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NACHHALTIGKEIT.




Nachhaltigkeit - Was verstehen wir darunter?

Was Nachhaltigkeit fiir Murphy&Spitz ist...

Nachhaltigkeit ist in aller Munde. Doch was
bedeutet Nachhaltigkeit eigentlich?

Im urspringlichen Wortsinn bedeutet nach-
haltig ,l&ngere Zeit andauernd oder bleibend®.
In der Forstwirtschaft wurde das Prinzip der
Nachhaltigkeit gepragt, nach dem nicht mehr
Holz geféllt werden darf, als jeweils nach-
wachsen kann. Die Verwendung des Begrif-
fes ist heute sehr unterschiedlich. Verschie-
denste Interpretationen und Gewichtungen
reichen von dem urspriinglichen Wortsinn bis
hin zu stark an 6kologischen Prinzipien ori-
entierten Deutungen. Auch in der Finanzwirt-
schaft wird der Begriff der Nachhaltigkeit sehr
unterschiedlich verwendet. Das eine Finanz-
institut beschreibt seine Geldanlage bereits
als nachhaltig, wenn sie Uber einen mittleren
bis langeren Zeitraum einen bleibenden Ge-
winn erzielt. Ein anderes versteht unter nach-
haltigem Investment die Anlage in mdglichst
nachhaltig wirtschaftende Unternehmen, egal
welcher Branche. Weitere schlieRen einzel-
ne Branchen aus. Vorherrschend ist der so
genannte ,Best-In-Class*- Ansatz, nach dem

in die jeweils nachhaltigsten Unternehmen
aller Branchen investiert wird. Bei der Be-
wertung werden verschiedene ESG-Kriterien
angesetzt, die sich auf Okologie (Ecology),
Soziales (Social) und Unternehmensfiihrung
(Government) beziehen.

Murphy&Spitz hingegen vertritt bereits seit
Uber 15 Jahren eine klare Definition von
Nachhaltigkeit, die Uber den eigentlichen
Wortsinn und auch das forstwirtschaftliche
Prinzip hinausgeht. Nachhaltig sind Branchen
und Unternehmen, die nicht nur dazu beitra-
gen, einen gewissen Status Quo zu erhalten,
sondern einen gesellschaftlichen Mehrwert
schaffen. Zur Bewertung setzen wir strenge
Nachhaltigkeitskriterien an. Zum einen sind
dies strikte Ausschlusskriterien wie Ris-
tungsindustrie, Atomenergie, Erddlindustrie,
umweltschadliche Industrien, Gentechnolo-
gie, vermeidbare Tierversuche, Kinderarbeit,
Diskriminierung, Korruption, unfairer Wettbe-
werb, Ausbeutung und Rechtsversto3. Die
Kriterien umfassen in ihrer Reichweite auch
,neue’, historisch bisher nicht zu Tage getre-

tene Praktiken wie beispielsweise Biopiraterie
oder Gendoping. Zum anderen gelten klare
Positivkriterien in Bezug auf Okologie, sozia-
le Aspekte und Gesellschaft. Investitionen in
den nachhaltigsten Atomkraftbetreiber oder
die nachhaltigste Fluglinie, wie sie nach dem
,Best-In-Class®- Ansatz Ublich sind, kommen
fur Murphy&Spitz nicht in Frage. Nachhaltiges
Investment kann fur uns nur ein Investment
sein, das auf die besten und wirtschaftlichs-
ten Unternehmen nachhaltiger Branchen zielt
und dies mit guten Renditen vereint. Nachhal-
tige Branchen sind solche, die nachhaltig mit
natlrlichen Ressourcen umgehen, zur Ver-
besserung der Nutzung dieser beschrankten
Rohstoffe beitragen, zur nachhaltigen gesell-
schaftlichen Entwicklung beitragen oder die
Wahrung der Schopfung zum Ziel haben.

Gemall diesem ,Best-Of-Class“-Ansatz tati-
gen wir alle Investments. Wir sind der Uber-
zeugung, dass nachhaltige Branchen und
Unternehmen auch langfristig die wirtschaft-
lichen Gewinner sein werden.



Nachhaltige Investitionsthemen -
In was investieren wir?

Nachwachsende Rohstoffe

Nachwachsende Rohstoffe kommen vielfaltig zum Ein-
satz. Der wohl bekannteste regenerative Rohstoff diirfte
Holz sein. In der Forstwirtschaft wurde auch der Begriff
der Nachhaltigkeit gepragt: Entnehme nur so viel aus
dem Kreislauf, wie auch im gleichen Zeitraum wieder
nachwachsen kann. Neben dem Umweltaspekt zeigt
sich hier auch das wirtschaftliche Interesse, das hinter
dem Nachhaltigkeitsansatz steckt: Umwelt und dauer-
hafte Gewinne gehen Hand in Hand.

Erneuerbare Energien

Die Erneuerbaren Energien verkérpern das bekann-
teste Thema des Nachhaltigen Investments. Energie
aus Sonne, Wind, Erdwarme und Wasser sind nach
menschlichem Ermessen unerschopflich. Aus ihnen
lasst sich Energie ohne die Erzeugung schadlicher
Emissionen produzieren. Und der Energieaufwand zur
Herstellung der umweltfreundlichen Kraftwerke, die
energetische Amortisation, ist in der Regel schnell wie-
der erzeugt.

Auf groRes Interesse stoRen auch andere Bereiche
der Erneuerbaren Energien: Biomasse, Geothermie
und Meeresenergie gehdren genauso zu Nachhalti-
gem Investment — vorausgesetzt sie erfilllen unsere
Umwelt- und Nachhaltigkeitskriterien. Die Erneuerba-
ren Energien waren in Deutschland die Keimzelle des
Nachhaltigen Investments: Zahlreiche Wind- und spater
auch Solarkraftwerke wurden durch Privatinvestoren fi-
nanziert, die so ihren Teil zur Energiewende - weg von
den fossilen Energietragern - hin zu sauberen Energien,
beitragen wollten.

Energieeffizienz

Unter die Kategorie Energieeffizienz fassen wir Tech-
nologien, die dazu beitragen, Rohstoffe und Energie
einzusparen. Darunter fallen beispielsweise effiziente
Energiespeicher oder intelligente Energiemanagement-
systeme, neue Materialien mit verbesserten Eigenschaf-
ten sowie die Riickgewinnung von Rohstoffen. Der mit
diesen Technologien verbundene wirtschaftliche Anreiz
bedeutet fir die Unternehmen sinkende Produktionskos-
ten durch eingesparte Energie oder Rohstoffe, Energie-
und Rohstoffsicherheit und fiihrt so zu einem maRvolle-
ren und effizienteren Umgang mit der Umwelt und seiner
Ressourcen.



Wasser

Wasser ist unsere wichtigste Ressource. Es ist essen-
ziell fiir biologisches Leben. Und es ist knapp. Der scho-
nende Umgang mit diesem knappen Rohstoff ist daher
auch ein wichtiges Thema Nachhaltigen Investments. In
unserem Fokus stehen vor allem die Aufbereitung und
Bereitstellung von sauberem Prozess- und Trinkwasser.

Umweltschonende Verkehrstechnik

Umweltschonende, nachhaltige Verkehrstechnik um-
fasst vor allem die Koordination und Steuerung kom-
plexer Systeme von beispielsweise Personennah- und
Fernverkehr. L6sungen, die den Umstieg von der StralRe
auf die Schiene auch im Guterverkehr erleichtern, geho-
ren genauso dazu, wie neue emissionsfreie Antriebssys-

teme fiir den Massen- und Individualverkehr.

Gesundheit

Unter Gesundheit verstehen wir nicht allein die koérper-
liche Gesundheit, sondern auch das gesellschaftliche
Miteinander, die Teilhabe an gesellschaftlichem Leben.
Daher behandeln wir im Thema Gesundheit neben na-
tirlichen und homéopathischen Heilmitteln vor allem
auch Hilfsmittel, die Menschen die Teilhabe am gemein-
schaftlichen Leben erleichtern oder tiberhaupt erst wie-
der ermoglichen.

Okologisches Bauen

Okologisches Bauen nutzt vor allem natiirliche und
nachwachsende Materialien. Den vielleicht gréRten und
schnellsten Vorteil fiir unsere Umwelt aber erlangen wir
mit der Aufwertung der bestehenden Bausubstanz durch
verbesserte Warmedammung. Auch hier kdnnen natir-
liche Rohstoffe zum Einsatz kommen, die hinsichtlich
ihrer Effizienz kinstlich erzeugten Produkten nicht nach-
stehen, baubiologische Vorteile bieten und damit einen
besseren Nutzen im Sinne der Nachhaltigkeit bieten.

Naturkost

Der schonende Umgang mit Rohstoffen beschrankt sich
nicht nur auf leblose Materie, sondern zeichnet sich vor
allem durch die verantwortungsvolle Behandlung von
Leben aus. Verantwortungsvolle, nachhaltige Landwirt-
schaft beriicksichtigt das Okosystem, die Artenvielfalt
und das einzelne Lebewesen und vermeidet so den
schadlichen Einfluss auf die Natur und die Gesundheit
der Menschen.



MURPHY &SPITZ
INVESTITIONSPHILOSOPHIE

Murphy&Spitz investiert ausschlief3lich in Un-
ternehmen nachhaltiger Branchen. Bei der
Auswahl der Unternehmen legen wir unser
strenges Nachhaltigkeitsverstéandnis zugrun-
de und verbinden dieses mit 6konomischen
Kriterien. Wir suchen gezielt nach Unterneh-
men nachhaltiger Branchen mit hohem &ko-
nomischem Potenzial.

Dies sind Unternehmen mit Geschéftstatigkeit
in wachsenden Markten, oftmals mit Export-
orientierung, einem Know-how-Vorsprung ge-
genlber ihren Wettbewerbern und effizienten
Unternehmensstrukturen. Sie weisen ein ho-
heres Wachstum auf als etablierte Industrien,
sie erzielen hohe Umsatzrenditen und Renta-
bilitdt. Wir erheben aulRerdem den Anspruch,
in die dkologischen Vorreiter zu investieren.
Sie zeichnen sich aus durch innovative und
nachhaltige Produktionsprozesse sowie die
Minimierung ihrer externen Kosten durch
Abfall und Emissionen. Diese Unternehmen

profitieren von Kostenvorteilen gegeniber
ihren Wettbewerbern durch geringeren Res-
sourcenverbrauch und geringere Anfalligkeit
gegeniiber Rohstoff-Preisschwankungen und
-Knappheiten. Ferner ist ihr Aufwand fur den
Erwerb von Emissionszertifikaten minimiert.
SchlieBlich investieren wir in Unternehmen
mit hoher sozialer Akzeptanz. Diese erreichen
sie durch transparente Geschéaftsprozesse,
langfristige Investor Relations-Strategien,
konstante Kommunikation mit allen Kunden,
Lieferanten, Mitarbeitern und Gemeinden
sowie die ehrliche Darstellung des Produkt-
nutzens und etwaiger Produktrisiken. Solche
Unternehmen profitieren von hoher Glaub-
wiurdigkeit, Kundentreue und nicht zuletzt von
héheren Verkaufspreisen.

Die Murphy&Spitz Investitionsphilosophie
wird im  Murphy&Spitz - Umweltfonds
Deutschland konsequent umgesetzt. Erinves-
tiert Uberwiegend in Wertpapiere von nach-

Okonomisches
Potential

Soziale
Akzeptanz

Okologische
Vorreiterrolle

haltigen Wachstumsunternehmen, die auf
dem deutschsprachigen Markt tatig sind.
Hierbei setzen wir auf das groRe Potenzial
von Small- und Mid-Cap-Unternehmen, die
mit innovativen Produkten und Technologien
voranschreiten.

Vorbildliche Unternehmen aus den Erneu-
erbaren Energien sind ebenso darunter wie
okologische Vorreiter der anderen nachhal-
tigen Branchen. Er ist damit der einzige auf
den deutschsprachigen Raum fokussierte
Nachhaltigkeitsfonds. In Deutschland hat sich
eine prosperierende Industrie entwickelt, die
nicht nur selbst umwelt- und sozialvertraglich
agiert, sondern mafigeblich beteiligt ist an der
weltweiten Entwicklung optimierter Losungen
fur eine saubere Zukunft. Daruber hinaus in-
vestiert der Fonds in Substanzunternehmen
nachhaltiger Branchen weltweit. Gezielt wer-
den hier groRere Unternehmen ausgewahlt,
die einen globalen Ansatz verfolgen.



MURPHY &SPITZ
RESEARCH

Entscheidungsgrundlage fir unsere Invest-
ments sind die detaillierten Analysen und
Bewertungen von Murphy&Spitz Green Re-
search. Unser Researchteam ist seit Gber 15
Jahren auf Unternehmen nachhaltiger Bran-
chen spezialisiert. In diesen Jahren hat sich
ein umfassendes Wissen und tief gehendes
Verstandnis fir die nachhaltigen Branchen,
Markte, Unternehmen und Technologien
ausgebildet. Auch verfiigen wir Giber ein um-
fangreiches Netzwerk an Experten, von dem
wir bei unseren Analysen profitieren. Analy-
siert und bewertet werden stets sowohl die
Zukunftsaussichten und -risiken unter Nach-
haltigkeitsaspekten als auch die harten 6ko-
nomischen Fakten anhand von Geschafts-
zahlen, Branchenstatistiken, Vergleichen mit
Marktkonkurrenten und weiteren — u.a. in per-

sonlichen Managementgesprachen gewon-
nenen — Informationen. Eine besondere Be-
deutung messen wir auch der Einschatzung
des Managements bei. Nur in der Betrach-
tung des Dreiklangs von Finanzkennzahlen,
Management und Technologie, davon sind wir
Uberzeugt, kann eine fundierte Einschatzung
der Unternehmen erfolgen.

In beratender Funktion steht Murphy&Spitz
seit Uber 15 Jahren ein erfahrener Anlage-
ausschuss zur Verfligung. Der Ausschuss ist
interdisziplinar mit Experten aus relevanten
Bereichen wie Erneuerbare Energien, Ma-
nagement, Finanzmarkt, Umwelttechnologie
und Ingenieurwesen besetzt. Er tagt sechs
bis acht mal jahrlich und hat mittlerweile tUber
200 Unternehmen nachhaltiger Branchen
analysiert und diskutiert.



Investieren in dkologische Vorbilder

Nachwachsende

Okologisches
Bauen

Rohstoffe

Erneuerbare Energie-
Energien effizienz
Wir investieren in:
Wasser Gesundheit
Biologische Umweltschonende
Nahrungsmittel Verkehrstechnik

Murphy&Spitz investiert ausschlief3lich in die
fihrenden Unternehmen nachhaltiger Branchen.
Hier einige Beispiele:

STEICO

naturhich besser dammen

Die Steico AG ist europaischer Marktfihrer
fur Holzfaserddmmstoffplatten. Die Produkte
sind hinsichtlich ihrer Energieintensitat, der
Wasserdampfdurchlassigkeit und auch des
sommerlichen Warmeschutzes konventio-

nellen Wettbewerbsprodukten auf Erdél- und
Mineralwollebasis Uberlegen. Das Unterneh-
men mit Firmensitz in Miinchen und Produk-
tionsstatten in Polen und Frankreich ist ein
mittelstéandischer Nischenmarkifiihrer.

Die Carl-Zeiss Meditec AG (CZM) entwi-
ckelt, fertigt und vertreibt medizinische Ge-
rate fur die Augenheilkunde sowie auf dem
Gebiet der Neuro- und HNO-Chirurgie. Im
Mittelpunkt stehen Gerate zur Diagnose von
Krankheiten des Auges sowie Lasersysteme

zu deren Therapie. Zu den Kunden von CZM
gehéren Arzte, Kliniken und Optiker. Beson-
ders Vvielversprechende Geschaftsperspek-
tiven sieht CZM in der Region Asien/Pazifik.
In dieser Region ist CZM in den letzten Jah-
ren bereits zweistellig gewachsen.

Die init - innovation in traffic systems AG bie-
tet komplexe Telematiklésungen fir die Steu-
erung des Offentlichen Personennahverkehrs.
Dem Karlsruher Unternehmen ist es gelun-
gen, die Auslandsexpansion Uber Europa mit

sehr groRem Erfolg auch nach Nordamerika
und in den Mittleren Osten voranzutreiben.
Mit einer erfolgreichen Positionierung in der
Marktnische Telematik profitiert init vom Trend
zum o6ffentlichen Personenverkehr.

rgieKon

Die Energiekontor AG aus Bremen entwickelt,
projektiert und betreibt Windparks in ganz Eu-
ropa. Mit der ganzen Erfahrung von 25 Jahren
zahlt den Windparkentwickler zu den Pionie-
ren der Branche. Seit der Griindung wurden
95 Windparks mit 549 Windkraftanlagen und
einer Gesamtleistung von 758 Megawatt
realisiert. Seit Jahren ist die Energiekontor Ba-

sisinvestment des Murphy&Spitz Umwelfonds
Deutschland. Seit einigen Jahren entwickelt
sich das Unternehmen, durch den Aufbau
eines Eigenbestandes an Windparks, immer
mehr zu einem Betreiber von Erneuerbare-
Energien-Kraftwerken. Das héhere Risiko der
Realisierung weicht dem sicherem Geschéafts-
model des Erzeugens von Griinem Strom.



GEPRUFTER JAHRESBERICHT
DES MURPHY &SPITZ

Murphy&Spitz - Umweltfonds Deutschland Sustainability Fund Germany

1. Januar 2014 - 31. Dezember 2014
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VORWORT
DER VERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Sehr geehrte Anlegerinnen und Anleger,

mit diesem Jahresbericht des Murphy&Spitz, verwaltet durch die von der Heydt Invest SA, méchten
wir Sie Uber die Entwicklungen und Ereignisse im Berichtszeitraum informieren.

Der Bericht besteht aus einem Text- und einem Tabellenteil, der unter anderem die Vermdgensauf-
stellung zum Stichtag 31. Dezember 2014 und eine Beschreibung der Anlagepolitik des Berichts-
zeitraumes enthalt. Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbe-

zogen und geben keinen Hinweis auf zukunftige Entwicklungen.

Wir mochten diesen Bericht gerne zum Anlass nehmen, lhnen fir das in uns gesetzte Vertrauen bei
der Verwaltung lhrer Anlagegelder zu danken.

Verwaltungsrat und Geschaftsfiihrung der von der Heydt Invest SA

Hesperange, im Januar 2015



BERICHT
DER VERWALTUNGSGESELLSCHAFT
UND DES INVESTMENT MANAGERS

Der Murphy&Spitz - Umweltfonds Deutschland
entwickelte sich in den beiden Halbjahren
des Jahres 2014 relativ unterschiedlich.
Uberlagert wurden die doch recht positi-
ven Unternehmens- und volkswirtschaftlichen
Kennzahlen immer wieder durch externe Ein-
flussfaktoren, die ihren Ursprung auch noch
auBerhalb vom deutschsprachigen Raum
— also dem Kerninvestitionsgebiet — hatten.

Dabei ragten die Ukraine-Krise und ein még-
licher Zahlungsausfall Griechenlands, ver-
bunden mit immer wieder unterschiedlichen
Szenarien eines Austrittes aus der Eurozone,
heraus. Diese Ereignisse wirkten sich immer
wieder negativ auf die Entwicklung der Kapi-
talmarkte aus. Weitere Unsicherheit resultier-
te aus der wirtschaftlichen Entwicklung in den
sudlichen Eurolandern Italien, Spanien und
Portugal, welche mit hohen Arbeitslosenzah-
len einherging. Besorgniserregend war zudem
die wirtschaftliche Schieflage in Frankreich,
welche auf eine verfehlte Wirtschaftspolitik

zurtickzufiihren ist. Diese strukturellen De-
fizite, welche zu einer hohen Ungleichheit in
der Einkommensstruktur fUhren, verstarkten
sich zunehmend. Auch scheint der Wille Re-
formen durchzufiihren eher gering, wodurch
das Potential einer wirtschaftlichen Erholung
im Berichtszeitraum nicht ausgeschopft wer-
den konnte.

Anders entwickelte sich die Sachlage in
Deutschland, welches den Schwerpunkt der
Investments des Murphy&Spitz - Umweltfonds
Deutschland bildete. Die Beschaftigungszah-
len sind so hoch wie noch nie und auch die
Arbeitslosenzahlen sanken kontinuierlich. Die
wirtschaftlichen Kennzahlen zeigten im Be-
richtszeitraum eine erfreuliche Entwicklung
und steigerten somit auch die Unternehmens-
kennzahlen. Allerdings zeigte sich dieses
nur in den ersten drei Quartalen. Im vierten
Quartal uberwogen die wirtschaftspolitischen
Unsicherheiten und sorgten fir fallende Un-
ternehmenskurse an der Borse. So konnte

der Murphy&Spitz - Umweltfonds Deutsch-
land das Jahr 2014 nur mit einer leichten
Wertsteigerung abschlieRen. Vor diesem Hin-
tergrund wurden im Dezember die Weichen
fur eine positive Entwicklung gestellt und das
Portfolio umstrukturiert. Auch wurden zur Li-
quiditatsoptimierung Anleihen in das Portfolio
aufgenommen. Dies geschah auch als Reak-
tion auf die Niedrigzinspolitik, welche zu einer
fast zinslosen Anlage der liquiden Mittel ge-
fuhrt hatte. Die Liquiditat wird in Folge auch
Uber nachhaltige Anleihen gesteuert. Durch
die zu erwartende offensive Geldmarktpolitik
der Europaischen Zentralbank erwarten wir
fir den kommenden Berichtszeitraum eine
positive Entwicklung.

Dies stellt die subjektive Markteinschatzung
des Investment Managers dar und gibt keine
Garantie auf die zukinftige Fondsentwick-
lung.

Luxemburg, im Januar 2015
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Zusammensetzung des Teilfondsvermégens
zum 31. Dezember 2014 Erlauterung EUR % am NFV*
AKTIVA
Wertpapierbestand zum Kurswert (3.1) 4.293.616,89 93,76
Einstandswert 3.907.132,17
Bankguthaben (3.2) 318.185,93 6,95
Zinsforderungen 5.515,40 0,12
Dividendenforderungen 211,40 0,00
SUMME AKTIVA 4.617.529,62 100,83
PASSIVA
Sonstige Passiva (3.3) -38.003,54 -0,83
SUMME PASSIVA -38.003,54 -0,83
Teilfondsvermogen 4.579.526,08 100,00
Nettoinventarwert pro Anteil
Anteilklasse A 88,73
Anteile im Umlauf
Anteilklasse A 51.609,739
Entwicklung des Teilfondsvermoégens
fur den Zeitraum vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014 Erlduterung EUR
Teilfondsvermdégen zu Beginn des Geschaftsjahres 4.651.371,67
Mittelzuflisse aus der Ausgabe von Anteilen 352.859,34
Mittelriickflisse aus der Riicknahme von Anteilen -437.822,58
Ertragsausgleich (ordentlich und auerordentlich) (4.11) 189,41
Ergebnis des Geschaftsjahres (einschl. Ertragsausgleich) 12.928,24
TEILFONDSVERMOGEN AM ENDE DES GESCHAFTSJAHRES 4.579.526,08

* Durch Rundung der Prozentanteile kénnen bei der Berechnung geringfiigige Rundungsdifferenzen entstehen.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des gepriiften Jahresberichtes.

NFV = Netto-Fondsvermégen




Entwicklung der Anteile im Umlauf

Anteilklasse A EUR
Anzahl der Anteile zu Beginn des Geschaftsjahres 52.516,766
Anzahl der ausgegebenen Anteile 3.868,872
Anzahl der zurickgenommenen Anteile -4.775,899
Anzahl der Anteile am Ende des Geschiftsjahres 51.609,739

Vergleich der Nettovermogenswerte

Anteilklasse A 31.12.2014 31.12.2013 28.02.2013
Nettofondsvermégen 4.579.526,08 4.651.371,67 3.955.847,85
Anteile im Umlauf 51.609,739 52.516,766 56.384,495
Nettoinventarwert pro Anteil 88,73 88,57 70,16

Ertrags- und Aufwandsrechnung
fur den Zeitraum vom 1. Januar 2014

bis zum 31. Dezember 2014 Erlauterung EUR EUR
ERTRAGE

Zinsertrage aus Wertpapieren 7.294,93

Dividendenertrage 41.891,54
ERTRAGE INSGESAMT 49.186,47
AUFWENDUNGEN

Verwaltungsvergiitung (4.1) -8.743,31

Investment Manager Vergltung (4.2) -46.604,82

Depotbank- und Zahlstellenvergutung (4.4) -14.066,95

Register- und Transferstellenvergiitung (4.5) -2.543,43

Zentralverwaltungsvergiitung (4.6) -11.352,29

Vertriebsstellenvergiitung (4.7) -24.858,09

Risikomanagementgebuhr -5.075,66

Taxe d'abonnement (4.9) -2.168,90

Zinsaufwand aus Geldanlagen -1.066,85

Sonstige Aufwendungen (4.10) -44.703,58
AUFWENDUNGEN INSGESAMT -161.183,88
ORDENTLICHES ERGEBNIS -111.997,41
Ordentlicher Ertragsausgleich (4.11) 2,75
ORDENTLICHES ERGEBNIS (einschl. Ertragsausgleich) -111.994,66
Realisierte Gewinne / Verluste 144.745,23
(darin enthaltener aul8erordentlicher Ertragsausgleich) (4.11) -192,16
NETTOERGEBNIS (einschl. Ertragsausgleich) 32.750,57
Veranderung der nicht realisierten Gewinne / Verluste -19.822,33
EBGEBNIS DES GES(.':HAFTSJAHRES 12.928,24
(einschl. Ertragsausgleich)
TRANSAKTIONSKOSTEN 32.569,71

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des gepriiften Jahresberichtes.



Zusammensetzung des Wertpapierbestandes zum 31. Dezember 2014

ISIN Wertpapierbezeichnung Bestand | Wahrung Kurs Kurswert | %-Anteil
vom
EUR|  NFV*
WERTPAPIERE
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere
Aktien
Kaiman US47759T1007 | JinkoSolar Holding Co. Ltd. 6.000 USD| 19,0600 93.953,34 2,05
Inseln 93.953,34 2,05
DK0010268440 | William Demant Holding AS 3.000 DKK| 468,2000| 188.661,00 412
DK0010268606 | Vestas Wind Systems AS 4.100 DKK| 226,5000| 124.733,05 2,72
Dinemark | DKO0B0448595 | Coloplast AS 2.300 DKK | 519,0000|  160.333,64 3,50
DK0060534915 | Novo-Nordisk AS 5.000 DKK| 260,3000| 174.812,96 3,82
648.540,65 14,16
DEO0005313506 | Energiekontor AG 14.000 EUR| 10,9020 152.628,00 3,33
DE0005550636 | Drigerwerk AG & Co. KGaA 1.500 EUR| 838700 125.805,00 2,75
DE0005570808 | UmweltBank AG 3.780 EUR| 509400 192.553,20 4,20
DE0005759807 | init innovation in traffic systems AG 6.459 EUR| 206840 133.597,96 2,92
DE0006095003 | Capital Stage AG 30.810 EUR 48100  148.196,10 324
DE0007010803 | RATIONAL AG 500 EUR| 260,0500| 130.025,00 2,84
DE0007170300 | Schaltbau Holding AG 2.800 EUR| 422500|  118.300,00 2,58
Deutschland e 1007289001 | STRATEC Biomedical AG 3.000 EUR| 46,1010  138.303,00 3,02
DE0007667107 | Vossloh AG 2.500 EUR| 535000 133.750,00 2,92
DEO00AOD6554 | Nordex SE 10.000 EUR| 15,0900  150.900,00 3,30
DEOOOAOEQ578 | HELMA Eigenheimbau AG 6.500 EUR| 259930 168.954,50 3,69
DEOOOAOKPM66 | Murphy&Spitz Green Capital AG 146.345 EUR 0,5000 73.172,50 1,60
DEOOOAOLR936 | STEICO SE 23.000 EUR 58560  134.688,00 2,94
1.800.873,26 39,33
Kanada | CA1363751027 | Canadian National Railway Co. 2100|  CAD| 80,2800  119.242,06 2,60
119.242,06 2,60
] | NL0000395317 | Koninklijke Wessanen nv 21000/  EUR 52300  109.830,00 2,40
Niederlande
109.830,00 2,40
Seterreich | ATO000938204 | Mayr-Melnhof Karton AG 1700  EUR| 86,0000  146.200,00 3,19
146.200,00 3,19
| SE0000171886 | Svenska Cellulosa AB 8000  SEK| 169,0000  143.31902 3,13
Schweden
143.319,02 3,13
Schweiz | CH0012549785 | Sonova Holding AG 1000  CHF| 1469000 12217334 267
122.173,34 2,67
ES0105200002 | Abengoa S.A. 50.000 EUR 1,8900 94.500,00 2,06
Spanien ES0105200416 | Abengoa S.A. 37.000 EUR 2,1690 80.253,00 1,75
ES0143416115 Gamesa Corporacion Tecnologica S.A. 15.000 EUR 7,6110 114.165,00 2,49
288.918,00 6,30
US3364331070 | First Solar Inc. 3.500 USD| 445200 128.015,12 2,80
‘S’f;:::'r?te US8589121081 | Stericycle Inc. 1.200 UsSD| 132,5900|  130.716,40 2,85
von Amerika US9111631035 United Natural Foods Inc. 4.000 uUsD 77,4400 254.485,70 5,56
513.217,22| 11,21
Summe Aktien 3.986.266,89 | 87,04
Verzinsliche Wertpapiere
DEOO0A12UAK? | 5,7500% Murphy&Spitz Green Energy AG 06.10.2033 116.000 EUR| 100,0000|  116.000,00 2,53
Deutechiang | PEC0CAT3RE30 | 6,0000% WeGrow GmbH 06.12.2015 65.000 EUR| 100,0000 65.000,00 1,42
DEO00A1H3V53 | 7,3750% e.n.o. energy GmbH 30.06.2016 190.000 EUR| 665000 126.350,00 2,76
307.350,00 6,71
Summe Verzinsliche Wertpapiere 307.350,00 6,71
Summe An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere 4.293.616,89 93,76
SUMME WERTPAPIERE 4.293.616,89 93,76

* Durch Rundung der Prozentanteile kénnen bei der Berechnung geringfiigige Rundungsdifferenzen entstehen.

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil des gepriiften Jahresberichtes.

NFV = Netto-Fondsvermégen




Erlauterungen zum Jahresbericht
zum 31. Dezember 2014

1.) Allgemeine Angaben

Der Fonds Murphy&Spitz (,Fonds®) ist ein
rechtlich unselbststéndiges Sondervermogen
(,fonds commun de placement®) aus Wert-
papieren und sonstigen Vermdgenswerten
(Fondsvermogen) gemaR Teil | des geander-
ten Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber
die Organismen fur gemeinsame Anlagen
folgend der Umsetzung der Anforderungen
der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009
zur Koordination der Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften betreffend Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapiere (,Richt-
linie 2009/65/EG*), das fur gemeinschaftliche
Rechnung der Inhaber von Anteilen (Anleger)

unter Beachtung des Grundsatzes der Risi-
kostreuung verwaltet wird. Der Fonds besteht
aus einem oder mehreren Teilfonds im Sinne
von Artikel 181 des Gesetzes vom 17. De-
zember 2010. Die Gesamtheit der Teilfonds
ergibt den Fonds. Die Anleger sind am Fonds
durch Beteiligung an einem Teilfonds in Hohe
ihrer Anteile beteiligt.

Der Fonds Murphy&Spitz besteht zum
31. Dezember 2014 aus folgendem Teilfonds:
Murphy&Spitz — Umweltfonds Deutschland.

Daher stellen die Zusammensetzung des
Nettoteilfondsvermégens und die Veran-

derung des Nettoteilfondsvermdgens des
Murphy&Spitz — Umweltfonds Deutschland
gleichzeitig die konsolidierten Vermdgens-
werte des Fonds Murphy&Spitz dar.

Aufgrund der Beendigung der Geschaftsta-
tigkeit der HSBC Trinkaus & Burkhardt (Inter-
national) SA als Depotbank, Register-, Trans-
fer- und Zahlstelle sowie der HSBC Trinkaus
Investment Managers SA als Zentralverwal-
tungsstelle des Fonds hat der Verwaltungsrat
der Verwaltungsgesellschaft des Fonds be-
schlossen, mit Wirkung zum 6. Februar 2014
(das ,Ubertragungsdatum®) folgende Dienst-
leister des Fonds auszutauschen:

Funktion

bisheriger Dienstleister

neuer Dienstleister

Depotbank

HSBC Trinkaus & Burkhardt (International) SA
8, rue Lou Hemmer, L-1748 Findel - Golf

ING Luxembourg S.A.
52, route d‘Esch, L-2956 Luxemburg

Zentralverwaltung

HSBC Trinkaus Investment Managers SA
8, rue Lou Hemmer, L-1748 Findel - Golf

von der Heydt Invest SA
304, route de Thionville, L-5884 Hesperange

Register- und Transferstelle

HSBC Trinkaus & Burkhardt (International) SA
8, rue Lou Hemmer, L-1748 Findel - Golf

Apex Fund Services (Malta) Limited, Luxembourg Branch
2, Boulevard de la Foire, L-1528 Luxemburg

Zabhlstelle in Luxemburg

HSBC Trinkaus & Burkhardt (International) SA
8, rue Lou Hemmer, L-1748 Findel - Golf

ING Luxembourg S.A.
52, route d‘Esch, L-2956 Luxemburg

Das Rechnungsjahr des Fonds beginnt am 1. Januar und endet am 31. Dezember desselben Jahres.



2.) Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsiatze
Der vorliegende Bericht wurde gemaR den in Luxemburg geltenden Vorschriften erstellt.

2.1. Das Nettofondsvermdégen des Fonds
lautet auf Euro (EUR) (,Referenzwahrung®).

2.2. Der Wert eines Anteils (,Anteilwert”)
lautet auf die fur den jeweiligen Teilfonds
im Teil B des Verkaufsprospektes angege-
bene Wahrung (,Teilfondswahrung“), sofern
nicht fir etwaige weitere Anteilklassen
fur den jeweiligen Teilfonds im Teil B
des Verkaufsprospektes eine von der
Teilfondswahrung abweichende Wahrung
angegeben ist (Anteilklassenwahrung).

2.3. Der Anteilwert wird von der
Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr
Beauftragten unter Aufsicht der Depotbank
an jedem Luxemburger Bankarbeitstag mit
Ausnahme des 24. und 31. Dezember eines
jeden Jahres (,Bewertungstag“) berech-
net. Dabei erfolgt die Berechnung fiir einen
jeden Bewertungstag am jeweils darauf fol-
genden Bankarbeitstag (,Berechnungstag®).
Die Verwaltungsgesellschaft kann jedoch
beschlieRen, den Anteilwert am 24. und 31.
Dezember eines Jahres zu ermitteln, ohne
dass es sich bei diesen Wertermittlungen um
Berechnungen des Anteilwertes an einem
Bewertungstag im Sinne des vorstehenden
Satz 1 dieser Nr. 3 handelt. Folglich kénnen die
Anleger keine Ausgabe, Riicknahme und/oder
Umtausch von Anteilen auf Grundlage eines
am 24. Dezember und/oder 31. Dezember
eines Jahres ermittelten Anteilwertes ver-
langen. Wenn ein Bewertungstag auf einen
Tag fallt, der als Feiertag an einer Borse
betrachtet wird, die der Hauptmarkt fiir einen
wesentlichen Teil der Anlagen der Teilfonds
oder ein Markt fur einen wesentlichen Teil
der Anlagen der Teilfonds ist, oder anders-
wo ein Feiertag ist und die Berechnung des
angemessenen Marktwertes der Anlagen der
Teilfonds behindert, ist der Bewertungstag
der nachste darauf folgende Bankarbeitstag
in Luxemburg, der kein Feiertag ist.

2.4. Zur Berechnung des Anteilwertes wird
der Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds
gehdrenden Vermogenswerte abzuglich der
Verbindlichkeiten des jeweiligen Teilfonds
(,Nettoteilfondsvermégen®) an  jedem
Bewertungstag ermittelt und durch die Anzahl
der am Bewertungstag im Umlauf befind-
lichen Anteile des jeweiligen Teilfonds geteilt
und auf zwei Dezimalstellen gerundet.

2.5. Soweit in Jahres- und Halbjahres-
berichten sowie sonstigen Finanzstatistiken

aufgrund gesetzlicher Vorschriften
oder gemaRl den Regelungen dieses
Verwaltungsreglements Auskunft Uber die
Situation des Fondsvermoégens des Fonds
insgesamt gegeben werden muss, werden
die Vermogenswerte des jeweiligen Teilfonds
in die Referenzwahrung umgerechnet. Das
jeweilige Nettoteilfondsvermégen wird nach
folgenden Grundsatzen berechnet:

a) an einer Borse notierte oder in einem
anderen Geregelten Markt gehandelte
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
werden aufgrund des letzten verfligbaren
Kurses bewertet; falls das betreffende
Wertpapier an mehreren Markten notiert
ist, ist der Kurs des Hauptmarktes fur
dieses Wertpapier ausschlaggebend.
Gibt es keine maRgebende Notierung
oder sind die Notierungen nicht repra-
sentativ fur den fairen Wert, so erfolgt die
Bewertung nach Treu und Glauben durch
die Verwaltungsgesellschaft mit dem
Ziel der Ermittlung des wahrscheinlichen
Verkaufspreises;

b

=

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente,
die nicht auf einem Geregelten Markt, auf
einem anderen geregelten Markt oder an
einer Boérse notiert sind oder gehandelt
werden, werden auf der Grundlage ihres
geschatzten Verkaufspreises bewertet,
der von der Verwaltungsgesellschaft nach
verniunftigen Erwagungen und in gutem
Glauben sorgféltig ermittelt wird;

c) alle anderen Wertpapiere und sonstigen
Vermogenswerte, beschrankt ubertrag-
bare Wertpapiere und Wertpapiere, fir
die keine Marktnotierung vorhanden
ist, werden aufgrund von Notierungen
von Héndlern oder von einem von der
Verwaltungsgesellschaft genehmigten
Kursservice bewertet oder in dem
Umfang, in dem diese Preise nicht dem
Verkehrswert zu entsprechen scheinen,
mit ihrem marktgerechten Wert, der in
gutem Glauben entsprechend den von
der Verwaltungsgesellschaft bestimmten
Verfahren ermittelt wird, angesetzt;

d) Anteile an anderen OGAW bzw. OGA
werden zum letzten festgestellten und
erhaltlichen Ricknahmepreis bewertet;

Kassenbestande oder
Sichtpapiere und

e) der Wert der
Bareinlagen, der

Sichtwechsel und aller Geldforderungen,
der voraus gezahlten Kosten und der
fallig gewordenen, aber noch nicht verein-
nahmten Dividenden und Zinsen ent-
spricht dem Nennwert dieser Guthaben,
es sei denn, dass es sich als unwahr-
scheinlich erweist, dass dieser Wert erzielt
werden kann; in letzterem Fall wird der
Wert ermittelt, indem ein bestimmter
Betrag in Abzug gebracht wird, der ange-
messen erscheint, um den tatsachlichen
Wert dieser Guthaben wiederzugeben;

f) Darlehen werden zu ihrem Nennwert
zuzuglich aufgelaufener Zinsen bewertet;

g) Derivative werden zum Marktwertbewertet.

2.6. Wenn die exakte Bewertung der Anteile
nach den oben genannten Grundsatzen
aufgrund besonderer Umstdnde unmdg-
lich oder sehr schwierig wird, so kann die
Verwaltungsgesellschaft andere anerkannte
Grundsatze anwenden, um zu einer kor-
rekten Bewertung der Vermdgenswerte des
Fonds zu gelangen.

2.7. Vermoégenswerte, die auf eine ande-
re Wahrung als die Referenzwahrung des
jeweiligen Teilfonds lauten, werden zu dem in
Luxemburg am jeweiligen Bewertungstag guil-
tigen Wechselkurs umgerechnet. Sollte kein
Wechselkurs an diesem Tag verfugbar sein,
wird der Wechselkurs nach Treu und Glauben
durch die Verwaltungsgesellschaft oder
gemall dem von ihr festgelegten Verfahren
bestimmt.

2.8. Im Hinblick auf die vom Fonds zu
tatigenden Ausgaben werden angemes-
sene Abzige vorgenommen, und die
Verbindlichkeiten des Fonds werden nach
dem Grundsatz von Billigkeit und Vorsicht
berlcksichtigt. Es werden angemessene
Ruckstellungen fiir Ausgaben gebildet, fur die
der Fonds aufzukommen hat.

2.9. Die Anteilwertberechnung erfolgt nach
den vorstehend aufgefihrten Kriterien flr
jeden Teilfonds separat. Soweit jedoch inner-
halb eines Teilfonds Anteilklassen gebildet
wurden, erfolgt die daraus resultierende
Anteilwertberechnung innerhalb des betref-
fenden Teilfonds nach den vorstehend aufge-
fuhrten Kriterien fur jede Anteilklasse getrennt.
Die Zusammenstellung und Zuordnung der
Aktiva erfolgt immer pro Teilfonds.



3.) Erlauterungen zur Zusammensetzung der Teilfondsvermégen

3.1 Wertpapiervermégen zum Kurswert

Die borsennotierten Wertpapiere wurden mit
den zuletzt verfligbaren Borsenkursen zum
31. Dezember 2014 bewertet.

3.2 Bankguthaben/-verbindlichkeiten

Die Bankguthaben betreffen Kontokorrent-
konten bei der Depotbank und setzen sich
aus folgenden Bestanden zusammen:

3.3 Sonstige Passiva

Die sonstigen Passiva enthalten die noch nicht
gezahlten Aufwendungen des laufenden Ge-
schaftsjahres. Hierbei handelt es sich u. a. um
die “taxe d’abonnement”, die Verwaltungsver-

4.) Aufwendungen

4.1 Verwaltungsvergiitung

Die Verwaltungsgesellschaft erhalt fur ihre
Dienstleistungen eine jahrliche Verwaltungs-
gebihr in Héhe von bis zu 0,15% p.a. berech-
net auf Basis des durchschnittlichen, taglich
ermittelten  Nettoteilfondsvermégens  und
Transaktionsgebulhren. Diese Vergltung wird
monatlich nachtraglich anteilig ausgezahlt
und versteht sich zuzlglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer.

4.2 Investment Manager Vergiitung

Der Investment Manager erhalt fir seine
Dienstleistungen eine jahrliche Investment
Management Verglitung in H6he von bis zu
1,00% p.a. berechnet auf Basis des durch-
schnittlichen, taglich ermittelten Nettoteil-
fondsvermoégens der Anteilklasse A (Euro).
Der Investment Manager kann hieraus etwai-
ge unterstitzende Dienstleistungen verglten.
Die Vergitung wird monatlich nachtraglich
anteilig ausgezahlt und versteht sich zuzug-
lich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

4.3 Erfolgsabhingige Vergiitung

bis zum 5. Februar 2014:

Zusatzlich zur Investment Manager Vergu-
tung erhalt der Investment Manager aus dem
Teilfonds fir jede Anteilklasse eine erfolgsab-
hangige Vergltung (,Performance Fee®). Der

Bankguthaben bei

Depotbank Lol
15.294,46 CAD
1.164,59 CHF
222.129,45 DKK
213.072,87 EUR
4.810,99 SEK
76.660,60 usb

gltung, die Investment Manager Vergiitung,
die Depotbankvergitung, die Zentralverwal-
tungsvergutung, die Register- und Transfer-
stellenvergltung sowie die Prufungskosten.

Investment Manager kann hieraus etwaige
unterstiitzende Dienstleistungen verguten.

Der Erfolg wird bewertungstaglich ermittelt.
Zur Ermittlung des Erfolges wird die Wer-
tentwicklung auf Anteilsebene seit Beginn
des jeweiligen Geschaftsjahres gemaft BVI-
Methode ermittelt, wobei Ausschittungen
und zu Lasten des Teilfonds geleistete Steu-
erzahlungen (ohne taxe d’abonnement) dem
Anteilwert rechnerisch wieder zugeschlagen
werden (,BVI-Methode®).

Die erfolgsabhangige Verglitung belauft sich
auf bis zu 20,00% des uber einen 10-%igen
Anstieg hinausgehenden Vermdgenszuwach-
ses des Nettoteilfondsvermdgens, welcher,
unter Berlcksichtigung der umlaufenden An-
teile, am Geschéftsjahresende berechnet und
ausgezahlt wird.

Der Vermbgenszuwachs ergibt sich aus der
Differenz des um Mittelzu- und -abfliisse be-
reinigten Nettoteilfondsvermdgens am jeweili-
gen Geschaftsjahresende zum Héchsten der
vorhergehenden drei Geschéftsjahresenden
(,High Watermark®); am Ende des ersten
Geschaftsjahres aus der Differenz zum Net-
toteilfondsvermdégen am Ende der Erstzeich-
nungsperiode. Die Hirde wird auf Basis des
bereinigten Nettoteilfondsvermdgens bewer-
tungstéglich proratisiert berechnet und mit
der berechneten Hiirde des Vortages kumu-

Gegenwert
in Euro

10.817,75
968,56
29.835,66
213.072,87
509,99
62.981,10
318.185,93

liert. Im Falle einer netto erzielten Wertmin-
derung in einem Geschéftsjahr wird diese auf
das folgende Geschaftsjahr zum Zwecke der
Berechnung der erfolgsabhangigen Vergu-
tung vorgetragen, d.h. eine erfolgsabhangige
Vergutung fallt erst wieder an, wenn die netto
erzielte Wertminderung vollstandig ausgegli-
chen ist. Eine netto erzielte Wertminderung
wird hierbei aus den vorhergehenden drei
Geschéftsjahren vorgetragen.

seit dem 6. Februar 2014:

Zusatzlich zur Investment Manager Vergu-
tung erhalt der Investment Manager aus dem
Teilfonds fir jede Anteilklasse eine erfolgsab-
hangige Vergltung (,Performance Fee®). Der
Investment Manager kann hieraus etwaige
unterstutzende Dienstleistungen verguten.

Der Erfolg wird bewertungstaglich ermittelt.
Zur Ermittlung des Erfolges wird die Wer-
tentwicklung auf Anteilsebene seit Beginn
des jeweiligen Geschéftsjahres gemal BVI-
Methode ermittelt, wobei Ausschuittungen
und zu Lasten des Teilfonds geleistete Steu-
erzahlungen (ohne taxe d’abonnement) dem
Anteilwert rechnerisch wieder zugeschlagen
werden (BVI-Methode).

Die erfolgsabhangige Vergitung belauft sich
auf bis zu 20,00% p.a. des Betrages, um
den die Anteilwertentwicklung des Teilfonds
im laufenden Bewertungszeitraum (d.h. pro
Jahr) positiv ist.



Der Anteilwert einer Anteilklasse, welcher
fur die Berechnung einer erfolgsabhangigen
Vergutung herangezogen wird, muss gréf3er
sein als die vorangegangenen Anteilwerte
(,High Watermark®) einer Anteilklasse. Jeder
vorangegangene Rickgang des Anteilwer-
tes der jeweiligen Klasse muss durch eine
erneute Zunahme Uber den letzten Hochst-
wert des Anteilwertes der jeweiligen Anteil-
klasse, zu dem eine erfolgsabhangige Vergu-
tung angefallen ist, ausgeglichen werden. Zu
Ubertreffen ist also nicht nur der Hochststand
zum letzten sondern zu allen vorangegange-
nen Bewertungsstichtagen.

Die erfolgsabhangige Vergutung wird unter
Beriicksichtigung der umlaufenden Anteile
taglich festgeschrieben und abgegrenzt. Ist
die Wertentwicklung negativ, so wird mit der
gleichen Berechnungsmethode die bisher
ermittelte erfolgsabhangige Vergltung antei-
lig aufgeldst. Negative Betrage werden nicht
vorgetragen.

Die zuriickgestellte erfolgsabhangige Vergu-
tung kann dem Teilfondsvermdgen jahrlich
entnommen und nach Abgrenzungsstichtag
an die Verwaltungsgesellschaft ausgezahlt
werden. Abgrenzungsstichtag ist das Kalen-
derjahresende.

4.4 Depotbank- und Zahistellenvergiitung

bis zum 5. Februar 2014:

Die Depotbank und Zahlstelle erhalten fiir
die Erfiillung ihrer Aufgaben aus dem Depot-
bank-, Register-, Transfer- und Zahlstellen-
vertrag eine Vergltung in Hohe von bis zu
0,10% p.a., berechnet auf Basis des durch-
schnittlichen, taglich ermittelten Nettoteil-
fondsvermdgens, mindestens EUR 1.250,00
pro Monat und Transaktionsgebuhren. Diese
Verglitungen werden monatlich nachtraglich
ausgezahlt. Sie verstehen sich zuziglich ei-
ner etwaigen Mehrwertsteuer.

seit dem 6. Februar 2014:

Die Depotbank und Zahlstelle erhalt fiir die
Erfillung ihrer Aufgaben aus dem Depot-
bank- und Zahlstellenvertrag eine Vergiitung
in Hohe von bis zu 0,10% p.a. berechnet auf
Basis des durchschnittlichen, taglich ermittel-
ten Nettoteilfondsvermdgens, zuziiglich EUR
9.400,00 p.a.. Diese Vergutungen werden
monatlich nachtraglich anteilig ausgezahlt
und verstehen sich zuzlglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer.

4.5 Register- und Transferstellenvergiitung

bis zum 5. Februar 2014:

Fir die Register- und Transferstellenauf-
gaben wird dem Teilfondsvermbdgen eine
marktubliche Vergltung in Héhe von EUR
300,00 pro Monat belastet. Diese Vergutung
wird monatlich nachtréglich ausgezahlt. Sie
versteht sich zuztiglich einer etwaigen Mehr-
wertsteuer.

seit dem 6. Februar 2014:

Fur die Register- und Transferstellenaufga-
ben wird dem Teilfondsvermégen eine monat-
liche, bankibliche Vergutung belastet, die als
Festbetrag in Héhe von EUR 25,00 je Anla-
gekonto am Ende eines jeden Kalenderjahres
nachtraglich berechnet und ausgezahlt wird.
Des Weiteren erhélt die Register- und Trans-
ferstelle eine jahrliche marktibliche Grund-
gebuhr. Die Register- und Transferstelle ist
berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vor-
schusse zu erheben. Die Vergutungen der
Register- und Transferstelle verstehen sich
zuzliglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

4.6 Zentralverwaltungsvergiitung

bis zum 5. Februar 2014:

Fur die Wahrnehmung der Zentralverwal-
tungsaufgaben wird dem Teilfondsvermdgen
eine Vergitung in Héhe von bis zu 0,15%
p.a., berechnet auf Basis des durchschnittli-
chen, taglich ermittelten Nettoteilfondsver-
mogens belastet, mindestens jedoch EUR
1.875,00 pro Monat und EUR 250,00 pro Mo-
nat zusatzlich pro Anteilklasse ab der zweiten
Anteilklasse. Diese Verglitung wird monatlich
nachtraglich ausgezahit. Sie versteht sich zu-
zlglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

seit dem 6. Februar 2014:

Fur die Wahrnehmung der Zentralverwal-
tungsaufgaben wird dem Teilfondsvermdégen
eine Vergltung in Héhe von bis zu 0,10% p.a.
berechnet auf Basis des durchschnittlichen,
taglich ermittelten Nettoteilfondsvermdégens
pro Monat belastet, zuziiglich EUR 8.400,00
p.a. und je EUR 250,00 pro Anteilklasse pro
Monat, giiltig ab der zweiten Anteilklasse.
Diese Vergutungen werden monatlich nach-
traglich anteilig ausgezahlt und verstehen
sich zuziglich einer etwaigen Mehrwert-
steuer.

4.7 Vertriebsstellenvergiitung

Die Hauptvertriebsstelle erhalt fiir inre Dienst-
leistungen eine jahrliche Vertriebsgebihr in
Hoéhe von bis zu 0,50% p.a., berechnet auf
Basis des durchschnittlichen, taglich ermittel-
ten Nettoteilfondsvermdgens.

Diese Vergltung wird monatlich nachtraglich
anteilig an die Verwaltungsgesellschaft geleis-
tet und versteht sich zuziglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer. Die Verwaltungsgesellschaft
vereinnahmt zunéachst diese Gebuihr und lei-
tet diese an die Hauptvertriebsstelle oder jede
autorisierte Untervertriebsstelle weiter.

4.8 Weitere Kosten

Die Verwaltungsgesellschaft kann regel-
maBig wiederkehrende Verwaltungs- und
sonstige Kosten auf Grundlage geschatzter
Zahlen fir jahrliche und andere Perioden im
Voraus ansetzen. Neben den unter Punkt 4.1
bis 4.7 aufgefiihrten Kosten kénnen den Teil-

fondsvermdgen zudem die in Artikel 11 des
Verwaltungsreglements aufgefihrten Kosten
belastet werden.

Die Verwaltungsgesellschaft und/oder die
Dienstleister kénnen auch auf die ihnen zu-
stehenden Gebiihren ganz oder teilweise
verzichten.

Ausgabegebiihr:

Die Ausgabegeblihr betragt bis zu 5,00% und
ist zugunsten der Hauptvertriebsstelle oder
jeder autorisierten Untervertriebsstelle zu
zahlen. Es steht der Verwaltungsgesellschaft
bzw. der Hauptvertriebsstelle frei, fir eine
oder mehrere Anteilklassen niedrigere Ausga-
begebihren zu berechnen oder von der Be-
rechnung einer Ausgabegebuhr abzusehen.

Ein Ricknahmeabschlag oder eine Um-
tauschgeblihr wird derzeit nicht erhoben.

4.9 Taxe d’abonnement

Die Einkiinfte des Fonds unterliegen entspre-
chend Luxemburger Recht keiner Luxembur-
ger Einkommens-, Quellen-, oder Kapitaler-
tragssteuer. Der Fonds kann jedoch etwaigen
Quellen- oder anderen Steuern der Lander
unterliegen, in denen das Fondsvermdgen
investiert ist. In solchen Féllen sind weder die
Depotbank noch die Verwaltungsgesellschaft
zur Einholung von Steuerbescheinigungen
verpflichtet.

Der Fonds ist lediglich verpflichtet, eine jahr-
liche Steuer (,taxe d’abonnement”) in Hohe
von 0,05% vierteljahrlich auf Basis des Netto-
vermogens des jeweiligen Teilfonds am Ende
des entsprechenden Quartals zu entrichten.
Falls Teilfonds oder Anteilklassen aufgelegt
werden, die nur an institutionelle Anleger ver-
trieben werden, so betragt die Steuer bezlg-
lich dieser Teilfonds oder dieser Anteilklasse
nur 0,01%.

Soweit das Fondsvermégen in anderen Lu-
xemburger Investmentfonds angelegt ist, die
ihrerseits bereits der taxe d’'abonnement un-
terliegen, entfallt diese Steuer fiir den Teil des
Fondsvermdgens, welcher in solche Luxem-
burger Investmentfonds angelegt ist.

4.10 Sonstige Aufwendungen

Die ,Sonstigen Aufwendungen® beinhalten
u.a. die Veroffentlichungskosten, die Priifkos-
ten, die Bankgebuihren und die Gebihren der
Aufsichtsbehorden.

4.11 Ertragsausgleich

Im ordentlichen Nettoergebnis und im rea-
lisierten Ergebnis wird ein Ertragsausgleich
berechnet; dieser beinhaltet die wahrend des
Geschaftsjahres angefallenen Nettoertrage,
die der Anteilkdufer im Ausgabepreis mitbe-
zahlt und der Anteilverkaufer im Ricknahme-
preis vergutet erhalt.
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5.) Umrechnungskurse

Fir die Umrechnung samtlicher in Wahrung Kanadischer Dollar CAD 1,413830 |1 EUR
lautender Vermogensgegenstande, die nicht | gchweizer Franken CHF 1202390 |1 |EUR
auf Euro lauten, wurden fir alle Teilfonds die Danische Kronen DKK 7445100 |1 | EUR
nachf9|genden Devisenmittelkurse zum Bi- Schwedische Kronen SEK 9.433500 |1 EUR
lanzstichtag angewandt:

US-Dollar usb 1,217200 |1 |EUR

6.) Ertragsverwendung

Die Ertrage des Teilfonds Murphy&Spitz —
Umweltfonds Deutschland werden thesau-
riert.

7.) Verdanderung im Wertpapierbestand

Die Aufstellung der Veranderung des Wert-
papierbestandes flir den Berichtszeitraum
ist kostenlos am Sitz der Verwaltungsgesell-
schaft oder Uber die Depotbank und die Zahl-
und Informationsstellen erhaltlich.
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REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE e a5 Luvemiung

An die Anteilinhaber des Murphy&Spitz

Entsprechend dem uns vom Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft erteilten Auftrag haben wir den beigefiigten Jahresabschluss des
Murphy&Spitz und seines Teilfonds geprift, der aus der Zusammensetzung des Fondsvermdgens, des Wertpapierbestands und der sonstigen
Vermoégenswerte zum 31. Dezember 2014, der Ertrags- und Aufwandsrechnung und der Entwicklung des Fondsvermdgens flr das an diesem
Datum endende Geschéftsjahr sowie aus einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden und anderen erlduternden Infor-
mationen besteht.

Verantwortung des Verwaltungsrats der Verwaltungsgesellschaft fiir den Jahresabschluss

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fiir die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des Jahresabschlus-
ses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung des Jahresabschlusses
und fur die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen
unzutreffenden Angaben ist, unabhangig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder Verstdssen resultieren.

Verantwortung des Réviseur d’Entreprises agréé

In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grundlage unserer Abschlussprifung Uber diesen Jahresabschluss ein Prifungsurteil zu erteilen.
Wir fuhrten unsere Abschlussprifung nach den fir Luxemburg von der Commission de Surveillance du Secteur Financier angenommenen inter-
nationalen Prifungsstandards (International Standards on Auditing) durch. Diese Standards verlangen, dass wir die beruflichen Verhaltens-
anforderungen einhalten und die Priifung dahingehend planen und durchfiihren, dass mit hinreichender Sicherheit erkannt werden kann, ob der
Jahresabschluss frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist.

Eine Abschlussprifung beinhaltet die Durchfiihrung von Prifungshandlungen zum Erhalt von Priifungsnachweisen fir die im Jahresabschluss
enthaltenen Wertansatze und Informationen. Die Auswahl der Prufungshandlungen obliegt der Beurteilung des Réviseur d’Entreprises agrée
ebenso wie die Bewertung des Risikos, dass der Jahresabschluss wesentliche unzutreffende Angaben aufgrund von Unrichtigkeiten oder Ver-
stdssen enthalt. Im Rahmen dieser Risikoeinschatzung berticksichtigt der Réviseur d’Entreprises agréé das fiir die Aufstellung und sachgerechte
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses eingerichtete interne Kontrollsystem, um die unter diesen Umstanden angemessenen Priifungshand-
lungen festzulegen, nicht jedoch, um eine Beurteilung der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben.

Eine Abschlusspriifung umfasst auch die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsgrundsatze und -methoden und
der Vertretbarkeit der vom Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ermittelten geschatzten Werte in der Rechnungslegung sowie die Beurtei-
lung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Prifungs-
urteil zu dienen.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der Jahresabschluss in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und
Verordnungen betreffend die Aufstellung des Jahresabschlusses ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und
Finanzlage des Murphy&Spitz und seines Teilfonds zum 31. Dezember 2014 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des Fondsvermdgens fiir
das an diesem Datum endende Geschaftsjahr.

Sonstiges

Die im Jahresbericht enthaltenen ergdnzenden Angaben wurden von uns im Rahmen unseres Auftrages durchgesehen, waren aber nicht Ge-
genstand besonderer Prifungshandlungen nach den oben beschriebenen Standards. Unser Prufungsurteil bezieht sich daher nicht auf diese
Angaben. Im Rahmen der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses haben uns diese Angaben keinen Anlass zu Anmerkungen gegeben.

Luxemburg, 25.April 2014 KPMG Luxembourg S.ar.l.
Société coopérative

Cabinet de révision agréé

J. Roth



RI S IKO MANAGEMENT (ungepriift)

Die Verwaltungsgesellschaft setzt fir den
Fonds ein Risikomanagementverfahren im
Einklang mit dem Gesetz vom 17. Dezember
2010 und sonstigen anwendbaren Vorschrif-
ten ein, insbesondere dem CSSF-Rund-
schreiben 11/512.

Mit Hilfe des Risikomanagementverfahrens
erfasst und misst die Verwaltungsgesellschaft
das Marktrisiko, Liquiditatsrisiko, Kontra-
hentenrisiko und alle sonstigen Risiken, ein-
schlieBlich operationeller Risiken, die fir den
Fonds wesentlich sind.

Die Methode zur Berechnung des Gesamt-
risikos wird in Abhangigkeit von der Anlage-
strategie sowie der Art, Komplexitat und des
Umfangs der genutzten derivativen Finanzin-
strumente eines Fonds festgelegt.

Diese Berechnung erfolgt taglich. Es kommen
folgende Methoden zur Anwendung:

Commitment Approach fiir Fonds, die keine
komplexen Derivatestrategien umsetzen;

relativer Value at Risk (relativer VaR) und
absoluter Value at Risk (absoluter VaR),
wobei bei dem relativen VaR-Ansatz auf ein
entsprechendes Vergleichsvermdgen
abgestellt wird.

Fir Fonds, die unter den VaR-Ansatz fallen,
wird die erreichte Hebelwirkung nach der
Summe der Nennwerte der derivativen Finanz-
instrumente, die ein Teilfonds halt, bestimmt.
Fir Derivate ohne Nennwert muss sich der
Fonds grundsatzlich auf den Marktwert des
Basisaquivalentes stltzen. Zusatzlich werden
Angaben Uber minimale, durchschnittliche
und maximale VaR- Auslastungen vorgenom-
men. Bei der Ermittlung des Marktrisikopoten-
zials wendet die Verwaltungsgesellschaft fur
den Teilfonds Murphy&Spitz — Umwelfonds
Deutschland den Commitment Approach an.



Bekanntmachung der Angaben gemaf § 5 Abs. 1 Nr. 1 und 2 Investmentsteuergesetz
fur den Zeitraum vom 01. Januar 2014 bis 31. Dezember 2014 fiir den Investmentfonds:
Murphy&Spitz - Umweltfonds Deutschland A // ISIN: LU0360172109 - WKN: A0OQYLO

EUR pro Anteil
InvStG
§5 Privat- | Betriebs- | Betriebs-
Abs. 1 ver-  |vermdgen vermdgen
Nr.... mogen (KStG) | (EStG)
1) a) ‘ Betrag der Ausschittung 0,00000 | 0,00000 0,00000
aa) in der Ausschittung enthaltene ausschittungsgleiche Ertrége der Vorjahre 0,00000| 0,00000| 0,00000
bb) in der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrage 0,00000| 0,00000 0,00000
1) b) Betrag der ausgeschiitteten Ertréage 0,00000 | 0,00000 0,00000
2) Betrag der ausschittungsgleichen Ertrage 0,00000 | 0,00000 0,00000
Gesamtbetrag der ausgeschitteten/ausschittungsgleichen Ertréage 0,00000| 0,00000| 0,00000
1c) die in den ausgeschitteten Ertragen enthaltenen
aa) Ertrage i. S. d. § 2Abs. 2 S. 1 InvStG i.V.m. § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG -/ 0,00000| 0,00000
bb) Verauferungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 2 S. 2 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 2 des KStG oder § 3 Nr. 40 des EStG -/ 0,00000 0,00000
cc) Ertrage i.S.d. § 2 Abs. 2a InvStG (Zinsschranke) -| 0,00000| 0,00000
dd) steuerfreie VeraulRerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 3 Nr.1 S. 1 in der am 31. Dezember 2008 anzuwendenden Fassung 0,00000 - -
ce) Ertrége i.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1 S. 2 in der am 31. Dezember 2008 anzuwendenden Fassung, 0.00000 ) :
soweit die Ertrage nicht Kapitalertrage i.S.d. § 20 des EStG sind ?
ff) steuerfreie VeraulRerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 3 in der ab 1. Januar 2009 anzuwendenden Fassung 0,00000 - -
g9) Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 1 0,00000| 0,00000| 0,00000
hh) in Doppelbuchstabe gg) enthaltene Einkuinfte, die nicht dem Progressionsvorbehalt unterliegen 0,00000 -/ 0,00000
ii) EinkUnfte i.S.d. § 4 Abs. 2, fir die kein Abzug nach Abs. 4 vorgenommen wurde 0,00000 | 0,00000| 0,00000
i in Doppelbuchstabe ii) enthaltene Einkiinfte, auf die § 2 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 2 des KStG oder § 3 Nr. 40 des .| 000000 000000
. EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ’ ’
in Doppelbuchstabe ii) enthaltene Einkilnfte i.S.d. § 4 Abs. 2, die nach einem Abkommen zur Vermeidung
kk) der Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer oder 0,00000 | 0,00000 0,00000
Korperschaftsteuer berechtigen
Il in Doppelbuchstabe kk) enthaltene Einkinfte, auf die § 2 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 2 des KStG oder § 3 Nr. 40 des -l 0.00000! 0.00000
EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ’ !
mm) Ertrédge i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG - 0,00000 -
nn) in Doppelbuchstabe ii) enthaltene Einklnfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG, auf die § 2 Abs. 2 InvStG .| 0.00000 B
in der am 20. Méarz 2013 geltenden Fassung i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ’
00) in Doppelbuchstabe kk) enthaltene Einkinfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG, auf die § 2 Abs. 2 InvStG .| 000000 :
in der am 20. Méarz 2013 geltenden Fassung i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ’
1d) den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer berechtigenden Teil der Ausschiittung
aa) i.S.d. § 7 Abs. 1 und Abs. 2 0,00000| 0,00000| 0,00000
bb) i.5.d. § 7 Abs. 3 0,00000| 0,00000| 0,00000
cc) i.S.d. § 7 Abs. 1 S. 4, soweit in Doppelbuchstabe aa) enthalten 0,00000| 0,00000| 0,00000
den Betrag der auslandischen Steuer, der auf die in den ausgeschiitteten / ausschittungsgleichen Ertrdgen enthaltenen
1f) g 9 9gsg 9
Einkinfte i.S.d. § 4 Abs. 2 entféllt und
aa) der nach § 4 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 32d Abs. 5 oder § 34c Abs. 1 des EStG oder einem Abkommen zur Vermeidung der 0.00000 | 0.09821 0.09821
Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 vorgenommen wurde ’ ’ ?
bb) in Doppelbuchstabe aa) enthalten ist und auf Einkinfte entfallt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 2 des KStG oder .| 0.00000! 009821
§ 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ! ’
der nach § 4 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 34c Abs. 3 des EStG abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 dieses Gesetzes
cc) vorgenommen wurde 0,00000| 0,00000| 0,00000
dd) in Doppelbuchstabe cc) enthalten ist und auf Einkiinfte entfallt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 2 des KStG oder -l 0.00000! 0.00000
§ 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ’ ?
der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung als gezahlt gilt und nach § 4 Abs. 2 i.V.m. diesem
ee) Abkommen anrechenbar ist UCUDUON U OUCO U ERE0U00
) in Doppelbuchstabe ee) enthalten ist und auf Einkiinfte entfallt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 2 des KStG oder .| 000000! 000000
§ 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ’ !
) in Doppelbuchstabe aa) enthalten ist und auf Einkiinfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG entfallt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG -l 0.09821 :
99 in der am 20. Marz 2013 geltenden Fassung i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ’
hh) in Doppelbuchstabe cc) enthalten ist und auf Einkiinfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG entfallt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG -l 0.00000 :
in der am 20. Méarz 2013 geltenden Fassung i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ’
i) in Doppelbuchstabe ee) enthalten ist und auf Einkiinfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG entfallt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG .| 0.00000 B
in der am 20. Méarz 2013 geltenden Fassung i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist ’
19) den Betrag der Absetzungen fiir Abnutzung oder Substanzverringerung 0,00000 | 0,00000 0,00000
1h) die im Geschéftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert um die erstattete Quellensteuer des Geschéaftsjahres oder fri- 014049 | 014049 0.14049
herer Geschéftsjahre ? ’ ?
Nachrichtlich: Betrag der nichtabziehbaren Werbungskosten i.S.d. § 3 Abs. 3 S. 2 Nr. 2 InvStG i.d.F. v. 26. Juni 2013 0,00000 | 0,00000 0,00000

Die Veroffentlichung erfolgt vorbehaltlich der Priifung durch das Bundeszentralamt fiir Steuern.
Der Jahresbericht ist kostenlos in deutscher Sprache am Sitz der Gesellschaft sowie bei der Depotbank erhaltlich.




Hinweis

Zeichnungen konnen nur auf Basis des je-
weils gultigen Verkaufsprospektes (nebst
Anhangen) und der ,Wesentlichen Informati-
onen fir den Anleger” sowie mit dem zuletzt
erschienenen Jahresbericht und, wenn der
Stichtag des letzteren langer als acht Monate
zuruckliegt, zusatzlich mit dem jeweils aktuel-
len Halbjahresbericht erfolgen.

Der Verkaufsprospekt mit integriertem Ver-
waltungsreglement, das Key Investor Do-
cument (KID) sowie der Jahres- und Halb-
jahresbericht des Fonds sind am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, bei
den Zahistellen und der Vertriebsstelle der je-
weiligen Vertriebslander kostenlos erhaltlich.

Weitere Informationen sind jederzeit wahrend
der Ublichen Geschéaftszeiten bei der Verwal-
tungsgesellschaft erhaltlich.

Anteilzeichnungen sind nur glltig, wenn sie
auf der Basis der neuesten Ausgabe des
Verkaufsprospektes (einschlieRlich seiner
Anhange) in Verbindung mit dem letzten er-
héltlichen Jahresbericht und dem eventuell
danach verdffentlichten Halbjahresbericht
vorgenommen werden.

Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben
und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und
geben keinen Hinweis auf die zukiinftige Ent-
wicklung.

Dies ist eine ungepriifte Version des Jahresberichts.
Der geprifte Jahresbericht ist kostenlos und in deutscher Sprache erhaltlich bei :

von der Heydt Invest SA
304, route de Thionville, L-5884 Hesperange
oder auf: www.vdhi.lu
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