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Bericht der Geschaftsfithrung

Sehr geehrte Anlegerinnen, sehr geehrte Anleger,

wir legen Thnen hiermit den Jahresbericht der Wertpapier-Sonder-

vermdgen unserer Gesellschaft vor.

Als Vermogensmanager in der Versicherungswirtschaft ist es die

Aufgabe der MEAG, unsere Kunden vor den {ibermafligen Schwan-
kungen an den Kapitalméarkten zu schiitzen. Wir sind aufgrund un-
serer Ziele spezialisiert auf die Herausforderung, auch in schwieri-

gen Zeiten attraktive Renditen zu erzielen. Unsere Erfolgsfaktoren

sind eine breite Diversifizierung und eine strikte Qualitdtsorientie-

rung. Davon profitieren auch Sie in unseren Publikumsfonds.

Die erratischen Bewegungen an den Aktienmarkten sind gepragt

von den Unsicherheiten im Umgang mit den 6ffentlichen Schulden-
problemen. Ein wesentlicher Teil davon geht auf das Konto der Po-

litik, die sich schwer damit tut, eine nachhaltige Losung zu finden.

Gleichzeitig hat sich der Konjunkturhimmel verdunkelt, das wirt-
schaftliche Wachstum wird sich im Hinblick auf das Jahr 2012 vo-

raussichtlich verlangsamen. Bis zum Ende dieses Jahres erwarten

wir eine Beruhigung mit Blick auf die gegenwdrtig vorherrschen-
den Turbulenzen und damit eine leichte Erholung an den Aktien-

markten.

Die Rentenmérkte bewegen sich zwischen Niedrigzins und Infla-

tionsfurcht. Anleger miissen sich auf niedrige Zinsen einstellen,
wenn sie auf gewohnt hohem Sicherheitsniveau anlegen mochten.
Grund zu einer Inflationsfurcht sehen wir derzeit nicht. Wenn auch
gerne vom Anlagenotstand gesprochen wird, so kénnen allen Un-
kenrufen zum Trotz deutsche Bundesanleihen aus heutiger Sicht
als sicher angesehen werden. Wer eine héhere Rendite anstrebt,
der kann mit MEAG-Investmentfonds breit diversifiziert und selek-
tiv iiberdurchschnittliche Anlageergebnisse erreichen. Die MEAG
hat eine lange Erfahrung darin, vergangene Erfolge unterstreichen
ihren Anspruch, auch in Zukunft gute Renditen zu erzielen.

Im Juli 2011 haben wir fiir unsere Anleger den MEAG RealReturn
aufgelegt, dessen Ziel der langfristige Schutz des Kapitals vor in-
flationsbedingtem Zinsanstieg ist. Dieser Fonds investiert in infla-
tionsindexierte Anleihen und Rohstoff-Anlagen und strebt dabei
einen langfristig konstanten, inflationsgeschiitzten Ertrag an. Kein
anderes Investmentprodukt bietet eine vergleichbare Kombination
von inflationsindexierten Anleihen und Rohstoff-Anlagen. Der
Fonds passt insbesondere den Anlegern ins Konzept, die mit einer
zunehmenden Geldentwertung rechnen: Bei steigender Inflation
diirfte der MEAG RealReturn besser abschneiden als herkommli-
che Rentenfonds.

' Quelle: Feri EuroRating Services, Stand September 2011.
Auszeichnungen in der Vergangenheit sind kein verldsslicher Indikator fiir die Zukunft.
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Im gegenwartigen Marktumfeld steht fiir Anleger der Erhalt des Ka-
pitals im Mittelpunkt. Fiir Anleger, die dieses Ziel verfolgen, bietet
die MEAG den MEAG FairReturn an, dem ein fiir Stiftungen ent-
wickeltes Anlagekonzept zugrunde liegt. Auch in der Finanzkrise
konnten Stiftungen mit diesem Konzept eine deutlich positive Ren-
dite erzielen. Der Fonds erhielt von der Rating-Agentur Feri! eine
gute Bewertung. Insbesondere die langfristige Ertragskraft und das
geringe Verlustrisiko des Fonds waren fiir diese Einschédtzung aus-
schlaggebend.

Auf die hohe Qualitdat von MEAG-Investmentfonds kénnen Sie sich
auch in Zukunft verlassen.
Miinchen, im Oktober 2011

Thre MEAG Geschiftsfiihrung

Dr. H.-J. Barkmann G. Giehr Dr.R.Helm H.Lechner D.Wolf



Die Wertentwicklung und TER der MEAG Dynamic Floor Fonds

Stand 30.September 2011, alle Angaben in Prozent

Fonds ISIN 12 Monate 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre TER'
30.09.2010 30.09.2008 30.09.2006 30.09.2001 Geschiftsjahr

bis 30.09.2011 bis 30.09.2011 bis 30.09.2011 bis 30.09.2011 2010/2011

Wertsicherungsfonds Renten

MEAG EuroRenten Dynamic Floor DE0009775569 -0,19 16,79 18,24 1,12

Wertsicherungsfonds Aktien

MEAG EuroAktien Dynamic Floor DE0009775551 -3,58 -5,04 -8,54 1,50

Wertentwicklung nach BVI-Methode. Angaben zur bisherigen Wertentwicklung sind kein verldsslicher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung. Quelle: MEAG.

1 Total Expense Ratio, auch Gesamtkostenquote: die in dem Geschéftsjahr 2010/2011 angefallenen Gesamtkosten des Fonds ohne Transaktionskosten im Verhiltnis zum Fondsvermagen.

Berechnung nach BVI-Methode.

Die Finanzmarkte im Riickblick

Die wichtigsten Leitindizes, Zinssdtze und Wechselkurse im Berichtszeitraum

Index/ Bdrsenplatz Indexstand/Zinssatz in %/Kurswert pro € Veranderung

Zinssatz/ in % bzw.

Wechselkurs 30.09.2010 30.09.2011 Prozentpunkten

Aktienmarkte

DAX® Deutschland 6.229,02 5.502,02 -11,67

EURO STOXX 50® Euroland 2.747,90 2.179,66 -20,68

STOXX® Europe 50 Europa 2.482,18 2.159,70 -12,99

Dow Jones Index USA 10.788,05 10.913,38 1,16

S&P 500® USA 1.141,20 1.131,42 -0,86

TOPIX Japan 829,51 761,17 -8,24

MSCI World Welt 831,82 773,27 -7,04

Geld- und Rentenmarkte

EZB-Leitzinssatz Euroland 1,00 1,50 50,00

US-Leitzinssatz (FED-Funds-Rate) USA 0,25 0,25 0,00

EURIBOR® 3 Monate Euroland 0,89 1,55 74,22

10-jdhrige Bundesanleihen Deutschland 2,26 1,86 -17,71

10-jahrige US-Staatsanleihen USA 2,51 1,93 -23,03

Wechselkurse

EUR/USD 1,3652 1,3417 -1,72

EUR/GBP 0,8664 0,8613 -0,59

EUR/JPY 114,0488 103,4183 -9,32

EUR/CHF 1,3338 1,2187 -8,63

Quelle: Thomson Datastream.
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Die Entwicklung von Konjunktur und Kapitalmarkten

Volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen

Zu Beginn der Berichtsperiode setzte sich die wirtschaftliche Erho-

lung nach der schweren Krise 2008/2009 in Europa und den USA

fort und die Wachstumsraten bewegten sich in der Nahe des Po-

tenzials. Im ersten Quartal 2011 beschleunigte sich in Europa das

Wachstum, wahrend die Wirtschaft in den USA fast stagnierte. Ur-

sdchlich fiir die Wachstumsverlangsamung in den USA waren der
infolge der beginnenden Aufstinde in der arabischen Welt stark
angestiegene Olpreis, der den privaten Konsum belastete, sowie
Lieferkettenunterbrechungen 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 Schwellenldnder wie China kiihlten sich
konjunkturell ab, da hier restriktive Mafinahmen 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, wih-

rend die Daten in der Eurozone weiter schwach waren.

Der Arbeitsmarkt in den USA entwickelte sich aber ab der Mitte des

vierten Quartals 2010 recht positiv und die Arbeitslosenquote ver-

besserte sich. Ab April 2011 verschlechterte sich der Arbeitsmarkt
langsam, so dass die Arbeitslosenquote bei rund neun Prozent

verharrte. Ein guter Teil der Arbeitslosigkeit diirfte auf struktu-

relle Probleme zuriickzufiihren sein. Demgegeniiber entwickelte
sich der Arbeitsmarkt in Deutschland sehr positiv. Dabei konnte

Deutschland von der durch geringe Lohnsteigerungen wiederge-
wonnenen Wettbewerbsfahigkeit und seinem hohen Anteil der Ex-

porte in Schwellenldnder 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 europdi-

Entwicklung des Wirtschaftswachstums

Wachstum des realen Bruttoinlandproduktes
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in Prozent

2009 2010 2011e
Deutschland -51 3,6 2,8
Euroland -4,1 1,8 1,8
USA -3,5 3,0 1,7
Japan -6,3 4,0 -0,8

e: Prognose. Quelle: Thomson Datastream, MEAG Research.
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schen Rettungsschirmen, der Europdischen Finanzstabilisierungs-
fazilitat (EFSF) sowie dem Europdischen Finanzstabilisierungsme-
chanismus (EFSM), beantragen. Zudem beschlossen die Staaten
der Eurozone, die Hilfsmechanismen ab Mitte 2013 in einen dauer-
haften Européischen Stabilititsmechanismus (ESM) zu iiberfiihren
und sicherzustellen, dass bis dahin auch 500 Mrd. Euro effektive
Darlehenskapazitat zur Verfiigung stehen.

Griechenland blieb wahrend der gesamten Berichtsperiode im
Fokus der Markte. Trotz einer Reihe von Steuererh6hungen und
sonstigen Mafinahmen zur Budgetkonsolidierung konnten die
vereinbarten Budgetziele nicht erreicht werden, da zum einen die
Rezession tiefer als angenommen war und zum anderen die Imple-
mentierung der Gesetze grofie Schwierigkeiten verursachte. Letzte-
res war auch der Hauptkritikpunkt der Inspektoren der Troika (IWF,
Europidische Kommission und Européische Zentralbank — EZB).
Als Mitte 2011 klar wurde, dass Griechenland ein zweites Hilfspa-
ket bendtigen wiirde, kamen auch vermehrt Diskussionen um eine
Beteiligung privater Glaubiger auf, die dann auf dem Gipfel im Juli
2011 auch beschlossen wurde. Dies lief3 zwar das Thema Griechen-
land tempordr etwas in den Hintergrund treten, jedoch fiihrten Be-
fiirchtungen um Ansteckungseffekte auf Italien und Spanien sowie
das als zu gering wahrgenommene Volumen der Rettungsfonds zu
panikartigen Reaktionen an den Méarkten.

Bereits vor Beginn der Berichtsperiode kaufte die EZB Staatsanlei-
hen der europdischen 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, setzte die EZB den Unterstiitzungskurs fiir
diese Lander fort. Dabei intervenierte sie in signifikantem Ausmaf}
an den Markten und sicherte sich im Gegenzug die Zusage ver-
schéarfter Sparmafinahmen von den betroffenen Landern. Das zeit-
weilige Zuriickfallen Italiens hinter die verabredeten Maf3nahmen
wurde durch die EZB mit weniger Kdufen sanktioniert. Trotzdem
ist das Kaufprogramm innerhalb der EZB hoch umstritten und im

Entwicklung des Olpreises

Rohélpreis der Nordseesorte Brent in US-Dollar
Berichtszeitraum 01.10.2010 - 30.09.2011
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Berichtszeitraum trat nach Bundesbankpradsident Axel Weber mit
Jiirgen Stark schon der zweite deutsche Vertreter, ein Mitglied des
Direktoriums der EZB, zuriick.

Die Inflation stieg im Berichtszeitraum tendenziell an. Die Kern-
inflation, also die Inflation unter Herausrechnung von Energie-
und Lebensmittelpreisen, blieb aufgrund der niedrigen Kapazi-
tatsauslastung und der noch hohen Arbeitslosigkeit geddmpft. Der
Inflationsdruck kam im Wesentlichen von Rohstoffpreisanstiegen,
v. a. nachdem ein Grof3teil der libyschen Olproduktion infolge des
Biirgerkrieges ausfiel und dementsprechend der Olpreis stark an-
stieg. Wahrend in den entwickelten Landern die Energiepreise ent-
scheidend waren, dominierten in Schwellenldndern in erster Linie
die Lebensmittelpreise die Inflationsentwicklung.

Aktienmaérkte

Die Aktienmarkte mussten im Berichtszeitraum z.T. deutliche
Kursverluste hinnehmen. So fielen der deutsche Performance-
index DAX® (ca.-12 Prozent) und der europiische Kursindex
EURO STOXX 50® (ca. —21 Prozent) sehr stark, wihrend der ameri-
kanische Kursindex S&P 500® (ca. -1 Prozent) nur leichte Verluste
hinnehmen musste. Aktien aus Schwellenlandern verloren dage-
gen ebenfalls stark.

Die expansivere Geldpolitik der amerikanischen Notenbank (Fede-
ral Reserve Bank — FED) sowie sich verbessernde Wachstumsda-
ten und Unternehmensgewinne bildeten ein giinstiges Umfeld fiir
Aktien, so dass sich bis Februar 2011 ein Aufwértstrend etablierte.
Mit den Belastungen durch den steigenden Olpreis infolge der Um-
walzungen in der arabischen Welt und dem Erdbeben in Japan kam
es anschlieflend zu Kursverlusten, die aber teilweise wieder aufge-
holt werden konnten. Die Eskalation der Situation in der Eurozone
fiihrte dann zu erneut heftigen Kursrutschen. Hinzu kamen Sorgen
iiber die konjunkturelle Entwicklung. Amerikanische Aktien konn-
ten sich letztendlich besser entwickeln, da die Notenbank weitere
expansive Mafinahmen signalisierte und sich auch die Unterneh-
mensgewinne besser entwickelten als in Europa.

Entwicklung der europdischen Aktienmirkte

Deutschland und Euroland im Vergleich
Indexiert auf 100, Berichtszeitraum 01.10.2010 - 30.09.2011
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Renten- und Geldmairkte

Mit dem Anstieg der Inflation und den recht starken Wachstums-
zahlen 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
Eurowdhrungsraumes zuspitzte, sah sich die EZB zu verstarkten
Staatsanleihenkdufen gezwungen. Da sich parallel dazu die Wirt-
schaftsdaten verschlechterten, verzichtete sie auch auf weitere
Zinserhohungen. Die amerikanische Notenbank FED beschloss da-
gegen 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 vorldufig keine weiteren Mafnahmen beschlossen, bis mit
der erneuten Zunahme der Unsicherheit beziiglich der wirtschaft-
lichen Entwicklung signalisiert wurde, dass die Leitzinsen voraus-
sichtlich bis mindestens Mitte 2013 bei nahe null Prozent bleiben
diirften und zusatzlich 400 Mrd. Dollar ihrer Staatsanleihen mit
kurzer Laufzeit bis Ende Juni 2012 in langer laufende Anleihen um-
getauscht werden sollen.

Die Rentenmaérkte waren in der ersten Héalfte des Berichtszeitrau-
mes durch tendenziell steigende Renditen gekennzeichnet, da sich
das Wachstumsumfeld positiv darstellte und die Zentralbanken in
der ersten Jahreshalfte 2011 eine weniger expansive Geldpolitik sig-
nalisierten. So stiegen die Renditen von deutschen bzw. amerika-
nischen zehnjdhrigen Staatsanleihen von 2,3 Prozent zeitweise bis
auf 3,5 Prozent bzw. von 2,5 Prozent auf 3,7 Prozent. Mit den schwa-
cheren 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 Staatsan-
leihen der europdischen Peripheriestaaten z. T. erhebliche Kursver-
luste hinnehmen und die Renditen stiegen entsprechend. Treiber

Entwicklung der internationalen Aktienmaérkte

USA und Japan im Vergleich
Indexiert auf 100, Berichtszeitraum 01.10.2010 - 30.09.2011
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waren die Unsicherheit iiber die Beteiligung privater Glaubiger
an der Rettung Griechenlands und Angste vor méglichen Anste-
ckungseffekten auf andere grofe Lander der Peripherie wie Italien
und Spanien, da das Volumen der Rettungsfonds als zu gering an-
gesehen wurde. Die Kdufe von italienischen und spanischen Anlei-
hen durch die EZB konnten zeitweise fiir etwas Beruhigung sorgen.
Wegen des starken Engagements franzésischer Banken in Anleihen
aus der Peripherie gerieten zeitweise sogar franzdsische Staatsan-
leihen 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 Ein-
fluss auf die Entwicklung amerikanischer Staatsanleihen.

Wiahrungen

Die Krise in der europdischen Peripherie belastete im Berichtszeit-
raum immer wieder den Euro. Mit den beginnenden Leitzinsanhe-
bungen konnte er allerdings zeitweise gegeniiber dem US-Dollar
deutlich an Attraktivitat gewinnen und stieg von 1,37 zu Beginn
des Berichtszeitraumes bis auf 1,49 im Mai 2011. Nachdem sich die
Krise verscharft hatte und die EZB das Ende ihrer Zinserh6hungen
signalisierte, verlor der Euro wieder merklich an Wert und notierte
am Ende des Berichtszeitraumes mit 1,34 wieder in der Nahe des
Anfangskurses.

Ausblick

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

Entwicklung der internationalen Rentenmairkte

Renditen 10-jahriger Staatsanleihen Deutschland und USA im Vergleich
Berichtszeitraum 01.10.2010 - 30.09.2011

2,00 W

Mit der Stabilisierung der Rohstoffpreise diirfte sich kurzfristig
auch die Inflation beruhigen. Relativ hohe Arbeitslosigkeit und ge-
ringe Kapazitdtsauslastung in den meisten entwickelten Landern
werden wohl die Kerninflation gering halten. Allerdings ist auch
hier mit einer graduellen Zunahme zu rechnen. Die Zentralbanken
diirften ihr niedriges Leitzinsniveau noch fiir langere Zeit beibe-
halten. Erst wenn sich das Wachstum bessert, die Arbeitslosigkeit
sinkt und die politischen Risiken zuriickgehen, ist wieder mit re-
striktiverer Geldpolitik zu rechnen.

Die Renditen von langlaufenden deutschen und amerikanischen
Staatsanleihen spiegeln die Erwartung langerfristig niedriger
Leitzinsen bereits wider, jedoch diirften ein Riickgang der Risi-
koaversion und das Vermeiden einer Rezession zu einem deutli-
chen Anstieg fiihren. Gleiches gilt fiir Aktien, die zusétzlich von
der giinstigen Geldpolitik profitieren kénnen. Allerdings kann es
kurzfristig aufgrund von politischen Risiken in der Eurozone oder
in der arabischen Welt zu erhohter Volatilitat kommen.

Entwicklung des Euro gegeniiber dem US-Dollar
Berichtszeitraum 01.10.2010 - 30.09.2011
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Quelle: Thomson Datastream.
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MEAG EuroRenten Dynamic Floor

Jahresbericht zum 30. September 2011

Anlageziel und Anlagepolitik

Der MEAG EuroRenten Dynamic Floor erwirbt iiberwiegend ver-
zinsliche Wertpapiere von Ausstellern mit Sitz in Europa. Die
Anlagepolitik des Fonds basiert auf einem dynamischen Wert-
sicherungskonzept, welches die Rentenanlagen mit einem Absi-
cherungsmechanismus, der das maximale Verlustpotenzial lau-
fend iiberwacht und begrenzt, kombiniert. Es wird angestrebt, die
Wertuntergrenze des MEAG EuroRenten Dynamic Floor von 95 Pro-
zent nicht zu unterschreiten (keine Garantie). Die Umsetzung die-
ses dynamischen Wertsicherungskonzeptes erfolgt aktiv mit Hilfe
von Derivaten.

Wesentliche Verdnderungen im Berichtszeitraum sowie Struk-
tur des Portfolios zum Berichtszeitpunkt

Im Berichtszeitraum wirkte sich die Risikoaversion der Anleger, be-
dingt durch die sich zuspitzende europdische Schuldenkrise sowie
die schwidcheren US-Konjunkturdaten, iiberwiegend ungiinstig auf
die Euro-Peripherie aus. Aufgrund des negativen Ratingtrends wei-
teten sich die Renditeaufschldge gegeniiber Bundesanleihen teil-
weise massiv aus, wihrend die Kernldnder ab dem zweiten Quartal
2011 trotz Leitzinserhéhungen durch die Europdische Zentralbank
(EZB) riicklaufige Zinsen verzeichnen konnten. Die Rendite zehn-
jahriger Bundesanleihen fiel zwischenzeitlich auf ein Allzeittief
von 1,67 Prozent. Nach mehreren Ratingherabstufungen fliichteten
Irland im vierten Quartal 2010 sowie Portugal im zweiten Quartal
2011 unter den europdischen Rettungsschirm. Auf den EU-Gipfeln
im Mérz und Juli 2011 wurden Aufstockungen bzw. Kompetenzaus-
weitungen der Europdischen Finanzstabilisierungsfazilitit (EFSF)
und des Européischen Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM)
sowie ein zweites Rettungspaket fiir Griechenland beschlossen.
Ebenfalls wurde eine detaillierte Ausarbeitung zur Beteiligung pri-
vater Gldaubiger an einer Umschuldung Griechenlands vorgestellt.
Die Markte konnten dadurch nur kurzzeitig beruhigt werden. Die
Reaktivierung des Staatsanleihenkaufprogramms (SMP) durch die
EZB senkte die Renditen italienischer und spanischer Papiere nicht
nachhaltig.

Der MEAG EuroRenten Dynamic Floor investierte in den vergange-
nen zwolf Monaten ausschliefllich in Staatsanleihen aus den Kern-
landern Europas. Bundesanleihen stellten zum Berichtsstichtag
mit 37,91 Prozent den grofiten Anteil dar. Da das volkswirtschaft-
liche Umfeld weiterhin positiv gesehen wurde, erh6hte das Fonds-
management den Anteil finnischer Staatsanleihen auf 28,65 Pro-
zent. Zudem wurden Osterreichische Staatsanleihen etwas hoher
gewichtet. Dariiber hinaus nahm das Fondsmanagement aus Di-
versifikationsgriinden niederlandische Staatsanleihen neu in das
Portfolio auf und reduzierte im Gegenzug leicht den Bestand an
franzosischen Staatsanleihen aufgrund der sich verschlechternden
makrookonomischen Daten auf 6,05 Prozent. Das Absicherungs-
verhdltnis nach unten wurde taglich iiberwacht und adjustiert, um
die angestrebte Wertuntergrenze von 95 Prozent des Hochststands
nicht zu unterschreiten.

Die Wertuntergrenze konnte wahrend der gesamten Berichtsperi-
ode eingehalten werden.

Der MEAG EuroRenten Dynamic Floor erzielte im Berichtszeitraum
vom 1. Oktober 2010 bis zum 30. September 2011 eine Wertentwick-
lung von —0,19 Prozent (Berechnung nach BVI-Methode). Infolge

des steigenden Zinsniveaus in der ersten Halfte des Berichtszeit-
raums wirkte die Absicherung mit Bund-Future-Kontrakten gemafd
dem Modell der dynamischen Wertsicherung positiv auf die Wert-
entwicklung des Gesamtportfolios. Durch die Zunahme der Prob-
leme in den europdischen Peripherieldndern und der daraus resul-
tierenden Fluchtbewegung in Anleihen aus den Kernldandern kam
es in der zweiten Hélfte des Geschéftsjahres schliefilich zu einem
deutlichen Zinsriickgang. Um an den Kursgewinnen zu partizipie-
ren, reduzierte das Fondsmanagement schrittweise gemafl dem
Wertsicherungsmodell die Absicherung mit Bund-Future-Kontrak-
ten. Beeintrachtigt wurde die Wertentwicklung durch die volatilen
Mirkte wiahrend der europdischen Staatsschuldenkrise.

Der ordentliche Nettoertrag pro Anteil betragt fiir das abgelaufene
Geschéftsjahr 1,15 Euro. Dieser Betrag wurde neben dem Ergebnis
aus Verduferungsgeschidften am 30. September 2011 zur Wieder-
anlage verwendet.

Anfang Oktober 2011 wird eine Entscheidung zur Auszahlung der
ndchsten 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 des Weiteren die EFSF durch die nationalen
Parlamente des europdischen Wahrungsraums ratifiziert werden.
Eine Losung der Schuldenkrise hitte erwartungsgemafl steigende
Zinsen in Kerneuropa zur Folge und wiirde voraussichtlich zu nied-
rigeren Renditeaufschldgen fiir Peripherieanleihen fiihren. Davon
abgesehen wird der Markt vom ungiinstigen Konjunkturausblick
beeinflusst. In diesem Zusammenhang ndhren die schwacheren
US-Konjunkturdaten erneute Rezessionsdngste und verstarken zu-
dem einen Zinssenkungstrend. Bis zu einer nachhaltigen und um-
fassenden Losung der Schuldenproblematik in der Eurozone muss
weiter mit einer sehr hohen Volatilitat gerechnet werden.

Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Adressenausfallrisiken

Grundsatzlich konnen Adressenausfallrisiken nicht ausgeschlos-
sen werden. Das Fondsvermdgen war im Berichtszeitraum jedoch
breit gestreut investiert, zudem stand bei der Auswahl der Einzel-
titel immer die sehr gute Qualitdat der Wertpapiere im Vordergrund.
Alle Anleihen hatten Ende September 2011 ein Rating von AAA
(Standard and Poor’s/Moody’s). Die Adressausfallrisiken sind
demnach als sehr gering anzusehen.

Zinsdnderungsrisiken

Das Sondervermdégen weist infolge der Investition in Rentenpapie-
ren Zinsanderungsrisiken auf, die sich in Form von Kursdanderun-
gen in den einzelnen Anlagen niederschlagen. Die Zinssensitivitat
des Rentenportfolios betrug Ende September 2011 7,83 (Modified
Duration). Da das Fondsmanagement jedoch gemifl dem Wert-
sicherungskonzept Zinsderivate zur Steuerung der Zinssensitivitat
einsetzt und das Portfolio laufend iiber Derivate (Bund Future) ab-
sichert, wird das Zinsdnderungsrisiko als sehr gering eingeschétzt.

Marktpreisrisiken

Wahrend des Berichtszeitraums hatte das Sondervermogen Markt-
preisrisiken v. a. in Form von Zinsrisiken und Aktienkursschwan-
kungen inne. Entsprechend dem Wertsicherungskonzept erfolgte
jedoch laufend eine Uberpriifung und Anpassung der Portfolioauf-
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Jahresbericht zum 30. September 2011

teilung zwischen riskanter und risikofreier Anlage, um die Wert-
untergrenze nicht zu unterschreiten. Demnach werden die Markt-
preisrisiken als sehr gering angesehen.

Wahrungsrisiken
Alle Wertpapiere lauteten im Berichtszeitraum auf Euro, so dass
kein Wahrungsrisiko bestand.

Liquiditatsrisiken

Das Sondervermdgen war im Berichtszeitraum in hochliquiden
europdischen Rentenpapieren investiert. Alle Positionen waren
handelbar, es ergab sich kein Liquiditatsrisiko fiir das Sonderver-
mogen.

Operationelle Risiken

Die Fondsgesellschaft hat im Berichtszeitraum die erforderlichen
Maflnahmen getroffen, um die operationellen Risiken auf ein an-
gemessenes Niveau zu reduzieren. Dies wird regelmaflig durch die
Innenrevision iiberpriift.

Wesentliche Grundlagen des realisierten Ergebnisses

Die realisierten Kursgewinne und -verluste (Verdu3erungsergebnis)
resultierten im Wesentlichen aus Wertpapiergeschiaften im Renten-
segment sowie aus Geschaften mit Derivaten.

Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Wahrend des Berichtszeitraums gab es keine wesentlichen Ereig-

nisse.

Das Wichtigste in Kiirze

ISIN DE0009775569
Auflegungsdatum 18.04.2006
Fondsvermdgen (Tsd. €) 9.046,75
Umlaufende Anteile 153.440
Anteilwert 58,96 €
Ordentlicher Nettobetrag

pro Anteil am 30.09.2011 1,15€
TER! 1,12%

Alle Daten per 30.09.2011

' Total Expense Ratio, auch Gesamtkostenquote: die in dem Geschéftsjahr 2010/2011 angefallenen
Gesamtkosten des Fonds ohne Transaktionskosten im Verhltnis zum Fondsvermogen.
Berechnung nach BVI-Methode.

Gegliederte Zusammenfassung der Vermogensgegenstande gemafl § 7 (2) InvRBV zum 30.09.2011

Kurswert % des Fonds-
inEUR  vermogens

Bankkonten

Renten

Anleihen offentlicher Emittenten

Derivate
Sonstige Vermogensgegenstande
Verbindlichkeiten

Fondsvermagen
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289.790,74 3,20
8.670.318,20 95,84
8.670.318,20 95,84

25.160,00 0,28

103.087,21 1,14

-41.608,26 -0,46

9.046.747,89 100,00




MEAG EuroRenten Dynamic Floor

Vermogensaufstellung zum 30. September 2011

Stiick/Anteile/ Kaufe/ Verkaufe/

Wéhrung Bestand  Zugdnge Abgange % des Fonds-
Gattungsbezeichnung ISIN Markt in 1.000 30.09.2011 im Berichtszeitraum Kurs  Kurswert in EUR vermégens
Barsengehandelte Wertpapiere EUR 8.670.318,20 95,84
Verzinsliche Wertpapiere
2,250 % Bundesrepublik Deutschland
Schatzanw. von 2010/20 DE0001135416 EUR 1.600 700 0 % 102,925 1.646.800,00 18,20
2,500 % Bundesrepublik Deutschland
Anl.von 2010/21 DE0001135424 EUR 1.700 3.500 1.800 % 104,871 1.782.807,00 19,71
3,375 % Finnland, Republik
Notes von 2010/20 FI4000010848 EUR 2.400 0 0 % 107,975 2.591.400,00 28,65
3,500 % Niederlande, Konigreich
Anl.von 2010/20 NL0009348242 EUR 460 460 0 % 109,787 505.020,20 5,58
3,500 % Osterreich, Republik
MTN von 2005/21 ATO000A001X2 EUR 1.500 1.500 0 % 106,432 1.596.480,00 17,65
3,750 % Frankreich, Republik
0.A.T.von 2005/21 FR0010192997 EUR 300 300 0 % 109,525 328.575,00 3,63
3,750 % Frankreich, Republik
0.A.T.von 2009/19 FR0010776161 EUR 200 0 400 % 109,618 219.236,00 2,42
Summe Wertpapiervermogen** EUR 8.670.318,20 95,84
Derivate
(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestanden handelt es sich um verkaufte Positionen)
Zins-Derivate EUR 25.160,00 0,28
Forderungen/Verbindlichkeiten
Zinsterminkontrakte
6% Euro Bund Future 12/11 DE0009652644 EUREX EUR -2.300 25.160,00 0,28
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 289.790,74 3,20
Bankguthaben EUR 289.790,74 3,20
EUR-Guthaben bei:
CACEIS Bank Deutschland GmbH EUR 289.790,74 % 100,000 289.790,74 3,20
Sonstige Vermdgensgegenstinde EUR 103.087,21 1,14
Zinsanspriiche EUR 93.657,21 93.657,21 1,04
Forderungen aus schwebenden Geschéften EUR 9.430,00 9.430,00 0,10
Sonstige Verbindlichkeiten EUR -41.608,26 -0,46
Variation Margin EUR -25.160,00 -25.160,00 -0,28
Sonstige Verbindlichkeiten* EUR -16.448,26 -16.448,26 -0,18
Fondsvermdgen EUR 9.046.747,89 100,00 ***
Anteilwert EUR 58,96
Umlaufende Anteile STK 153.440
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermagen (in %) 95,84
Bestand der Derivate am Fondsvermégen (in %) 0,28

*  Noch nicht abgefiihrte Verwaltungsvergiitung, Priifungskosten, Veroffentlichungskosten und Depotbankvergiitung
** Die Wertpapiere und Schuldscheindarlehen des Sondervermogens sind teilweise durch Geschafte mit Finanzinstrumenten abgesichert.
*** Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung konnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
Alle Umsitze, die aus KapitalmaBnahmen hervorgehen (technische Umsitze), werden als Zu- oder Abgang ausgewiesen.
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MEAG EuroRenten Dynamic Floor

Fiir das Sondervermogen kommt in Bezug auf die Zusammensetzung des Vergleichsvermogens die Methode der Cash-Substitution zur Anwendung.

Vor diesem Hintergrund wurde fiir das Sondervermdgen das Vergleichsvermdgen als das auf den Portfoliowert skalierte ,,Portfolio ex Derivate“ definiert. Zu diesem Zweck erfolgt ein fiktiver Ver-
kauf der Derivate und der derivativen Komponenten von strukturierten Produkten zu aktuellen Marktpreisen. In Hohe des fiktiven Verkaufserloses wird im Vergleichsvermdgen eine Vermogens-
position in liquiden Mitteln der Derivat-Wahrung angesetzt.

Fiir die Berechnung des Marktrisikopotenzials wird bei Riskmetrics der VaR der einzelnen Positionen ermittelt und unter Beriicksichtigung der Korrelationen fiir das Sonder- und das Vergleichs-
vermogen aufaddiert. Zur Berechnung dieser Korrelationsmatrix werden bei Riskmetrics fiir die MEAG die gleichgewichteten historischen 1-Tages-Returns iiber ein Jahr hinweg verwendet. Die
Bewertung einzelner Wertpapiere erfolgt basierend auf den Zeitreihen, die Riskmetrics durch den jeweiligen Datenlieferanten zur Verfiigung gestellt werden. Riskmetrics nimmt dabei eine voll-
standige Evaluierung der Risiken des Zielfonds vor.

Bei der Ermittlung der Auslastung der Marktrisikoobergrenzen fiir dieses Sondervermogen wendet die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivateverordnung an. Die Value-at-Risk-
Kennzahlen wurden auf Basis einer historischer Simulation und den Parametern 99 Prozent Konfidenzniveau und zehn Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven historischen Beobachtungs-
zeitraums von einem Jahr berechnet.****

durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 1,72%
groBter potenzieller Risikobetrag 2,43%
kleinster potenzieller Risikobetrag 0,86 %

**+% Die Darstellung des Risikobetrages bezieht sich auf den Zeitraum 04.07.2011 bis 30.09.2011

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Die Vermdgensgegenstande des Sondervermégens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Marktschliissel

a) Terminborsen

EUREX Frankfurt/Ziirich - Eurex European Exchange

Bewertung

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Riicknahmepreises fiir die Anteile ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Depotbank bewertungstéglich den Wert der zum Sondervermdgen ge-
hdrenden Vermogensgegenstdnde abziiglich der Verbindlichkeiten (Inventarwert). Die Division des Inventarwertes durch die Zahl der ausgegebenen Anteilscheine ergibt den ,,Anteilwert*. Bewer-
tungstage fiir die Anteile des Sondervermdgens sind alle Borsentage. An gesetzlichen Feiertagen im Geltungsbereich des Investmentgesetzes, die Borsentage sind, sowie am 24. und 31. Dezem-
ber jeden Jahres kénnen die Kapitalanlagegesellschaft und die Depotbank von einer Ermittlung des Wertes absehen. Die Bewertung der Wertpapiere und der Investmentzertifikate des Sonder-
vermogens, die an einer Borse zum amtlichen Handel zugelassen bzw. in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, erfolgt zu den zuletzt bekannt gewordenen Kursen. Neuemissionen
von Rentenwerten, nicht notierte Rentenwerte und Schuldscheindarlehen werden mit Renditekursen bewertet. Nicht notierte Investmentzertifikate werden zu den verdffentlichten Riicknahmekur-
sen angesetzt. Wertpapiere, die weder an einer Borse zugelassen noch in einen organisierten Markt einbezogen sind oder fiir die kein handelbarer Kurs verfiighar ist, werden mit von anderen an-
erkannten Kursversorgern zur Verfligung gestellten Kursen bewertet. Die der Preisberechnung zugrunde liegenden Wertpapierkurse bzw. Marktsatze werden grundsatzlich auf elektronischem
Wege von verschiedenen externen Kursversorgern (Telekurs, Reuters, Bloomberg) oder von der Depotbank bereitgestellt. Die elektronischen Kurseinspielungen erfolgen entsprechend einem zwi-
schen der Gesellschaft und der Depotbank abgestimmten Verfahren. Vermogensgegenstande in ausldandischer Wahrung werden zu den von Reuters bereitgestellten Devisenkursen des Tages der
Preisberechnung in Euro umgerechnet. Die zu einem Sondervermégen gehdrenden Optionsrechte und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingerdumten Optionsrechten, die zum Handel an
einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, werden zu den jeweils zuletzt festgestellten Kursen bewertet. Das Gleiche gilt fiir Forderungen und Verbind-
lichkeiten aus fiir Rechnung des Sondervermagens verkauften Terminkontrakten. Die zu Lasten des Sondervermdgens geleisteten Einschiisse werden unter Einbeziehung der am Borsentag festge-
stellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste zum Wert des Sondervermdgens hinzugerechnet. Die Bankguthaben werden mit dem Nominalbetrag, Festgelder sowie die iibrigen Forderun-
gen mit dem Verkehrswert und die Verbindlichkeiten mit ihrem Riickzahlungsbetrag bewertet.

Das Sondervermogen 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 Bewertungsmodellen.
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Wiahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschidfte, soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:

- Kéufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stiick/
Anteile/ Kdufe/ Verkaufe/
Gattungsbezeichnung ISIN Whg.in 1.000  Zugénge Abgange
Birsengehandelte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere
3,500 % Bundesrepublik Deutschland
Anl.von 2009/19 DE0001135382 EUR 0 1.300
3,750 % Bundesrepublik Deutschland
Anl.von 2008/19 DE0001135374 EUR 0 800
4,250 % Bundesrepublik Deutschland
Anl.von 2007/17 A. 1l DE0001135333 EUR 0 1.000
4,350 % Osterreich, Republik
MTN von 2008/19 ATO000A08968 EUR 0 1.400
Derivate (In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte,
bei Optionsscheinen Angabe der Kaufe und Verkaufe)
Volumen/
Pramien
Gattungsbezeichnung Wéhrung in 1.000
Terminkontrakte
Zinsterminkontrakte
Verkaufte Kontrakte
(Basiswert(e): 6 % Euro Bund Future) EUR 38.882

BVI-Wohlverhaltensregeln

Im Geschaftsjahr wurden fiir das Sondervermdgen keine Geschafte mit verbundenen Unternehmen oder der Gesellschaft nahestehenden

Personen getitigt.

Jahresbericht 2011
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (ggf. inkl. Ertragsausgleich)
fiir den Zeitraum vom 01.10.2010 bis 30.09.2011

I. Ertrage
1. Dividenden inldndischer Aussteller EUR 114.206,99
2. Dividenden auslindischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 160.787,90
3. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR 1.524,89
Summe der Ertrige EUR 276.519,78
1. Aufwendungen
1. Verwaltungsvergiitung** EUR -83.973,73
2. Depotbankvergiitung EUR -2.629,78
3. Priifungs- und Verdffentlichungskosten EUR -9.079,60
4. Sonstige Aufwendungen EUR -3.693,48
davon Depotgebiihren EUR -807,03
Summe der Aufwendungen EUR -99.376,59
11I. Ordentlicher Nettoertrag EUR 177.143,19
IV. VerduBerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne EUR 639.492,34
2. Realisierte Verluste EUR -632.080,02
Ergebnis aus VerduBBerungsgeschaften EUR 7.412,32
V. Ergebnis des Geschdftsjahres EUR 184.555,51
Gesamtkostenquote (BVI-Total Expense Ratio (TER)) 1,122694 %
Transaktionskosten im Geschaftsjahr gesamt*** EUR 3.405,00

Die Gesamtkostenquote driickt die Summe der Kosten und Gebiihren (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens

innerhalb eines Geschaftsjahres aus.

Transaktionskosten: Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerduRerung der VG.

**  Der Kapitalanlagegesellschaft flieen keine Riickvergiitungen der aus dem Sondervermégen an die Depotbank und an Dritte geleisteten

Vergiitungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Gesellschaft gewahrt wiederkehrende Vergiitungen an Vermittler von Anteilen des Sondervermagens auf den Bestand der vermittelten Anteile.
***  Bej einigen Geschaftsarten (u.a. Renten- und Devisengeschéfte) sind die Transaktionskosten als Kurshestandteil nicht individuell ermittelbar und

daher in obiger Angabe nicht enthalten.
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Entwicklung des Fondsvermogens 2010/2011
I. Wert des Sondervermogens am Beginn des Geschiftsjahres EUR 9.456.728,16
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr/Steuerabschlag fiir das Vorjahr EUR —59.316,74
2. Mittelzufluss (netto) EUR -414.473,09
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkdufen EUR 533.858,60
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR  -948.331,69
3. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich EUR 3.562,28
4. Ordentlicher Nettoertrag EUR 177.143,19
5. Realisierte Gewinne EUR 639.492,34
6. Realisierte Verluste EUR -632.080,02
7. Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste EUR -124.308,23
1. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschdftsjahres EUR 9.046.747,89
1. Berechnung der Wiederanlage insgesamt je Anteil
1. Ergebnis des Geschéftsjahres EUR 184.555,51 1,26
2. Fiir Wiederanlage verfiigbar EUR 184.555,51 1,20
3. Einbehaltene Kapitalertragsteuer EUR -46.770,21 -0,30
4. Einbehaltener Solidaritatszuschlag EUR -2.572,36 -0,02
1l. Wiederanlage EUR 135.212,94 0,88
Entwicklung von Fondsvermdgen und Anteilwert im 3-Jahresvergleich
Fondsvermégen
am Ende des
Geschaftsjahr Geschaftsjahres Anteilwert
2007/2008 EUR 9.303.975,19 EUR 51,16
2008/2009 EUR 9.412.712,58 EUR 55,34
2009/2010 EUR 9.456.728,16 EUR 59,07
2010/2011 EUR 9.046.747,89 EUR 58,96
Miinchen, 30.September 2011
MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
Dr.H.-). Barkmann G. Giehr Dr.R.Helm H. Lechner D. Wolf
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MEAG EuroAktien Dynamic Floor

Jahresbericht zum 30. September 2011

Anlageziel und Anlagepolitik

Der MEAG EuroAktien Dynamic Floor erwirbt {iberwiegend Aktien
von Ausstellern mit Sitz in Europa. Die Anlagepolitik des Fonds
basiert auf einem dynamischen Wertsicherungskonzept, welches
die Aktienanlagen mit einem Absicherungsmechanismus, der das
maximale Verlustpotenzial laufend {iberwacht und begrenzt, kom-
biniert. Dabei wird die Portfolioaufteilung zwischen riskanter und
risikofreier Anlage in Abhdngigkeit der Wertuntergrenze laufend
angepasst. Es wird angestrebt, die Wertuntergrenze des MEAG
EuroAktien Dynamic Floor von 87 Prozent nicht zu unterschreiten
(keine Garantie). Die Umsetzung dieses dynamischen Wertsiche-
rungskonzeptes erfolgt aktiv mit Hilfe von Derivaten.

Wesentliche Verdnderungen im Berichtszeitraum sowie Struk-
tur des Portfolios zum Berichtszeitpunkt

Inder Berichtsperiode verlor der europdische Aktienmarkt ca. 21 Pro-
zent an Wert (EURO STOXX 50®). Am Anfang der Berichtsperiode
gab es zundchst einen aufwartsgerichteten Aktienmarktverlauf.
Unterstiitzend wirkten in diesem Zusammenhang die expansive
Notenbankpolitik sowie die Entwicklung einiger volkswirtschaftli-
cher Indikatoren. Zudem war auch auf dem Markt fiir Ubernahmen
eine verstdrkte Aktivitdt zu beobachten. Im weiteren Verlauf der
Berichtsperiode riickte jedoch die anhaltende Schuldenkrise in der
Eurozone wieder in den Fokus der Aktienmarkte. Weitere Hilfspro-
gramme fiir die angeschlagenen Staaten konnten die Markte nur
kurzfristig beruhigen. Aber auch politische Unruhen im Nahen Os-
ten und Nordafrika erhdhten die Unsicherheit. Zusétzlich erschiit-
terte ein schweres Erdbeben in Japan die globalen Aktienmarkte.
Dariiber hinaus reduzierte die Ratingagentur Standard and Poor’s
S&P das erste Mal seit 70 Jahren das AAA-Rating der USA um eine
Stufe auf AA-plus. Vorausgegangen waren langwierige Verhand-
lungen {iber die Anhebung der Schuldengrenze in Verbindung mit
einem neuen Schuldenabkommen. Schwache Konjunkturdaten
erhéhten die Unsicherheit zusitzlich und 16sten erneut Angste ei-
ner Rezession aus. Diese Kombination negativer Nachrichten 16ste
einen weltweiten Kursrutsch aus und lief3 die Volatilitat auf das
hochste Niveau seit der Lehman-Krise ansteigen.

Der MEAG EuroAktien Dynamic Floor erwarb in den vergangenen
zwolf Monaten ausschliefllich europdische Standardtitel. Es wur-
den dabei keine Investitionen auf3erhalb des Euro-Raumes getatigt.
Durch eine Ausgliederung beim Stahlriesen ArcelorMittal wurde
zwischenzeitlich der neugegriindete ausgelagerte Spezialstahlher-
steller Aperam in das Portfolio aufgenommen. Entsprechend des
Wertsicherungsmodells und einer grundsatzlich aufwartsgerichte-
ten Aktienmarktbewegung in der ersten Halfte der Berichtsperiode
wurde die Aktienmarktpartizipation (wirtschaftlicher Investitions-
grad in Aktien unter Beriicksichtigung von Future-Kontrakten) im
Fonds zundchst weiter auf ca. 20 Prozent erhoht. Die zweite Hélfte
der Berichtsperiode war aber durch einen deutlichen Kursriickgang
und einem Anstieg der Volatilitdt gekennzeichnet. In Folge dieser
Marktentwicklung wurde die Aktienmarktpartizipation auf null
Prozent reduziert. Der Fonds startete am 1. Oktober 2010 mit einer
Aktienmarktpartizipation von ca. 15 Prozent, Ende September 2011
lag sie bei ca. null Prozent. Die angestrebte Wertuntergrenze von
87 Prozent des Ausgangswertes (Anteilwert des vorausgegangenen
Borsentages) konnte in der Berichtsperiode eingehalten werden. Zu
den grofiten Positionen im Portfolio zdhlten Ende September 2011
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Total (3,96 Prozent), Sanofi (3,32 Prozent), Siemens (3,26 Prozent),
Telefénica (3,11 Prozent) sowie Banco Santander (2,83 Prozent).

Der MEAG EuroAktien Dynamic Floor erzielte im Berichtszeitraum
vom 1. Oktober 2010 bis zum 30. September 2011 eine Wertentwick-
lung von -3,58 Prozent (Berechnung nach BVI-Methode). Positive
Beitrage zur Wertentwicklung ergaben sich durch die Investition
in die defensiven Nahrungsmittelkonzerne Unilever und Danone.
Aber auch das Softwareunternehmen SAP und der Olkonzern Rep-
sol lieferten einen positiven Beitrag. Beeintrdachtigt wurde die Wer-
tentwicklung durch das tragische Erdbeben in Japan. Durch die
erneut aufkommenden Diskussionen um einen frithzeitigen Atom-
ausstieg waren vor allem die beiden deutschen Versorger RWE und
E.ON ein Belastungsfaktor. Die Unsicherheit iiber die weitere Zu-
kunft Europas driickte sich negativ auf die Entwicklung von Ban-
kenaktien wie Unicredit oder Société Générale aus.

Der ordentliche Nettoertrag pro Anteil betradgt fiir das abgelaufene
Geschéftsjahr 0,90 Euro. Dieser Betrag wurde neben dem Ergebnis
aus Verduferungsgeschidften am 30. September 2011 zur Wieder-
anlage verwendet.

Die schwierige Situation an den Aktienmarkten, bedingt durch
Rezessionsdngste, Schuldenkrise und damit verbundener Abhén-
gigkeit von der Politik, dauert weiter an. Dafiir scheint der Aktien-
markt aktuell ausgesprochen giinstig bewertet zu sein und einiges
an Rezessionsangst vorwegzunehmen. Im Gegensatz zu fritheren
Krisen weist eine Vielzahl an Unternehmen gesunde Bilanzen auf
und verfiigt iiber Rekordbestdnde an Liquiditdt. Bis Jahresende
erwartet das Fondsmanagement einen leichten Riickgang der be-
stehenden Risikoaversion. Dies sollte, in Kombination mit etwas
besseren Wachstumsindikatoren, zu einer positiven Entwicklung
an den Aktienmarkten fiihren.

Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Adressenausfallrisiken

Grundsatzlich konnen Adressenausfallrisiken nicht ausgeschlos-
sen werden. Das Fondsvermodgen war im Berichtszeitraum jedoch
breit gestreut investiert, zudem stand bei der Auswahl der Ein-
zeltitel immer die gute Qualitdt der Wertpapiere im Vordergrund.
Die Schuldner der entsprechenden Anleihen hatten Ende Septem-
ber 2011 ein durchschnittliches Rating von AAA (Standard and
Poor’s/Moody’s). Die Adressausfallrisiken sind demnach als sehr
gering anzusehen.

Zinsdanderungsrisiken

Das Sondervermdégen weist infolge der Investition in Rentenpapie-
ren Zinsanderungsrisiken auf, die sich in Form von Kursanderun-
gen in den einzelnen Anlagen niederschlagen. Die Zinssensitivitat
des Rentenportfolios betrug Ende September 2011 0,4 (Modified
Duration), d. h., das Zinsdnderungsrisiko wird als sehr gering ein-
geschétzt.

Marktpreisrisiken

Wahrend des Berichtszeitraums hatte das Sondervermdgen Markt-
preisrisiken v. a. in Form von Aktienkursschwankungen inne. Ent-
sprechend dem Wertsicherungskonzept erfolgt jedoch laufend eine
Uberpriifung und Anpassung der Portfolioaufteilung, um die Wert-
untergrenze nicht zu unterschreiten. Demnach werden die Markt-
preisrisiken als gering angesehen.
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Jahresbericht zum 30. September 2011

Wahrungsrisiken
Alle Wertpapiere lauteten im Berichtszeitraum auf Euro, so dass
kein Wahrungsrisiko bestand.

Liquiditatsrisiken

Das Sondervermoégen war im Berichtszeitraum in hochliquiden eu-
ropdischen Aktien investiert. Alle Positionen waren grundséatzlich
handelbar, es ergab sich kein Liquiditdtsrisiko fiir das Sonderver-
maogen.

Operationelle Risiken

Die Fondsgesellschaft hat im Berichtszeitraum die erforderlichen
Mafinahmen getroffen, um die operationellen Risiken auf ein an-
gemessenes Niveau zu reduzieren. Dies wird regelmé&flig durch die
Innenrevision iiberpriift.

Wesentliche Grundlagen des realisierten Ergebnisses

Die realisierten Kursgewinne und -verluste (VerduBerungsergebnis)
resultierten im Wesentlichen aus Derivate- und Wertpapiergeschéf-
ten im Aktiensegment.

Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Wahrend des Berichtszeitraums gab es keine wesentlichen Ereig-

nisse.

Das Wichtigste in Kiirze

ISIN DE0009775551
Auflegungsdatum 18.04.2006
Fondsvermogen (Tsd. €) 5.765,79
Umlaufende Anteile 125.311
Anteilwert 46,01€
Ordentlicher Nettoertrag

pro Anteil am 30.09.2011 0,90 €
TER! 1,50%

Alle Daten per 30.09.2011

" Total Expense Ratio, auch Gesamtkostenquote: die in dem Geschéftsjahr 2010/2011 angefallenen
Gesamtkosten des Fonds ohne Transaktionskosten im Verhaltnis zum Fondsvermogen.
Berechnung nach BVI-Methode.

Gegliederte Zusammenfassung der Vermogensgegenstande gemafl § 7 (2) InvRBV zum 30.09.2011

Kurswert % des Fonds-
inEUR  vermdgens

Bankkonten 1.424.107,66 24,69
Aktien 3.987.291,28 69,15
Dienstleistungssektor 135.345,75 2,35
Energieversorger 382.564,15 6,64
Finanzdienstleister 936.863,20 16,26
Gesundheit 191.493,06 3,32
Immobilien 39.437,80 0,68
Industrie 379.898,06 6,59
Konsumgiiter 672.204,06 11,65
Rohstoffe 361.580,28 6,27
Technologie 160.965,71 2,79
Telekommunikation 362.772,66 6,29
Versorger 364.166,55 6,31
Renten 399.540,00 6,93
Anleihen offentlicher Emittenten 399.540,00 6,93
Derivate -452.720,00 -7,85
Sonstige Vermogensgegenstiande 485.013,60 8,42
Verbindlichkeiten -77.442,47 -1,34

Fondsvermdgen

5.765.790,07 100,00
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Vermogensaufstellung zum 30. September 2011

Stiick/Anteile/

Kaufe/ Verkaufe/

Wéhrung Bestand  Zugdnge Abgénge % des Fonds-
Gattungsbezeichnung ISIN Markt in 1.000 30.09.2011 im Berichtszeitraum Kurs ~ Kurswert in EUR vermogens
Bdrsengehandelte Wertpapiere EUR 4.386.831,28 76,08
Aktien
Air Liquide S. A. FR0000120073 STK 901 0 0 EUR 87,900 79.197,90 1,37
Allianz SE vink. Namens-Aktien DE0008404005 STK 1.413 0 36 EUR 72,500 102.442,50 1,78
Anheuser-Busch InBev N.V./S.A. BE0003793107 STK 2.222 0 0 EUR 39,700 88.213,40 1,53
Aperam S.A. LU0569974404 STK 147 148 1 EUR 11,850 1.741,95 0,03
ArcelorMittal S. A. LU0323134006 STK 2.959 2.959 2.959 EUR 12,375 36.617,63 0,64
Assicurazioni Generali S. p.A. 1T0000062072 STK 4.281 0 0 EUR 12,080 51.714,48 0,90
AXAS.A. FR0000120628 STK 5.794 0 0 EUR 10,285 59.591,29 1,03
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. ES0113211835 STK 14.652 2.646 0 EUR 6,290 92.161,08 1,60
Banco Santander S. A. ES0113900J37 STK 26.356 742 511 EUR 6,186 163.038,22 2,83
BASF SE Namens-Aktien DEOOOBASF111 STK 2.870 0 74 EUR 47,240 135.578,80 2,35
Bayer AG Namens-Aktien DEOOOBAY0017 STK 2.582 0 67 EUR 42,000 108.444,00 1,88
Bayerische Motoren Werke AG DE0005190003 STK 1.000 1.000 0 EUR 52,750 52.750,00 0,91
BNP Paribas S.A. FR0000131104 STK 3.159 0 0 EUR 31,140 98.371,26 1,71
Carrefour S. A. FR0000120172 STK 1.834 1.952 2.070 EUR 17,365 31.847,41 0,55
Compagnie de Saint-Gobain S. A. FR0000125007 STK 1.342 0 0 EUR 29,500 39.589,00 0,69
CRH PLC 1E0001827041 STK 2.323 65 0 EUR 11,725 27.237,18 0,47
Daimler AG Namens-Aktien DE0007100000 STK 2.784 0 72 EUR 34,825 96.952,80 1,68
Danone S.A. FR0000120644 STK 1.913 0 50 EUR 46,150 88.284,95 1,53
Deutsche Bank AG Namens-Aktien DE0005140008 STK 2.908 995 76 EUR 28,250 82.151,00 1,42
Deutsche Borse AG DEOOOA1KRND6 STK 625 625 0 EUR 38,095 23.809,38 0,41
Deutsche Telekom AG Namens-Aktien DE0005557508 STK 9.303 0 241 EUR 8,836 82.201,31 1,43
E.ON AG Namens-Aktien DEOOOENAG999 STK 6.248 0 162 EUR 16,705 104.372,84 1,81
Enel S.p.A. 1T0003128367 STK 20.415 0 0 EUR 3,342 68.226,93 1,18
ENIS.p.A. IT0003132476 STK 7.806 0 0 EUR 13,260 103.507,56 1,80
France Télécom FR0000133308 STK 5.960 0 256 EUR 12,315 73.397,40 1,27
GdF Suez S.A. FR0010208488 STK 4.162 0 108 EUR 22,940 95.476,28 1,66
Iberdrola S. A. ES0144580Y14 STK 11.429 712 2.295 EUR 5118 58.493,62 1,01
Industria de Disefo Textil S.A. ES0148396015 STK 662 662 0 EUR 65,270 43.208,74 0,75
ING Group N. V. NL0000303600 STK 12.371 0 0 EUR 5,740 71.009,54 1,23
Intesa Sanpaolo S. p. A. 1T0000072618 STK 43.623 12.775 0 EUR 1,225 53.438,18 0,93
Koninklijke Philips Electronics N. V. NL0000009538 STK 2.991 119 243 EUR 14,125 42.247,88 0,73
L’Oréal S. A. FR0000120321 STK 764 0 0 EUR 73,570 56.207,48 0,97
LVMH Moét Hennessy Louis Vuitton S. A. FR0000121014 STK 825 0 0 EUR 103,200 85.140,00 1,48
Miinchener Riickversicherungs-Ges. AG
vink. Namens-Aktien DE0008430026 STK 503 0 129 EUR 93,630 47.095,89 0,82
Nokia Corp. FI0009000681 STK 11.997 0 0 EUR 4,264 51.155,21 0,89
Repsol YPFS.A. ES0173516115 STK 2.534 0 0 EUR 19,920 50.477,28 0,88
RWE AG DE0007037129 STK 1.325 0 0 EUR 28,375 37.596,88 0,65
Sanofi S.A. FR0000120578 STK 3.841 429 0 EUR 49,855 191.493,06 3,32
SAP AG DE0007164600 STK 2.850 0 0 EUR 38,530 109.810,50 1,90
Schneider Electric S.A. FR0000121972 STK 1.714 857 0 EUR 40,500 69.417,00 1,20
Siemens AG Namens-Aktien DE0007236101 STK 2.695 79 0 EUR 69,650 187.706,75 3,26
Société Générale S. A. FRO000130809 STK 2.370 0 0 EUR 21,080 49.959,60 0,87
Telecom ltalia S. p. A. IT0003497168 STK 32.747 0 0 EUR 0,843 27.589,35 0,48
Telefénica S. A. ES0178430E18 STK 12.428 0 714 EUR 14,450 179.584,60 3,11
Total S.A. - Actions B FR0000120271 STK 6.934 0 73 EUR 32,965 228.579,31 3,96
Unibail-Rodamco SIIC FR0000124711 STK 293 0 0 EUR 134,600 39.437,80 0,68
UniCredit S. p. A. 1IT0000064854 STK 51.538 0 7.090 EUR 0,817 42.080,78 0,73
Unilever N. V. NL0000009355 STK 4.849 0 126 EUR 23,650 114.678,85 1,99
Vinci S.A. FR0000125486 STK 1.689 0 0 EUR 33,125 55.948,13 0,97
Vivendi S.A. FR0000127771 STK 3.920 0 0 EUR 15,380 60.289,60 1,05
Volkswagen AG Vorzugsaktien DE0007664039 STK 449 449 0 EUR 106,300 47.728,70 0,83
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Vermogensaufstellung zum 30. September 2011

Stiick/Anteile/ Kaufe/ Verkaufe/
Wéhrung Bestand  Zugdnge Abgénge % des Fonds-
Gattungsbezeichnung ISIN Markt in 1.000 30.09.2011 im Berichtszeitraum Kurs ~ Kurswert in EUR vermogens
Verzinsliche Wertpapiere
0,000 % Bundesrepublik Deutschland
U. Schatz. fallig am 29.02.12 DE0001115806 EUR 400 400 0 EUR 99,885 399.540,00 6,93
Summe Wertpapiervermdgen ** EUR 4.386.831,28 76,08

Derivate
(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestanden handelt es sich um verkaufte Positionen)

Aktienindex-Derivate EUR -452.720,00 -7,85
Forderungen/Verbindlichkeiten

Aktienindex-Terminkontrakte

Dow Jones Euro Stoxx 50 Future 12/11 DE0009652388 EUREX EUR  Anzahl: -181 -452.720,00 -7,85
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 1.424.107,66 24,69
Bankguthaben EUR 1.424.107,66 24,69

EUR-Guthaben bei:

CACEIS Bank Deutschland GmbH EUR 522.425,33 % 100,000 522.425,33 9,06
Commerzbank AG EUR 901.682,33 % 100,000 901.682,33 15,63
Sonstige Vermogensgegenstande EUR 485.013,60 8,42
Dividendenanspriiche EUR 429,76 429,76 0,01
Quellensteuerriickerstattungsanspriiche EUR 31.463,84 31.463,84 0,55
Variation Margin EUR 452.720,00 452.720,00 7,85
Sonstige Forderungen EUR 400,00 400,00 0,01
Sonstige Verbindlichkeiten EUR =77.442,47 -1,34
Verbindlichkeiten aus schwebenden Geschaften EUR -63.350,00 -63.350,00 -1,10
Sonstige Verbindlichkeiten* EUR -14.092,47 -14.092,47 -0,24
Fondsvermdgen EUR 5.765.790,07 100,00 ***
Anteilwert EUR 46,01

Umlaufende Anteile STK 125.311

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermdgen (in %) 76,08
Bestand der Derivate am Fondsvermdgen (in %) -7,85

*  Noch nicht abgefiihrte Verwaltungsvergiitung, Priifungskosten, Veroffentlichungskosten und Depotbankvergiitung

**  Die Wertpapiere und Schuldscheindarlehen des Sondervermdgens sind teilweise durch Geschéfte mit Finanzinstrumenten abgesichert.
*** Durch Rundung der Prozent-Anteile bei der Berechnung konnen geringfiigige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Alle Umsétze, die aus KapitalmaBnahmen hervorgehen (technische Umsitze), werden als Zu- oder Abgang ausgewiesen.
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Fiir das Sondervermogen kommt in Bezug auf die Zusammensetzung des Vergleichsvermogens die Methode der Cash-Substitution zur Anwendung.

Vor diesem Hintergrund wurde fiir das Sondervermagen das Vergleichsvermdgen als das auf den Portfoliowert skalierte ,,Portfolio ex Derivate“ definiert. Zu diesem Zweck erfolgt ein fiktiver Ver-
kauf der Derivate und der derivativen Komponenten von strukturierten Produkten zu aktuellen Marktpreisen. In Hohe des fiktiven Verkaufserloses wird im Vergleichsvermdgen eine Vermogens-
position in liquiden Mitteln der Derivat-Wahrung angesetzt.

Fiir die Berechnung des Marktrisikopotenzials wird bei Riskmetrics der VaR der einzelnen Positionen ermittelt und unter Beriicksichtigung der Korrelationen fiir das Sonder- und das Vergleichs-
vermogen aufaddiert. Zur Berechnung dieser Korrelationsmatrix werden bei Riskmetrics fiir die MEAG die gleichgewichteten historischen 1-Tages-Returns iiber ein Jahr hinweg verwendet. Die
Bewertung einzelner Wertpapiere erfolgt basierend auf den Zeitreihen, die Riskmetrics durch den jeweiligen Datenlieferanten zur Verfiigung gestellt werden. Riskmetrics nimmt dabei eine voll-
standige Evaluierung der Risiken des Zielfonds vor.

Bei der Ermittlung der Auslastung der Marktrisikoobergrenzen fiir dieses Sondervermogen wendet die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivateverordnung an. Die Value-at-Risk-
Kennzahlen wurden auf Basis einer historischer Simulation und den Parametern 99 Prozent Konfidenzniveau und zehn Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven historischen Beobachtungs-
zeitraums von einem Jahr berechnet.****

durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 0,53%
groBter potenzieller Risikobetrag 1,26%
kleinster potenzieller Risikobetrag 0,25%

**+% Die Darstellung des Risikobetrages bezieht sich auf den Zeitraum 04.07.2011 bis 30.09.2011

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Die Vermdgensgegenstande des Sondervermégens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Marktschliissel

a) Terminborsen

EUREX Frankfurt/Zirich - Eurex European Exchange

Bewertung

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Riicknahmepreises fiir die Anteile ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Depotbank bewertungstéglich den Wert der zum Sondervermdgen ge-
hdrenden Vermogensgegenstinde abziiglich der Verbindlichkeiten (Inventarwert). Die Division des Inventarwertes durch die Zahl der ausgegebenen Anteilscheine ergibt den ,,Anteilwert*. Bewer-
tungstage fiir die Anteile des Sondervermdgens sind alle Borsentage. An gesetzlichen Feiertagen im Geltungsbereich des Investmentgesetzes, die Borsentage sind, sowie am 24. und 31. Dezem-
ber jeden Jahres kénnen die Kapitalanlagegesellschaft und die Depotbank von einer Ermittlung des Wertes absehen. Die Bewertung der Wertpapiere und der Investmentzertifikate des Sonder-
vermdgens, die an einer Borse zum amtlichen Handel zugelassen bzw. in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, erfolgt zu den zuletzt bekannt gewordenen Kursen. Neuemissionen
von Rentenwerten, nicht notierte Rentenwerte und Schuldscheindarlehen werden mit Renditekursen bewertet. Nicht notierte Investmentzertifikate werden zu den verdffentlichten Riicknahmekur-
sen angesetzt. Wertpapiere, die weder an einer Borse zugelassen noch in einen organisierten Markt einbezogen sind oder fiir die kein handelbarer Kurs verfiighar ist, werden mit von anderen an-
erkannten Kursversorgern zur Verfiigung gestellten Kursen bewertet. Die der Preisberechnung zugrunde liegenden Wertpapierkurse bzw. Marktsatze werden grundsatzlich auf elektronischem
Wege von verschiedenen externen Kursversorgern (Telekurs, Reuters, Bloomberg) oder von der Depotbank bereitgestellt. Die elektronischen Kurseinspielungen erfolgen entsprechend einem zwi-
schen der Gesellschaft und der Depotbank abgestimmten Verfahren. Vermogensgegenstande in ausldandischer Wahrung werden zu den von Reuters bereitgestellten Devisenkursen des Tages der
Preisberechnung in Euro umgerechnet. Die zu einem Sondervermégen gehdrenden Optionsrechte und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingerdumten Optionsrechten, die zum Handel an
einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, werden zu den jeweils zuletzt festgestellten Kursen bewertet. Das Gleiche gilt fiir Forderungen und Verbind-
lichkeiten aus fiir Rechnung des Sondervermagens verkauften Terminkontrakten. Die zu Lasten des Sondervermdgens geleisteten Einschiisse werden unter Einbeziehung der am Borsentag festge-
stellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste zum Wert des Sondervermdgens hinzugerechnet. Die Bankguthaben werden mit dem Nominalbetrag, Festgelder sowie die iibrigen Forderun-
gen mit dem Verkehrswert und die Verbindlichkeiten mit ihrem Riickzahlungsbetrag bewertet.

Das Sondervermogen 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 Bewertungsmodellen.
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Wiahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschidfte, soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:

- Kéufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stiick/

Anteile/ Kaufe/ Verkaufe/
Gattungsbezeichnung ISIN Whg.in 1.000  Zugénge Abgange
Barsengehandelte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere
AEGON N.V. NL0000303709 STK 0 4.956
Alstom S.A. FR0010220475 STK 0 648
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S. A. ES0113211009 STK 2.402 2.402
Crédit Agricole S.A. FR0000045072 STK 120 3.504
Deutsche Borse AG Namens-Aktien DE0005810055 STK 0 625
Distribuidora Internacional de
Alimentacion S. A. ES0126775032 STK 1.952 1.952
Andere Wertpapiere
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. Anrechte  ES0613211905 STK 12.010 12.010
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. Anrechte  ES0613211913 STK 14.408 14.408
Banco Santander S. A. — Anrechte ES0613900978 STK 26.460 26.460
Banco Santander S. A. Anrechte ES0613900960 STK 26.130 26.130
Deutsche Bank AG - Anrechte DEOOOA1E8H87 STK 0 1.990
Iberdrola S.A. - Anrechte ES0644580914 STK 13.012 13.012
Iberdrola S.A. Anrechte ES0644580922 STK 13.373 13.373
Intesa Sanpaolo S. p. A. Anrechte IT0004723752 STK 30.849 30.849
Nicht notierte Wertpapiere
Aktien
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S. A. ES0113211017 STK 244 244
Banco Santander S. A. ES0113902011 STK 335 335
Banco Santander S.A. Em.01/11 ES0113902029 STK 407 407
Iberdrola S.A. ES0144583004 STK 361 361
Iberdrola S.A. ES0144583038 STK 351 351

Derivate (In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte,
bei Optionsscheinen Angabe der Kaufe und Verkaufe)

Volumen/
Pramien
Gattungsbezeichnung Wahrung in 1.000
Terminkontrakte
Aktienindex-Terminkontrakte
Verkaufte Kontrakte
(Basiswert(e): Dow Jones Euro Stoxx 50) EUR 14.920

Wertpapier-Darlehen (Geschéftsvolumen, bewertet auf Basis des bei Abschluss des Darlehensgeschiftes vereinbarten Wertes):

unbefristet
(Basiswert(e): Société Générale) EUR 97

BVI-Wohlverhaltensregeln
Im Geschéftsjahr wurden fiir das Sondervermdgen keine Geschafte mit verbundenen Unternehmen oder der Gesellschaft nahestehenden
Personen getitigt.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (ggf. inkl. Ertragsausgleich)
fiir den Zeitraum vom 01.10.2010 bis 30.09.2011

I. Ertrage
1. Dividenden inldndischer Aussteller EUR 54.988,95.
2. Dividenden auslindischer Aussteller (vor Quellensteuer) EUR 151.715,32
3. Zinsen aus inldndischen Wertpapieren EUR 187,22
4. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland EUR 5.473,09
5. Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschaften* EUR 4.054,94
6. Abzug auslandischer Quellensteuer EUR -14.135,39
Summe der Ertrage EUR 202.284,13
1. Aufwendungen
1. Verwaltungsvergiitung** EUR -74.263,95
2. Depotbankvergiitung EUR -1.767,58
3. Priifungs- und Verdffentlichungskosten EUR -9.401,86
4. Sonstige Aufwendungen EUR -3.597,00
davon Depotgebiihren EUR -360,59
Summe der Aufwendungen EUR -89.030,39
I1I. Ordentlicher Nettoertrag EUR 113.253,74
IV. VerduBerungsgeschafte
1. Realisierte Gewinne EUR 1.442.756,79
2. Realisierte Verluste EUR -459.727,52
Ergebnis aus VerduBerungsgeschiften EUR 983.029,27
V. Ergebnis des Geschdftsjahres EUR 1.096.283,01
Gesamtkostenquote (BVI-Total Expense Ratio (TER)) 1,498627 %
Transaktionskosten im Geschaftsjahr gesamt*** EUR 6.043,17

Die Gesamtkostenquote driickt die Summe der Kosten und Gebiihren (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens

innerhalb eines Geschaftsjahres aus.

Transaktionskosten: Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der VerduRerung der VG.

*  Beiden Ertragen aus Wertpapier-Leihe handelt es sich im Wesentlichen um Wertpapierleiheersatzleistungen.

**  Der Kapitalanlagegesellschaft flieen keine Riickvergiitungen der aus dem Sondervermégen an die Depotbank und an Dritte geleisteten

Vergiitungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Gesellschaft gewdhrt wiederkehrende Vergiitungen an Vermittler von Anteilen des Sondervermdgens auf den Bestand der vermittelten Anteile.
*** Bej einigen Geschaftsarten (u.a. Renten- und Devisengeschifte) sind die Transaktionskosten als Kurshestandteil nicht individuell ermittelbar und

daher in obiger Angabe nicht enthalten.
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Entwicklung des Fondsvermogens

2010/2011

|. Wert des Sondervermogens am Beginn des Geschiftsjahres EUR 5.396.494,08
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr/Steuerabschlag fiir das Vorjahr EUR —10.972,79
2. Mittelzufluss (netto) EUR 581.879,80
a) Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkdufen EUR 617.034,56
b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen EUR -35.154,76
3. Ertragsausgleich /Aufwandsausgleich EUR 16.332,54
4. Ordentlicher Nettoertrag EUR 113.253,74
5. Realisierte Gewinne EUR 1.442.756,79
6. Realisierte Verluste EUR -459.727,52
7. Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste EUR -1.314.226,57
1. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschaftsjahres EUR 5.765.790,07
1. Berechnung der Wiederanlage insgesamt je Anteil
1. Ergebnis des Geschdftsjahres EUR 1.096.283,01 8,75.
2. Fiir Wiederanlage verfiigbar EUR 1.096.283,01 8,75
3. Einbehaltene Kapitalertragsteuer, reduziert um anrechenbare Quellensteuer EUR -19.024,53 -0,15
4. Einbehaltener Solidaritatszuschlag EUR -1.046,35 -0,01
1l. Wiederanlage EUR 1.076.212,13 8,59
Entwicklung von Fondsvermdgen und Anteilwert im 3-Jahresvergleich
Fondsvermégen
am Ende des
Geschaftsjahr Geschaftsjahres Anteilwert
2007/2008 EUR 8.396.456,77 EUR 48,73
2008/2009 EUR 5.644.063,70 EUR 49,92
2009/2010 EUR 5.396.494,08 EUR 47,72
2010/2011 EUR 5.765.790,07 EUR 46,01
Miinchen, 30.September 2011
MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
Dr.H.-). Barkmann G. Giehr Dr.R.Helm H. Lechner D. Wolf
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Besonderer Vermerk des Abschlusspriifers

An die MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
Die MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH hat uns
beauftragt, gemafd § 44 Abs.5 des Investmentgesetzes (InvG) den
Jahresbericht der Sondervermogen

MEAG EuroRenten Dynamic Floor
MEAG EuroAktien Dynamic Floor

fiir das Geschéftsjahr vom 1. Oktober 2010 bis 30. September 2011
zu priifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des InvG
liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Kapital-
anlagegesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihr-
ten Priifung eine Beurteilung {iber den Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 44 Abs. 5 InvG unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsitze ordnungsméafiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und Verstéfle, die sich auf den Jahresbe-
richt wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse iiber die Verwaltung des Sondervermdgens sowie die
Erwartungen iiber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems und die Nachweise fiir die Angaben im
Jahresbericht {iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Rechnungs-
legungsgrundsitze fiir den Jahresbericht und der wesentlichen
Einschdtzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesell-
schaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinrei-
chend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Priifungsurteil
Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht den gesetzlichen
Vorschriften.

Miinchen, den 8. Dezember 2011
KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft
Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Schobel Ambros
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Besteuerungsgrundlagen gemafd § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG

MEAG EuroRenten Dynamic Floor

WKN 977556

ExTag 04.10.2011

ISIN DE0009775569

Datum Ausschiittungsbeschluss: Thesaurierung der Ertrage, daher kein Ausschiittungsbeschluss

Geschaftsjahr

01.10.2010- 30.09.2011'

Umlaufende Anteile per 30.09.2011 153.440

Privatanleger Kapital-  Sonst. Betriebs-

§5Abs.1S.1 gesellschaft vermogen

Nr. ... InvStG EUR je Anteil EUR je Anteil EUR je Anteil

Gesamtausschiittung 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1a) Betrag der Ausschiittung 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1a) davon nicht steuerbare Kapitalriickzahlungen/Substanzausschiittungen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

zu 1a) davon ausschiittungsgleiche Ertrége der Vorjahre (aus vor 2009 endenden Geschéftsjahren) 0,0000000 0,0000000 0,0000000

2 Teilthesaurierungsbetrag/ausschiittungsgleicher Ertrag 1,2192443 1,2192445

zu2) davon nicht abzugsfahige Werbungskosten i.S.d. § 3 Abs.3S.2 Nr.2 7658 658

1b) Betrag der ausgeschiitteten Ertrage 0,0000000 0,0000000 0,0000006
1¢) in den ausgeschiitteten Ertrdgen enthalten:

1cbb) im Privatvermogen steuerfreie Alt-VerauBerungsgewinne aus Wertpapieren, Bezugsrechten und Termingeschaften 0,0000000 - _

1cco) Ertrage, die dem Teileinkiinfteverfahren unterliegen (i.S. d. § 3 Nr. 40 EStG) - - 0,000000(5

1cdd) Ertrdge, die der Steuerbefreiung i.S. d. § 8b | KStG unterliegen - 0,0000000 -

1cee) VerauBerungsgewinne, die dem Teileinkiinfteverfahren unterliegen (i.S. d. § 3 Nr. 40 EStG) - - 0,0000006

1cff) VerduBerungsgewinne, die der Steuerbefreiungi.S. d. § 8b Il KStG unterliegen - 0,0000000 -

1cgg) steuerfreie Alt-VerduBerungsgewinne aus Bezugsrechten auf Freianteile an Kapitalgesellschaften 0,0000000 0,0000000 0,000000(5

1chh) steuerfreie Gewinne aus dem An- und Verkauf inlandischer und auslandischer Grundstiicke .

auBerhalb der 10-Jahresfrist 0,0000000 - -

1cii) Einkiinfte, die aufgrund von DBA steuerfrei sind .

(insbesondere ausldndische Mietertrage und Gewinne aus An- und Verkauf auslandischer Grundstiicke) 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1cjj) ausldndische Einkiinfte, auf die tatsdchlich auslandische Quellensteuer einbehalten wurde, .

sofern die ausldndische Quellensteuer nicht als Werbungskosten behandelt wurde 0,0000000 0,0000000 0,0000000

zu 1cjj) davon auslandische Zinsertrage 0,0000000 0,0000000 0,0000000

zu 1c¢jj) davon auslandische REITs 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1ckk) auslandische Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer) 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1ckk) davon auslandische Zinsertrage 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1cll) Ertrage i.S. d. § 2 Abs. 2a InvStG (Zinsschranke) - 1,2192443 1,2192445

1d) Bemessungsgrundlage fiir die Kapitalertragsteuer 1,2192443 1,2192443 1,219244§

zu 1d) davon inldndische Dividendenertrage 0,0000000 0,0000000 0,0000006

davon aus inlandischen REITs 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1d) davon auslandische Dividendenertrage 0,0000000 0,0000000 0,0000006

davon aus auslandischen REITs 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1d) davon aus Zinsen 1,2192443 1,2192443 1,2192443

zu 1d) davon aus Ertragen aus Wertpapierleihegeschaften i.S.d. § 15 Abs. 1 S.7 InvStG 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1d) davon aus Neu-VerduRerungsgewinnen (Erwerbszeitpunkt im Fonds ab 01.01.2009) 0,0000000 0,0000000 0,0000006

le) anzurechnende/zu erstattende Kapitalertragsteuer 0,3048111 0,3048111 0,3048111.

zu 1e) davon anzurechnende/zu erstattende Kapitalertragsteuer i. H.v. 25 % 0,3048111 0,3048111 0,3048111

hierauf anzurechnender/zu erstattender SolZ i.H.v. 5,5% 0,0167646 0,0167646 0,0167646

1faa) anrechenbare oder abzugsfahige auslandische Quellensteuer 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1f aa) davon aus Zinsen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

zu 1f aa) davon aus REITs 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1fbb) abzugsfihige ausldndische Quellensteuer 0,0000000 0,0000000 0,0000006

1fco) in 1 f aa) enthaltene fiktive auslandische Quellensteuer 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1f o) davon aus Zinsen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1g) Absetzung fiir Abnutzung oder Substanzverringerung (bei Immobilien) 0,0000000 0,0000000 0,0000006
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Besteuerungsgrundlagen gemafd § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG

MEAG EuroAktien Dynamic Floor

WKN 977555

ExTag 04.10.2011

ISIN DE0009775551.

Datum Ausschiittungsbeschluss: Thesaurierung der Ertrage, daher kein Ausschiittungsbeschluss

Geschaftsjahr

01.10.2010- 30.09.2011.

Umlaufende Anteile per 30.09.2011 125.311

Privatanleger Kapital-  Sonst. Betriebs-

§5Abs.1S.1 gesellschaft vermogen

Nr. ... InvStG EUR je Anteil EUR je Anteil EUR je Anteil

Gesamtausschiittung 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1a) Betrag der Ausschiittung 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1a) davon nicht steuerbare Kapitalriickzahlungen/Substanzausschiittungen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

zu 1a) davon ausschiittungsgleiche Ertrége der Vorjahre (aus vor 2009 endenden Geschéftsjahren) 0,0000000 0,0000000 0,0000000

2 Teilthesaurierungsbetrag/ausschiittungsgleicher Ertrag 1,0672257 1,0672257 1,067225f

zu2) davon nicht abzugsfahige Werbungskosten i.S.d. §3 Abs.3S.2 Nr. 2 0,0647005 0,0647005 0,0647005

1b) Betrag der ausgeschiitteten Ertrage 0,0000000 0,0000000 0,0000006
1¢) in den ausgeschiitteten Ertrdgen enthalten:

1cbb) im Privatvermogen steuerfreie Alt-Verduerungsgewinne aus Wertpapieren, Bezugsrechten und Termingeschaften 0,0000000 - _

1ccc) Ertrage, die dem Teileinkiinfteverfahren unterliegen (i.S. d. § 3 Nr. 40 EStG) - - 1,0636559

1cdd) Ertrage, die der Steuerbefreiung i.S. d. § 8b | KStG unterliegen - 1,0636559 -

1cee) VerauBerungsgewinne, die dem Teileinkiinfteverfahren unterliegen (i.S. d. § 3 Nr. 40 EStG) - - 0,0000006

1cff) VerduBerungsgewinne, die der Steuerbefreiungi.S. d. § 8b Il KStG unterliegen - 0,0000000 -

1cgg) steuerfreie Alt-VerduBerungsgewinne aus Bezugsrechten auf Freianteile an Kapitalgesellschaften 0,0000000 0,0000000 0,000000(5

1chh) steuerfreie Gewinne aus dem An- und Verkauf inlandischer und auslandischer Grundstiicke .

auBerhalb der 10-Jahresfrist 0,0000000 - -

1cii) Einkiinfte, die aufgrund von DBA steuerfrei sind .

(insbesondere ausldndische Mietertrage und Gewinne aus An- und Verkauf auslandischer Grundstiicke) 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1cjj) ausldndische Einkiinfte, auf die tatsdchlich auslandische Quellensteuer einbehalten wurde, .

sofern die ausldndische Quellensteuer nicht als Werbungskosten behandelt wurde 0,7577807 0,7577807 0,7577807

zu 1cjj) davon auslandische Zinsertrage 0,0000000 0,0000000 0,0000000

zu 1c¢jj) davon auslandische REITs 0,0035698 0,0035698 0,0035698

1ckk) auslandische Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer) 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1ckk) davon auslandische Zinsertrage 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1cll) Ertrage i.S. d. § 2 Abs. 2a InvStG (Zinsschranke) - 0,0000000 0,0000006

1d) Bemessungsgrundlage fiir die Kapitalertragsteuer 1,0672257 1,0672257 1,067225f

zu 1d) davon inldndische Dividendenertrage 0,2890199 0,2890199 0,2890199

davon aus inlandischen REITs 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1d) davon auslandische Dividendenertrage 0,7782058 0,7782058 0,7782058

davon aus auslandischen REITs 0,0035698 0,0035698 0,0035699

zu 1d) davon aus Zinsen 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1d) davon aus Ertragen aus Wertpapierleihegeschaften i.S.d. § 15 Abs. 1 S.7 InvStG 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1d) davon aus Neu-VerduRerungsgewinnen (Erwerbszeitpunkt im Fonds ab 01.01.2009) 0,0000000 0,0000000 0,0000006

le) anzurechnende/zu erstattende Kapitalertragsteuer 0,2668064 0,2668064 0,2668064

zule) davon anzurechnende/zu erstattende Kapitalertragsteuer i. H.v. 25 % 0,2668064 0,2668064 0,2668064

hierauf anzurechnender/zu erstattender SolZ i.H.v. 5,5% 0,0146744 0,0146744 0,0146744

1faa) anrechenbare oder abzugsfahige auslandische Quellensteuer 0,1149879 0,1160022 0,1160022

zu 1f aa) davon aus Zinsen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

zu 1f aa) davon aus REITs 0,0008925 0,0019067 0,0019067

1fbb) abzugsfdhige ausldndische Quellensteuer 0,0000000 0,0000000 0,0000006

1fco) in 1 f aa) enthaltene fiktive auslandische Quellensteuer 0,0000000 0,0000000 0,0000006

zu 1fco) davon aus Zinsen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

1g) Absetzung fiir Abnutzung oder Substanzverringerung (bei Immobilien) 0,0000000 0,0000000 0,0000006
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Bescheinigung nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG

Bescheinigung nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG
iiber die Priifung der steuerliche Angaben
fiir die Investmentvermoégen

MEAG EuroRenten Dynamic Floor
MEAG EuroAktien Dynamic Floor

fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2010 bis 30. September 2011
An die MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH

(nachfolgend: die Gesellschaft)
Die Gesellschaft hat uns beauftragt, gemaf3 § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3

Investmentsteuergesetz (InvStG) zu priifen, ob die von der Ge-

sellschaft fiir die oben aufgefiihrten Investmentvermdogen fiir den
oben genannten Zeitraum zu verdffentlichenden Angaben nach
§5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des deutschen
Steuerrechts ermittelt wurden.

Die Verantwortung fiir die Ermittlung der steuerlichen Angaben
nach §5 Abs.1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG in Verbindung mit den
Vorschriften des deutschen Steuerrechts liegt bei den gesetzlichen

Vertretern der Gesellschaft. Die Ermittlung beruht auf der Buch-

fithrung/den Aufzeichnungen und dem Jahresbericht nach § 44
Abs. 1 Investmentgesetz (InvG) fiir den betreffenden Zeitraum. Sie
besteht aus einer Uberleitungsrechnung aufgrund steuerlicher
Vorschriften und der Zusammenstellung der zur Bekanntmachung
bestimmten steuerlichen Angaben nach §5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und
2 InvStG. In den Jahresbericht sowie in die steuerlichen Angaben
sind Werte aus einem Ertragsausgleich eingegangen. Soweit die
Gesellschaft Mittel in Anteile an anderen Investmentvermdgen
(Zielfonds) investiert hat, verwendet sie die ihr fiir diese Zielfonds
vorliegenden steuerlichen Angaben.

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihr-

ten Priifung eine Beurteilung abzugeben, ob die von der Gesellschaft
nach den Vorschriften des InvStG zu veroffentlichenden Angaben
in Ubereinstimmung mit den Regeln des deutschen Steuerrechts
ermittelt wurden. Unsere Priifung erfolgt auf der Grundlage der von

einem Abschlusspriifer nach § 44 Abs. 5 InvG gepriiften Buchfiih-

rung/ Aufzeichnungen und des gepriiften Jahresberichtes. Unserer

Beurteilung unterliegen die darauf beruhende Uberleitungsrech-

nung und die zur Bekanntmachung bestimmten Angaben. Unsere

Priifung erstreckt sich insbesondere auf die steuerliche Qualifika-
tion von Kapitalanlagen, von Ertrdgen und Aufwendungen ein-

schliefllich deren Zuordnung als Werbungskosten sowie sonstiger

steuerlicher Aufzeichnungen. Soweit die Gesellschaft Mittel in An-

teile an Zielfonds investiert hat, beschrdnkte sich unsere Priifung
auf die korrekte Ubernahme der fiir diese Zielfonds von anderen

zur Verfiigung gestellten steuerlichen Angaben durch die Gesell-
schaft nach Maf3gabe vorliegender Bescheinigungen. Die entspre-

chenden steuerlichen Angaben wurden von uns nicht gepriift.

Wir haben unsere Priifung unter entsprechender Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer festgestellten deutschen Grund-
sdtze ordnungsmafliger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach
ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass mit hinrei-
chender Sicherheit beurteilt werden kann, ob die Angaben nach § 5
Abs. 1 Nr. 1 und 2 InvStG frei von wesentlichen Fehlern sind. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber
die Verwaltung des Investmentvermdgens sowie die Erwartungen
iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung wer-
den die Wirksamkeit des auf die Ermittlung der Angaben nach §5
Abs.1 Nr.1 und 2 InvStG bezogenen internen Kontrollsystems so-
wie Nachweise fiir die steuerlichen Angaben {iberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt.

Die Priifung umfasst auch eine Beurteilung der Auslegung der
angewandten Steuergesetze durch die Gesellschaft. Die von der
Gesellschaft gewidhlte Auslegung ist dann nicht zu beanstanden,
wenn sie in vertretbarer Weise auf Gesetzesbegriindungen, Recht-
sprechung, einschldgige Fachliteratur und verdffentlichte Auffas-
sungen der Finanzverwaltung gestiitzt werden konnte. Wir weisen
darauf hin, dass eine kiinftige Rechtsentwicklung oder insbeson-
dere neue Erkenntnisse aus der Rechtsprechung eine andere Beur-
teilung der von der Gesellschaft vertretenen Auslegung notwendig
machen kénnen.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend si-
chere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Auf dieser Grundlage bescheinigen wir der Gesellschaft nach §5
Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG, dass die Angaben nach §5 Abs. 1 Satz
1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des deutschen Steuerrechts
ermittelt wurden.

Miinchen, den 24. November 2011

KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Christian Eberbach
Steuerberater

Marco Brinkmann
Steuerberater
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Allgemeine Hinweise an die Anteilinhaber

Wertentwicklung

Der Erfolg einer Investmentfondsanlage wird an der Wertentwick-

lung der Anteile gemessen. Die Wertentwicklung von Anteilen an
MEAG Fonds wird nach der BVI-Methode (BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V.) berechnet. Die Anlage

erfolgt zum Anteilwert, der Ausgabeaufschlag bleibt unberiick-
sichtigt. Die Ausschiittung wird unter Beriicksichtigung der Steuer-

gutschriften, ohne ausldandische Quellensteuer, wiederangelegt;

bei thesaurierenden Fonds werden die anrechenbaren Steuern hin-

zugerechnet. Angaben zur bisherigen Wertentwicklung sind kein
verlasslicher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

Preisveroffentlichung
Die Ausgabe- und Riicknahmepreise der MEAG Fonds werden
borsentédglich ermittelt und sind bei der MEAG, der Depotbank

(siehe Abschnitt ,,Allgemeine Angaben“ am Ende des Berichtes) so-

wie im Internet unter www.meag.com (unter Privatanleger - MEAG
Fonds — Fondspreise) verfiighar. Aufierdem werden die Preise der

Fonds regelmdfig in hinreichend verbreiteten Tages- und Wirt-

schaftszeitungen, wie z. B. der ,,Bérsen-Zeitung®, vertffentlicht.
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Weitere Hinweise

Der MEAG ist daran gelegen, ihren Anlegern die in diesem Bericht
aufgefiihrten Sachverhalte in klarer und verstdndlicher Form zu
beschreiben. Erlduterungen zu einzelnen von uns verwendeten
Begrifflichkeiten haben wir in einem ausfiihrlichen Lexikon im
Internet unter www.meag.com (unter Privatanleger — Ratgeber —
Lexikon) hinterlegt.

Erhiltlichkeit der Verkaufsunterlagen

Allein verbindliche Grundlage fiir die Anlageentscheidung und
den Erwerb von Fondsanteilen sind der jeweils giiltige verein-
fachte Verkaufsprospekt (bzw. ab 01.07.2011 die wesentlichen
Anlegerinformationen), der ausfiihrliche Verkaufsprospekt (bzw.
ab 01.07.2011 der Verkaufsprospekt) mit den Vertragsbedingungen
sowie der letzte Jahres- bzw. Halbjahresbericht der Sondervermé-
gen. Diese Unterlagen erhalten Sie kostenlos bei der MEAG, der
Depotbank (siehe Abschnitt ,,Allgemeine Angaben“ am Ende des
Berichtes) oder im Internet unter www.meag.com (unter Privat-
anleger — Service — Broschiiren).



Besondere Hinweise an die Anteilinhaber

Wechsel vom einfachen zum qualifizierten Ansatz

gemadf § 7 der DerivateV

Die Kapitalanlagegesellschaft kann — wie in den Vertragsbedin-
gungen und dem Verkaufsprospekt der vorgenannten Fonds vorge-
sehen — hinsichtlich des Derivateeinsatzes jederzeit vom einfachen
zum qualifizierten Ansatz wechseln.

Von dieser Moglichkeit hat die Gesellschaft Gebrauch gemacht und
seit dem 1. Juli 2011 bei den oben genannten MEAG Fonds jeweils
den qualifizierten Ansatz angewendet.

Umstellung der Vertragsbedingungen auf das neue
Investmentgesetz

Am 1. ]Juli 2011 ist das Gesetz zur Umsetzung der Neufassung der
OGAW-Richtlinie in Kraft getreten. Mit Genehmigung der Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht vom 27. Juni 2011 wurden
die Allgemeinen und Besonderen Vertragsbedingungen der oben
genannten Fonds mit Wirkung zum 1. Juli 2011 an die durch das
Gesetz geschaffene Gesetzeslage angepasst.

Die bekannten Anlagegrenzen und sonstigen Bestimmungen der
MEAG Publikumsfonds bleiben unverandert bestehen.

Mit Inkrafttreten der gednderten Vertragsbedingungen zum 1. Juli
2011 erschien auch eine aktualisierte Ausgabe des Verkaufspros-
pektes der Sondervermdégen, die im Internet unter www.meag.com
oder bei der MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
auf Anforderung kostenfrei erhiltlich ist.

Die an das Investmentdnderungsgesetz angepassten Allgemeinen
Vertragsbedingungen fiir die richtlinienkonformen Sondervermo-
gen sowie die Besonderen Vertragsbedingungen fiir die einzelnen
MEAG Publikumsfonds wurden im elektronischen Bundesanzeiger
wie auch auf der Internetseite der MEAG unter www.meag.com ver-
offentlicht.

Gesonderter Hinweis fiir betriebliche Anleger:

Anpassung des Aktiengewinns wegen des EuGH-Urteils

in der Rs. STEKO Industriemontage GmbH

Der Européische Gerichtshof (EuGH) hat in der Rs. STEKO Industrie-
montage GmbH (C-377/07) entschieden, dass die Regelung im KStG
fiir den Ubergang vom kérperschaftsteuerlichen Anrechnungsver-
fahren zum Halbeinkiinfteverfahren im Jahr 2001 europarechts-
widrig ist. Das Verbot fiir Korperschaften, Gewinnminderungen im
Zusammenhang mit Beteiligungen an ausldndischen Gesellschaf-
ten nach § 8b Absatz 3 KStG steuerwirksam geltend zu machen, galt
nach § 34 KStG bereits 2001, wahrend dies fiir Gewinnminderungen
im Zusammenhang mit Beteiligungen an inlandischen Gesellschaf-
ten erst 2002 galt. Dies widerspricht nach Auffassung des EuGH der
Kapitalverkehrsfreiheit.

Die Ubergangsregelungen des KStG galten entsprechend fiir die
Fondsanlage nach dem Gesetz {iber Kapitalanlagegesellschaften
(8§ 40 und 40ai. V. m. § 43 Abs. 14 KAGG). Insbesondere fiir Zwecke

der Beriicksichtigung von Gewinnminderungen im Rahmen der
Ermittlung des Aktiengewinns nach § 40a KAGG konnte die Ent-
scheidung Bedeutung erlangen. Der Bundesfinanzhof (BFH) hat
mit Urteil vom 28. Oktober 2009 (Az.IR 27/08) entschieden, dass
die Rs. STEKO grundsatzlich Wirkungen auf die Fondsanlage ent-
faltet. Mit BMF-Schreiben vom 1. Februar 2011 ,,Anwendung des
BFH-Urteils vom 28. Oktober 2009 — I R 27/08 beim Aktiengewinn
(,STEKO-Rechtsprechung“)“ hat die Finanzverwaltung insbeson-
dere dargelegt, unter welchen Voraussetzungen nach ihrer Auffas-
sung eine Anpassung eines Aktiengewinns aufgrund der Rs. STEKO
moglich ist.

Im Hinblick auf mégliche Mafinahmen aufgrund der Rs. STEKO
empfehlen wir Anlegern mit Anteilen im Betriebsvermogen, einen
Steuerberater zu konsultieren.

Anderung der Kostenregelung zum 1. Januar 2012

Die MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH hat be-
schlossen, bei den folgenden Sondervermogen die in den Besonde-
ren Vertragsbedingungen (BVB) festgelegten Kostenregelungen zu
andern bzw. zu ergdnzen:

- MEAG EuroAktien Dynamic Floor (ISIN: DE0009775551)
- MEAG EuroRenten Dynamic Floor (ISIN: DE0009775569)

Folgender Wortlaut wird dabei gedndert: ,,Kosten fiir die Informa-
tion der Anleger des Sondervermdégens mittels eines dauerhaf-
ten Datentrdgers, soweit deren Weiterbelastung rechtlich zu-
ldssig ist“. Die Anderungen der Besonderen Vertragsbedingungen
der oben genannten Sondervermdégen treten zum 1. Januar 2012
in Kraft — fristgerecht sechs Monate nach Bekanntmachung.

Mit Inkrafttreten der gednderten Vertragsbedingungen zum 1.Ja-
nuar 2012 erscheint auch eine aktualisierte Ausgabe des Verkaufs-
prospektes der Sondervermdégen, die im Januar 2012 im Internet
unter www.meag.com oder bei der MEAG MUNICH ERGO Kapital-
anlagegesellschaft mbH auf Anforderung kostenfrei erhdltlich sein
wird.
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Allgemeine Angaben

Kapitalanlagegesellschaft

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

80333 Miinchen

Telefax: 089 | 28 67 - 0
Telefax: 089 | 28 67 - 25 55

Eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichtes Miinchen,
Abt. HRB 132 989

18.500 Tsd. €!
19.665 Tsd. €!

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
Haftendes Eigenkapital gem. § 10 KWG:

Gesellschafter
MEAG MUNICH ERGO AssetManagement GmbH, Miinchen (100 %)

Aufsichtsrat

- Dr. jur. Jorg Schneider (Vorsitzender);
Mitglied des Vorstandes der Miinchener Riickversicherungs-
Gesellschaft AG, Miinchen

- Dr. Daniel von Borries (stellvertretender Vorsitzender);
Mitglied des Vorstandes der ERGO Versicherungsgruppe AG,
Diisseldorf

- Erwin Flieger;
Geretsried

Geschiiftsfiihrung

- Dr. Hans-Joachim Barkmann, Miinchen

- Glinter Manuel Giehr, Gauting

- Dr. Robert Helm, Miinchen

- Harald Lechner, Grobenzell, gleichzeitig auch
— Geschéftsfiihrer der MEAG Luxembourg S. ar. L.
— Geschéftsfithrendes Verwaltungsratsmitglied der

Asia Real Estate Income Fund SICAV, Luxemburg
- Dieter Wolf, Miinchen

' Stand: 30.09.2011

30 Jahreshericht 2011

Depotbank
CACEIS Bank Deutschland GmbH mit Sitz in Miinchen
Haftendes Eigenkapital: 132.535 Tsd. €!

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft,
Miinchen

Weitere Sondervermogen

Die Gesellschaft verwaltet ferner 17 weitere Publikumsfonds,
78 Wertpapier-Spezialsondervermdgen und drei Immobilien-Spezi-
alsondervermdgen.
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