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Tätigkeitsbericht

Das Sondervermögen BayernInvest Bond Global Select-Fonds ist ein richtlinienkonformes Sondervermögen im Sinne des Investmentgesetzes. Die BayernInvest Kapitalanlage- 
gesellschaft mbH hat die Portfolioverwaltung an Quaesta Capital GmbH, Frankfurt am Main, ausgelagert. Die Verwaltungsvergütung des BayernInvest Bond Global Select-Fonds beträgt 
1,7% p.a. des am Ende eines jeden Monats berechneten Durchschnittswertes aus den bewertungstäglich ermittelten Nettoinventarwerten des Sondervermögens. Diese beinhalten die 
Vergütung  für die externe Portfolioverwaltung.

Anlageziele und Anlagepolitik

Das Anlageziel des BayernInvest Bond Global Select-Fonds ist es, bei einem defensiv ausgerichteten Basisportfolio Zusatzerträge durch den Einsatz von Derivaten zu generieren. Durch 
die Anlage in festverzinslichen Wertpapieren werden dabei Verlustrisiken begrenzt. Hierzu sollen, nach Maßgabe der Anlagerichtlinien, Engagements überwiegend an den europäischen 
Derivatemärkten im Zusammenhang mit einer Euro-Rentenstrategie getätigt werden. Der Einsatz von Derivaten ist auf die Erwirtschaftung von Renditen mittels Future-Kontrakten und 
Optionen ausgerichtet. Der Fonds muss mindestens zu 51 % in festverzinsliche Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Ausstellern mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europäischen 
Union oder in einem Vertragsstaat des Abkommens über den Europäischen Wirtschaftsraum investiert sein. Die Auswahl der Wertpapiere erfolgt unter Chance - Risiko Aspekten. 
Derivate werden zu Investitionszwecken und Absicherungszwecken eingesetzt.  Die Basiswährung ist Euro.

Darstellung der wesentlichen Risiken 

Adressenausfallrisiko

Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder Kontrahenten können Verluste für das Sondervermögen entstehen. Das Ausstellerrisiko beschreibt die Auswirkung der besonderen
Entwicklungen des jeweiligen Ausstellers, die neben den allgemeinen Tendenzen der Kapitalmärkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfältiger Auswahl der
Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werden, dass Verluste durch Vermögensverfall von Ausstellern eintreten. Die Partei eines für Rechnung des Sondervermögens geschlossenen
Vertrags kann teilweise oder vollständig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt für alle Verträge, die für Rechnung eines Sondervermögens geschlossen werden als auch für alle
Wertpapiere wie Aktien und verzinsliche Wertpapiere insbesondere auch für Unternehmensanleihen und Pfandbriefe.

Zinsänderungsrisiko

Sofern in festverzinsliche Wertpapiere investiert wird, könnte die Möglichkeit bestehen, dass sich das Marktzinsniveau, das im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers gegeben ist, 
ändert. Steigen die Marktzinsen gegenüber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission, so fallen in der Regel die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fällt dagegen der Marktzins, so 
steigt der Kurs festverzinslicher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung führt dazu, dass die aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins entspricht. 
Diese Kursentwicklungen fallen jedoch je nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unterschiedlich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kürzeren Laufzeiten haben 
geringere Zinsänderungs-/Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit längeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kürzeren Laufzeiten haben demgegenüber in der Regel 
geringere Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit längeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeiten von maximal 397 Tagen tendenziell 
geringere Kurs-/Zinsänderungsrisiken. Daneben können sich die Zinssätze verschiedener, auf die gleiche Währung lautender zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer 
Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Seite 2



Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Tätigkeitsbericht

Marktpreisrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hängt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmärkte ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft 
sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Ländern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung insbesondere an einer Börse können 
auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Gerüchte einwirken.

Währungsrisiko

Der Wert der auf Fremdwährung lautenden Vermögensgegenstände des Sondervermögens unterliegt Kursschwankungen. Durch den gezielten Einsatz von Devisen- und 
Devisentermingeschäften zur Generierung zusätzlicher Erträge erhöht sich auch das Verlustrisiko des Sondervermögens in anderen Währungen als der jeweiligen Fondswährung 
angelegt sind, erhält das Sondervermögen die Erträge, Rückzahlungen und Erlöse aus solchen Anlagen in der jeweiligen Währung gegenüber der Fondswährung, so reduziert sich der 
Wert des Sondervermögens.

Liquiditätsrisiko

Für den Fonds dürfen auch Vermögensgegenstände erworben werden, die nicht an einer Börse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Der Erwerb 
derartiger Vermögensgegenstände ist mit der Gefahr verbunden, dass es insbesondere zu Problemen bei der Weiterveräußerung der Vermögensgegenstände an Dritte kommen kann. 
Begründet durch die Investition unter anderem in Aktien und Anleihen kleinerer Unternehmen und die zum Teil höheren Beteiligungsquoten an einzelnen Unternehmen bzw. 
Anleiheemissionen muss mit einer unterdurchschnittlichen Fungibilität der im Sondervermögen enthaltenen Titel gerechnet werden.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschäften

Die Gesellschaft darf im Rahmen der Vertragsbedingungen für Rechnung des Sondervermögens Geschäfte mit Derivaten tätigen. Im Falle von Absicherungsgeschäften, die dazu dienen 
das Gesamtrisiko zu verringern, können jedoch ggf. auch die Renditechancen geschmälert werden. Sofern im Rahmen der Anlagestrategie systematisch Derivate zu Investitionszwecken 
eingesetzt werden, kann sich das Verlustrisiko des Sondervermögens erhöhen. Der Einsatz von Derivaten birgt diverse Risiken. Diese sind u.a. Kursänderungen des Basiswertes, 
Hebelrisiken, Stillhalterrisiken sowie allgemeine Marktschwankungen.

Marktentwicklung sowie wesentliche Änderungen im Berichtszeitraum

Fonds: Bezüglich der Anlagepolitik sowie Anlageziele gab es im Berichtszeitraum keine Veränderungen. Der BayernInvest Bond Global Select-Fonds investierte 2013 in festverzinslichen
Wertpapiere sowie in Aktien-, Renten- sowie Währungsderivative. Zum Berichtsstichtag ist der Fonds zu 90% in Anleihen investiert. Der Rest des Fondsvermögens besteht aus
Investmentanteilen, Derivaten (Devisenterminkontrakte und Währungsswaps), Bankguthaben und Zinsforderungen. Außerdem sind Verbindlichkeiten aus erhaltenen
Sicherheitsleistungen und sonstige Verbindlichkeiten für Depotbankvergütung, Depotgebühren, Prüfungs- und Veröffentlichungskosten, Verwaltungsvergütung und Zinsverbindlichkeiten
aus Währungsswaps im Fondsvermögen enthalten.  
Die Aktienkomponente trug im Geschäftsjahr wesentlich zum negativen Jahresergebnis bei, die weiteren Strategiebausteine (Renten und Währungen) notierten weitestgehend
unverändert. Die Aktienkomponente litt zu Jahresbeginn unter temporär schwächeren, in der zweiten Jahreshälfte vor allem unter steigenden Aktienmärkten.
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Tätigkeitsbericht

Aktienmarkt: Europäische Aktienbarometer zeigten sich 2013 sowohl in den Kernländern als auch in der Peripherie deutlich positiv. Den stärksten Zuwachs konnte die irische Börse
(ISEQ) mit einem Plus von rund 34% verbuchen, gefolgt von der griechischen Börse (ASE-20) mit einem Zugewinn von 28%. Der DAX, welcher 2012 um 29% zulegen konnte, notierte
2013 25% stärker und markierte kurz vor Jahresende ein neues Allzeithoch. Auch in den USA konnten die Hauptindizes mit deutlichen Zugewinnen das Jahr abschließen. Allen voran
überzeugte der NASDAQ-100 mit einem Plus von 35%, gefolgt vom S&P 500 mit einem Anstieg von 30% sowie vom DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE mit 26%. Mit Blick nach
Japan konnte der NIKKEI 225 deutlich um 57% zulegen.

Währungsmarkt: Der Euro notierte Ende 2013 im Vergleich zum Vorjahr weitestgehend höher. Die europäische Gemeinschaftswährungen legte gegenüber dem US-Dollar um 4%,
gegenüber dem kanadischen Dollar um 12% und gegenüber dem japanischen Yen um 26% zu.

Rentenmarkt: Während in der ersten Jahreshälfte größtenteils Entspannung an den Rentenmärkten für Staatsanleihen festzustellen war, sorgte unter anderem das verbesserte US-
Wachstum sowie die US-Notenbank, welche ankündigte ihre Anleihekäufe zurückzufahren, für große Bewegungen zur Jahresmitte. Nach kurzer Erholung im Herbst, führte die
Ankündigung des bevorstehenden Tapering im Dezember 2013 zu einem Renditeanstieg.

Anlageergebnis

Im Berichtszeitraum wurden insgesamt realisierte Gewinne in Höhe von EUR 57.768.344,88 und realisierte Verluste von EUR 76.576.613,50 erzielt.

Das realisierte Ergebnis resultiert überwiegend aus den Derivatgeschäften. Dabei entstanden insgesamt Gewinne in Höhe von EUR 44.711.259,59 denen Verluste in Höhe von EUR
70.615.736,59 gegenüber standen. Bei der Anlage in verzinsliche Wertpapiere wurde hingegen ein positives Gesamtergebnis erzielt. Hier wurden Gewinne in Höhe von EUR
13.003.081,72 sowie Verluste in Höhe von EUR 1.140.313,65 realisiert. Das verbleibende realisierte Ergebnis resultiert zum größten Teil aus Devisengewinnen aus Bankguthaben in
Höhe von EUR 54.003,57 und Devisenverlusten aus Bankguthaben in Höhe von EUR 4.749.193,06. 

Die Performance des BayernInvest Bond Global-Fonds war für den vorliegenden Berichtszeitraum vom 1. Januar 2013 bis 31. Dezember 2013 mit -7,23% negativ (nach BVI-Methode).

Fonds- und Marktausblick

Die positive Entwicklung an den Aktienmärkten, angetrieben durch expansive Geld- und Fiskalpolitik, hat sich 2013 fortgesetzt und wird von den meisten Marktteilnehmern für 2014 Jahr 
moderat positiv eingeschätzt. Im Allgemeinen wird weiterhin mit einer akkommodierenden Geldpolitik gerechnet, wobei diese Abhängigkeit zu einer höheren Volatilität vieler Asset-Preise 
führen könnte. Strukturelle Divergenzen der fundamentalen Entwicklung  in der Eurozone können im kommenden Jahr ebenfalls zu immer wieder aufkeimenden Problemen führen. 
Hierbei gilt es auch weiterhin die schrumpfende Kreditvergabe und den kommenden Stresstest bei Europas Banken genau zu  verfolgen. Signifikante Steueränderungen in Japan, 
gepaart mit aggressiver Geldpolitik und Deregulierung, könnten auch 2014 zum beherrschenden Thema an Japans Kapitalmärkten werden und die jahrelange Deflationsspirale aufhalten. 
In den USA könnten höhere Zinsen, unter anderem durch weitere Reduzierungen der US-Anleihekäufe, den sich langsam belebenden Immobilienmarkt dämpfen. Wir werden im Rahmen 
des BayernInvest Bond Global Select-Fonds mittels opportunistischem Handelsansatz versuchen, von den sich ergebenden Chancen zu profitieren

Seite 4
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Zusammengefasste Vermögensaufstellung zum 31.12.2013

Fondsvermögen Kurswert in EUR % Anteil am Fondsvermögen

Renten 367.763.857,32 90,37
Investmentanteile 5.048.235,00 1,24
Derivate 6.498.268,93 1,60
Sonstiges 27.656.889,07 6,79
Summe 406.967.250,32 100,00

Renten nach Sektoren Kurswert in EUR % Anteil am Fondsvermögen

Corporates (inkl. Financials) 46.418.504,36 11,41
Pfandbriefe, Kommunalobligationen 125.529.037,95 30,84
Sonderkreditinstitute, Supra-Nationale 195.816.315,01 48,12
Summe 367.763.857,32 90,37

Renten nach Währungen Kurswert in EUR % Anteil am Fondsvermögen

EUR 300.325.945,58 73,80
JPY 27.865.989,21 6,85
USD 39.571.922,53 9,72
Summe 367.763.857,32 90,37
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Zusammengefasste Vermögensaufstellung zum 31.12.2013

Renten nach Restlaufzeit Kurswert in EUR % Anteil am Fondsvermögen

< 1 Jahr 38.244.753,87 9,40
>= 1 Jahr bis < 3 Jahre 132.229.832,64 32,49
>= 3 Jahre bis < 5 Jahre 51.384.518,60 12,63
>= 5 Jahre bis < 10 Jahre 116.519.593,65 28,63
>= 10 Jahre 29.385.158,56 7,22
Summe 367.763.857,32 90,37

Investmentanteile nach Fondskategorie Kurswert in EUR % Anteil am Fondsvermögen

Rentenfonds 5.048.235,00 1,24
Summe 5.048.235,00 1,24
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Vermögensaufstellung zum 31.12.2013
Stück bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Käufe / Verkäufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 31.12.2013 Zugänge Abgänge in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermögens

Bestandspositionen EUR 372.812.092,32 91,61

Börsengehandelte Wertpapiere EUR 354.022.171,48 86,99

Verzinsliche Wertpapiere EUR 354.022.171,48 86,99

5,7500 % Allianz Finance II B.V. EO-FLR Med.-Term Nts 11(21/41) DE000A1GNAH1 EUR 5.000 % 111,743 5.587.150,00 1,37
5,6250 % Allianz SE FLR-Sub.Anl.v.2012(2022/2042) DE000A1RE1Q3 EUR 4.000 % 110,681 4.427.243,20 1,09
3,8750 % Caisse Francaise d.Financ.Loc. EO-Med.-T.Obl.Foncières 06(14) FR0010369306 EUR 20.000 % 100,690 20.138.000,00 4,95
0,3130 % DekaBank Dt.Girozentrale FLR-MTN-IHS Serie 100 v.04(15) XS0205173445 EUR 5.000 % 100,140 5.007.000,00 1,23
3,8750 % DEPFA ACS BANK EO-Med.-T. Notes 2006(16) DE000A0G1RB8 EUR 15.000 % 105,023 15.753.480,00 3,87
4,3750 % DEPFA ACS BANK EO-Securities 2004(15) Reg.S DE000A0DALH4 EUR 11.450 % 102,988 11.792.113,41 2,90
1,4860 % DEPFA BANK PLC EO-FLR Med.-T. Nts 2005(15) DE000A0DY6Q5 EUR 1.000 % 97,090 970.900,00 0,24
1,0000 % Dexia Crédit Local S.A. EO-Medium-Term Notes 2013(16) XS0951560969 EUR 41.100 41.100 % 100,706 41.390.297,52 10,17
2,7500 % Dexia Kommunalbank Deutschl.AG MTN-OPF Ser.1630 v.2011(2014) DE000DXA1NP5 EUR 5.000 % 100,923 5.046.150,00 1,24
3,5000 % Dexia Kommunalbank Deutschl.AG Öff.Pfdbr. Em.1588 v.09(14) DE000DXA1ME1 EUR 5.000 % 101,273 5.063.650,00 1,24
4,6250 % ENEL Finance Intl N.V. EO-Medium-Term Notes 2011(15) XS0695403765 EUR 2.000 % 104,963 2.099.268,00 0,52
2,2500 % Europ.Fin.Stab.Facility (EFSF) EO-Medium-Term Notes 2012(22) EU000A1G0A16 EUR 90.000 90.000 20.000 % 100,746 90.670.950,00 22,28
4,1250 % Gas Natural CM S.A. EO-Medium-Term Notes 2012(17) XS0843300947 EUR 1.700 % 107,891 1.834.143,60 0,45
1,1250 % Kreditanst.f.Wiederaufbau Anl.v.2013 (2020) DE000A1RET49 EUR 10.000 10.000 % 98,196 9.819.575,00 2,41
0,3750 % Kreditanst.f.Wiederaufbau Med.Term Nts. v.13(17) DE000A1RET72 EUR 50.000 50.000 % 99,101 49.550.375,00 12,18
0,7230 % Landesbank Baden-Württemberg FLR-Med.Term IHS.Ser.180 00/30 XS0110606174 EUR 325 % 85,530 277.972,50 0,07
0,2500 % Landesbank Baden-Württemberg FLR-MTN Serie 462 v.05(15) XS0223472258 EUR 1.980 % 99,909 1.978.198,20 0,49
0,3580 % Lb.Hessen-Thüringen GZ FLR-MTN IHS S.H125 v.03(15) XS0181049205 EUR 3.710 % 100,185 3.716.863,50 0,91
0,4080 % LBBW Dublin Management GmbH EO-FLR Med.-Term Nts 2004(15) XS0197937294 EUR 2.800 % 100,260 2.807.280,00 0,69
1,2500 % Nestlé Finance Intl Ltd. EO-Medium-Term Notes 2013(20) XS0925668625 EUR 5.700 5.700 % 96,529 5.502.135,90 1,35
3,6250 % Nordd. Landesbank Luxemb. S.A. EO-Medium-Term Notes 2005(15) XS0217737278 EUR 2.000 % 104,025 2.080.500,00 0,51
2,7500 % UniCredit S.p.A. EO-Mortg.Covered MTN 2013(20) IT0004887078 EUR 7.550 7.550 % 101,791 7.685.182,75 1,89
1,6500 % DEPFA ACS BANK YN-Medium-Term Nts 2004(16) XS0207954412 JPY 4.030.000 3.000.000 % 99,958 27.865.989,21 6,85
4,8750 % DEPFA ACS BANK DL-Securities 2005(15) Reg.S DE000A0GHGN0 USD 12.420 % 105,240 9.479.843,34 2,33
5,1250 % DEPFA ACS BANK DL-Securities 2007(37) Reg.S DE000A0LPMX0 USD 31.560 % 83,413 19.092.792,86 4,69
2,7500 % Dexia Crédit Local (N.Y. Br.) DL-Notes 2010(14) Reg.S XS0505615772 USD 6.000 % 100,770 4.385.117,49 1,08

An organisierten Märkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere EUR 7.127.517,00 1,75

Verzinsliche Wertpapiere EUR 7.127.517,00 1,75

0,0000 % DEPFA BANK PLC EO-Zero Med.-Term Nts 2005(20) XS0227637500 EUR 3.750 3.750 % 75,780 2.841.750,00 0,70
0,3640 % LBBW Dublin Management GmbH EO-FLR Med.-Term Nts 2005(15) XS0223751990 EUR 4.300 % 99,669 4.285.767,00 1,05
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BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Vermögensaufstellung zum 31.12.2013
Stück bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Käufe / Verkäufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 31.12.2013 Zugänge Abgänge in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermögens

Nichtnotierte Wertpapiere EUR 6.614.168,84 1,63

Verzinsliche Wertpapiere EUR 6.614.168,84 1,63

5,5000 % DEPFA ACS BANK DL-Medium-Term Nts 2006(16) XS0251847009 USD 3.900 3.900 % 106,144 3.002.332,46 0,74
0,3734 % Hypothekenbank Frankfurt Intl DL-FLR M.-T.L.d.Gag.Pu. 07(14) XS0280850107 USD 5.000 % 99,600 3.611.836,38 0,89

Investmentanteile EUR 5.048.235,00 1,24

KAG - eigene Investmentanteile EUR 5.048.235,00 1,24

BayernInvest Bond Absolute Return-Fonds Inhaber-Anteile DE000A0JK7K6 ANT 38.250 38.250 EUR 131,980 5.048.235,00 1,24

Summe Wertpapiervermögen **) EUR 372.812.092,32 91,61

Derivate EUR 6.498.268,93 1,60
(Bei den mit Minus gekennzeichneten Beständen handelt es sich um verkaufte Positionen.)

Devisen-Derivate EUR
Forderungen/Verbindlichkeiten 6.316.590,63 1,55

Devisenterminkontrakte (Verkauf) EUR 5.176.929,65 1,27

Offene Positionen

EUR/USD   170,0 Mio. OTC -1.860.575,22 -0,46
GBP/USD   40,0 Mio. OTC -999.845,69 -0,25
JPY/EUR   4.035,0 Mio. OTC 6.177.998,01 1,52
USD/EUR   55,6 Mio. OTC 1.859.352,55 0,46

Devisenterminkontrakte (Kauf) EUR 1.139.660,98 0,28

Offene Positionen

EUR/USD   90,0 Mio. OTC 808.209,80 0,20
GBP/USD   20,0 Mio. OTC 735.910,65 0,18
USD/EUR   110,0 Mio. OTC -404.459,47 -0,10
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Vermögensaufstellung zum 31.12.2013
Stück bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Käufe / Verkäufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 31.12.2013 Zugänge Abgänge in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermögens

Swaps EUR 181.678,30 0,04
Forderungen/Verbindlichkeiten

Währungsswaps EUR 181.678,30 0,04
(Erhalten/Zahlen)

Currency Swap 26.09.11/24.03.14 OTC USD 5.000.000 USD 250.498,040 181.678,30 0,04

Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 29.561.324,32 7,26

Bankguthaben EUR 6.911.239,21 1,70
Guthaben bei BNP Paribas S.A.
Guthaben in Fondswährung EUR 4.713.709,60 % 100,000 4.713.709,60 1,16

Guthaben in sonstigen EU/EWR-Währungen GBP 18.021,20 % 100,000 21.584,86 0,01
NOK 15.297,76 % 100,000 1.813,76 0,00

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Währungen AUD 29.971,43 % 100,000 19.345,14 0,00
CAD 6.471,40 % 100,000 4.390,66 0,00
CHF 84.720,00 % 100,000 69.272,28 0,02
JPY 68.908.169,00 % 100,000 476.675,21 0,12
NZD 31.188,98 % 100,000 18.536,18 0,00
TRY 33.574,17 % 100,000 11.316,25 0,00
USD 47.699,96 % 100,000 34.595,27 0,01

Guthaben bei HSBC Trinkaus & Burkhardt KGaA
Guthaben in Fondswährung EUR 1.010.000,00 % 100,000 1.010.000,00 0,25

Guthaben bei JPMorgan Chase & Co.
Guthaben in Fondswährung EUR 530.000,00 % 100,000 530.000,00 0,13

Tagesgelder EUR 22.650.085,11 5,56
Guthaben bei Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
Tagesgelder EUR 5.012.450,96 % 100,000 5.012.450,96 1,23

Guthaben bei Deutsche Kreditbank AG
Tagesgelder EUR 332.290,51 % 100,000 332.290,51 0,08

Guthaben bei HSH Nordbank AG
Tagesgelder EUR 17.305.343,64 % 100,000 17.305.343,64 4,25
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Vermögensaufstellung zum 31.12.2013
Stück bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Käufe / Verkäufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 31.12.2013 Zugänge Abgänge in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermögens

Sonstige Vermögensgegenstände EUR 3.555.958,34 0,87

Zinsansprüche EUR 3.555.958,34 3.555.958,34 0,87

Sonstige Verbindlichkeiten EUR -5.460.393,59 -1,34

Verbindlichkeiten aus erhaltenen Sicherheitsleistungen in EUR EUR -4.790.000,00 -4.790.000,00 -1,18
Depotbankvergütung EUR -42.715,29 -42.715,29 -0,01
Depotgebühren EUR -535,51 -535,51 -0,00
Prüfungs- und Veröffentlichungskosten EUR -13.199,72 -13.199,72 -0,00
Verwaltungsvergütung EUR -610.219,36 -610.219,36 -0,15
Zinsverbindlichkeiten aus Swaps EUR -3.723,71 -3.723,71 -0,00

Fondsvermögen EUR 406.967.250,32 100,00 *)
Anteilwert EUR 118,79
Ausgabepreis EUR 130,67
Anteile im Umlauf STK 3.425.807

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermögen (in %) 91,61
Bestand der Derivate am Fondsvermögen (in %) 1,60

**) Die Wertpapiere des Sondervermögens sind teilweise durch Geschäfte mit Finanzinstrumenten abgesichert. 

Die Auslastung der Obergrenze für das Marktrisikopotenzial wurde für dieses Sondervermögen gemäß
der Derivateverordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand einer absoluten Value-at-Risk-Grenze ermittelt.

Potenzieller Risikobetrag für das Marktrisiko gem. § 28b Abs. 2 Satz 1 und 2 DerivateV

kleinster potenzieller Risikobetrag 0,63 %
größter potenzieller Risikobetrag 10,57 %
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 2,94 %

Zusammensetzung des Vergleichsvermögens (§ 28b Abs. 3 DerivateV)
 
Absoluter VaR 100,00 %

 
 

*) Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung können geringfügige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Vermögensaufstellung zum 31.12.2013
Stück bzw.

Gattungsbezeichnung ISIN Markt Anteile bzw. Bestand Käufe / Verkäufe / Kurs Kurswert %
Whg. in 1.000 31.12.2013 Zugänge Abgänge in EUR des Fonds-

im Berichtszeitraum vermögens

Risikomodell, das gemäß § 10 DerivateV verwendet wurde
 
Die Risikomessung findet in dem BayernInvest internen Datawarehouse (DWH) statt. Die Basis der Berechnung bildet das von RiskMetrics entwickelte Verfahren
zur Marktrisikomessung. Dementsprechend verwendet die BayernInvest KAG für die Berechnung des Risikos der Sondervermögen und der Vergleichsportfolios
den Varianz-Kovarianz-Ansatz und für die Zerlegung der Derivate den Delta-Gamma-Ansatz.
 
 
 
Parameter, die gemäß § 11  DerivateV verwendet wurden
 
Der Value at Risk (VaR) jedes Portfolios wird zu einem Konfidenzniveau von 99% und zehn Tagen Haltedauer täglich über die Kovarianzmatrix berechnet und ausgewiesen.
 
 
 
Im Geschäftsjahr erreichte durchschnittliche Hebelwirkung durch Derivategeschäfte 0,68
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Wertpapierkurse bzw. Marktsätze

Die Vermögensgegenstände des Sondervermögens sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsätze bewertet.

 - Aktien, börsengehandelte Derivate und Investmentfonds werden mit handelbaren Börsenkursen (auf Schlusskursbasis) bewertet (Quelle: Bloomberg/Heimatbörse).
 - Rentenpapiere werden mit handelbaren Kursen nach § 23 InvRBV (Quelle: IBOXX) bzw. mit Verkehrswerten nach § 24 InvRBV bewertet. 
   Hierfür werden jeweils die Geldkurse bzw. Mittelkurse herangezogen. Quellen für diese Verkehrswertermittlungen der Bonds sind in erster Linie Bloomberg (validierte Kursstellungen diverser Broker) 
   bzw. anerkannte externe Kursanbieter für Rentenpapiere mit geringerer Liquidität.
 - Nicht börsengehandelte OTC-Derivate werden unter Einbeziehung der relevanten Marktinformationen im Rahmen von regelmäßig überprüften Modellen bewertet (Quellen: Bloomberg und externe Anbieter).
 - Nicht börsennotierte Investmentfonds werden mit dem von der Investmentgesellschaft zuletzt veröffentlichten Rücknahmepreis (NAV) bewertet (Quelle: Bloomberg).
 - Devisenkassakurse werden börsentäglich um 17 Uhr aus Reuters entnommen und dienen zur Umrechnung von Vermögensgegenständen in Fremdwährung in die entsprechende Berichtswährung.
 - Devisenforwards werden auf Basis der von der BayernLB (Abteilung Marktdaten) gelieferten Kassakurse (17 Uhr Reuters) von unserem externen Kursprovider Value & Risk errechnet und an uns geliefert.
 - Bankguthaben werden zum Nennwert, Festgelder zum Verkehrswert und Forderungen und Verbindlichkeiten zum Rückzahlungsbetrag bewertet.
 
Devisenkurse (in Mengennotiz)

per 27.12.2013
Australische Dollar (AUD) 1,5493000 = 1 EUR (EUR)
Canadische Dollar (CAD) 1,4739000 = 1 EUR (EUR)
Schweizer Franken (CHF) 1,2230000 = 1 EUR (EUR)
Britische Pfund (GBP) 0,8349000 = 1 EUR (EUR)
Japanische Yen (JPY) 144,5600000 = 1 EUR (EUR)
Norwegische Krone (NOK) 8,4343000 = 1 EUR (EUR)
Neuseeland Dollar (NZD) 1,6826000 = 1 EUR (EUR)
Neue Türkische Lira (TRY) 2,9669000 = 1 EUR (EUR)
US Dollar (USD) 1,3788000 = 1 EUR (EUR)

Marktschlüssel

OTC - Over-the-Counter
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Während des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschäfte, soweit sie nicht mehr in der Vermögensaufstellung erscheinen:
 - Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stück bzw. Anteile Käufe Verkäufe Volumen
Whg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000

Zugänge Abgänge

Börsengehandelte Wertpapiere

Aktien

RWE AG Inhaber-Stammaktien o.N. DE0007037129 STK 23.300 23.300

Verzinsliche Wertpapiere

0,0000 % Caisse Francaise d.Financ.Loc. YN-Med.-T.Obl.Foncières 06(13) FR0010386128 JPY 442.000
4,3750 % Daimler Finance Nth.Amer. LLC EO-Medium-Term Notes 2006(13) XS0247812836 EUR 3.068
0,7105 % Dexia Crédit Local (N.Y. Br.) DL-FLR Notes 2010(13) Reg.S XS0493642028 USD 2.000
0,1720 % Dexia Kommunalbank Deutschl.AG FLR-Öff.Pf.E.1546 v.08(13) DE000DXA0TQ2 EUR 2.500
0,2070 % Hypo Pfandbrief Bank Intl SA EO-FLR M.-T.L.d.Gag.Pub.06(13) XS0268584538 EUR 15.000
3,7500 % Italien, Republik EO-B.T.P. 2006(16) IT0004019581 EUR 30.000 30.000
4,7500 % Italien, Republik EO-B.T.P. 2008(23) IT0004356843 EUR 15.000
5,0000 % Italien, Republik EO-B.T.P. 2011(22) IT0004759673 EUR 60.000
4,5000 % Italien, Republik EO-B.T.P. 2012(15) IT0004840788 EUR 10.000 10.000
4,5000 % Norddeutsche Landesbank -GZ- EO-MTN-Inh.Schv.v.03(13) XS0167014918 EUR 3.000
3,7240 % Santander US Debt S.A.U. DL-Notes 2010(15) 144A US802815AQ38 USD 30.000
4,2000 % Spanien EO-Obligaciones 2005(37) ES0000012932 EUR 30.000
1,1340 % Volkswagen Bank GmbH Nachr.FLR-Med.Term Nts.03/13 XS0176835949 EUR 7.000
5,3750 % Volkswagen Intl Finance N.V. EO-Medium-Term Notes 2009(13) XS0428037583 EUR 2.000

Andere Wertpapiere

2,6500 % HSH Nordbank AG Schiffs-PF.11(13)TR.A DIP1208 DE000HSH3PW8 EUR 9.000

An organisierten Märkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

3,8750 % DEPFA ACS BANK EO-Securities 2003(13) Reg.S DE0007009482 EUR 10.000

Derivate (In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionsprämien bzw. Volumen der Optionsgeschäfte, bei Optionsscheinen Angabe der Käufe und Verkäufe.)
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Während des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschäfte, soweit sie nicht mehr in der Vermögensaufstellung erscheinen:
 - Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stück bzw. Anteile Käufe Verkäufe Volumen
Whg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000

Zugänge Abgänge

Terminkontrakte

Wertpapier-Terminkontrakte

Wertpapier-Terminkontrakte auf Aktien

Gekaufte Kontrakte:
(Basiswert(e): COMMERZBANK AG O.N., DT.TELEKOM AG NA, E.ON SE NA, RWE AG ST O.N., UNICREDIT) EUR 100.622,32

Verkaufte Kontrakte:
(Basiswert(e): COMMERZBANK AG O.N.) EUR 1.964,69

Aktienindex-Terminkontrakte

Verkaufte Kontrakte:
(Basiswert(e): DAX PERFORMANCE-INDEX, ESTX 50 PR.EUR, NASDAQ-100 E-MINI (USD), S&P 500 MINI) EUR 2.101.877,08

Gekaufte Kontrakte:
(Basiswert(e): ESTX 50 PR.EUR) EUR 752.574,67

Zinsterminkontrakte

Verkaufte Kontrakte:
(Basiswert(e): EURO-BUND) EUR 131.261,00

Gekaufte Kontrakte:
(Basiswert(e): EURO-BUND) EUR 579.119,98

Devisenterminkontrakte (Verkauf)

Verkauf von Devisen auf Termin:
AUD/TRY EUR 101.917
EUR/USD EUR 100.000
TRY/EUR EUR 1.854

Devisenterminkontrakte (Kauf)

Kauf von Devisen auf Termin:
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Während des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschäfte, soweit sie nicht mehr in der Vermögensaufstellung erscheinen:
 - Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stück bzw. Anteile Käufe Verkäufe Volumen
Whg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000

Zugänge Abgänge

AUD/TRY EUR 50.176
CAD/JPY EUR 92.934
EUR/USD EUR 80.000
USD/EUR EUR 1.916

Optionsrechte

Wertpapier-Optionsrechte

Optionsrechte auf Aktien

Gekaufte Kaufoptionen (Call):
(Basiswert(e): COMMERZBANK AG O.N., DT.TELEKOM AG NA, E.ON SE NA, RWE AG ST O.N., UNICREDIT) EUR 17.464,71

Verkaufte Verkaufoptionen (Put):
(Basiswert(e): ALLIANZ SE VNA O.N.) EUR 518,19

Optionsrechte auf Aktienindex-Derivate

Optionsrechte auf Aktienindices

Gekaufte Kaufoptionen (Call):
(Basiswert(e): ESTX 50 PR.EUR) EUR 24.370,68

Verkaufte Verkaufoptionen (Put):
(Basiswert(e): NIKKEI 225 ST.AVERAGE) EUR 3.855,16

Optionsrechte auf Zins-Derivate

Optionsrechte auf Zinsterminkontrakte

Verkaufte Kaufoptionen (Call):
(Basiswert(e): FUTURE EURO-BUND 06.06.13, FUTURE EURO-BUND 06.09.13, FUTURE EURO-BUND 06.12.13) EUR 2.101,73

Verkaufte Verkaufoptionen (Put):
(Basiswert(e): FUTURE EURO-BUND 06.09.13) EUR 730,32

Optionsrechte auf Devisen-Derivate
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Während des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschäfte, soweit sie nicht mehr in der Vermögensaufstellung erscheinen:
 - Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung ISIN Stück bzw. Anteile Käufe Verkäufe Volumen
Whg. in 1.000 bzw. bzw. in 1.000

Zugänge Abgänge

Optionsrechte auf Devisen

Gekaufte Kaufoptionen (Call):
(Basiswert(e): Wechselkurs CAD nach JPY) EUR 543,73

Verkaufte Kaufoptionen (Call):
(Basiswert(e): Wechselkurs CAD nach JPY, Wechselkurs EUR nach AUD, Wechselkurs EUR nach USD, Wechselkurs 
GBP nach USD)

EUR 5.754,34

Verkaufte Verkaufoptionen (Put):
(Basiswert(e): Wechselkurs CAD nach JPY, Wechselkurs EUR nach JPY, Wechselkurs NOK nach JPY) EUR 11.431,89
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

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

VVG der VVG gesamt
Zielfonds in % p.a. in % p.a.

Verwaltungsvergütung für im Sondervermögen gehaltene Investmentanteile

KAG - eigene Investmentanteile

DE000A0JK7K6 BayernInvest Bond Absolute Return-Fonds Inhaber-Anteile 1,200 2,900
 
 
 
Im Berichtszeitraum erhaltene Bestandsprovision (EUR) 0,00
Im Berichtszeitraum erhaltene Rückvergütungen (EUR) 32.287,23
Für Investmentfondsanteile wurden dem Sondervermögen keine Ausgabeauf- oder Rücknahmeabschläge in Rechnung gestellt.

Seite 17



Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
für den Zeitraum vom 01.01.2013 bis 31.12.2013

I. Erträge

1. Zinsen aus inländischen Wertpapieren EUR 793.238,06
2. Zinsen aus ausländischen Wertpapieren EUR 7.924.075,51
3. Zinsen aus Liquiditätsanlagen im Inland EUR 454.009,01
4. Zinsen aus Liquiditätsanlagen im Ausland EUR -1.187,06
5. Erträge aus Investmentanteilen EUR 90.653,48
6. Sonstige Erträge EUR 32.287,23

davon Rückvergütung EUR 32.287,23

Summe der Erträge EUR 9.293.076,23

II. Aufwendungen

1. Zinsen aus Kreditaufnahmen EUR -8,25
2. Verwaltungsvergütung EUR -7.271.826,53
3. Depotbankvergütung EUR -508.837,60
4. Prüfungs- und Veröffentlichungskosten EUR -14.492,38
5. Sonstige Aufwendungen EUR -28.996,90

davon Depotgebühren EUR 24.233,21
davon Berichts- und Reportingkosten EUR 1.570,94

Summe der Aufwendungen EUR -7.824.161,66

III. Ordentlicher Nettoertrag EUR 1.468.914,57

IV. Veräußerungsgeschäfte

1. Realisierte Gewinne EUR 57.768.344,88

2. Realisierte Verluste EUR -76.576.613,50

Ergebnis aus Veräußerungsgeschäften EUR -18.808.268,62

V. Ergebnis des Geschäftsjahres EUR -17.339.354,05

Seite 18



Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Gesamtkostenquote (BVI-Total Expense Ratio (TER)) 1,83 %

Erfolgsabhängige Vergütung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,00 %

Transaktionskosten: 961.154,29 EUR
Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der Veräußerung der Vermögensgegenstände

Transaktionen mit eng verbundenen Unternehmen und Personen

Transaktionen im Zeitraum vom 01.01.2013 bis 31.12.2013
Volumen in EUR Anzahl

Transaktionsvolumen gesamt 7.949.910.765,03 273
Transaktionsvolumen mit verbundenen Unternehmen 13.430.301,37 3
Relativ in % 0,17% 1,10%

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

Im Geschäftsjahr vom 1. Januar 2013 bis 31. Dezember 2013 erhielt die BayernInvest Kapitalanlagegesellschaft mbH für das Sondervermögen BayernInvest Bond Global Select-Fonds
keine Rückvergütung der aus dem Sondervermögen an die Depotbank oder an Dritte geleistete Vergütungen und Aufwendungserstattungen, bis auf von Brokern zur Verfügung 
gestellte Finanzinformationen für Research-Zwecke.

Die Gesamtkostenquote drückt die Summe der Kosten und Gebühren (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen 
Fondsvolumens innerhalb eines Geschäftsjahres aus.

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

Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum für Rechnung des Sondervermögens über Broker ausgeführt 
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Entwicklung des Sondervermögens

I. Wert des Sondervermögens am Beginn des Geschäftsjahres EUR 457.469.769,60

1. Mittelzufluss / -abfluss (netto) EUR -15.660.496,19

    a) Mittelzuflüsse aus Anteilschein-Verkäufen EUR 130.209.711,31
    b) Mittelabflüsse aus Anteilschein-Rücknahmen EUR -145.870.207,50

2. Ertragsausgleich EUR -1.858.688,70

3. Ordentlicher Nettoertrag EUR 1.468.914,57

4. Realisierte Gewinne EUR 57.768.344,88

5. Realisierte Verluste EUR -76.576.613,50

6. Nettoveränderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste EUR -15.643.980,34

II. Wert des Sondervermögens am Ende des Geschäftsjahres EUR 406.967.250,32

2013
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Berechnung der Wiederanlage (insgesamt und je Anteil) insgesamt je Anteil

Ergebnis des Geschäftsjahres EUR -17.339.354,05 -5,06

Zuführung aus dem Sondervermögen *) EUR 17.339.354,05 5,06

Für Wiederanlage verfügbar EUR 0,00 0,00

zur Verfügung gestellter Steuerabzugsbetrag EUR 0,00 0,00

Wiederanlage EUR 0,00 0,00

*) Die Zuführung aus dem Sondervermögen resultiert aus der teilweise Berücksichtigung von realisierten Verlusten
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

Entwicklung von Fondsvermögen und Anteilwert im 3-Jahresvergleich

Geschäftsjahr Fondsvermögen am Anteilwert
Ende des Geschäftsjahres

30.06.2011 266.195.558,01 EUR 111,57 EUR

30.06.2012 371.064.120,85 EUR 110,29 EUR

31.12.2012 457.469.769,60 EUR 128,05 EUR

31.12.2013 406.967.250,32 EUR 118,79 EUR

München, im Februar 2014 BayernInvest Kapitalanlagegesellschaft mbH
Reinhard Moll, Sprecher

Dr. Oliver Schlick

Guy Schmit
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Jahresbericht zum 31. Dezember 2013 
BayernInvest Bond Global Select-Fonds
ISIN: DE000A0YF280

 
Besonderer Vermerk des Abschlussprüfers

An die BayernInvest Kapitalanlagegesellschaft mbH, München
 
Die BayernInvest Kapitalanlagegesellschaft mbH, München, hat uns beauftragt, gemäß § 44 Abs. 5 des Investmentgesetzes (InvG) den Jahresbericht des Sondervermögens
 BayernInvest Bond Global Select-Fonds für das Geschäftsjahr vom 01. Januar 2013 bis 31. Dezember 2013 zu prüfen.
 
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter 
 
Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des InvG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft. 
 
Verantwortung des Abschlussprüfers
 
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeführten Prüfung eine Beurteilung über den Jahresbericht abzugeben.
Wir haben unsere Prüfung nach § 44 Abs. 5 InvG unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung
vorgenommen. Danach ist die Prüfung so zu planen und durchzuführen, dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prüfungshandlungen werden die Kenntnisse über die Verwaltung des Sondervermögens sowie die Erwartungen über mögliche
Fehler berücksichtigt. Im Rahmen der Prüfung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise für die Angaben im 
Jahresbericht überwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prüfung umfasst die Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsgrundsätze für den Jahresbericht und
der wesentlichen Einschätzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prüfung eine hinreichend sichere Grundlage für
unsere Beurteilung bildet.
 
Prüfungsurteil
 
Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen geführt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht den gesetzlichen Vorschriften.
 

München, den 25. Februar 2014 PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Stefan Peetz ppa. Arndt Herdzina
Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüfer
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