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Bericht zum Geschiftsverlauf der WALSER Vermogensverwaltung
Das Fondsmanagement berichtet im Auftrag des Verwaltungsrates der Investmentgesellschaft:

Wirtschaftliche Situation

Die Weltkonjunktur konnte im Berichtszeitraum etwas an Schwung gewinnen. Insbesondere in den USA und GroBbritannien lief der
Konjunkturmotor wesentlich runder als in den Vorjahren. Der Aufschwung wurde in beiden Landern iberwiegend von der inléndischen
Konjunktur gestiitzt, was sich auf eine fortgeschrittene Erholung der heimischen Arbeitsméarkte zuriickfiihren lie8. Die amerikanische
Wirtschaft hatte inzwischen wieder so viel Fahrt aufgenommen, dass die US-Notenbank (,,FED*) ihre Anleihekdufe im abgelaufenen
Geschiftsjahr schrittweise verringern und im November 2014 schlieflich ganz einstellen konnte. Im Winterhalbjahr 2014/2015 durchlief
die amerikanische Konjunktur witterungsbedingt zwar eine gewisse Schwichephase, die Voraussetzungen fiir ein stirkeres Wachstum
im weiteren Jahresverlauf blieben jedoch unverdndert gut.

Auch im Euroraum hatte sich das Wirtschaftswachstum angefacht durch den Olpreisriickgang und die Abwertung der Gemeinschaftswihrung
leicht verstdrkt. Bereits die Wachstumszahlen fiir das vierte Quartal 2014 belegten, dass die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Euroland
wieder auf einen moderaten Wachstumspfad eingeschwenkt ist. Beachtlich war vor allem das merkliche Anziehen der Konjunktur in Spanien
und Portugal — Lander, die in den vergangenen Jahren besonders unter der Krise zu leiden hatten. Einmal mehr enttduschten allerdings
die beiden Schwergewichte Frankreich und Italien, die damit ihren Status als konjunkturelle Wackelkandidaten und reformpolitische
Bremser bestétigten. Erfreulicherweise vollzogen samtliche Konjunkturbarometer im Euroraum im Berichtszeitraum eine Bodenbildung
und konnten sich vom ,,Putin-Schock® des Friihjahrs 2014 teils deutlich erholen. Sinkende Energiepreise, eine schwichere Wéhrung
sowie ein anziehendes Geld- und Kreditwachstum trugen ebenso zur Aufwirtsbewegung bei wie eine weniger restriktive Fiskalpolitik.

Allerdings gab das zu niedrige Inf ationsniveau im Euroraum unverdndert Anlass zur Sorge. Zum Jahreswechsel rutschte die Teuerungsrate
in den negativen Bereich. Da gleichzeitig auch die Inf ationserwartungen fiir die kommenden Jahre deutlich nach unten tendierten, sah sich
die Europdische Zentralbank (,,EZB®) gezwungen, mit weiteren geldpolitischen LockerungsmaBnahmen dieser, aus Sicht der Preisstabilitét,
gefdhrlichen Entwicklung entgegenzuwirken. So startete die EZB am 9. Mirz 2015 ihr grof3 angelegtes Anleihekaufprogramm, die
ultimative Waffe im Kampf gegen das aufziehende Def ationsgespenst. Uber einen Zeitraum von 1% Jahren hinweg werden pro Monat
Staatsanleihen, Pfandbriefe und ABS-Papiere im Volumen von 60 Mrd. Euro gekauft. Mehr als eine Billion Euro frischer Liquiditat f ief3t
auf diesem Wege bis Ende September 2016 in die Finanzmérkte. Ein gewagtes Experiment mit unbekanntem Ausgang.

Die konjunkturelle Dynamik der Schwellenldnder hatte im Berichtszeitraum dagegen weiter an Schwung verloren. In China zeichnete sich
deutlich ab, dass der Ubergang zu einem stiirker vom privaten Konsum getragenen Wachstum nicht ohne Reibungsverluste vonstattengeht.
So hatte sich die chinesische Wirtschaft weiter abgekiihlt, im ersten Vierteljahr 2015 lag das Bruttoinlandsprodukt nur noch 7% iiber dem
Niveau des Vorjahres. Dabei war die konjunkturelle Schwiche zuletzt breit gestreut: Neben der Industrieproduktion expandierten auch
die Einzelhandelsumsiétze sowie die Anlageinvestitionen mit deutlich geringeren Zuwachsraten als in der Vergangenheit. Eine weitere
Wachstumsverlangsamung im Reich der Mitte scheint damit auch fiir 2015 auf dem Tableau.

Unterm Strich war die Wertentwicklung der meisten Anlageklassen vor dem geschilderten volkswirtschaftlichen Hintergrund recht
positiv. Zahlreiche Aktienmirkte konnten wiederholt neue Allzeit-Hochststande erzielen und auf der Anleiheseite konnten insbesondere
Spread-Produkte teils deutlich an Wert zulegen. Detaillierte Informationen zu den einzelnen Anlageklassen entnehmen Sie bitte den
nachfolgenden Abschnitten.

Anleihenmirkte

Zu Beginn des Berichtszeitraumes waren viele Anleger an den Anleihenmaérkten noch geprigt von der Sorge, dass eine verdanderte Politik
der FED sich auch global auswirken wiirde. So hatten sich die Mérkte noch im Friihjahr 2014 auf weltweit steigende Zinsen eingestellt,
weil kaum jemand die Macht der Liquiditét der groen drei Notenbanken (FED, EZB, Bol) als so stark eingeschétzt hatte. Vor allem die
Bank of Japan (,,BoJ) und die EZB iiberraschten dann im Verlauf mit ihrem konsequenten Bekenntnis zur Liquidititsausweitung ihrer
Bilanzen. Vor allem die européischen Anleihenmairkte prof tierten von dem sukzessiven Strategiewechsel der EZB. Der Startschuss zum
grofiten Anleihen-Kaufprogramm aller Zeiten einer europédischen Notenbank verbesserte nochmals die ohnehin schon gute Stimmung
gegen Ende des Berichtszeitraumes. Die meisten Staatsanleihen der Region (Ausnahme Griechenland) konnten immer wieder neue
Hochststdnde bei den Kursen erklimmen, was dann bei den Renditen zu wiederholten Allzeit-Tiefststdnden fiihrte. In den Kernldndern
der Europiischen Gemeinschaft, aber auch in Danemark, Schweden und vor allem in der Schweiz sanken die Renditen kurzlaufender
Staatsanleihen in den negativen Bereich. Zwischenzeitlich war der deutsche Staat als Kreditnehmer in der komfortablen Situation, fiir
Kredite mit einer Laufzeit bis zu 8 Jahren nicht nur keine Zinsen zahlen zu miissen, sondern dariiber hinaus vom Kreditgeber auch
noch Zinszahlungen zu erhalten. Anleihen der EU-Peripherie lieferten im Berichtszeitraum sogar noch hohere Ergebnisbeitrage als
Bundesanleihen. Aber auch in Léndern wie GrofSbritannien und vor allem Amerika, deren Notenbanken bereits seit lingerem iiber den
Beginn von Leitzinserh6hungen diskutierten, waren die Anleihenrenditen gesunken und die Anleihenkurse entsprechend gestiegen.
Hier wurden die Investoren positiv von den Signalen der FED bzw. der Bank of England (,,BoE®) iiberrascht, wonach die Leitzinsen
doch langer als geplant auf niedrigem Niveau bleiben konnten. Aufgrund anhaltend niedriger Ausfallraten in Verbindung mit positiven
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Wachstumszahlen konnten auch Unternehmens— und High Yield-Anleihen von der guten Stimmung an den globalen Anleihenmérkten
prof tieren.

Land Rendite 10y Anfang Berichtszeitraum | Rendite 10y Ende Berichtszeitraum
USA 2,65% 2,18%
Deutschland 1,47% 0,37%
Japan 0,63% 0,34%
Grofbritannien 2,66% 1,83%
Italien 3,07% 1,50%
Spanien 3,02% 1,47%
Aktienmiirkte

Im Berichtszeitraum haussierte der iiberwiegende Teil der internationalen Aktienmarkte, wobei die freundliche Entwicklung vor allem
durch die anhaltende globale expansive Geldpolitik der jeweiligen Zentralbanken getrieben war. Dieser monetére Stimulus in Form der
hohen Liquiditdtsversorgung wirkte sich nicht nur auf die Geldmérkte aus, sondern verhalf auch den Kapitalméarkten zum Teil zu neuen
Allzeit-Hochststanden. Selbst vermehrt auftretende geopolitische Spannungen und verbleibende Spétfolgen der Finanzkrise konnten
diesem Trend nicht wirklich etwas anhaben. Der Wachstumspfad der Weltwirtschaft und damit der Unternehmen blieb moderat positiv,
wenn auch geograf sch gesehen Unterschiede erkennbar waren. In den USA war die Wirtschaft weiterhin sehr solide und blieb der
Wachstumsmotor der Weltkonjunktur. Dies spiegelte auch die gute Entwicklung am Arbeitsmarkt wider, die Arbeitslosenquote sank
stetig. Selbst die durch die FED eingeldutete Zinswende durch Beendigung des dritten Quantitative Easing-Programm im Oktober
2014 und dem gravierenden Olpreisverfall, der einige Energieunternehmen stark belastete, konnte dem langfristigen Aufwirtstrend
am amerikanischen Aktienmarkt keinen Abbruch tun. Zwar konnte zukiinftig der weiterhin starke US-Dollar die exportorientierten
Unternehmen und ihre Ergebnisse belasten, zuriickliegend konnte sich der breit angelegte Aktienindex S&P 500 allerdings mit einer
Performance von fast 12% auf Basis der Landeswéhrung behaupten. Ein anderes Bild zeigte hingegen die Wirtschaftslage in Europa.
Hier hinkten die Aktienmérkte denen der amerikanischen zunéchst hinterher und konnten den guten Ergebnissen bis zum Jahresende
2014 nur bedingt folgen. Zusitzlich betroffen durch den vom Westen verhdngten Wirtschaftssanktionen aufgrund des Russland-Ukraine-
Konf ikt und den sich abzeichneten Problemen innerhalb der europédischen Union mit Griechenland, mussten die Unternehmen zum
Teil Einbufen erfahren und entwickelten sich demensprechend nur verhalten. Einzig der deutsche Aktienmarkt konnte sich innerhalb
des Euroraums in dieser Phase noch gut entwickeln und verzeichnete im Dezember bis dato sein Allzeit-Hochststand. Doch erst mit
Ankiindigung der EZB Ende Januar 2015, ab Mérz den Ankauf von européischen Staatsanleihen zu starten um der Gefahr einer drohenden
Def ation zu begegnen, kamen die Aktienmérkte auch diesseits des Atlantiks in Fahrt. Bedingt durch dieses Konjunkturprogramm und
zusétzlich bef tigelt durch den schwachen Euro, niedrigeren Rohstoffpreisen und einem soliden privaten Verbrauch, konnten sich auch die
Unternehmensgewinne wesentlich verbessern. So setzten die Aktienmérkte zu einem Hohenf ug an und konnten bis heute die Liicke zum
amerikanischen Aktienmarkt nicht nur schlieBen, sondern sogar wesentlich iibertreffen. Eine noch bessere Entwicklung zeigten sogar die
japanischen Aktien. Trotz der nur schleppenden Konjunkturerholung, wurden diese vom schwicheren Yen und einer Aufholbewegung
bei der Prof tabilitét unterstiitzt, so dass der Aufwértstrend bei den Unternehmensergebnissen ungebrochen war. Einzig der Schweizer
Aktienmarkt, aufgrund der iiberraschenden Aufhebung des Mindestkurses gegeniiber dem Euro Anfang 2015 und die Schwellenldnder
entwickelten sich eher zuriickhaltend. Zwar konnten die Aktien in den Emerging Markets ab dem Ende des ersten Quartals 2015 ebenfalls
etwas aufholen, die Konjunktur zeigte sich hier aber von der schwicheren Seite und die Unternehmen sahen sich durch den starkeren
US-Dollar und dem Verfall bei den Rohstoffpreisen eher belastet.

Insgesamt blieben vor allem die Aktienmérkte der Industrienationen fiir Investoren weiterhin attraktiv. Insbesondere natiirlich auch vor
dem anhaltenden Hintergrund niedriger Realzinsen, boten Aktien im Vergleich zu Anleihen bei stetig steigenden Dividendenzahlungen
ein besseres Chance/Risiko-Prof | an. In Summe erzielte der Euro-Investor aufgrund der fiir ihn positiv entwickelten Wechselkurse eine
in allen Mérkten iiberaus positive Performance.

Performance in lokaler Wahrung (Zeitraum: 30.04.2014-30.04.2015):

Land Aktienindex Performance
Deutschland DAX 19,28%
Euroland DJ EUROSTOXX 50 16,11%
USA S&P 500 10.70%
Japan TOPIX 37,02%
Schwellenldnder MSCI Emerging Markets 5,27%
Schweiz SMI 7,08%
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Wihrungen

Nachdem an den Wahrungsmaérkten in 2013 noch die Wiedergeburt der Gemeinschaftswéahrung (,,Euro®) in aller Munde war, kam der
Euro in den letzten zwolf Monaten teilweise unter Druck. Vor allem aufgrund verdnderter EZB-Politik in Verbindung mit schwicheren
Wachstumsraten zu Beginn des Berichtszeitraumes und geopolitischen Problemen auf dem européischen Kontinent (Ukraine-Krise,
Griechenland etc.) gegeniiber fast allen G10-Wéhrungen. Schwicher als der Euro tendierten im Berichtszeitraum nur noch die Wéhrungen
Skandinaviens. Die schwedische Riksbank hat sich fiir eine noch expansivere Geldpolitik als die EZB entschieden. Was Druck auf
die heimische Wihrung aufbaute und die norwegische Krone litt als sog. Rohstoffwihrung unter den historisch niedrigen Olpreisen.
Klarer Spitzenreiter bei den G10-Wéhrungen war der von positiven Wachstumszahlen und Zinserhohungsphantasien prof tierende
US-Dollar. Gefolgt vom Schweizer Franken, welcher von der Authebung der Wahrungsbindung an den Euro prof tierte. Auch die meisten
Schwellenldnderwéhrungen konnten gegeniiber dem Euro im Berichtszeitraum deutlich Boden gut machen. Vor allem Wahrungen
aus dem asiatischen Raum standen im Mittelpunkt des Kauf nteresses. Aber auch einige Wahrungen Lateinamerikas konnten zulegen.
Lediglich der brasilianische Real und vor allem der russische Rubel verloren gegeniiber dem Euro teils deutlich an Wert. Obwohl der
Euro unverindert im Mittelpunkt unserer Investitionsentscheidungen stand, waren und sind Beimischungen von Wahrungen auf3erhalb
des Euroraumes allein schon aus Diversif kationsiiberlegungen sinnvoll.

Wihrung Performance Berichtszeitraum
Euro vs. Schweizer Franken -16,66%
Euro vs. Britisches Pfund -12,40%
Euro vs. Schwedische Krone 3,60%
Euro vs. Norwegische Krone 2,43%
Euro vs. US Dollar -23,55%
Euro vs. Australischer Dollar -5,16%
Euro vs. Kanadischer Dollar -12,14%
Euro vs. Japanischer Yen -5,81%

WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Der Teilfonds WALSER Vermdgensverwaltung Strategie BASIS ist ein konservativer Vermogensverwaltungsfonds, der schwerpunktméBig
in europdische Anleihen bester Bonitit investiert. Die Gesellschaft strebt eine durchschnittliche Aktienquote in Hohe von 10% an. Dariiber
hinaus werden begrenzt Engagements im Bereich der alternativen Anlagen wie Rohstoffe oder Immobilien eingegangen, um das Risiko-
Rendite-Prof'1 des Strategiefonds zu verbessern.

Der Strategiefonds BASIS ist als konservativste Vermdgensverwaltungsvariante schwerpunktméfig in européischen Staatsanleihen bzw.
Unternehmensanleihen bester Bonitit investiert. Der Fonds eignet sich daher besonders fiir Investoren, die eine konservative Anlage mit
begrenzter Beimischung von Aktienanlagen bevorzugen.

Das Geschiftsjahr 2014-2015 war gepragt von einer recht positiven Entwicklung iiber fast alle Assetklassen, wobei vor allem gegen
Ende des Berichtszeitraumes das Aktiensegment im Mittelpunkt der Investoren stand. Unser Portfolio prof tierte von einer moderaten
Ubergewichtung des Aktiensegmentes, welches wir im Verlauf des Berichtszeitraumes nochmals etwas ausgebaut hatten. Am Anleihenmarkt
hatten wir uns vor allem auf das mittlere Laufzeitensegment fokussiert und im Verlauf unsere Gewichtungen im Spread-Bereich bei
Peripherie-, Unternehmens- und High Yield Anleihen nochmals ausgebaut.

Geprigt durch die Marktentwicklungen einerseits und entsprechende Managemententscheidungen andererseits, konnte der Fonds
im Berichtszeitraum nicht nur eine sehr erfreuliche Wertentwicklung von 7,35% (Aktienklasse Standard) und 6,79% (Aktienklasse
Ausschiittend) erzielen, sondern im Verlauf auch immer wieder neue Allzeit-Hochststande erreichen. Erfreulicherweise erhdhte sich auch
das Fondsvolumen sukzessive weiter, so dass gegen Ende des Berichtszeitraumes mit knapp EUR 160 Mio. ein neuer Hochststand seit
Auf age erreicht werden konnte. Damit bleibt der Fonds die volumenstérkste Strategic innerhalb der WALSER Vermogensverwaltung SICAV.

WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS

Der Teilfonds WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS ist ein defensiver Vermdgensverwaltungsfonds, der schwerpunktmafig in
europdische Anleihen bester Bonitét investiert. Die Gesellschaft strebt eine durchschnittliche Aktienquote in Hohe von 25% an. Dariiber
hinaus werden begrenzt Engagements im Bereich der alternativen Anlagen wie Rohstoffe oder Immobilien eingegangen, um das Risiko-
Rendite-Prof 1 dieses Strategiefonds zu verbessern.

Der Strategiefonds PLUS ist aufgrund seiner Fokussierung schwerpunktméafig in europdischen Staatsanleihen bzw. Unternehmensanleihen
investiert. Hinsichtlich des Emittentenrisikos werden erstklassige Bonititen bevorzugt. Der Fonds eignet sich besonders fiir Investoren,
die neben einer konservativen Anlage durch Eingehen von begrenzten hoheren Risiken eine Uberverzinsung erreichen wollen.

Das Geschiftsjahr 2014-2015 war geprigt von einer recht positiven Entwicklung iiber fast alle Assetklassen, wobei vor allem gegen
Ende des Berichtszeitraumes das Aktiensegment im Mittelpunkt der Investoren stand. Unser Portfolio prof tierte von einer moderaten
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Ubergewichtung des Aktiensegmentes, welches wir im Verlauf des Berichtszeitraumes nochmals etwas ausgebaut hatten. Am Anleihenmarkt
hatten wir uns vor allem auf das mittlere Laufzeitensegment fokussiert und im Verlauf unsere Gewichtungen im Spread-Bereich bei
Peripherie-, Unternehmens- und High Yield Anleihen nochmals ausgebaut.

Geprigt durch die Marktentwicklungen einerseits und entsprechende Managemententscheidungen andererseits, konnte der Fonds im
Berichtszeitraum nicht nur eine sehr erfreuliche Wertentwicklung von 11,02% erzielen, sondern im Verlauf auch immer wieder neue Allzeit-
Hochststdande erreichen. Das Fondsvolumen konnte vor allem auf Grund von Performance-Effekten im Verlauf des Berichtszeitraumes
auf knapp EUR 98 Mio. zulegen und damit einen neuen Hochststand seit Auf age erzielen.

WALSER Vermogensverwaltung Strategie BALANCE

Der Teilfonds WALSER Vermogensverwaltung Strategie BALANCE ist ein klassisches Mischmandat bzw. ein Vermdgensverwaltungsfonds,
der in europdische Anleihen bester Bonitit investiert. Die Gesellschaft strebt eine durchschnittliche Aktienquote in Hohe von 40% an.
Dartiiber hinaus werden begrenzt Engagements im Bereich der alternativen Anlagen wie Rohstoffe oder Immobilien eingegangen, um
das Risiko-Rendite-Prof 1 des Strategiefonds zu verbessern.

Der Strategiefonds BALANCE ist aufgrund seiner Fokussierung im Anleihenbereich iiberwiegend in europdischen Staatsanleihen bzw.
Unternehmensanleihen investiert. Hinsichtlich des Emittentenrisikos werden erstklassige Bonititen bevorzugt. Der Fonds eignet sich
besonders fiir Investoren, die durch die ausgewogene Portfoliostruktur eine attraktive Verzinsung iiber einen Wirtschaftszyklus erreichen
wollen.

Das Geschiftsjahr 2014-2015 war gepragt von einer recht positiven Entwicklung tiber fast alle Assetklassen, wobei vor allem gegen
Ende des Berichtszeitraumes das Aktiensegment im Mittelpunkt der Investoren stand. Unser Portfolio prof tierte von einer moderaten
Ubergewichtung des Aktiensegmentes, welches wir im Verlauf des Berichtszeitraumes nochmals etwas ausgebaut hatten. Am Anleihenmarkt
hatten wir uns vor allem auf das mittlere Laufzeitensegment fokussiert und im Verlauf unsere Gewichtungen im Spread-Bereich bei
Peripherie-, Unternehmens- und High Yield Anleihen nochmals ausgebaut.

Geprégt durch die Marktentwicklungen einerseits und entsprechende Managemententscheidungen andererseits, konnte der Fonds im
Berichtszeitraum nicht nur eine hochst erfreuliche Wertentwicklung von 14,57% erzielen, sondern im Verlauf auch immer wieder neue
Allzeit-Hochststdnde erreichen. Das Fondsvolumen konnte vor allem aufgrund von Performance-Effekten im Verlauf des Berichtszeitraumes
wieder auf knapp EUR 129,5 Mio. zulegen.

WALSER Vermogensverwaltung Strategie PERSPEKTIVE

Der Teilfonds WALSER Vermogensverwaltung Strategie PERSPEKTIVE ist ein aktienorientiertes Mischmandat bzw. ein
Vermogensverwaltungsfonds, der eine durchschnittliche Aktienquote in Hohe von 60% anstrebt. Ergdnzend investiert der Strategiefonds
in europdische Anleihen bester Bonitét. Dariiber hinaus werden begrenzt Engagements im Bereich der alternativen Anlagen wie Rohstoffe
oder Immobilien eingegangen, um das Risiko-Rendite-Prof1 des Strategiefonds zu verbessern.

Der Strategicfonds PERSPEKTIVE ist im Anleihensegment schwerpunktméBig in européischen Staatsanleihen bzw. Unternechmensanleihen
investiert. Hinsichtlich des Emittentenrisikos werden erstklassige Bonitédten bevorzugt. Der Fonds eignet sich besonders fiir Investoren,
die neben den Ertragschancen von Aktienanlagen auch in Anleihen investieren wollen. Dadurch werden im Vergleich zu einer reinen
Aktienanlage vor allem in Abwartsphasen Kursverluste gedampft.

Das Geschiftsjahr 2014-2015 war geprigt von einer recht positiven Entwicklung iiber fast alle Assetklassen, wobei vor allem gegen
Ende des Berichtszeitraumes das Aktiensegment im Mittelpunkt der Investoren stand. Unser Portfolio prof tierte von einer moderaten
Ubergewichtung des Aktiensegmentes, welches wir im Verlauf des Berichtszeitraumes nochmals etwas ausgebaut hatten. Am Anleihenmarkt
hatten wir uns vor allem auf das mittlere Laufzeitensegment fokussiert und im Verlauf unsere Gewichtungen im Spread-Bereich bei
Peripherie-, Unternehmens- und High Yield Anleihen nochmals ausgebaut.

Gepréagt durch die Marktentwicklungen einerseits und entsprechende Managemententscheidungen andererseits konnte der Fonds im
Berichtszeitraum nicht nur eine hochst erfreuliche Wertentwicklung von 19,50% erzielen, sondern im Verlauf auch wieder neue Allzeit-
Hochststédnde erreichen. Das Fondsvolumen konnte vor allem aufgrund von Performance-Effekten im Verlauf des Berichtszeitraumes
auf knapp EUR 20 Mio. zulegen.

WALSER Vermégensverwaltung Strategie POTENZIAL

Der Teilfonds WALSER Vermogensverwaltung Strategie POTENZIAL ist der Fonds mit der hochsten Aktienquote und strebt eine
durchschnittliche Aktienquote in Héhe von 90% an. Ergdnzend werden Anlagen in europdische Anleihen bester Bonitit und alternativen
Anlagen wie Rohstoffe oder Immobilien getétigt.
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Das Geschiftsjahr 2014-2015 war geprigt von einer recht positiven Entwicklung iiber fast alle Assetklassen, wobei vor allem gegen
Ende des Berichtszeitraumes das Aktiensegment im Mittelpunkt der Investoren stand. Unser Portfolio prof tierte von einer moderaten
Ubergewichtung des Aktiensegmentes, welches wir im Verlauf des Berichtszeitraumes nochmals etwas ausgebaut hatten. Am Anleihenmarkt
hatten wir uns vor allem auf das mittlere Laufzeitensegment fokussiert und im Verlauf unsere Gewichtungen im Spread - Bereich bei
Peripherie-, Unternehmens- und High Yield Anleihen nochmals ausgebaut.

Gepréagt durch die Marktentwicklungen einerseits und entsprechende Managemententscheidungen andererseits konnte der Fonds im
Berichtszeitraum nicht nur eine erfreuliche Wertentwicklung von 26,45% erzielen, sondern im Verlauf auch immer wieder neue Allzeit-
Hochststénde erreichen. Das Fondsvolumen konnte vor allem aufgrund von Performance-Effekten im Verlauf des Berichtszeitraumes
wieder auf knapp EUR 4 Mio. zulegen.

WALSER Vermogensverwaltung Kapitalertrag Plus

Der Teilfonds WALSER Vermogensverwaltung Kapitalertrag PLUS ist ein konservativer Vermdgensverwaltungsfonds, der mit einer
fexiblen Allokation und breiten Streuung von Anlagestrategien und -klassen investiert. Der Fonds soll in mdglichst allen Marktphasen
ein absolutes Ertragsziel von 50 Basispunkten iiber dem Geldmarkt schaffen. Um seinem Renditeziel nachzukommen, kombiniert der
Fonds marktneutrale und marktabhéngige Strategien. Zur Umsetzung der Anlagestrategien hat das Fondsmanagement die Moglichkeit,
in Aktien, Anleihen, Geldmarktinstrumente, Rohstoffe und Wahrungen zu investieren. Der Fonds eignet sich fiir Anleger mit maBiger
Risikoneigung, die im aktuellen Niedrigzinsumfeld alternative Anlageformen suchen und mittelfristig eine positive Rendite durch die
Nutzung verschiedener Ertragsquellen anstreben.

Das Geschéftsjahr 2014-2015 war wie schon das vorangegangene Geschiftsjahr gepragt von einer grundsétzlich positiven Entwicklung
der meisten Assetklassen. Wobei vor allem im Aktienbereich die Leitborsen in den USA, aber auch in Deutschland immer wieder neue
Allzeit-Hochststinde erzielen konnten. Obwohl der Anleihenmarkt mit diesen Entwicklungen nicht ganz Schritt halten konnte, wurden
auch hier vor allem im Spread-Bereich bei Peripherie-, Unternehmens- und High Yield Anleihen sehr gute Ergebnisse erzielt. Durch
entsprechende Ubergewichtungen in Aktien sowie einem Ausbau der Spread-Quoten in Anleihen prof tierte der Fonds iiberdurchschnittlich
von diesen Marktentwicklungen.

Der Teilfonds WALSER Vermoégensverwaltung Kapitalertrag PLUS ist das jiingste Mitglied der WALSER Vermogensverwaltung
SICAV. Obwohl der ,,Absolute Return“-orientierte Fonds erst per 15. Dezember 2008 lanciert wurde, hat sich dieser Fonds zu einem
volumenstarken Fonds entwickelt.

Geprégt durch die Marktentwicklungen einerseits und entsprechende Managemententscheidungen andererseits, konnte der Fonds im
Berichtszeitraum nicht nur eine erfreuliche Wertentwicklung von 1,96% erzielen, sondern im Verlauf auch wieder neue Allzeit Hochststande
erreichen. Leider ging das Fondsvolumen im Jahresverlauf aufgrund von Umschichtungen unserer Investoren in ertragreichere WALSER
Vermdgensverwaltung Strategien auf EUR 49,5 Mio. zuriick.

Die getroffenen Aussagen stellen subjektive Markteinschitzungen des Portfoliomanagements dar. Insofern lassen sich hieraus keine
Prognosen hinsichtlich zukiinftiger Fondspreisentwicklungen ableiten.

Erstmals wurden die WALSER Vermdgensverwaltung Strategien im Mérz von der Rating Gesellschaft frstf ve mit dem Titel
,,Vermogensverwaltung des Jahres 2015 ausgezeichnet. Konkret haben wir mit unseren Strategien BASIS, BALANCE und POTENZIAL
iiber 12 Monate den ersten Platz erreicht. Im 3-Jahreszeitraum konnte dariiber hinaus mit den Strategien BASIS, BALANCE und
PERSPEKTIVE ein hervorragender zweiter Platz belegt werden.

Luxemburg, im Mai 2015 Der Verwaltungsrat der WALSER Vermdgensverwaltung

Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf die zukiinftige
Entwicklung.
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Konsolidierter Jahresbericht der WALSER Vermogensverwaltung SICAV mit den Teilfonds

WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS, WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS,
WALSER Vermogensverwaltung Strategie BALANCE, WALSER Vermogensverwaltung Strategie PERSPEKTIVE,
WALSER Vermégensverwaltung Strategie POTENZIAL und WALSER Vermégensverwaltung Kapitalertrag PLUS

Zusammensetzung des Netto-Fondsvermogens
zum 30. April 2015

EUR

Wertpapiervermogen

(Wertpapiereinstandskosten: EUR 372.194.147,27)
Bankguthaben

Nicht realisierte Gewinne aus Terminkontrakten
Zinsforderungen

Forderungen aus Absatz von Aktien

Forderungen aus Wertpapiergeschéften
Forderungen aus Devisengeschiften

Sonstige Forderungen*

Bankverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Aktien
Zinsverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschéften
Verbindlichkeiten aus Devisengeschéften
Sonstige Passiva**

Netto-Fondsvermogen

* Die Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Forderungen in Zusammenhang mit Terminkontrakten.
** Diese Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Verwaltungsgebiihren und Priifungskosten.

Verdnderung des Netto-Fondsvermogens
im Berichtszeitraum vom 1. Mai 2014 bis zum 30. April 2015

418.604.916,36

32.834.106,76
1.108.025,62
2.557.680,89
1.029.615,89
7.207.687,09
3.590.958,82
224,24
466.933.215,67

-1.789.277,62
-679.258,95
-223,85
-580.720,00
-3.533.949,24
-426.074,94
-7.009.504,60
459.923.711,07

EUR

Netto-Fondsvermogen zu Beginn des Berichtszeitraumes
Ordentlicher Nettoertrag

Ertrags- und Aufwandsausgleich

Mittelzuf lisse aus Aktienverkdufen

Mittelabf iisse aus Aktienriicknahmen

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

Nettoverdnderung nicht realisierter Gewinne und Verluste
Netto-Fondsvermogen zum Ende des Berichtszeitraumes

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

395.736.849,09
3.694.506,21
-151.090,82
86.052.317,29
-63.272.731,78
31.016.008,62
-15.072.327,40
21.920.179,86
459.923.711,07
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Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Mai 2014 bis zum 30. April 2015

EUR
ERTRAGE
Ertrdge aus Investmentanteilen 1.932.205,54
Zinsen auf Anleihen 6.039.841,44
Bankzinsen 9.858,35
Bestandsprovisionen 1.512,42
Ertragsausgleich 251.311,79
ERTRAGE INSGESAMT 8.234.729,54
AUFWENDUNGEN
Zinsaufwendungen -16.729,73
Verwaltungsvergiitung / Fondsmanagementgebiihr / ggf. Anlageberatergebiihr -3.762.764,33
Depotbankvergiitung -214.737,37
Taxe d‘abonnement -204.269,76
Ver6ffentlichungs- und Priifungskosten -113.932,73
Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- und Halbjahresberichte -11.524,82
Register- und Transferstellenvergiitung -21.080,00
Staatliche Gebiihren -24.308,71
Sonstige Aufwendungen ! -70.654,91
Aufwandsausgleich -100.220,97
AUFWENDUNGEN INSGESAMT -4.540.223,33
Ordentlicher Nettoertrag 3.694.506,21

D" Die Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Lagerstellengebiihren und Lieferspesen.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Jahresbericht
1. Mai 2014 - 30. April 2015

Die Gesellschaft ist berechtigt, Aktienklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Aktien zu bilden.

Derzeit bestehen die folgenden Aktienklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Aktienklasse Aktienklasse

Standard Ausschiittend

WP-Kenn-Nr.: AOMS2M A110W1
ISIN-Code: LU0327378385 LU1051773726
Ausgabeaufschlag: bis zu 5,00 % des bis zu 5,00 % des
Aktienwertes Aktienwertes

Riicknahmeabschlag: keiner keiner
Verwaltungsvergiitung: 0,79 % p.a. zzgl. 916,66 Euro 0,79 % p.a. zzgl. 916,66 Euro
p-M. Fixum p-M. Fixum

Mindestfolgeanlage: keine keine
Ertragsverwendung: thesaurierend ausschiittend
Waihrung: EUR EUR

Geographische Landeraufteilung

Ttalien 23,10 %
Deutschland 14,47 %
Spanien 14,25 %
Frankreich 12,99 %
Luxemburg 8,72 %
Irland 7,38 %
Portugal 4,75 %
Niederlande 1,66 %
Supranationale Institutionen 1,39 %
Vereinigte Staaten von Amerika 0,93 %
Grof3britannien 0,79 %
Belgien 0,76 %
Mexiko 0,50 %
Australien 0,13 %
Indien 0,06 %
Wertpapiervermogen 91,88 %
Terminkontrakte 0,11 %
Bankguthaben 7,57 %
Bankverbindlichkeiten -0,24 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 0,68 %

100,00 %

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Wirtschaftliche Aufteilung

Staatsanleihen 59,93 %
Investmentfondsanteile 25,03 %
Automobile & Komponenten 1,46 %
Banken 1,45 %
Diversif zierte Finanzdienste 1,24 %
Versorgungsbetriebe 0,97 %
Gewerbliche Dienste & Betriebsstoffe 0,79 %
Energie 0,50 %
Versicherungen 0,38 %
Hardware & Ausriistung 0,13 %
Wertpapiervermogen 91,88 %
Terminkontrakte 0,11 %
Bankguthaben 7,57 %
Bankverbindlichkeiten -0,24 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 0,68 %
100,00 %
Entwicklung der letzten 3 Geschéftsjahre
Aktienklasse Standard
Datum Netto- Umlaufende Netto- Aktienwert
Teilfondsvermdgen Aktien Mittelaufkommen EUR
Mio. EUR Tsd. EUR
30.04.2013 107,10 879.626 26.434,67 121,76
30.04.2014 125,03 999.557 14.732,84 125,08
30.04.2015 156,38 1.164.539 21.269,75 134,28
Entwicklung seit Auf egung
Aktienklasse Ausschiittend
Datum Netto- Umlaufende Netto- Aktienwert
Teilfondsvermdgen Aktien Mittelaufkommen EUR
Mio. EUR Tsd. EUR
16.05.2014 Auf egung - - 100,00
30.04.2015 3,32 31.128 3.162,01 106,79

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermogens
zum 30. April 2015

EUR

Wertpapiervermogen

(Wertpapiereinstandskosten: EUR 136.750.441,20)
Bankguthaben

Nicht realisierte Gewinne aus Terminkontrakten
Zinsforderungen

Forderungen aus Absatz von Aktien

Forderungen aus Devisengeschiften

Bankverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Aktien
Verbindlichkeiten aus Devisengeschiften
Sonstige Passiva *

Netto-Teilfondsvermogen

* Diese Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Verwaltungsgebiihren und Priifungskosten.

Zurechnung auf die Aktienklassen
Aktienklasse Standard

Anteiliges Netto-Teilfondsvermdgen
Umlaufende Aktien
Aktienwert

Aktienklasse Ausschiittend
Anteiliges Netto-Teilfondsvermogen

146.752.329,88

12.088.351,77
163.114,33
1.311.309,66
30.467,82
1.458.257,38

161.803.830,84

-376.260,57
-161.959,65
-1.435.106,29
-126.597,16
-2.099.923,67

159.703.907,17

156.379.819,86 EUR

1.164.539,000
134,28 EUR

3.324.087,31 EUR

Umlaufende Aktien 31.128,314
Aktienwert 106,79 EUR
Veridnderung des Netto-Teilfondsvermogens
im Berichtszeitraum vom 1. Mai 2014 bis zum 30. April 2015
Aktienklasse Aktienklasse
Total Standard ~ Ausschiittend
EUR EUR EUR
Netto-Teilfondsvermdgen zu Beginn des Berichtszeitraumes 125.025.342,62 125.025.342,62 0,00
Ordentlicher Nettoertrag 2.017.036,15 1.976.868,18 40.167,97
Ertrags- und Aufwandsausgleich -136.504,41 -125.575,29 -10.929,12
Mittelzuf tisse aus Aktienverkdufen 45.371.106,68 41.120.594,52 4.250.512,16
Mittelabf lisse aus Aktienriicknahmen -20.939.342,43 -19.850.841,63 -1.088.500,80
Realisierte Gewinne 5.226.883,57 5.136.555,84 90.327,73
Realisierte Verluste -1.419.620,07 -1.393.288,28 -26.331,79
Nettoveranderung nicht realisierter Gewinne und Verluste 4.559.005,06 4.490.163,90 68.841,16
Netto-Teilfondsvermégen zum Ende des Berichtszeitraumes 159.703.907,17 156.379.819,86 3.324.087,31

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Mai 2014 bis zum 30. April 2015

Aktienklasse Aktienklasse
Total Standard ~ Ausschiittend
EUR EUR EUR
ERTRAGE
Ertridge aus Investmentanteilen 372.454,62 366.589,92 5.864,70
Zinsen auf Anleihen 2.892.601,76 2.847.240,79 45.360,97
Bankzinsen 0,96 0,94 0,02
Ertragsausgleich 223.040,26 204.715,83 18.324,43
ERTRAGE INSGESAMT 3.488.097,60 3.418.547,48 69.550,12
AUFWENDUNGEN
Zinsaufwendungen -4.074,59 -3.996,08 -78,51
Verwaltungsvergiitung / Fondsmanagementgebiihr / ggf. Anlageberatergebiihr -1.157.860,47 -1.139.450,94 -18.409,53
Depotbankvergiitung -73.185,45 -72.022,25 -1.163,20
Taxe d‘abonnement -71.747,54 -70.606,62 -1.140,92
Veroffentlichungs- und Priifungskosten -35.519,61 -34.999,09 -520,52
Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- und Halbjahresberichte -3.751,54 -3.695,45 -56,09
Register- und Transferstellenvergiitung -9.470,00 -9.324,05 -145,95
Staatliche Gebiihren -6.268.,56 -6.159,93 -108,63
Sonstige Aufwendungen V -22.647,84 -22.284,35 -363,49
Aufwandsausgleich -86.535,85 -79.140,54 -7.395,31
AUFWENDUNGEN INSGESAMT -1.471.061,45 -1.441.679,30 -29.382,15
Ordentlicher Nettoertrag 2.017.036,15 1.976.868,18 40.167,97
Transaktionskosten im Geschiiftsjahr gesamt? 16.595,51
Total Expense Ratio in Prozent? 0,95 0,91
D Die Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Lagerstellengebiihren und allgemeinen Verwaltungskosten.
»  Siehe Erlduterungen zu diesem Bericht.
Entwicklung der Anzahl der Aktien im Umlauf
Aktienklasse Aktienklasse
Standard ~ Ausschiittend
Stiick Stiick
Umlaufende Aktien zu Beginn des Berichtszeitraumes 999.557,000 0,000
Ausgegebene Aktien 317.780,000 41.634,314
Zuriickgenommene Aktien -152.798,000 -10.506,000
Umlaufende Aktien zum Ende des Berichtszeitraumes 1.164.539,000 31.128,314

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Vermdgensaufstellung zum 30. April 2015

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts-  im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
Anleihen
Borsengehandelte Wertpapiere
EUR
XS0412154378  5,125% BASF Finance Europe NV 0 0 500.000 100,4840  502.420,00 0,31
v.09(2015)
BE0000322314 0,648 % Belgien FRN v.11(2016) 0 0 1.200.000 100,5110  1.206.132,00 0,76
DE0001141703 0,250 % Bundesrepublik Deutschland S.170 2.100.000 0 2.100.000 101,4520  2.130.492,00 1,33
v.14(2019)
DE0001135382 3,500 % Bundesrepublik Deutschland S.9 2.100.000 0 2.100.000 115,0400  2.415.840,00 1,51
v.09(2019)
DE0001135390 3,250 % Bundesrepublik Deutschland S.9 2.100.000 0 2.100.000 115,5580  2.426.718,00 1,52
v.09(2020)
DE0001135424 2,500 % Bundesrepublik Deutschland 0 0 3.000.000 114,2480  3.427.440,00 2,15
v.10(2021)
DE0001135499 1,500 % Bundesrepublik Deutschland 0 0 1.000.000 110,2040  1.102.040,00 0,69
v.12(2022)
DE0001135473 1,750 % Bundesrepublik Deutschland 0 0 1.000.000 112,6920  1.126.920,00 0,71
v.12(2022)
DE0001102309 1,500 % Bundesrepublik Deutschland 0 0 1.000.000 111,5240  1.115.240,00 0,70
v.13(2023)
DE0001102317 1,500 %  Bundesrepublik Deutschland 0 0 1.000.000 110,8250  1.108.250,00 0,69
v.13(2023)
DE0001102325 2,000 %  Bundesrepublik Deutschland 0 0 1.000.000 115,1630  1.151.630,00 0,72
v.13(2023)
XS0408095387 5,500 % E.ON International Finance BV 0 0 1.110.000 103,7950  1.152.124,50 0,72
EMTN v.09(2016)
XS0695403765 4,625 % ENEL Finance International NV 0 0 400.000 100,6350  402.540,00 0,25
v.11(2015)
XS0541909213 2,500 % European Investment Bank EMTN 0 0 2.000.000 111,0670  2.221.340,00 1,39
v.10(2019)
FR0011486067 1,750 %  Frankreich OAT v.12(2023) 1.300.000 0 1.300.000 112,2380  1.459.094,00 0,91
FR0011619436 2,250 %  Frankreich OAT v.13(2024) 1.200.000 0 1.200.000 115,9000  1.390.800,00 0,87
FR0010670737 4,250 %  Frankreich v.08(2018) 0 0 2.000.000 115,3260  2.306.520,00 1,44
FR0011059088 3,250 %  Frankreich v.10(2021) 1.300.000 0 1.300.000 120,4300  1.565.590,00 0,98
FR0011337880 2,250 %  Frankreich v.11(2022) 1.300.000 0 1.300.000 114,4780  1.488.214,00 0,93
FR0011394345 1,000 %  Frankreich v.13(2018) 2.000.000 0 2.000.000 103,3200  2.066.400,00 1,29
FRO011993179 0,500 %  Frankreich v.13(2019) 2.000.000 0 2.000.000 102,4453  2.048.906,26 1,28
XS0777017376 2,875 %  G4S International Finance Plc. 0 0 1.200.000 104,7800  1.257.360,00 0,79
EMTN v.12(2017)
XS0218469962 3,875 %  Generali Finance BV v.05(2015) 0 0 600.000 100,0000 600.000,00 0,38
1T0003644769 4,500 % Italien v.04(2020) 2.000.000 0 2.000.000 118,3550  2.367.100,00 1,48
1T0004019581 3,750 % Italien v.06(2016) 0 0 1.000.000 104,6330  1.046.330,00 0,66
1T0004009673 3,750 % Italien v.06(2021) 2.000.000 0 2.000.000 116,7080  2.334.160,00 1,46
1T0004361041 4,500 % Ttalien v.08(2018) 0 0 2.000.000 113,3750  2.267.500,00 1,42
1T0004423957 4,500 % Italien v.08(2019) 0 0 2.000.000 115,3010  2.306.020,00 1,44
1T0004536949 4,250 % Italien v.09(2020) 2.000.000 0 2.000.000 116,9570  2.339.140,00 1,46
1T0004615917 3,000 % TItalien v.10(2015) 0 0 900.000 100,3450 903.105,00 0,57
1T0004594930 4,000 % TItalien v.10(2020) 2.000.000 0 2.000.000 116,6000  2.332.000,00 1,46
1T0004712748 3,750 % Italien v.11(2016) 0 0 1.000.000 103,5590  1.035.590,00 0,65
1T0004761950 4,750 % Italien v.11(2016) 0 0 1.000.000 106,3425  1.063.425,00 0,67
1T0004759673 5,000 % Ttalien v.11(2022) 2.000.000 0 2.000.000 125,7390  2.514.780,00 1,57
1T0004880990 2,750 % TItalien v.12(2015) 0 0 250.000 101,5890 253.972,50 0,16
1T0004840788 4,500 % Italien v.12(2015) 0 0 900.000 100,9250 908.325,00 0,57
1T0004867070 3,500 % Italien v.12(2017) 2.000.000 0 2.000.000 108,0580  2.161.160,00 1,35
1T0004917792 2,250 % Ttalien v.13(2016) 0 0 1.000.000 102,2030  1.022.030,00 0,64
1T0004960826 2,750 % Italien v.13(2016) 0 0 1.000.000 104,0320  1.040.320,00 0,65

* NTFV = Netto-Teilfondsvermogen
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Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Vermdogensaufstellung zum 30. April 2015 (Fortsetzung)

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts-  im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
EUR (Fortsetzung)
1T0004957574 3,500 % Italien v.13(2018) 1.000.000 0 2.000.000 111,2240  2.224.480,00 1,39
1T0004907843 3,500 % Italien v.13(2018) 0 0 2.000.000 109,6580  2.193.160,00 1,37
1T0005047029 0,000 % Italien v.14(2015) 2.000.000 0 2.000.000 99,9971 1.999.942,00 1,25
1T0005026957 0,000 % Italien v.14(2015) 2.000.000 0 2.000.000 99,9984  1.999.968,00 1,25
1T0005030504 1,500 % Italien v.14(2019) 1.500.000 0 1.500.000 103,9250  1.558.875,00 0,98
XS0541498837 3,500 %  Optus Finance Pty Ltd. v.10(2020) 0 0 187.000 114,6605 214.415,14 0,13
XS1172947902 1,875 %  Petroleos Mexicanos Reg.S. EMTN 800.000 0 800.000 99,5000 796.000,00 0,50
v.15(2022)
XS0592703382 5,125 %  Pirelli & C. S.p.A. v.11(2016) 0 0 1.000.000 103,4290  1.034.290,00 0,65
PTOTEYOE0007 3,850 % Portugal v.05(2021) 1.600.000 1.000.000 1.600.000 115,4100  1.846.560,00 1,16
PTOTELOE0010 4,350 %  Portugal v.07(2017) 600.000 0 1.600.000 109,5620  1.752.992,00 1,10
PTOTEMOEO0027 4,750 %  Portugal v.09(2019) 1.900.000 1.300.000 1.600.000 116,5810  1.865.296,00 1,17
PTOTEQOE0015 5,650 % Portugal v.13(2024) 1.600.000 0 1.600.000 131,4100  2.102.560,00 1,32
XS0775870982 4,250 % RCI Banque S.A. EMTN 1.200.000 0 1.200.000 107,4000  1.288.800,00 0,81
v.12(2017)
ES0000012783 5,500 %  Spanien v.02(2017) 0 0 2.000.000 112,1350  2.242.700,00 1,40
ES00000120G4 3,150 %  Spanien v.05(2016) 0 0 1.000.000 102,3750  1.023.750,00 0,64
ES00000120J8 3,800 %  Spanien v.06(2017) 0 0 2.000.000 106,6590  2.133.180,00 1,34
ES00000122X5 3,250 %  Spanien v.10(2016) 0 0 1.000.000 103,1780  1.031.780,00 0,65
ES00000123J2 4,250 %  Spanien v.11(2016) 0 0 1.000.000 106,3810  1.063.810,00 0,67
ES00000123B9 5,500 % Spanien v.11(2021) 1.500.000 0 1.500.000 126,9870  1.904.805,00 1,19
ES00000123Q7 4,500 %  Spanien v.12(2018) 0 0 1.500.000 111,9860  1.679.790,00 1,05
ES00000123L8 4,000 %  Spanien v.12(2015) 0 0 1.000.000 100,9820  1.009.820,00 0,63
ES00000123W5 3,300 %  Spanien v.13(2016) 0 0 1.000.000 104,1030  1.041.030,00 0,65
ES00000123X3 4,400 % Spanien v.13(2023) 2.500.000 500.000 2.000.000 124,8470  2.496.940,00 1,56
ESO0L01506192 0,000 %  Spanien v.14(2015) 2.000.000 0 2.000.000 99,9910  1.999.820,00 1,25
ESOL01507174 0,000 % Spanien v.14(2015) 2.000.000 0 2.000.000 99,9880  1.999.760,00 1,25
ES00000124V5 2,750 %  Spanien v.14(2019) 0 0 2.500.000 109,0750  2.726.875,00 1,71
ES00000126C0 1,400 %  Spanien v.14(2020) 400.000 0 400.000 104,0380 416.152,00 0,26
XS0563463842 4,500 %  State Bank of India v.10(2015) 0 0 100.000 102,1240 102.124,00 0,06
105.316.642,40 65,92
Borsengehandelte Wertpapiere 105.316.642,40 65,92
Anleihen 105.316.642,40 65,92
Investmentfondsanteile**
Deutschland
DE0002635307 iShares Plc. - STOXX Europe 600 EUR 0 0 49.932 40,1700  2.005.768,44 1,26
UCITS ETF (DE)
DE0005933949 iShares STOXX Europe 50 UCITS EUR 24.000 6.500 132.700 35,0200  4.647.154,00 2,91
ETF (DE)
DEOO00OAOX97E0 LBBW Rohstoffe 2 LS EUR 0 0 4.470 98,4800 440.205,60 0,28
7.093.128,04 4,45
Frankreich
FR0010037234 Lyxor ETF EuroMTS 3-5Y EUR 0 0 10.000 150,7500  1.507.500,00 0,94
Lyxor ETF EuroMTS 5-7 Investment
FR0010411413 Grade UCITS ETF EUR 0 0 30.000 156,3900  4.691.700,00 2,95
FR0010245514 Lyxor UCITS ETF Japan (Topix) FCP  EUR 0 0 7.900 118,8500 938.915,00 0,59
7.138.115,00 4,48

*  NTFV = Netto-Teilfondsvermogen

**  Angaben zu Ausgabeaufschldgen, Riicknahmeabschlagen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, bei der Depotbank und bei den Zahlstellen kostenlos erhéltlich. Ausgabeaufschlédge und Riicknahmeabschlage wurden im Berichtszeitraum

vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015 nicht bezahlt.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Vermdogensaufstellung zum 30. April 2015 (Fortsetzung)

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts-  im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
Irland
IE00B66F4759 iShares Euro High Yield Corporate EUR 24.500 0 24.500 108,8200  2.666.090,00 1,67
Bond UCITS ETF
DEOOOAOYEEZ9 iShares III Plc. - Euro Corporate Bond ~ EUR 0 0 15.000 109,7000  1.645.500,00 1,03
1-5yr UCITS ETF
TEO0BOM63177  iShares Plc. - iShares MSCI Emerging ~ EUR 50.000 0 50.000 36,8800  1.844.000,00 1,15
Markets UCITS ETF [Dist]
IEOOBF8HV717  PFIS ETF- PIMCO COVERED BOND EUR 33.722 0 33.722 110,9300  3.740.781,46 2,34
SOURCE UCITS ETF
DEOOOA1JM6F5  Source Markets Plc. - Source S&P 500  EUR 1.382 1.550 6.000 317,1000  1.902.600,00 1,19
UCITS ETF
11.798.971,46 7,38
Luxemburg
LU0890803710 Assenagon Credit Selection EUR 0 0 280 1.020,6900 285.793,20 0,18
LU0290356954 db x-trackers II iBoxx EUR Sovereigns EUR 0 0 32.500 198,9800  6.466.850,00 4,06
Eurozone 3-5 Total Return Index ET
LU0256065409 Julius Baer Multibond - Local EUR 2.100 0 10.000 223,4800  2.234.800,00 1,40
Emerging Bond Fund
LU0209988657 LODH Invest - Convertible Bond EUR 0 0 47.500 18,8665 896.158,75 0,56
LU0599612842 Ossiam iSTOXX Europe Minimum EUR 0 0 8.900 165,0730  1.469.149,70 0,92
Variance NR UCITS ETF 1C
LU0121930688 Walser Portfolio Classic Nordamerika USD 0 0 15.360 186,0200  2.562.801,33 1,60
13.915.552,98 8,72
Investmentfondsanteile** 39.945.767,48 25,03
Zertif kate
Borsengehandelte Wertpapiere
Vereinigte Staaten von Amerika
DEOOOA1EKOG3 Dte. Bank ETC Plc./Phys. Gold EUR EUR 16.000 0 16.000 93,1200  1.489.920,00 0,93
Zert. v.10(2060)
1.489.920,00 0,93
Borsengehandelte Wertpapiere 1.489.920,00 0,93
Zertif kate 1.489.920,00 0,93
Wertpapiervermogen 146.752.329,88 91,88
Terminkontrakte
Long-Positionen
EUR
10YR Euro-BTP 6% Future Juni 2015 61 0 61 -84.830,60 -0,05
EUREX 10YR Euro-OAT Future Juni 2015 81 0 81 113.400,00 0,07
EUREX 5YR Euro Bobl Future Juni 2015 26 0 26 -2.340,00 0,00
EUREX EURO STOXX 50 Index Future Juni 2015 20 0 20 -5.200,00 0,00
Short Euro-BTP Future Juni 2015 56 0 56 6.160,00 0,00
27.189,40 0,02
JPY
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Juni 2015 15 0 15 140.264,93 0,09
140.264,93 0,09
Long-Positionen 167.454,33 0,11

*  NTFV = Netto-Teilfondsvermogen

**  Angaben zu Ausgabeaufschldgen, Riicknahmeabschlédgen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, bei der Depotbank und bei den Zahlstellen kostenlos erhiltlich. Ausgabeaufschliage und Riicknahmeabschlidge wurden im Berichtszeitraum
vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015 nicht bezahlt.
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Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.



WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Vermdogensaufstellung zum 30. April 2015 (Fortsetzung)

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts- im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
Short-Positionen
EUR
2YR Euro-Schatz 6% Future Juni 2015 0 76 -76 -3.040,00 0,00
EUREX 10YR Euro-Bund Future Juni 2015 0 20 -20 -1.300,00 0,00
-4.340,00 0,00
Short-Positionen -4.340,00 0,00
Terminkontrakte 163.114,33 0,11
Bankguthaben - Kontokorrent 12.088.351,77 7,57
Bankverbindlichkeiten -376.260,57 -0,24
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 1.076.371,76 0,68
Netto-Teilfondsvermogen in EUR 159.703.907,17 100,00
Terminkontrakte
Bestand Verpfichtungen %-Anteil
vom
EUR NTFV*
Long-Positionen
EUR
10YR Euro-BTP 6% Future Juni 2015 61 8.442.400,00 5,29
EUREX 10YR Euro-OAT Future Juni 2015 81 12.561.480,00 7,87
EUREX 5YR Euro Bobl Future Juni 2015 26 3.355.820,00 2,10
EUREX EURO STOXX 50 Index Future Juni 2015 20 712.800,00 0,45
Short Euro-BTP Future Juni 2015 56 6.283.200,00 3,93
31.355.700,00 19,64
JPY
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Juni 2015 15 1.840.411,69 1,15
1.840.411,69 1,15
Long-Positionen 33.196.111,69 20,79
Short-Positionen
EUR
2YR Euro-Schatz 6% Future Juni 2015 -76 -8.451.200,00 -5,29
EUREX 10YR Euro-Bund Future Juni 2015 -20 -3.154.600,00 -1,98
-11.605.800,00 -7,27
Short-Positionen -11.605.800,00 -7,27
Terminkontrakte 21.590.311,69 13,52

*  NTFV = Netto-Teilfondsvermogen

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Zu- und Abginge vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015

Wiihrend des Berichtszeitraumes getitigte Kiufe und Verkiufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieBlich Anderungen ohne

Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermogensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge
Anleihen

Borsengehandelte Wertpapiere

EUR

XS0640796032 4,000 % Banque PSA Finance S.A. EMTN v.11(2015) 0 200.000
XS0730061396 6,000 % Banque PSA Finance S.A. EMTN v.12(2014) 0 300.000
DE0001137446 0,000 %  Bundesrepublik Deutschland v.13(2015) 0 1.000.000
DE0001137420 0,000 %  Bundesrepublik Deutschland v.13(2015) 0 1.000.000
XS0585868622 3,250 % HSBC Bank Plc. v.11(2015) 0 1.000.000
1T0003618383 4,250 % Italien v.04(2014) 0 900.000
1T0003719918 4,250 % Italien v.04(2015) 0 900.000
1T0004568272 3,000 % Italien v.10(2015) 0 900.000
1T0004780380 6,000 % Italien v.11(2014) 0 900.000
1T0004853807 0,000 % Italien v.12(2014) 0 900.000
1T0004805070 2,500 % Italien v.12(2015) 0 900.000
XS0472505287 5,125 % Nomura Europe Finance NV EMTN v.09(2014) 0 1.000.000
AT0000A011T9 4,000 %  Osterreich EMTN v.05(2016) 0 2.000.000
AT0000A06P24 4,300 %  Osterreich v.07(2017) 0 1.750.000
XS0982711631 2,750 %  Petrobras Global Finance BV v.14(2018) 0 300.000
XS0587805457 5,625 %  Portugal Telecom International Finance BV EMTN v.10(2016) 0 800.000
XS0215828913 4,375 %  Portugal Telecom International Finance BV v.05(2017) 0 1.100.000
PTOTEIOE0019 4,375% Portugal v.03(2014) 0 1.000.000
PTOTE30E0017 3,350 % Portugal v.05(2015) 0 1.000.000
PTOTE60OE0006 4,200 %  Portugal v.06(2016) 0 1.000.000
PTOTENOEO0018 4,450 % Portugal v.08(2018) 1.300.000 1.300.000
PTOTEAOE0021 4,950 % Portugal v.08(2023) 1.000.000 1.000.000
PTOTECOE0029 4,800 %  Portugal v.10(2020) 800.000 800.000
PTOTEPOE0016 6,400 %  Portugal v.11(2016) 0 600.000
XS0627162075 0,637 % Rabobank Nederland NV FRN v.11(2014) 0 500.000
XS0196302425 4,625 % RWE Finance BV EMTN v.04(2014) 0 1.500.000
XS0456451938 3,125%  Sanof -Aventis S.A. v.09(2014) 0 300.000
ES00000124W3 3,800 %  Spanien 144A v.14(2024) 0 1.000.000
ES00000121P3 3,300 %  Spanien v.09(2014) 0 900.000
ES00000123T1 2,750 %  Spanien v.13(2015) 0 1.000.000
XS0583059448 5,125 %  Telecom Italia S.p.A. EMTN v.11(2016) 0 750.000
XS0794393040 4,625 %  Telecom Italia S.p.A. EMTN v.12(2015) 0 1.200.000
XS0494547168 3,406 % Telefonica Emisiones S.A.U. EMTN v.10(2015) 0 600.000
An organisierten Mirkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

EUR

XS0456708212 7,000 %  Evonik Industries AG v.09(2014) 0 1.000.000
Credit Linked Notes

EUR

XS0303583412 5,364 %  Gaz Capital S.A./Gazprom OAO CLN/LPN v.07(2014) 0 600.000
Investmentfondsanteile*®

Irland

DEOOOAODPMYS iShares Plc. - China Large Cap UCITS ETF EUR 0 2.400
DEOOOA1C8QTO0 iShares Plc. - Euro High Yield Corporate Bond UCITS ETF EUR 0 20.000
DEOOOAOHGZT?7 iShares Plc. - iShares MSCI Emerging Markets UCITS ETF [Dist] EUR 14.200 50.000

* Angaben zu Ausgabeaufschldgen, Riicknahmeabschldgen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, bei der Depotbank und bei den Zahlstellen kostenlos erhéltlich. Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschldge wurden im Berichtszeitraum

vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015 nicht bezahlt.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie BASIS

Zu- und Abginge vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015 (Fortsetzung)

Wiihrend des Berichtszeitraumes getitigte Kiufe und Verkiufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieBlich Anderungen ohne
Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermogensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge

Zertif kate
Borsengehandelte Wertpapiere
Vereinigte Staaten von Amerika

DEOOOAOS9GBO  Dte. Borse Commodities GmbH/Gold Unze 999 Zert. Perp. EUR 44.000 64.000
Terminkontrakte

EUR

10YR Euro-BTP 6% Future Dezember 2014 65 65
10YR Euro-BTP 6% Future Juni 2014 16 76
10YR Euro-BTP 6% Future Mérz 2015 47 47
10YR Euro-BTP 6% Future September 2014 51 51
2YR Euro-Schatz 6% Future Dezember 2014 56 56
2YR Euro-Schatz 6% Future Juni 2014 20 0
2YR Euro-Schatz 6% Future Mérz 2015 76 76
2YR Euro-Schatz 6% Future September 2014 56 56
EUREX 10YR Euro-Bund Future Dezember 2014 17 17
EUREX 10YR Euro-Bund Future Juni 2014 0 48
EUREX 10YR Euro-Bund Future Mérz 2015 14 14
EUREX 10YR Euro-Bund Future September 2014 58 58
EUREX 10YR Euro-Bund Future September 2014 17 17
EUREX 10YR Euro-OAT Future Dezember 2014 81 81
EUREX 10YR Euro-OAT Future Mérz 2015 81 81
EUREX 10YR Euro-OAT Future September 2014 81 81
EUREX 5YR Euro Bobl Future Dezember 2014 84 84
EUREX 5YR Euro Bobl Future Juni 2014 0 58
EUREX 5YR Euro Bobl Future Mérz 2015 26 26
EUREX 5YR Euro Bobl Future September 2014 58 58
EUREX EURO STOXX 50 Index Future Dezember 2014 14 14
EUREX EURO STOXX 50 Index Future Juni 2014 0 14
EUREX EURO STOXX 50 Index Future Médrz 2015 20 20
EUREX EURO STOXX 50 Index Future September 2014 14 14
Short Euro-BTP Future Dezember 2014 56 56
Short Euro-BTP Future Juni 2014 0 39
Short Euro-BTP Future Mérz 2015 56 56
Short Euro-BTP Future September 2014 56 56
JPY

Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Dezember 2014 13 13
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Juni 2014 0 13
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Marz 2015 15 15
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future September 2014 13 13
USD

5YR Treasury 6% Future Dezember 2014 37 37
Devisenkurse

Fiir die Bewertung von Vermogenswerten in fremder Wéhrung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. April 2015 in Euro umgerechnet.
Britisches Pfund GBP 1 0,7213
Japanischer Yen JPY 1 132,6062
Schweizer Franken CHF 1 1,0456
US-Dollar USD 1 1,1149

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS

Jahresbericht
1. Mai 2014 - 30. April 2015

Die Gesellschaft ist berechtigt, Aktienklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Aktien zu bilden.

Derzeit besteht die folgende Aktienklasse mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Aktienklasse Standard

WP-Kenn-Nr.: AOMS52P
ISIN-Code: LU0327378468
Ausgabeaufschlag: bis zu 5,00 % des
Aktienwertes

Riicknahmeabschlag: keiner
Verwaltungsvergiitung: 0,89 % p.a. zzgl. 916,66 Euro
p-M. Fixum

Mindestfolgeanlage: keine
Ertragsverwendung: thesaurierend
Waihrung: EUR

Geographische Landeraufteilung

Frankreich 16,36 %
Italien 15,62 %
Deutschland 14,26 %
Spanien 12,35 %
Luxemburg 10,96 %
Irland 9,82 %
Portugal 3,64 %
Niederlande 3,32 %
Supranationale Institutionen 1,42 %
Vereinigte Staaten von Amerika 0,95 %
Mexiko 0,41 %
Australien 0,22 %
Indien 0,10 %
Wertpapiervermogen 89,43 %
Terminkontrakte 0,27 %
Bankguthaben 9,90 %
Bankverbindlichkeiten -0,40 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 0,80 %

100,00 %

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS

Wirtschaftliche Aufteilung

Investmentfondsanteile 43,58 %
Staatsanleihen 38,77 %
Versorgungsbetriebe 1,89 %
Diversif zierte Finanzdienste 1,77 %
Banken 1,52 %
Automobile & Komponenten 0,66 %
Versicherungen 0,61 %
Energie 0,41 %
Hardware & Ausriistung 0,22 %
Wertpapiervermdgen 89,43 %
Terminkontrakte 0,27 %
Bankguthaben 9,90 %
Bankverbindlichkeiten -0,40 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 0,80 %
100,00 %
Entwicklung der letzten 3 Geschiftsjahre
Datum Netto- Umlaufende Netto- Aktienwert
Teilfondsvermogen Aktien Mittelautkommen EUR
Mio. EUR Tsd. EUR
30.04.2013 83,95 715.756 913,26 117,29
30.04.2014 83,16 684.885 -3.626,03 121,42
30.04.2015 97,79 725.416 5.359,63 134,80
Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermogens
zum 30. April 2015
EUR

Wertpapiervermogen
(Wertpapiereinstandskosten: EUR 76.514.182,57)
Bankguthaben

Nicht realisierte Gewinne aus Terminkontrakten
Zinsforderungen

Forderungen aus Absatz von Aktien

Forderungen aus Devisengeschiften

Bankverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Aktien
Verbindlichkeiten aus Devisengeschiften
Sonstige Passiva *

Netto-Teilfondsvermogen

Umlaufende Aktien

Aktienwert

* Diese Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Verwaltungsgebiihren und Priifungskosten.

87.446.489,80

9.680.129,09
268.821,90
577.375,25
416.721,60
729.128,70
99.118.666,34

-395.134,05
-131.823,00
-717.553,14
-87.827,37
-1.332.337,56
97.786.328,78

725.416,000

134,80 EUR

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS

Verdnderung des Netto-Teilfondsvermogens
im Berichtszeitraum vom 1. Mai 2014 bis zum 30. April 2015

EUR

Netto-Teilfondsvermdgen zu Beginn des Berichtszeitraumes
Ordentlicher Nettoertrag

Ertrags- und Aufwandsausgleich

Mittelzuf iisse aus Aktienverkdufen

Mittelabf iisse aus Aktienriicknahmen

83.159.233,71
862.233,42
-37.479,00
16.334.851,46
-10.975.224,46

Realisierte Gewinne 5.753.805,32
Realisierte Verluste -2.205.705,96
Nettoverdanderung nicht realisierter Gewinne und Verluste 4.894.614,29
Netto-Teilfondsvermégen zum Ende des Berichtszeitraumes 97.786.328,78
Entwicklung der Anzahl der Aktien im Umlauf

Stiick
Umlaufende Aktien zu Beginn des Berichtszeitraumes 684.885,000
Ausgegebene Aktien 126.708,000
Zuriickgenommene Aktien -86.177,000
Umlaufende Aktien zum Ende des Berichtszeitraumes 725.416,000
Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Mai 2014 bis zum 30. April 2015

EUR
ERTRAGE
Ertridge aus Investmentanteilen 403.904,29
Zinsen auf Anleihen 1.361.240,39
Bankzinsen 1,37
Ertragsausgleich 76.824,42
ERTRAGE INSGESAMT 1.841.970,47
AUFWENDUNGEN
Zinsaufwendungen -2.734,52
Verwaltungsvergiitung / Fondsmanagementgebiihr / ggf. Anlageberatergebiihr -802.215,27
Depotbankvergiitung -44.819,72
Taxe d‘abonnement -42.406,43
Veréffentlichungs- und Priifungskosten -22.106,55
Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- und Halbjahresberichte -4.157,92
Register- und Transferstellenvergiitung -4.780,00
Staatliche Gebiihren -4.599,93
Sonstige Aufwendungen " -12.571,29
Aufwandsausgleich -39.345,42
AUFWENDUNGEN INSGESAMT -979.737,05
Ordentlicher Nettoertrag 862.233,42
Transaktionskosten im Geschiiftsjahr gesamt? 14.358,10
Total Expense Ratio in Prozent? 1,05

D" Die Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Lagerstellengebiihren und sonstigen Betriebsaufwendungen.

2 Siehe Erlauterungen zu diesem Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

22



WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS

Vermdgensaufstellung zum 30. April 2015

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts-  im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
Anleihen
Borsengehandelte Wertpapiere
EUR
XS0412154378  5,125% BASF Finance Europe NV 0 0 800.000 1004840 803.872,00 0,82
v.09(2015)
DE0001141703 0,250 % Bundesrepublik Deutschland S.170 800.000 0 800.000 101,4520  811.616,00 0,83
v.14(2019)
DE0001135382 3,500 %  Bundesrepublik Deutschland S.9 800.000 0 800.000 115,0400 920.320,00 0,94
v.09(2019)
DE0001135390 3,250 % Bundesrepublik Deutschland S.9 800.000 0 800.000 1155580  924.464,00 0,95
v.09(2020)
XS0408095387 5,500 % E.ON International Finance BV 0 0 1.390.000 103,7950  1.442.750,50 1,48
EMTN v.09(2016)
XS0695403765 4,625 % ENEL Finance International NV 0 0 400.000 100,6350  402.540,00 0,41
v.11(2015)
XS0541909213 2,500 %  European Investment Bank EMTN 0 0 1.250.000 111,0670  1.388.337,50 1,42
v.10(2019)
FR0011619436 2,250 %  Frankreich OAT v.13(2024) 800.000 0 800.000 115,9000 927.200,00 0,95
FR0010670737 4,250 %  Frankreich v.08(2018) 0 0 1.000.000 115,3260  1.153.260,00 1,18
FR0011394345 1,000 %  Frankreich v.13(2018) 1.300.000 0 1.300.000 103,3200  1.343.160,00 1,37
FR0011993179 0,500 %  Frankreich v.13(2019) 900.000 0 900.000 102,4453 922.007,82 0,94
XS0218469962 3,875 %  Generali Finance BV v.05(2015) 0 0 600.000 100,0000 600.000,00 0,61
1T0003644769 4,500 % Italien v.04(2020) 600.000 0 600.000 118,3550 710.130,00 0,73
1T0004009673 3,750 % Italien v.06(2021) 800.000 0 800.000 116,7080 933.664,00 0,95
1T0004361041 4,500 % Ttalien v.08(2018) 0 0 600.000 113,3750 680.250,00 0,70
1T0004423957 4,500 % Italien v.08(2019) 0 0 2.000.000 115,3010  2.306.020,00 2,36
1T0004536949 4,250 %  Italien v.09(2020) 600.000 0 600.000 116,9570 701.742,00 0,72
1T0004615917 3,000 % Italien v.10(2015) 0 0 800.000 100,3450 802.760,00 0,82
1T0004594930 4,000 % Ttalien v.10(2020) 900.000 0 900.000 116,6000  1.049.400,00 1,07
1T0004759673 5,000 % Ttalien v.11(2022) 800.000 0 800.000 125,7390  1.005.912,00 1,03
1T0004880990 2,750 % Italien v.12(2015) 0 0 200.000 101,5890 203.178,00 0,21
1T0004840788 4,500 % Ttalien v.12(2015) 0 0 800.000 100,9250 807.400,00 0,83
1T0004867070 3,500 % Italien v.12(2017) 800.000 0 800.000 108,0580 864.464,00 0,88
1T0004957574 3,500 % Italien v.13(2018) 400.000 0 700.000 111,2240 778.568,00 0,80
1T0004907843 3,500 % Italien v.13(2018) 0 0 800.000 109,6580 877.264,00 0,90
1T0005026957 0,000 % Italien v.14(2015) 1.300.000 0 1.300.000 99,9984  1.299.979,20 1,33
1T0005047029 0,000 % Italien v.14(2015) 1.300.000 0 1.300.000 99,9971 1.299.962,30 1,33
1T0005030504 1,500 % Italien v.14(2019) 900.000 0 900.000 103,9250 935.325,00 0,96
XS0541498837 3,500 %  Optus Finance Pty Ltd. v.10(2020) 0 0 188.000 114,6605 215.561,74 0,22
XS1172947902 1,875 %  Petroleos Mexicanos Reg.S. EMTN 400.000 0 400.000 99,5000 398.000,00 0,41
v.15(2022)
PTOTEYOEO0007 3,850 %  Portugal v.05(2021) 800.000 1.000.000 600.000 115,4100 692.460,00 0,71
PTOTELOEO010 4,350 %  Portugal v.07(2017) 400.000 0 800.000 109,5620 876.496,00 0,90
PTOTEMOEO0027 4,750 %  Portugal v.09(2019) 1.200.000 1.400.000 800.000 116,5810 932.648,00 0,95
PTOTEQOEO0015 5,650 %  Portugal v.13(2024) 800.000 0 800.000 131,4100  1.051.280,00 1,08
XS0775870982 4,250 % RCI Banque S.A. EMTN v.12(2017) 600.000 0 600.000 107,4000 644.400,00 0,66
ES00000120J8 3,800 %  Spanien v.06(2017) 0 0 2.500.000 106,6590  2.666.475,00 2,73
ES00000122X5 3,250 %  Spanien v.10(2016) 0 0 800.000 103,1780 825.424,00 0,84
ES00000123B9 5,500 %  Spanien v.11(2021) 900.000 0 900.000 126,9870  1.142.883,00 1,17
ES00000123Q7 4,500 %  Spanien v.12(2018) 0 0 800.000 111,9860 895.888,00 0,92
ES00000123L8 4,000 %  Spanien v.12(2015) 0 0 800.000 100,9820 807.856,00 0,83
ES00000123W5 3,300 %  Spanien v.13(2016) 0 0 800.000 104,1030 832.824,00 0,85
ES00000123X3 4,400 %  Spanien v.13(2023) 1.600.000 800.000 800.000 124,8470 998.776,00 1,02
ESO0L01506192 0,000 %  Spanien v.14(2015) 1.300.000 0 1.300.000 99,9910  1.299.883,00 1,33
ESO0L01507174 0,000 %  Spanien v.14(2015) 1.300.000 0 1.300.000 99,9880  1.299.844,00 1,33

* NTFV = Netto-Teilfondsvermogen

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

23



WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS

Vermdogensaufstellung zum 30. April 2015 (Fortsetzung)

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts- im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
EUR (Fortsetzung)
ES00000124V5 2,750 %  Spanien v.14(2019) 0 0 1.000.000 109,0750  1.090.750,00 1,12
ES00000126C0 1,400 %  Spanien v.14(2020) 200.000 0 200.000 104,0380 208.076,00 0,21
XS0563463842 4,500 %  State Bank of India v.10(2015) 0 0 100.000 102,1240 102.124,00 0,10
43.877.195,06 44,90
Borsengehandelte Wertpapiere 43.877.195,06 44,90
Anleihen 43.877.195,06 44,90
Investmentfondsanteile**
Deutschland
DE0006289473 iShares eb.rexx Government Germany EUR 0 0 15.000 92,2200  1.383.300,00 1,41
1.5-2.5yr UCITS ETF (DE)
DE0002635307 iShares Plc. - STOXX Europe 600 EUR 0 18.000 41.820 40,1700  1.679.909,40 1,72
UCITS ETF (DE)
DE0005933949 iShares STOXX Europe 50 UCITS EUR 27.000 12.000 225.650 35,0200  7.902.263,00 8,07
ETF (DE)
DEO00AOX97E0 LBBW Rohstoffe 2 LS EUR 0 0 3.340 98,4800 328.923,20 0,34
11.294.395,60 11,54
Frankreich
FR0010790980 AMUNDI ETF STOXX EUROPE 50 EUR 0 0 3.340 68,8600 229.992,40 0,24
FR0010037234 Lyxor ETF EuroMTS 3-5Y EUR 0 0 36.200 150,7500  5.457.150,00 5,57
FR0010411413 Lyxor ETF EuroMTS 5-7 Investment EUR 0 0 25.000 156,3900  3.909.750,00 3,99
Grade UCITS ETF
FR0010245514 Lyxor UCITS ETF Japan (Topix) FCP EUR 0 9.300 12.000 118,8500  1.426.200,00 1,46
11.023.092,40 11,26
Irland
TE00B66F4759 iShares Euro High Yield Corporate EUR 10.800 0 10.800 108,8200  1.175.256,00 1,20
Bond UCITS ETF
DEOOOAOYEEZ9 iShares III Plc. - Euro Corporate Bond ~ EUR 0 0 7.575 109,7000 830.977,50 0,85
1-5yr UCITS ETF
IE00BOM63177  iShares Plc. - iShares MSCI Emerging ~ EUR 79.000 3.000 76.000 36,8800  2.802.880,00 2,87
Markets UCITS ETF [Dist]
IEOOBSBMRO087  iShares S&P 500 - B UCITS III ETF EUR 2.113 1 2.112 173,4800 366.389,76 0,37
IEOOBF8HV717  PFIS ETF - PIMCO COVERED EUR 15.056 0 15.056 110,9300  1.670.162,08 1,71
BOND SOURCE UCITS ETF
DEOO00A1JM6F5  Source Markets Plc. - Source S&P 500  EUR 0 5.135 8.700 317,1000  2.758.770,00 2,82
UCITS ETF
9.604.435,34 9,82
Luxemburg
LU0890803710 Assenagon Credit Selection EUR 0 0 200 1.020,6900 204.138,00 0,21
LU0290356954 db x-trackers II iBoxx EUR Sovereigns EUR 0 0 8.000 198,9800  1.591.840,00 1,63
Eurozone 3-5 Total Return Index ET
LU0256065409 Julius Baer Multibond - Local EUR 0 0 6.200 223,4800  1.385.576,00 1,42
Emerging Bond Fund
LU0209988657 LODH Invest - Convertible Bond EUR 0 0 65.000 18,8665  1.226.322,50 1,25
LU0599612842 Ossiam iSTOXX Europe Minimum EUR 0 0 18.000 165,0730  2.971.314,00 3,04
Variance NR UCITS ETF 1C
LU0121930688 Walser Portfolio Classic Nordamerika USD 0 0 20.000 186,0200  3.336.980,90 3,41
10.716.171,40 10,96
Investmentfondsanteile** 42.638.094,74 43,58

* NTFV = Netto-Teilfondsvermogen

** Angaben zu Ausgabeaufschlagen, Riicknahmeabschldgen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, bei der Depotbank und bei den Zahlstellen kostenlos erhéltlich. Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschldge wurden im Berichtszeitraum

vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015 nicht bezahlt.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS

Vermdogensaufstellung zum 30. April 2015 (Fortsetzung)

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts-  im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
Zertif kate
Borsengehandelte Wertpapiere
Vereinigte Staaten von Amerika
DEOOOA1EKOG3 Dte. Bank ETC Plc./Phys. Gold EUR EUR 10.000 0 10.000 93,1200 931.200,00 0,95
Zert. v.10(2060)
931.200,00 0,95
Borsengehandelte Wertpapiere 931.200,00 0,95
Zertif kate 931.200,00 0,95
‘Wertpapiervermogen 87.446.489,80 89,43
Terminkontrakte
Long-Positionen
EUR
10YR Euro-BTP 6% Future Juni 2015 30 0 30 -16.500,00 -0,02
EUREX 10YR Euro-Bund Future Juni 2015 20 4 16 18.400,00 0,02
EUREX 10YR Euro-OAT Future Juni 2015 44 0 44 61.600,00 0,06
EUREX 5YR Euro Bobl Future Juni 2015 16 0 16 -1.440,00 0,00
Short Euro-BTP Future Juni 2015 36 0 36 3.960,00 0,00
66.020,00 0,06
JPY
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Juni 2015 22 0 22 205.721,90 0,21
205.721,90 0,21
Long-Positionen 271.741,90 0,27
Short-Positionen
EUR
2YR Euro-Schatz 6% Future Juni 2015 0 73 -73 -2.920,00 0,00
-2.920,00 0,00
Short-Positionen -2.920,00 0,00
Terminkontrakte 268.821,90 0,27
Bankguthaben - Kontokorrent 9.680.129,09 9,90
Bankverbindlichkeiten -395.134,05 -0,40
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 786.022,04 0,80
Netto-Teilfondsverméogen in EUR 97.786.328,78 100,00

* NTFV = Netto-Teilfondsvermogen

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Terminkontrakte
Bestand Verpfichtungen %-Anteil
vom
EUR NTFV*
Long-Positionen
EUR
10YR Euro-BTP 6% Future Juni 2015 30 4.152.000,00 4,25
EUREX 10YR Euro-Bund Future Juni 2015 16 2.523.680,00 2,58
EUREX 10YR Euro-OAT Future Juni 2015 44 6.823.520,00 6,98
EUREX 5YR Euro Bobl Future Juni 2015 16 2.065.120,00 2,11
Short Euro-BTP Future Juni 2015 36 4.039.200,00 4,13
19.603.520,00 20,05
JPY
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Juni 2015 22 2.699.270,47 2,76
2.699.270,47 2,76
Long-Positionen 22.302.790,47 22,81
Short-Positionen
EUR
2YR Euro-Schatz 6% Future Juni 2015 -73 -8.117.600,00 -8,30
-8.117.600,00 -8,30
Short-Positionen -8.117.600,00 -8,30
Terminkontrakte 14.185.190,47 14,51

* NTFV = Netto-Teilfondsvermdgen

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

26



WALSER Vermogensverwaltung

WALSER Vermogensverwaltung Strategie PLUS

Zu- und Abginge vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015

Wiihrend des Berichtszeitraumes getitigte Kiufe und Verkiufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieBlich Anderungen ohne
Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermogensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge
Anleihen

Borsengehandelte Wertpapiere

EUR

XS0640796032 4,000 % Banque PSA Finance S.A. EMTN v.11(2015) 0 200.000
XS0730061396 6,000 % Banque PSA Finance S.A. EMTN v.12(2014) 0 200.000
XS0585868622 3,250 % HSBC Bank Plc. v.11(2015) 0 1.500.000
1T0003719918 4,250 % Italien v.04(2015) 0 800.000
1T0004568272 3,000 % Italien v.10(2015) 0 800.000
1T0004805070 2,500 % Italien v.12(2015) 0 800.000
XS0472505287 5,125 % Nomura Europe Finance NV EMTN v.09(2014) 0 800.000
AT0000A011T9 4,000 %  Osterreich EMTN v.05(2016) 0 2.500.000
AT0000A06P24 4,300 %  Osterreich v.07(2017) 0 750.000
XS0982711631 2,750 %  Petrobras Global Finance BV v.14(2018) 0 100.000
XS0587805457 5,625 %  Portugal Telecom International Finance BV EMTN v.10(2016) 0 300.000
XS0215828913 4,375 %  Portugal Telecom International Finance BV v.05(2017) 0 100.000
PTOTE30E0017 3,350 % Portugal v.05(2015) 0 800.000
PTOTE60OE0006 4,200 %  Portugal v.06(2016) 0 400.000
PTOTENOEO0018 4,450 %  Portugal v.08(2018) 800.000 800.000
PTOTEPOEO0016 6,400 % Portugal v.11(2016) 0 400.000
XS0456451938 3,125 %  Sanof -Aventis S.A. v.09(2014) 0 400.000
ES00000124W3 3,800 % Spanien 144A v.14(2024) 0 500.000
ES00000123T1 2,750 %  Spanien v.13(2015) 0 800.000
XS0583059448 5,125 %  Telecom Italia S.p.A. EMTN v.11(2016) 0 600.000
XS0794393040 4,625 %  Telecom Italia S.p.A. EMTN v.12(2015) 0 800.000
An organisierten Miirkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

EUR

XS0456708212 7,000 %  Evonik Industries AG v.09(2014) 0 800.000
Credit Linked Notes

EUR

XS0303583412 5,364 %  Gaz Capital S.A./Gazprom OAO CLN/LPN v.07(2014) 0 600.000
Investmentfondsanteile®

Irland

DEOOOAOYBR61  iShares III - S&P 500 UCITS ETF EUR 0 14.639
DEOOOAODPMYS5 iShares Plc. - China Large Cap UCITS ETF EUR 0 2.400
DEOOOA1C8QTO0 iShares Plc. - Euro High Yield Corporate Bond UCITS ETF EUR 0 4.300
DEOOOAOHGZT?7 iShares Plc. - iShares MSCI Emerging Markets UCITS ETF [Dist] EUR 7.166 79.000
Zertif kate

Borsengehandelte Wertpapiere

Vereinigte Staaten von Amerika

DEO00AOS9GB0O Dte. Borse Commodities GmbH/Gold Unze 999 Zert. Perp. EUR 28.000 41.000
Terminkontrakte

EUR

10YR Euro-BTP 6% Future Dezember 2014 31 31
10YR Euro-BTP 6% Future Juni 2014 10 39
10YR Euro-BTP 6% Future Mérz 2015 30 30
10YR Euro-BTP 6% Future September 2014 25 25
2YR Euro-Schatz 6% Future Dezember 2014 53 53
2YR Euro-Schatz 6% Future Juni 2014 42 0
2YR Euro-Schatz 6% Future Mérz 2015 73 73
2YR Euro-Schatz 6% Future September 2014 53 53

* Angaben zu Ausgabeaufschlagen, Riicknahmeabschlagen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, bei der Depotbank und bei den Zahlstellen kostenlos erhaltlich. Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschldge wurden im Berichtszeitraum
vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015 nicht bezahlt.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Zu- und Abginge vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015 (Fortsetzung)

Wiihrend des Berichtszeitraumes getitigte Kiufe und Verkiufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, einschlieBlich Anderungen ohne
Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermogensaufstellung genannt sind.

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge
EUR (Fortsetzung)

EUREX 10YR Euro-Bund Future Dezember 2014 34 34
EUREX 10YR Euro-Bund Future Juni 2014 0 59
EUREX 10YR Euro-Bund Future Mérz 2015 28 28
EUREX 10YR Euro-Bund Future September 2014 59 59
EUREX 10YR Euro-OAT Future Dezember 2014 44 44
EUREX 10YR Euro-OAT Future Mérz 2015 44 44
EUREX 10YR Euro-OAT Future September 2014 35 35
EUREX 5YR Euro Bobl Future Dezember 2014 38 38
EUREX 5YR Euro Bobl Future Juni 2014 0 22
EUREX 5YR Euro Bobl Future Mérz 2015 16 16
EUREX 5YR Euro Bobl Future September 2014 22 22
Short Euro-BTP Future Dezember 2014 36 36
Short Euro-BTP Future Juni 2014 0 25
Short Euro-BTP Future Mérz 2015 36 36
Short Euro-BTP Future September 2014 36 36
JPY

Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Dezember 2014 19 19
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Juni 2014 0 16
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Mérz 2015 22 22
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future September 2014 16 16
USD

SYR Treasury 6% Future Dezember 2014 22 22
Devisenkurse

Fiir die Bewertung von Vermogenswerten in fremder Wahrung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. April 2015 in Euro umgerechnet.
Britisches Pfund GBP 1 0,7213
Japanischer Yen JPY 1 132,6062
Schweizer Franken CHF 1 1,0456
US-Dollar UsSD 1 1,1149

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Die Gesellschaft ist berechtigt, Aktienklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Aktien zu bilden.

Derzeit besteht die folgende Aktienklasse mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Aktienklasse Standard

WP-Kenn-Nr.:
ISIN-Code:

Ausgabeaufschlag:
Riicknahmeabschlag:

Verwaltungsvergiitung:
Mindestfolgeanlage:
Ertragsverwendung:
Waihrung:

AOMS52L
LU0327378542

bis zu 5,00 % des
Aktienwertes

keiner

0,99 % p.a. zzgl. 916,66 Euro
p-M. Fixum

keine
thesaurierend
EUR

Geographische Landeraufteilung

Jahresbericht
1. Mai 2014 - 30. April 2015

Frankreich 23,01 %
Deutschland 15,98 %
Irland 15,89 %
Luxemburg 14,46 %
Spanien 9,75 %
Italien 8,14 %
Portugal 3,78 %
Vereinigte Staaten von Amerika 0,94 %
Supranationale Institutionen 0,86 %
Niederlande 0,77 %
Mexiko 0,46 %
Wertpapiervermogen 94,04 %
Terminkontrakte 0,39 %
Bankguthaben 5,77 %
Bankverbindlichkeiten -0,48 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 0,28 %
100,00 %
Wirtschaftliche Aufteilung
Investmentfondsanteile 62,60 %
Staatsanleihen 27,66 %
Diversif zierte Finanzdienste 0,94 %
Banken 0,86 %
Automobile & Komponenten 0,75 %
Energie 0,46 %
Versicherungen 0,46 %
Versorgungsbetriebe 0,31 %
Wertpapiervermogen 94,04 %
Terminkontrakte 0,39 %
Bankguthaben 5,77 %
Bankverbindlichkeiten -0,48 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 0,28 %
100,00 %

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Entwicklung der letzten 3 Geschéftsjahre

Datum Netto- Umlaufende Netto- Aktienwert
Teilfondsvermogen Aktien Mittelaufkommen EUR
Mio. EUR Tsd. EUR
30.04.2013 124,10 1.086.671 -9.763,58 114,21
30.04.2014 120,68 1.010.071 -8.736,82 119,48
30.04.2015 129,36 944.998 -8.310,01 136,89
Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermogens
zum 30. April 2015
EUR

Wertpapiervermogen

(Wertpapiereinstandskosten: EUR 101.344.966,08)
Bankguthaben

Nicht realisierte Gewinne aus Terminkontrakten
Zinsforderungen

Forderungen aus Absatz von Aktien

Forderungen aus Devisengeschiften

Bankverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Aktien
Verbindlichkeiten aus Devisengeschiften
Sonstige Passiva *

Netto-Teilfondsvermogen

Umlaufende Aktien

Aktienwert

* Diese Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Verwaltungsgebiihren und Priifungskosten.

Verdnderung des Netto-Teilfondsvermogens
im Berichtszeitraum vom 1. Mai 2014 bis zum 30. April 2015

121.656.856,98

7.461.978,56
502.927,79
485.448,25
343.583,26
1.184.834,12
131.635.628,96

-625.584,74
-357.703,12
-1.166.023,86
-125.550,80
-2.274.862,52
129.360.766,44

944.998,000

136,89 EUR

EUR

Netto-Teilfondsvermdgen zu Beginn des Berichtszeitraumes
Ordentlicher Nettoertrag

Ertrags- und Aufwandsausgleich

Mittelzuf tisse aus Aktienverkdufen

Mittelabf tisse aus Aktienriicknahmen

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

Nettoverdnderung nicht realisierter Gewinne und Verluste
Netto-Teilfondsvermégen zum Ende des Berichtszeitraumes

120.683.045,64
570.741,34
30.116,58
7.691.071,70
-16.001.082,20
12.814.907,19
-6.482.277,86
10.054.244,05
129.360.766,44

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Entwicklung der Anzahl der Aktien im Umlauf

Stiick
Umlaufende Aktien zu Beginn des Berichtszeitraumes 1.010.071,000
Ausgegebene Aktien 59.268,000
Zuriickgenommene Aktien -124.341,000
Umlaufende Aktien zum Ende des Berichtszeitraumes 944.998,000
Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Mai 2014 bis zum 30. April 2015

EUR

ERTRAGE
Ertrage aus Investmentanteilen 754.172,42
Zinsen auf Anleihen 1.277.429,08
Bankzinsen 0,80
Ertragsausgleich -79.666,13
ERTRAGE INSGESAMT 1.951.936,17
AUFWENDUNGEN
Zinsaufwendungen -5.631,01
Verwaltungsvergiitung / Fondsmanagementgebiihr / ggf. Anlageberatergebiihr -1.243.469,11
Depotbankvergiitung -62.763,98
Taxe d‘abonnement -57.975,07
Veroffentlichungs- und Priifungskosten -31.808,54
Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- und Halbjahresberichte -1.743,02
Register- und Transferstellenvergiitung -3.690,00
Staatliche Gebiihren -5.560,01
Sonstige Aufwendungen " -18.103,64
Aufwandsausgleich 49.549,55

AUFWENDUNGEN INSGESAMT

Ordentlicher Nettoertrag
Transaktionskosten im Geschiftsjahr gesamt?
Total Expense Ratio in Prozent?

D Die Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Lagerstellengebiihren und sonstigen Betriebsaufwendungen.

?  Siehe Erlduterungen zu diesem Bericht.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.

-1.381.194,83
570.741,34

25.196,39
1,14
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Vermdgensaufstellung zum 30. April 2015

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts-  im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
Anleihen
Borsengehandelte Wertpapiere
EUR
DE0001141703 0,250 % Bundesrepublik Deutschland S.170 350.000 0 350.000 101,4520 355.082,00 0,27
v.14(2019)
DE0001135382 3,500 % Bundesrepublik Deutschland S.9 350.000 0 350.000 115,0400 402.640,00 0,31
v.09(2019)
DE0001135390 3,250 % Bundesrepublik Deutschland S.9 350.000 0 350.000 115,5580 404.453,00 0,31
v.09(2020)
XS0695403765 4,625 % ENEL Finance International NV 0 0 400.000 100,6350 402.540,00 0,31
v.11(2015)
XS0541909213 2,500 %  European Investment Bank EMTN 0 1.000.000 1.000.000 111,0670  1.110.670,00 0,86
v.10(2019)
FR0O011619436 2,250 %  Frankreich OAT v.13(2024) 1.100.000 0 1.100.000 115,9000  1.274.900,00 0,99
FR0010670737 4,250 %  Frankreich v.08(2018) 0 0 3.000.000 115,3260  3.459.780,00 2,67
FRO011394345 1,000 %  Frankreich v.13(2018) 1.800.000 0 1.800.000 103,3200  1.859.760,00 1,44
XS0218469962 3,875 %  Generali Finance BV v.05(2015) 0 0 600.000 100,0000 600.000,00 0,46
1T0004009673 3,750 % Italien v.06(2021) 1.200.000 0 1.200.000 116,7080  1.400.496,00 1,08
1T0004361041 4,500 % Italien v.08(2018) 0 0 600.000 113,3750 680.250,00 0,53
1T0004615917 3,000 % Italien v.10(2015) 0 0 1.200.000 100,3450  1.204.140,00 0,93
1T0004594930 4,000 % Italien v.10(2020) 1.200.000 0 1.200.000 116,6000  1.399.200,00 1,08
1T0004759673 5,000 % Italien v.11(2022) 600.000 0 600.000 125,7390 754.434,00 0,58
1T0004880990 2,750 % Italien v.12(2015) 0 0 400.000 101,5890 406.356,00 0,31
1T0004840788 4,500 % Italien v.12(2015) 0 0 1.200.000 100,9250  1.211.100,00 0,94
1T0004867070 3,500 % Italien v.12(2017) 1.000.000 0 1.000.000 108,0580  1.080.580,00 0,84
1T0005047029 0,000 % Italien v.14(2015) 1.800.000 0 1.800.000 99,9971 1.799.947,80 1,39
1T0005026957 0,000 % Italien v.14(2015) 600.000 0 600.000 99,9984 599.990,40 0,46
XS1172947902 1,875 %  Petroleos Mexicanos Reg.S. EMTN 600.000 0 600.000 99,5000 597.000,00 0,46
v.15(2022)
PTOTEYOE0007 3,850 % Portugal v.05(2021) 900.000 1.000.000 900.000 115,4100  1.038.690,00 0,80
PTOTELOE0010 4,350 %  Portugal v.07(2017) 0 0 800.000 109,5620 876.496,00 0,68
PTOTEMOEO0027 4,750 %  Portugal v.09(2019) 1.200.000 1.000.000 1.200.000 116,5810  1.398.972,00 1,08
PTOTEQOE0015 5,650 % Portugal v.13(2024) 1.200.000 0 1.200.000 131,4100  1.576.920,00 1,22
XS0775870982 4,250 % RCI Banque S.A. EMTN v.12(2017) 900.000 0 900.000 107,4000 966.600,00 0,75
ES00000120J8 3,800 %  Spanien v.06(2017) 0 0 3.500.000 106,6590  3.733.065,00 2,89
ES00000122X5 3,250 %  Spanien v.10(2016) 0 0 600.000 103,1780 619.068,00 0,48
ES00000123B9 5,500 % Spanien v.11(2021) 400.000 0 400.000 126,9870 507.948,00 0,39
ES00000123Q7 4,500 %  Spanien v.12(2018) 0 0 1.200.000 111,9860  1.343.832,00 1,04
ES00000123W5 3,300 %  Spanien v.13(2016) 0 0 1.200.000 104,1030  1.249.236,00 0,97
ES00000123X3 4,400 %  Spanien v.13(2023) 2.400.000 1.200.000 1.200.000 124,8470  1.498.164,00 1,16
ESOL01506192 0,000 %  Spanien v.14(2015) 600.000 0 600.000 99,9910 599.946,00 0,46
ESOL01507174 0,000 %  Spanien v.14(2015) 1.800.000 0 1.800.000 99,9880  1.799.784,00 1,39
ES00000126C0 1,400 %  Spanien v.14(2020) 1.200.000 0 1.200.000 104,0380  1.248.456,00 0,97
39.460.496,20 30,50
Borsengehandelte Wertpapiere 39.460.496,20 30,50
Anleihen 39.460.496,20 30,50
Investmentfondsanteile**
Deutschland
DE0006289473 iShares eb.rexx Government Germany EUR 0 0 30.000 92,2200  2.766.600,00 2,14
1.5-2.5yr UCITS ETF (DE)
DE0002635307 iShares Plc. - STOXX Europe 600 EUR 0 46.000 172.077 40,1700  6.912.333,09 5,34

UCITS ETF (DE)

* NTFV = Netto-Teilfondsvermogen
** Angaben zu Ausgabeaufschligen, Riicknahmeabschlagen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, bei der Depotbank und bei den Zahlstellen kostenlos erhaltlich. Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschldge wurden im Berichtszeitraum
vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015 nicht bezahlt.
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Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Vermdogensaufstellung zum 30. April 2015 (Fortsetzung)

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts-  im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
Deutschland (Fortsetzung)
DE0005933949 iShares STOXX Europe 50 UCITS EUR 25.500 42.100 260.000 35,0200  9.105.200,00 7,05
ETF (DE)
DEO0OAOX97E0  LBBW Rohstoffe 2 LS EUR 0 0 7.380 98,4800 726.782,40 0,56
19.510.915,49 15,09
Frankreich
FR0010790980 AMUNDI ETF STOXX EUROPE 50 EUR 0 8.639 77.751 68,8600  5.353.933,86 4,14
FR0010037234 Lyxor ETF EuroMTS 3-5Y EUR 0 0 53.392 150,7500  8.048.844,00 6,22
FR0010411413 Lyxor ETF EuroMTS 5-7 Investment EUR 0 0 35.000 156,3900  5.473.650,00 4,23
Grade UCITS ETF
FR0010245514 Lyxor UCITS ETF Japan (Topix) FCP  EUR 4.000 26.700 28.000 118,8500  3.327.800,00 2,57
22.204.227,86 17,16
Irland
IE00B66F4759 iShares Euro High Yield Corporate EUR 11.555 0 11.555 108,8200  1.257.415,10 0,97
Bond UCITS ETF
DEOOOAOYEEZ9 iShares III Plc. - Euro Corporate Bond ~ EUR 0 0 11.800 109,7000  1.294.460,00 1,00
1-5yr UCITS ETF
IE00BOM63177  iShares Plc. - iShares MSCI Emerging ~ EUR 203.000 40.000 163.000 36,8800  6.011.440,00 4,65
Markets UCITS ETF [Dist]
IEO0B5BMRO087  iShares S&P 500 - B UCITS III ETF EUR 14.930 0 14.930 173,4800  2.590.056,40 2,00
IEOOBF8HV717  PFIS ETF - PIMCO COVERED EUR 16.833 0 16.833 110,9300  1.867.284,69 1,44
BOND SOURCE UCITS ETF
DEOOOA1JM6F5  Source Markets Plc. - Source S&P 500  EUR 1.950 16.995 23.800 317,1000  7.546.980,00 5,83
UCITS ETF
20.567.636,19 15,89
Luxemburg
LU0890803710 Assenagon Credit Selection EUR 0 0 290 1.020,6900 296.000,10 0,23
LU0290356954 db x-trackers II iBoxx EUR Sovereigns EUR 0 0 10.000 198,9800  1.989.800,00 1,54
Eurozone 3-5 Total Return Index ET
LU0256065409 Julius Baer Multibond - Local EUR 0 0 13.000 223,4800  2.905.240,00 2,25
Emerging Bond Fund
LU0209988657 LODH Invest - Convertible Bond EUR 0 0 149.000 18,8665  2.811.108,50 2,17
LU0599612842 Ossiam iSTOXX Europe Minimum EUR 0 0 41.800 165,0730  6.900.051,40 5,33
Variance NR UCITS ETF 1C
LU0121930688 Walser Portfolio Classic Nordamerika USD 0 0 22.780 186,0200  3.800.821,24 2,94
18.703.021,24 14,46
Investmentfondsanteile** 80.985.800,78 62,60
Zertif kate
Borsengehandelte Wertpapiere
Vereinigte Staaten von Amerika
DEOOOA1EKOG3 Dte. Bank ETC Plc./Phys. Gold EUR EUR 13.000 0 13.000 93,1200  1.210.560,00 0,94
Zert. v.10(2060)
1.210.560,00 0,94
Borsengehandelte Wertpapiere 1.210.560,00 0,94
Zertif kate 1.210.560,00 0,94
Wertpapiervermogen 121.656.856,98 94,04

* NTFV = Netto-Teilfondsvermogen

** Angaben zu Ausgabeaufschligen, Riicknahmeabschlidgen sowie zur maximalen Hohe der Verwaltungsvergiitung fiir Zielfondsanteile sind auf Anfrage am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, bei der Depotbank und bei den Zahlstellen kostenlos erhiltlich. Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschldage wurden im Berichtszeitraum

vom 1. Mai 2014 bis 30. April 2015 nicht bezahlt.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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Vermdogensaufstellung zum 30. April 2015 (Fortsetzung)

ISIN Wertpapiere Zuginge Abginge Bestand Kurs Kurswert %-Anteil
im Berichts- im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NTFV*
Terminkontrakte
Long-Positionen
EUR
10YR Euro-BTP 6% Future Juni 2015 47 0 47 -25.850,00 -0,02
EUREX 10YR Euro-Bund Future Juni 2015 17 0 17 19.550,00 0,02
EUREX 10YR Euro-OAT Future Juni 2015 51 10 41 57.400,00 0,04
Short Euro-BTP Future Juni 2015 58 0 58 6.380,00 0,00
57.480,00 0,04
JPY
Tokyo Stock Price (TOPIX) Index Future Juni 2015 48 0 48 448.847,79 0,35
448.847,79 0,35
Long-Positionen 506.327,79 0,39
Short-Positionen
EUR