Die VermdgensManager
von Munich Re und ERGO

Halbjahresbericht

Ausgabe: 31. Mdrz 2011

MEAG OptiErtrag




MEAG OptiErtrag

Fonds Commun de Placement

Ungeprufter Halbjahresbericht
fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2010
bis zum 31. Marz 2011







Inhaltsverzeichnis

Seite
Bericht der Geschaftsfiihrung 4
Die Entwicklung von Konjunktur und Kapitalmérkten 5
MEAG OptiErtrag
Wertpapierbestand 7
Kaufe und Verkaufe von Wertpapieren 9
Veranderungen der sich im Umlauf befindlichen Anteile 10
Statistik 10
Nettovermdgensaufstellung 11
Aufwands- und Ertragsrechnung und Veranderung des Nettovermdgens 12
Erlauterungen zum Halbjahresbericht 13
Informationen an die Anteilinhaber 17
Zusatzliche Informationen fiir Anleger in der Bundesrepublik Deutschland 18
Organisation und Verwaltung 19

Auf der Grundlage der Jahres- und Halbjahresberichte dirfen keine Zeichnungen entgegengenommen werden. Die Zeichnungen
erfolgen nur auf der Grundlage der aktuellen ausfihrlichen und vereinfachten Verkaufsprospekte, denen der letzte Jahresbericht und
gegebenenfalls der letzte Halbjahresbericht beigefiigt werden.



MEAG OptiErtrag
Bericht der Geschaftsfuhrung

Sehr geehrte Anlegerinnen,
sehr geehrte Anleger,

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-Rentenmérkte
beteiligt werden. Das Ziel ist langfristig ein kontinuierlicher Wertzuwachs.

Die europaische Staatsschuldenkrise spitzte sich im Berichtszeitraum weiter zu. Im vierten Quartal 2010 flichtete Irland schlief3lich unter
den Rettungsschirm der Europaischen Finanzstabilisierungsfazilitdt (EFSF). Das Aufkaufprogramm der Europaischen Zentralbank (EZB)
fur Staatsanleihen sowie die erfolgreichen ersten Neuemissionen des EFSF bzw. des Europaischen Finanzstabilisierungsmechanismuses
(EFSM) sorgten fir eine kurzfristige Beruhigung an den Markten. Die wiederkehrende Risikoaversion der Anleger wirkte sich jedoch erneut
negativ auf die Euro-Peripherie aus. Vor allem die Renditeaufschlage von Griechenland, Irland und Portugal weiteten sich gegeniiber
Bundesanleihen massiv aus, wahrend die Kernlander von dieser Entwicklung nicht mehr profitieren konnten. Die Unruhen in Nordafrika
sowie die Ereignisse in Japan stitzten die Kernlander ebenfalls nur temporéar. Auf dem EU-Gipfel Mitte Marz 2011 wurde u.a. die
Weiterentwicklung der EU-Rettungsschirme beschlossen, um den Markt langfristig zu stabilisieren. In den USA stiegen die Renditen trotz
Neuauflage eines Aufkaufprogramms von amerikanischen Staatsanleihen durch die amerikanischen Zentralbank Fed im Berichtszeitraum
ebenfalls an.

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

Im Berichtszeitraum wurde eine gréRere Umschichtung zu Staatsgarantierten Anleihen vorgenommen. Der Anteil der gedeckten Anleihen
reduzierte sich leicht auf 19,29 Prozent, gegeniber 21,83 Prozent Anfang Oktober 2010. Daruber hinaus reduzierte sich der Anteil der
Staatsanleihen von 22,41 Prozent auf 16,58 Prozent. Des Weiteren wurde der Anteil der Unternehmensanleihen von 11,85 Prozent auf
14,36 Prozent erhéht. Der Anteil an kurzlaufenden ABS-Anleihen wurden weitestgehend konstant gehalten und profitierte von einem
deutlichen Rickgang der Risikoaufschldge. Dabei stand die sehr gute Bonitat der Wertpapiere im Vordergrund.

Der MEAG OptiErtrag erzielte im Berichtszeitraum 1. Oktober 2010 bis 31. Marz 2011 eine Wertentwicklung von - 1,16 Prozent
(Berechnung nach BVI-Methode). Positive Beitrage zur Wertentwicklung des Fonds ergaben sich primar aus dem aktiven Management
der Zinssensitivitat. Auch die weiterhin sehr gute Wertentwicklung der ABS- und Unternehmensanleihen wirkte sich zugunsten des
Portfolios aus. Beeintrachtigt wurde die Wertentwicklung durch die schwankungsreichen Markte wahrend der europédischen Finanz-
und Schuldenkrise.

Die Uiberraschende Ankiindigung einer friiher als erwarteten Leitzinsanhebung durch die EZB im Zuge steigender Inflationserwartungen
unterstitzt die Annahme weiter steigender Renditen. Auf der anderen Seite sind jedoch die weiteren Entwicklungen in Japan und im Nahen
Osten sowie Nordafrika von hohen Unsicherheiten begleitet, was zumindest voriibergehend die Kernméarkte stiitzen kdnnte. Auch der noch
ungeklarte Ausgang der portugiesischen Schuldenkrise fuhrt zu einer weiteren Verunsicherung am Markt. Somit bleibt den Investoren
auch in den kommenden Monaten eine hohe Schwankungsbreite erhalten.

Luxemburg, den 12. Mai 2011

Die Geschéftsfihrung

Friedel Hofrichter Harald Lechner Sandra Miiller
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Die Entwicklung von Konjunktur und Kapitalmarkten

Volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen

Im dritten Quartal 2010 und zu Beginn des Berichtszeitraums, Anfang Oktober 2010, schwéchten sich eine Reihe von Wirtschaftsindi-
katoren v.a. in den USA ab, so dass Befiirchtungen vor einem erneuten Abgleiten in eine Rezession oder zumindest eine sptrbare
Wachstumsverlangsamung aufkamen. Gegen Jahresende 2010 stabilisierten sich die Frihindikatoren wieder und zeigten einen intakten
Aufschwung an, der weiterhin insbesondere durch die expansive Geldpolitik, die anhaltend hohe Nachfrage aus den Schwellenlandern,
vermehrt aber auch durch Anlageinvestitionen und privaten Konsum getrieben wurde. Lediglich das teilweise ungewdhnlich schlechte
Wetter und der Bausektor bremsten in einigen Landern das Wachstum.

Der Arbeitsmarkt in den USA hatte sich vor Beginn des Berichtszeitraumes lange nicht deutlich erholen kénnen, so dass die Arbeitslo-
senquote bei Uber neun Prozent verharrte. Erst ab Dezember 2010 begann die Arbeitslosenquote spirbar zu sinken. 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 Schwellenlédnder profitieren.

Mit dem starken Olpreisanstieg infolge der Entwicklungen in der arabischen Welt und dem Erdbeben in Japan nahmen in der zweiten
Halfte des Berichtszeitraumes die Befiirchtungen (iber eine Wachstumsverlangsamung erneut zu. Der Olpreisanstieg trug zum Riickgang
des Konsumentenvertrauens in den USA bei. Produktionsausfélle in Japan aufgrund des Erdbebens und der folgenden Stromverknap-
pung waren gravierend, hatten jedoch bisher nur moderate Auswirkungen auf die Produktion in anderen Landern.

Das bestimmende Thema in der Eurozone war die Krise in den Staaten der Peripherie. Nachdem bereits Griechenland Anfang Mai 2010
gezwungen gewesen war, ein Hilfspaket in Anspruch zu nehmen, das aus bilateralen Krediten der Einzellander und einem Beitrag des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) bestand, drohte danach eine akute Ausweitung der Krise auf andere Lander der Peripherie. Daher
wurden fur zukinftige Falle zwei Hilfsfonds (der Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF) bzw. der Europaischen Finanzstabi-
lisierungsmechanismus (EFSM)) mit einem Volumen von nominal insgesamt 500 Mrd. Euro geschaffen. Aulerdem sagte der IWF zu,
zusatzlich Mittel im Umfang von 50 Prozent der europaischen Hilfsfonds bereitzustellen. Zudem begann die Européische Zentralbank
(EZB), Anleihen am Sekundarmarkt zu kaufen.

Spéatestens zu Beginn des Berichtszeitraumes Anfang Oktober 2010 riickte dann Irland in den Fokus. Die irische Regierung hatte schon
zuvor einschneidende Sparmafnahmen verabschiedet, musste aber einrdumen, dass der Kapitalbedarf der irischen Banken, die durch
das Platzen der irischen Immobilienblase massiv belastet wurden, héher als urspriinglich geschatzt war. Danach stiegen die Zinsen fir
irische Staatsanleihen weiter. Ende November 2010 stellte dann Irland den Antrag auf Hilfen, dem auch entsprochen wurde. Portugal war
anschlieBend zunachst noch in der Lage, sich am Kapitalmarkt zu refinanzieren. Als die Minderheitsregierung von Ministerprasident
Socrates im Marz 2011 damit scheiterte, ein weiteres Sparpaket im Parlament zu verabschieden, trat die Regierung zuriick und machte
den Weg fir Neuwahlen frei. Damit befand sich auch Portugal auf dem Weg zu einem Hilfsantrag.

Parallel zu diesen Entwicklungen beschlossen die Staaten der Eurozone, die Hilfsmechanismen (EFSF und EFSM) ab 2013 in einen
dauerhaften Europaischen Stabilitdtsmechanismus (ESM) zu Uberflihren und sicherzustellen, dass bis dahin auch 500 Mrd. Euro effektive
Darlehenskapazitat zur Verfiigung stehen. Zuséatzlich wurde ein Pakt fur die Sicherung der Wettbewerbsfahigkeit geschlossen, um
kiinftige Krisen besser vermeiden zu kdnnen.

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. In den USA
weckte die sehr geringe Kerninflation zeitweise sogar Beflirchtungen vor einem Abgleiten in die Deflation. Der Inflationsdruck kam im
Wesentlichen von Rohstoffpreisanstiegen. In den entwickelten Landern waren hierbei v.a. Energiepreise entscheidend, wahrend in
Schwellenlédndern in erster Linie Lebensmittelpreise die Inflation trieben.

Aktienmarkte

Die Aktienmarkte konnten sich im Berichtszeitraum liberwiegend positiv entwickeln. So stiegen der deutsche Performanceindex DAX (+13
Prozent) und der amerikanische Kursindex S&P 500 (+16 Prozent) deutlich an. Demgegeniber konnte der europaische Aktienindex
EURO STOXX 50 (+6 Prozent) nur unterdurchschnittlich zulegen. Insbesondere Unternehmen aus den Staaten der europaischen Per-
ipherie wurden durch die Schuldenkrise in der Eurozone belastet. Japanische Aktien hatten wiederum unter dem sehr starken Yen und
dem Erdbeben zu leiden.

Aufkeimende Spekulationen Uber eine expansivere Geldpolitik der amerikanischen Notenbank (Fed) und deren anschlieRende Imple-
mentierung sowie sich verbessernde Wachstumsdaten und Unternehmensgewinne bildeten ein glinstiges Umfeld fir Aktien, so dass sich
bis Februar 2011, als die Hochststdnde im Berichtszeitraum erreicht wurden, ein Aufwartstrend etablierte. Mit den Belastungen durch die
wiederaufflammende Eurokrise, steigendem Olpreis infolge der Umwalzungen in der arabischen Welt und dem Erdbeben in Japan kam es
anschlieBend zu Kursverlusten, die bis zum Ende des Berichtszeitraumes nicht wieder vollstandig kompensiert werden konnten.

Renten- und Geldmarkte

Nachdem sich die Wachstumsdynamik der US-Wirtschaft im zweiten und dritten Quartal 2010 deutlich verlangsamt hatte und nur geringe
Erfolge am Arbeitsmarkt zu sehen waren, lockerte die US-Notenbank die geldpolitischen Zlgel wieder spurbar und begann ab November
2010 sogar ein zweites Kaufprogramm fir US-Staatsanleihen (,Quantitative Easing”) im Umfang von 600 Mrd. Dollar, um die wirt-
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schaftliche Erholung wieder zu beschleunigen und deflationdren Tendenzen vorzubeugen. Zusatzlich wurden zurlickgezahlte Betrage aus
dem Hypothekenportfolio der Fed in US-Staatsanleihen reinvestiert. Bei der Fed mehrten sich gegen Ende des Berichtszeitraumes
allerdings die Stimmen, die eine moderat restriktivere Geldpolitik befurworteten. Mit der Stabilisierung der wirtschaftlichen Indikatoren und
dem raschen Anstieg der Inflation in der Eurozone, deutete die EZB auf der Pressekonferenz nach der Sitzung im Marz 2011 eine
bevorstehende Zinserhéhung fiir April 2011 an. Die Kaufe von Staatsanleihen peripherer Staaten durch die EZB zur Stabilisierung der
Finanzmarkte waren im Laufe des Berichtszeitraumes im Vergleich zum Zeitraum Mai bis Juli 2010 gering.

Aufgrund der hohen Risikoaversion an den Markten im Zuge der Euro-Schuldenkrise, der Wachstumsverlangsamung und der Antizipation
des Kaufprogramms der Fed befanden sich die Renditen von deutschen und amerikanischen zehnjahrigen Staatsanleihen mit 2,3 bzw. 2,5
Prozent zu Beginn des Berichtszeitraumes im historischen Vergleich auf sehr niedrigen Niveaus. Mit der Spezifikation des Staatsanlei-
hekaufprogramms der Fed, besseren 6konomischen Daten, der anziehenden Inflation und Zinserhéhungserwartungen beztiglich der EZB
stiegen die genannten zehnjahrigen Zinsen im Berichtszeitraum deutlich an und lagen Ende Méarz bei rund 3,4 Prozent in Deutschland und
3,5 Prozent in den USA. Die Sorge Uber die Kreditwirdigkeit einiger Euro-Mitgliedslander lieR die Zinsen fir diese Lander deutlich
ansteigen und die Renditedifferenzen zu deutschen Anleihen weiteten sich spirbar aus bzw. blieben auf hohen Niveaus. Dies traf
besonders auf die Lander zu, die Hilfen der EU und des Internationalen Wahrungsfonds beantragen mussten bzw. bei denen es erwartet
wurde, also Griechenland, Irland und Portugal. Daneben mussten Spanien und ltalien ebenfalls weiterhin erhdhte Rendi-
teaufschlage zahlen.

Waéhrungen

Mit schwacheren Wachstumsdaten in den USA, dem sich anbahnenden Aufkaufprogramm fir US-Staatsanleihen und den damit ver-
bundenen Sorgen vor zukiinftiger Inflation gewann der Euro und stieg von rund 1,37 bis auf 1,42 im November 2010. Mit dem erneuten
Hervortreten der Krise in der Eurozone kehrte sich diese Entwicklung um, bis die sich anbahnende Zinserhéhungen der EZB den Euro
erneut stltzte und wieder bis auf 1,42 Ende Marz 2011 fihrte.

Ausblick

Fir 2011 wird mit einer weiteren Erholung der Weltwirtschaft gerechnet. Im Gegensatz zu 2010 fallen aber nun fiskalische Konjunktur-
pakete als Wachstumstreiber aus, da sich eine Vielzahl von Staaten gezwungen sieht, ihren Haushalt zu konsolidieren. Auch der
Wachstumsbeitrag des Lageraufbaus wird in 2011 deutlich geringer sein. Somit muss der Ubergang zu anderen Wachstumstreibern wie
privatem Konsum und Investitionen gelingen, um die weitere wirtschaftliche Erholung voranzutreiben. Hier sollten stabile Arbeitsmarkte
sowie gute Verbraucher- und Unternehmerstimmung unterstiitzend wirken, ebenso wie das starke Wachstum der Schwellenlander.
Inflation wird in den Industrielandern im Wesentlichen von Energiepreisen getrieben, wahrend die Kerninflation niedrig bleiben dirfte. Im
Gegensatz dazu diirften die Schwellenlander hoherem Inflationsdruck ausgesetzt sein. Daher muss die Geldpolitik in den entwickelten
Landern nur geringflgig restriktiver werden, wahrend in Schwellenlandern eine striktere Geldpolitik zu erwarten ist.

Die Risiken fiir diesen Ausblick sind aus unserer Sicht ausgeglichen. Auf der einen Seite stellen die Entwicklungen in der arabischen Welt
mit ihren Auswirkungen auf den Olpreis ein erhebliches Wachstumsrisiko dar. Zusétzlich ist in Japan die Lage im Atomkraftwerk
Fukushima schwer einzuschatzen und es diirfte noch eine Weile dauern, bis die Energieversorgung in gro3en Teilen Japans wieder
vollsténdig hergestellt ist. Die Probleme in der Eurozone sind ebenfalls noch nicht nachhaltig geldst. Auf der anderen Seite waren die
Wachstumsindikatoren zuletzt stark, so dass auch eine weitere Beschleunigung des Wachstums nicht ausgeschlossen werden kann.

Im Laufe des Jahres durften die Zentralbanken die Geldpolitik moderat restriktiver gestalten. Die EZB sollte die Leitzinsen erneut anheben,
wahrend die Fed ihr Aufkaufprogramm von Staatsanleihen auslaufen lassen dirfte. Die Zinsen von langlaufenden Staatsanleihen spiegeln
dies bereits groRtenteils wider. Die immer noch lockere Geldpolitik etlicher Industrielander, das moderat positive Wachstum und die
moderate Kerninflation bilden isoliert gesehen ein positives Umfeld fiir Aktien. Allerdings kann es kurzfristig aufgrund von politischen
Risiken in der Eurozone oder in der arabischen Welt zu erhéhter Volatilitdt kommen.
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Wertpapierbestand
zum 31. Marz 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 299.919,00 306.174,00 1,29
AIB 0.47% 10-17.6.11 500.000 EUR 484.250,00 491.980,00 2,07
APULIA FIN 31.10.20 2007-2 A 138.131 EUR 134.263,41 136.309,27 0,58
ARIADNE FRN 00-20.01.13 324.825 EUR 307.771,19 280.973,18 1,18
ARKEMA 4% 10-25.10.17 400.000 EUR 397.940,00 388.264,00 1,64
BANCO BPI SA 3% 09-17.7.12 700.000 EUR 694.965,00 681.954,00 2,87
BK IRELAND 4% 10-28.01.2015 300.000 EUR 287.991,00 237.480,00 1,00
BK IRELAND 5.875% 10-03.05.13 1.000.000 EUR 999.510,00 924.320,00 3,90
BK IRELAND MTG 4.625% 09-16.9.14 300.000 EUR 299.634,00 258.924,00 1,09
BNG 3% 10-28.01.14 2.000.000 NOK 249.833,83 250.120,96 1,05
BNP 6.342% 02-2049 PERPETUAL 500.000 EUR 502.000,00 498.800,00 2,10
BOA 4.625% 10-7.8.17 400.000 EUR 397.984,00 389.556,40 1,64
BOMBARDIER 6.125% 15.5.21 REGS 100.000 EUR 96.615,00 96.375,00 0,41
CHAPE BV FRNO07-17.7.66 2007-A1 338.658 EUR 321.894,78 323.330,67 1,36
CIFEUR 4.125% 09-19.12.14 350.000 EUR 349.968,50 360.283,00 1,52
CROWN EU HOLD7.125%15.8.18REGS 100.000 EUR 107.619,79 104.141,00 0,44
EFSF 2.75% 11-18.07.16 300.000 EUR 297.906,00 294.555,00 1,24
EMFNL FRN 08-17.10.39 08-1X A1 243.167 EUR 239.033,34 239.546,42 1,01
FUND ORD BK 4.5% 11-3.2.14 300.000 EUR 299.760,00 302.265,00 1,27
GERMANY 2.25% 10-10.4.15 500.000 EUR 514.760,50 496.925,00 2,09
GLDR 4% 09-20.04.17 2009-B B 500.000 EUR 502.100,50 499.000,00 2,10
GREECE 5.35% 01-18.05.11 1.000.000 EUR 1.022.700,00 1.000.070,00 4,21
HEIDELBG ZEM 08-12 ST-UP 500.000 EUR 525.000,00 519.550,00 2,19
HEIDLRG 8% 09-31.1.17 100.000 EUR 106.490,00 111.128,00 0,47
HUNGARY 5.625% 01-11 500.000 EUR 505.000,00 504.925,00 2,13
ICO 1.875% 09-15.4.11 1.000.000 uUsD 802.804,98 705.641,60 2,97
ICO 4.375% 11-31.01.14 300.000 EUR 299.241,00 300.690,00 1,27
ITALFI FRNO7-14.1.26 07-1 CL A 588.916 EUR 537.506,82 551.545,65 2,32
ITALY 4.25% 09-01.03.20 BTP 500.000 EUR 514.150,00 486.725,00 2,05
ITFIN FRN 04-14.10.17 2004-1 B 89.801 EUR 81.000,82 88.747,79 0,37
KFW 2.25% 10-21.09.17 500.000 EUR 499.070,00 468.835,00 1,98
KFW 7.625% 10-4.11.14 700.000 TRY 356.208,08 311.764,28 1,31
KIG 4.25% 09-25.06.14 200.000 EUR 199.286,00 207.472,00 0,88
LAMBDA FRN 05-15.11.29 05-1XA2 198.082 EUR 194.615,18 194.318,05 0,82
LBK BW 4.75% 03-30.12.15 300.000 EUR 315.450,00 303.081,00 1,28
LLOYDS 3.375% 10-17.3.15 500.000 EUR 499.410,00 491.440,00 2,07
LLOYDS 6.5% 10-24.3.20 400.000 EUR 398.824,00 380.288,00 1,60
MOUND FIN (NO.5) 8.1.42 5X-3A1 500.000 EUR 486.250,00 491.143,31 2,07
NAB FRN 10-22.10.13 1.000.000 EUR 1.000.000,00 1.000.976,00 4,22
NETHERLANDS 3.5% 10-15.07.20 1.000.000 EUR 1.001.760,00 997.730,00 4,21
NORDR. WESTF. 8.75% 05-26.09.12 5.000.000 MXN 296.272,64 311.394,69 1,31
PORTUGAL 4.375% 03-16.06.14 400.000 EUR 413.160,00 346.812,00 1,46
RABOBK 10% 10-25.07.13 600.000 TRY 286.638,70 281.266,48 1,19
RABOBK 6.75% 07-22.2.12 EMTN 1.000.000 RON 225.401,06 245.049,53 1,03
RESIMAC FRN 05-35 S05-1E 1A 534.430 EUR 514.389,17 532.305,41 2,24
SCAND FRB 06-15.6.25 2006-1 B 500.000 EUR 482.000,00 480.000,00 2,02
SCBC 3% 10-3.2.15 1.000.000 EUR 996.620,00 995.940,00 4,20
SMURFIT KAP ACQ 7.25% 09-17 100.000 EUR 104.240,00 104.430,00 0,44
SWEDBANK 3.375% 10-22.3.17 500.000 EUR 496.240,00 489.910,00 2,07
TERRA BOL 2.125% 10-31.8.15 500.000 EUR 497.960,00 474.565,00 2,00
VOTO VOTAR 5.25% 10-28.04.2017 400.000 EUR 398.420,00 399.364,00 1,68
WIND ACQ 7.375% 15.2.18 REGS 100.000 EUR 100.500,00 104.467,00 0,44
Total Anleihen 21.942.328,29 21.442.851,69 90,35
Total amtlich gehandelte Wertpapiere 21.942.328,29 21.442.851,69 90,35

Die beigefiigten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Halbjahresberichtes.
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Wertpapierbestand (Fortsetzung)
zum 31. Marz 2011

(Angaben in EUR)

Wertpapierbezeichnung Anzahl/ Wahrung Einstandswert Kurswert % des
Nennwert in EUR in EUR Nettover-
mogens
An einem anderen geregelten Markt gehandelte Wertpapiere
Anleihen
IMSER FRN 06-18.09.25 2 A1A 2.903 EUR 2.824,40 2.794,05 0,01
IMSER FRN 06-18.09.25 2 A1B 6.773 EUR 6.590,26 6.603,80 0,03
RAMS MTG FRN 04-35 04-1E 1A 155.042 EUR 143.723,93 149.027,15 0,63
RURALPYME FRN 06-25.04.30 2 A1 516.574 EUR 492.553,04 470.082,09 1,98
SANTANDER EMP.FRN 05-38/1-A2 361.816 EUR 354.399,27 355.122,89 1,50
Total Anleihen 1.000.090,90 983.629,98 4,15
Total an einem anderen geregelten Markt gehandelte Wertpapiere 1.000.090,90 983.629,98 4,15
Nicht notierte Wertpapiere
Anleihen
BANKINTER 2.625% 10-4.9.13 500.000 EUR 498.990,00 484.530,00 2,04
Total Anleihen 498.990,00 484.530,00 2,04
Total nicht notierte Wertpapiere 498.990,00 484.530,00 2,04
Total Wertpapierbestand 23.441.409,19 22.911.011,67 96,54
Bankguthaben 564.895,86 2,38
Sonstige Aktiva und Passiva 255.949,58 1,08
Fondsvermégen 23.731.857,11 100,00

Die beigefiigten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Halbjahresberichtes.
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Kaufe und Verkaufe von Wertpapieren fur die Berichtsperiode
vom 1. Oktober 2010 bis zum 31. Marz 2011

Wertpapierbezeichnung Zinssatz  Kaufe / Zugédnge Verkaufe / Abgange
Anleihen

ABN Amro 06-12.1.12 3.750% 500.000,00
AIB 10-17.6.11 0.470% 500.000,00

Arkema 10-25.10.17 4.000% 400.000,00

Barclays Bk 05-perp. 4.750% 300.000,00
Bk Irelan 10-03.05.13 5.875% 1.000.000,00

Bombardier 15.5.21 Regs 6.125% 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 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

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

Heidlrg Zem 08-12 ST-UP 7.625% 500.000,00

HeidIrg 09-31.1.17 8.000% 100.000,00

ICO 11-31.01.14 4.375% 300.000,00

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 1.486% 1.000.000,00

Netherlands 10-15.07.20 3.500% 1.000.000,00
Nordrhein 09-10.12.12 2.500% 500.000,00
Perman Frn 06-10.6.33 9X 4A 1.290% 500.000,00
Ruralpyme 06-25.04.30 2 A1 1.175% 2.600.000,00

Skand Ensk 09-29.05.12 4.375% 300.000,00
Smurfit Kap Acq 09-17 7.250% 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 beigefiigten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Halbjahresberichtes.



MEAG OptiErtrag

Veranderungen der sich im Umlauf befindlichen Anteile
fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2010 bis zum 31. Marz 2011

Ausschittende Anteilklasse

Anzahl der ausstehenden Anteile zu Beginn der Berichtsperiode 536.433,60
Anzahl der ausgegebenen Anteile 20.150,20
Anzahl der zurickgenommenen Anteile -85.701,40
Anzahl der ausstehenden Anteile am Ende der Berichtsperiode 470.882,40
Statistik

31. Marz 2011 30. September 2010  30. September 2009

EUR EUR EUR

NETTOVERMOGEN INSGESAMT 23.731.857,11 27.893.401,97 32.989.868,60
Nettoinventarwert pro Anteil am Ende der Berichtsperiode

Ausschittende Anteilklasse 50,40 52,00 51,80

Die beigefiigten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Halbjahresberichtes.
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MEAG OptiErtrag

Nettovermogensaufstellung
zum 31. Marz 2011

EUR

AKTIVA

Wertpapierbestand zum Marktwert
Bankguthaben

Forderungen aus Zinsen und Dividenden, netto
Grindungskosten

Nicht realisierter Gewinn aus Termingeschéaften
SUMME AKTIVA

PASSIVA

Verbindlichkeiten aus Anteilsricknahmen
Verbindlichkeiten gegeniiber der Verwaltungsgesellschaft
Ruckstellungen fur Aufwendungen

SUMME PASSIVA

NETTOVERMOGEN INSGESAMT

Die beigefiigten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Halbjahresberichtes.

22.911.011,67
564.895,86
369.355,44
13.457,72
2.500,00
23.861.220,69

27.695,15
48.627,02
53.041,41
129.363,58

23.731.857,11

1"



MEAG OptiErtrag

Aufwands- und Ertragsrechnung (inkl. Ertragsausgleich) und Veranderung des

Nettovermogens fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2010 bis

zum 31. Marz 2011

EUR

NETTOVERMOGEN ZU BEGINN DER BERICHTSPERIODE

ERTRAGE

Zinsen aus Anleihen, netto
Zinsen aus Bankguthaben
Ertragsausgleich
ERTRAGE INSGESAMT

AUFWENDUNGEN

Verwaltungsgebihren

Performancegebihr

Depotbankgeblhren

Buchfiihrungsgebuhr und Transferkosten
Revisionskosten, Druck- und Vero6ffentlichungskosten
Abonnementssteuer (Taxe d’Abonnement)
Bankspesen

Zinsen flr Bankiberziehungen
Abschreibung der Griindungskosten
Sonstige Aufwendungen
Aufwandsausgleich

AUFWENDUNGEN INSGESAMT

NETTOERTRAG / NETTOAUFWAND AUS ANLAGEN

Realisierter Nettogewinn/-verlust aus Wertpapierverkaufen
Realisierter Nettogewinn/-verlust aus Devisentermingeschaften
Realisierter Nettogewinn/-verlust aus Termingeschaften
Realisierter Nettogewinn/-verlust aus Devisengeschaften
REALISIERTER NETTOGEWINN / NETTOVERLUST

Veranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste aus Wertpapieren
Veranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste aus Devisentermingeschaften
Veranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste aus Termingeschaften
NETTOERHOHUNG / NETTOVERMINDERUNG DES NETTOVERMOGENS

ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS
Mittelzuflisse aus Anteilen

Mittelriickflisse aus Anteilen

Ausbezahlte Dividende

Ertragsausgleich

NETTOVERMOGEN AM ENDE DER BERICHTSPERIODE

Die beigefiigten Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Halbjahresberichtes.
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27.893.401,97

432.737,22

1.637,79
-27.079,20
407.295,81

102.386,52
100,00
23.472,10
49.665,74
14.412,56
6.147,60
4.962,20
187,89
3.650,23
3.839,00
-12.688,79
196.135,05

211.160,76

224.617,42
2.195,55
203.037,47
-3.150,00
637.861,20

-880.976,67
-63.221,68
-9.156,19
-315.493,34

1.027.030,88
-4.380.873,94
-506.598,87
14.390,41
23.731.857,11



MEAG OptiErtrag

Erlauterungen zum Halbjahresbericht
per 31. Marz 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 20. Dezember 2002.

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 aktuelle vereinfachte und der ausfiihrliche Verkaufsprospekt datiert auf Juli 2010.

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
GroRherzogtums Luxemburg, (,Mémorial“) verdffentlicht.

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

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 Vermogenswerte 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 Fondsvermdgens 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 Zinsertrdgen, die beschlossen oder wie vor-
genannt aufgelaufen, aber noch nicht eingegangen sind, wird in voller Hohe beriicksichtigt, auer wenn es jeweils unwahr-
scheinlich ist, dass diese Betrage 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 Markte gibt, anhand ihrer letzten verfligbaren Schlusskurse auf dem wichtigsten Markt fiir 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 vernilinftigen 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 geman den von der Verwaltungsgesellschaft
festgelegten Grundsatzen auf einer fiir jede der verschiedenen Arten von Kontrakten einheitlich angewandten Grundlage ermittelt
wird. Der Liquidationswert von Futures, Termingeschaften oder Optionskontrakten, die an Borsen oder sonstigen organisierten
Markten gehandelt werden, richtet sich nach den letzten verfligbaren Abrechnungspreisen. Wenn jedoch einer dieser Futures,
Optionskontrakte oder eines dieser Termingeschéafte nicht an dem Tag liquidiert werden kann, zu dem das Netto-Fondsvermogen
ermittelt wird, muss als Grundlage fiir 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 Halbjahresbericht
per 31. Marz 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
die Berichtsperiode vom 1. Oktober 2010 bis zum 31. Marz 2011 im Durchschnitt 0,17% 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 Halbjahresbericht
per 31. Marz 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 31. Méarz 2011
Alle anderen Vermoégenswerte 31. Méarz 2011
1 EUR =4,103007 RON

1 EUR =0,878063 GBP

1 EUR = 16,868624 MXN

1 EUR = 2,195733 TRY

1 EUR =7,879228 NOK

1 EUR =1,372077 AUD

1 EUR =1,417150 USD

1 EUR =117,304614 JPY

1 EUR =1,863200 NZD

Erlauterung 8 — Termingeschifte

Am 31. Marz 2011 hat MEAG OptiErtrag die nachfolgenden Terminkontrakte abgeschlossen:

Nicht

Anzahl realisierter

Bezeichnung Kontrakte Verpflichtung Falligkeit Wahrung Gewinn
EURO SCHATZ Verkauf -50 -5.359.000,00 08/06/2011 EUR 2.500,00
2.500,00

Am 31. Marz 2011 belauft sich der nicht realisierte Gewinn aus diesen Transaktionen auf EUR 2.500,00.

Erlauterung 9 — Hinweis zum Halbjahresbericht

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.

Erlauterung 10 — Total Expense Ratio

In diesem Halbjahresbericht wird die Total Expense Ratio (TER) ausgewiesen. Diese Gesamtkostenquote gibt an, wie stark das
Fondsvermdgen mit Kosten belastet wird. Sie umfasst alle innerhalb des Berichtzeitraumes zu Lasten des Nettofondsvermdgens ange-
fallenen Kosten im Verhaltnis zum durchschnittlichen Fondsvolumen des Berichtsjahres. Zu den Gesamtkosten z&hlen z.B. die Verwal-
tungsvergiitung, die Depotbankvergltung, die Kosten des Abschlusspriifers wie auch die Kosten fir den Druck der Jahres- und Halb-
jahresbericht. Die Berechnungsweise der Total Expense Ratio entspricht der vom BVI Bundesverband Investment und Asset Management
e.V. empfohlenen Methode. Mit dieser erweiterten Kennzahl erhéht die MEAG die Kostentransparenz ihrer Produkte.

TER 1,48%
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MEAG OptiErtrag

Erlauterungen zum Halbjahresbericht
per 31. Marz 2011 (Fortsetzung)

Erlauterung 11 — Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum

Adressenausfallrisiken

Grundsatzlich kénnen Adressenausfallrisiken nicht ausgeschlossen werden. Das Fondsvermdgen war im Berichtszeitraum jedoch breit
gestreut investiert, zudem stand bei der Auswahl der Einzeltitel immer die gute Qualitdt der Wertpapiere im Vordergrund. Mit einem
Portfolioanteil von 67 Prozent Ende Marz bildeten Papiere bester, sehr guter und guter Bonitat den Anlageschwerpunkt. Die Auswirkungen
sind demnach als gering anzusehen.

Zinsanderungsrisiken

Das Sondervermogen 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 1,77 (Modified Duration), d. h. das
Zinsanderungsrisiko des Fonds wird als moderat eingeschatzt.

Marktpreisrisiken
Wahrend des Berichtszeitraums hatte das Sondervermdgen Marktpreisrisiken v.a. in Form von Zinsrisiken inne.

Wahrungsrisiken

Der Grol¥teil 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 Hohe von rund 6,91
Prozent des Fondsvermdégens aus. Zu den groten Positionen zahlten Wahrungen wie der US-Dollar (2,61 Prozent), Australische Dollar
(1,51 Prozent) sowie die tlrkische Lira (2,62 Prozent).

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

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 Uberprift.

Erlauterung 12 — Wesentliche Grundlagen des realisierten Ergebnisses

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

Erlauterung 13 — 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 20. Dezember 2002.

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.

Ausfihrlicher Verkaufsprospekt, vereinfachter Verkaufsprospekt, Verwaltungsreglement, Jahres- und Halbjahresberichte sind fur die
Anteilinhaber am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank und der Zentralverwaltungsstelle kostenlos erhéltlich. Die im Namen
der Verwaltungsgesellschaft fir Rechnung des Fonds abgeschlossenen Vertrage mit z.B. Fondsmanagern, Anlageberatern, der Depot-
bank, der Zentralverwaltungs- und Register- und Transferstelle sind fiir 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 ausfihrliche und vereinfachte Verkaufsprospekt sowie die Jahres- und Halbjahresberichte des Fonds
sind bei der Informationsstelle in Papierform kostenlos erhaltlich. Auch die Ausgabe- und Ricknahmepreise kdnnen bei der Informationsstelle
kostenlos erfragt werden. Darliber hinaus kdnnen die in Kapitel 22 "Verdoffentlichungen" genannten Vertrage bei der Informationsstelle kostenlos
eingesehen werden.

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden im Internet unter www.meag.com verdéffentlicht.

Mitteilungen an die Anleger werden in der Bundesrepublik Deutschland in der Bérsen-Zeitung, Frankfurt am Main, veroffentlicht.

Der Fonds fuhrt 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, Parc d’Activité Syrdall
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 Audit S.ar.l.

9, Allée Scheffer

L-2520 Luxemburg
GroRBherzogtum Luxemburg

Rechtsberater fiir luxemburgisches Recht

Kremer Associés & 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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