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MEAG OptiErtrag
Bericht der Geschaftsfuhrung

Sehr geehrte Anlegerinnen,
sehr geehrte Anleger,

Wir stellen Ihnen hiermit den Jahresbericht des Wertpapier-Sondervermdgens MEAG OptiErtrag unserer Gesellschaft vor.

Als Vermdgensmanager der Versicherungswirtschaft ist es die Aufgabe der MEAG, unsere Anleger im Konzern vor den Ubermafigen
Schwankungen an den Kapitalmarkten zu schitzen, zumal in der Lebensversicherung. Wir sind aufgrund unserer Ziele spezialisiert auf die
Herausforderung, auch in schwierigen Zeiten attraktive Renditen zu erzielen. Unsere Erfolgsfaktoren sind eine breite Diversifizierung und
eine strikte Qualitatsorientierung. Davon profitieren auch Sie in unseren Publikumsfonds.

Die erratischen Bewegungen an den Aktienmarkten sind gepragt von den Unsicherheiten im Umgang mit den o&ffentlichen Schulden-
problemen. Ein wesentlicher Teil davon geht auf das Konto der Politik, die sich schwer damit tut, eine nachhaltige Lésung zu finden.
Gleichzeitig hat sich der Konjunkturhimmel verdunkelt, das wirtschaftliche Wachstum wird sich mit Blick auf 2012 verlangsamen. Bis zum
Ende dieses Jahres erwarten wir eine Beruhigung mit Blick auf die gegenwartig vorherrschenden Turbulenzen und damit eine leichte
Erholung an den Aktienmarkten.

Die Rentenmarkte bewegen sich zwischen Niedrigzins und Inflationsfurcht. Anleger missen sich auf niedrige Zinsen einstellen, wenn sie
auf gewohnt hohem Sicherheitsniveau anlegen méchten. Grund zur Inflationsfurcht sehen wir derzeit nicht. Wenn auch gerne vom
Anlagenotstand gesprochen wird, so kdnnen allen Unkenrufen zum Trotz deutsche Bundesanleihen auf heute absehbare Zeit als sicher
angesehen werden. Wer eine hdhere als eine sichere Rendite anstrebt, der kann mit Investmentfonds breit diversifiziert und selektiv
Uberdurchschnittliche Anlageergebnisse erreichen. Die MEAG hat eine lange Erfahrung darin, vergangene Erfolge unterstreichen ihren
Anspruch, auch in Zukunft marktgerechte Renditen zu erzielen.

Fondsbericht MEAG OptiErtrag

Anlageziel und Anlagepolitik

Der Fonds MEAG OptiErtrag wurde im Januar 2008 aufgelegt und erwirbt weltweit verzinsliche Wertpapiere. Hierbei werden bevorzugt
(niedrig-) verzinsliche Wertpapiere sowie Anleihen mit hohen Riickzahlungsgewinnen erworben. Des Weiteren kénnen auch internationale
Zins- und Wahrungschancen genutzt werden. Mit dem Fondskonzept sollen die Anleger an der Wertentwicklung der Euro-Rentenmaérkte
beteiligt werden. Das Ziel ist langfristig ein kontinuierlicher Wertzuwachs.

Wesentliche Veréanderungen im Berichtszeitraum sowie Struktur des Portfolios zum Berichtszeitpunkt

Im Berichtszeitraum wirkte sich die Risikoaversion der Anleger, bedingt durch die sich zuspitzende européische Schuldenkrise sowie
zuletzt schwachere US-Makrodkonomische Daten, Uberwiegend unglinstig auf die Euro-Peripherie aus. Aufgrund des negativen
Ratingtrends weiteten sich die Renditeaufschlage gegeniiber Bundesanleihen teilweise massiv aus, wahrend die Kernlander ab dem
zweiten Quartal 2011 trotz Leizinserhdhungen durch die Europaische Zentralbank (EZB) riicklaufige Zinsen verzeichnen konnten. Die
Rendite zehnjahriger Bundesanleihen fiel zwischenzeitlich auf ein Allzeittief von 1,67%. Nach mehreren Ratingherabstufungen flichteten
Irland im vierten Quartal 2010 sowie Portugal im zweiten Quartal 2011 unter den europaischen Rettungsschirm. Auf den EU-Gipfeln im
Méarz und Juli 2011 wurden Aufstockungen bzw. Kompetenzausweitungen von der Européischen Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF) und
dem Europaischen Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM)sowie ein zweites Rettungspaket fir Griechenland beschlossen. Ebenfalls
wurde eine detaillierte Ausarbeitung zur Beteiligung privater Glaubiger an einer Umschuldung Griechenlands vorgestellt. Die Méarkte
konnten dadurch nur kurzzeitig beruhigt werden. Die Reaktivierung des Staatsanleihenkaufprogramms (SMP) durch die EZB senkte die
Renditen auf italienische und spanische Papiere nicht nachhaltig.

Der MEAG OptiErtrag investierte im Berichtszeitraum schwerpunktmaBig in Staatsgarantierte Wertpapiere, gedeckte Anleihen und
Unternehmensanleihen. Als strategische Beimischung dienten dartber hinaus verbriefte Forderungen (Asset Backed Securities - ABS).

Im Berichtszeitraum wurde eine grofRere Umschichtung zu Staatsgarantierten Anleihen vorgenommen. Der Anteil der gedeckten Anleihen
erhohte sich auf 26,97 Prozent, gegeniber 21,83 Prozent im September 2010. Darliber hinaus reduzierte sich der Anteil der Staatsan-
leihen von 22,41 Prozent auf 10,15 Prozent. Des Weiteren wurde der Anteil der Unternehmensanleihen von 11,85 Prozent auf 16,50
Prozent erhoht. Der Anteil an kurzlaufenden ABS-Anleihen wurde leicht von 21,81 Prozent auf 19,44 Prozent reduziert und profitierte von
einem deutlichen Riickgang der Risikoaufschlage. Dabei stand die sehr gute Bonitat der Wertpapiere im Vordergrund.



MEAG OptiErtrag
Bericht der Geschéaftsfuhrung (Fortsetzung)

Der MEAG OptiErtrag erzielte im Berichtszeitraum 1. Oktober 2010 bis 30. September 2011 eine Wertentwicklung von -0,28 Prozent
(Berechnung nach BVI-Methode). Positive Beitrage zur Wertentwicklung des Fonds ergaben sich priméar aus dem aktiven Management
der Zinssensitivitat. Auch die weiterhin sehr gute Wertentwicklung der ABS-Anleihen wirkte sich zugunsten des Portfolios aus. Beein-
trachtigt wurde die Wertentwicklung auf der anderen Seite durch die schwankungsintensiven Markte im Zuge der européischen Staats-
schuldenkrise, den sozialen Unruhen im Nahen Osten sowie Nordafrika und dem schweren Erdbeben in Japan. Ebenso beeintrachtigte die
hohe Risikoaversion der Investoren im Bereich der Unternehmensanleihen die Wertentwicklung.

Im Oktober 2011 wird eine Entscheidung zur Auszahlung der nachsten Tranche aus dem ersten Rettungspaket fiir Griechenland erwartet,
aulerdem soll die Umschuldung Griechenlands unter Einbeziehung privater Glaubiger durchgefiihrt werden. Bis Ende des Jahres 2011
muss desweiteren der EFSF durch die nationalen Parlamente des europaischen Wahrungsraums ratifiziert werden. Eine Lésung der
Schuldenkrise hatte steigende Zinsen in Kerneuropa zur Folge und wiirde zu niedrigeren Renditeaufschlagen auf Peripherieanleihen
fuhren. Zudem wird der Markt vom unglinstigen Konjunkturausblick beeinflusst. In diesem Zusammenhang zeigten sich speziell die US-
Makrodkonomische Daten von ihrer schwacheren Seite, was erneute Rezessionsangste nahrte und den Zinssenkungstrend verstarkte.
Bis zu einer nachhaltigen und umfassenden Lésung der Schuldenproblematik in der Eurozone muss weiter mit einer sehr hohen Volatilitat
gerechnet werden.

Wir bedanken uns bei unseren Anlegern fir das entgegengebrachte Vertrauen und auch in Zukunft kénnen sich Anleger auf die hohe
Qualitdt von MEAG Investmentfonds verlassen.
Luxemburg, den 15. November 2011

Die Geschaftsfiihrung

Friedel Hofrichter Harald Lechner Sandra Miller



MEAG OptiErtrag

Die Entwicklung von Konjunktur und Kapitalmarkten

Volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen

Zu Beginn der Berichtsperiode setzte sich die wirtschaftliche Erholung nach der schweren Krise 2008 / 2009 in Europa und den USA fort
und die Wachstumsraten bewegten sich in der Nahe des Potenzials. Im ersten Quartal 2011 beschleunigte sich in Europa das Wachstum,
wahrend die Wirtschaft in den USA fast stagnierte. Ursachlich fiir die Wachstumsverlangsamung in den USA waren der in Folge der
beginnenden Aufstande in der arabischen Welt stark angestiegene Olpreis, der den privaten Konsum belastete, sowie Liefer-
kettenunterbrechungen nach dem verheerenden Erdbeben in Japan. Auch Europa konnte sich diesen Faktoren nicht dauerhaft entziehen,
so dass es auch hier zu einer Verlangsamung im zweiten Quartal 2011 kam. Selbst Schwellenlander wie China kuhlten sich konjunkturell
ab, da hier restriktive MaRnahmen zur Bekampfung der Inflation Wirkung zeigten. Gegen Ende des Berichtszeitraumes mehrten sich in
den USA wieder die positiven Anzeichen und die Angste vor einer Rezession traten etwas in den Hintergrund, wahrend die Daten in der
Eurozone weiter schwach waren.

Der Arbeitsmarkt in den USA entwickelte sich aber der Mitte des vierten Quartal 2010 recht positiv und die Arbeitslosenquote verbesserte
sich. Ab April 2011 verschlechterte sich der Arbeitsmarkt langsam, so dass die Arbeitslosenquote bei rund neun Prozent verharrte. Ein
guter Teil der Arbeitslosigkeit durfte auf strukturelle Probleme zurtickzufiihren sein. Demgegeniber entwickelte sich der Arbeitsmarkt in
Deutschland sehr positiv. Dabei konnte Deutschland von der durch geringe Lohnsteigerungen wiedergewonnenen Wettbewerbsfahigkeit
und seinem hohen Anteil der Exporte in Schwellenlander profitieren.

Das bestimmende Thema in der Eurozone war die Krise in den Staaten der Peripherie. Nachdem bereits Griechenland schon vor dem
Beginn des Berichtszeitraumes Anfang Mai 2010 gezwungen gewesen war, ein Hilfspaket in Anspruch zu nehmen, mussten im November
2010 Irland und Anfang April 2011 auch Portugal Hilfe vom Internationalen Wahrungsfonds (IWF) und aus den europaischen Rettungs-
schirmen, der Europaischen Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF) sowie dem Europaischen Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM),
beantragen. Zudem beschlossen die Staaten der Eurozone, die Hilfsmechanismen ab Mitte 2013 in einen dauerhaften Européischen
Stabilitdtsmechanismus (ESM) zu Uberfihren und sicherzustellen, dass bis dahin auch 500 Mrd. Euro effektive Darlehenskapazitat zur
Verfiigung stehen.

Griechenland blieb wahrend des gesamten Berichtszeitraumes im Fokus der Markte. Trotz einer Reihe von Steuererhdhungen und
sonstigen MaRnahmen zur Budgetkonsolidierung konnten die vereinbarten Budgetziele nicht erreicht werden, da zum einen die Rezession
tiefer als angenommen war und zum anderen die Implementierung der Gesetze groRe Schwierigkeiten verursachte. Letzteres war auch
der Hauptkritikpunkt der Inspektoren der Troika (IWF, Europaische Kommission und Europaische Zentralbank — EZB). Als Mitte 2011 klar
wurde, dass Griechenland ein zweites Hilfspaket bendtigen wiirde, kamen auch vermehrt Diskussionen um eine Beteiligung privater
Glaubiger auf, die dann auf dem Gipfel im Juli 2011 auch beschlossen wurde. Dies liel3 zwar das Thema Griechenland temporar etwas in
den Hintergrund treten, jedoch fiihrten Beflirchtungen um Ansteckungseffekte auf Italien und Spanien sowie das als zu gering wahr-
genommene Volumen der Rettungsfonds zu panikartigen Reaktionen an den Markten.

Bereits vor Beginn der Berichtsperiode kaufte die EZB Staatsanleihen der europaischen Peripheriestaaten Griechenland, Irland und
Portugal. Als Italien und Spanien im Juli und August 2011 immer mehr in den Fokus der Markte gerieten und die Renditen fiir ihre
Staatsanleihen stiegen, setze die EZB den Unterstiitzungskurs fir diese Lander fort. Dabei intervenierte sie in signifikantem Ausmaf an
den Markten und sicherte sich im Gegenzug die Zusage verscharfter SparmaRnahmen von den betroffenen Landern. Das zeitweise
Zurickfallen Italiens hinter die verabredeten Malnahmen wurde durch die EZB mit weniger Kaufen sanktioniert. Trotzdem ist das
Kaufprogramm innerhalb der EZB hoch umstritten und im Berichtszeitraum trat nach Bundesbankprasident Axel Weber mit Jirgen Stark
schon der zweite deutsche Vertreter, ein Mitglied des Direktoriums der EZB, zuriick.

Die Inflation stieg im Berichtszeitraum tendenziell an. Die Kerninflation, also die Inflation unter Herausrechnung von Energie- und
Lebensmittelpreisen, blieb aufgrund der niedrigen Kapazitdtsauslastung und der noch hohen Arbeitslosigkeit gedampft. Der Inflations-
druck kam im Wesentlichen von Rohstoffpreisanstiegen, v. a. nachdem ein GroRteil der libyschen Olproduktion infolge des Biirgerkrieges
ausfiel und dementsprechend der Olpreis stark anstieg. Wahrend in den entwickelten Landern die Energiepreise entscheidend waren,
dominierten in Schwellenlandern in erster Linie Lebensmittelpreise die Inflationsentwicklung.

Aktienmarkte

Die Aktienmarkte mussten im Berichtszeitraum z. T. deutliche Kursverluste hinnehmen. So fielen der deutsche Performanceindex DAX®
(ca. -12 Prozent) und der europaische Kursindex EURO STOXX 50® (ca. -21 Prozent) sehr stark, wahrend der amerikanische Kursindex
S&P 500® (ca. -1 Prozent) nur leichte Verluste hinnehmen musste. Aktien aus Schwellenléandern verloren dagegen ebenfalls stark.

Die expansivere Geldpolitik der amerikanischen Notenbank (Federal Reserve Bank — FED) sowie sich verbessernde Wachstumsdaten
und Unternehmensgewinne bildeten ein glinstiges Umfeld fur Aktien, so dass sich bis Februar 2011 ein Aufwartstrend etablierte. Mit den
Belastungen durch den steigenden Olpreis infolge der Umwalzungen in der arabischen Welt und dem Erdbeben in Japan kam es
anschlieBend zu Kursverlusten, die aber teilweise wieder aufgeholt werden konnten. Die Eskalation der Situation in der Eurozone fiihrte
dann zu erneut heftigen Kursrutschen. Hinzu kamen Sorgen Uber die konjunkturelle Entwicklung. Amerikanische Aktien konnten sich
letztendlich besser entwickeln, da die Notenbank weitere expansive Ma3nahmen signalisierte und sich auch die Unternehmensgewinne
besser entwickelten als in Europa.



MEAG OptiErtrag

Die Entwicklung von Konjunktur und Kapitalméarkten (Fortsetzung)

Renten- und Geldmarkte

Mit dem Anstieg der Inflation und recht starken Wachstumszahlen in der Eurozone zu Beginn des Jahres 2011 begann die EZB ab April
2011, die Leitzinsen in zwei Schritten von 1 Prozent auf 1,5 Prozent anzuheben. Als sich die Lage in der Peripherie des Euro-
wahrungsraumes zuspitzte, sah sich die EZB zu verstarkten Staatsanleihekdufen gezwungen. Da sich parallel dazu die Wirtschaftsdaten
verschlechterten, verzichtete sie auch auf weitere Zinserhdhungen. Die FED beschloss dagegen schon im November 2010 einen
zusatzlichen Aufkauf von amerikanischen Staatsanleihen im Umfang von 600 Mrd. US-Dollar, um das Wachstum zu unterstiitzen und
einer moglichen Deflation entgegenzuwirken. Nach dem Ende der Kaufe zum Ultimo Juni 2011 wurden vorlaufig keine weiteren
MaRnahmen beschlossen, bis mit der erneuten Zunahme der Unsicherheit bezliglich der wirtschaftlichen Entwicklung signalisiert wurde,
dass die Leitzinsen voraussichtlich bis mindestens Mitte 2013 bei nahe Null Prozent bleiben durften und zuséatzlich 400 Mrd. Dollar ihrer
Staatsanleihen mit kurzer Laufzeit bis Ende Juni 2012 in l1&nger laufende Anleihen umgetauscht werden sollen.

Die Rentenmarkte waren in der ersten Halfte des Berichtszeitraumes durch tendenziell steigende Renditen gekennzeichnet, da sich das
Wachstumsumfeld positiv darstellte und die Zentralbanken in der ersten Jahreshélfte 2011 weniger expansive Geldpolitik signalisierten.
So stiegen die Renditen von deutschen bzw. amerikanischen zehnjahrigen Staatsanleihen von 2,3 Prozent zeitweise bis auf 3,5 Prozent
bzw. von 2,5 Prozent auf 3,7 Prozent. Mit den schwacheren Wachstumsdaten ab Jahresmitte und aufgrund immer weiter ansteigender
Risikoaversion im Zuge der sich ausdehnenden Krise in der Eurozone, fielen die Renditen von zehnjdhrigen deutschen und
amerikanischen Staatsanleihen zeitweise bis auf jeweils rund 1,7 Prozent und konnten sich bis zum Ende des Berichtszeitraumes nur auf
1,9 Prozent erholen. Parallel dazu mussten die Staatsanleihen der europaischen Peripheriestaaten z. T. erhebliche Kursverluste hin-
nehmen und die Renditen stiegen entsprechend. Treiber waren die Unsicherheit iber die Beteiligung privater Glaubiger an der Rettung
Griechenlands und Angste vor méglichen Ansteckungseffekten auf andere groRe Lander der Peripherie wie ltalien und Spanien, da das
Volumen der Rettungsfonds als zu gering angesehen wurde. Die Kaufe von italienischen und spanischen Anleihen durch die EZB konnten
zeitweise fiir etwas Beruhigung sorgen. Wegen des starken Engagements franzdsischer Banken in Anleihen aus der Peripherie gerieten
zeitweise sogar franzdsische Staatsanleihen in den Fokus. Dagegen hatten der Streit um die Anhebung der Schuldenobergrenze und die
Herabstufung der USA durch die Ratingagentur Standard and Poor’s (S&P) keinen nachhaltigen Einfluss auf die Entwicklung
amerikanischer Staatsanleihen.

Wahrungen

Die Krise in der europaischen Peripherie belastete im Berichtszeitraum immer wieder den Euro. Mit den beginnenden Leitzinsanhebungen
konnte er allerdings zeitweise gegeniber dem US-Dollar deutlich an Attraktivitdt gewinnen und stieg von 1,37 zu Beginn des Be-
richtszeitraumes bis auf 1,49 im Mai 2011. Nachdem sich die Krise verscharft hatte und die EZB das Ende ihrer Zinserhdhungen
signalisierte, verlor der Euro wieder merklich an Wert und notierte am Ende des Berichtszeitraumes mit 1,34 wieder in der Nahe des
Anfangskurses.

Ausblick

Fir die kommenden Monate wird mit einer weiteren, wenn auch holprigen Erholung der Weltwirtschaft gerechnet. Die Belastungen aus den
hoheren Olpreisen diirften jetzt im Wesentlichen verarbeitet sein. Allerdings werden die nétigen Sparanstrengungen und Probleme im
europaischen Bankensektor das Wachstum belasten. Eine nachhaltige L6sung der Eurozonenkrise ist kurzfristig schwer zu erwarten, da
die politischen Vorbehalte immens sind. Allerdings dirften die Verantwortlichen andererseits auch nicht daran interessiert sein, dass die
Situation vollkommen eskaliert, so dass ein schrittweiser Ansatz weiter vorherrschen dirfte. Die Risiken zu diesem Ausblick sind nach
unten gerichtet. Sowohl eine Rezession als auch eine negative Entwicklung im Euro-Wahrungsraum sind nicht auszuschlie3en.

Mit der Stabilisierung der Rohstoffpreise dirfte sich kurzfristig auch die Inflation beruhigen. Relativ hohe Arbeitslosigkeit und geringe
Kapazitatsauslastung in den meisten entwickelten Landern werden wohl die Kerninflation gering halten. Allerdings ist auch hier mit einer
graduellen Zunahme zu rechnen. Die Zentralbanken dirften ihr niedriges Leitzinsniveau noch fir Iangere Zeit beibehalten. Erst wenn sich
das Wachstum bessert, die Arbeitslosigkeit sinkt und die politischen Risiken zurlickgehen, ist wieder mit restriktiverer Geldpolitik zu
rechnen.

Die Renditen von langlaufenden deutschen und amerikanischen Staatsanleihen spiegeln die Erwartung langerfristig niedriger Leitzinsen
bereits wider, jedoch diirfte ein Riickgang der Risikoaversion und das Vermeiden einer Rezession zu einem deutlichen Anstieg flhren.
Gleiches gilt fur Aktien, die zusatzlich von der gilinstigen Geldpolitik profitieren kénnen. Allerdings kann es kurzfristig aufgrund von
politischen Risiken in der Eurozone oder in der arabischen Welt zu erhéhter Volatilitat kommen.

Deutschland 51 3.6 2.8
Eurcland -41 1.8 1.8
USA -35 30 1.7
Japan 6.3 4.0 -0.8

Quelle: Datastream, MEAG Research



MEAG OptiErtrag

Bericht des Réviseur d’Entreprises agréé

An die Anteilinhaber des
MEAG OptiErtrag

15, rue Notre Dame

L-2240 Luxemburg
GroBBherzogtum Luxemburg

Bericht zum Jahresabschluss

Entsprechend dem uns von dem Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft erteilten Auftrag vom 31. Mai 2011 haben wir den beige-
fugten Jahresabschluss des MEAG OptiErtrag geprift, der aus der Aufstellung des Nettofondsvermdgens, des Wertpapierbestands und
der sonstigen Vermdgenswerte zum 30. September 2011, der Ertrags- und Aufwandsrechnung und der Entwicklung des Netto-
fondsvermoégens fur das an diesem Datum endende Geschéftsjahr sowie aus einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungsle-
gungsmethoden und anderen erlauternden Informationen besteht.

Verantwortung des Verwaltungsrats der Verwaltungsgesellschaft fiir den Jahresabschluss

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fur die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses 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 Ver-
stdRRen resultieren.

Verantwortung des Réviseur d’Entreprises agréé

In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grundlage unserer Abschlusspriifung Uber diesen Jahresabschluss ein Prifungsurteil zu
erteilen. Wir fihrten unsere Abschlussprifung nach den fir Luxemburg von der Commission de Surveillance du Secteur Financier
angenommenen internationalen Prufungsstandards (International Standards on Auditing) durch. Diese Standards verlangen, dass wir die
beruflichen Verhaltensanforderungen 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 Abschlussprifung beinhaltet die Durchfiihrung von Prifungshandlungen zum Erhalt von Prifungsnachweisen fiir die im
Jahresabschluss enthaltenen Wertansatze und Informationen. Die Auswahl der Priifungshandlungen 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 enthalt. Im Rahmen dieser Risikoeinschatzung berticksichtigt der Réviseur d’Entreprises agréé das fur
die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses eingerichtete interne Kontrollsystem, um die unter diesen
Umsténden angemessenen Priifungshandlungen festzulegen, nicht jedoch, um eine Beurteilung der Wirksamkeit des internen Kon-
trollsystems 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 Beurteilung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unser
Prifungsurteil 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 tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzlage des MEAG OptiErtrag zum 30. September 2011 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des
Nettofondsvermoégens fir das an diesem Datum endende Geschéftsjahr.



MEAG OptiErtrag

Sonstiges

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

gegeben.

Luxemburg, den 15. November 2011 KPMG Luxembourg S.ar.l.
Cabinet de révision agréé

Pia Schanz



MEAG OptiErtrag

Wertpapierbestand
zum 30. September 2011

(Angaben in EUR)

Wertpapierbezeichnung Anzahl/ Wahrung Einstandswert Kurswert % des
Nennwert in EUR in EUR Nettover-
mogens
Amtlich gehandelte Wertpapiere
Anleihen
ABN 3.75% 09-15.7.14 300.000 EUR 299.919,00 314.214,00 1,64
APULIA FIN 31.10.20 2007-2 A 48.666 EUR 47.303,14 47.371,37 0,25
ARIADNE FRN 00-20.01.13 247179 EUR 234.202,33 202.686,98 1,06
BANCO BPI SA 3% 09-17.7.12 700.000 EUR 694.965,00 665.007,00 3,47
BANK IRELAND 5.875% 10-03.05.13 1.000.000 EUR 999.510,00 911.890,00 4,76
BANK IRELAND MTG 4.625% 09-16.9.14 300.000 EUR 299.634,00 247.056,00 1,29
BARCLAYS 2.125% 11-08.09.12 500.000 EUR 498.950,00 498.810,00 2,60
BNP 6.342% 02-2049 PERPETUAL 500.000 EUR 502.000,00 446.250,00 2,33
CHAPE BV FRN 07-17.7.66 2007-A1 246.152 EUR 233.966,88 231.382,27 1,21
CIFEUR 4.125% 09-19.12.14 350.000 EUR 349.968,50 367.440,50 1,92
CROWN EU HOLD 7.125%15.8.18REGS 100.000 EUR 107.619,79 97.153,00 0,51
DEUTSCHE BANK FRN 11-14.02.13 500.000 EUR 500.930,00 498.135,00 2,60
EFSF 3.375% 11-05.07.21 1.000.000 EUR 990.130,00 1.033.870,00 5,40
EMFNL FRN 08-17.10.39 08-1X A1 7.740 EUR 7.608,72 7.732,24 0,04
FMS WERTMAN 3% 11-03.08.18 500.000 EUR 499.845,00 519.255,00 2,71
FUND ORD BK 4.5% 11-3.2.14 300.000 EUR 299.760,00 301.485,00 1,57
GERMANY 2.25% 10-10.4.15 500.000 EUR 514.760,50 524.790,00 2,74
GLDR 4% 09-20.04.17 2009-B B 500.000 EUR 502.100,50 498.250,00 2,60
HEIDELBG ZEM 08-12 ST-UP 500.000 EUR 525.000,00 506.270,00 2,64
IBG DIBA AG 2.75% 11-29.6.16 500.000 EUR 497.675,00 512.390,00 2,68
ICO 4.375% 11-31.01.14 300.000 EUR 299.241,00 300.765,00 1,57
ITALFI FRN 07-14.1.26 07-1 CL A 485.732 EUR 443.329,95 434.292,66 2,27
ITFIN FRN 04-14.10.17 2004-1 B 57.175 EUR 51.572,00 55.286,78 0,29
KFW 2.25% 10-21.09.17 500.000 EUR 499.070,00 506.760,00 2,65
KFW 7.625% 10-4.11.14 700.000 TRY 356.208,08 288.246,14 1,51
KIG 4.25% 09-25.06.14 200.000 EUR 199.286,00 211.910,00 1,11
LAMBDA FRN 05-15.11.29 05-1XA2 121.362 EUR 119.323,75 119.238,40 0,62
LBK BW 4.75% 03-30.12.15 300.000 EUR 315.450,00 308.610,00 1,61
LLOYDS 3.375% 10-17.3.15 500.000 EUR 499.410,00 510.065,00 2,66
LLOYDS 6.5% 10-24.3.20 400.000 EUR 398.824,00 318.620,00 1,66
MOUND FIN (NO.5) 8.1.42 5X-3A1 500.000 EUR 486.250,00 496.543,28 2,59
NAB FRN 10-22.10.13 500.000 EUR 500.000,00 497.430,00 2,60
NETHERLANDS 3.5% 10-15.07.20 1.000.000 EUR 1.001.760,00 1.106.250,00 5,78
NOVA FIN 4 FRN 07-22.12.19 473.123 EUR 451.731,08 437.638,78 2,29
PORTUGAL 4.375% 03-16.06.14 400.000 EUR 413.160,00 306.512,00 1,60
RABOBK 10% 10-25.07.13 600.000 TRY 286.638,70 251.244,63 1,31
RESIMAC FRN 05-35 S05-1E 1A 485.200 EUR 467.005,33 446.384,31 2,33
SCBC 3% 10-3.2.15 500.000 EUR 498.310,00 516.295,00 2,70
SWEDBANK 3.375% 10-22.3.17 500.000 EUR 496.240,00 518.840,00 2,71
TERRA BOL 2.125% 10-31.8.15 500.000 EUR 497.960,00 497.475,00 2,60
VOTO VOTAR 5.25% 10-28.04.2017 400.000 EUR 398.420,00 393.448,00 2,05
WIND ACQ 7.375% 15.2.18 REGS 100.000 EUR 100.500,00 84.650,00 0,44
Total Anleihen 17.385.538,25 17.037.943,34 88,97
Total amtlich gehandelte Wertpapiere 17.385.538,25 17.037.943,34 88,97
An einem anderen geregelten Markt gehandelte Wertpapiere
Anleihen
RAMS MTG FRN 04-35 04-1E 1A 123.879 EUR 114.835,86 112.519,33 0,59
RURALPYME FRN 06-25.04.30 2 A1 382.365 EUR 364.584,38 366.113,84 1,91
SANTANDER EMP.FRN 05-38/1-A2 235.019 EUR 230.196,46 228.556,22 1,19
Total Anleihen 709.616,70 707.189,39 3,69

Die beigefugten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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MEAG OptiErtrag

Wertpapierbestand (Fortsetzung)
zum 30. September 2011

(Angaben in EUR)

Wertpapierbezeichnung Anzahl/ Wahrung Einstandswert Kurswert % des
Nennwert in EUR in EUR Nettover-

mogens

Total an einem anderen geregelten Markt gehandelte Wertpapiere 709.616,70 707.189,39 3,69

Nicht notierte Wertpapiere

Anleihen

BANKINTER 2.625% 10-4.9.13 500.000 EUR 498.990,00 489.750,00 2,56
Total Anleihen 498.990,00 489.750,00 2,56
Total nicht notierte Wertpapiere 498.990,00 489.750,00 2,56
Total Wertpapierbestand 18.594.144,95 18.234.882,73 95,22
Bankguthaben 740.917,08 3,87
Sonstige Aktiva und Passiva 173.785,42 0,91
Fondsvermoégen 19.149.585,23 100,00

Die beigefugten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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MEAG OptiErtrag

Kaufe und Verkaufe von Wertpapieren fur das Berichtsjahr
vom 1. Oktober 2010 bis zum 30. September 2011

Wertpapierbezeichnung Zinssatz  Kaufe / Zugédnge Verkaufe / Abgange
Anleihen

ABN Amro 06-12.1.12 3.750% 500.000,00
AIB 10-17.06.11 0.470% 500.000,00 500.000,00
Arkema 10-25.10.17 4.000% 400.000,00 400.000,00
Banco Cred. Local 06-11 3.750% 500.000,00 500.000,00
Bank Ireland 10-28.01.2015 4.000% 300.000,00
Bank Ireland 10.28-03.05.13 5.875% 1.000.000,00

Barclays 11-08-.09.12 2.125% 500.000,00

Barclays Bk 05-perp. 4.750% 300.000,00
Bng 10-28.01.14 3.000% 2.000.000,00
Boa 10-7.08.14 4.625% 400.000,00
Bombardier 15.5.21 Regs 6.125% 100.000,00 100.000,00
Chester Ard 00-15.10.10 6.125% 500.000,00
Crown Eu Hold 15.8.18 Regs 7.125% 100.000,00

Deutsche Bank Frn 11-14.02.13 1.935% 500.000,00

Deutsche Kreditbank 09-15.7.14 3.250% 300.000,00
Dexia CLF 09-23.03.11 2.625% 500.000,00
EFSF 11-18.07.16 2.750% 300.000,00 300.000,00
EFSF 11-05.07.21 3.375% 1.000.000,00

FMS Wertman 11-03.08.18 3.000% 500.000,00

Fund Ord Bk 11-3.2.14 4.500% 300.000,00

Germany 09-4.1.20 3.250% 1.000.000,00
GLDR 09-20.04.17 2009-B B 4.000% 500.000,00

Greece 01-18.05.11 5.350% 1.000.000,00
Heidlrg Zement 08-12 ST-UP 7.625% 500.000,00

HeidIrg 09-31.1.17 8.000% 100.000,00 100.000,00
Hungary 01-11 5.625% 500.000,00
IBG Diba AG 11-29.06.16 2.750% 500.000,00

ICO 09-15.04.11 1.875% 1.000.000,00
ICO 11-31.01.14 4.375% 300.000,00

Imser Frn 06-18.09.25 2 A1A 1.327% 150.000,00
Imser Frn 06-18.09.25 2 A1B 1.467% 350.000,00
Italy 09-01.03.20 BTP 4.250% 500.000,00
KFW 10-17.12.12 7.250% 800.000,00
KFW 10-4.11.14 7.625% 700.000,00

Land Berlin 05-11 A.200 2.250% 500.000,00
MFPLC Frn 05-8.11.2032 4X 3A 1.024% 500.000,00
Morgan Stan. Frn 22.2.11 (RBG) 5.250% 600.000,00
MUNHYP 10-4.10.13 1.500% 500.000,00
NAB Frn 10-22.10.13 2.074% 1.000.000,00 500.000,00
Netherlands 10-15.07.20 3.500% 1.000.000,00
Nordrein Westfalen 05-26.09.12 8.750% 5.000.000,00
Nordrhein 09-10.12.12 2.500% 500.000,00
Nova Fin 4 Frn 07-22.12.19 1.837% 700.000,00

Perma Frn 06-10.6.33 9X 4A 1.562% 500.000,00
Rabobank 07-22.02.12 Emtn 6.750% 1.000.000,00
Ruralpyme 06-25.04.30 2 A1 1.758% 2.600.000,00

Santander Emp. Frn 05-38/1-A2 1.725%

Scand Frb 15.06.25 2006-1 B 1.571% 500.000,00
SCBC 10-3.02.15 3.000% 500.000,00
SEB AG 1% 10-28.09.11 1.000% 500.000,00 500.000,00
Skand Ensk 09-29.05.12 4.375% 300.000,00
Smurfit Kap Acq 09-17 7.250% 100.000,00 100.000,00
Swedbank 09-27.5.14 3.375% 300.000,00
Wind Acq 15.2.18 Regs 7.375% 100.000,00

Die beigefugten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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MEAG OptiErtrag

Veranderungen der sich im Umlauf befindlichen Anteile
fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2010 bis zum 30. September 2011

Ausschittende Anteilklasse

Anzahl der ausstehenden Anteile zu Beginn des Berichtsjahres 536.433,60
Anzahl der ausgegebenen Anteile 27.547,81
Anzahl der zurickgenommenen Anteile -187.394,75
Anzahl der ausstehenden Anteile am Ende des Berichtsjahres 376.586,66
Statistik

30. September 2011 30. September 2010  30. September 2009

EUR EUR EUR

NETTOVERMOGEN INSGESAMT 19.149.585,23 27.893.401,97 32.989.868,60
Nettoinventarwert pro Anteil am Ende des Berichtsjahres

Ausschittende Anteilklasse 50,85 52,00 51,80

Die beigefugten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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MEAG OptiErtrag

Nettovermogensaufstellung
zum 30. September 2011

EUR
AKTIVA
Wertpapierbestand zum Marktwert 18.234.882,73
Bankguthaben 740.917,08
Forderungen aus Anteilszeichnungen 1.096,35
Forderungen aus Zinsen und Dividenden, netto 252.408,23
Grundungskosten 9.787,43
Nicht realisierter Gewinn aus Devisentermingeschaften 636,50
SUMME AKTIVA 19.239.728,32
PASSIVA
Verbindlichkeiten aus Anteilsricknahmen 499,98
Nicht realisierter Verlust aus Termingeschaften 21.472,23
Verbindlichkeiten gegenuiber der Verwaltungsgesellschaft 40.159,51
Rickstellungen fir Aufwendungen 28.011,37
SUMME PASSIVA 90.143,09

NETTOVERMOGEN INSGESAMT

Die beigefugten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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MEAG OptiErtrag

Aufwands- und Ertragsrechnung (inkl. Ertragsausgleich) und Veranderung des
Nettovermogens fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2010 bis
zum 30. September 2011

EUR
NETTOVERMOGEN ZU BEGINN DES BERICHTSJAHRES 27.893.401,97
ERTRAGE
Zinsen aus Anleihen, netto 807.126,98
Zinsen aus Bankguthaben 1.893,44
Ertragsausgleich -145.568,41
ERTRAGE INSGESAMT 663.452,01
AUFWENDUNGEN
Verwaltungsgebiihren 187.111,78
Depotbankgebihren 14.941,11
Buchfiihrungsgebiihr und Transferkosten 91.994,59
Revisionskosten, Druck- und Veréffentlichungskosten 16.041,96
Abonnementssteuer (Taxe d’Abonnement) 11.154,56
Bankspesen 11.221,17
Zinsen fur Bankuberziehungen 256,98
Abschreibung der Griindungskosten 7.320,52
Sonstige Aufwendungen 3.986,00
Aufwandsausgleich -64.738,05
AUFWENDUNGEN INSGESAMT 279.290,62
NETTOERTRAG / NETTOAUFWAND AUS ANLAGEN 384.161,39
Realisierter Nettogewinn/-verlust aus Wertpapierverkaufen 74.449,62
Realisierter Nettogewinn/-verlust aus Devisentermingeschaften 2.939,11
Realisierter Nettogewinn/-verlust aus Termingeschéften 130.472,41
Realisierter Nettogewinn/-verlust aus Devisengeschaften 17.281,36
REALISIERTER NETTOGEWINN / NETTOVERLUST 609.303,89
Veranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste aus Wertpapieren -709.827,61
Veranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste aus Devisentermingeschaften -62.585,18
Veranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste aus Termingeschéften -33.128,42
NETTOERHOHUNG / NETTOVERMINDERUNG DES NETTOVERMOGENS -196.237,32
ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS
Mittelzuflisse aus Anteilen 1.401.124,85
Mittelrtickfliisse aus Anteilen -9.522.935,76
Ausbezahlte Dividende -506.598,87
Ertragsausgleich 80.830,36
NETTOVERMOGEN AM ENDE DES BERICHTSJAHRES 19.149.585,23

Die beigefugten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresberichtes.
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MEAG OptiErtrag

Erlauterungen zum Jahresbericht
per 30. September 2011

Erlauterung 1 — Allgemeines

MEAG OptiErtrag ist ein nach Luxemburger Recht aufgelegtes Sondervermégen (Fonds Commun de Placement). Dieses wurde auf
unbestimmte Zeit errichtet.

Der Fonds fallt in den Anwendungsbereich des Teil | des Gesetzes vom 17. Dezember 2010.

Der Sitz des Fonds sowie der Verwaltungsgesellschaft wurde mit Wirkung zum 1. Oktober 2009 in die 15, rue Notre Dame,
L-2240 Luxemburg, GrolRherzogtum Luxemburg verlegt.

Der Verkaufsprospekt datiert auf Juli 2010 und wird im Dezember 2011 aktualisiert. Die aktuellen wesentlichen Informationen fir den
Anleger entsprechen dem Stand zum 1. Juli 2011.

Das Verwaltungsreglement trat am 21. Dezember 2007 in Kraft und ein Hinweis auf dessen Hinterlegung beim Handels- und Gesell-
schaftsregister in Luxemburg wurde am 31. Januar 2008 im Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations, dem Amtsblatt des
Grof3herzogtums Luxemburg, (,Mémorial*) verdffentlicht.

Zuletzt wurde das Verwaltungsreglement am 31. August 2009 mit Wirkung zum 1. Oktober 2009 geandert und beim Handels- und
Gesellschaftsregister des Bezirksgerichts Luxemburg hinterlegt. Ein Hinweis auf diese Hinterlegung wurde am 31. August 2009 im
Mémorial veréffentlicht.

Das Mindestkapital des Fonds betragt 1.250.000,- Euro.

Erlauterung 2 — Wichtigste Grundsétze der Rechnungslegung
Anteilswertberechnung:

Zur Berechnung des Anteilwerts wird der Wert, der zum anteiligen Fondsvermogen gehérenden Vermdgenswerte abziglich der Ver-
bindlichkeiten der jeweiligen Anteilklasse an jedem Bewertungstag ermittelt (das ,Netto-Fondsvermdgen®) und durch die Anzahl der am
Bewertungstag im Umlauf befindlichen Anteile des anteiligen Fondsvermoégens geteilt und auf zwei Dezimalstellen gerundet
(der ,Nettoinventarwert®).

Ermittlung des Nettoinventarwerts
Das Netto-Fondsvermdgen wird nach folgenden Grundsatzen berechnet:

a) der Wert von Kassenbestanden oder Bareinlagen, Wechseln und Zahlungsaufforderungen sowie Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, aktivischen Rechnungsabgrenzungsposten, Bardividenden und Zinsertragen, die beschlossen oder wie vor-
genannt aufgelaufen, aber noch nicht eingegangen sind, wird in voller Hohe berlicksichtigt, aufer wenn es jeweils unwahr-
scheinlich ist, dass diese Betrdge gezahlt werden oder eingehen, in welchem Falle ihr Wert mit einem jeweils fiir angemessen
gehaltenen Abschlag festgelegt wird, um ihren tatsachlichen Wert wiederzugeben;

b) Wertpapiere, die an einer anerkannten Borse notiert sind oder an einem sonstigen organisierten Markt gehandelt werden, der
anerkannt, geregelt und dem Publikum offen ist, werden zu ihren letzten verfiigbaren amtlichen Schlusskursen oder, falls es
mehrere solche Méarkte gibt, anhand ihrer letzten verfligbaren Schlusskurse auf dem wichtigsten Markt fir das betreffende
Wertpapier bewertet. Falls der letzte verfligbare Kurs den marktgerechten Wert der betreffenden Wertpapiere nicht angemessen
wiedergibt, wird der Wert dieser Wertpapiere von der Verwaltungsgesellschaft in angemessener Weise (nach sorgfaltigen
Erwagungen und nach Treu und Glauben) auf den vorhersehbaren Verkaufspreis festgelegt;

c) Wertpapiere, die nicht an einer anerkannten Borse notiert oder zum Handel zugelassen sind und nicht an einem sonstigen
organisierten Markt gehandelt werden, werden auf der Grundlage ihres vermutlichen Verkaufspreises bewertet, der von der
Verwaltungsgesellschaft nach vernlinftigen Erwagungen und nach Treu und Glauben ermittelt wird;

d) unter dem Liquidationswert von Futures, Termingeschaften oder Optionskontrakten, die nicht an Bérsen oder sonstigen orga-
nisierten Markten gehandelt werden, ist der Nettoliquidationswert zu verstehen, der gemaR den von der Verwaltungsgesellschaft
festgelegten Grundsétzen auf einer fiir jede der verschiedenen Arten von Kontrakten einheitlich angewandten Grundlage ermittelt
wird. Der Liquidationswert von Futures, Termingeschaften oder Optionskontrakten, die an Bérsen oder sonstigen organisierten
Markten gehandelt werden, richtet sich nach den letzten verfligbaren Abrechnungspreisen. Wenn jedoch einer dieser Futures,
Optionskontrakte oder eines dieser Termingeschéfte nicht an dem Tag liquidiert werden kann, zu dem das Netto-Fondsvermégen
ermittelt wird, muss als Grundlage fur die Ermittlung des Liquidationswerts eines betreffenden Kontrakts ein Wert festgelegt
werden, der von der Verwaltungsgesellschaft fir angemessen und verniinftig erachtet wird;
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MEAG OptiErtrag

Erlauterungen zum Jahresbericht
per 30. September 2011 (Fortsetzung)

Erlauterung 2 — Wichtigste Grundsiatze der Rechnungslegung (Fortsetzung)

e) Zins-Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet, der unter Bezugnahme auf die jeweils geltenden Zinskurven festgelegt wird.
Swaps, die sich auf Indizes und Finanztitel beziehen, werden zu ihrem Marktwert bewertet, der unter Bezugnahme auf den
jeweiligen Index oder Finanztitel festgelegt wird. Die Bewertung der auf einen Index oder Finanztitel bezogenen Swap-Ver-
einbarung richtet sich nach dem Marktwert dieses Swap-Geschafts, der nach Treu und Glauben entsprechend dem von der
Verwaltungsgesellschaft bestimmten Verfahren ermittelt wird;

f) alle sonstigen Wertpapiere und anderen Vermdgenswerte werden zu ihrem marktgerechten Wert bewertet, der nach Treu und
Glauben entsprechend den von der Verwaltungsgesellschaft bestimmten Verfahren ermittelt wird.

Der Marktwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die Referenzwahrung lauten, wird zum letzten
Devisenmittelkurs in die Referenzwahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden jeweils hinzugerechnet
oder abgesetzt.

Werden Anteilklassen gebildet, erfolgt die daraus resultierende Anteilwertberechnung nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien fir jede
Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstellung und Zuordnung der Aktiva erfolgt jedoch immer fir den gesamten Fonds.

Erlauterung 3 — Ausgabe- und Riicknahmepreis

Die Erstzeichnung von Anteilen des Fonds oder einer neuen Anteilklasse erfolgt zum Erstausgabepreis, zuziiglich des gegebenenfalls
anfallenden Ausgabeaufschlags von bis zu 6% (zurzeit jedoch 3,5%) zugunsten des Vertriebs.

Der Ricknahmepreis entspricht dem Nettoinventarwert der Anteile des Fonds bzw. der jeweiligen Anteilklasse. Der Ricknahmepreis kann
sich um einen Riicknahmeabschlag von bis zu 2% (zurzeit jedoch 0%) zugunsten des Vertriebs verringern. Der Ricknahmepreis ist der
Nettoinventarwert, gerechnet je Anteil.

Erlauterung 4 — Abonnementsteuer

Gemal Art. 129 (1) des Gesetzes vom 20. Dezember 2002 unterliegt das Fondsvermogen im Gro3herzogtum Luxemburg einer Steuer
(,Taxe d’Abonnement*) von 0,05% p. a., die vierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene Netto-Fondsvermdégen zahlbar
ist. In Bezug auf Fonds bzw. Anteilklassen, die institutionellen Investoren vorbehalten sind, betragt die Taxe d’Abonnement 0,01% p. a.
Diese Steuer entfallt fir den Teil des Fondsvermdgens, der in Aktien oder Anteile von Luxemburger Investmentfonds angelegt wird, die
bereits der Taxe d’Abonnement nach den einschlagigen Bestimmungen des Luxemburger Rechts unterworfen sind.

Die Einklinfte des Fonds werden in Luxemburg nicht besteuert. Allerdings kdnnen diese Einkunfte in Landern, in denen das Fondsver-
mogen angelegt ist, der Quellenbesteuerung unterworfen werden. In solchen Féllen sind weder Depotbank noch Verwaltungsgesellschaft
zur Einholung von Steuerbescheinigungen verpflichtet.

Erlduterung 5 — Vergiitung der Depotbank, Zentralverwaltungsstelle und der Register- und Transferstelle

Die Verwaltungsgesellschaft hat RBC Dexia Investor Services Bank S. A., eine Aktiengesellschaft nach Luxemburger Recht, mit einge-
tragenem Sitz im Grof3herzogtum Luxemburg, zu ihrer Depotbank, zu ihrer Zentralverwaltungs- und Zahlstelle sowie zur Register- und
Transferstelle ernannt.

Erlauterung 6 — Gesamtvergiitung

Fur die Verwaltung des Fonds erhélt die Verwaltungsgesellschaft pro Anteilklasse ein Entgelt in Héhe von bis zu 2,00% p. a. des
(anteiligen) Netto-Fondsvermdgens, welches taglich berechnet und quartalsweise riickwirkend ausbezahlt wird. Zurzeit betragt dieses
Entgelt jedoch 0,80% p. a. Aus diesem Entgelt werden auch die Kosten und Gebiihren des Fondsmanagers bzw. des Anlageberaters
sowie der jeweiligen Vertriebsstelle gezahlt.

Die Vergiitungen von Depotbank, Zentralverwaltungsstelle sowie Register- und Transferstelle (die ,Dienstleistungsgebiihr®) betragen fir
das Berichtsjahr vom 1. Oktober 2010 bis zum 30. September 2011 im Durchschnitt 0,18% p. a. des (anteiligen) Netto-Fondsvermoégens.
Diese Dienstleistungsgebiihr kann je nach Netto-Fondsvermdgen jedoch geringfiigig héher oder niedriger als der oben angegebene
Wert ausfallen.

AuRerdem kdnnen dem Fonds entstandene Auslagen und Aufwendungen in Rechnung gestellt werden.

Neben diesen Vergitungen und Kosten kénnen dem Fonds noch andere Kosten belastet werden, die im Detail dem ausfiihrlichen
Verkaufsprospekt zu entnehmen sind.
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MEAG OptiErtrag

Erlauterungen zum Jahresbericht
per 30. September 2011 (Fortsetzung)

Erlauterung 7 — Wertpapier-, Devisenkurse, Marktsatze
Die Vermégensgegenstande des Nettofondsvermégen sind auf der Grundlage nachstehender Kurse bzw. Marktsatze bewertet:

Kurse bzw. Marktsiatze per
Aktien, Obligationen und Derivate 30. September 2011
Alle anderen Vermoégenswerte 30. September 2011

1 EUR =0,868124 GBP
1 EUR =2,512627 TRY
1 EUR = 7,888095 NOK
1 EUR =1,387830 AUD
1 EUR =1,350150 USD
1 EUR = 103,489033 JPY
1 EUR =1,768369 NZD

Erlduterung 8 — Devisentermingeschifte

Am 30. September 2011 hat MEAG OptiErtrag die nachfolgenden Devisenterminkontrakte abgeschlossen:

Nicht
Falligkeits- realisierter
Wahrung Kauf Wahrung Verkauf datum Gerwinn
EUR 516.919,16 TRY 1.300.000,00 04/10/2011 -167,88
TRY 1.300.000,00 EUR 516.282,76 04/10/2011 804,38
636,50
Am 30. September 2011 belauft sich der nicht realisierte Gewinn aus diesen Transaktionen auf EUR 636,50.
Erldauterung 9 — Termingeschafte
Am 30. September 2011 hat MEAG OptiErtrag die nachfolgenden Terminkontrakte abgeschlossen:
Nicht
Anzahl realisierter
Bezeichnung Kontrakte Verpflichtung Falligkeit Wahrung Verlust
10Y TREASURY NOTES USA Verkauf -20 -1.927.100,69 20/12/2011 UsD -16.572,23
EURO BUND Verkauf -10 -1.364.900,00 08/12/2011 EUR -4.900,00
-21.472,23

Am 30. September 2011 belauft sich der nicht realisierte Verlust aus diesen Transaktionen auf EUR -21.472,23.

Erlauterung 10 — Hinweis zum Jahresbericht

Der Wertansatz der zum Abschlussstichtag im Portfolio enthaltenen Produkte wurde von der Verwaltungsgesellschaft nach Treu und
Glauben und allgemein anerkannten Bewertungsregeln festgelegt. Er entspricht dem mit der groftmaoglichen Sorgfalt und Vorsicht
ermittelten Wertansatz, basierend auf letztverfiigbaren Markt- oder Bérsenkursen.

Das Fondsvermdgen ist teilweise in Produkten investiert, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt
nicht vorhanden war.

Die Bewertung erfolgte insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungs-
modellen, wobei nicht zwingend effektive Markttransaktionen stattgefunden haben missen.

Aufgrund der Finanzmarktkrise und der damit verbundenen llliquiditadt des Marktes fiir diese Produkte kann grundsatzlich nicht ausge-
schlossen werden, dass Wertpapiertransaktionen ggf. mit einem héheren bzw. niedrigeren Wert stattfinden kdnnen.

18



MEAG OptiErtrag

Erlauterungen zum Jahresbericht
per 30. September 2011 (Fortsetzung)

Erlauterung 11 — Total Expense Ratio

In diesem Jahresbericht wird die Total Expense Ratio (TER) ausgewiesen. Diese Gesamtkostenquote gibt an, wie stark das Fondsver-
mogen mit Kosten belastet wird. Sie umfasst alle innerhalb des Berichtzeitraumes zu Lasten des Nettofondsvermdgens angefallenen
Kosten im Verhaltnis zum durchschnittlichen Fondsvolumen des Berichtsjahres. Zu den Gesamtkosten z&hlen z.B. die Verwaltungsver-
gltung, die Depotbankvergitung, die Kosten des Abschlusspriifers wie auch die Kosten fiir den Druck der Jahres- und Halbjahresberichte.
Die Berechnungsweise der Total Expense Ratio entspricht der vom BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V. emp-
fohlenen Methode. Mit dieser erweiterten Kennzahl erhoht die MEAG die Kostentransparenz ihrer Produkte.

TER 1,43%

Erlauterung 12 — Risikomanagement-Verfahren

Risikomanagement-Verfahren

Die Verwaltungsgesellschaft ist verpflichtet, ein Risikomanagement-Verfahren zu verwenden, welches ihr erlaubt, das mit den Anlage-
positionen des Fonds verbundene Risiko sowie ihren jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil des Fonds jederzeit zu Giberwachen und zu
bewerten. Dieses Verfahren erlaubt, soweit anwendbar, eine prazise und unabhangige Bewertung des Wertes von OTC-Derivaten.

Die Verwaltungsgesellschaft muss regelmafiig der CSSF entsprechend dieses Risiko-Verfahrens fir die Arten der Derivate im Portfolio
des Fonds, die mit den jeweiligen Basiswerten verbundenen Risiken, die Anlagegrenzen und die verwendeten Methoden zur Messung der
mit den Derivat-Geschaften verbundenen Risiken mitteilen.

Berechnungsmethode des Gesamtrisikos
Fir die Berechnung des Gesamtrisikos verfolgt die Verwaltungsgesellschaft den relativen "Value at Risk" Ansatz.

Der erwartete Wert der Hebelwirkung kann in einer Bandbreite von 0 bis 200% liegen. In Ausnahmeféllen kann die Hebelwirkung auch
hdéher liegen.

Hebelwirkung ist in den anwendbaren CESR-Richtlinien als die Summe der Nominalwerte der von dem Fonds verwendeten Derivate
definiert. Diese Bestimmung der Hebelwirkung fihrt zu konservativen Ergebnissen, da einige Derivate, die zu Absicherungszwecken
verwendet werden kénnen, in die Berechnung einfliessen und daher zu kinstlich gesteigerten Hebelwirkungs-Betragen fuhren. Daher
kann diese Hebelwirkung in bestimmten Fallen substantiell sein und sie reflektiert nicht notwendigerweise das exakte tatsachliche
Hebelwirkungsrisiko, dem die Investoren ausgesetzt sind. Die erwartete Hebelwirkung ist in dem vorhergehenden Absatz als ein Pro-
zentsatz des Nettoinventarwertes der Fonds ausgedriickt und basiert auf historischen Daten zum 30. September 2011. Fir den Fonds
kénnen unter bestimmten Umstanden héhere Hebelwirkungen erreicht werden (z.B. bei sehr geringer Markt-Volatilitat).

Fir die Bestimmung des Referenzportfolios wird die "Cash Substitution" Methode verwendet. Bei der "Cash Substitution" Methode
entspricht das Referenzportfolio den Bestanden des Portfolios ohne dessen Derivateanteil (d.h. explizites Ersetzen der Derivate). Dazu
werden aus den Bestandteilen (Wertpapieren) des Portfolios mit den aktuellen Gewichtungen ein Referenzportfolio mit demselben
Marktwert gebildet. Die im Portfolio enthaltenen Derivate werden dabei durch Cash-Positionen in gleicher Héhe (Marktwert) ersetzt.

Nahere Informationen Uber das Referenzportfolio und die Berechnung des Gesamtrisikos sind am Sitz des Fonds kostenlos erhaltlich.

Erlauterung 13 — Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum

Adressenausfallrisiken

Grundséatzlich kdnnen Adressenausfallrisiken nicht ausgeschlossen werden. Das Fondsvermdgen war im Berichtszeitraum jedoch breit
gestreut investiert, zudem stand bei der Auswahl der Einzeltitel immer die gute Qualitat der Wertpapiere im Vordergrund. Die Anleihen
hatten Ende September ein durchschnittliches Rating von AA (Standard & Poofs / Moodys), mit einem Portfolioanteil von 60,2 Prozent
Ende September bildeten Papiere bester Bonitat den Anlageschwerpunkt. Die Auswirkungen sind demnach als gering anzusehen.

Zinsanderungsrisiken

Das Sondervermoégen weist infolge der Investition in Rentenpapiere Zinsédnderungsrisiken auf, die sich in Form von Kursanderungen in
den einzelnen Anlagen niederschlagen. Die Zinssensitivitat des Portfolios betrug Ende September 2011 1,41 (Modified Duration), d. h. das
Zinsanderungsrisiko des Fonds wird als moderat eingeschatzt.

Marktpreisrisiken
Wahrend des Berichtszeitraums hatte das Sondervermégen Marktpreisrisiken v. a. in Form von Zinsrisiken inne.
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MEAG OptiErtrag

Erlauterungen zum Jahresbericht
per 30. September 2011 (Fortsetzung)

Erlauterung 13 — Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum (Fortsetzung)

Wahrungsrisiken
Der GroRteil des Sondervermdgens investiert in auf Euro lautende sowie in wahrungsgesicherte Wertpapiere, so dass die Wahrungsri-

siken als gering anzusehen sind. Zum Berichtsstichtag wies der Investmentfonds offene Wahrungspositionen in Héhe von rund 2,73
Prozent des Fondsvermogens aus. Dabei handelte es sich Uberwiegend um Engagements in Rentenpapieren in Turkischer Lira
(2,82 Prozent).

Liquiditatsrisiken
Um ein aktives Rentenportfoliomanagement durchfihren zu kénnen, wird im besonderen MalRe Wert auf die Liquiditdt der einzelnen
Positionen gelegt. Alle Papiere waren grundsatzlich handelbar, es ergab sich kein Liquiditatsrisiko fir das Sondervermogen.

Operationelle Risiken
Die Fondsgesellschaft hat im Berichtszeitraum die erforderlichen MalRnahmen getroffen, um die operationellen Risiken auf ein ange-
messenes Niveau zu reduzieren. Dies wird regelmaRig durch die Innenrevision Uberpruft.

Erlauterung 14 — Wesentliche Grundlagen des realisierten Ergebnisses

Die realisierten Kursgewinne und -verluste (Veraufierungsergebnis) resultierten im Wesentlichen aus Wertpapiergeschaften
im Rentensegment.

Erlauterung 15 — Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Wahrend des Berichtszeitraums gab es keine wesentlichen Ereignisse.
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MEAG OptiErtrag
Informationen an die Anteilinhaber

Der MEAG OptiErtrag ist ein nach Luxemburger Recht aufgelegtes Sondervermégen (Fonds Commun de Placement). Dieses wurde auf
unbestimmte Zeit errichtet. Der Fonds fallt in den Anwendungsbereich des Teil | des Gesetzes vom 17. Dezember 2010.

Das Geschéftsjahr beginnt jeweils am 1. Oktober und endet jeweils zum 30. September. Das erste Geschéftsjahr hat mit der Fonds-
auflegung am 31. Januar 2008 begonnen und endete am 30. September 2008 (Rumpfgeschéaftsjahr).

Fir den Fonds wird ein geprufter Jahresbericht sowie ein ungeprifter Halbjahresbericht entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen
des GroRRherzogtums Luxemburg erstellt. Der erste Bericht war ein Halbjahresbericht und wurde zum 31. Marz 2008 erstellt.

FUr den Fonds MEAG OptiErtrag kdnnen grundsatzlich thesaurierende und/oder ausschittende Anteile ausgegeben werden.

Der MEAG OptiErtrag wurde mit einer thesaurierenden Anteilklasse aufgelegt. Mit Wirkung zum 1. Oktober 2008 wurde die Ertragsver-
wendung flr das Sondervermdégen von thesaurierend auf ausschittend umgestellit.

Ausgabe- und Ricknahmepreise kénnen bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank und der Zentralverwaltungsstelle erfragt wer-
den. Des Weiteren kdnnen die giiltigen Preise im Ermessen des Verwaltungsrats regelmaRig in Zeitungen veréffentlicht werden.

Verwaltungsreglement des Fonds, der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sowie die Jahres- und Halb-
jahresberichte des Fonds sind fur die Anteilinhaber am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank und der Zentralverwaltungsstelle
kostenlos erhaltlich. Die im Namen der Verwaltungsgesellschaft fiir Rechnung des Fonds abgeschlossenen Vertrage mit z.B. Fonds-
managern, Anlageberatern, der Depotbank, der Zentralverwaltungs- und Register- und Transferstelle sind fur die Anteilinhaber am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank und der Zentralverwaltungsstelle einzusehen.
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MEAG OptiErtrag

Zusatzliche Informationen fur Anleger in der Bundesrepublik Deutschland

Der in diesem Bericht aufgefiihrte Fonds ist zum Vertrieb in der Bundesrepublik Deutschland zugelassen.
Zahlstelle fir den MEAG OptiErtrag ist die

CACEIS Bank Deutschland GmbH
Lilienthalallee 34-36

D-80939 Miinchen
Bundesrepublik Deutschland

hat die Funktion der Zahlstelle in der Bundesrepublik Deutschland (die "Zahlstelle") Gbernommen.

Antrage auf Ausgabe und Ricknahme kdnnen bei der Zahlstelle eingereicht werden. Riicknahmeerldse, etwaige Ausschittungen und andere
Zahlungen an die Anleger kdnnen ebenfalls Uber die Zahlstelle geleitet werden.

MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
Oskar-von-Miller-Ring 18

D-80333 Miinchen

Bundesrepublik Deutschland

hat die Funktion der Informationsstelle in der Bundesrepublik Deutschland (die "Informationsstelle") Gbernommen.

Das Verwaltungsreglement des Fonds, der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sowie die Jahres- und Halbjah-
resberichte des Fonds sind bei der Informationsstelle in Papierform kostenlos erhaltlich. Auch die Ausgabe-, Umtausch- und Ricknahmepreise
koénnen bei der Informationsstelle kostenlos erfragt werden. Darliber hinaus kdnnen die im Verkaufsprospekt in Kapitel 22 "Veréffentlichungen”
genannten Vertrage bei der Informationsstelle kostenlos eingesehen werden.

Weiterhin werden der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Informationen fiir den Anleger und die aktuellen Berichte, die aktuellen Anteilpreise
sowie weitere Informationen zum Fonds kostenlos in deutscher Sprache im Internet unter www.meag.com (Abschnitt Privatanleger, Service,
Broschuren) veroffentlicht. Zudem werden Mitteilungen an die Anleger in der Bundesrepublik Deutschland in der Borsen-Zeitung, Frankfurt am
Main, publiziert.

Der Fonds unterliegt dem Luxemburger Investmentsteuergesetz. Dies kann Auswirkungen darauf haben, wie Sie bzgl. lhrer Einkiinfte aus dem
Investmentfonds besteuert werden. Der Fonds fiihrt ein Ertragsausgleichsverfahren fiir steuerliche Zwecke durch.
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MEAG OptiErtrag

Organisation und Verwaltung

Verwaltungsgesellschaft

MEAG Luxembourg S.ar.l.
15, rue Notre Dame
L-2240 Luxemburg
Grol3herzogtum Luxemburg

Geschiftsfiihrer der Verwaltungsgesellschaft

Sandra Muiller
Geschaftsfihrerin

15, rue Notre Dame
L-2240 Luxemburg
GroRherzogtum Luxemburg

Harald Wolfgang Lechner
Geschaftsfuhrer
Oskar-von-Miller-Ring 18
D-80333 Miinchen
Bundesrepublik Deutschland

Friedel Hofrichter
Geschaftsfihrer

6, Rue Gabriel Lippmann
L-5365 Munsbach
GroRherzogtum Luxemburg

Tagliche Geschiftsfiihrer

Sandra Miller,
vorgenannt

Harald Wolfgang Lechner,
vorgenannt

Promoter

MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
Oskar-von-Miller-Ring 18

D-80333 Minchen

Bundesrepublik Deutschland

Fondsmanager

MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
Oskar-von-Miller-Ring 18

D-80333 Minchen

Bundesrepublik Deutschland

Depotbank und Zahlstelle in Luxemburg

RBC Dexia Investor Services Bank S.A.
14, Porte de France

L-4360 Esch-sur-Alzette
GroRherzogtum Luxemburg

Zentralverwaltungsstelle und Register- und Transferstelle

RBC Dexia Investor Services Bank S.A.
14, Porte de France

L-4360 Esch-sur-Alzette
GroRherzogtum Luxemburg

Zahlstelle in der Bundesrepublik Deutschland

CACEIS Bank Deutschland GmbH
Lilienthalallee 34-36

D-80939 Miinchen
Bundesrepublik Deutschland

Vertriebs- und Informationsstelle in der Bundesrepublik
Deutschland

MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
Oskar-von-Miller-Ring 18

D-80333 Miinchen

Bundesrepublik Deutschland

Abschlusspriifer des Fonds und der Verwaltungsgesellschaft

KPMG Luxembourg S.ar.l.
9, Allée Scheffer

L-2520 Luxemburg
GroRBherzogtum Luxemburg

Rechtsberater fiir luxemburgisches Recht

Clifford Chance

4, Place de Paris

B.P. 1147

L-1011 Luxemburg
GroRBherzogtum Luxemburg

Aufsichtsbehorde

Commission de Surveillance du Secteur Financier
110, Route d’Arlon

L-2991 Luxemburg

Grof3herzogtum Luxemburg
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MEAG Luxembourg S.a 1.1.
15, rtie Notre Dame

L-2240 Luxembourg
Groffherzogtum Luxemburg

Wwww.meag.com
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