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Der Vertrieb von Anteilen des Fonds ist in der Bundesrepu-
blik Deutschland gemaR Paragraph 310 KAGB der Bundes-
anstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht, Frankfurt, ange-
zeigt worden.

Der vorliegende Jahresbericht ist kein Angebot und keine
Aufforderung zum Kauf von Anteilen. Aussagen lber die zu-
kiinftige Entwicklung des Fonds kénnen daraus nicht abge-
leitet werden. Der Erwerb von Anteilen erfolgt auf der
Grundlage des aktuell giiltigen Verkaufsprospektes und Ver-
waltungsreglements, ergdnzt durch den jeweils letzten ge-
priften Jahresbericht. Wenn der Stichtag des Jahresberichtes

mehr als acht Monate zuriickliegt, ist Anteilerwerbern zu-
sétzlich ein Halbjahresbericht auszuhdndigen.

Verkaufsprospekte sind bei der Verwaltungsgesellschaft, der
Depotbank sowie den in diesem Bericht genannten Zahl- und
Vertriebsstellen kostenlos erhéltlich.

Eine Aufstellung der Wertpapierbestandsveranderungen
im Berichtszeitraum steht am Sitz der Verwaltungsge-
sellschaft sowie den Zahl- und Vertriebsstellen kostenlos
zur Verflgung.
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Fondsreport

Kapitalmarktumfeld

Das Berichtsjahr (01.04.2015 - 31.03.2016) war von einem
deutlichen Anstieg der Volatilitadt an den internationalen Ka-
pitalmarkten gepragt. Wahrend wir zunachst neue Allzeit-
héchststdnde bei Aktien und historische Renditetiefs bei
Anleihen erlebten, sorgten im weiteren Verlauf neben allge-
meinen geopolitischen Unsicherheiten vor allem Wachstums-
sorgen und sinkendes Vertrauen in die Politik der Notenban-
ken fur teils heftige Marktverwerfungen.

Nachdem der DAX im ersten Quartal bereits beachtliche
+22 % zulegte, sorgte ein erfreulicher Start ins zweite Quar-
tal an zahlreichen Aktienmérkten fir neue historische
Hochststande. So legte der DAX auf tiber 12.000 Punkte zu,
wéhrend die Jahresrendite 10-jédhriger Bundesanleihen mit
knapp unter 0,08 % auf ein Allzeittief sank. Das Aufwarts-
momentum in den Anlageklassen Aktien und Anleihen
konnte im weiteren Verlauf des Quartals jedoch nicht gehal-
ten werden. Unter anderem sorgten Warnungen des Interna-
tionalen Wihrungsfonds vor einer Uberbewertung der Markt-
segmente zundchst fur eine heftige Gegenbewegung bei den
Zinsen, die in der Folge die Rendite 10-jadhriger Bundesan-
leihen auf fast 1,0 % ansteigen lieR. Reine Anleiheportfolios
verzeichneten je nach durchschnittlicher Laufzeit teilweise
aktien&hnliche Verluste. Das Bild von der Euro-Staatsanleihe
als sicherer Hafen erlitt deutliche Kratzer.

Wahrend sich die Aktienmérkte im Vergleich zu den heftigen
Kurseinbriichen an den Rentenmérkten zun&chst moderater
verhielten, sorgten im Sommer Geriichte (ber die wirtschaft-
liche und gesellschaftliche Stabilitdt Chinas fir anhaltend
kraftige Verluste bis zum Ende des dritten Quartals. Ausldser
waren heftige Verwerfungen an den chinesischen Aktienbor-
sen, die von Privatanlegern dominiert werden. Unkontrolliert
wirkende Reaktionen der chinesischen Administration auf
diese Marktereignisse nahrten zunéchst Zweifel am Zustand
der chinesischen Wirtschaft — die Sorge um ein Hard-
Landing begriindete eine negative Stimmung bei Aktienanle-
gern auf der ganzen Welt. In Europa, das zeitgleich unter
einer Verscharfung der Ukraine-Krise und erneut aufkeimen-
den Griechenland-Risiken litt, erreichten die Verluste ein
Ausmaf wie zum Hohepunkt der Eurokrise. So fiel der DAX
zwischenzeitlich unter 9.500 Punkte.

Im letzten Quartal setzte sich zunachst die Meinung an den
Kapitalmérkten durch, dass die Verluste der Sommermonate
die Realitat iberzeichneten, die Sorgen iber einen Einbruch
der chinesischen Wirtschaft Gibertrieben waren. Damit einher
ging eine besser als erwartete Berichtssaison der Unterneh-
men und die makrodkonomischen Indikatoren — insbesondere
in den USA - verbesserten sich deutlich. Zahlreiche Aktien-
maérkte legten kraftig zu und konnten in vergleichbar kurzer

Zeit die im Sommer erlittenen Verluste ausgleichen. Konse-
quenterweise erwarteten zahlreiche Marktteilnehmer im De-
zember nach mehr als einer Dekade eine erste Zinsanhebung
der US-amerikanischen Notenbank — und wurden enttduscht.
Der Verweis der Notenbankprasidentin Janet Yellen auf glo-
bale Unsicherheiten als Griinde fiir eine ausbleibende Zinser-
hohung irritierte die Marktteilnehmer und leitete erneut eine
Verlustphase ein.

Der Beginn des neuen Jahres war durch die starksten Aktien-
verluste der Borsengeschichte gekennzeichnet. Einem quasi
kollektiven Vertrauensverlust folgend fielen alle gréReren
Aktienindizes, wéhrend sich das Zinsniveau wieder drastisch
in Richtung der Allzeittiefs im zweiten Quartal 2015 be-
wegte. Eine Ausweitung der Staatsanleihekaufprogramme in
Europa und Japan bei nachhaltiger Installation negativer Zin-
sen konnte nicht fur die erhoffte Beruhigung sorgen. Viel-
mehr mischten sich neben Zweifeln an der Wirksamkeit der
weltweit (berbordenden Geldpolitik erneut Wachstumssor-
gen. Inshesondere die Warnungen prominenter Notenbank-
vertreter Nobelpreistrager begriindeten
Angste, dass sich die Markte in einer Art selbsterfiilllenden
Prophezeiung befanden.

oder bekannter

Im Berichtszeitraum verlor der MSCI World in Euro unter
erheblichen Wertschwankungen gut 9 %, die europdischen
Aktienmérkte wie DAX und Eurostoxx 50 deutlich mehr als
16 %. An den Rentenmérkten der Euro-Kernzone sowie der
Euro-Peripherie wurden nach zwischenzeitlichen Verlusten
je nach Laufzeitbereich moderate Gewinne im niedrigen ein-
stelligen Bereich erzielt. Der US-Dollar konnte seine zwi-
schenzeitlich durch erwartete Zinsdifferenzen enstandenen
Gewinne nicht halten und verlor gegeniiber dem Euro im Be-
richtszeitraum etwa 6 %.

Ausblick

Globale Wirtschaftsindikatoren deuten wieder auf das Poten-
tial eines zunehmend synchroneren Weltwirtschaftswachs-
tums hin, jedoch auf sehr niedrigem Niveau. Der seit 7 Jah-
ren andauernde Konjunkturzyklus scheint nicht beendet,
doch mehren sich Sorgen angesichts der Tatsache, dass das
Wachstum — mit der regionalen Ausnahme USA - alles an-
dere als selbsttragend scheint. Die akademische Debatte, in-
wieweit die auf grenzenlose Liquiditatsversorgung ausge-
richtete Geldpolitik der Notenbanken den Patienten Welt-
wirtschaft zu heilen vermag oder seinen Zustand faktisch
verschlimmert, sollte im neuen Jahr weiter an Tiefe gewin-
nen. Insbesondere in Europa und Japan zeichnen sich signifi-
kante Risiken ab, da die durch Notenbanken erkaufte Zeit
wegen innerer Zerstrittenheit und Reformunwillens der Poli-
tik tatenlos verstrichen ist. Ferner mehren sich Anzeichen,
dass die Nebenwirkungen einer Trendverschérfung bei nega-
tiven Zinsen die Ziele der Notenbanken nicht nur geféhrden,
sondern konterkarieren konnten. Dennoch bleibt es wahr-
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scheinlich, dass die Notenbanken trotz zunehmender Kritik
weiter auf die Liquiditat als positiver Trager von Kapital-
maérkten und Weltwirtschaft setzen.

Die aktuell gestartete Berichtssaison der Unternehmen ver-
deutlicht eine weiter abnehmende Gewinndynamik, nachdem
bereits in den letzten Quartalen die Umséatze deutlich hinter
den Erwartungen zuriickgeblieben sind. Die vergleichsweise
hohen Bewertungen der angesichts des Niedrigzinsniveaus
alternativlosen Anlageklasse Aktie zeigt sich daher anféllig
fir Korrekturen. Auch die Rentenmérkte werden nicht dauer-
haft sinkende Zinsen fortschreiben und kdnnen eine Gegen-
bewegung einleiten. Verbunden mit den zahllosen ungeldsten
geopolitischen Herausforderungen und Problemen scheinen
Wertschwankungen vorprogrammiert. Diese werden nicht
zuletzt durch unterschiedliche politische Interessen und In-
terventionen an den Wahrungs- und Energiemarkten ausge-
1st.

Wir sind davon Uberzeugt, dass gerade die schwankungsan-
félligen und von Unsicherheiten geprdagten Kapitalméarkte
hinreichend Opportunitaten fir den Anleger bieten. Die Al-
lokationsentscheidungen sollten sich in einem derartigen
Umfeld jedoch an einem strengen Risikomanagement aus-
richten.

Anlagepolitik

Bis zu 100 % des Sondervermdgens nach Luxemburger Recht
kénnen in Aktien-Zielfonds fur europdische Aktien angelegt
werden. Der gegebenenfalls nicht in Anspruch genommene
Teil dieser Quote ist in Renten-, Geldmarkt- und sonstigen
Fonds fiir defensive Anlageinstrumente zu investieren, wobei
Wahrungsrisiken zu minimieren sind.

Anlagestrategie und -ergebnis

Aufgrund der sich zu Beginn der Berichtsperiode verstarken-
den Aktienverluste haben wir die Aktienquote zunéchst
durch Abbau von ETFs reduziert. Ferner wurden die wegen
Zinsanstiegen stark unter Druck geratenen breit investieren-
den Rentenfonds deutlich reduziert und unser Engagement
ausschlieflich auf das nachrangige und sog. ,,unconstrained
Marktsegment fokussiert.

Aufgrund des nach unserer Einschatzung kaum vorhandenen
Wertschopfungspotentials bei europdischen Staatsanleihen
haben wir als Zinsersatz im Portfolio Positionen in markt-
neutralen Produkten Giber den Sommer und den Herbst aufge-
baut und dabei sehr breit diversifiziert. Aufgrund der aktien-
orientierten Ausrichtung des Fonds liegt der Schwerpunkt
dieser Produkte bei alternativen Aktienstrategien und Mo-
mentumansatzen.

In Erwartung einer typischen Jahreswechsel-Saisonalitéat
wurde im Dezember die Aktienquote signifikant erhéht und
auch bis zum Ende des Berichtszeitraums trotz des schwieri-
gen Marktumfeldes durchgehalten. So wurden auch sukzes-
sive Positionen in einem ETF auf europaische Olwerte er-
worben.

Wahrend des Berichtszeitraums wurde die maximale Quote
der Aktienzielfonds zu keinem Zeitpunkt voll ausgeschopft.
Die durchschnittliche Aktienquote des Fonds bewegte sich
unterhalb von 70 %.

Der Anteilwert des Fonds reduzierte sich im Berichtszeit-
raum um 6,81 %* in der Anteilklasse E, jedoch bei deutlich
geringeren Wertschwankungen als der europdische Aktien-
markt.

Luxemburg, den 28. April 2016

Oppenheim Asset Management Services S.ar.l.

Stephan Rudolph Sascha Steinhardt

*) berechnet gemaR BVI Bundesverband Investment und
Asset Management e.V.

Die Ausfiihrungen zum Kapitalmarktumfeld entsprechen dem
Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Berichterstattung. Das
Fondsmanagement behalt sich eine Anderung seiner Ein-
schéatzung vor.

Darstellung der Value-at-Risk (VaR) Kennzahlen und
Hebelwirkung entsprechend den in Luxemburg gultigen
Bestimmungen (CSSF-Rundschreiben 11/512):

Das Gesamtrisiko des Investmentvermdgens EuroSwitch
Substantial Markets OP wird nach dem relativen Value-at-
Risk-Ansatz ermittelt. Der Value-at-Risk des Fonds ist auf
200 % des Value-at-Risk des Vergleichsvermdgens begrenzt.
Die Darstellung bezieht sich auf den Beobachtungszeitraum
des abgelaufenen Geschéftsjahres.

Die Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens:
75 % MSCI Europa ex UK
25 % REXP 5 Jahre
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Wahrend des abgelaufenen Geschaftsjahres ergaben sich die
folgenden potenziellen Risikozahlen zum jeweiligen Ermitt-
lungstag. Die Zahlen sind als absolute Auslastung der
200 % - Grenze dargestellt.

Kleinster potenzieller Risikobetrag 42,33 %
GroRter potenzieller Risikobetrag 53,89 %
Durchschnittlicher Risikobetrag 45,17 %

Die Verwaltungsgesellschaft erwartet eine Hebelwirkung bis
zu 100 % des jeweiligen Nettofondsvermégens. Dieser Pro-
zentsatz stellt keine zusétzliche Anlagegrenze dar und kann
von Zeit zu Zeit variieren.

Die wiéhrend des abgelaufenen Geschéftsjahres erreichte
durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Deri-
vaten betrug 0,00 %.

Die Value-at-Risk-Ermittlung erfolgt Uber einen Varianz-
Kovarianz-Ansatz, der um Monte-Carlo-Simulationen zur
Erfassung von asynchronen, nicht linearen Risiken ergéanzt
wird. Als statistisches Parameterset wird ein 99 %
Konfidenzniveau bei einer 20-tdgigen Haltedauer und einem
effektiven, historischen Beobachtungszeitraum von einem
Jahr genutzt. Als Bewertungsmalstab wird das Risiko eines
derivatefreien Vergleichsvermdgens herangezogen. Unter
dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der
ungunstigen Entwicklung von Marktpreisen fiir das Netto-
fondsvermdgen ergibt.
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DAS WICHTIGSTE IN KURZE

AUF EINEN BLICK 31.03.2016
Anlagepolitik Uberwiegend Aktien- und Nettofondsvermdgen (Mio. EUR) 53,52
sonstige offene Investmentfonds Anteile im Umlauf (Stiick) -E- 942.782
WKN Rucknahmepreis (EUR pro Anteil) -E- 56,76
Anteilklasse E AOM98A Ausgabepreis (EUR pro Anteil) -E- 59,60
Anteilklasse | Al116UP
Anteilklasse R A116UQ
ISIN-Cod ENTWICKLUNG DES FONDS IM 3-JAHRESVERGLEICH
-Code
. WERTE ZUM GESCHAFTSJAHRESENDE (IN EUR)
Anteilklasse E LU0337537053
Anteilklasse | LU1081245042 Geschaftsjahr Anteilwert Nettofonds-
Anteilklasse R LU1081245125 £ vermogen
Grandung 21.01.2008 01.04.2012 - 31.03.2013 50,45 53.894.360,72
Fondswéhrung EUR 01.04.2013 - 31.03.2014 55,07 55.382.814,64
01.04.2014 - 31.03.2015 61,43 59.295.295,14
Tag der Erstausgabe
Anteilklasse E 07.05.2008 01.04.2015 - 31.03.2016 56,76 53.516.741,94
Anteilklasse | V 18.08.2014
. 1)
Anteilklasse R 18.08.2014  ENTWICKLUNG DES NETTOINVENTARWERTES (IN EUR)
Geschéftsjahr 01.04. - 31.03.

Berichtsperiode

01.04.2015 - 31.03.2016

ANTEILKLASSE E

Mindestanlage
Anteilklasse E
Anteilklasse |

Anteilklasse R

keine
1.000.000,00 EUR
100.000,00 EUR

erster Ausgabepreis pro Anteil

Anteilklasse E
Anteilklasse |

Anteilklasse R

(jeweils inkl. Ausgabeaufschlag)

52,50 EUR

erster Ricknahmepreis pro Anteil

Anteilklasse E
Anteilklasse |

Anteilklasse R

50,00 EUR

Hochster Nettoinventarwert pro Anteil wéhrend der

Ausgabeaufschlag
Anteilklasse E
Anteilklasse |

Anteilklasse R

Verwaltungsvergitung p.a.

Anteilklasse E
Anteilklasse |

Anteilklasse R

bis zu 5,00 %
kein Ausgabeaufschlag

kein Ausgabeaufschlag

bis zu 1,85 %
bis zu 0,53 %
bis zu 0,73 %

Depotbankvergiitung p.a.
Anteilklasse E

Anteilklasse | und R

bis zu 0,10 %

jeweils bis zu 0,07 %

Berichtsperiode (16.04.2015) 63,05
Niedrigster Nettoinventarwert pro Anteil wahrend der
Berichtsperiode (12.02.2016) 53,22
Wertentwicklung in der Berichtsperiode” -6,81 %
Wertentwicklung seit Auflegung” 16,67 %
Wertentwicklung im 3-Jahresvergleich

15%

ORI gosen | 115%

5% +—— e

0%

-5% 6,81%

-10%

01.04.13 - 31.03.14 01.04.14 - 31.03.15 01.04.15 - 31.03.16

Wertentwicklung*) der Berichtsperioden in %

*) berechnet gemaR BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.
Die historische Performance stellt keinen Indikator fir die laufende oder zukuinftige

Performance dar. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Ricknahme
der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberiicksichtigt.

ENTWICKLUNG DER ANTEILE IM UMLAUF
IN DER ZEIT VOM 01.04.2015 BIS 31.03.2016
ANTEILKLASSE E

Ausschuttungen

Anteilklasse E

(15.07.2011)
(16.07.2012)
(16.07.2013)
(24.07.2015)
(25.07.2016)

0,35000 EUR
0,03483 EUR
0,55775 EUR
0,53057 EUR
0,46162 EUR

Anzahl der Anteile im Umlauf

Y Es wurden bisher keine Anteile ausgegeben.

zu Beginn der Berichtsperiode 965.251
Anzahl der ausgegebenen Anteile 42.075
Anzahl der zuriickgenommenen Anteile -64.544
Anzahl der Anteile im Umlauf am

Ende der Berichtsperiode 942.782

Die Erlauterungen sind wesentlicher Bestandteil dieser Finanzaufstellungen.
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ENTWICKLUNG DES NETTOFONDSVERMOGENS (IN EUR)
IN DER ZEIT VOM 01.04.2015 BIS 31.03.2016

Nettofondsvermdgen am

ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG (IN EUR)

IN DER ZEIT VOM 01.04.2015 BIS 31.03.2016

(INKL. ERTRAGSAUSGLEICH)

Beginn des Geschéftsjahres 59.295.295,14 Ertrage
Ertrage aus Investmentfondsanlagen 248.208,62
Ausschiittung aus dem Vorjahr -507.237,12 Bestandsverguitung von Dritten 63.510,46
Ertragsausgleich -2.546,62
Mittelzuflisse -E- 2.509.098,24 Ertrage insgesamt 309.172,46
Mittelabflisse -E- -3.843.314,06
Mittelzu-/Mittelabflisse (netto) -1.334.215,82 Aufwendungen
Bankzinsen -4.186,14
Ertragsausgleich -6.661,84 Verwaltungsvergitung -1.036.183,63
Depotbankvergitung -46.898,99
Ordentliches Nettoergebnis -812.017,21 Taxe d'Abonnement -11.870,11
Prufungskosten -14.707,96
Realisierte Gewinne/Verluste Sonstige Aufwendungen -16.551,30
aus Wertpapieranlagen 1.560.668,70 Aufwandsausgleich 9.208,46
Aufwendungen insgesamt -1.121.189,67
Nettoverédnderung der nicht realisierten
Gewinne/Verluste Ordentliches Nettoergebnis -812.017,21
aus Wertpapieranlagen -4.679.089,91
Realisierte Gewinne/Verluste 1.560.668,70
Ergebnis des Geschéftsjahres -3.930.438,42 Nettoveranderung der nicht realisierten
Gewinne/Verluste -4.679.089,91
Nettofondsvermdgen am
Ende des Geschéftsjahres 53.516.741,94 Ergebnis des Geschéftsjahres -3.930.438,42
Die Erlauterungen sind wesentlicher Bestandteil dieser Finanzaufstellungen. 7
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ZUSAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDES
NACH LANDERN

% d. Nettofonds-

vermogens

Luxemburg 61,32
Irland 20,55
Deutschland 11,84
Frankreich 5,60
99,31

ZUSAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDES
NACH DEVISEN

% d. Nettofonds-

vermogens

EUR 95,98
usD 3,33
99,31

ZUSAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDES
NACH WERTPAPIERARTEN

% d. Nettofonds-

vermogens

Investmentfondsanteile 99,31

99,31

Die Erlauterungen sind wesentlicher Bestandteil dieser Finanzaufstellungen.
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31.03.2016

Kurs in Tageswert %" des
Wahrung Stiick Bezeichnung der Wertpapiere Wéhrung (EUR) Nettofonds-
31.03.2016 vermoégens
Sonstige Wertpapiere
Investmentfondsanteile
EUR 863 Allianz Global Investors Fund SICAV 1.272,4800 1.098.166,78 2,05
Discovery Germany Strategy - | (EUR)
EUR 1.666 Assenagon Substanz FCP - Europa Units -I- 1.101,5400 1.835.165,64 3,43
EUR 7.952 BlackRock Strategic Funds SICAV 131,2000 1.043.302,40 1,95
European Diversified Equity AR -D2RF-
EUR 12.251 BlackRock Strategic Funds SICAV 121,1300 1.483.963,63 2,77
Fixed Income Strategies -D2-
EUR 1.452 CS Investment Funds 11 FCP 1.142,4400 1.658.822,88 3,10
Small and Mid Cap Europe Eq -IB-
EUR 201.260 GAM Star Fund PLC Credit Opportunities EUR 12,6752 2.551.010,75 4,77
EUR 31.323 Invesco Europa Core Aktienfonds 144,8700 4.537.763,01 8,48
EUR 100.962 Invesco Funds SICAV 10,2100 1.030.822,02 1,93
Global Equity Market Neutral -C-
EUR 248.536 Invesco Funds SICAV 17,9800 4.468.677,28 8,35
Pan European Structured Equity -C-
EUR 85.283 iShares Il PLC - Europe UCITS ETF 41,1800 3.511.953,94 6,56
EUR 67.004 iShares STOXX Europe 600 26,8400 1.798.387,36 3,36
Oil & Gas UCITS ETF (DE)
EUR 0,003 JPMorgan Funds SICAV 109,0300 0,33 0,00
Europe Equity Absolute Alpha Fund - C PERF
EUR 9.921 Lazard European Alternative Fund -LP- EUR 101,2428 1.004.429,82 1,88
EUR 12.166 Loys Europa FCP System Units -I- 627,6200 7.635.624,92 14,27
EUR 8.114 Lyxor Investment Strategies plc 120,7750 979.968,35 1,83
Epsilon Global Trend Fund -I- EUR
EUR 67.556 Odey Investment Funds PLC - 17,3000 1.168.722,43 2,18
Odey European Focus Fund EUR -A-
EUR 9.989 Peacock European Alpha Builder Ul -I- 99,9100 998.000,99 1,86
EUR 9.145 Pictet Total Return SICAV Agora -l EUR- 114,3700 1.045.913,65 1,95
EUR 18.493 Schroder GAIA SICAV BlueTrend -C EUR Hedged- 102,5100 1.895.717,43 3,54
EUR 8.459 Schroder Intl. Selection Fund SICAV 109,8100 928.882,79 1,74
European Alpha Absolute Return -C-
EUR 2.904 Sycomore Asset Management L/S Opportunities -I- 343,8000 998.395,20 1,87
EUR 632 Sycomore Partners FCP Parts -IB- 1.580,8800 999.116,16 1,87
EUR 3.037 Sycomore Selection Responsable FCP Parts -I- 328,9900 999.142,63 1,87
EUR 143.663 The Jupiter Global Fund SICAV 11,1300 1.598.964,50 2,99
Dynamic Bond -I EUR Q Inc-
Die Erlauterungen sind wesentlicher Bestandteil dieser Finanzaufstellungen. 9
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31.03.2016

Kurs in Tageswert %" des
Wahrung Stiick Bezeichnung der Wertpapiere Waéhrung (EUR) Nettofonds-
31.03.2016 vermoégens
EUR 171.359 The Jupiter Global Fund SICAV 35,5500 6.091.812,46 11,38
European Growth -I EUR Acc-
Usb 10.230 Invesco Funds Series 4 197,4600 1.783.835,55 3,33
Continental Europ.Small Cap Eg. A
Total Investmentfondsanteile 53.146.562,90 99,31
Total Sonstige Wertpapiere 53.146.562,90 99,31
Wertpapierbestand insgesamt 53.146.562,90 99,31
Bankguthaben 389.771,74 0,73
Total Vermdgen 53.536.334,64 100,04
Verbindlichkeiten
Taxe d'Abonnement -2.565,06 0,00
Verbindlichkeiten aus Anteilgeschaften -5.690,34 -0,01
Sonstige Verbindlichkeiten -11.337,30 -0,02
Total Verbindlichkeiten -19.592,70 -0,04
Nettofondsvermdgen 53.516.741,94 100,00

Anteilklasse E

Anteilwert

56,76 EUR

Umlaufende Anteile
942.782

*) Durch Rundung der Prozent-Anteile kbnnen bei der Berechnung geringfiigige Rundungsdifferenzen entstehen.

10 Die Erlauterungen sind wesentlicher Bestandteil dieser Finanzaufstellungen.
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VERWALTUNGSVERGUTUNGSSATZE FUR DIE WAHREND DER BERICHTSPERIODE IN DEM WERTPAPIERVERMOGEN
ENTHALTENEN INVESTMENTFONDSANTEILE

Bezeichnung der Investmentfondsanteile in% p.a.
Allianz Global Investors Fund SICAV Discovery Germany Strategy -l (EUR) 1,200
Assenagon Substanz FCP - Europa Units -I- 0,800
BlackRock Strategic Funds European Diversified Equity AR -D2RF- 0,850
BlackRock Strategic Funds SICAV Fixed Income Strategies -D2- 1,000
ComsStage SICAV PSI 20 UCITS ETF -I- 0,350
CS Investment Funds 11 FCP Small and Mid Cap Europe Eq -IB- 0,900
GAM Star Fund PLC Credit Opportunities EUR 1,200
Henderson Horizon Fund SICAV Pan European Alpha Fund -12- 1,000
Invesco Europa Core Aktienfonds 1,000
Invesco Funds Series 4 Continental Europ.Small Cap Eq. A 2,000
Invesco Funds SICAV Global Equity Market Neutral -C- 0,900
Invesco Funds SICAV Pan European High Income Fund -C- 0,800
Invesco Funds SICAV Pan European Structured Equity -C- 0,800
iShares Il PLC - Euro Covered Bond UCITS ETF Dt. Zert. 0,200
iShares Il PLC - Europe UCITS ETF 0,330
iShares STOXX Europe 600 Oil & Gas UCITS ETF (DE) 0,450
iShares VII PLC - Core EURO STOXX 50 UCITS ETF EUR 0,100
JPMorgan Funds SICAV Europe Equity Absolute Alpha Fund -B (acc) EUR- 0,750
JPMorgan Funds SICAV Europe Equity Absolute Alpha Fund -C PERF 0,750
Lazard European Alternative Fund -LP- EUR 1,250
Loys Europa FCP System Units -I- 0,150
Lyxor Index Fund SICAV Smart Cash -UCITS ETF C-EUR- 0,050
Lyxor Investment Strategies plc Epsilon Global Trend Fund -I- EUR 1,000
Odey Investment Funds PLC - Odey European Focus Fund EUR -A- 1,000
Peacock European Alpha Builder Ul -I- 1,500
Pictet Total Return SICAV Agora -| EUR- 1,100
Schroder GAIA SICAV BlueTrend -C EUR Hedged- 1,500
Schroder Intl. Selection Fund SICAV European Alpha Absolute Return -C- 1,000
Spaengler IQAM Bond EUR FlexD-I- 0,400
Sycomore Asset Management L/S Market Neutral -I- 0,600
Sycomore Asset Management L/S Opportunities -I- 1,000
Sycomore Partners FCP Parts -1B- 1,000
Sycomore Selection Responsable FCP Parts -I- 1,000
The Jupiter Global Fund SICAV Dynamic Bond -l EUR Q Inc- 0,500
The Jupiter Global Fund SICAV European Growth -I| EUR Acc- 0,750
UBS (Irl) Investor Selection PLC Equity Opportunity Long Short EUR 0,750
Waverton Investment Funds PLC European Fund -A- EUR 1,000

Im Berichtszeitraum wurden keine Ausgabeaufschlage/ Ricknahmeabschléage gezahit.

Die Erlauterungen sind wesentlicher Bestandteil dieser Finanzaufstellungen.
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Angaben zur Mitarbeitervergitung

Die Oppenheim Asset Management Services S.ar.l. ist eine
Tochtergesellschaft der Deutsche Bank AG (DB). Die Ge-
schéfte der DB umfassen eine breite Palette von Aktivitaten
im Investment Banking und im Firmen- und Privatkundenge-
schaft sowie in der Vermdgensverwaltung. Als in Deutsch-
land ansassiges Kreditinstitut unterliegt die DB der ,,Capital
Requirements Directive* (CRD) sowie der ,Capital
Requirements Regulation“ (CRR) der Europdischen Union
und féllt in den Zustdndigkeitsbereich der Europdischen
Zentralbank als zustdndige Aufsichtsbehorde. Die DB ge-
wahrleistet die Einhaltung der Vergitungsanforderung ge-
méaBR CRD IV und CRR fir den Konzern sowie fur die Toch-
tergesellschaften, die der OGAW-Richtlinie unterliegen, die
Einhaltung der Vergiutungsanforderung gemall der OGAW-
Richtlinie.

Der DB-Konzern ist ein global agierendes Unternehmen, das
in allen Regionen weltweit tatig ist. Im Hinblick auf die
Vergltung lebt und férdert die DB nachdricklich einen ,,One
Bank“-Ansatz, um sicherzustellen, dass fir die Mitarbeiter
weltweit dieselben Grundsétze,
gelten. So wird ein transparenter, ausgewogener und ge-
rechter Vergutungsansatz gewéhrleistet.

Richtlinien und Prozesse

Der 2015 aus den Bereichen Asset Management und Wealth
Management (AWM) bestehende AWM Bereich bietet eine
breite Palette an traditionellen und alternativen Investment-
Produkten. Die DB-Gesellschaften des AWM-Geschaftsbe-
reichs, die unter die OGAW-Richtlinie fallen, agieren alle
unter dem AWM-Rahmenwerk. In diesem Zusammenhang
unterliegt die Oppenheim Asset Management Services
S.ar.l. drei robusten und strukturierten Rahmenwerken
(DB-Konzernrahmenwerk, AWM-Divisionsrahmenwerk und
Oppenheim Asset Management Services S.ar.l.-Rahmen-
werk).

Governance-Struktur

In Ubereinstimmung mit der im deutschen Aktiengesetz vor-
gesehenen dualistischen Flhrungsstruktur werden die Ge-
schafte der DB von einem Vorstand gefihrt, welcher von
einem Aufsichtsrat Gberwacht wird. Der Aufsichtsrat der DB
hat in Einklang mit dem deutschen Kreditwesengesetz einen
Vergltungskontrollausschuss gebildet, welcher unter ande-
rem das Vergutungssystem der Mitarbeiter des Konzerns und
dessen Angemessenheit liberwacht. Der Vorstand der DB hat
das Senior Executive Compensation Committee (SECC) ein-
gerichtet, welches unter anderem dazu mandatiert ist, nach-
haltige Vergultungsgrundsétze zu errichten und Vorschlége in
Bezug auf die Gesamtvergutung vorzubereiten. Dariiber hin-
aus hat die DB einen Vergltungsbeauftragten fir den DB-
Konzern ernannt, der unabhéngig die Angemessenheit des

Vergutungssystems fiir die Mitarbeiter fortlaufend (ber-
wacht.

Als Teil der Governance-Struktur hat die DB aufRerdem das
Group Compensation Oversight Committee (GCOC) mit
Vertretern der Fiihrungsebenen von Human Resources,
Compliance, Legal und Risk gebildet. Als vom SECC dele-
giertes Committee Uberpruft das GCOC die divisionalen
Vergiitungsrahmenwerke und gewahrleistet die Uberein-
stimmung der divisionalen Rahmenwerke und Praktiken mit
den Vergitungsprinzipien und -richtlinien des Konzerns so-
wie mit regulatorischen Anforderungen. Das GCOC hat dem
SECC zuletzt im Januar 2016 bestatigt, dass der sub-divisio-
nale und individuelle Verteilungsprozess aller Geschaftshe-
reiche und Infrastrukturfunktionen in wesentlicher Uberein-
stimmung mit dem vorgeschriebenen Vergltungsrahmen-
werk der Gruppe steht. Dieses schliet die Vergitungsprak-
tiken der Oppenheim Asset Management Services S.a r.l. mit
ein.

Die DB hat eigene Divisional Compensation Committees
(DCCs) fiir ihre Geschéaftsbereiche und Infrastrukturfunktio-
nen eingerichtet. Die DCCs definieren divisionsspezifische
Vergiitungsrahmenwerke und operative Prinzipien in Uber-
einstimmung mit den DB-Praktiken und Standards. Die
DCCs etablieren auBerdem divisionsspezifische Vergltungs-
prozesse, die mit den Rahmenwerken ubereinstimmen und
die in die Jahresendprozesse auf globaler Ebene eingebettet
sind. Fur den Bereich AWM wurde ebenfalls ein DCC ge-
schaffen. Das AWM DCC lberwacht die Vergutungspro-
zesse innerhalb von AWM, einschlieBlich der Prozesse fir
die Oppenheim Asset Management Services S.ar.l. und ge-
waéhrleistet die Einhaltung der DB-Vergltungspraktiken und
-grundsatze.

Im Jahr 2015 waren der Global Head AWM, der Global
Chief Operating Officer AWM, der Global Head Human
Resources AWM sowie der Global Reward Advisor AWM
stimmberechtigte Mitglieder des AWM DCC. Das AWM
DCC uberpruft regelméRig, mindestens jéhrlich, das Vergu-
tungsrahmenwerk fiir AWM, welches das Vergltungsrah-
menwerk fur die Oppenheim Asset Management Services
S.ar.l. mitumfasst, und bewertet, ob substantielle Verénde-
rungen oder Erganzungen aufgrund aufgetretener Unregel-
méaRigkeiten vorgenommen werden sollten. Im Verlauf des
letzten Jahres wurden keine UnregelmaRigkeiten festgestellt.

Vergutungsstruktur

Die Vergltung aller Mitarbeiter des DB-Konzerns ein-
schlieBlich der Oppenheim Asset Management Services
S.ar.l. unterliegt den Vergltungsgrundsétzen und -prinzi-
pien, die vor allem in den Richtlinien ,,Verglitungsstrategie®
und ,,Vergltungsrichtlinie“ verankert sind. Beide Richtlinien
werden jahrlich Uberprift. Im Rahmen der Vergitungsstrate-

12 Die Erlauterungen sind wesentlicher Bestandteil dieser Finanzaufstellungen.
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gie verfolgt die DB, einschlieflich der Oppenheim Asset
Management Services S.ar.l., einen Gesamtvergiitungsan-
satz, der fixe und variable Vergltungskomponenten umfasst.

Fixe Vergitung

Die fixe Vergitung dient dazu, die Mitarbeiter entsprechend
ihrer Qualifikation, Erfahrung und Kompetenz sowie der An-
forderungen, der Bedeutung und des Umfangs ihrer Funktion
zu verglten. Fur die Mehrzahl der Mitarbeiter bildet die fixe
Vergitung den wesentlichen Vergilitungsbestandteil, und sein
Anteil an der Gesamtvergiitung liegt bei weit ber 50 %.
Dieser Anteil ist fur viele Geschéftsbereiche, einschlieflich
AWM, angemessen und wird auch kiinftig eines der Haupt-
merkmale der Gesamtvergiitung sein.

Variable Vergitung

Die variable Vergutung ist auf das Branchenziel der Beibe-
haltung von Kostenflexibilitat bei gleichzeitiger Gewinnung
und Bindung der richtigen Talente ausgerichtet. Sie hat dar-
Uber hinaus den Vorteil, dass sie Leistungsergebnisse diffe-
renzieren und Verhaltensweisen durch geeignete Anreizsys-
teme fordern kann, die wiederum positiven Einfluss auf die
Unternehmenskultur haben. Im Ergebnis ist die variable
Vergutung daher weltweit in vielen Geschéaftsfeldern im
Bankenumfeld ein Hauptmerkmal marktiblicher Vergiitung.
In Kombination mit der fixen Vergutung fihrt dies im Er-
gebnis zu einer Gesamtvergutung, die sowohl kosteneffi-
zient, flexibel und leistungsbasiert ist.

Benefits und Altersvorsorge

Im Einklang mit der jeweiligen lokalen Marktpraxis sowie
lokalen Vorschriften und Anforderungen werden Benefits
(einschlieBlich Leistungen zur betrieblichen Altersvorsorge)
gewahrt, die an die Beschaftigung bei der DB, Senioritét
oder Dienstzeiten gekniipft sein kdnnen, und nicht direkt an
Leistung gekoppelt sind.

Um die Vergitung noch starker mit Leistung und Verhalten
in Einklang zu bringen, hat die DB in 2015 ihren Vergi-
tungsansatz Uberprift und in 2016 mit der Einfihrung eines
neuen Vergitungsrahmenwerks begonnen.
konzipiert, um die Vergitung starker mit nachhaltiger Leis-
tung auf allen Ebenen der Bank in Einklang zu bringen, in-
dem eine bessere Balance zwischen fixer und variabler Ver-
gutung sowie eine engere Verkniipfung der variablen Ver-
gutung mit dem Konzernergebnis geschaffen werden. Das
neue Vergutungsrahmenwerk sieht fir auRertarifliche Mitar-
beiter Referenzquoten fir das Verhéltnis von fixer zu vari-
abler Vergitung je nach Senioritdt und Geschéaftsbereich
bzw. Infrastrukturfunktion vor.

Dieses wurde

Zusatzlich besteht die variable Vergiitung ab 2016 aus zwei
Komponenten. Die erste, eine Gruppenkomponente, bezieht
sich auf das Konzernergebnis der DB und verknipft damit
die individuelle Gesamtvergiitung enger mit der Gesamt-
leistung des Konzerns. Dies tragt der Tatsache Rechnung,
dass jeder einzelne Mitarbeiter zu den Ergebnissen des Kon-
zerns beitragt. Die zweite, die individuelle Komponente, ist
diskretionérer und soll die individuelle Leistung im Kontext
der divisionalen Performance, inklusive der Performance der
Oppenheim Asset Management Services S.a r.l., honorieren.

Festlegung der variablen Verglitung und angemessene
Risikoadjustierung
Bei der Ermittlung der Gesamtbetrage fir die variable Ver-
gutung werden adéquate Methoden der Risikoanpassung an-
gewendet, die ex-ante- und ex-post-Methoden der Risikoan-
passung beinhalten.

Um den risikoadjustierten Erfolg zu bemessen, werden fi-
nanzielle wie auch risikoadjustierte Kenngréfen Gber einen
mehrjahrigen Zeithorizont zusammen mit nicht-finanziellen
qualitativen Kennzahlen herangezogen. Zur individuellen
Leistungsmessung (ber einen mehrjahrigen Zeitraum, die
dann die Grundlage fir die individuelle Zuteilung darstellt,
werden die folgenden Kenngréfen fiir den Bereich AWM
genutzt (nicht abschlieRend):

Finanzielle und risikoadjustierte Performance-Kennzah-
len: Ertrdge, Fondsperformance, verwaltetes Vermdogen,
Wachstum oder Erhaltung des Vermdgens,
performance, Nettomittelzufliisse, Kostenmanagement und
operative Performance.

Investment-

Nicht-finanzielle qualitative  Performance-Kriterien:
Rankings (wie die Steigerung des Marktanteils), Kundenbin-
dung, Beitrag zum Franchise, Einhaltung der Werte und
Uberzeugungen, Mitarbeiterfilhrung sowie Férderung von

Diversity.

Dariiber hinaus gewéhrt die DB einen Grofteil der variablen
Vergiutung in Elementen, die erst nachtraglich zur Auszah-
lung oder Lieferung gelangen. Sdmtliche nachtréglich zur
Auszahlung oder Lieferung kommenden Vergutungselemente
unterliegen dabei Leistungs- und Verfallsbestimmungen.
Diese gewahrleisten, dass Awards an zukiinftigem Verhalten
und zukinftiger Leistung ausgerichtet sind und ermdglichen
ein angemessenes Back-Testing der urspringlichen Leis-
tungsbewertung.

Weitere Informationen Uber das Vergutungssystem des DB-
Konzerns, einschlieBlich der Vergltungsstrategie, der
Governance-Struktur sowie der Risikoausrichtung kénnen
dem Vergiitungsbericht der DB, der Bestandteil des Finanz-
berichts? ist, entnommen werden.

Die Erlauterungen sind wesentlicher Bestandteil dieser Finanzaufstellungen. 13
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Vergltung fir Risikotrager

Im Einklang mit den Anforderungen an das Gesetz vom
17. Dezember 2010 Uber Organismen fiir gemeinsame Anla-
gen (in seiner jeweils glltigen Fassung) in Verbindung mit
entsprechenden Leitlinien und Veroffentlichungen der Euro-
paischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde (ESMA)
im Bereich Vergltung hat die Oppenheim Asset
Management Services S.ar.l. Mitarbeiter identifiziert, die
einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der
Oppenheim Asset Management Services S.a r.l. haben (Risi-
kotrdger). Die Risikotrdger unterliegen der gleichen
Deferral-Matrix in Bezug auf den Aufschub von Vergi-
tungselementen wie alle Mitarbeiter mit der MaBgabe, dass
mindestens 40-60 % der variablen Vergitung aufgeschoben
gewdhrt wird. Darlber hinaus werden mindestens 50 % der
aufgeschobenen Vergltung in Aktien oder aktienbasierten
Instrumenten gewéhrt. Néhere Informationen wie eine de-
taillierte Darstellung der verschiedenen Vergitungskompo-
nenten konnen dem Vergutungsbericht der DB entnommen
werden.

Gesamtvergitung fur das Geschaftsjahr 2015:

Oppenheim Asset Management Services S.ar.l.

Personalbestand Jahresdurchschnitt

51

Gesamtverglitung der Oppenheim Asset Management Services S.ar.l.

4.271.907,34 EUR

feste Vergitung

3.769.158,72 EUR

variable Vergitung

502.748,62 EUR

Gesamtverglitung an die Geschaftsleiter”)

4.217.578,00 EUR

Gesamtvergiitung an weitere Risikotrager

0,00 EUR

Gesamtvergiitung an Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen

209.590,00 EUR

Y https://geschaeftsbericht.deutsche-bank.de/2015/gb/serviceseiten/downloads/files/dbfy2015_verguetungsbericht.pdf

2 Geschaftsleiter sind die Mitglieder der Geschéftsfiihrung der Oppenheim Asset Management Services S.a r.l. Nicht alle Mitglieder der Geschaftsfilhrung erhalten eine Vergiitung
von der Oppenheim Asset Management Services S.a r.l. Die Vergitung, die die betreffenden Mitglieder der Geschéftsfilhrung von anderen Gesellschaften innerhalb des DB-
Konzerns erhalten, wurde bei der Ermittlung der Gesamtvergiitung einbezogen. Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung erfiillen ebenso die Definition als Fiihrungskrafte der

Oppenheim Asset Management Services S.a r.I. Uber die Mitglieder der Geschaftsfiihrung hinaus wurden keine weiteren Fiihrungskréfte identifiziert.

14 Die Erlauterungen sind wesentlicher Bestandteil dieser Finanzaufstellungen.
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Erlauterungen zum Jahresbericht

Die Verwaltungsgesellschaft kann entsprechend den in Lu-
xemburg glltigen Bestimmungen unter eigener Verantwor-
tung und auf ihre Kosten andere Gesellschaften der Oppen-
heim Gruppe mit dem Fondsmanagement oder Aufgaben der
Hauptverwaltung beauftragen.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entsprechen
den Anforderungen der luxemburgischen Gesetzgebung.

Der Kurswert der Investmentfondsanteile (im Folgenden
Wertpapiere genannt) entspricht dem letztverfiigharen Riick-
nahmepreis.

Der Anschaffungspreis der Wertpapiere entspricht den ge-
wichteten
Wertpapiere. Fir Wertpapiere, welche auf eine andere Wah-
rung als die Fondswahrung lauten, ist der Anschaffungspreis
mit dem Devisenkurs zum Zeitpunkt des Kaufes umgerech-
net worden.

Durchschnittskosten samtlicher Kaufe dieser

Die realisierten Nettogewinne und -verluste aus Wertpapier-
verk&ufen werden auf der Grundlage des durchschnittlichen
Anschaffungspreises der verkauften Wertpapiere ermittelt.

Wéhrend des abgelaufenen Geschaftsjahres wurden fir
Kéufe und Verk&ufe von Wertpapieren Transaktionskosten
in Hohe von EUR 16.349,08 gezahlt.

Nicht realisierte Gewinne und Verluste, welche sich aus der
Bewertung des Wertpapiervermdgens zum letztverfiigbaren
Riicknahmepreis ergeben, sind ebenfalls im Ergebnis beriick-
sichtigt.

Die flussigen Mittel werden zum Nennwert bewertet.

Die Buchfiihrung des Fonds erfolgt in EUR.

Sé&mtliche nicht auf EUR lautende Vermdgensgegenstande
und Verbindlichkeiten wurden zu den am 30. Mérz 2016 gil-
tigen Devisenmittelkursen in EUR umgerechnet.

US-Dollar usbD 1,132400 = EUR 1
Die Vergitung der Verwaltungsgesellschaft (fir die Anteil-
klasse E bis zu 1,85 % p.a., fir die Anteilklasse | bis zu
0,53 % p.a. und fur die Anteilklasse R bis zu 0,73 % p.a.)
wird, ebenso wie das Entgelt fur die Depotbank (Anteil-
klasse E bis zu 0,10 % p.a., Anteilklasse | und R jeweils bis
zu 0,07 % p.a.) auf den bewertungstaglich zu ermittelnden
Inventarwert abgegrenzt und diese sind am Ende eines jeden
Monats zu berechnen und zu zahlen. Wéhrend des Berichts-

zeitraums erhielt die Verwaltungsgesellschaft eine Vergi-

tung in Hohe von EUR 1.036.183,63 und die Depotbank ein
Entgelt in Hohe von EUR 46.898,99.

Die Total Expense Ratio (TER) gibt an, wie stark das Netto-
fondsvermdgen wéhrend des abgelaufenen Geschaftsjahres
belastet wurde. Dabei werden alle dem Fonds belasteten
Kosten, ausgenommen der angefallenen Transaktionskosten,
zum durchschnittlichen Nettofondsvermdgen ins Verhaltnis
gesetzt.
TER 2,01 %
Daneben kdénnen weitere Kosten, Gebiihren und Vergitun-
gen auf Ebene der Zielfonds angefallen sein. Investiert der
Fonds mehr als 20 % seines Guthabens in Zielfonds, so wird
eine zusammengesetzte Total Expense Ratio (synthetische
TER) ermittelt.
Synthetische TER 2,98 %
Dem Dachfonds diirfen keine Ausgabeaufschldge und Riick-
nahmeabschlage fir Anteile von Zielfonds berechnet wer-
den, die von derselben oder einer durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbundene Ver-
waltungsgesellschaft verwaltet werden.

Der Dachfonds legt nicht in Zielfonds an, die einer fixen
Verwaltungsgebihr von mehr als 2,50 % unterliegen.
Darliber hinaus konnen die Zielfonds einer zusatzlichen
leistungsabhangigen Vergiltung unterliegen. Dieser Bericht
enthalt Angaben wie hoch der Anteil der Verwaltungsver-
gutung ist, welche der Zielfonds berechnet.

Die  Steuer auf das Nettofondsvermdgen (Taxe
d'Abonnement 0,05 % p.a.) ist vierteljahrlich auf das Netto-
fondsvermdgen des letzten Bewertungstages zu berechnen
und abzufiihren. Im Vermdgen des Fonds gehaltene Anteile
an Zielfonds, die ihrerseits bereits der luxemburgischen Taxe
d'Abonnement unterliegen, bleiben bei der Ermittlung des

steuerpflichtigen Nettofondsvermdgens auler Ansatz.

In den steuerpflichtigen Ertragen ist ein Ertragsausgleich
verrechnet; dieser beinhaltet die wahrend der Berichtsperi-
ode angefallenen Nettoertrdge, die der Anteilerwerber im
Ausgabepreis mitbezahlt und der Anteilverkdufer im Rick-
nahmepreis vergitet erhalt.
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Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé

Bericht zum Jahresabschluss

Entsprechend dem uns vom Verwaltungsrat der Verwal-
tungsgesellschaft erteilten Auftrag haben wir den beigefiig-
ten Jahresabschluss des EuroSwitch Substantial Markets OP
gepruft, der aus der Aufstellung des Nettofondsvermdgens,
des Wertpapierbestands und der sonstigen Nettovermdgens-
werte zum 31. Marz 2016, der Ertrags- und Aufwandsrech-
nung und der Entwicklung des Nettofondsvermdgens fiir das
an diesem Datum endende Geschéftsjahr sowie aus einer Zu-
sammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden
und anderen erlauternden Informationen besteht.

Verantwortung des Verwaltungsrats der Verwaltungsge-
sellschaft fur den Jahresabschluss

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist verant-
wortlich fiir die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdar-
stellung des Jahresabschlusses in Ubereinstimmung mit den
in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und
Verordnungen zur Aufstellung des Jahresabschlusses und fir
die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um
die Aufstellung des Jahresabschlusses zu ermdglichen, der
frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhéan-
gig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder Verstdssen re-
sultieren.

Verantwortung des Réviseur d’Entreprises agréé

In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grundlage unserer
Abschlusspriifung ber diesen Jahresabschluss ein Priifungs-
urteil zu erteilen. Wir fiihrten unsere Abschlussprifung nach
den flr Luxemburg von der Commission de Surveillance du
Secteur Financier angenommenen internationalen Priifungs-
standards (International Standards on Auditing) durch. Diese
Standards verlangen, dass wir die beruflichen Verhaltensan-
forderungen einhalten und die Prifung dahingehend planen
und durchfiihren, dass mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden kann, ob der Jahresabschluss frei von wesentlichen
unzutreffenden Angaben ist.

Eine Abschlusspriifung beinhaltet die Durchfiihrung von
Priifungshandlungen zum Erhalt von Prifungsnachweisen fir
die im Jahresabschluss enthaltenen Wertansdtze und Infor-
mationen. Die Auswahl der Prifungshandlungen obliegt der
Beurteilung des Réviseur d’Entreprises agréé ebenso wie die
Bewertung des Risikos, dass der Jahresabschluss wesentliche
unzutreffende Angaben aufgrund von Unrichtigkeiten oder
Verstdssen enthdlt. Im Rahmen dieser Risikoeinschétzung
beriicksichtigt der Réviseur d’Entreprises agréé das fir die
Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des Jahres-
abschlusses eingerichtete interne Kontrollsystem, um die
unter diesen Umstdnden angemessenen Prifungshandlungen
festzulegen, nicht jedoch, um eine Beurteilung der Wirk-
samkeit des internen Kontrollsystems abzugeben.
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Eine Abschlusspriifung umfasst auch die Beurteilung der
Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsgrund-
sdtze und -methoden und der Vertretbarkeit der vom Ver-
waltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ermittelten ge-
schétzten Werte in der Rechnungslegung sowie die Beurtei-
lung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Pri-
fungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen.

Prufungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der Jahresabschluss in
Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzli-
chen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die Auf-
stellung des Jahresabschlusses ein den tatsdchlichen Ver-
héltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanz-
lage des EuroSwitch Substantial Markets OP zum 31. Marz
2016 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des Netto-
fondsvermdgens fir das an diesem Datum endende Ge-
schéftsjahr.

Sonstiges

Die im Jahresbericht enthaltenen ergdnzenden Angaben wur-
den von uns im Rahmen unseres Auftrages durchgesehen,
waren aber nicht Gegenstand besonderer Prifungshandlun-
gen nach den oben beschriebenen Standards. Unser Pri-
fungsurteil bezieht sich daher nicht auf diese Angaben. Im
Rahmen der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses haben
uns diese Angaben keinen Anlass zu Anmerkungen gegeben.

Luxemburg, den 12. Juli 2016

KPMG Luxembourg, Société coopérative
Cabinet de révision agréé

Petra Schreiner
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Steuerliche Hinweise fur deutsche Anleger fiir den Zeitraum vom 01.04.2015 bis 31.03.2016 in EUR pro Anteil

EuroSwitch Substantial Markets OP -E- Privat- Betriebs- Betriebs-
LU0337537053 vermdgen vermogen vermégen
InvStG § 5 Abs. 1 (KStG) (EStG)
Nr.1a) Betrag der Ausschittung 0,46162 0,46162 0,46162
aa) in der Ausschittung enthaltene ausschittungsgleiche Ertrage der Vorjahre 0,00000 0,00000 0,00000
bb) in der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrage 0,00000 0,00000 0,00000
Nr. 1 b) Betrag der ausgeschitteten Ertrage 0,46162 0,46162 0,46162
Nr. 2) Betrag der ausschuttungsgleichen Ertréage 0,00000 0,00000 0,00000
Gesamtbetrag der ausgeschitteten/ausschittungsgleichen Ertrége 0,46162 0,46162 0,46162
Nr.1c) die in den ausgeschitteten Ertragen enthaltenen
aa) Ertragei.S.d. §2 Abs. 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) VerduBerungsgewinne 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) Ertrége i.S.d. § 2 Abs. 2a InvStG (Zinsschranke) - 0,17144 0,17144
dd) steuerfreie VerauRerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 3Nr.1S.1
in der am 31. Dezember 2008 anzuwendenden Fassung 0,00000 - -
ee) Ertrage i.S.d. § 2 Abs. 3Nr. 1 S. 2 in der am 31. Dezember 2008 anzuwendenden
Fassung, soweit die Ertrage nicht Kapitalertrage i.S.d. § 20 EStG sind 0,00000 - -
ff) steuerfreie VerauBerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 3 in der
ab 1. Januar 2009 anzuwendenden Fassung 0,00000 - -
gg) Einkiinftei.S.d. §4 Abs. 1 0,00000 0,00000 0,00000
hh) in Doppelbuchstabe gg) enthaltene Einkiinfte, die nicht
dem Progressionsvorbehalt unterliegen 0,00000 - 0,00000
i) Einkunfte i.S.d. § 4 Abs. 2, fir die kein Abzug nach Abs. 4 vorgenommen wurde 0,00295 0,00295 0,00295
ji)  in Doppelbuchstabe ii) enthaltene Einkiinfte, auf die § 2 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 2
des KStG oder 8 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des
KStG anzuwenden ist - 0,00000 0,00000
kk) in Doppelbuchstabe ii) enthaltene Einkunfte i.S.d. § 4 Abs. 2, die nach einem
Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als gezahlt
geltenden Steuer auf die Einkommensteuer oder Kérperschaftsteuer berechtigen 0,00000 0,00000 0,00000
1) in Doppelbuchstabe kk) enthaltene Einkiinfte, auf die § 2 Abs. 2 InvStG i.V.m § 8b Abs. 2
des KStG oder § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des
KStG anzuwenden ist - 0,00000 0,00000
mm) Ertrage i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG - 0,00000 -
nn) in Doppelbuchstabe ii) enthaltene Einkiinfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG, auf die
§ 2 Abs. 2 InvStG in der am 20. Marz 2013 geltenden Fassung i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG
anzuwenden ist - 0,00000 -
00) in Doppelbuchstabe kk) enthaltene Einkinfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG, auf die
§ 2 Abs. 2 InvStG in der am 20. Mé&rz 2013 geltenden Fassung i.V.m. § 8b Abs. 1 des KStG
anzuwenden ist - 0,00000 -
Nr. 1d) den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer berechtigenden Teil der Ausschittung
aa) i.S.d. § 7 Abs. 1 und Abs. 2 0,46162 0,46162 0,46162
bb) i.S.d. §7 Abs. 3 0,00000 0,00000 0,00000
cc) i.S.d. §7 Abs. 1 S. 4, soweit in Doppelbuchstabe aa) enthalten 0,00415 0,00415 0,00415
Nr. 1) den Betrag der auslandischen Steuer, der auf die in den ausgeschutteten/
ausschiittungsgleichen Ertragen enthaltenen Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 2 entfallt, und
aa) der nach 8 4 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 32d Abs. 5 oder § 34c Abs. 1 des EStG oder einem
Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein
Abzug nach § 4 Abs. 4 vorgenommen wurde 0,00040 0,05766 0,05766
bb) in Doppelbuchstabe aa) enthalten ist und auf Einkinfte entféllt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG
i.V.m. § 8b Abs. 2 des KStG oder § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m.
§ 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist - 0,00000 0,05726
cc) dernach § 4 Abs. 2 InvStG i.V.m. § 34c Abs. 3 des EStG abziehbar ist, wenn kein Abzug nach
§ 4 Abs. 4 dieses Gesetzes vorgenommen wurde 0,00000 0,00000 0,00000
dd) in Doppelbuchstabe cc) enthalten ist und auf Einklinfte entféllt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG
i.V.m. § 8b Abs. 2 des KStG oder § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m.
§ 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist - 0,00000 0,00000
ee) der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung als gezahlt gilt
und nach § 4 Abs. 2 i.V.m. diesem Abkommen anrechenbar ist 0,00000 0,00065 0,00065
ff) in Doppelbuchstabe ee) enthalten ist und auf Einklnfte entféllt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG
i.V.m. § 8b Abs. 2 des KStG oder § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 InvStG i.V.m.
§ 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist - 0,00000 0,00065
gg) in Doppelbuchstabe aa) enthalten ist und auf Einkiinfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG entfallt,
auf die § 2 Abs. 2 InvStG in der am 20. Mérz 2013 geltenden Fassung i.V.m. § 8b Abs. 1 des
KStG anzuwenden ist - 0,00000 -
hh) in Doppelbuchstabe cc) enthalten ist und auf Einkiinfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG entfallt,
auf die 8§ 2 Abs. 2 InvStG in der am 20. Méarz 2013 geltenden Fassung i. V. m. § 8b Abs. 1 des
KStG anzuwenden ist - 0,00000 -
i) in Doppelbuchstabe ee) enthalten ist und auf Einkinfte i.S.d. § 21 Abs. 22 S. 4 InvStG entfallt,
auf die 8 2 Abs. 2 InvStG in der am 20. Méarz 2013 geltenden Fassung i. V. m. § 8b Abs. 1 des
KStG anzuwenden ist - 0,00000 -
Nr.19) den Betrag der Absetzungen fir Abnutzung oder Substanzverringerung 0,00000 0,00000 0,00000
Nr. 1 h) die im Geschéftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert um die
erstattete Quellensteuer des Geschaéftsjahres oder frilherer Geschéftsjahre 0,00000 0,00000 0,00000

Fur Zwecke der Veroffentlichung der Besteuerungsgrundlagen hat uns die KPMG Luxembourg, Société coopérative, Réviseurs d’Entreprises, Luxemburg geman
§ 5 Abs. 1 Nr. 3 InvStG bescheinigt, dass die Angaben nach § 5 Abs. 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden.

17



EuroSwitch Substantial Markets OP / Jahresbericht zum 31. Marz 2016

lhre Partner

VERWALTUNGSGESELLSCHAFT UND HAUPTVERWALTUNG:
Oppenheim Asset Management Services S.ar.l.
2, Boulevard Konrad Adenauer, L-1115 Luxemburg
Gesellschaftskapital: 2,7 Mio. Euro
(Stand: 1. Januar 2016)

VERWALTUNGSRAT:
Vorsitzender:
Dr. Matthias Liermann
Managing Director
Deutsche Asset Management Investment GmbH,
Frankfurt

Heinz-Wilhelm Fesser (ab 01.04.2016)
Unabhéngiges Mitglied
c/o Oppenheim Asset Management Services S.ar.l.

Florian Alexander Stanienda (ab 01.04.2016)
Managing Director
Deutsche Asset Management Investment GmbH,
Frankfurt

Holger Naumann (bis 31.03.2016)
Managing Director
Deutsche Asset Management Investment GmbH,
Frankfurt

Dr. Wolfgang Leoni (bis 31.03.2016)
Vorsitzender des VVorstandes
Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA, Kaéln

Marco Schmitz (bis 11.02.2016)
Managing Director
Head of White Label GCG EMEA
Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA, Kaéln

Alfons Klein (bis 30.09.2015)
Mitglied des Verwaltungsrats

Sal. Oppenheim jr. & Cie. Luxembourg S.A., Luxemburg

Klaus-Michael Vogel (bis 30.06.2015)
Chief Executive Officer

Deutsche Asset & Wealth Management Investment S.A.,

Luxemburg

GESCHAFTSFUHRUNG:
Thomas Albert, Sprecher der Geschaftsfiihrung
Ralf Rauch
Stephan Rudolph
Martin Schénefeld
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DEPOTBANK:
Sal. Oppenheim jr. & Cie. Luxembourg S.A.
2, Boulevard Konrad Adenauer, L-1115 Luxemburg
Gesellschaftskapital: 50 Mio. Euro
(Stand: 1. Januar 2016)

ABSCHLUSSPRUFER:
KPMG Luxembourg, Société coopérative
39, Avenue John F. Kennedy, L-1855 Luxemburg

RECHTSBERATER IN LUXEMBURG:
Arendt & Medernach SA
41A, Avenue John F. Kennedy, L-2082 Luxemburg

INVESTMENTMANAGER:
Vermdgensmanagement EuroSwitch! GmbH
SchwindstraBe 10, D-60325 Frankfurt am Main

ZAHLSTELLEN:
in Luxemburg
Sal. Oppenheim jr. & Cie. Luxembourg S.A.
2, Boulevard Konrad Adenauer, L-1115 Luxemburg

in der Bundesrepublik Deutschland
Deutsche Bank AG
Taunusanlage 12, D-60325 Frankfurt am Main

VERTRIEBSSTELLE:
in der Bundesrepublik Deutschland
Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA
Unter Sachsenhausen 4, D-50667 Kdln
und deren Geschéftsstellen



Oppenheim Asset Management Services S.ar.l.
2, Boulevard Konrad Adenauer, L-1115 Luxemburg
Luxemburg

Vermdgensmanagement EuroSwitch! GmbH
Schwindstrae 10, D-60325 Frankfurt am Main
Deutschland



