennnummer:

Nicht verfugbar

ISIN:

Nicht verfugbar
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Aktienklasse:

InstAL
Vorbehalten fiur Institutionelle Investoren.

Erstausgabepreis:

100 EURO

Mindestzeichnung:

Mindestgegenwert 1 Mio. EURO

Verwendung der Ertrage:

Ausschuittung

Ausgabeaufschlag:

Maximal 2%

Rucknahmeprovision:

Maximal 0,25%
(in % des Nettoinventarwertes pro Aktie)

Verwaltungsgeblihr:

Maximal 1,50% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des
Teilfonds zum Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden
Monats)

Maximal 20% p.a. auf dem Wertzuwachs, sofern die Wertent-
wicklung des Nettoportfoliovermdgens des Teilfonds seit Aufle-
gung resp. letzter Entnahme der Performance Fee einer Min-
destverzinsung von 5% p.a. (Jahresperformance nach Kosten)
entsprochen hat. Die Performance Fee wird bewertungstaglich
ermittelt und aufaddiert und ist nachtraglich zum Ende des Ge-
schéftsjahres unter Bericksichtigung von Zu- und Abflissen
von Anteilen zahlbar.

Die Verwaltungsgebihr beinhaltet das Anlageberaterhonorar.

Taxe d’abonnement:

0,01% p.a.

(berechnet in % des der Aktienklasse InstAL zuzurechnenden
Anteils am Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden Quar-
tals)

Wertpapierkennnummer:

AOEAGN

ISIN:

LU0218288313

Alle Aktienklassen:

Anlageberater:

Bayerninvest Kapitalanlagegesellschaft mbH
Max-Joseph-Stralie 6
D-80333 Minchen

Anlageberaterhonorar:

Das Anlageberaterhonorar wird aus der vereinnahmten Verwal-
tungsgebihr getragen.

Referenzwéhrung: EURO

Bewertungstag: Jeder ganze Bankgeschéaftstag und Boérsentag in Luxemburg
und in Frankfurt am Main

Aktien: Inhaberaktien ohne Nennwert

Stickelungen:

Globalzertifikate

Vertriebslander:

Luxemburg
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BayernLB Hedge Fonds — CYD Commodity
Long/Short

Anlageziel

Anlageziel des BayernLB Hedge Fonds — CYD
Commodity Long/Short ist es, durch aktives Ma-
nagement von Rohstoff-Futures eine attraktive
Wertsteigerung zu schaffen.

Anlagestrategie und -instrumente

Die Anlagestrategie des BayernLB Hedge Fonds -
CYD Commodity Long/Short ist darauf ausgerich-
tet, aus Kaufen und Verkaufen von Rohstoff-
Futures eine attraktive Wertsteigerung zu erwirt-
schaften.

Zur Umsetzung der Anlagestrategie werden durch
den Teilfonds standardisierte, an organisierten
Terminbdrsen gehandelte Terminkontrakte auf
Rohstoffe gekauft oder verkauft.

Die fur den Teilfonds genutzten Terminkontrakte
werden hauptséchlich an folgenden Terminbdrsen
gehandelt, wobei diese Aufzahlung nicht ab-
schlieRend ist:

USA

Chicago Board of Trade (CBOT), Chicago Mer-
cantile Exchange (CME), Minneapolis Grain Ex-
change (MGE), Kansas City Board of Trade
(KBOT), New York Board of Trade (NYBOT), New
York Mercantile Exchange (NYMEX)

GroRbritannien

London International Financial Futures Exchange
(LIFFE), London Metal Exchange (LME), The In-
tercontinental Exchange (ICE)

Die gehandelten Rohstoff-Futures beziehen sich
im Wesentlichen auf folgende Sektoren:

e Getreide,
e Vieh und Fleisch,

- Exotics, wie beispielsweise Kakao, Kaffee,
Baumwolle usw.,

e Metalle,
e Energie.

Im Rahmen der Long/Short-Strategie werden
Kaufpositionen in den Kontrakten getatigt, bei de-
nen eine positive Future Rollrendite erwartet wird.
Verkaufspositionen werden in Kontrakten einge-
gangen, bei denen eine negative Future Rollrendi-
te erwartet wird. Eine positive Future Rollrendite
geht typischerweise, aber nicht zwingender Ma-
Ren, einher mit Rohstoff Futures Markten die in
Backwardation sind (Wertsteigerung bei sinkender
Restlaufzeit). Umgekehrt erwartet man i.d.R. ne-
gative Rollrenditen bei solchen Rohstoff Futures
Mérkten, die in Contango sind (Wertminderung
bei sinkender Restlaufzeit). Die Strategie basiert
auf der Annahme, dal sich Ertrdge aus Rohstoff-
Futures aus der Laufzeitenstruktur der Futures

und aus den sogenannten ,roll returns* generieren
lassen.

Die umgesetzte Anlagestrategie beinhaltet an sich
keinen Hebeleinsatz. Die Summe der absoluten
nominal Aquivalente aller Future Positionen wird
das Nettovermdgen des Teilfonds in der Regel
nicht Uberschreiten. Hebelungen kénnen sich in
Abhangigkeit von den offenen Future Positionen
aber aus Preisentwicklungen ergeben, wobei sich
dieser Hebeleffekt erwartungsgemafR in engen
Grenzen bewegt und in der Regel einen Satz von
0,2 nicht Uberschreiten sollte. Bei Kreditaufnahme
des Teilfonds wére der Satz entsprechend hoher.

Die Vermogensanlage des Teilfonds erfolgt des
Weiteren in Geldmarktinstrumenten mit einer
Restlaufzeit von weniger als 12 Monaten, in Ein-
lagen sowie in sonstigen liquiden Wertpapieren
mit kurzer Restlaufzeit und einwandfreier Bonitét.

Fremdwahrungspositionen kénnen durch die Ver-
aulerung, den Erwerb oder den Abschluss von
Finanztermingeschéften oder Devisenterminge-
schéaften abgesichert werden.

Fur den BayernLB Hedge Fonds — CYD Commo-
dity Long/Short gelten in Ergdnzung zu den im
Prospekt angefiihrten Anlagerichtlinien, folgende
weitergehende Anlagerestriktionen:

« der direkte Erwerb von Investmentanteilen ist
nicht gestattet;

e der Teilfonds kann dauerhaft Kredite zur Ver-
folgung seiner Anlageziele aufnehmen. Die
Kreditaufnahme darf 30% des Nettovermdgens
des Teilfonds nicht uberschreiten. Ein ,Back to
Back'-Darlehen, aufgenommen zur Deckung
von Wechselkursrisiken, wird nicht als aufge-
nommener Kredit gesehen.

Unter anderem gelten weiter folgende Anlagere-
striktionen fir den BayernLB Hedge Fonds — CYD
Commodity Long/Short entsprechend den im
Prospekt angefuhrten Anlagebeschranken (siehe
Artikel 5 — Anlagebeschrankungen):

e Investitionen in Aktien oder Anteilen von Un-
ternehmen (dies umfasst auch so genannte
Private-Equity-Anlagen) sind nicht gestattet;

e der Erwerb von Waren ist ausschlieRlich tber
Termingeschéfte, die am organisierten Markt
gehandelt werden, zulassig;

e der Erwerb von Immobilien sowie der von Be-
teiligungen an Immobiliengesellschaften ist
ausgeschlossen;

e Leerverkaufe sind nicht gestattet;

e der Teilfonds wird keine physischen Bestande
an Edelmetallen (Siehe Abschnitt ,Physische
Belieferung“ auf Seite 47) halten.
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Risikohinweise
Derivative Instrumente

Insbesondere Optionen und Futures bergen er-
hohte Risiken, da die Anlage in Optionen und Fi-
nanzterminkontrakten und sonstigen Derivaten ei-
nerseits eine relativ zum Kurswert des zu Grunde
liegenden Basiswertes geringen Kapitaleinsatz
verlangen und andererseits diese Derivate im
Verhéltnis zu den zu Grunde liegenden Basiswer-
ten umfangreiche Kursbewegungen aufweisen
kénnen (Hebelwirkung).

Rohstoffpreisrisiken

Die Anleger tragen die Preischancen und —risiken
des Rohstoffsektors in vollem MaRe. Rohstoffe
weisen im Vergleich mit anderen Anlageklassen
eine sehr hohe Volatilitat auf.

Es sind verschiedene Szenarien denkbar, bei de-
nen es zu einem markanten und Uber mehrere
Jahre anhaltenden Verfall der Rohstoffpreise
kommen kann. Dazu z&hlen u.a. eine rezessive
oder depressive Phase der Weltkonjunktur oder
bahnbrechende technologische Innovationen, die
zu einem nachhaltig geringeren Rohstoffbedarf
fuhren.

Wéhrungsrisiken

Sofern Vermdgenswerte eines Teilfonds in ande-
ren Wahrungen als der jeweiligen Teilfondswéah-
rung angelegt sind, erhélt das Teilfondsvermégen
die Ertrdge, Rickzahlungen und Erlése aus sol-
chen Anlagen in der jeweiligen Wahrung. Fallt der
Wert dieser Wahrung gegenuber der Teilfonds-
wahrung, so reduziert sich der Wert des Teil-
fondsvermdgens.

Schliisselpersonenrisiko

Teilfonds, deren Anlageergebnis in einem be-
stimmten Zeitraum sehr positiv ausféllt, haben
diesen Erfolg auch der Eignung der handelnden
Personen und damit den richtigen Entscheidun-
gen ihres Managements zu verdanken. Die per-
sonelle Zusammensetzung des Fondsmanage-
ments kann sich jedoch verdndern. Neue Ent-
scheidungstradger kdénnen dann mdglicherweise
weniger erfolgreich agieren.

Liquiditatsrisiken

Borsen fUr Rohstoff-Futures sind die &ltesten Bor-
sen der Welt. Der Handel ist Uber die Jahrzehnte
gewachsen. Die Handelsvolumina kdnnten jedoch
aus verschiedenen Griinden zuriickgehen. Aktive
Marktteilnehmer kdnnten sich aus dem Rohstoff-
bereich zurtickziehen, so dass der Roll einer Posi-
tion nur mit hohen Abschlagen dargestellt werden
kann. Eine Verschlechterung der Liquiditat kbnnte
auch aus einer Heraufsetzung der Margin-
Anforderungen resultieren. Dadurch kénnten
Marktteilnehmer sich gezwungen sehen, ihre Po-
sitionen zu veraufRern. Liquiditdtsengpasse konn-
ten zudem entstehen, wenn Handelsh&user, die
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mit den physischen Markten eng verbunden sind,
ihre Aktivititen zurtckfahren. Ein Rickgang der
Handelsvolumina kdnnte sich schlie3lich ergeben,
wenn durch regulative Schritte der Endverbrauch
oder der Handel mit bestimmten Rohstoffen ein-
geschrankt oder untersagt wird.

Kontrahenten-/Marginrisiken

In der Regel fallen direkte Kontrahentenrisiken an
organisierten Terminbdrsen aufgrund der Zwi-
schenschaltung einer Clearing-Stelle nicht an. Bei
extremen Preisbewegungen kénnte die Funkti-
onsweise der Clearing-Hauser beeintrachtigt sein,
da kurzfristig eingeforderte Sicherheiten (Margin)
von einzelnen Marktteilnehmern nicht erbracht
werden konnen. In dieser Situation kénnten Ter-
minkontrakte auf Rohstoffe aufgrund des Ausfall-
risikos mit einem Preisabschlag zur physischen
Ware gehandelt werden.

Die Margin kdnnte im Extremfall auf 100% des
Kontraktwerts heraufgesetzt werden. Der Teil-
fonds wére eventuell gezwungen, unabhéngig von
der Wertentwicklung der Anleihen sein gesamtes
Anleihenportfolio zu verauf3ern und die Erlése auf
Margin-Konten zu hinterlegen, die im Extremfall
nicht verzinst werden.

Physische Belieferung

In Bezug auf Rohstoff-Terminkontrakte wird ange-
strebt, diese grundsétzlich funf Bérsentage vor
dem letzten Handelstag zu schlieRen, damit eine
physische Belieferung nicht stattfindet. Fallige
Kontrakte werden spatestens zehn Bdrsentage
vor offiziellem Handelsende in eine Uberwa-
chungsschleife ausgegliedert. Spatestens zwei
Tage vor dem letzten Handel wird eine Close-
Order generiert.

Das verbleibende Restrisiko einer physischen Be-
lieferung bezieht sich ausschlieBlich auf Termin-
kontrakte, die kein Cash-Settlement vorsehen.
Geliefert wird hierbei, mit Ausnahme beispiels-
weise der Energiekontrakte an der Nymex, nicht
die physische Ware, sondern ein entsprechender
Lagerschein. Dieser Lagerschein kann durch ei-
nen Verkauf Open auf den Nearby-Kontrakt und
spaterer Einlieferung in den Kontrakt jederzeit
bewertet und veraufRert werden. Diesen Lager-
scheinen kommt damit die Qualitat von handelba-
ren Wertpapieren zu.

Das Lieferrisiko beschrénkt sich also bei Lager-
scheinen auf die in der Zwischenzeit anfallenden
Lagerkosten und entgangenen Zinsertrage. Die
Lagerscheine unterliegen wahrend der Haltedauer
der Kursfluktuation der zugrunde liegenden Roh-
stoffe.

Lagerstellen mussen von Terminbdrsen zugelas-
sen sein und werden von diesen regelméaRig kon-
trolliert.



Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere
ist die Moglichkeit verbunden, dass sich das
Marktzinsniveau, das im Zeitpunkt der Begebung
eines Wertpapiers besteht, &ndern kann. Steigen
die Marktzinsen gegeniber den Zinsen zum Zeit-
punkt der Emission, so fallen i.d.R. die Kurse der
festverzinslichen Wertpapiere. Féllt dagegen der
Marktzins, so steigt i.d.R. der Kurs festverzinsli-
cher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fihrt
dazu, dass die aktuelle Rendite des festverzinsli-
chen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Markt-
zins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen
jedoch je nach Laufzeit der festverzinslichen
Wertpapiere unterschiedlich aus. Festverzinsliche
Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben gerin-
gere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere
mit lAngeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpa-
piere mit kiirzeren Laufzeiten haben demgegen-
Uber in der Regel geringere Renditen als festver-
zinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten.
Geldmarktinstrumente mit einer Restlaufzeit von
weniger als 12 Monaten besitzen aufgrund ihrer
kurzen Laufzeit tendenziell geringere Kursrisiken.

Eckwerte:

Investorenprofil

Der BayernLB Hedge Fonds — CYD Commodity
Long/Short richtet sich als Beimischung zu einem
traditionellen Wertpapierportfolio an aufgeklarte
und risikobewusste Investoren mit einem mittel-
bis langfristigen Anlagehorizont, die Wert auf eine
moglichst stetige positive Wertentwicklung legen
und dies weitestgehend unabhéngig von der glo-
balen Aktien- und Rentenmarktentwicklung.

Die Anlage stellt ein Uberdurchschnittliches Risiko
dar und ist deshalb nur fir solche Anleger geeig-
net, die das Risiko eines vollstdndigen Anlagever-
lustes auf sich nehmen kénnen.

Anlageberater

Die Gesellschaft hat die Vescore Solutions AG, St.
Gallen, gemanR Artikel 7 des Prospektes zum An-
lageberater fir den BayernLB Hedge Fonds —
CYD Commodity Long/Short ernannt und mit ihm
am 1. Dezember 2006 einen entsprechenden Ver-
trag auf unbestimmte Zeit abgeschlossen.

Auflagedatum:

1. Dezember 2006

Erstvalutierung:

7. Dezember 2006

Valutierung von Zeichnungen und Ruick-
nahmen von Aktien:

Tag der Orderaufgabe + 4 Bankgeschéftstage in Luxemburg

Aktienklasse: AL

Erstausgabepreis:

100 Euro zzgl. Ausgabeaufschlag

Mindestzeichnung: Keine
Verwendung der Ertrage: Ausschuittung
Ausgabeaufschlag: Maximal 5%

(in % des Nettoinventarwertes pro Aktie)

Rucknahmeprovision: Keine

Verwaltungsgebdihr:

Maximal 1,40% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des
Teilfonds zum Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden

Monats)

Die Verwaltungsgebihr beinhaltet das Anlageberaterhonorar.

Taxe d’abonnement:

0,05% p.a.

(berechnet in % des der Aktienklasse AL zuzurechnenden An-
teils am Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden Quartals)

Wertpapierkennnummer: AOLE65
ISIN: LU0275502077
Aktienklasse: AL2 (*)

Erstausgabepreis:

100 Euro zzgl. Ausgabeaufschlag

Mindestzeichnung:

5.000.000 Euro
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Verwendung der Ertrage:

Ausschuittung

Ausgabeaufschlag:

Maximal 2%
(in % des Nettoinventarwertes pro Aktie)

Rucknahmeprovision:

Keine

Verwaltungsgebdihr:

Maximal 0,75% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des
Teilfonds zum Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden
Monats)

Die Verwaltungsgebihr beinhaltet das Anlageberaterhonorar.

Taxe d’abonnement:

0,05% p.a.
(berechnet in % des der Aktienklasse AL2 zuzurechnenden An-
teils am Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden Quartals)

Wertpapierkennnummer:

AOLEG6

ISIN:

LU0275502317

Aktienklasse:

InstAL
Vorbehalten fiur Institutionelle Investoren.

Erstausgabepreis:

100 Euro zzgl. Ausgabeaufschlag

Mindestzeichnung:

Mindestgegenwert 1.000.000 Euro

Verwendung der Ertrage: Ausschuittung
Ausgabeaufschlag: Maximal 2%
Rucknahmeprovision: Keine

Verwaltungsgeblihr:

Maximal 0,95% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des
Teilfonds zum Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden
Monats.

Die Verwaltungsgebihr beinhaltet das Anlageberaterhonorar.

Taxe d’abonnement:

0,01% p.a.

(berechnet in % des der Aktienklasse InstAL zuzurechnenden
Anteils am Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden Quar-
tals)

Wertpapierkennnummer: AOLE67
ISIN: LU0275502663
Aktienklasse: INStAL2(**)

Vorbehalten fiur Institutionelle Investoren.

Erstausgabepreis:

100 Euro zzgl. Ausgabeaufschlag

Mindestzeichnung:

Mindestgegenwert 5.000.000 Euro

Verwendung der Ertrage: Ausschuittung
Ausgabeaufschlag: Maximal 2%
Rucknahmeprovision: Keine

Verwaltungsgebdihr:

Maximal 0,75% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des
Teilfonds zum Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden
Monats.

Die Verwaltungsgebihr beinhaltet das Anlageberaterhonorar.
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Taxe d’abonnement:

0,01% p.a.

(berechnet in % des der Aktienklasse InstAL2 zuzurechnenden
Anteils am Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden Quar-
tals)

Wertpapierkennnummer: AOLE6G8
ISIN: LU0275503398
Aktienklasse: INStAL3(***)

Vorbehalten fiur Institutionelle Investoren.

Erstausgabepreis:

100 US-Dollar zzgl. Ausgabeaufschlag

Mindestzeichnung:

Mindestgegenwert 1.000.000 US-Dollar

Verwendung der Ertrage: Ausschittung
Ausgabeaufschlag: Maximal 2%
Rucknahmeprovision: Keine

Verwaltungsgebdihr:

Maximal 0,95% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des
Teilfonds zum Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden
Monats.

Die Verwaltungsgebiihr beinhaltet das Anlageberaterhonorar.

Taxe d’abonnement:

0,01% p.a.

(berechnet in % des der Aktienklasse InstAL3 zuzurechnenden
Anteils am Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden Quar-
tals)

Wertpapierkennnummer: AOLE69
ISIN: LU0275503554
Aktienklasse: INStALA4(***)

Vorbehalten fiur Institutionelle Investoren.

Erstausgabepreis:

100 US-Dollar zzgl. Ausgabeaufschlag

Mindestzeichnung:

Mindestgegenwert 5.000.000 US-Dollar

Verwendung der Ertrage: Ausschuittung
Ausgabeaufschlag: Maximal 2%
Rucknahmeprovision: Keine

Verwaltungsgebdihr:

Maximal 0,75% p.a.

(berechnet in % auf Basis des Nettoportfoliovermdgens des
Teilfonds zum Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden
Monats.

Die Verwaltungsgebihr beinhaltet das Anlageberaterhonorar.

Taxe d’abonnement:

0,01% p.a.

(berechnet in % des der Aktienklasse InstAL4 zuzurechnenden
Anteils am Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden Quar-
tals)

Wertpapierkennnummer:

AOLE7A

ISIN:

LU0275503638

Alle Aktienklassen:

Anlageberater:

Vescore Solutions AG
Guisanstrasse 36
CH-9010 St. Gallen
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Anlageberaterhonorar:

Das Anlageberaterhonorar wird aus der vereinnahmten Verwal-
tungsgebihr getragen.

Referenzwéhrung: Euro
Bewertungstag: Jeder ganze Bankgeschéftstag in Luxemburg.
Aktien: Inhaberaktien ohne Nennwert

Stickelungen:

Globalzertifikate

Vertriebslander:

Luxemburg

(*) Die Anteilklasse AL2 erfordert anders als die Anteilklasse AL eine Mindestzeichnung in Héhe von EUR 5.000.000 pro Anleger.

(**) Die Anteilklasse InstAL2 erfordert eine héhere Mindestzeichnung als die Anteilklasse InstAL (5.000.000 Euro fir die Anteilklasse
InstAL2 gegeniiber 1.000.000 Euro fir die Anteilklasse InstAL).

(***) Die Anteilklassen InstAL3 und InstAL4 werden in US-Dollar berechnet. Die Anteilklasse InstAL4 erfordert eine hthere Mindest-
zeichnung als die Anteilklasse InstAL3 (5.000.000 US-Dollar fur die Anteilklasse InstAL4 gegeniiber 1.000.000 US-Dollar fur die An-

teilklasse InstAL3).
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Administrative Stelle:

Bayernlnvest Luxembourg S.A.
3, rue Jean Monnet
L - 2180 Luxembourg

Tel +352424345464
Fax +352 424345196
info@bayerninvest.lu

www.bayerninvest.lu

€> Bayernlnvest

Luxembourg



Zusatz vom 22. Februar 2007

zum Verkaufsprospekt des BayernLB HEDGE FONDS Ausgabe November 2006

Dieser Zusatz hat nur zusammen mit dem Verkaufsprospekt des BayernLB HEDGE
FONDS Ausgabe November 2006 Giltigkeit und darf nur zusammen mit diesem

angeboten werden.

Fur den Teilfonds BayernLB HEDGE FONDS - CYD Commodity Long/Short wird die
Aktienklasse ANL ab dem 22. Februar 2007 angeboten.

Die Eckwerte der neuen Aktienklasse lauten wie folgt:

Aktienklasse:

Erstausgabepreis:

Mindestzeichnung:

Verwendung der Ertrage:

Vertriebsprovision:

Ausgabeaufschlag:
Ricknahmeprovision:

Verwaltungsgebuhr:

Taxe d’abonnement:

Wertpapierkennnummer:

ISIN:

ANL
(Diese Aktienklasse wird ab dem 22. Februar 2007
angeboten.)

100 EUR
Keine
Ausschuttung

0,60% p.a.

(berechnet in % auf Basis des der Aktienklasse ANL
zuzurechnenden Anteils am Teilfondsvermogen
zum Quartalsende und zahlbar am Ende eines
jeden Quartals)

Entfallt
Keine

Maximal 1,40% p.a.

(berechnet in % auf Basis des
Nettoportfoliovermogens des Teilfonds zum
Monatsende und zahlbar am Ende eines jeden
Monats.

Die Verwaltungsgebuhr beinhaltet das
Anlageberaterhonorar.

0,05% p.a.

(berechnet in % des der Aktienklasse ANL
zuzurechnenden Anteils am
Nettoportfoliovermdgen am Ende eines jeden
Quartals)

AOMKYA

LU0286973689





