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Die Entwicklung der Märkte im Überblick

Von tiefen Löchern  
und schwarzen Schwänen

Nicht nur im Golf von Mexiko tat sich mit 
einem riesigen Loch eine Katastrophe auf, 
auch die Löcher in europäischen Staatskassen 
entpuppten sich oft als größer als gedacht. 
So sah sich Griechenland aufgrund seiner 
verheerenden Haushaltslage am Rande einer 
Katastrophe. Ebenso ähnelte der ratlose Blick 
der Experten von BP dem der Expertenteams 
von EU und Internationalem Währungsfonds. 
Der IWF zeigte sich als unverzichtbarer globaler 
Löschtrupp, obwohl dieser bis 2007 dank der 
bis dahin robusten Weltwirtschaft schon bei 
vielen als überflüssig galt. Auch der Euro litt 
unter der Verschuldungsthematik und wurde 
damit ebenfalls zu einem psychologischen 
Faktor an den Märkten. Dabei sah es zu 
Beginn des Jahres noch ganz anders aus. Die 
Anleger waren glücklich durch den Gewinnlauf 
der Märkte in 2009, und die Verschuldung 
europäischer Staaten wurde höchstens als 
störendes Nebengeräusch wahrgenommen. 
Bereits im Bericht zum zweiten Halbjahr 2009 
deuteten viele Konjunkturindikatoren auf die 
zyklische Erholung der Weltwirtschaft, die sich 
auch in der ersten Jahreshälfte 2010 – wenn 
auch mit nachlassender Dynamik – fortsetzte. 
Untermauernd beurteilten deutsche Unter-
nehmen ihre Lage laut jüngster Umfrage des 
ifo-Instituts unter 7.000 Firmen wieder so gut 
wie seit August 2008 nicht mehr, also bevor die 
Lehman-Pleite die Weltwirtschaft in die Rezes-
sionsspirale riss. Nicht zu vergessen das erneut 
überraschende deutsche Jobwunder, welches im 
Gegensatz zum stagnierenden Arbeitsmarkt in 
den USA nunmehr seit 12 Monaten anhält. Hier 
zeigen sich erste positive Auswirkungen eines 
schwachen Euro auf unsere exportorientierte 
Wirtschaft. Doch mittlerweile kommen wieder 
die strukturellen Schwächen – insbesondere in 
Europa – wie dröhnender Vuvuzela-Lärm zurück. 
Die Verschuldungsproblematik rückt schmerz-
haft in den Mittelpunkt der Märkte. Und als 
ob das noch nicht ausreiche, kommt noch die 
Sorge hinzu, dass die Sparhaushalte überall in 
Europa den einsetzenden Aufschwung mehr 
als nur dämpfen könnten. Im Fachjargon wird 
dieses Szenario als „Double Dip“ bezeichnet 
und ist bei Anlegern gefürchtet, würde dies 
doch ein neuerliches Abgleiten in die Rezession 
bedeuten. Aktuelle Industriedaten, positiv 
ausfallende Unternehmenszahlen und die 
stabilen Wachstumsaussichten in Deutschland 
zeigen, dass diese Befürchtung wohl nicht auf 
ganz Europa zutreffen wird.

Zu den einzelnen Anlageklassen

Anleihen
Der Vertrauensverlust in viele europäische Staaten 
wirbelte auch die Rentenmärkte kräftig durchein-
ander. Staatsanleihen aus Deutschland und den 
USA blieben unverändert stark gefragt und galten 
in den letzten Monaten als der sichere Hafen 
schlechthin. Die Spreads bei den Bonds aus der 
Kern-Eurozone gegenüber den Euro-Peripherie-
staaten haben sich dagegen im Berichtszeitraum 
aufgrund der Herabstufung der Krediteinschät-
zung Spaniens durch die Ratingagentur Fitch sowie 
die Zahlungsunfähigkeit des kleinen spanischen 
Finanzinstituts Caja Sur volatil entwickelt. Zur 
Entlastung der Risikoaufschläge hat die Ankauf-
maßnahme von Staatsanleihen durch die Euro-
päische Zentralbank (EZB) beigetragen. Mit dieser 
„Marktpflege“ über den Sekundärmarkt beging die 
EZB aber für viele einen Tabubruch. Kam dies doch 
für viele einer direkten Finanzierung dieser Staaten 
gleich. Die europäische Schuldenkrise ist noch 
längst nicht überstanden, was sich an den aktuel-
len Spread-Ausweitungen bei Staatsanleihen 
ablesen lässt.

Zum Ende des Berichtszeitraums fielen die Rendi-
ten zehnjähriger Bundesanleihen durch krisenbe-
dingte Übertreibung im Vergleich zum Jahresende 
2009 mit 3,4 % auf aktuell sogar unter 2,5 %. Zwei-
jährige rentierten mit nur noch ca. 0,6 %.
Gegenwind gab es auch für die bis April sehr ge-
winnbringenden Unternehmensanleihen. Anleger 
fürchten, dass das eingangs beschriebene mögli-
che Double-Dip-Szenario auch die Unternehmen 
hart treffen könnte. 

Die historisch tiefen Leitzinsen in der EU und den 
USA verharren nach wie vor unverändert auf 1,00 
bzw. 0,00 - 0,25 %. 

Der Geldmarkt musste sich genau zum letzten 
Tag des Berichtszeitraums einem enormen Belas-
tungstest unterziehen. Galt es doch, die Fälligkeit 
des legendären Ein-Jahres-Tenders der EZB in Höhe 
von 442 Mrd. Euro zu verdauen. Dieser wurde im 
Sommer 2009 aufgelegt, um für ausreichend 
Liquidität zur Kreditvergabe zu sorgen. Die Angst 
vor den 442 Mrd. war unbegründet und die Rück-
zahlung verlief problemlos.
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Die Entwicklung der Märkte im Überblick

Aktienmarkt
Die historische Erholungsrallye an den Aktien-
märkten in 2009 konnte im neuen Jahr leider nicht 
fortgesetzt werden. Die Börsen waren im ersten 
Halbjahr 2010 zwischen positiven Konjunkturda-
ten und Unternehmensmeldungen auf der einen 
Seite sowie den Sorgen um die Eurokrise hin- und 
hergerissen. Von Jahresanfang bis zum Ende des 
Berichtszeitraums konnte der DAX letztendlich 
dann auch nur magere 8 Punkte gutmachen. Diese 
kleine Zahl kann aber leicht täuschen. Waren doch 
in den letzten Monaten Schwankungen von 300 
Punkten innerhalb weniger Handelstage nichts 
Ungewöhnliches. Letztendlich beläuft sich dadurch 
die Performance für den deutschen Aktienmarkt 
auf nur 0,14 % seit Jahresbeginn, glänzt aber immer 
noch mit einem Plus von rund 24 % im Berichts-
zeitraum. Ganz anders sieht das Bild in Europa aus, 
hier schloss der Euro Stoxx 50 mit rund 13 % Minus 
im 1. Halbjahr 2010.

Der Dow Jones Industrial konnte sein Hoch im 
April 2010 ebenfalls nicht halten und geriet in 
den ersten sechs Monaten des Börsenjahres 2010 
mit 6,27 % ins Minus und schließt damit im Be-
richtszeitraum mit rund 16 % schwächer als der 
DAX ab. Auch die markante 10.000-Punkte-Marke 
wurde mit einem Schlussstand von 9.774,02 wieder 
abgegeben.

Trotz einer ähnlichen konjunkturellen Erholung 
(in Asien) sind die Kurszuwächse der japanischen 
Aktien bereits im Jahr 2009 deutlich schwächer 
ausgefallen als die anderer internationaler Akti-
enmärkte. So wurden auch im 1. Halbjahr 2010 die 
Anleger vom japanischen Aktienindex Nikkei-225 
enttäuscht. Er gab letztlich die Gewinne aus dem 
zweiten Halbjahr 2009 ab und schloss mit einem 
Minus von rund 6 % auf Geschäftsjahressicht. 
Die Angst, dass der „Wachstumsmotor China“ zu 
stottern beginnt, brachte auch den Hang Seng 
Index in Hongkong unter Druck. Durch den Verlust 
im zweiten Halbjahr von rund 8 % fällt die Entwick-
lung auf Jahressicht unter 10 %. 

Immobilien
Anleger in offenen Immobilienfonds hatten Grund 
zum Aufatmen. Das geplante Diskussionspapier 
für ein „Gesetz zur Stärkung des Anlegerschutzes 
und Verbesserung der Funktionsfähigkeit des 
Kapitalmarktes“ sorgte mit seinen fast utopischen 
Forderungen zuvor für viel Unmut. Die umstritte-
nen Pläne des BMF wurden nun deutlich gelockert. 
So sollen der pauschale Bewertungsabschlag und 
die geplanten Mindesthaltefristen vom Tisch sein. 
Diese Punkte waren Auslöser für stark angestiege-
ne Anteilsrückgaben, die inzwischen zu erneuten 
Fondsschließungen führten. Die Bundesregierung 
sieht nun eine unterschiedliche Behandlung von 
privaten und institutionellen Anlegern vor. Erstere 
sollen im Krisenfall noch monatlich 5.000 Euro 
zurückgeben dürfen, letzteren sollen Haltefristen 
mit gestaffelten Rückgabeabschlägen auferlegt 
werden.

Erste Lichtblicke sind auch im Immobilienmarkt 
selbst auszumachen. So mehren sich die Anzei-
chen dafür, dass die negativen Zyklen an vielen 
Immobilienmärkten sukzessive ihren Tiefpunkt 
durchschreiten bzw. durchschritten haben. An den 
Märkten sind größere Preissicherheit und verbes-
serte Fremdkapitalmöglichkeiten bei gleichzeitig 
sehr niedrigen Zinsen vorzufinden, was die Trans-
aktionsvolumina insgesamt wieder steigen lässt. 
Laut einer aktuellen Studie des BVI sind knapp 
zwei Drittel der Objekte Offener Immobilienfonds 
jünger als zehn Jahre. Der überwiegend junge 
Immobilienbestand trägt mit seinem daher eher 
niedrigen Erhaltungsaufwand zur stabilisierenden 
Wertentwicklung offener Immobilienfonds bei.
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Die Entwicklung der Märkte im Überblick

Rohstoffe
Die Rohstoffmärkte erlebten ebenfalls turbulente 
Zeiten – Konjunktursorgen belasteten die Indu-
striemetalle, Profiteur war einmal mehr Gold. Die 
Schulden-Diskussion sowie die Ausverkaufsstim-
mung im Euro sorgten dafür, dass der Goldpreis im 
ersten Halbjahr 2010 neue Höchststände von über 
1.000 Euro markierte. Sorgen, dass der Ausstieg aus 
der expansiven Geldpolitik nicht so glatt läuft, wie 
von den Zentralbanken gewünscht, könnten den 
Goldpreis ebenfalls auf hohem Niveau halten. 

Nachdem der Ölpreis im April schon die Marke 
von 90 USD/Barrel ins Visier genommen hatte, ist 
dieser durch die wachsende konjunkturelle Unsi-
cherheit während der europäischen Schuldenkrise 
Anfang Mai eingeknickt und unter 70 USD/Barrel 
gefallen. Zuletzt konnte sich der Preis für das 
„schwarze Gold“ wieder etwas erholen, doch die 
Reaktionen machen deutlich, wie stark der Ölmarkt 
von der US-Dollar-Entwicklung abhängig ist.

Alternative Investments
Der Regulierungsdrang in Europa trifft nicht nur 
die Immobilienfonds. Mitte Mai einigten sich die 
EU-Finanzminister darauf, Hedgefonds an die kür-
zere Leine zu legen. Gefordert wird unter anderem, 
dass sich die Manager von Hedgefonds, privaten 
Beteiligungsfonds und Spezialfonds zum Vertrieb 
in Europa künftig registrieren lassen und Transpa-
renzregeln wie die Offenlegung ihrer bisher streng 
geheimen Anlagestrategien gegenüber der Auf-
sicht befolgen. Kurz vor Ende des Berichtszeitraums 
wurde bekannt, dass es zu einer endgültigen 
Einigung zwischen dem Europäischen Parlament 
und den EU-Staaten noch nicht kommen wird. Die 
festgefahrenen Verhandlungen führen zu einer 
Verschiebung der Abstimmung im Plenum auf 
Ende September. Es bleibt mit Spannung zu erwar-
ten, was letztendlich von den Forderungen übrig 
bleibt. Viele Alternative Investments bleiben eine 
gute Portfolio-Diversifikation und schaffen auch im 
Umfeld niedriger Zinsen und hochnervöser Märkte 
Mehrwerte. Der HFRX Global Hedge Fund Index 
schloss zwar mit minus 1,5 % im ersten Halbjahr 
2010, beendete aber mit plus 5,6 % den Berichts-
zeitraum.

Die Informationen in diesem Bericht beziehen sich auf historische Daten 	
und haben keine Aussagekraft für die künftige Entwicklung des Fonds.

Ausblick

Welche schwarzen Schwäne kommen wohl auf 
uns zu? Damit sind keineswegs die leider vom Öl 
betroffenen Vögel im Golf von Mexiko gemeint. 
Vielmehr bezeichnet der bekannte Ehrenprofessor 
für Risikoanalyse der New York University, Nassim 
Nicholas Taleb, ein Ereignis als schwarzen Schwan, 
wenn es sich um einen absoluten Ausreißer han-
delt, ein Ereignis, das außerhalb der regulären 
Erwartungen liegt. Ein weiteres Merkmal ist, dass 
dieses Ereignis enorme Auswirkungen hat und im 
Nachhinein Erklärungen dafür konstruiert werden. 
Als Beispiel wären der 11. September oder auch die 
globale Finanzkrise zu nennen. Bis zur Entdeckung 
von schwarzen Schwänen im 18. Jahrhundert in 
West-Australien war er ein Sinnbild für etwas, 
das nicht sein konnte – bis dahin waren also „alle 
Schwäne weiß“.

Die Angst vor schwarzen Schwänen ist trotz des 
stattlichen globalen Wirtschaftswachstums bei 
den Anlegern vorhanden. Deren Verunsicherung 
wird aktuell von einer möglichen Abkühlung der 
Wirtschaft in Schwellenländern – speziell in China 
– und der rückkehrenden Probleme im Bankensek-
tor geschürt. Sollte dagegen die Dynamik der Auf-
wärtsbewegung nachlassen, könnten auch positive 
Meldungen wie beispielsweise eine Flexibilisierung 
der Arbeitsmärkte oder auch eine Bodenbildung 
der Konjunktur den Börsen Auftrieb verschaffen. 
Schließlich gibt es für Nassim Nicholas Taleb auch 
„positive“ schwarze Schwäne.

Volatile Märkte bieten meist mehr Chancen und 
Risiken als ruhige Finanzmärkte, und gerade in 
einem solchen Marktumfeld profitieren Anleger 
vom Absolute Return Ansatz im Vergleich zum klas-
sischen „Buy and Hold“. 

Luxemburg, im Juli 2010						    
Der Verwaltungsrat der 
MAS Luxinvest S.A.
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Die aktuelle strategische Allokation des  
MSF – R-Exklusiv I erfolgt in den Assetklassen 
Anleihen, Immobilien und Liquidität. Das Anlage
ziel ist, eine Outperformance gegenüber der 
Benchmark (3-Monats-Euribor) – ohne Beimischung 
wachstumsorientierter Anlageklassen – zu generie-
ren. Dieses soll mit einer geringen Schwankungs-
breite erreicht werden. 

Deutsche Staatsanleihen konnten im Zuge der 
Schuldenproblematik europäischer Staaten von 
der Flucht in Sicherheit profitieren. Die erzielbaren 
Renditen bei Unternehmens- und Staatsanleihen 
guter Bonität wurden historisch niedrig. Dieses 
Marktumfeld wurde genutzt, um im Anleihen-
Segment mittlere Laufzeiten abzubauen und 
die durchschnittliche Restlaufzeit im Portfolio 
während des Berichtszeitraums sukzessive zu 
verkürzen. Im Verlauf der Euro-Schwäche wurde im 
Portfolio erstmalig eine Fremdwährungsanleihe 
auf Neuseeland-Dollar mit sehr guter Bonität auf-
genommen. Zur Ergänzung des bereits bestehenden 
Absolute Return Bond Fonds von Julius Bär wurde 
mit dem Assenagon Credit Basis II ein weiterer 
aktiver Manager allokiert, der in Anleihen investiert 
und verschiedene Absicherungsinstrumente nutzt. 
Beide Investments zeigten bereits gute Perfor-
mancebeiträge auf. Um das übergewichtete 
Anleihensegment vor wieder steigenden Zinsen im 
Euroraum teilweise abzusichern, wurde schrittweise 
die Position im passiv gemanagten Short-Fonds 
(ETF), bereits vor Ausbruch der Schuldenkrise, 
ausgebaut. Die Performance dieses Investments 
hat unter der immer noch starken Nachfrage nach 
Staatsanleihen gelitten.

Beigemischte Aktienanleihen waren dagegen eine 
attraktive Performancequelle. Bei der Auswahl 
dieser achtete das Fondsmanagement auf konser-
vative Ausstattungsmerkmale.

Die Untergewichtung der Offenen Immobilien-
fonds wurde über den gesamten Berichtszeitraum 
weiter sukzessive leicht reduziert. Der höchste 
Performancebeitrag konnte über den für institu-
tionelle Investoren konzipierten SEB ImmoPortfolio 
Target Return erzielt werden. Die Gewichtung der 
Position wurde im Verlauf des Geschäftsjahres 
verstärkt ausgebaut. In der Anlageklasse musste 
dagegen die Abwertung auf den seit 21 Monaten 
geschlossenen Morgan Stanley P2 Value von über 
24 % auf Jahressicht kompensiert werden. Morgan 
Stanley P2 Value stellt in dieser Form weiterhin 
einen Einzelfall in der Branche dar. Leider wurde 
hier in den Medien oft eine Pauschalierung auf alle 
anderen Offenen Immobilienfonds vorgenommen, 
die aber sachlich nicht entsprechend zu rechtferti-
gen ist.

Die Liquiditätsquote wurde deutlich reduziert. 
Geldmarktfonds sind bis Ende des ersten Quartals 
2010 komplett abgebaut worden.

Durch die vorgenommenen Investments konnte 
sich der MSF – R-Exklusiv I im zweiten Geschäfts-
jahr gut behaupten und die Benchmark erfolgreich 
überschreiten.

Luxemburg, im Juli 2010
Der Verwaltungsrat der 
MAS Luxinvest S.A.

MSF – R-Exklusiv I
Bericht zum Geschäftsverlauf des MSF – R-Exklusiv I
vom 01.07.2009 bis zum 30.06.2010

Die Informationen in diesem Bericht beziehen sich auf historische Daten 
und haben keine Aussagekraft für die künftige Entwicklung des Fonds.
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MSF – R-Exklusiv II
Bericht zum Geschäftsverlauf des MSF – R-Exklusiv II
vom 01.07.2009 bis zum 30.06.2010

Die aktuelle strategische Allokation des  
MSF – R-Exklusiv II erfolgt in den Assetklassen 
Anleihen, Immobilien, Aktien, Rohstoffe, Alternati-
ve Investments und Liquidität. Das Anlageziel ist, 
eine Outperformance gegenüber der Benchmark 
(3-Monats-Euribor +0,5 %) zu generieren. Dieses 
soll mit einer geringen Schwankungsbreite erreicht 
werden. Die langfristige Allokation hat das Ziel 
einer Gewichtung der „risikoarmen Anlageklassen“ 
von zwei Dritteln gegenüber „wachstumsorientier-
ten Anlageklassen“ zu einem Drittel. 

Deutsche Staatsanleihen konnten im Zuge der 
Schuldenproblematik europäischer Staaten von der 
Flucht in Sicherheit profitieren. Die erzielbaren Ren-
diten bei Unternehmens- und Staatsanleihen guter 
Bonität wurden historisch niedrig. Dieses Mark-
tumfeld wurde genutzt, um im Anleihen-Segment 
mittlere Laufzeiten abzubauen und die durch-
schnittliche Restlaufzeit im Portfolio während 
des Berichtszeitraums sukzessive zu verkürzen. 
Im Verlauf der Euro-Schwäche wurde im Portfolio 
erstmalig eine Fremdwährungsanleihe auf Neusee-
land-Dollar mit sehr guter Bonität aufgenommen. 
Zur Ergänzung des bereits bestehenden Absolute 
Return Bond Fonds von Julius Bär wurde mit dem 
Assenagon Credit Basis II ein weiterer aktiver 
Manager allokiert, der in Anleihen investiert und 
verschiedene Absicherungsinstrumente nutzt. Bei-
de Investments zeigten bereits gute Performance-
beiträge auf. Um das übergewichtete Anleihenseg-
ment vor wieder steigenden Zinsen im Euroraum 
teilweise abzusichern, wurde schrittweise die 
Position im passiv gemanagten Short-Fonds (ETF) 
bereits vor Ausbruch der Schuldenkrise ausgebaut. 
Die Performance dieses Investments hat unter der 
immer noch starken Nachfrage nach Staatsanlei-
hen gelitten. Beigemischte Aktienanleihen waren 
dagegen eine attraktive Performancequelle. Bei der 
Auswahl dieser achtete das Fondsmanagement auf 
konservative Ausstattungsmerkmale.

Im Verlauf des Geschäftsjahres wurden in der 
Anlageklasse der Aktien „short“-Positionen in 
Form von Reverse Bonus Zertifikaten zu Lasten von 
„long“-Positionen aufgebaut. Die stark rückläufige 
Volatilität machte sich fast über den gesamten 
Berichtszeitraum in deutlich fallenden Renditen für 
Discountzertifikate bemerkbar. Auslaufende Dis-
countzertifikate wurden dadurch bis ins 2. Quartal 
2010 überwiegend in renditestärkere Bonuszerti-
fikate reinvestiert. Beginnend mit dem historisch 

einmaligen „Flash Crash“ an der New York Stock 
Exchange Anfang Mai dieses Jahres boten „Ausrei-
ßer“ in der Volatilität wieder vermehrt Gelegenhei-
ten für Käufe in Discountzertifikaten. 

Die Untergewichtung der Offenen Immobilien-
fonds wurde über den gesamten Berichtszeitraum 
beibehalten und nochmals leicht reduziert. Der 
höchste Performancebeitrag konnte über den für 
institutionelle Investoren konzipierten SEB Immo-
Portfolio Target Return erzielt werden. Die Gewich-
tung der Position wurde im Verlauf des Geschäfts-
jahres verstärkt ausgebaut. In der Anlageklasse 
musste dagegen die Abwertung auf den seit 21 
Monaten geschlossenen Morgan Stanley P2 Value 
von über 24 % auf Jahressicht kompensiert wer-
den. Morgan Stanley P2 Value stellt in dieser Form 
weiterhin einen Einzelfall in der Branche dar. Leider 
wurde hier in den Medien oft eine Pauschalierung 
auf alle anderen Offenen Immobilienfonds vorge-
nommen, die aber sachlich nicht entsprechend zu 
rechtfertigen ist.

Trotz der größtenteils negativen Entwicklung im 
Rohstoffbereich konnte das Segment einen posi-
tiven Performancebeitrag liefern, der während der 
ersten fünf Monate in 2010 jedoch noch höher 
lag als zum 30.06.2010. Es fand eine fast gleich 
gewichtete Allokation von Zielfonds im breiten 
Rohstoffuniversum und einzelnen Zertifikaten 
überwiegend in Öl und Edelmetallen statt. Die 
taktische Untergewichtung wurde beibehalten.

Alternative Investments blieben deutlich unterge-
wichtet. Für einen im MSF – R-Exklusiv II allokierten 
Managed Futures-Fonds gestaltete sich das Markt-
umfeld schwierig. Dieser wurde daher verkauft. Die 
Position eines hochliquiden Market Neutral-Misch-
fonds wurde hingegen weiter ausgebaut.

Durch die vorgenommenen Investments konnte 
sich der MSF – R-Exklusiv II im zweiten Geschäfts-
jahr gut behaupten und die Benchmark erfolgreich 
überschreiten.

Luxemburg, im Juli 2010
Der Verwaltungsrat der 
MAS Luxinvest S.A.

Die Informationen in diesem Bericht beziehen sich auf historische Daten 
und haben keine Aussagekraft für die künftige Entwicklung des Fonds.
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MSF – R-Exklusiv III
Bericht zum Geschäftsverlauf des MSF – R-Exklusiv III
vom 01.07.2009 bis zum 30.06.2010

Die aktuelle strategische Allokation des  
MSF – R-Exklusiv III erfolgt in den Assetklassen 
Anleihen, Immobilien, Aktien, Rohstoffe, Alternati-
ve Investments und Liquidität. Das Anlageziel ist, 
eine Outperformance gegenüber der Benchmark 
(3-Monats-Euribor + 1,0 %) zu generieren. Dieses 
soll mit einer geringen Schwankungsbreite erreicht 
werden. Die langfristige Allokation hat das Ziel 
einer Gewichtung der „risikoarmen Anlageklassen“ 
und der „wachstumsorientierten Anlageklassen“ 
mit jeweils 50 %. 

Deutsche Staatsanleihen konnten im Zuge der 
Schuldenproblematik europäischer Staaten von der 
Flucht in Sicherheit profitieren. Die erzielbaren Ren-
diten bei Unternehmens- und Staatsanleihen guter 
Bonität wurden historisch niedrig. Dieses Markt-
umfeld wurde genutzt, um im Anleihen-Segment 
mittlere Laufzeiten abzubauen. Im Verlauf der 
Euro-Schwäche wurde im Portfolio erstmalig eine 
Fremdwährungsanleihe auf Neuseeland-Dollar mit 
sehr guter Bonität aufgenommen. Zur Ergänzung 
des bereits bestehenden Absolute Return Bond 
Fonds von Julius Bär wurde mit dem Assenagon 
Credit Basis II ein weiterer aktiver Manager allo-
kiert, der in Anleihen investiert und verschiedene 
Absicherungsinstrumente nutzt. Um das überge-
wichtete Anleihensegment vor wieder steigenden 
Zinsen im Euroraum teilweise abzusichern, wurde 
schrittweise die Position im passiv gemanagten 
Short-Fonds (ETF), bereits vor Ausbruch der Schul-
denkrise, ausgebaut. Die Performance dieses 
Investments hat unter der immer noch starken 
Nachfrage nach Staatsanleihen gelitten. Beige-
mischte Aktienanleihen waren dagegen eine 
attraktive Performancequelle. Bei der Auswahl der 
Aktienanleihen achtete das Fondsmanagement auf 
möglichst konservative Ausstattungsmerkmale.

Im Verlauf des Geschäftsjahres wurden in der 
Anlageklasse der Aktien „short“-Positionen in 
Form von Reverse Bonus Zertifikaten zu Lasten von 
„long“-Positionen aufgebaut. Die stark rückläufige 
Volatilität machte sich fast über den gesamten 
Berichtszeitraum in deutlich fallenden Renditen für 
Discountzertifikate bemerkbar. Auslaufende Dis-
countzertifikate wurden dadurch bis ins 2. Quartal 
2010 überwiegend in renditestärkere Bonuszerti-
fikate reinvestiert. Beginnend mit dem historisch 
einmaligen „Flash Crash“ an der New York Stock 

Exchange Anfang Mai dieses Jahres boten „Ausrei-
ßer“ in der Volatilität wieder vermehrt Gelegenhei-
ten für Käufe in Discountzertifikaten. 

Die Untergewichtung der Offenen Immobilien-
fonds wurde über den gesamten Berichtszeitraum 
weiter sukzessive leicht reduziert. Der höchste 
Performancebeitrag konnte über den für institu-
tionelle Investoren konzipierten SEB ImmoPortfolio 
Target Return erzielt werden. In der Anlageklasse 
musste dagegen die Abwertung auf den seit 21 
Monaten geschlossenen Morgan Stanley P2 Value 
von über 24 % auf Jahressicht kompensiert wer-
den. Morgan Stanley P2 Value stellt in dieser Form 
weiterhin einen Einzelfall in der Branche dar. Leider 
wurde hier in den Medien oft eine Pauschalierung 
auf alle anderen Offenen Immobilienfonds vorge-
nommen, die aber sachlich nicht entsprechend zu 
rechtfertigen ist.

Trotz der größtenteils negativen Entwicklung im 
Rohstoffbereich konnte das Segment einen posi-
tiven Performancebeitrag liefern, der während der 
ersten fünf Monate in 2010 jedoch noch höher 
lag als zum 30.06.2010. Es fand eine fast gleich 
gewichtete Allokation von Zielfonds im breiten 
Rohstoffuniversum und einzelnen Zertifikaten 
überwiegend in Öl und Edelmetallen statt. Die 
taktische Untergewichtung wurde beibehalten.

Alternative Investments blieben deutlich unter-
gewichtet. Für einen im MSF – R-Exklusiv III allo-
kierten Managed Futures-Fonds gestaltete sich 
das Marktumfeld schwierig. Dieser wurde daher 
verkauft. Die Position eines hochliquiden Market 
Neutral-Mischfonds wurde hingegen weiter aus-
gebaut.

Durch die vorgenommenen Investments konnte 
sich der MSF – R-Exklusiv III im zweiten Geschäfts-
jahr gut behaupten.

Luxemburg, im Juli 2010
Der Verwaltungsrat der 
MAS Luxinvest S.A.

Die Informationen in diesem Bericht beziehen sich auf historische Daten 
und haben keine Aussagekraft für die künftige Entwicklung des Fonds.
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MSF – R-Exklusiv IV
Bericht zum Geschäftsverlauf des MSF – R-Exklusiv IV
vom 01.07.2009 bis zum 30.06.2010

Die aktuelle strategische Allokation des  
MSF – R-Exklusiv IV erfolgt in den Assetklassen 
Renten, Immobilien, Aktien, Rohstoffe, Alternative 
Investments und Liquidität. Das Anlageziel ist 
eine Outperformance gegenüber der Benchmark 
(3-Monats-Euribor + 2,0 %) zu generieren. Dieses 
soll mit einer geringen Schwankungsbreite erreicht 
werden. Die langfristige Allokation teilt sich mit  
ca. 60 % zugunsten der „wachstumsorientierten 
Anlageklassen“ gegenüber ca. 40 % der „risiko
armen Anlageklassen“ auf.

Deutsche Staatsanleihen konnten im Zuge der 
Schuldenproblematik europäischer Staaten von 
der Flucht in Sicherheit profitieren. Die erzielbaren 
Renditen bei Unternehmens- und Staatsanleihen 
guter Bonität wurden historisch niedrig. Dieses 
Marktumfeld wurde genutzt, um im Anleihen-Seg-
ment mittlere Laufzeiten abzubauen. Im Verlauf 
der Euro-Schwäche wurde im Portfolio erstmalig 
eine Fremdwährungsanleihe auf Neuseeland-
Dollar mit sehr guter Bonität aufgenommen. Zur 
weiteren Optimierung des Portfolios wurden drei 
aktive Manager von Julius Bär, BlueBay und Assena-
gon mit Absolute Return Charakter allokiert. Diese 
Investments zeigten bereits gute Performance-
beiträge auf. Beigemischte Aktienanleihen waren 
ebenso eine attraktive Performancequelle. Bei der 
Auswahl dieser achtete das Fondsmanagement auf 
konservative Ausstattungsmerkmale.

Im Verlauf des Geschäftsjahres wurden in der 
Anlageklasse der Aktien „short“-Positionen in 
Form von Reverse Bonus Zertifikaten zu Lasten von 
„long“-Positionen aufgebaut. Die stark rückläufige 
Volatilität machte sich fast über den gesamten 
Berichtszeitraum in deutlich fallenden Renditen für 
Discountzertifikate bemerkbar. Auslaufende Dis-
countzertifikate wurden dadurch bis ins 2. Quartal 
2010 überwiegend in renditestärkere Bonuszerti-
fikate reinvestiert. Beginnend mit dem historisch 
einmaligen „Flash Crash“ an der New York Stock 
Exchange Anfang Mai dieses Jahres boten „Ausrei-
ßer“ in der Volatilität wieder vermehrt Gelegenhei-
ten für Käufe in Discountzertifikaten. 

Die Untergewichtung der Offenen Immobilien-
fonds wurde über den gesamten Berichtszeitraum 
weiter sukzessive reduziert. Der höchste Perfor-
mancebeitrag konnte über den für institutionelle 
Investoren konzipierten SEB ImmoPortfolio Target 
Return erzielt werden. Die Gewichtung der Position 
wurde im Verlauf des Geschäftsjahres leicht aus-
gebaut. In der Anlageklasse musste dagegen die 

Abwertung auf den seit 21 Monaten geschlossenen 
Morgan Stanley P2 Value von über 24 % auf Jah-
ressicht kompensiert werden. Morgan Stanley P2 
Value stellt in dieser Form weiterhin einen Einzel-
fall in der Branche dar. Leider wurde hier in den 
Medien oft eine Pauschalierung auf alle anderen 
Offenen Immobilienfonds vorgenommen, die aber 
sachlich nicht entsprechend zu rechtfertigen ist.

Trotz der größtenteils negativen Entwicklung  
im Rohstoffbereich konnte das Segment einen 
positiven Performancebeitrag liefern, der während 
der ersten fünf Monate in 2010 jedoch noch höher 
lag als zum 30.06.2010. Es fand eine fast gleich 
gewichtete Allokation von Zielfonds im breiten 
Rohstoffuniversum und einzelnen Zertifikaten 
überwiegend in Öl und Edelmetallen statt. Die 
taktische Untergewichtung wurde beibehalten.

Alternative Investments blieben deutlich unter-
gewichtet. Für einen im MSF – R-Exklusiv IV allo-
kierten Managed Futures-Fonds gestaltete sich 
das Marktumfeld schwierig. Dieser wurde daher 
verkauft. Die Position eines hochliquiden Market 
Neutral-Mischfonds wurde hingegen weiter aus-
gebaut.

Der MSF – R-Exklusiv IV konnte im zweiten 
Geschäftsjahr ein positives Ergebnis ausweisen, lag 
jedoch unter seiner Benchmark.

Luxemburg, im Juli 2010
Der Verwaltungsrat der 
MAS Luxinvest S.A.

Die Informationen in diesem Bericht beziehen sich auf historische Daten 
und haben keine Aussagekraft für die künftige Entwicklung des Fonds.
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MSF – R-Exklusiv V
Bericht zum Geschäftsverlauf des MSF – R-Exklusiv V
vom 01.07.2009 bis zum 30.06.2010

Die aktuelle strategische Allokation des  
MSF – R-Exklusiv V erfolgt in den Assetklassen 
Renten, Immobilien, Aktien, Rohstoffe, Alternati-
ve Investments und Liquidität. Dieses Portfolio 
bildet die Grundlage der Strategie, die das Ziel 
einer Outperformance gegenüber der Benchmark 
(3-Monats-Euribor + 3,0 %) beinhaltet. Dieses soll 
mit einer geringen Schwankungsbreite erreicht 
werden. Die langfristige Allokation teilt sich mit 
ca. 70 % zugunsten der „wachstumsorientierten 
Anlageklassen“ gegenüber 30 % der „risikoarmen 
Anlageklassen“ auf. Die einzelnen Anlageklassen 
weisen strategisch keine Über- oder Untergewich-
tungen aus. 

Deutsche Staatsanleihen konnten im Zuge der 
Schuldenproblematik europäischer Staaten von 
der Flucht in Sicherheit profitieren. Die erzielbaren 
Renditen bei Unternehmens- und Staatsanleihen 
guter Bonität wurden historisch niedrig. Dieses 
Marktumfeld wurde genutzt, um im Anleihen-
Segment mittlere Laufzeiten abzubauen. Im Ver-
lauf der Euro-Schwäche wurde im Portfolio erstma-
lig eine Fremdwährungsanleihe auf Neuseeland-
Dollar mit sehr guter Bonität aufgenommen. Zur 
weiteren Ergänzung des Portfolios wurden drei 
aktive Manager von Julius Bär, BlueBay und Assena-
gon mit Absolute Return Charakter allokiert. Diese 
Investments zeigten bereits gute Performance-
beiträge auf. Beigemischte Aktienanleihen waren 
ebenso eine attraktive Performancequelle. Bei der 
Auswahl dieser achtete das Fondsmanagement auf 
konservative Ausstattungsmerkmale.

Im Verlauf des Geschäftsjahres wurden in der 
Anlageklasse der Aktien „short“-Positionen in 
Form von Reverse Bonus Zertifikaten zu Lasten von 
„long“-Positionen aufgebaut. Die stark rückläufige 
Volatilität machte sich fast über den gesamten 
Berichtszeitraum in deutlich fallenden Renditen  
für Discountzertifikate bemerkbar. Auslaufende  
Discountzertifikate wurden dadurch bis ins 2. Quar-
tal 2010 überwiegend in renditestärkere Bonuszer-
tifikate reinvestiert. Beginnend mit dem historisch 
einmaligen „Flash Crash“ an der New York Stock 
Exchange Anfang Mai dieses Jahres boten „Ausrei-
ßer“ in der Volatilität wieder vermehrt Gelegenhei-
ten für Käufe in Discountzertifikaten. 

Die Untergewichtung der Offenen Immobilien-
fonds wurde über den gesamten Berichtszeitraum 
weiter sukzessive reduziert. Der höchste Perfor-
mancebeitrag konnte über den für institutionelle 
Investoren konzipierten SEB ImmoPortfolio Target 

Return erzielt werden. In der Anlageklasse musste 
dagegen die Abwertung auf den seit 21 Monaten 
geschlossenen Morgan Stanley P2 Value von über 
24 % auf Jahressicht kompensiert werden. Morgan 
Stanley P2 Value stellt in dieser Form weiterhin 
einen Einzelfall in der Branche dar. Leider wurde 
hier in den Medien oft eine Pauschalierung auf alle 
anderen Offenen Immobilienfonds vorgenommen, 
die aber sachlich nicht entsprechend zu rechtferti-
gen ist.

Trotz der größtenteils negativen Entwicklung im 
Rohstoffbereich konnte das Segment einen posi-
tiven Performancebeitrag liefern, der während der 
ersten fünf Monate in 2010 jedoch noch höher 
lag als zum 30.06.2010. Es fand eine fast gleich 
gewichtete Allokation von Zielfonds im breiten 
Rohstoffuniversum und einzelnen Zertifikaten 
überwiegend in Öl und Edelmetallen statt. Die 
taktische Untergewichtung wurde beibehalten.

Alternative Investments blieben deutlich unterge-
wichtet. Für einen im MSF – R-Exklusiv V allokierten 
Managed Futures-Fonds gestaltete sich das Markt-
umfeld schwierig. Dieser wurde daher verkauft. Die 
Position eines hochliquiden Market Neutral-Misch-
fonds wurde hingegen weiter ausgebaut.

Der MSF – R-Exklusiv V konnte im zweiten 
Geschäftsjahr ein positives Ergebnis ausweisen, lag 
jedoch unter seiner Benchmark.

Luxemburg, im Juli 2010
Der Verwaltungsrat der 
MAS Luxinvest S.A.

Die Informationen in diesem Bericht beziehen sich auf historische Daten 
und haben keine Aussagekraft für die künftige Entwicklung des Fonds.
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MSF – Stiftungsfonds
Bericht zum Geschäftsverlauf des MSF – Stiftungsfonds*  
vom 01.07.2009 bis zum 30.06.2010

Die Informationen in diesem Bericht beziehen sich auf historische Daten 
und haben keine Aussagekraft für die künftige Entwicklung des Fonds.

* Der Teilfonds MSF-R-Exklusiv VI wurde per 
1. November 2009 in den MSF – Stiftungsfonds umbenannt

Der MSF – Stiftungsfonds verfolgt eine Anlagestra-
tegie, die sich an den Bedürfnissen gemeinnütziger 
Institutionen und Stiftungen orientiert, jedoch auch 
für Privatanleger geeignet sein kann. Das Fonds-
management investiert dazu in die Anlageklassen 
Anleihen, Immobilien, Aktien, Rohstoffe, Alternative 
Investments und Liquidität. Längerfristig wird eine 
Gewichtung von etwa zwei Dritteln in Anlagefor-
men mit eher defensivem Charakter angestrebt. 
Wachstumsorientierte Anlagen werden nur bis 
zu etwa einem Drittel eingesetzt. Ziel dieses Vor-
gehens ist es, Wertverluste zu begrenzen und im 
vorgesteckten Rahmen eine angemessene Rendite 
und Ertragsausschüttung anzustreben. Bei den 
Zielinvestments werden zunehmend Nachhaltig-
keitskriterien bzw. eine Zugehörigkeit zu einem 
Nachhaltigkeits-Index berücksichtigt.

Im Berichtszeitraum stieg das Fondsvolumen von ca. 
15 Mio. Euro auf gut 57 Mio. Euro. Die Investition der 
Zuflüsse erfolgte im Einklang mit aktuellen Marktge-
gebenheiten, um die Anlageziele nicht zu gefährden. 
Zeitweise wurde eine erhöhte Kasseposition gehalten.

Aufgrund des gewachsenen Fondsvolumens ver-
äußerte das Fondsmanagement komplett die 
börsengehandelten Fonds (ETF) im Anleihesegment, 
um in besser rentierende Einzeltitel-Alternativen 
zu wechseln. Kuponstarke Unternehmensanleihen 
waren permanent übergewichtet und wurden 
bei Mittelzuflüssen aufgestockt bzw. erweitert. 
Gewinnmitnahmen in einigen Titeln trugen gut 
zur Performance bei. Aufgrund des niedrigen Ren-
diteniveaus der Eurozone wurden im Verlauf des 
Jahres 2010 zusätzlich Fremdwährungs-Anleihen 
mit erhöhten Renditen beigemischt, deren Basis-
währungen aufgrund der relativen Attraktivität zum 
Euro zusätzliches Gewinnpotential versprechen. 
Gleichzeitig verfügen die eingesetzten Währungen 
(Norwegische Krone, Australien-Dollar) über einen 
hohen Gleichlauf mit der Entwicklung der Rohstoff-
Märkte. Somit dienen diese Positionen als Ergän-
zung zur ansonsten untergewichteten Quote mit 
Rohstoff-Investments.

Während des Geschäftsjahres erfolgten ein suk-
zessiver Ausbau und die Erweiterung sogenannter 
Absolute-Return-Manager. Dort sind zum Stichtag 
fünf Manager mit unterschiedlichen Strategien 
im Einsatz (Fonds von Julius Bär, DWS, Bluebay, 
Assenagon, Pictet). Insbesondere die spezialisierten 
Strategien von Assenagon (Konzept der „negativen 
Kreditbasis“) sowie Pictet (Emerging Markets Lo-
kalwährungsanleihen) erscheinen sehr aussichts-
reich. Als weitere Beimischung wurde ein Fonds für 
Mikrofinanzkredite (Wallberg Microfinance) auf-
genommen, dessen Rendite jedoch aufgrund eines 

hohen Liquiditätsanteils zunächst nur wenig über 
Geldmarktniveau lag.

Im Berichtszeitraum wurde die Aktienquote sehr 
flexibel gesteuert, zeitweise waren Aktien je nach 
Marktphase taktisch deutlich über- bzw. unterge-
wichtet. Den Schwerpunkt des Vorgehens bildete das 
bewährte Vorgehen mit risikoreduzierten Zertifika-
ten, wie z.B. Diskontzertifikaten und Aktienanleihen. 
Darüber hinaus konnten die allokierten Aktienfonds 
gut zur Performance des Stiftungsfonds beitragen.

Bei Immobilien wurde die positive Grundhaltung ge-
genüber Aktien ebenfalls umgesetzt: Zwei Fonds mit 
Immobilienaktien wurden neu allokiert. Der Sarasin 
Sustainable Equity - Real Estate Global verfolgt dabei 
eine Nachhaltigkeits-Strategie. Offene Immobilien-
fonds wurden im Berichtszeitraum zyklusbedingt 
untergewichtet. Zu den größeren und besonders 
erfolgreichen Positionen zählt der für institutionelle 
Investoren konzipierte SEB ImmoPortfolio Target 
Return. Die Publikumsfonds CS Euroreal und SEB 
Immoinvest wurden hingegen veräußert. Um weiter 
vom Büroimmobilienzyklus unabhängiger zu werden, 
erfolgte die Neuaufnahme des Focus HealthCare. 
Dieser investiert ausschließlich in Immobilien des 
Gesundheitssektors, weitere Branchenfonds sind in 
Prüfung.

Aufgrund der konjunkturellen Erholung wurde die 
Untergewichtung der Anlageklasse Rohstoffe schritt-
weise aufgegeben. Sie war zeitweise neutral gewich-
tet. Die Investments sind breit und der heterogenen 
Natur dieser Anlageklasse entsprechend aufgestellt. 
Sie berücksichtigen sowohl steigende als auch fallen-
de Preise bei einzelnen Rohstoffen. Gleichwohl wurde 
im Jahr 2010 die Quote aufgrund des unsicheren 
Umfelds wieder reduziert.

Die allokierten Alternative Investments zeigten im 
Berichtszeitraum ein gemischtes Bild und konnten 
aufgrund der Besonderheiten des Jahres 2009 (zu-
meist zu geringe Volatilität) nicht an ihre gute Per-
formance der Vorjahre anschließen. Vorsichtshalber 
war die Anlageklasse sehr deutlich untergewichtet 
und wurde durch ein neues Investment (Athena UI) 
weiter diversifiziert. Nach wie vor befindet sich kein 
(Dach-)Hedgefonds im Stiftungsfonds, lediglich hoch 
liquide und regulierte Publikumsfonds.

Mit den eingeschlagenen Maßnahmen konnten die  
o. g. Ziele des MSF – Stiftungsfonds erreicht werden. 
Die Benchmark wurde klar geschlagen. 

Luxemburg, im Juli 2010
Der Verwaltungsrat der 
MAS Luxinvest S.A.
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* Der Teilfonds MSF-R-Exklusiv VI wurde per 
1. November 2009 in den MSF – Stiftungsfonds umbenannt
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Zusammensetzung des Netto-Fondsvermögens 
zum 30. Juni 2010	  EUR	 EUR
				    30. Juni 2009	 30. Juni 2010
Wertpapiervermögen 	 206.702.996,07	 266.096.835,94

   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2009: EUR 203.798.356,94)
   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2010: EUR 264.008.384,10)
Bankguthaben 1)	 5.785.347,06	 26.682.055,41

Nicht realisierte Gewinne aus Devisentermingeschäften	 106.445,89	 0,00

Zinsforderungen	 832.260,84	 1.434.694,86

Forderungen aus Absatz von Anteilen 	 282.423,62	 600.878,85

Forderungen aus Wertpapiergeschäften 	 0,00	 805.972,00

Sonstige Aktiva 2) 	 11.602,63	 8.764,19

	 	 	 	 213.721.076,11	 295.629.201,25

Optionen	 0,00	 - 135.127,50

Verbindlichkeiten aus Rücknahmen von Anteilen	 0,00	 - 50.292,00

Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschäften	 0,00	 - 750.140,00

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung 3)	 - 132.496,16	 - 219.940,82

Depotbankvergütung 3)	 - 12.347,54	 - 16.011,75

Performancegebühr 4)	 - 362.894,05	 - 97.356,26

Zentralverwaltungsstellenvergütung 3)	 - 10.323,97	 - 12.675,36

Taxe d'abonnement 5)	 - 21.137,82	 - 27.737,31

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 103.500,16	 - 147.901,89

Sonstige Passiva 6)	 0,00	 - 125.363,29

 	 	 	 	 - 642.699,70	 - 1.582.546,18

Netto-Fondsvermögen	 213.078.376,41	 294.046.655,07

1)	 Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt.
2)	 Die Position enthält aktivierte Gründungskosten.
3)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juni 2010 - 30. Juni 2010
4)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juli 2009 - 30. Juni 2010
5)	 Rückstellungen für das 2. Quartal 2010
6)	 Die Position enthält im Wesentlichen Rückstellungen für Rechtsberatungskosten

Veränderung des Netto-Fondsvermögens 
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	  	 EUR
Netto-Fondsvermögen zu Beginn des Berichtszeitraums	 	 213.078.376,41

Ordentlicher Nettoertrag	 	 2.680.464,12

Ertrags-/Aufwandsausgleich	 	 - 899.456,05

Mittelzuflüsse aus Anteilscheinverkäufen 	 	 99.295.782,79

Mittelabflüsse aus Anteilscheinrücknahmen 	 	 - 20.355.837,64

Realisierte Gewinne 	 	 8.247.833,22

Realisierte Verluste 	 	 - 3.932.835,07

Nettoveränderung nicht realisierter Gewinne und Verluste 	 	 - 928.937,12

Ausschüttung 	 	 - 3.138.735,59

Netto-Fondsvermögen zum Ende des Berichtszeitraums	 	 294.046.655,07

Konsolidierter Jahresbericht
des MSF mit den Teilfonds MSF – R-Exklusiv I, MSF – R-Exklusiv II, MSF – R-Exklusiv III, 
MSF – R-Exklusiv IV, MSF – R-Exklusiv V und MSF – Stiftungsfonds

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010 	 EUR
Erträge	

Erträge aus Investmentanteilen	 1.840.620,09

Zinsen auf Anleihen 1)	 3.348.340,98

Bankzinsen	 21.542,00

Erhaltene Bestandsprovision	 64.618,39

Ertragsausgleich	 1.535.207,09

Erträge insgesamt	 	 6.810.328,55

Aufwendungen	

Performancegebühr	 - 444.565,05

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung	 - 2.215.949,71

Depotbankvergütung	 - 203.170,67

Zentralverwaltungsstellenvergütung	 - 138.819,02

Taxe d'abonnement	 - 99.771,85

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 151.211,36

Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- und Halbjahresberichte	 - 27.111,34

Register- und Transferstellenvergütung	 - 3.091,71

Staatliche Gebühren	 - 5.000,07

Gründungskosten	 - 2.841,71

Lagerstellengebühren	 - 29.168,67

Sonstige Aufwendungen 2)	 - 173.412,23

Aufwandsausgleich	 - 635.751,04

Aufwendungen insgesamt	 	 - 4.129.864,43

Ordentlicher Nettoertrag	 	 2.680.464,12

 1)	 Die Zinserträge aus Finanzinnovationen sind in der Position Zinsen auf Anleihen enthalten.
 2)	� Die Position setzt sich im Wesentlichen aus Rechtsberatungskosten zusammen.

Der Teilfonds MFS – R-Exklusiv VI wurde per 1. November 2009 in MSF – Stiftungsfonds umbenannt.

Konsolidierter Jahresbericht

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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MSF – R-Exklusiv I	 

Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Anteile zu bilden.
Derzeit bestehen die folgenden Anteilklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Anteilklasse A	
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2Q6

ISIN-Code:	 LU0366011673

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,10 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 
Anteilklasse B 
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2Q7

ISIN-Code:	 LU0366011756

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,10 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

Anteilklasse C
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2Q8

ISIN-Code:	 LU0366011830

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,10 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 

Geographische Länderaufteilung 
(nach Emittenten)	
Deutschland	 39,22 %

Luxemburg	 22,38 %

Niederlande	 9,87 %

Vereinigte Staaten von Amerika	 8,97 %

Irland		 	 3,53 %

Österreich	 3,46 %

Großbritannien	 2,94 %

Schweden	 1,56 %

Wertpapiervermögen	 91,93 %

Bankguthaben	 7,29 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,78 %

	 	 	 	 100,00 %

Wirtschaftliche Aufteilung
Investmentfondsanteile	 46,05 %

Banken	 	 34,11 %

Diversifizierte Finanzdienste	 7,21 %

Pharmazeutika, Biotechnologie & 	

Biowissenschaften	 2,48 %

Versorgungsbetriebe	 2,08 %

Wertpapiervermögen	 91,93 %

Bankguthaben	 7,29 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,78 %

	 	 	 	 100,00 %

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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MSF – R-Exklusiv I	

Entwicklung seit Auflegung

Anteilklasse A	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 12,58	 12.160	 12.480,44	 1.034,85

30.06.2010	 24,86	 24.104	 12.378.02	 1.031,51

Anteilklasse B	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 8,55	 8.237	 8.448,23	 1.037,63

30.06.2010	 14,18	 13.720	 5.668,10	 1.033,31

Anteilklasse C	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 34,09	 32.760	 32.775,53	 1.040,58

30.06.2010	 37,07	 35.545	 2.894,56	 1.042,89

Entwicklungen der Vergangenheit sind keine Gewähr für zukünftige Ergebnisse.

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermögens	  
zum 30. Juni 2010	 EUR	 	 EUR

	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Wertpapiervermögen 	 54.688.591,69	 69.969.917,69

   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2009: EUR 54.042.910,03)
   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2010: EUR 69.420.485,05)
Bankguthaben 1)	 370.344,78	 5.547.299,41

Zinsforderungen	 240.306,92	 442.997,66

Forderungen aus Absatz von Anteilen	 31.043,10	 285.557,10

Sonstige Aktiva 2)	 2.491,15	 1.881,72

 	 	 	 	 55.332.777,64	 76.247.653,58

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung 3)	 - 21.354,29	 - 36.641,87

Depotbankvergütung 3)	 - 3.200,78	 - 4.133,05

Performancegebühr 4)	 - 57.619,39	 - 23.737,09

Zentralverwaltungsstellenvergütung 3)	 - 2.663,87	 - 3.281,42

Taxe d'abonnement 5)	 - 5.509,84	 - 7.370,88

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 22.440,77	 - 29.948,75

Sonstige Passiva 6)	 0,00	 - 32.557,28

	 	 	 	 - 112.788,94	 - 137.670,34

Netto-Teilfondsvermögen	 55.219.988,70	 76.109.983,24

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 53.157,000	 73.369,000

1)	 Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt.
2)	 Die Position enthält aktivierte Gründungskosten.
3)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juni 2010 - 30. Juni 2010
4)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juli 2009 - 30. Juni 2010
5)	 Rückstellungen für das 2. Quartal 2010
6)	 Die Position enthält im Wesentlichen Rückstellungen für Rechtsberatungskosten.

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Veränderung des Netto-Teilfondsvermögens
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Netto-Teilfondsvermögen zu Beginn 

des Berichtszeitraums	 55.219.988,70	 12.583.780,03	 8.546.956,07	 34.089.252,60

Ordentlicher Nettoertrag	 1.422.507,97	 408.989,14	 263.983,28	 749.535,55

Ertrags-/Aufwandsausgleich	 - 247.055,77	 - 145.686,31	 - 67.248,61	 - 34.120,85

Mittelzuflüsse aus Anteilscheinverkäufen	 26.214.364,67	 13.393.817,57	 9.397.582,62	 3.422.964,48

Mittelabflüsse aus Anteilscheinrücknahmen	 - 5.273.685,27	 - 1.015.796,32	 - 3.729.485,65	 - 528.403,30

Realisierte Gewinne	 399.296,89	 108.388,57	 68.766,86	 222.141,46

Realisierte Verluste	 - 409.959,75	 - 127.522,47	 - 75.950,90	 - 206.486,38

Nettoveränderung nicht realisierter Gewinne 

und Verluste	 - 96.246,09	 - 44.673,62	 - 3.898,35	 - 47.674,12

Ausschüttung	 - 1.119.228,11	 - 297.735,30	 - 223.722,85	 - 597.769,96

Netto-Teilfondsvermögen zum Ende 

des Berichtszeitraums	 76.109.983,24	 24.863.561,29	 14.176.982,47	 37.069.439,48

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zurechnung auf die Anteilscheinklassen
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Anteilklasse A		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 12.583.780,03 EUR	 24.863.561,29 EUR

Umlaufende Anteile	 12.160,000	 24.104,000

Anteilwert	 1.034,85 EUR	 1.031,51 EUR

Anteilklasse B		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 8.546.956,07 EUR	 14.176.982,47 EUR

Umlaufende Anteile	 8.237,000	 13.720,000

Anteilwert	 1.037,63 EUR	 1.033,31 EUR

Anteilklasse C		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 34.089.252,60 EUR	 37.069.439,48 EUR

Umlaufende Anteile	 32.760,000	 35.545,000

Anteilwert	 1.040,58 EUR	 1.042,89 EUR
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Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Erträge	 	

Erträge aus Investmentanteilen	 610.331,08	 173.798,05	 109.143,65	 327.389,38

Zinsen auf Anleihen	 1.239.720,14	 345.104,01	 224.305,34	 670.310,79

Bankzinsen	 3.215,04	 920,02	 581,37	 1.713,65

Erhaltene Bestandsprovision	 17.693,79	 5.119,85	 3.055,34	 9.518,60

Ertragsausgleich	 354.237,08	 226.258,23	 88.370,62	 39.608,23

Erträge insgesamt	 2.225.197,13	 751.200,16	 425.456,32	 1.048.540,65

Aufwendungen

Performancegebühr	 - 118.056,19	 - 41.500,36	 - 31.399,69	 - 45.156,14

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung	 - 374.466,45	 - 161.999,23	 - 72.209,56	 - 140.257,66

Depotbankvergütung	 - 49.813,50	 - 13.797,94	 - 8.898,29	 - 27.117,27

Zentralverwaltungsstellenvergütung	 - 37.347,05	 - 10.425,89	 - 6.721,24	 - 20.199,92

Taxe d'abonnement	 - 27.856,18	 - 7.780,57	 - 5.022,75	 - 15.052,86

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 25.639,89	 - 7.077,32	 - 4.573,75	 - 13.988,82

Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- 

und Halbjahresberichte	 -7.333,66	 - 2.086,98	 - 1.389,19	 - 3.857,49

Register- und Transferstellenvergütung	 - 793,50	 - 217,52	 - 144,37	 - 431,61

Staatliche Gebühren	 - 1.300,55	 - 367,68	 - 231,97	 - 700,90

Gründungskosten	 - 609,66	 - 169,32	 - 108,95	 - 331,39

Lagerstellengebühren	 - 8.307,03	 - 2.328,12	 - 1.486,47	 - 4.492,44

Sonstige Aufwendungen 1)	 - 43.984,19	 - 13.888,17	 - 8.164,80	 - 21.931,22

Aufwandsausgleich	 - 107.181,31	 - 80.571,92	 - 21.122,01	 - 5.487,38

Aufwendungen insgesamt	 - 802.689,16	 - 342.211,02	 - 161.473,04	 - 299.005,10

	 	 	 	

Ordentlicher Nettoertrag	 1.422.507,97	 408.989,14	 263.983,28	 749.535,55

	 	 	 	

Total Expense Ratio in Prozent 2) 3)	 	 1,17	 0,90	 0,68

Performancegebühr in Prozent 3)	 	 0,22	 0,26	 0,12

1)	� Die Position setzt sich im Wesentlichen aus Rechtsberatungskosten zusammen.
2)	 Siehe Erläuterungen zu diesem Bericht.
3)	 Bezogen auf das durchschnittliche Fondsvolumen von 67.379.911,30 Euro

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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24 Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 3,800 %	 Barclays Bank Plc. EMTN FRN v.09(2014)	 	 	 	 0	 0	 2.200.000	 101,8400	 2.240.480,00	 2,94

	 3,750 %	 Dte. Postbank AG Pfe. v.09(2014)	 	 	 	 0	 0	 1.910.000	 107,0310	 2.044.292,10	 2,69

	 4,875 %	 E.ON International Finance BV EMTN v.09(2014)	 	 	 	 0	 0	 1.450.000	 109,3800	 1.586.010,00	 2,08

	 5,250 %	 GE Capital European Funding EMTN v.09(2013)	 	 	 	 0	 0	 2.520.000	 106,7363	 2.689.754,76	 3,53

	 3,300 %	 Goldman Sachs Group Inc. EMTN FRN v.10(2016)	 	 	 	 2.190.000	 0	 2.190.000	 97,7000	 2.139.630,00	 2,81

	 3,375 %	 ING Bank NV v.09(2014)	 	 	 	 1.500.000	 0	 1.500.000	 105,3520	 1.580.280,00	 2,08

	 0,669 %	 Landesbank Hessen-Thüringen -GZ- S.907 FRN v.07(2012)	 	 	 0	 1.450.000	 1.750.000	 99,4590	 1.740.532,50	 2,29

	 3,625 %	 Pfizer Inc. v.09(2013)	 	 	 	 1.200.000	 0	 1.800.000	 104,8654	 1.887.577,20	 2,48

	 3,000 %	 Raiffeisen Zentralbank Österreich AG EMTN v.09(2012)	 	 	 0	 0	 2.560.000	 102,7575	 2.630.592,00	 3,46

	 0,000 %	 Royal Bank of Scotland NV ILB v.09(2014)	 	 	 	 1.315.000	 0	 1.315.000	 103,9800	 1.367.337,00	 1,80

	 0,000 %	 Royal Bank of Scotland NV ILB v.09(2014)	 	 	 	 2.800.000	 0	 2.800.000	 106,3000	 2.976.400,00	 3,91

	 4,875 %	 Svenska Handelsbanken AB EMTN v.09(2014)	 	 	 	 0	 0	 1.100.000	 108,2323	 1.190.555,30	 1,56

	 5,250 %	 Toyota Motor Credit Corporation v.09(2012)	 	 	 	 0	 0	 1.570.000	 105,3796	 1.654.459,72	 2,17

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 25.727.900,58	 33,80

Anleihen / Notierte Titel (NZD)
	 5,125 %	 Kreditanstalt für Wiederaufbau EMTN v.09(2013)	 	 	 	 3.132.000	 0	 3.132.000	 101,1103	 1.804.738,47	 2,37

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.804.738,47	 2,37

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 27.532.639,05	 36,17

Anleihen	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 27.532.639,05	 36,17

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse A
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 12.160,000

Ausgegebene Anteile	 12.367,000	 12.925,000

Zurückgenommene Anteile	 - 207,000	 - 981,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 12.160,000	 24.104,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse B
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 8.237,000

Ausgegebene Anteile	 8.237,000	 9.079,000

Zurückgenommene Anteile	 0,000	 -3.596,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 8.237,000	 13.720,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse C
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 32.760,000

Ausgegebene Anteile	 33.260,000	 3.290,000

Zurückgenommene Anteile	 - 500,000	 - 505,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 32.760,000	 35.545,000
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Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,800 %	 Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG/Bayer AG Reverse CV v.09(2010)	 	 1.153.000	 0	 1.153.000	 98,7100	 1.138.126,30	 1,50

	 5,000 %	 Commerzbank AG/Dte. Telekom AG Reverse CV v.09(2011)	 	 	 987.000	 0	 987.000	 101,2600	 999.436,20	 1,31

	 9,000 %	 Landesbank Baden-Württemberg/	

	 	 Münchener Rückversicherungs-Gesellschaft AG Reverse CV v.09(2011)	 	 1.700.000	 0	 1.700.000	 100,6300	 1.710.710,00	 2,25

	 5,000 %	 UniCredit Bank AG HVB/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Reverse CV v.10(2013)	 	 1.370.000	 0	 1.370.000	 91,9600	 1.259.852,00	 1,66

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 5.108.124,50	 6,72

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 5.108.124,50	 6,72

Nicht notierte Titel (EUR)
	 6,530 %	 HSBC Trinkaus & Burkhardt KGaA Reverse CV v.10(2011)	 	 	 1.143.000	 0	 1.143.000	 98,3700	 1.124.369,10	 1,48

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.124.369,10	 1,48

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 1.124.369,10	 1,48

Wandelanleihen	 	 	 	 	 	 	 	 6.232.493,60	 8,20

Investmentfondsanteile 
Deutschland (EUR)
AXA Immoselect	 5,00	 n.a	 0,60	 9.900,000	 10.530,000	 31.704,000	 58,3000	 1.848.343,20	 2,43

HausInvest Global	 5,00	 n.a.	 0,28	 34.900,000	 20.000,000	 14.900,000	 55,1300	 821.437,00	 1,08

iShares eb.rexx Government Germany 1.5-2.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 15.220,000	 0,000	 24.020,000	 100,1500	 2.405.603,00	 3,16

iShares eb.rexx Jumbo Pfandbriefe (DE)	 5,00	 5,00	 0,90	 0,000	 0,000	 22.000,000	 107,5900	 2.366.980,00	 3,11

Morgan Stanley P2 Value	 5,50	 0,00	 0,80	 4.010,000	 3.350,000	 43.813,000	 40,8800	 1.791.075,44	 2,35

SEB ImmoInvest	 5,25	 n.a.	 0,65	 0,000	 0,000	 30.300,000	 57,3100	 1.736.493,00	 2,28

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund	 3,00	 3,00	 0,90	 25.060,000	 0,000	 41.640,000	 123,6000	 5.146.704,00	 6,76

UBS (D) Euroinvest Immobilien	 7,00	 n.a.	 0,68	 0,000	 0,000	 124.100,000	 15,3500	 1.904.935,00	 2,50

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 18.021.570,64	 23,67

Luxemburg (EUR)
Assenagon Credit - Assenagon Credit Basis II	 0,00	 1,00	 0,80	 1.534,000	 0,000	 1.534,000	 1.020,7500	 1.565.830,50	 2,06

db x-trackers II iBoxx € Sovereigns 	

Eurozone 1-3 Total Return Index ETF	 0,00	 n.a.	 0,05	 0,000	 0,000	 20.250,000	 153,6300	 3.111.007,50	 4,09

db x-Trackers II Short IBOXX € Sovereigns 	

Eurozone Total Return	 0,00	 n.a.	 0,05	 50.984,000	 5.490,000	 62.244,000	 110,7000	 6.890.410,80	 9,05

Julius Baer Multibond - Absolute Return Bond Fund	 3,00	 n.a.	 0,55	 12.890,000	 0,000	 23.890,000	 130,0400	 3.106.655,60	 4,08

Oyster Funds - European Corporate Bonds	 3,00	 3,00	 1,00	 11.900,000	 0,000	 11.900,000	 198,1000	 2.357.390,00	 3,10

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 17.031.294,40	 22,38

Investmentfondsanteile	 	 	 	 	 	 	 	 35.052.865,04	 46,05

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Zertifikate / Notierte Titel (EUR)
Vereinigte Staaten von Amerika

Merrill Lynch S.A./S&P GS.Agriculture Index Zert. v.10(2014)	 	 	 	 1.210.000	 0	 1.210.000	 95,2000	 1.151.920,00	 1,51

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.151.920,00	 1,51

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 1.151.920,00	 1,51

Zertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.151.920,00	 1,51

Wertpapiervermögen	 	 	 	 	 	 	 	 69.969.917,69	 91,93

Bankguthaben – Kontokorrent	
				    Währung	 Zinssatz	 Fälligkeit	 Bestand in		  Kurswert in	 %
					     in %		  Fremdwährung		  EUR	

DZ BANK International S.A. 3)	 	 EUR	 0,3250	 täglich	 5.547.186,19	 5.547.186,19	 7,29

DZ BANK International S.A. 3)	 	 NZD	 2,4750	 täglich	 198,66	 113,22	 0,00

Summe Bankguthaben – Kontokorrent	 	 	 	 	 	 5.547.299,41	 7,29

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten	 	 	 	 	 	 592.766,14	 0,78

Netto-Teilfondsvermögen in EUR	 	 	 	 	 	 76.109.983,24	 100,00

1)	 NTFV = Netto-Teilfondsvermögen
2)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.
3)	� Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt. Die angegebenen 

Zinssätze sind per 30. Juni 2010. Die aufgeführten Salden der Bankguthaben sind auf Sicht fällig.
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Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,125 %	 BASF Finance Europe NV v.09(2015)	 	 	 	 0	 1.000.000

	 2,250 %	 Bundesrepublik Deutschland S.154 v.09(2014)	 	 	 	 1.700.000	 1.700.000

	 5,250 %	 Dte. Pfandbriefbank AG EMTN v.08(2010)	 	 	 	 0	 3.200.000

	 4,125 %	 E.ON International Finance BV EMTN v.09(2013)		 	 	 0	 350.000

	 3,750 %	 Eurohypo AG EMTN Pfe. v.09(2014)	 	 	 	 0	 1.220.000

	 3,900 %	 Griechenland v.06(2011)	 	 	 	 1.460.000	 1.460.000

	 3,125 %	 NIBC Bank NV v.09(2012)	 	 	 	 0	 1.500.000

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	10,950 %	 Commerzbank AG Reverse CV v.09(2009)	 	 	 	 0	 900.000

	 7,000 %	 Commerzbank AG/Nokia OYI Reverse CV v.09(2010)	 	 	 983.000	 983.000

	 8,000 %	 Dte. Bank AG/E.ON AG Reverse CV v.09(2010)	 	 	 	 1.265.000	 1.265.000

	 6,000 %	 Landesbank Baden-Württemberg/	

	 	 Münchener Rückversicherung AG Reverse CV v.09(2011)	 	 	 1.100.000	 1.100.000

Investmentfondsanteile
Deutschland (EUR)
CS Euroreal	 5,00	 0,00	 0,75	 0,000	 12.600,000

iShares eb.rexx Government Germany 5.5-10.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 0,000	 5.450,000

iShares eb.rexx Money Market (DE)	 2,00	 n.a.	 0,13	 0,000	 34.132,000

Luxemburg (EUR)
DWS Institutional - Money Plus	 1,00	 0,00	 0,16	 183,000	 525,000

1)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.

Devisenkurse 
Für die Bewertung von Vermögenswerten in fremder Währung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. Juni 2010 in Euro 
umgerechnet.
Neuseeländischer Dollar	 	 	 NZD	 	 1	 	 1,7547

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.



28

Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Anteile zu bilden.
Derzeit bestehen die folgenden Anteilklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Geographische Länderaufteilung 
(nach Emittenten)	
Deutschland	 51,11 %

Luxemburg	 23,22 %

Niederlande	 6,57 %

Vereinigte Staaten von Amerika	 4,19 %

Irland		 	 3,50 %

Schweden	 1,63 %

Wertpapiervermögen	 90,22 %

Optionen	 - 0,04 %

Bankguthaben	 9,68 %

Saldo aus sonstigen Forderungen und 	

Verbindlichkeiten	 0,14 %

	 	 	 	 100,00 %

Wirtschaftliche Aufteilung
Investmentfondsanteile	 41,60 %

Banken	 	 38,11 %

Diversifizierte Finanzdienste	 10,51 %

Wertpapiervermögen	 90,22 %

Optionen	 - 0,04 %

Bankguthaben	 9,68 %

Saldo aus sonstigen Forderungen und 	

Verbindlichkeiten	 0,14 %

	 	 	 	 100,00 %

MSF – R-Exklusiv II	 

Anteilklasse A	
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2Q9

ISIN-Code:	 LU0366011913

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 
Anteilklasse B 
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RA

ISIN-Code:	 LU0366012051

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

Anteilklasse C
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RB

ISIN-Code:	 LU0366012135

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.



29

MSF – R-Exklusiv II	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Entwicklung seit Auflegung

Anteilklasse A	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 16,32	 16.239	 16.143,36	 1.004,81

30.06.2010	 21,75	 21.717	 5.510,32	 1.001,56

Anteilklasse B	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 7,29	 7.238	 7.224,52	 1.006,71

30.06.2010	 8,25	 8.207	 971,16	 1.005,74

Anteilklasse C	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 8,97	 8.871	 9.437,55	 1.010,70

30.06.2010	 7,78	 7.707	 -1.181,94	 1.009,65

Entwicklungen der Vergangenheit sind keine Gewähr für zukünftige Ergebnisse.

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermögens	  
zum 30. Juni 2010	 EUR	 	 EUR

	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Wertpapiervermögen 	 30.882.269,84	 34.089.733,77

   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2009: EUR 30.557.983,91)
   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2010: EUR 33.959.610,46)
Bankguthaben 1)	 1.437.968,05	 3.658.319,95

Nicht realisierte Gewinne aus Devisentermingeschäften	 16.296,95	 0,00

Zinsforderungen	 144.504,22	 139.470,55

Forderungen aus Absatz von Anteilen	 196.888,72	 0,00

Sonstige Aktiva 2)	 3.936,77	 2.973,69

 	 	 	 	 32.681.864,55	 37.890.497,96

Optionen	 0,00	 - 15.712,50

Verbindlichkeiten aus Rücknahmen von Anteilen	 0,00	 - 4.020,60

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung 3)	 - 21.901,49	 - 31.595,80

Depotbankvergütung 3)	 - 1.886,89	 - 2.062,34

Performancegebühr 4)	 - 60.173,42	 - 6.267,43

Zentralverwaltungsstellenvergütung 3)	 - 1.572,95	 - 1.630,35

Taxe d'abonnement 5)	 - 3.342,23	 - 3.669,07

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 23.370,61	 - 23.143,49

Sonstige Passiva 6)	 0,00	 - 16.021,62

	 	 	 	 - 112.247,59	 - 104.123,20

Netto-Teilfondsvermögen	 32.569.616,96	 37.786.374,76

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 32.348,000	 37.631,000

1)	 Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt.
2)	 Die Position enthält aktivierte Gründungskosten.
3)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juni 2010 - 30. Juni 2010
4)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juli 2009 - 30. Juni 2010
5)	 Rückstellungen für das 2. Quartal 2010
6)	 Die Position enthält im Wesentlichen Rückstellungen für Rechtsberatungskosten.
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Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zurechnung auf die Anteilscheinklassen
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Anteilklasse A		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 16.317.136,20 EUR	 21.750.853,33 EUR

Umlaufende Anteile	 16.239,000	 21.717,000

Anteilwert	 1.004,81 EUR	 1.001,56 EUR

Anteilklasse B		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 7.286.532,91 EUR	 8.254.113,85 EUR

Umlaufende Anteile	 7.238,000	 8.207,000

Anteilwert	 1.006,71 EUR	 1.005,74 EUR

Anteilklasse C		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 8.965.947,85 EUR	 7.781.407,58 EUR

Umlaufende Anteile	 8.871,000	 7.707,000

Anteilwert	 1.010,70 EUR	 1.009,65 EUR

 

Veränderung des Netto-Teilfondsvermögens
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Netto-Teilfondsvermögen zu Beginn 

des Berichtszeitraums	 32.569.616,96	 16.317.136,20	 7.286.532,91	 8.965.947,85

Ordentlicher Nettoertrag	 154.091,76	 75.293,92	 58.062,91	 20.734,93

Ertrags-/Aufwandsausgleich	 89.277,68	 20.931,55	 - 2.594,46	 70.940,59

Mittelzuflüsse aus Anteilscheinverkäufen	 10.387.415,30	 6.752.165,10	 2.769.013,42	 866.236,78

Mittelabflüsse aus Anteilscheinrücknahmen	 - 5.087.873,53	 - 1.241.842,24	 - 1.797.853,50	 - 2.048.177,79

Realisierte Gewinne	 1.153.799,18	 636.655,01	 254.767,34	 262.376,83

Realisierte Verluste	 - 558.265,02	 - 312.118,20	 - 121.674,72	 - 124.472,10

Nettoveränderung nicht realisierter 	

Gewinne und Verluste	 - 211.189,05	 - 114.041,19	 - 45.964,74	 - 51.183,12

Ausschüttung	 - 710.498,52	 - 383.326,82	 - 146.175,31	 - 180.996,39

Netto-Teilfondsvermögen zum Ende 

des Berichtszeitraums	 37.786.374,76	 21.750.853,33	 8.254.113,85	 7.781.407,58
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Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Erträge	 	

Erträge aus Investmentanteilen	 334.588,76	 181.984,26	 73.788,72	 78.815,78

Zinsen auf Anleihen	 421.690,45	 230.973,94	 93.894,78	 96.821,73

Bankzinsen	 2.185,58	 1.190,29	 482,22	 513,07

Erhaltene Bestandsprovision	 11.285,28	 6.217,75	 2.510,54	 2.556,99

Ertragsausgleich	 - 62.501,83	 7.662,76	 5.365,40	 - 75.529,99

Erträge insgesamt	 707.248,24	 428.029,00	 176.041,66	 103.177,58

Aufwendungen

Performancegebühr	 - 65.682,99	 - 39.584,66	 - 17.093,43	 - 9.004,90

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung	 - 348.219,87	 - 222.331,10	 - 73.111,57	 - 52.777,20

Depotbankvergütung	 - 27.117,40	 - 14.828,17	 - 6.021,05	 - 6.268,18

Zentralverwaltungsstellenvergütung	 - 19.957,48	 - 10.976,15	 - 4.430,03	 - 4.551,30

Taxe d'abonnement	 - 14.029,18	 - 7.718,20	 - 3.114,06	 - 3.196,92

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 17.438,04	 - 9.579,14	 - 3.887,45	 - 3.971,45

Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- 

und Halbjahresberichte	 - 3.854,03	 - 2.136,93	 - 878,64	 - 838,46

Register- und Transferstellenvergütung	 - 455,30	 - 250,34	 - 104,00	 - 100,96

Staatliche Gebühren	 - 715,80	 - 392,13	 - 167,35	 - 156,32

Gründungskosten	 - 963,19	 - 529,58	 - 213,89	 - 219,72

Lagerstellengebühren	 - 4.094,10	 - 2.235,74	 - 949,81	 - 908,55

Sonstige Aufwendungen 1)	 - 23.853,25	 - 13.578,63	 - 5.236,53	 - 5.038,09

Aufwandsausgleich	 - 26.775,85	 - 28.594,31	 - 2.770,94	 4.589,40

Aufwendungen insgesamt	 - 553.156,48	 - 352.735,08	 - 117.978,75	 - 82.442,65

	 	 	 	

Ordentlicher Nettoertrag	 154.091,76	 75.293,92	 58.062,91	 20.734,93

	 	 	 	

Total Expense Ratio in Prozent 2)3)	 	 1,43	 1,22	 0,94

Performancegebühr in Prozent 3)	 	 0,20	 0,21	 0,11

1)	� Die Position setzt sich im Wesentlichen aus Rechtsberatungskosten zusammen.
2)	 Siehe Erläuterungen zu diesem Bericht.
3)	 Bezogen auf das durchschnittliche Fondsvolumen von 36.242.099,60 Euro.
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Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,250 %	 GE Capital European Funding EMTN v.09(2013)	 	 	 	 0	 0	 1.240.000	 106,7363	 1.323.530,12	 3,50

	 3,300 %	 Goldman Sachs Group Inc. EMTN FRN v.10(2016)	 	 	 	 680.000	 0	 680.000	 97,7000	 664.360,00	 1,76

	 3,375 %	 ING Bank NV v.09(2014)	 	 	 	 1.000.000	 0	 1.000.000	 105,3520	 1.053.520,00	 2,79

	 0,000 %	 Royal Bank of Scotland NV ILB v.09(2014)	 	 	 	 658.000	 0	 658.000	 103,9800	 684.188,40	 1,81

	 0,000 %	 Royal Bank of Scotland NV ILB v.09(2014)	 	 	 	 700.000	 0	 700.000	 106,3000	 744.100,00	 1,97

	 4,875 %	 Svenska Handelsbanken AB EMTN v.09(2014)	 	 	 	 0	 0	 570.000	 108,2323	 616.924,11	 1,63

	 	 	 	 	 	 	 	 	  	 5.086.622,63	 13,46

Anleihen / Notierte Titel (NZD)
	 5,125 %	 Kreditanstalt für Wiederaufbau EMTN v.09(2013)	1.680.000	 	 	 	 0	 1.680.000	 101,1103	 968.058,95	 2,56

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 968.058,95	 2,56

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 6.054.681,58	 16,02

Anleihen	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 6.054.681,58	 16,02

 

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,800 %	 Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG/	Bayer AG Reverse CV v.09(2010)	 	 616.000	 0	 616.000	 98,7100	 608.053,60	 1,61

	 5,000 %	 Commerzbank AG/	Dte. Telekom AG Reverse CV v.09(2011)	 	 	 913.000	 0	 913.000	 101,2600	 924.503,80	 2,45

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.532.557,40	 4,06

	Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 1.532.557,40	 4,06

Nicht notierte Titel (EUR)
	 6,530 %	 HSBC Trinkaus & Burkhardt KGaA Reverse CV v.10(2011)	 	 	 560.000	 0	 560.000	 98,3700	 550.872,00	 1,46

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 550.872,00	 1,46

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 550.872,00	 1,46

Wandelanleihen	 	 	 	 	 	 	 	 2.083.429,40	 5,52

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse A
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 16.239,000

Ausgegebene Anteile	 19.981,000	 6.716,000

Zurückgenommene Anteile	 - 3.742,000	 - 1.238,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 16.239,000	 21.717,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse B
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 7.238,000

Ausgegebene Anteile	 7.943,000	 2.749,000

Zurückgenommene Anteile	 - 705,000	 - 1.780,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 7.238,000	 8.207,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse C
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 8.871,000

Ausgegebene Anteile	 40.621,000	 856,000

Zurückgenommene Anteile	 - 31.750,000	 - 2.020,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 8.871,000	 7.707,000
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Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Investmentfondsanteile 
Deutschland (EUR)
AXA Immoselect	 5,00	 n.a.	 0,60	 2.500,000	 14.730,000	 16.325,000	 58,3000	 951.747,50	 2,52

Morgan Stanley P2 Value	 5,00	 n.a.	 0,80	 0,000	 0,000	 33.100,000	 40,8800	 1.353.128,00	 3,58

SEB ImmoInvest	 5,25	 n.a.	 0,65	 0,000	 0,000	 16.580,000	 57,3100	 950.199,80	 2,51

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund	 3,00	 3,00	 0,90	 12.800,000	 0,000	 18.173,000	 123,6000	 2.246.182,80	 5,93

UBS (D) Euroinvest Immobilien	 7,00	 n.a.	 0,68	 0,000	 0,000	 119.600,000	 15,3500	 1.835.860,00	 4,85

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 7.337.118,10	 19,39

Luxemburg (EUR)
AC FCP - AC Statistical Value Market Neutral 7 Vol Fund	 5,00	 n.a.	 1,60	 3.040,000	 0,000	 6.840,000	 113,7700	 778.186,80	 2,06

Allianz Commodities Strategy	 0,00	 n.a.	 0,50	 0,000	 0,000	 358,000	 914,7600	 327.484,08	 0,87

Assenagon Credit - Assenagon Credit Basis II	 0,00	 1,00	 0,80	 1.480,000	 0,000	 1.480,000	 1.020,7500	 1.510.710,00	 4,00

db x-trackers - DBLCI-OY Balanced ETF	 0,00	 n.a.	 0,40	 8.890,000	 13.650,000	 13.640,000	 25,6800	 350.275,20	 0,93

db x-Trackers II Short IBOXX € Sovereigns Eurozone Total Return	 0,00	 n.a.	 0,05	 18.906,000	 1.780,000	 21.126,000	 110,7000	 2.338.648,20	 6,18

IndiGO - European Equity	 5,00	 0,00	 0,50	 325,000	 0,000	 325,000	 1.211,3800	 393.698,50	 1,04

Julius Baer Multibond - Absolute Return Bond Fund	 3,00	 n.a.	 0,55	 4.875,000	 0,000	 8.775,000	 130,0400	 1.141.101,00	 3,02

Pioneer Funds - Commodities Alpha	 2,00	 n.a.	 0,75	 88,000	 0,000	 398,000	 946,2900	 376.623,42	 1,00

von der Heydt Kersten ALL PROPERTIES	 5,00	 n.a.	 1,50	 0,000	 0,000	 12.100,000	 40,8700	 494.527,00	 1,31

WALLBERG Real Estate - R -	 5,00	 0,00	 0,13	 1.009,000	 329,000	 680,000	 1.000,5200	 680.353,60	 1,80

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 8.391.607,80	 22,21

Investmentfondsanteile	 	 	 	 	 	 	 	 15.728.725,90	 41,60

 

Zertifikate / Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 12.950	 0	 12.950	 27,8200	 360.269,00	 0,95

Commerzbank AG/AI Global Hedge Index Zert. v.05(2015)	 	 	 	 0	 0	 2.000	 105,6630	 211.326,00	 0,56

Dte. Bank AG/DAX Performance-Index Zert. v.08(2010)	 	 	 	 4.130	 0	 4.130	 139,6000	 576.548,00	 1,53

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 17.740	 0	 17.740	 32,6700	 579.565,80	 1,53

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index Zert. v.10(2011)	 	 	 7.700	 0	 7.700	 50,8600	 391.622,00	 1,04

Morgan Stanley/I-Shares E. Index Zert. v.10(2014)	 	 	 	 3.770	 0	 3.770	 96,5300	 363.918,10	 0,96

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.10(2010)	 	 5.560	 0	 5.560	 102,4700	 569.733,20	 1,51

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.10(2010)	 	 3.700	 0	 3.700	 100,8400	 373.108,00	 0,99

Société Générale Effekten GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2011)	 	 12.585	 0	 12.585	 28,1100	 353.764,35	 0,94

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 3.779.854,45	 10,01

Luxemburg (EUR)
J.P. Morgan International Derivatives/Commodity IGAR Con. Long-Short Index Zert. v.07(2012)	 	 1.700	 0	 3.900	 97,5600	 380.484,00	 1,01

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 380.484,00	 1,01

Vereinigte Staaten von Amerika (EUR)
J.P. Morgan Structured Products BV/Light, Sweet Crude Oil Futures Zert. v.10(2010)	 	 5.500	 0	 5.500	 100,7500	 554.125,00	 1,47

Merrill Lynch S.A./S&P GS.Agriculture Index Zert. v.10(2014)	 	 	 	 380.000	 0	 380.000	 95,2000	 361.760,00	 0,96

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 915.885,00	 2,43

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 5.076.223,45	 13,45

Nicht notierte Titel
Deutschland (EUR)
Commerzbank AG/Permal Fixed Income Holdings Index Zert. v.07(2017)	 	 	 0	 0	 940	 1.081,8800	 1.016.967,20	 2,69

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.016.967,20	 2,69

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 1.016.967,20	 2,69

Zertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 	 6.093.190,65	 16,14

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Discountzertifikate / Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.000,00 v.10(2011)	 	 	 19.410	 0	 19.410	 19,0700	 370.148,70	 0,98

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.200,00 v.10(2011)	 	 	 26.650	 0	 26.650	 20,6700	 550.855,50	 1,46

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.08(2010)	 	 	 15.610	 0	 15.610	 23,6500	 369.176,50	 0,98

Dte. Bank AG/Lanxess AG DC/18,00 v.09(2010)	 	 	 	 21.300	 0	 21.300	 17,9500	 382.335,00	 1,01

DZ BANK AG/DAX Performance-Index DC/5.100,00 v.10(2011)	 	 	 	 7.900	 0	 7.900	 48,4000	 382.360,00	 1,01

DZ BANK AG/DAX Performance-Index DC/5.400,00 v.09(2010)	 	 	 	 10.499	 0	 10.499	 53,0600	 557.076,94	 1,47

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/5.000,00 v.08(2010)	 	 7.815	 0	 7.815	 48,1200	 376.057,80	 1,00

The Royal Bank of Scotland/AMEX Gold BUGS Index DC/1.050,00 v.09(2010)	 	 	 5.620	 0	 5.620	 104,5900	 587.795,80	 1,56

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 3.575.806,24	 9,47

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 3.575.806,24	 9,47

Discountzertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 3.575.806,24	 9,47

Sonstige verbriefte Rechte / Notierte Titel (EUR)
	 7,000 %	 Conrad Hinrich Donner Bank AG Genussscheine v.09(2019)	 	 	 500.000	 0	 500.000	 110,7800	 553.900,00	 1,47

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 553.900,00	 1,47

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 553.900,00	 1,47

Sonstige verbriefte Rechte	 	 	 	 	 	 	 	 553.900,00	 1,47

Wertpapiervermögen	 	 	 	 	 	 	 	 34.089.733,77	 90,22

Optionen / Short-Positionen 3) (EUR)
	Call on DAX Performance-Index Juli 2010/6.550,00	 	 	 	 0	 75	 - 75	 	 - 1.237,50	 0,00

Put on DAX Performance-Index Juli 2010/5.600,00	 	 	 	 0	 75	 - 75	 	 - 14.475,00	 - 0,04

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 - 15.712,50	 - 0,04

Short-Positionen	 	 	 	 	 	 	 	 - 15.712,50	 - 0,04

Optionen		 	 	 	 	 	 	 	 	 - 15.712,50	 - 0,04

Bankguthaben – Kontokorrent	
				    Währung	 Zinssatz	 Fälligkeit	 Bestand in		  Kurswert in	 %
					     in %		  Fremdwährung		  EUR	

DZ BANK International S.A. 4) - Initial Margin	 EUR	 0,0000	 täglich	 57.508,50	 57.508,50	 0,15

DZ BANK International S.A. 4)	 EUR	 0,3250	 täglich	 3.600.733,72	 3.600.733,72	 9,53

DZ BANK International S.A. 4)	 NZD	 2,4750	 täglich	 112,54	 64,14	 0,00

DZ BANK International S.A. 4)	 USD	 0,0750	 täglich	 16,55	 13,59	 0,00

Summe Bankguthaben – Kontokorrent	 	 	 	 	 3.658.319,95	 9,68

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten	 	 	 	 	 54.033,54	 0,14

Netto-Teilfondsvermögen in EUR	 	 	 	 	 37.786.374,76	 100,00

1)	 NTFV = Netto-Teilfondsvermögen
2)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.
3)	� Der Gesamtbetrag der Verpflichtungen der zum Stichtag laufenden geschriebenen Optionen, bewertet mit dem Basispreis, 

beträgt EUR 4.556.250,00.
4)	� Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt. Die angegebenen 

Zinssätze sind per 30. Juni 2010. Die aufgeführten Salden der Bankguthaben sind auf Sicht fällig.

MSF – R-Exklusiv II	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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MSF – R-Exklusiv II	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 2,250 %	 Bundesrepublik Deutschland S.154 v.09(2014)	 	 	 	 700.000	 700.000

	 4,375 %	 Daimler North America Corporation EMTN v.07(2010)	 	 	 0	 400.000

	 5,250 %	 Dte. Pfandbriefbank AG EMTN v.08(2010)	 	 	 	 0	 1.300.000

	 3,750 %	 Dte. Postbank AG Pfe. v.09(2014)	 	 	 	 0	 640.000

	 3,750 %	 Eurohypo AG EMTN Pfe. v.09(2014)	 	 	 	 0	 560.000

	 6,375 %	 Iberdrola Finanzas S.A.U. EMTN v.08(2011)	 	 	 	 0	 800.000

	 1,042 %	 Landesbank Hessen-Thüringen GZ IS S.709 FRN v.08(2011)	 	 	 0	 1.200.000

	 3,125 %	 NIBC Bank NV v.09(2012)	 	 	 	 0	 1.000.000

	 5,000 %	 RWE Finance BV v.09(2015)	 	 	 	 0	 890.000

	 4,125 %	 Siemens Financieringsmaatschappij NV v.09(2013)	 	 	 0	 330.000

	 5,250 %	 Toyota Motor Credit Corporation v.09(2012)	 	 	 	 0	 410.000

	 5,625 %	 Volkswagen International Finance NV v.09(2012)	 	 	 325.000	 325.000

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	10,950 %	 Commerzbank AG Reverse CV v.09(2009)	 	 	 	 0	 600.000

	 7,000 %	 Commerzbank AG/Nokia OYI Reverse CV v.09(2010)	 	 	 638.000	 638.000

	 8,000 %	 Dte. Bank AG/E.ON AG Reverse CV v.09(2010)	 	 	 	 780.000	 780.000

Investmentfondsanteile
Deutschland (EUR)
CS Euroreal	 	 5,00	 0,00	 0,75	 0,000	 5.200,000

iShares eb.rexx Government Germany 1.5-2.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 6.500,000	 9.940,000

iShares eb.rexx Government Germany 5.5-10.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 0,000	 2.000,000

HausInvest Global	 5,00	 n.a.	 0,28	 18.800,000	 18.800,000

Luxemburg 
AC Alternative - Pharos Evolution Fund (EUR)	 5,00	 n.a.	 1,50	 0,000	 5.400,000

BlackRock Global Funds - World Mining Fund  	

- A2 EUR (EUR)	 5,00	 n.a.	 0,75	 8.310,000	 8.310,000

BlackRock Global Funds - World Mining Fund  	

- A2 USD - (USD)	 5,00	 n.a.	 1,75	 0,000	 4.700,000

db x-trackers ShortDAX Daily ETF (EUR)	 0,00	 n.a.	 0,30	 10.630,000	 10.630,000

DWS Institutional - Money Plus (EUR)	 1,00	 0,00	 0,16	 311,000	 424,000

WALLBERG Real Estate - P - (EUR)	 5,00	 0,00	 1,00	 0,000	 680,000
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MSF – R-Exklusiv II	

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Zertifikate / Notierte Titel
Deutschland (EUR)
Barclays Bank Plc./DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 460	 460

Commerzbank AG/DAX Performance-Index Zert. v.08(2010)	 	 	 	 2.900	 2.900

Commerzbank AG/DAX Performance-Index Zert. v.09(2009)	 	 	 	 0	 3.290

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 	 12.500	 12.500

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 	 18.700	 18.700

Commerzbank AG/Rising Star Index Zert. v.06(2014)	 	 	 	 0	 160

Dte. Bank AG/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 2.500	 2.500

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.08(2010)	 	 	 0	 6.100

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 3.650	 3.650

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 5.000	 5.000

Société Générale Effekten GmbH/DAX Index Zert. v.08(2009)		 	 	 0	 750

Großbritannien (EUR)
Société Générale Effekten GmbH/Brent Crude Zert. v.08(2010)	 	 	 2.500	 8.000

Discountzertifikate / Notierte Titel
Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/DAX Performance-Index DC/4.800,00 v.09(2010)	 	 7.850	 7.850

BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/DAX Performance-Index DC/5.500,00 v.09(2010)	 	 6.870	 6.870

Commerzbank AG/DAX Performance-Index DC/3.000,00 v.08(2010)	 	 	 0	 15.000

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.300,00 v.08(2010)	 	 0	 16.000

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.09(2010)	 	 24.000	 24.000

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.100,00 v.08(2010)	 	 16.700	 16.700

Dresdner Bank AG/DAX Performance-Index DC/3.600,00 v.08(2009)	 	 	 0	 12.900

Dresdner Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.800,00 v.08(2010)	 	 0	 11.700

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.150,00 v.08(2010)	 	 	 0	 15.600

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.250,00 v.08(2010)	 	 	 0	 20.400

Dte. Bank AG/Dte. Post AG DC/13,00 v.09(2010)	 	 	 	 30.220	 30.220

DZ BANK AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.700,00 v.09(2009)	 	 	 0	 23.000

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/4.300,00 v.09(2010)	 	 0	 7.700

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/4.500,00 v.09(2010)	 	 12.000	 12.000

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 DC/2.000,00 v.09(2010)	 	 0	 21.100

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG/Bilfinger & Berger AG DC/35,05 v.09(2010)		 	 10.000	 10.000

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG/Dax Performance Index DC/4.200,00 v.08(2010)	 	 0	 8.000

Großbritannien (EUR)
Société Générale Effekten GmbH/Brent Crude Future DC/45,00 v.09(2009)	 	 	 0	 7.200

Hongkong (EUR)
Dte. Bank AG/Hang Seng Index DC/8.000,00 v.08(2009)	 	 	 	 0	 3.000

Vereinigte Staaten von Amerika (EUR)
Commerzbank AG/Gold Unze 999 DC/750,00 v.08(2009)	 	 	 	 0	 5.800

Société Générale Effekten GmbH/Silber Feinunze DC/10,00 v.08(2009)	 	 	 0	 14.800
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MSF – R-Exklusiv II	

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Nicht notierte Titel 
Deutschland (EUR)
ABN AMRO Bank NV/DAX Performance-Index DC/5.100,00 v.08(2009)	 	 	 14.370	 14.370

Optionen (EUR)
Call on DAX Performance-Index April 2010/6.350,00	 	 	 	 30	 30

Call on DAX Performance-Index Juni 2010/6.500,00	 	 	 	 75	 75

Call on DAX Performance-Index Mai 2010/6.550,00	 	 	 	 90	 90

Call on DAX Performance-Index März 2010/6.000,00	 	 	 	 80	 80

Put on DAX Performance-Index April 2010/5.650,00	 	 	 	 30	 30

Put on DAX Performance-Index Juni 2010/4.900,00	 	 	 	 75	 75

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.500,00	 	 	 	 90	 90

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.700,00	 	 	 	 90	 90

Put on DAX Performance-Index März 2010/5.250,00	 	 	 	 80	 80

1)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.

Devisenkurse 
Für die Bewertung von Vermögenswerten in fremder Währung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. Juni 2010 in Euro 
umgerechnet.
Neuseeländischer Dollar	 	 	 NZD	 	 1	 	 1,7547

US-Dollar		 	 	 	 USD	 	 1	 	 1,2176
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Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Anteile zu bilden.
Derzeit bestehen die folgenden Anteilklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Anteilklasse A	
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RC

ISIN-Code:	 LU0366012218

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 

Anteilklasse B 
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RD

ISIN-Code:	 LU0366012309

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

Anteilklasse C
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RE

ISIN-Code:	 LU0366012481

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 

Geographische Länderaufteilung 
(nach Emittenten)	
Deutschland	 59,68 %

Luxemburg	 21,98 %

Vereinigte Staaten von Amerika	 4,08 %

Irland	 3,97 %

Niederlande	 2,59 %

Schweden	 2,12 %

Wertpapiervermögen	 94,42 %

Optionen	 - 0,06 %

Bankguthaben	 5,13 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,51 %

	 	 	 	 100,00 %

Wirtschaftliche Aufteilung
Banken	 46,83 %

Investmentfondsanteile	 34,07 %

Diversifizierte Finanzdienste	 13,52 %

Wertpapiervermögen	 94,42 %

Optionen	 - 0,06 %

Bankguthaben	 5,13 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,51 %

	 	 	 	 100,00 %

MSF – R-Exklusiv III	 

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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MSF – R-Exklusiv III 	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Entwicklung seit Auflegung

Anteilklasse A	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 24,14	 24.355	 24.142,79	 991,29

30.06.2010	 24,20	 24.167	 - 188,10	 1.001,30

Anteilklasse B	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 20,87	 20.968	 20.826,57	 995,41

30.06.2010	 24,12	 23.937	 2.988,08	 1.007,45

Anteilklasse C	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 44,29	 44.399	 44.105,22	 997,54

30.06.2010	 45,26	 44.749	 397,64	 1.011,47

Entwicklungen der Vergangenheit sind keine Gewähr für zukünftige Ergebnisse.

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermögens	  
zum 30. Juni 2010	 EUR	 	 EUR

	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Wertpapiervermögen 	 87.101.717,48	 88.358.970,03

   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2009: EUR 85.865.010,44)
   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2010: EUR 87.534.992,45)
Bankguthaben 1)	 2.071.945,39	 4.798.982,38

Nicht realisierte Gewinne aus Devisentermingeschäften	 78.019,07	 0,00

Zinsforderungen	 296.634,54	 486.612,29

Forderungen aus Absatz von Anteilen	 54.491,80	 263.101,25

Sonstige Aktiva 2)	 4.789,76	 3.618,00

 	 	 	 	 89.607.598,04	 93.911.283,95

Optionen	 0,00	 - 58.660,00

Verbindlichkeiten aus Rücknahmen von Anteilen	 0,00	 - 46.271,40

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung 3)	 - 64.901,71	 - 80.713,32

Depotbankvergütung 3)	 - 5.173,89	 - 5.098,16

Performancegebühr 4)	 - 173.741,07	 - 32.909,10

Zentralverwaltungsstellenvergütung 3)	 - 4.342,91	 - 4.032,78

Taxe d'abonnement 5)	 - 8.737,12	 - 9.246,32

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 45.895,66	 - 58.476,78

Sonstige Passiva 6)	 0,00	 - 39.769,88

	 	 	 	 - 302.792,36	 - 335.177,74

Netto-Teilfondsvermögen	 89.304.805,68	 93.576.106,21

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 89.722,000	 92.853,000

1)	 Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt.
2)	 Die Position enthält aktivierte Gründungskosten.
3)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juni 2010 - 30. Juni 2010
4)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juli 2009 - 30. Juni 2010
5)	 Rückstellungen für das 2. Quartal 2010
6)	 Die Position enthält im Wesentlichen Rückstellungen für Rechtsberatungskosten.
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Zurechnung auf die Anteilscheinklassen
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Anteilklasse A		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 24.142.985,45 EUR	 24.198.456,20 EUR

Umlaufende Anteile	 24.355,000	 24.167,000

Anteilwert	 991,29 EUR	 1.001,30 EUR

Anteilklasse B		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 20.871.854,22 EUR	 24.115.435,73 EUR

Umlaufende Anteile	 20.968,000	 23.937,000

Anteilwert	 995,41 EUR	 1.007,45 EUR

Anteilklasse C		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 44.289.966,01 EUR	 45.262.214,28 EUR

Umlaufende Anteile	 44.399,000	 44.749,000

Anteilwert	 997,54 EUR	 1.011,47 EUR

 

Veränderung des Netto-Teilfondsvermögens
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Netto-Teilfondsvermögen zu Beginn 

des Berichtszeitraums	 89.304.805,68	 24.142.985,45	 20.871.854,22	 44.289.966,01

Ordentlicher Nettoertrag/- aufwand	 194.123,65	 - 61.776,80	 32.441,30	 223.459,15

Ertrags-/Aufwandsausgleich	 - 43.734,08	 - 11.806,75	 - 12.918,07	 - 19.009,26

Mittelzuflüsse aus Anteilscheinverkäufen	 11.400.533,81	 1.939.533,88	 5.626.961,08	 3.834.038,85

Mittelabflüsse aus Anteilscheinrücknahmen	 - 8.202.910,91	 - 2.127.636,85	 - 2.638.876,88	 - 3.436.397,18

Realisierte Gewinne	 4.224.473,25	 1.134.924,89	 1.042.086,09	 2.047.462,27

Realisierte Verluste	 - 1.873.439,45	 - 502.931,81	 - 462.652,26	 - 907.855,38

Nettoveränderung nicht realisierter 	

Gewinne und Verluste	 - 493.480,55	 - 114.833,21	 - 123.047,64	 - 255.599,70

Ausschüttung	 - 934.265,19	 - 200.002,60	 - 220.412,11	 - 513.850,48

Netto-Teilfondsvermögen zum Ende 

des Berichtszeitraums	 93.576.106,21	 24.198.456,20	 24.115.435,73	 45.262.214,28
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Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Erträge	 	

Erträge aus Investmentanteilen	 510.056,95	 136.720,79	 124.381,89	 248.954,27

Zinsen auf Anleihen	 930.728,10	 250.078,70	 229.314,78	 451.334,62

Bankzinsen	 4.779,52	 1.284,46	 1.176,09	 2.318,97

Erhaltene Bestandsprovision	 20.853,07	 5.605,34	 5.120,51	 10.127,22

Ertragsausgleich	 89.217,07	 11.016,04	 41.381,97	 36.819,06

Erträge insgesamt	 1.555.634,71	 404.705,33	 401.375,24	 749.554,14

Aufwendungen

Performancegebühr	 - 151.094,07	 - 46.831,14	 - 52.347,27	 - 51.915,66

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung	 - 904.979,93	 - 350.957,88	 - 223.737,63	 - 330.284,42

Depotbankvergütung	 - 67.841,89	 - 18.239,46	 - 16.643,60	 - 32.958,83

Zentralverwaltungsstellenvergütung	 - 48.079,28	 - 12.932,84	 - 11.838,09	 - 23.308,35

Taxe d'abonnement	 - 34.473,68	 - 9.253,35	 - 8.501,09	 - 16.719,24

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 31.049,59	 - 8.358,88	 - 7.605,42	 - 15.085,29

Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- 

und Halbjahresberichte	 - 9.561,47	 - 2.549,13	 - 2.352,33	 - 4.660,01

Register- und Transferstellenvergütung	 - 1.088,90	 - 295,73	 - 270,29	 - 522,88

Staatliche Gebühren	 - 1.766,39	 - 468,84	 - 434,02	 - 863,53

Gründungskosten	 - 1.172,87	 - 314,88	 - 289,30	 - 568,69

Lagerstellengebühren	 - 10.480,64	 - 2.842,61	 - 2.591,98	 - 5.046,05

Sonstige Aufwendungen 1)	 - 54.439,36	 - 14.228,10	 - 13.859,02	 - 26.352,24

Aufwandsausgleich	 - 45.482,99	 790,71	 - 28.463,90	 - 17.809,80

Aufwendungen insgesamt	 - 1.361.511,06	 - 466.482,13	 - 368.933,94	 - 526.094,99

	 	 	 	

Ordentlicher Nettoertrag/-aufwand	 194.123,65	 - 61.776,80	 32.441,30	 223.459,15

	 	 	 	

Total Expense Ratio in Prozent 2)3)	 	 1,74	 1,30	 1,04

Performancegebühr in Prozent 3)	 	 0,19	 0,24	 0,12

1)	� Die Position setzt sich im Wesentlichen aus Rechtsberatungskosten zusammen.
2)	 Siehe Erläuterungen zu diesem Bericht.
3)	 Bezogen auf das durchschnittliche Fondsvolumen von 90.156.931,90 Euro.
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Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,250 %	 GE Capital European Funding EMTN v.09(2013)	 	 	 	 0	 0	 3.480.000	 106,7363	 3.714.423,24	 3,97

	 3,300 %	 Goldman Sachs Group Inc. EMTN FRN v.10(2016)	 	 	 	 910.000	 0	 910.000	 97,7000	 889.070,00	 0,95

	 0,000 %	 Royal Bank of Scotland NV ILB v.09(2014)	 	 	 	 2.330.000	 0	 2.330.000	 103,9800	 2.422.734,00	 2,59

	 4,875 %	 Svenska Handelsbanken AB EMTN v.09(2014)	 	 	 	 0	 0	 1.830.000	 108,2323	 1.980.651,09	 2,12

	 	 	 	 	 	 	 	 	  	 9.006.878,33	 9,63

Anleihen / Notierte Titel (NZD)
	 5,125 %	 Kreditanstalt für Wiederaufbau EMTN v.09(2013)	 	 	 	 4.550.000	 0	 4.550.000	 101,1103	 2.621.826,32	 2,80

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 2.621.826,32	 2,80

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 11.628.704,65	 12,43

Anleihen	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 11.628.704,65	 12,43

 

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,800 %	 Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG/	Bayer AG Reverse CV v.09(2010)	 	 1.578.000	 0	 1.578.000	 98,7100	 1.557.643,80	 1,66

	 5,000 %	 Commerzbank AG/Dte. Telekom AG Reverse CV v.09(2011)	 	 	 1.350.000	 0	 1.350.000	 101,2600	 1.367.010,00	 1,46

	 7,000 %	 Commerzbank AG/Nokia OYI Reverse CV v.09(2010)		 	 	 1.785.000	 0	 1.785.000	 92,1900	 1.645.591,50	 1,76

	 8,820 %	 UniCredit Bank AG HVB/BASF SE AG Reverse CV v.09(2010)	 	 	 1.350.000	 0	 1.350.000	 100,8100	 1.360.935,00	 1,45

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 5.931.180,30	 6,33

	Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 5.931.180,30	 6,33

Nicht notierte Titel (EUR)
	 6,530 %	 HSBC Trinkaus & Burkhardt KGaA Reverse CV v.10(2011)	 	 	 1.400.000	 0	 1.400.000	 98,3700	 1.377.180,00	 1,47

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.377.180,00	 1,47

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 1.377.180,00	 1,47

Wandelanleihen	 	 	 	 	 	 	 	 7.308.360,30	 7,80

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse A
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 24.355,000

Ausgegebene Anteile	 25.180,000	 1.934,000

Zurückgenommene Anteile	 - 825,000	 - 2.122,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 24.355,000	 24.167,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse B
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 20.968,000

Ausgegebene Anteile	 23.184,000	 5.592,000

Zurückgenommene Anteile	 - 2.216,000	 - 2.623,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 20.968,000	 23.937,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse C
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 44.399,000

Ausgegebene Anteile	 44.869,00	 3.796,000

Zurückgenommene Anteile	 - 470,000	 - 3.446,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 44.399,000	 44.749,000
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Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Investmentfondsanteile 
Deutschland (EUR)
Morgan Stanley P2 Value	 5,00	 n.a.	 0,80	 0,000	 0,000	 71.550,000	 40,8800	 2.924.964,00	 3,13

SEB ImmoInvest	 5,25	 n.a.	 0,65	 0,000	 0,000	 30.690,000	 57,3100	 1.758.843,90	 1,88

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund	 3,00	 3	 0,90	 1.700,000	 0,000	 31.936,000	 123,6000	 3.947.289,60	 4,22

UBS (D) Euroinvest Immobilien	 7,00	 n.a.	 0,68	 0,000	 0,000	 244.700,000	 15,3500	 3.756.145,00	 4,01

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 12.387.242,50	 13,24

Luxemburg (EUR)
AC FCP - AC Statistical Value Market Neutral 7 Vol Fund	 5,00	 n.a.	 1,60	 6.500,000	 0,000	 24.300,000	 113,7700	 2.764.611,00	 2,95

Allianz Commodities Strategy	 0,00	 n.a.	 0,50	 0,000	 0,000	 1.757,000	 914,7600	 1.607.233,32	 1,72

Assenagon Credit - Assenagon Credit Basis II	 0,00	 1,00	 0,80	 2.750,000	 0,000	 2.750,000	 1.020,7500	 2.807.062,50	 3,00

db x-trackers - DBLCI-OY Balanced ETF	 0,00	 n.a.	 0,40	 0,000	 42.000,000	 42.000,000	 25,6800	 1.078.560,00	 1,15

db x-Trackers II Short IBOXX € Sovereigns 	

Eurozone Total Return	 0,00	 n.a.	 0,05	 29.559,000	 12.499,000	 20.775,000	 110,7000	 2.299.792,50	 2,46

IndiGO - European Equity	 5,00	 0,00	 0,50	 1.340,000	 0,000	 1.340,000	 1.211,3800	 1.623.249,20	 1,73

Julius Baer Multibond - Absolute Return Bond Fund	 3,00	 n.a.	 0,55	 3.700,000	 0,000	 11.000,000	 130,0400	 1.430.440,00	 1,53

Pioneer Funds - Commodities Alpha	 2,00	 n.a.	 0,75	 178,000	 0,000	 1.478,000	 946,2900	 1.398.616,62	 1,49

von der Heydt Kersten ALL PROPERTIES	 7,00	 n.a.	 1,50	 0,000	 0,000	 46.200,000	 40,8700	 1.888.194,00	 2,02

WALLBERG Real Estate - R -	 5,00	 0,00	 0,13	 4.280,000	 1.679,000	 2.601,000	 1.000,5200	 2.602.352,52	 2,78

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 19.500.111,66	 20,83

Investmentfondsanteile	 	 	 	 	 	 	 	 31.887.354,16	 34,07

 

Zertifikate / Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/ Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 46.890	 0	 46.890	 27,8200	 1.304.479,80	 1,39

Commerzbank AG/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 15.120	 0	 15.120	 62,0500	 938.196,00	 1,00

Commerzbank AG/AI Global Hedge Index Zert. v.05(2015)	 	 	 	 0	 0	 9.438	 105,6630	 997.247,39	 1,07

Dte. Bank AG/DAX Performance-Index Zert. v.08(2010)	 	 	 	 15.660	 0	 15.660	 139,6000	 2.186.136,00	 2,34

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 63.800	 0	 63.800	 32,6700	 2.084.346,00	 2,23

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index Zert. v.10(2011)	 	 	 28.600	 0	 28.600	 50,8600	 1.454.596,00	 1,55

Morgan Stanley/I-Shares E. Index Zert. v.10(2014)	 	 	 	 13.640	 0	 13.640	 96,5300	 1.316.669,20	 1,41

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.10(2010)	 	 20.755	 0	 20.755	 102,4700	 2.126.764,85	 2,27

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.10(2010)	 	 13.830	 0	 13.830	 100,8400	 1.394.617,20	 1,49

Société Générale Effekten GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2011)	 	 46.000	 0	 46.000	 28,1100	 1.293.060,00	 1,38

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 15.096.112,44	 16,13

Luxemburg (EUR)
J.P. Morgan International Derivatives/Commodity IGAR Con. Long-Short Index Zert. v.07(2012)	 	 0	 0	 11.007	 97,5600	 1.073.842,92	 1,15

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.073.842,92	 1,15

Vereinigte Staaten von Amerika (EUR)
J.P. Morgan Structured Products BV/Light, Sweet Crude Oil Futures Zert. v.10(2010)	 	 20.390	 0	 20.390	 100,7500	 2.054.292,50	 2,20

Merrill Lynch S.A./S&P GS.Agriculture Index Zert. v.10(2014)	 	 	 	 910.000	 0	 910.000	 95,2000	 866.320,00	 0,93

										          2.920.612,50	 3,13

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 19.090.567,86	 20,41

Nicht notierte Titel
Deutschland (EUR)
Commerzbank AG/Permal Fixed Income Holdings Index Zert. v.07(2017)	 	 	 2.595	 0	 3.186	 1.081,8800	 3.446.869,68	 3,68

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 3.446.869,68	 3,68

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 3.446.869,68	 3,68

Zertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 	 22.537.437,54	 24,09
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Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Discountzertifikate / Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.000,00 v.10(2011)	 	 	 75.060	 0	 75.060	 19,0700	 1.431.394,20	 1,53

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.200,00 v.10(2011)	 	 	 101.900	 0	 101.900	 20,6700	 2.106.273,00	 2,25

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.08(2010)	 	 	 57.280	 0	 57.280	 23,6500	 1.354.672,00	 1,45

Dte. Bank AG/Lanxess AG DC/18,00 v.09(2010)	 	 	 	 83.000	 0	 83.000	 17,9500	 1.489.850,00	 1,59

DZ BANK AG/DAX Performance-Index DC/5.100,00 v.10(2011)	 	 	 	 29.200	 0	 29.200	 48,4000	 1.413.280,00	 1,51

DZ BANK AG/DAX Performance-Index DC/5.400,00 v.09(2010)	 	 	 	 38.748	 0	 38.748	 53,0600	 2.055.968,88	 2,20

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/5.000,00 v.08(2010)	 	 29.040	 0	 29.040	 48,1200	 1.397.404,80	 1,49

The Royal Bank of Scotland/AMEX Gold BUGS Index DC/1.050,00 v.09(2010)	 	 	 19.950	 0	 19.950	 104,5900	 2.086.570,50	 2,23

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 13.335.413,38	 14,25

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 13.335.413,38	 14,25

Discountzertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 13.335.413,38	 14,25

Sonstige verbriefte Rechte / Notierte Titel (EUR)
	 7,000 %	 Conrad Hinrich Donner Bank AG Genussscheine v.09(2019)	 	 	 1.500.000	 0	 1.500.000	 110,7800	 1.661.700,00	 1,78

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.661.700,00	 1,78

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 1.661.700,00	 1,78

Sonstige verbriefte Rechte	 	 	 	 	 	 	 	 1.661.700,00	 1,78

Wertpapiervermögen	 	 	 	 	 	 	 	 88.358.970,03	 94,42

Optionen / Short-Positionen 3) (EUR)
	Call on DAX Performance-Index Juli 2010/6.550,00	 	 	 	 0	 280	 - 280	 	 - 4.620,00	 0,00

Put on DAX Performance-Index Juli 2010/5.600,00	 	 	 	 0	 280	 - 280	 	 - 54.040,00	 - 0,06

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 - 58.660,00	 - 0,06

Short-Positionen	 	 	 	 	 	 	 	 - 58.660,00	 - 0,06

Optionen		 	 	 	 	 	 	 	 	 - 58.660,00	 - 0,06

Bankguthaben – Kontokorrent	
				    Währung	 Zinssatz	 Fälligkeit	 Bestand in		  Kurswert in	 %
					     in %		  Fremdwährung		  EUR	

DZ BANK International S.A. 4) - Initial Margin	 EUR	 0,0000	 täglich	 214.698,50	 214.698,50	 0,23

DZ BANK International S.A. 4)	 EUR	 0,3250	 täglich	 4.583.806,78	 4.583.806,78	 4,90

DZ BANK International S.A. 4)	 NZD	 2,4750	 täglich	 734,56	 418,62	 0,00

DZ BANK International S.A. 4)	 USD	 0,0750	 täglich	 71,20	 58,48	 0,00

Summe Bankguthaben – Kontokorrent	 	 	 	 	 4.798.982,38	 5,13

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten	 	 	 	 	 476.813,80	 0,51

Netto-Teilfondsvermögen in EUR	 	 	 	 	 93.576.106,21	 100,00

1)	 NTFV = Netto-Teilfondsvermögen
2)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.
3)	� Der Gesamtbetrag der Verpflichtungen der zum Stichtag laufenden geschriebenen Optionen, bewertet mit dem Basispreis, 

beträgt EUR 17.010.000,00.
4)	� Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt. Die angegebenen 

Zinssätze sind per 30. Juni 2010. Die aufgeführten Salden der Bankguthaben sind auf Sicht fällig.
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Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 4,000 %	 BMW Finance NV EMTN v.09(2014)	 	 	 	 975.000	 975.000

	 4,375 %	 Daimler North America Corporation EMTN v.07(2010)	 	 	 0	 1.750.000

	 4,125 %	 Daimler North America Corporation v.06(2009)	 	 	 	 0	 500.000

	 5,250 %	 Dte. Pfandbriefbank AG EMTN v.08(2010)	 	 	 	 0	 1.800.000

	 3,750 %	 Eurohypo AG EMTN Pfe. v.09(2014)	 	 	 	 0	 520.000

	 6,375 %	 Iberdrola Finanzas S.A.U. EMTN v.08(2011)	 	 	 	 0	 1.700.000

	 1,042 %	 Landesbank Hessen-Thüringen GZ IS S.709 FRN v.08(2011)	 	 	 0	 3.300.000

	 3,125 %	 NIBC Bank NV v.09(2012)	 	 	 	 0	 500.000

	 4,625 %	 Roche Holdings Inc. v.09(2013)	 	 	 	 0	 924.000

	 5,625 %	 Volkswagen International Finance NV v.09(2012)	 	 	 0	 860.000

	 4,875 %	 Zurich Finance [USA] Inc. EMTN v.09(2012)	 	 	 	 0	 550.000

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	10,950 %	 Commerzbank AG Reverse CV v.09(2009)	 	 	 	 0	 1.750.000

	10,000 %	 Dte. Bank AG/E.ON AG Reverse CV v.09(2010)	 	 	 	 1.325.000	 1.325.000

Investmentfondsanteile
Deutschland (EUR)
CS Euroreal	 	 5,00	 0,00	 0,75	 0,000	 28.970,000

HausInvest Global	 5,00	 n.a.	 0,28	 42.500,000	 42.500,000

iShares eb.rexx Government Germany 1.5-2.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 0,000	 17.490,000

iShares eb.rexx Government Germany 5.5-10.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 0,000	 3.830,000

iShares eb.rexx Jumbo Pfandbriefe (DE)	 2,00	 n.a.	 0,09	 0,000	 8.310,000

Luxemburg 
AC Alternative - Pharos Evolution Fund (EUR)	 5,00	 n.a.	 1,50	 0,000	 25.700,000

BlackRock Global Funds - World Mining Fund 	

- A2 EUR - (EUR)	 5,00	 n.a.	 0,75	 30.480,000	 30.480,000

BlackRock Global Funds - World Mining Fund 	

- A2 USD - (USD)	 5,00	 n.a.	 1,75	 0,000	 20.200,000

db x-trackers II iBoxx € Sovereigns Eurozone 1-3 	

Total Return Index ETF (EUR)	 0,00	 n.a.	 0,05	 0,000	 6.560,000

db x-trackers ShortDAX Daily ETF (EUR)	 0,00	 n.a.	 0,30	 44.770,000	 44.770,000

DWS Institutional - Money Plus (EUR)	 1,00	 0,00	 0,16	 584,000	 779,000

WALLBERG Real Estate - P - (EUR)	 5,00	 0,00	 1,00	 0,000	 2.601,000
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MSF – R-Exklusiv III 	

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Zertifikate / Notierte Titel
Deutschland (EUR)
Barclays Bank Plc./DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 0	 1.600

Commerzbank AG/DAX Performance-Index v.09(2009)	 	 	 	 0	 14.200

Commerzbank AG/DAX Performance-Index Zert. v.08(2010)	 	 	 	 10.700	 10.700

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 	 71.200	 71.200

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 	 46.200	 46.200

Commerzbank AG/Rising Star Index Zert. v.06(2014)	 	 	 	 0	 875

Dte. Bank AG/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 8.800	 8.800

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.08(2010)	 	 	 0	 27.800

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 13.060	 13.060

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 18.600	 18.600

Société Générale Effekten GmbH/DAX Index Zert. v.08(2009)		 	 	 0	 3.350

Großbritannien (EUR)
Société Générale Effekten GmbH/Brent Crude Zert. v.08(2010)	 	 	 13.840	 37.340

Discountzertifikate / Notierte Titel
Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/DAX Performance-Index DC/4.800,00 v.09(2010)	 	 28.810	 28.810

BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/DAX Performance-Index DC/5.500,00 v.09(2010)	 	 25.250	 25.250

Commerzbank AG/DAX Performance-Index DC/3.000,00 v.08(2010)	 	 	 0	 70.100

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.300,00 v.08(2010)	 	 0	 69.900

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.09(2010)	 	 85.260	 85.260

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.100,00 v.08(2010)	 	 68.000	 68.000

Dresdner Bank AG/DAX Performance-Index DC/3.600,00 v.08(2009)	 	 	 0	 55.000

Dresdner Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.800,00 v.08(2010)	 	 0	 48.800

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.150,00 v.08(2010)	 	 	 0	 73.000

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.250,00 v.08(2010)	 	 	 0	 92.000

Dte. Bank AG/Dte. Post AG DC/13,00 v.09(2010)	 	 	 	 111.860	 111.860

DZ BANK AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.700,00 v.09(2009)	 	 	 0	 101.600

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/4.300,00 v.09(2010)	 	 0	 33.500

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/4.500,00 v.09(2010)	 	 45.800	 45.800

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 DC/2.000,00 v.09(2010)	 	 0	 92.600

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG/Bilfinger & Berger AG DC/35,05 v.09(2010)		 	 36.600	 36.600

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG/Dax Performance Index DC/4.200,00 v.08(2010)	 	 0	 34.700

Großbritannien (EUR)
Société Générale Effekten GmbH/Brent Crude Future DC/45,00 v.09(2009)	 	 	 0	 31.500

Hongkong (EUR)
Dte. Bank AG/Hang Seng Index DC/8.000,00 v.08(2009)	 	 	 	 0	 12.600

Vereinigte Staaten von Amerika (EUR)
Commerzbank AG/Gold Unze 999 DC/750,00 v.08(2009)	 	 	 	 0	 27.000

Société Générale Effekten GmbH/Silber Feinunze DC/10,00 v.08(2009)	 	 	 0	 74.200
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MSF – R-Exklusiv III 	

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Nicht notierte Titel 
Deutschland (EUR)
ABN AMRO Bank NV/DAX Performance-Index DC/5.100,00 v.08(2009)	 	 	 52.640	 52.640

Optionen (EUR)
Call on DAX Performance-Index April 2010/6.350,00	 	 	 	 110	 110

Call on DAX Performance-Index Juni 2010/6.500,00	 	 	 	 275	 275

Call on DAX Performance-Index Mai 2010/6.550,00	 	 	 	 340	 340

Call on DAX Performance-Index März 2010/6.000,00	 	 	 	 295	 295

Put on DAX Performance-Index April 2010/5.650,00	 	 	 	 110	 110

Put on DAX Performance-Index Juni 2010/4.900,00	 	 	 	 275	 275

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.500,00	 	 	 	 340	 340

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.700,00	 	 	 	 340	 340

Put on DAX Performance-Index März 2010/5.250,00	 	 	 	 295	 295

1)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.

Devisenkurse 
Für die Bewertung von Vermögenswerten in fremder Währung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. Juni 2010 in Euro 
umgerechnet.
Neuseeländischer Dollar	 	 	 NZD	 	 1	 	 1,7547

US-Dollar		 	 	 	 USD	 	 1	 	 1,2176
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Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Anteile zu bilden.
Derzeit bestehen die folgenden Anteilklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Anteilklasse A	
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RF

ISIN-Code:	 LU0366012564

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 
Anteilklasse B 
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2QZ

ISIN-Code:	 LU0366012648

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

Anteilklasse C
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RH

ISIN-Code:	 LU0366012721

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 

Geographische Länderaufteilung 
(nach Emittenten)	
Deutschland	 65,59 %

Luxemburg	 23,04 %

Vereinigte Staaten von Amerika	 3,70 %

Irland		 	 2,70 %

Niederlande	 1,57 %

Wertpapiervermögen	 96,60 %

Optionen	 - 0,07 %

Bankguthaben	 3,28 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,19 %

	 	 	 	 100,00 %

Wirtschaftliche Aufteilung
Banken	 	 50,28 %

Investmentfondsanteile	 33,40 %

Diversifizierte Finanzdienste	 12,92 %

Wertpapiervermögen	 96,60 %

Optionen	 - 0,07 %

Bankguthaben	 3,28 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,19 %

	 	 	 	 100,00 %

MSF – R-Exklusiv IV	 

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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MSF – R-Exklusiv IV 	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Entwicklung seit Auflegung

Anteilklasse A	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 3,05	 3.099	 3.011,69	 984,12

30.06.2010	 3,27	 3.289	 182,63	 995,66

Anteilklasse B	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 1,80	 1.821	 1.768,22	 988,15

30.06.2010	 2,89	 2.893	 1.071,78	 997,35

Anteilklasse C	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 5,94	 6.001	 5.865,37	 990,45

30.06.2010	 6,87	 6.825	 825,37	 1.006,74

Entwicklungen der Vergangenheit sind keine Gewähr für zukünftige Ergebnisse.

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermögens	  
zum 30. Juni 2010	 EUR	 	 EUR

	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Wertpapiervermögen 	 10.356.937,06	 12.587.748,79

   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2009: EUR 10.165.064,51)
   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2010: EUR 12.471.320,02)
Bankguthaben 1)	 431.636,59	 426.822,22

Nicht realisierte Gewinne aus Devisentermingeschäften	 8.499,16	 0,00

Zinsforderungen	 29.872,44	 56.300,65

Sonstige Aktiva 2)	 345,82	 261,22

 	 	 	 	 10.827.291,07	 13.071.132,88

Optionen	 0,00	 - 9.427,50

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung 3)	 - 8.656,53	 - 12.165,46

Depotbankvergütung 3)	 - 625,64	 - 711,48

Performancegebühr 4)	 - 18.531,44	 - 312,15

Zentralverwaltungsstellenvergütung 3)	 - 525,16	 - 564,03

Taxe d'abonnement 5)	 - 1.062,25	 - 1.276,29

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 4.952,02	 - 9.973,65

Sonstige Passiva 6)	 0,00	 - 5.596,54

	 	 	 	 - 34.353,04	 - 40.027,10

Netto-Teilfondsvermögen	 10.792.938,03	 13.031.105,78

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 10.921,000	 13.007,000

1)	 Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt.
2)	 Die Position enthält aktivierte Gründungskosten.
3)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juni 2010 - 30. Juni 2010
4)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juli 2009 - 30. Juni 2010
5)	 Rückstellungen für das 2. Quartal 2010
6)	 Die Position enthält im Wesentlichen Rückstellungen für Rechtsberatungskosten.
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MSF – R-Exklusiv IV	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zurechnung auf die Anteilscheinklassen
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Anteilklasse A		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 3.049.797,99 EUR	 3.274.731,73 EUR

Umlaufende Anteile	 3.099,000	 3.289,000

Anteilwert	 984,12 EUR	 995,66 EUR

Anteilklasse B		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 1.799.429,32 EUR	 2.885.347,27 EUR

Umlaufende Anteile	 1.821,000	 2.893,000

Anteilwert	 988,15 EUR	 997,35 EUR

Anteilklasse C		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 5.943.710,72 EUR	 6.871.026,78 EUR

Umlaufende Anteile	 6.001,000	 6.825,000

Anteilwert	 990,45 EUR	 1.006,74 EUR

 

Veränderung des Netto-Teilfondsvermögens
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Netto-Teilfondsvermögen zu Beginn 

des Berichtszeitraums	 10.792.938,03	 3.049.797,99	 1.799.429,32	 5.943.710,72

Ordentlicher Nettoertrag/-aufwand	 - 16.064,82	 - 19.741,46	 - 7.490,08	 11.166,72

Ertrags-/Aufwandsausgleich	 - 20.009,84	 - 6.541,98	 - 2.371,19	 - 11.096,67

Mittelzuflüsse aus Anteilscheinverkäufen	 2.684.892,79	 666.697,24	 1.189.783,40	 828.412,15

Mittelabflüsse aus Anteilscheinrücknahmen	 - 605.105,71	 - 484.067,08	 - 118.001,22	 - 3.037,41

Realisierte Gewinne	 611.797,73	 168.120,43	 118.580,31	 325.096,99

Realisierte Verluste	 - 275.077,61	 - 73.496,73	 - 54.781,23	 - 146.799,65

Nettoveränderung nicht realisierter 	

Gewinne und Verluste	 - 84.400,28	 - 20.012,36	 - 20.226,02	 - 44.161,90

Ausschüttung	 - 57.864,51	 - 6.024,32	 - 19.576,02	 - 32.264,17

Netto-Teilfondsvermögen zum Ende 

des Berichtszeitraums	 13.031.105,78	 3.274.731,73	 2.885.347,27	 6.871.026,78
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MSF – R-Exklusiv IV	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Erträge	 	

Erträge aus Investmentanteilen	 63.226,94	 17.481,37	 11.789,22	 33.956,35

Zinsen auf Anleihen	 102.712,39	 28.256,68	 19.694,30	 54.761,41

Bankzinsen	 824,01	 226,54	 158,84	 438,63

Erhaltene Bestandsprovision	 2.652,82	 709,45	 525,57	 1.417,80

Ertragsausgleich	 30.835,01	 4.487,89	 10.859,97	 15.487,15

Erträge insgesamt	 200.251,17	 51.161,93	 43.027,90	 106.061,34

Aufwendungen

Performancegebühr	 - 8.252,92	 - 3.576,17	 - 3.256,41	 - 1.420,34

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung	 - 134.769,19	 - 52.349,60	 - 26.478,22	 - 55.941,37

Depotbankvergütung	 - 16.264,86	 - 4.442,53	 - 3.169,09	 - 8.653,24

Zentralverwaltungsstellenvergütung	 - 6.754,09	 - 1.854,62	 - 1.302,04	 - 3.597,43

Taxe d'abonnement	 - 4.634,77	 - 1.268,65	 - 897,21	 - 2.468,91

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 22.616,27	 - 6.252,37	 - 4.385,97	 - 11.977,93

Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- 

und Halbjahresberichte	 - 1.082,32	 - 293,04	 - 214,85	 - 574,43

Register- und Transferstellenvergütung	 - 196,01	 - 54,12	 - 40,26	 - 101,63

Staatliche Gebühren	 - 243,82	 - 67,76	 - 48,49	 - 127,57

Gründungskosten	 - 85,46	 - 22,56	 - 17,35	 - 45,55

Lagerstellengebühren	 - 1.478,87	 - 410,28	 - 291,94	 - 776,65

Sonstige Aufwendungen 1)	 - 9.112,24	 - 2.365,78	 - 1.927,37	 - 4.819,09

Aufwandsausgleich	 - 10.825,17	 2.054,09	 - 8.488,78	 - 4.390,48

Aufwendungen insgesamt	 - 216.315,99	 - 70.903,39	 - 50.517,98	 - 94.894,62

	 	 	 	

Ordentlicher Nettoertrag/-aufwand	 - 16.064,82	 - 19.741,46	 - 7.490,08	 11.166,72

	 	 	 	

Total Expense Ratio in Prozent 2)3)	 	 2,07	 1,64	 1,37

Performancegebühr in Prozent 3)	 	 0,11	 0,14	 0,02

1)	� Die Position setzt sich im Wesentlichen aus Rechtsberatungskosten zusammen.
2)	 Siehe Erläuterungen zu diesem Bericht.
3)	 Bezogen auf das durchschnittliche Fondsvolumen von 12.238.670,00 Euro.
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MSF – R-Exklusiv IV 	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,250 %	 GE Capital European Funding EMTN v.09(2013)	 	 	 	 0	 0	 330.000	 106,7363	 352.229,79	 2,70

	 0,000 %	 Royal Bank of Scotland NV ILB v.09(2014)	 	 	 	 197.000	 0	 197.000	 103,9800	 204.840,60	 1,57

	 	 	 	 	 	 	 	 	  	 557.070,39	 4,27

Anleihen / Notierte Titel (NZD)
	 5,125 %	 Kreditanstalt für Wiederaufbau EMTN v.09(2013)	 	 	 	 455.000	 0	 455.000	 101,1103	 262.182,64	 2,01

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 262.182,64	 2,01

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 819.253,03	 6,28

Anleihen	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 819.253,03	 6,28

 

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,800 %	 Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG/	Bayer AG Reverse CV v.09(2010)	 	 297.000	 0	 297.000	 98,7100	 293.168,70	 2,25

	 7,000 %	 Commerzbank AG/Nokia OYI Reverse CV v.09(2010)		 	 	 269.000	 0	 269.000	 92,1900	 247.991,10	 1,90

	 8,820 %	 UniCredit Bank AG HVB/BASF SE AG Reverse CV v.09(2010)	 	 	 225.000	 0	 225.000	 100,8100	 226.822,50	 1,74

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 767.982,30	 5,89

	Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 767.982,30	 5,89

Nicht notierte Titel (EUR)
	 6,530 %	 HSBC Trinkaus & Burkhardt KGaA Reverse CV v.10(2011)	 	 	 195.000	 0	 195.000	 98,3700	 191.821,50	 1,47

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 191.821,50	 1,47

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 191.821,50	 1,47

Wandelanleihen	 	 	 	 	 	 	 	 959.803,80	 7,36

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse A
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 3.099,000

Ausgegebene Anteile	 3.267,000	 671,000

Zurückgenommene Anteile	 - 168,000	 - 481,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 3.099,000	 3.289,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse B
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 1.821,000

Ausgegebene Anteile	 1.821,000	 1.190,000

Zurückgenommene Anteile	 0,000	 - 118,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 1.821,000	 2.893,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse C
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 6.001,000

Ausgegebene Anteile	 6.266,000	 827,000

Zurückgenommene Anteile	 - 265,000	 - 3,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 6.001,000	 6.825,000
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MSF – R-Exklusiv IV	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Investmentfondsanteile 
Deutschland (EUR)
Morgan Stanley P2 Value	 5,00	 n.a.	 0,80	 0,000	 0,000	 8.090,000	 40,8800	 330.719,20	 2,54

SEB ImmoInvest	 5,25	 n.a.	 0,65	 0,000	 0,000	 7.390,000	 57,3100	 423.520,90	 3,25

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund	 3,00	 3,00	 0,90	 1.060,000	 0,000	 3.270,000	 123,6000	 404.172,00	 3,10

UBS (D) Euroinvest Immobilien	 7,00	 n.a.	 0,68	 0,000	 0,000	 25.000,000	 15,3500	 383.750,00	 2,94

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.542.162,10	 11,83

Luxemburg (EUR)
AC FCP - AC Statistical Value Market Neutral 7 Vol Fund	 5,00	 n.a.	 1,60	 1.765,000	 0,000	 4.305,000	 113,7700	 489.779,85	 3,76

Allianz Commodities Strategy	 0,00	 n.a.	 0,50	 0,000	 0,000	 265,000	 914,7600	 242.411,40	 1,86

Assenagon Credit - Assenagon Credit Basis II	 0,00	 1,00	 0,80	 250,000	 0,000	 250,000	 1.020,7500	 255.187,50	 1,96

BlueBay Investment Grade Bond Fund	 n.a.	 n.a.	 n.a.	 1.500,000	 0,000	 1.500,000	 117,8800	 176.820,00	 1,36

db x-trackers - DBLCI-OY Balanced ETF	 0,00	 n.a.	 0,40	 2.470,000	 7.335,000	 7.335,000	 25,6800	 188.362,80	 1,45

IndiGO - European Equity	 5,00	 0,00	 0,50	 190,000	 0,000	 190,000	 1.211,3800	 230.162,20	 1,77

Julius Baer Multibond - Absolute Return Bond Fund	 3,00	 n.a.	 0,55	 988,000	 0,000	 988,000	 130,0400	 128.479,52	 0,99

Oyster Funds - European Corporate Bonds	 3,00	 3,00	 1,00	 900,000	 0,000	 900,000	 198,1000	 178.290,00	 1,37

Pioneer Funds - Commodities Alpha	 2,00	 n.a.	 0,75	 117,000	 0,000	 307,000	 946,2900	 290.511,03	 2,23

von der Heydt Kersten ALL PROPERTIES	 7,00	 n.a.	 1,50	 0,000	 0,000	 7.000,000	 40,8700	 286.090,00	 2,20

WALLBERG Real Estate - R -	 5,00	 0,00	 0,13	 341,000	 0,000	 341,000	 1.000,5200	 341.177,32	 2,62

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 2.807.271,62	 21,57

Investmentfondsanteile	 	 	 	 	 	 	 	 4.349.433,72	 33,40

 

Zertifikate / Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 7.490	 0	 7.490	 27,9700	 209.495,30	 1,61

Commerzbank AG/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 3.150	 0	 3.150	 62,0500	 195.457,50	 1,50

Commerzbank AG/Dow Jones STOXX 600 Health Care Index Perp.	 	 	 2.760	 0	 2.760	 55,2700	 152.545,20	 1,17

Commerzbank AG/AI Global Hedge Index Zert. v.05(2015)	 	 	 	 0	 0	 760	 105,6630	 80.303,88	 0,62

Dte. Bank AG/DAX Performance-Index Zert. v.08(2010)	 	 	 	 2.640	 0	 2.640	 139,6000	 368.544,00	 2,83

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 12.830	 0	 12.830	 32,6700	 419.156,10	 3,22

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index Zert. v.10(2011)	 	 	 4.700	 0	 4.700	 50,8600	 239.042,00	 1,83

Morgan Stanley/I-Shares E. Index Zert. v.10(2014)	 	 	 	 2.550	 0	 2.550	 96,5300	 246.151,50	 1,89

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.10(2010)	 	 3.410	 0	 3.410	 102,4700	 349.422,70	 2,68

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.10(2010)	 	 2.260	 0	 2.260	 100,8400	 227.898,40	 1,75

Société Générale Effekten GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2011)	 	 7.700	 0	 7.700	 28,1100	 216.447,00	 1,66

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 2.704.463,58	 20,76

Luxemburg (EUR)
J.P. Morgan International Derivatives/Commodity IGAR Con. Long-Short Index Zert. v.07(2012)	 	 660	 0	 1.963	 97,5600	 191.510,28	 1,47

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 191.510,28	 1,47

Vereinigte Staaten von Amerika (EUR)
Goldman Sachs Wertpapier GmbH/S&P GS.Agriculture Index (Total Return) Zert. Perp.	 	 3.150	 0	 3.150	 45,8500	 144.427,50	 1,11

J.P. Morgan Structured Products BV/Light, Sweet Crude Oil Futures Zert. v.10(2010)	 	 3.350	 0	 3.350	 100,7500	 337.512,50	 2,59

										          481.940,00	 3,70

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 3.377.913,86	 25,93

Nicht notierte Titel
Deutschland (EUR)
Commerzbank AG/Permal Fixed Income Holdings Index Zert. v.07(2017)	 	 	 530	 0	 530	 1.081,8800	 573.396,40	 4,40

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 573.396,40	 4,40

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 573.396,40	 4,40

Zertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 	 3.951.310,26	 30,33
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MSF – R-Exklusiv IV 	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Discountzertifikate / Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
Dte. Bank AG/	

Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.000,00 v.10(2011)	 	 	 	 12.250	 0	 12.250	 19,0700	 233.607,50	 1,79

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.200,00 v.10(2011)	 	 	 16.700	 0	 16.700	 20,6700	 345.189,00	 2,65

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.08(2010)	 	 	 9.160	 0	 9.160	 23,6500	 216.634,00	 1,66

Dte. Bank AG/Lanxess AG DC/18,00 v.09(2010)	 	 	 	 12.000	 0	 12.000	 17,9500	 215.400,00	 1,65

DZ BANK AG/DAX Performance-Index DC/5.100,00 v.10(2011)	 	 	 	 4.800	 0	 4.800	 48,4000	 232.320,00	 1,78

DZ BANK AG/DAX Performance-Index DC/5.400,00 v.09(2010)	 	 	 	 12.093	 0	 12.093	 53,0600	 641.654,58	 4,92

The Royal Bank of Scotland/AMEX Gold BUGS Index DC/1.050,00 v.09(2010)	 	 	 3.310	 0	 3.310	 104,5900	 346.192,90	 2,66

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 2.230.997,98	 17,11

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 2.230.997,98	 17,11

Discountzertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 2.230.997,98	 17,11

Sonstige verbriefte Rechte / Notierte Titel (EUR)
	 7,000 %	 Conrad Hinrich Donner Bank AG Genussscheine v.09(2019)	 	 	 250.000	 0	 250.000	 110,7800	 276.950,00	 2,12

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 276.950,00	 2,12

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 276.950,00	 2,12

Sonstige verbriefte Rechte	 	 	 	 	 	 	 	 276.950,00	 2,12

Wertpapiervermögen	 	 	 	 	 	 	 	 12.587.748,79	 96,60

Optionen / Short-Positionen 3) (EUR)
	Call on DAX Performance-Index Juli 2010/6.550,00	 	 	 	 0	 45	 - 45	 	 - 742,50	 0,00

Put on DAX Performance-Index Juli 2010/5.600,00	 	 	 	 0	 45	 - 45	 	 - 8.685,00	 - 0,07

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 - 9.427,50	 - 0,07

Short-Positionen	 	 	 	 	 	 	 	 - 9.427,50	 - 0,07

Optionen		 	 	 	 	 	 	 	 	 - 9.427,50	 - 0,07

Bankguthaben – Kontokorrent	
				    Währung	 Zinssatz	 Fälligkeit	 Bestand in		  Kurswert in	 %
					     in %		  Fremdwährung		  EUR	

DZ BANK International S.A. 4)- Initial Margin	 EUR	 0,0000	 täglich	 34.505,10	 34.505,10	 0,27

DZ BANK International S.A. 4) 	 EUR	 0,3250	 täglich	 392.110,97	 392.110,97	 3,01

DZ BANK International S.A. 4)	 NZD	 2,4750	 täglich	 347,04	 197,78	 0,00

DZ BANK International S.A. 4)	 USD	 0,0750	 täglich	 10,19	 8,37	 0,00

Summe Bankguthaben – Kontokorrent	 	 	 	 	 426.822,22	 3,28

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten	 	 	 	 	 25.962,27	 0,19

Netto-Teilfondsvermögen in EUR	 	 	 	 	 13.031.105,78	 100,00

1)	 NTFV = Netto-Teilfondsvermögen
2)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.
3)	� Der Gesamtbetrag der Verpflichtungen der zum Stichtag laufenden geschriebenen Optionen, bewertet mit dem Basispreis, 

beträgt EUR 2.733.750,00.
4)	� Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt. Die angegebenen 

Zinssätze sind per 30. Juni 2010. Die aufgeführten Salden der Bankguthaben sind auf Sicht fällig.
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MSF – R-Exklusiv IV	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,125 %	 Caterpillar International Finance Ltd. EMTN v.09(2012)	 	 	 0	 200.000

	 4,625 %	 Daimler AG EMTN v.09(2014)	 	 	 	 223.000	 223.000

	 4,375 %	 Daimler North America Corporation EMTN v.07(2010)	 	 	 0	 250.000

	 1,042 %	 Landesbank Hessen-Thüringen GZ IS S.709 FRN v.08(2011)	 	 	 0	 294.000

	 5,375 %	 MAN SE EMTN v.09(2013)	 	 	 	 0	 100.000

	 5,500 %	 Nokia Corporation v.09(2014)	 	 	 	 0	 250.000

	 4,250 %	 Philip Morris International Inc. EMTN v.09(2012)		 	 	 0	 300.000

	 5,625 %	 Volkswagen International Finance NV v.09(2012)	 	 	 55.000	 155.000

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	10,950 %	 Commerzbank AG Reverse CV v.09(2009)	 	 	 	 0	 213.000

	10,000 %	 Dte. Bank AG/E.ON AG Reverse CV v.09(2010)	 	 	 	 180.000	 180.000

Investmentfondsanteile
Deutschland (EUR)
CS Euroreal	 	 5,00	 n.a.	 0,75	 0,000	 4.480,000

HausInvest Global	 5,00	 n.a.	 0,28	 4.900,000	 4.900,000

iShares eb.rexx Government Germany 1.5-2.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 0,000	 1.480,000

iShares eb.rexx Government Germany 5.5-10.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 0,000	 470,000

Luxemburg 
AC Alternative - Pharos Evolution Fund (EUR)	 5,00	 n.a.	 1,50	 0,000	 3.700,000

BlackRock Global Funds - World Mining Fund 	

- A2 EUR - (EUR)	 5,00	 n.a.	 0,75	 4.870,000	 4.870,000

BlackRock Global Funds - World Mining Fund 	

- A2 USD - (USD)	 5,00	 n.a.	 1,75	 0,000	 2.900,000

db x-trackers II iBoxx € Sovereigns Eurozone 1-3 	

Total Return Index ETF (EUR)	 0,00	 n.a.	 0,05	 0,000	 1.025,000

db x-Trackers II Short IBOXX € Sovereigns Eurozone 	

Total Return (EUR)	 0,00	 n.a.	 0,05	 1.000,000	 1.650,000

db x-trackers ShortDAX Daily ETF (EUR)	 0,00	 n.a.	 0,30	 6.360,000	 6.360,000

DWS Institutional - Money Plus (EUR)	 1,00	 0,00	 0,16	 94,000	 94,000

WALLBERG Real Estate - P - (EUR)	 5,00	 0,00	 1,00	 0,000	 341,000
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MSF – R-Exklusiv IV 	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Zertifikate / Notierte Titel
Deutschland (EUR)
Barclays Bank Plc./DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 0	 200

Commerzbank AG/DAX Performance-Index v.09(2009)	 	 	 	 0	 1.980

Commerzbank AG/DAX Performance-Index Zert. v.08(2010)	 	 	 	 1.700	 1.700

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 	 10.400	 10.400

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 	 6.800	 6.800

Commerzbank AG/Rising Star Index Zert. v.06(2014)	 	 	 	 0	 54

Dte. Bank AG/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 1.360	 1.360

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.08(2010)	 	 	 0	 4.000

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 2.140	 2.140

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 2.800	 2.800

Société Générale Effekten GmbH/DAX Index Zert. v.08(2009)		 	 	 0	 450

Großbritannien (EUR)
Société Générale Effekten GmbH/Brent Crude Zert. v.08(2010)	 	 	 2.760	 6.160

Discountzertifikate / Notierte Titel
Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/DAX Performance-Index DC/4.800,00 v.09(2010)	 	 4.620	 4.620

BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/DAX Performance-Index DC/5.500,00 v.09(2010)	 	 6.960	 6.960

Commerzbank AG/DAX Performance-Index DC/3.000,00 v.08(2010)	 	 	 0	 10.000

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.300,00 v.08(2010)	 	 0	 9.700

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.09(2010)	 	 17.220	 17.220

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.100,00 v.08(2010)	 	 9.600	 9.600

Dresdner Bank AG/DAX Performance-Index DC/3.600,00 v.08(2009)	 	 	 0	 8.000

Dresdner Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.800,00 v.08(2010)	 	 0	 7.800

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.150,00 v.08(2010)	EUR	 	 0	 10.500

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.250,00 v.08(2010)	EUR	 	 0	 12.800

Dte. Bank AG/Dte. Post AG DC/13,00 v.09(2010)	 	 	 	 18.010	 18.010

DZ BANK AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.700,00 v.09(2009)	EUR	 	 0	 14.000

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/4.300,00 v.09(2010)	 	 0	 4.600

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/4.500,00 v.09(2010)	 	 6.700	 6.700

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 DC/2.000,00 v.09(2010)	 	 0	 12.700

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG/Bilfinger & Berger AG DC/35,05 v.09(2010)		 	 5.900	 5.900

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG/Dax Performance Index DC/4.200,00 v.08(2010)	 	 0	 4.800

Großbritannien (EUR)
Société Générale Effekten GmbH/Brent Crude Future DC/45,00 v.09(2009)	 	 	 0	 4.400

Hongkong (EUR)
Dte. Bank AG/Hang Seng Index DC/8.000,00 v.08(2009)	 	 	 	 0	 1.800

Vereinigte Staaten von Amerika (EUR)
Commerzbank AG/Gold Unze 999 DC/750,00 v.08(2009)	 	 	 	 0	 4.000

Société Générale Effekten GmbH/Silber Feinunze DC/10,00 v.08(2009)	 	 	 0	 10.200
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MSF – R-Exklusiv IV	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Nicht notierte Titel 
Deutschland (EUR)
ABN AMRO Bank NV/DAX Performance-Index DC/5.100,00 v.08(2009)	 	 	 8.430	 8.430

Optionen (EUR)
Call on DAX Performance-Index April 2010/6.350,00	 	 	 	 18	 18

Call on DAX Performance-Index Juni 2010/6.500,00	 	 	 	 45	 45

Call on DAX Performance-Index Mai 2010/6.550,00	 	 	 	 60	 60

Call on DAX Performance-Index März 2010/6.000,00	 	 	 	 45	 45

Put on DAX Performance-Index April 2010/5.650,00	 	 	 	 18	 18

Put on DAX Performance-Index Juni 2010/4.900,00	 	 	 	 45	 45

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.500,00	 	 	 	 60	 60

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.700,00	 	 	 	 60	 60

Put on DAX Performance-Index März 2010/5.250,00	 	 	 	 45	 45

1)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.

Devisenkurse 
Für die Bewertung von Vermögenswerten in fremder Währung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. Juni 2010 in Euro 
umgerechnet.
Neuseeländischer Dollar	 	 	 NZD	 	 1	 	 1,7547

US-Dollar		 	 	 	 USD	 	 1	 	 1,2176
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Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Anteile zu bilden.
Derzeit bestehen die folgenden Anteilklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Anteilklasse A	
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RJ

ISIN-Code:	 LU0366012994

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 
Anteilklasse B 
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RK

ISIN-Code:	 LU0366013026

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

Anteilklasse C
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RL

ISIN-Code:	 LU0366013299

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

Geographische Länderaufteilung 
(nach Emittenten)	
Deutschland	 63,66 %

Luxemburg	 20,60 %

Vereinigte Staaten von Amerika	 3,84 %

Irland		 	 2,17 %

Wertpapiervermögen	 90,27 %

Optionen	 - 0,08 %

Bankguthaben	 9,66 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,15 %

	 	 	 	 100,00 %

Wirtschaftliche Aufteilung
Banken	 	 50,07 %

Investmentfondsanteile	 27,50 %

Diversifizierte Finanzdienste	 12,70 %

Wertpapiervermögen	 90,27 %

Optionen	 - 0,08 %

Bankguthaben	 9,66 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,15 %

	 	 	 	 100,00 %

MSF – R-Exklusiv V	 

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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MSF – R-Exklusiv V 	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Entwicklung seit Auflegung

Anteilklasse A	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 1,54	 1.560	 1.506,18	 990,17

30.06.2010	 2,67	 2.655	 1.096,67	 1.005,42

Anteilklasse B	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 3,79	 3.808	 3.668,96	 994,50

30.06.2010	 6,21	 6.126	 2.367,63	 1.014,28

Anteilklasse C	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 4,68	 4.695	 4.507,36	 997,45

30.06.2010	 7,33	 7.177	 2.509,18	 1.021,26

Entwicklungen der Vergangenheit sind keine Gewähr für zukünftige Ergebnisse.

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermögens	  
zum 30. Juni 2010	 EUR	 	 EUR

	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Wertpapiervermögen 	 9.422.463,93	 14.634.690,48

   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2009: EUR 9.165.420,22)
   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2010: EUR 14.443.410,40)
Bankguthaben 1)	 591.141,31	 1.565.749,32

Nicht realisierte Gewinne aus Devisentermingeschäften	 3.630,71	 0,00

Zinsforderungen	 30.230,88	 62.746,29

Sonstige Aktiva 2)	 39,13	 29,56

 	 	 	 	 10.047.505,96	 16.263.215,65

Optionen	 0,00	 - 13.617,50

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung 3)	 - 8.203,16	 - 15.644,46

Depotbankvergütung 3)	 - 580,49	 - 885,17

Performancegebühr 4)	 - 19.503,84	 - 1.154,15

Zentralverwaltungsstellenvergütung 3)	 - 483,53	 - 700,78

Taxe d'abonnement 5)	 - 989,28	 - 1.633,86

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 2.973,57	 - 10.167,69

Sonstige Passiva 6)	 0,00	 - 6.956,92

	 	 	 	 - 32.733,87	 - 50.760,53

Netto-Teilfondsvermögen	 10.014.772,09	 16.212.455,12

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 10.063,000	 15.958,000

1)	 Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt.
2)	 Die Position enthält aktivierte Gründungskosten.
3)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juni 2010 - 30. Juni 2010
4)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juli 2009 - 30. Juni 2010
5)	 Rückstellungen für das 2. Quartal 2010
6)	 Die Position enthält im Wesentlichen Rückstellungen für Rechtsberatungskosten.
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Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zurechnung auf die Anteilscheinklassen
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Anteilklasse A		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 1.544.667,25 EUR	 2.669.389,26 EUR

Umlaufende Anteile	 1.560,000	 2.655,000

Anteilwert	 990,17 EUR	 1.005,42 EUR

Anteilklasse B		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 3.787.057,56 EUR	 6.213.506,25 EUR

Umlaufende Anteile	 3.808,000	 6.126,000

Anteilwert	 994,50 EUR	 1.014,28 EUR

Anteilklasse C		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 4.683.047,28 EUR	 7.329.559,61 EUR

Umlaufende Anteile	 4.695,000	 7.177,000

Anteilwert	 997,45 EUR	 1.021,26 EUR

 

Veränderung des Netto-Teilfondsvermögens
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Netto-Teilfondsvermögen zu Beginn 

des Berichtszeitraums	 10.014.772,09	 1.544.667,25	 3.787.057,56	 4.683.047,28

Ordentlicher Nettoertrag/-aufwand	 - 36.428,25	 - 20.515,48	 - 19.295,41	 3.382,64

Ertrags-/Aufwandsausgleich	 - 32.341,12	 - 3.956,32	 - 9.157,04	 - 19.227,76

Mittelzuflüsse aus Anteilscheinverkäufen	 6.847.286,82	 1.353.220,44	 2.469.150,56	 3.024.915,82

Mittelabflüsse aus Anteilscheinrücknahmen	 - 873.807,75	 - 256.547,84	 - 101.523,00	 - 515.736,91

Realisierte Gewinne	 680.083,01	 113.334,21	 234.962,62	 331.786,18

Realisierte Verluste	 - 274.157,30	 - 45.643,34	 - 98.318,07	 - 130.195,89

Nettoveränderung nicht realisierter 	

Gewinne und Verluste	 - 70.026,02	 - 8.192,20	 - 34.834,77	 - 26.999,05

Ausschüttung	 - 42.926,36	 - 6.977,46	 - 14.536,20	 - 21.412,70

Netto-Teilfondsvermögen zum Ende 

des Berichtszeitraums	 16.212.455,12	 2.669.389,26	 6.213.506,25	 7.329.559,61
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Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Erträge	 	

Erträge aus Investmentanteilen	 46.145,14	 7.643,50	 16.228,87	 22.272,77

Zinsen auf Anleihen	 106.054,13	 17.717,22	 36.643,70	 51.693,21

Bankzinsen	 1.265,28	 210,79	 448,17	 606,32

Erhaltene Bestandsprovision	 2.391,91	 402,54	 829,39	 1.159,98

Ertragsausgleich	 89.084,91	 15.198,54	 39.774,34	 34.112,03

Erträge insgesamt	 244.941,37	 41.172,59	 93.924,47	 109.844,31

Aufwendungen

Performancegebühr	 - 9.646,66	 - 2.478,01	 - 5.895,10	 - 1.273,55

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung	 - 147.696,06	 - 36.555,40	 - 53.471,41	 - 57.669,25

Depotbankvergütung	 - 16.312,93	 - 2.749,10	 - 5.653,62	 - 7.910,21

Zentralverwaltungsstellenvergütung	 - 7.210,20	 - 1.204,48	 - 2.511,73	 - 3.493,99

Taxe d'abonnement	 - 5.199,84	 -869,05	 - 1.818,56	 - 2.512,23

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 24.518,78	 - 4.229,93	 - 8.213,31	 - 12.075,54

Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- 

und Halbjahresberichte	 - 1.377,32	 - 236,72	 - 470,13	 - 670,47

Register- und Transferstellenvergütung	 - 152,10	 - 27,74	 - 48,48	 - 75,88

Staatliche Gebühren	 - 245,74	 - 43,78	 - 77,51	 - 124,45

Gründungskosten	 - 10,53	 - 1,40	 - 3,97	 - 5,16

Lagerstellengebühren	 - 1.587,47	 - 278,82	 - 508,76	 - 799,89

Sonstige Aufwendungen 1)	 - 10.668,20	 - 1.771,42	 - 3.930,00	 - 4.966,78

Aufwandsausgleich	 - 56.743,79	 - 11.242,22	 - 30.617,30	 - 14.884,27

Aufwendungen insgesamt	 - 281.369,62	 - 61.688,07	 - 113.219,88	 - 106.461,67

	 	 	 	

Ordentlicher Nettoertrag/-auwand	 - 36.428,25	 - 20.515,48	 - 19.295,41	 3.382,64

	 	 	 	

Total Expense Ratio in Prozent 2)3)	 	 2,23	 1,71	 1,45

Performancegebühr in Prozent 3)	 	 0,12	 0,13	 0,02

1)	� Die Position setzt sich im Wesentlichen aus Rechtsberatungskosten zusammen.
2)	 Siehe Erläuterungen zu diesem Bericht.
3)	 Bezogen auf das durchschnittliche Fondsvolumen von 12.884.262,00 Euro.
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Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,250 %	 GE Capital European Funding EMTN v.09(2013)	 	 	 	 40.000	 0	 330.000	 106,7363	 352.229,79	 2,17

	 	 	 	 	 	 	 	 	  	 352.229,79	 2,17

Anleihen / Notierte Titel (NZD)
	 5,125 %	 Kreditanstalt für Wiederaufbau EMTN v.09(2013)	 	 	 	 525.000	 0	 525.000	 101,1103	 302.518,42	 1,87

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 302.518,42	 1,87

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 654.748,21	 4,04

Anleihen	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 654.748,21	 4,04

 

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	 5,800 %	 Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG/	Bayer AG Reverse CV v.09(2010)	 	 398.000	 0	 398.000	 98,7100	 392.865,80	 2,42

	 7,000 %	 Commerzbank AG/Nokia OYI Reverse CV v.09(2010)		 	 	 295.000	 0	 295.000	 92,1900	 271.960,50	 1,68

	 8,820 %	 UniCredit Bank AG HVB/BASF SE AG Reverse CV v.09(2010)	 	 	 225.000	 0	 225.000	 100,8100	 226.822,50	 1,40

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 891.648,80	 5,50

	Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 891.648,80	 5,50

Nicht notierte Titel (EUR)
	 6,530 %	 HSBC Trinkaus & Burkhardt KGaA Reverse CV v.10(2011)	 	 	 242.000	 0	 242.000	 98,3700	 238.055,40	 1,47

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 238.055,40	 1,47

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 238.055,40	 1,47

Wandelanleihen	 	 	 	 	 	 	 	 1.129.704,20	 6,97

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse A
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 1.560,000

Ausgegebene Anteile	 1.560,000	 1.349,000

Zurückgenommene Anteile	 0,000	 - 254,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 1.560,000	 2.655,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse B
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 3.808,000

Ausgegebene Anteile	 3.808,000	 2.418,000

Zurückgenommene Anteile	 0,000	 - 100,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 3.808,000	 6.126,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse C
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 4.695,000

Ausgegebene Anteile	 5.195,000	 2.983,000

Zurückgenommene Anteile	 - 500,000	 - 501,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 4.695,000	 7.177,000
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Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Investmentfondsanteile 
Deutschland (EUR)
Morgan Stanley P2 Value	 5,00	 n.a.	 0,80	 3.870,000	 0,000	 9.870,000	 40,8800	 403.485,60	 2,49

SEB ImmoInvest	 5,25	 n.a.	 0,65	 0,000	 0,000	 6.590,000	 57,3100	 377.672,90	 2,33

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund	 3,00	 3,00	 0,90	 0,000	 0,000	 3.000,000	 123,6000	 370.800,00	 2,29

UBS (D) Euroinvest Immobilien	 7,00	 n.a.	 0,68	 0,000	 0,000	 11.800,000	 15,3500	 181.130,00	 1,12

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.333.088,50	 8,23

Luxemburg (EUR)
AC FCP - AC Statistical Value Market Neutral 7 Vol Fund	 5,00	 n.a.	 1,60	 2.825,000	 0,000	 5.500,000	 113,7700	 625.735,00	 3,86

Allianz Commodities Strategy	 0,00	 n.a.	 0,50	 0,000	 0,000	 287,000	 914,7600	 262.536,12	 1,62

Assenagon Credit - Assenagon Credit Basis II	 0,00	 1,00	 0,80	 315,000	 0,000	 315,000	 1.020,7500	 321.536,25	 1,98

BlueBay Investment Grade Bond Fund	 n.a.	 n.a.	 n.a	 1.500,000	 0,000	 1.500,000	 117,8800	 176.820,00	 1,09

db x-trackers - DBLCI-OY Balanced ETF	 0,00	 n.a.	 0,40	 6.100,000	 9.100,000	 9.100,000	 25,6800	 233.688,00	 1,44

IndiGO - European Equity	 5,00	 0,00	 0,50	 200,000	 0,000	 200,000	 1.211,3800	 242.276,00	 1,49

Julius Baer Multibond - Absolute Return Bond Fund	 3,00	 n.a.	 0,55	 1.005,000	 0,000	 1.005,000	 130,0400	 130.690,20	 0,81

Oyster Funds - European Corporate Bonds	 3,00	 3,00	 1,00	 900,000	 0,000	 900,000	 198,1000	 178.290,00	 1,10

Pioneer Funds - Commodities Alpha	 2,00	 n.a.	 0,75	 293,000	 0,000	 483,000	 946,2900	 457.058,07	 2,82

von der Heydt Kersten ALL PROPERTIES	 7,00	 n.a.	 1,50	 0,000	 0,000	 7.600,000	 40,8700	 310.612,00	 1,92

WALLBERG Real Estate - R -	 5,00	 0,00	 0,13	 185,000	 0,000	 185,000	 1.000,5200	 185.096,20	 1,14

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 3.124.337,84	 19,27

Investmentfondsanteile	 	 	 	 	 	 	 	 4.457.426,34	 27,50

 

Zertifikate / Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 8.660	 0	 8.660	 27,9700	 242.220,20	 1,49

Commerzbank AG/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 4.270	 0	 4.270	 62,0500	 264.953,50	 1,63

Commerzbank AG/Dow Jones STOXX 600 Health Care Index Perp.	 	 	 5.620	 0	 5.620	 55,2700	 310.617,40	 1,92

Commerzbank AG/AI Global Hedge Index Zert. v.05(2015)	 	 	 	 0	 0	 390	 105,6630	 41.208,57	 0,25

Dte. Bank AG/DAX Performance-Index Zert. v.08(2010) 	 	 	 	 3.230	 0	 3.230	 139,6000	 450.908,00	 2,78

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 16.205	 0	 16.205	 32,6700	 529.417,35	 3,27

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index Zert. v.10(2011)	 	 	 6.675	 0	 6.675	 50,8600	 339.490,50	 2,09

Morgan Stanley/I-Shares E. Index Zert. v.10(2014)	 	 	 	 3.390	 0	 3.390	 96,5300	 327.236,70	 2,02

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.10(2010)	 	 4.525	 0	 4.525	 102,4700	 463.676,75	 2,86

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.10(2010)	 	 5.260	 0	 5.260	 100,8400	 530.418,40	 3,27

Société Générale Effekten GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2011)	 	 11.000	 0	 11.000	 28,1100	 309.210,00	 1,91

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 3.809.357,37	 23,49

Luxemburg (EUR)
J.P. Morgan International Derivatives/Commodity IGAR Con. Long-Short Index Zert. v.07(2012)	 	 1.100	 0	 2.203	 97,5600	 214.924,68	 1,33

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 214.924,68	 1,33

Vereinigte Staaten von Amerika (EUR)
Goldman Sachs Wertpapier GmbH/S&P GS.Agriculture Index (Total Return) Zert. Perp.	 	 3.830	 0	 3.830	 45,8500	 175.605,50	 1,08

J.P. Morgan Structured Products BV/Light, Sweet Crude Oil Futures Zert. v.10(2010)	 	 4.440	 0	 4.440	 100,7500	 447.330,00	 2,76

										          622.935,50	 3,84

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 4.647.217,55	 28,66

Nicht notierte Titel
Deutschland (EUR)
Commerzbank AG/Permal Fixed Income Holdings Index Zert. v.07(2017)	 	 	 640	 0	 640	 1.081,8800	 692.403,20	 4,27

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 692.403,20	 4,27

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 692.403,20	 4,27

Zertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 	 5.339.620,75	 32,93
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Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Discountzertifikate / Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.000,00 v.10(2011)	 	 	 16.180	 0	 16.180	 19,0700	 308.552,60	 1,90

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.200,00 v.10(2011)	 	 	 22.200	 0	 22.200	 20,6700	 458.874,00	 2,83

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.08(2010)	 	 	 10.520	 0	 10.520	 23,6500	 248.798,00	 1,53

Dte. Bank AG/Lanxess AG DC/18,00 v.09(2010)	 	 	 	 12.900	 0	 12.900	 17,9500	 231.555,00	 1,43

DZ BANK AG/DAX Performance-Index DC/5.100,00 v.10(2011)	 	 	 	 6.600	 0	 6.600	 48,4000	 319.440,00	 1,97

DZ BANK AG/DAX Performance-Index DC/5.400,00 v.09(2010)	 	 	 	 14.783	 0	 14.783	 53,0600	 784.385,98	 4,84

The Royal Bank of Scotland/AMEX Gold BUGS Index DC/1.050,00 v.09(2010)	 	 	 4.060	 0	 4.060	 104,5900	 424.635,40	 2,62

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 2.776.240,98	 17,12

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 2.776.240,98	 17,12

Discountzertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 2.776.240,98	 17,12

Sonstige verbriefte Rechte / Notierte Titel (EUR)
	 7,000 %	 Conrad Hinrich Donner Bank AG Genussscheine v.09(2019)	 	 	 250.000	 0	 250.000	 110,7800	 276.950,00	 1,71

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 276.950,00	 1,71

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 276.950,00	 1,71

Sonstige verbriefte Rechte	 	 	 	 	 	 	 	 276.950,00	 1,71

Wertpapiervermögen	 	 	 	 	 	 	 	 14.634.690,48	 90,27

Optionen / Short-Positionen 3) (EUR)
	Call on DAX Performance-Index Juli 2010/6.550,00	 	 	 	 0	 65	 - 65	 	 - 1.072,50	 - 0,00

Put on DAX Performance-Index Juli 2010/5.600,00	 	 	 	 0	 65	 - 65	 	 - 12.545,00	 - 0,08

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 - 13.617,50	 - 0,08

Short-Positionen	 	 	 	 	 	 	 	 - 13.617,50	 - 0,08

Optionen		 	 	 	 	 	 	 	 	 - 13.617,50	 - 0,08

Bankguthaben – Kontokorrent	
				    Währung	 Zinssatz	 Fälligkeit	 Bestand in		  Kurswert in	 %
					     in %		  Fremdwährung		  EUR	

DZ BANK International S.A. 4) - Initial Margin	 EUR	 0,0000	 täglich	 49.840,80	 49.840,80	 0,31

DZ BANK International S.A. 4)	 EUR	 0,3250	 täglich	 1.515.693,73	 1.515.693,73	 9,35

DZ BANK International S.A. 4)	 NZD	 2,4750	 täglich	 362,21	 206,42	 0,00

DZ BANK International S.A. 4)	 USD	 0,0750	 täglich	 10,19	 8,37	 0,00

Summe Bankguthaben – Kontokorrent	 	 	 	 	 1.565.749,32	 9,66

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten	 	 	 	 	 25.632,82	 0,15

Netto-Teilfondsvermögen in EUR	 	 	 	 	 16.212.455,12	 100,00

1)	 NTFV = Netto-Teilfondsvermögen
2)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.
3)	� Der Gesamtbetrag der Verpflichtungen der zum Stichtag laufenden geschriebenen Optionen, bewertet mit dem Basispreis, 

beträgt EUR 3.948.750,00.
4)	� Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt. Die angegebenen 

Zinssätze sind per 30. Juni 2010. Die aufgeführten Salden der Bankguthaben sind auf Sicht fällig.

MSF – R-Exklusiv V 	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 4,625 %	 Daimler AG EMTN v.09(2014)	 	 	 	 337.000	 337.000

	 4,375 %	 Daimler North America Corporation EMTN v.07(2010)	 	 	 0	 300.000

	 5,000 %	 K+S AG v.09(2014)	 	 	 	 50.000	 50.000

	 1,042 %	 Landesbank Hessen-Thüringen GZ IS S.709 FRN v.08(2011)	 	 	 0	 193.000

	 5,375 %	 MAN SE EMTN v.09(2013)	 	 	 	 0	 100.000

	 5,500 %	 Nokia Corporation v.09(2014)	 	 	 	 0	 250.000

	 4,250 %	 Philip Morris International Inc. EMTN v.09(2012)		 	 	 0	 300.000

	 6,500 %	 Repsol International Finance BV EMTN v.09(2014)	 	 	 0	 150.000

	 5,625 %	 Volkswagen International Finance NV v.09(2012)	 	 	 107.000	 192.000

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	10,950 %	 Commerzbank AG Reverse CV v.09(2009)	 	 	 	 0	 190.000

	10,000 %	 Dte. Bank AG/E.ON AG Reverse CV v.09(2010)	 	 	 	 180.000	 180.000

Investmentfondsanteile
Deutschland (EUR)
CS Euroreal	 	 5,00	 0,00	 0,75	 0,000	 2.500,000

HausInvest Global	 5,00	 n.a.	 0,28	 3.000,000	 3.000,000

iShares eb.rexx Government Germany 5.5-10.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 950,000	 1.370,000

Luxemburg 
AC Alternative - Pharos Evolution Fund (EUR)	 5,00	 n.a.	 1,50	 600,000	 4.200,000

BlackRock Global Funds - World Mining Fund 	

- A2 EUR - (EUR)	 5,00	 n.a.	 0,75	 5.600,000	 5.600,000

BlackRock Global Funds - World Mining Fund 	

- A2 USD - (USD)	 5,00	 n.a.	 1,75	 0,000	 2.900,000

db x-Trackers II Short IBOXX € Sovereigns 	

Eurozone Total Return (EUR)	 0,00	 n.a.	 0,05	 1.700,000	 1.700,000

db x-trackers ShortDAX Daily ETF (EUR)	 0,00	 n.a.	 0,30	 6.680,000	 6.680,000

DWS Institutional - Money Plus (EUR)	 1,00	 0,00	 0,16	 94,000	 105,000

WALLBERG Real Estate - P - (EUR)	 5,00	 0,00	 1,00	 0,000	 185,000

MSF – R-Exklusiv V	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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MSF – R-Exklusiv V 	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Zertifikate / Notierte Titel
Deutschland (EUR)
Barclays Bank Plc./DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 0	 200

Commerzbank AG/DAX Performance-Index v.09(2009)	 	 	 	 0	 2.030

Commerzbank AG/DAX Performance-Index Zert. v.08(2010)	 	 	 	 2.000	 2.000

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 	 11.300	 11.300

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.09(2010)	 	 	 7.800	 7.800

Dte. Bank AG/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 	 	 1.520	 1.520

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Zert. v.08(2010)	 	 	 0	 4.250

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 2.600	 2.600

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA/DAX Performance-Index Zert. v.09(2010)	 	 3.400	 3.400

Société Générale Effekten GmbH/DAX Index Zert. v.08(2009)		 	 	 0	 500

Großbritannien (EUR)
Société Générale Effekten GmbH/Brent Crude Zert. v.08(2010)	 	 	 5.350	 8.750

Discountzertifikate / Notierte Titel
Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/DAX Performance-Index DC/4.800,00 v.09(2010)	 	 5.270	 5.270

BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/DAX Performance-Index DC/5.500,00 v.09(2010)	 	 9.460	 9.460

Commerzbank AG/DAX Performance-Index DC/3.000,00 v.08(2010)	 	 	 0	 10.400

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.300,00 v.08(2010)	 	 0	 10.000

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.09(2010)	 	 21.890	 21.890

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.100,00 v.08(2010)	 	 10.100	 10.100

Dresdner Bank AG/DAX Performance-Index DC/3.600,00 v.08(2009)	 	 	 0	 8.100

Dresdner Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.800,00 v.08(2010)	 	 0	 8.200

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.150,00 v.08(2010)	 	 	 6.350	 16.750

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.250,00 v.08(2010)	 	 	 0	 12.800

Dte. Bank AG/Dte. Post AG DC/13,00 v.09(2010)	 	 	 	 20.750	 20.750

DZ BANK AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.700,00 v.09(2009)	 	 	 0	 14.400

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/4.300,00 v.09(2010)	 	 3.375	 8.175

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/DAX Performance-Index DC/4.500,00 v.09(2010)	 	 7.200	 7.200

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 DC/2.000,00 v.09(2010)	 	 0	 13.100

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG/Bilfinger & Berger AG DC/35,05 v.09(2010)		 	 6.700	 6.700

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG/Dax Performance Index DC/4.200,00 v.08(2010)	 	 0	 5.000

Großbritannien (EUR)
Société Générale Effekten GmbH/Brent Crude Future DC/45,00 v.09(2009)	 	 	 0	 4.500

Hongkong (EUR)
Dte. Bank AG/Hang Seng Index DC/8.000,00 v.08(2009)	 	 	 	 0	 1.900

Vereinigte Staaten von Amerika (EUR)
Commerzbank AG/Gold Unze 999 DC/750,00 v.08(2009)	 	 	 	 0	 3.900

Société Générale Effekten GmbH/Silber Feinunze DC/10,00 v.08(2009)	 	 	 0	 9.900
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MSF – R-Exklusiv V	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Nicht notierte Titel 
Deutschland (EUR)
ABN AMRO Bank NV/DAX Performance-Index DC/5.100,00 v.08(2009)	 	 	 9.680	 9.680

Optionen (EUR)
Call on DAX Performance-Index April 2010/6.350,00	 	 	 	 20	 20

Call on DAX Performance-Index Juni 2010/6.500,00	 	 	 	 65	 65

Call on DAX Performance-Index Mai 2010/6.550,00	 	 	 	 70	 70

Call on DAX Performance-Index März 2010/6.000,00	 	 	 	 55	 55

Put on DAX Performance-Index April 2010/5.650,00	 	 	 	 20	 20

Put on DAX Performance-Index Juni 2010/4.900,00	 	 	 	 65	 65

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.500,00	 	 	 	 70	 70

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.700,00	 	 	 	 70	 70

Put on DAX Performance-Index März 2010/5.250,00	 	 	 	 55	 55

1)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.

Devisenkurse 
Für die Bewertung von Vermögenswerten in fremder Währung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. Juni 2010 in Euro 
umgerechnet.
Neuseeländischer Dollar	 	 	 NZD	 	 1	 	 1,7547

US-Dollar		 	 	 	 USD	 	 1	 	 1,2176
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Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsichtlich der Anteile zu bilden.
Derzeit bestehen die folgenden Anteilklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Anteilklasse A	
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RM

ISIN-Code:	 LU0366013372

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 
Anteilklasse B 
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RN

ISIN-Code:	 LU0366013455

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

Anteilklasse C
WP-Kenn-Nr.:	 A0Q2RP

ISIN-Code:	 LU0366013539

Ausgabeaufschlag: 	 3,00 %

Rücknahmeabschlag: 	 0,00 %

Verwaltungsvergütung: 	 0,20 %

Mindestfolgeanlage: 	 10.000,00 EUR

Ertragsverwendung: 	 ausschüttend

Währung: 	 EUR

 

Geographische Länderaufteilung 
(nach Emittenten)	
Luxemburg	 37,18 %

Deutschland	 21,34 %

Niederlande	 7,17 %

Schweden	 4,89 %

Frankreich	 2,97 %

Dänemark	 2,29 %

Großbritannien	 1,71 %

Australien	 1,51 %

Supranationale Institutionen	 1,13 %

Griechenland	 0,84 %

Wertpapiervermögen	 81,03 %

Optionen	 - 0,07 %

Bankguthaben	 18,64 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,40 %

	 	 	 	 100,00 %

Wirtschaftliche Aufteilung
Investmentfondsanteile	 45,44 %

Banken	 	 18,07 %

Diversifizierte Finanzdienste	 7,72 %

Versicherungen	 2,96 %

Automobile & Komponenten	 2,55 %

Versorgungsbetriebe	 1,55 %

Geschäfts- und öffentliche Dienstleistungen	 1,13 %

Staatsanleihen	 0,84 %

Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe	 0,77 %

Wertpapiervermögen	 81,03 %

Optionen	 - 0,07 %

Bankguthaben	 18,64 %

Saldo aus sonstigen Forderungen 	

und Verbindlichkeiten	 0,40 %

	 	 	 	 100,00 %

MSF – Stiftungsfonds	 

Der Teilfonds MSF – R-Exklusiv VI 
wurde per 1. November 2009 in 
MSF – Stiftungsfonds umbenannt.

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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MSF – Stiftungsfonds	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Entwicklung seit Auflegung

Anteilklasse A	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 1,47	 1.439	 1.437,94	 1.018,27

30.06.2010	 22,91	 22.001	 21.271,78	 1.041,44

Anteilklasse B	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 1,17	 1.150	 1.146,94	 1.020,41

30.06.2010	 7,87	 7.553	 6.634,44	 1.042,62

Anteilklasse C	
Datum	 Netto-Teilfonds-	 Umlaufende 	 Netto-Mittel-	 Anteilwert
	 vermögen	 Anteile	 aufkommen	 EUR
	 Mio. EUR		  Tsd. EUR	
31.07.2008	 Auflegung	 –	 –	 1.000,00

30.06.2009	 12,54	 12.277	 12.224,45	 1.021,22

30.06.2010	 26,54	 25.296	 13.542,61	 1.049,30

Entwicklungen der Vergangenheit sind keine Gewähr für zukünftige Ergebnisse.

Zusammensetzung des Netto-Teilfondsvermögens	  
zum 30. Juni 2010	 EUR	 	 EUR

	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Wertpapiervermögen 	 14.251.016,07	 46.455.775,18

   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2009: EUR 14.001.967,83)
   (Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2010: EUR 46.178.565,72)
Bankguthaben 1)	 882.310,94	 10.684.882,13

Zinsforderungen	 90.711,84	 246.567,42

Forderungen aus Absatz von Anteilen	 0,00	 52.220,50

Forderungen aus Wertpapiergeschäften	 0,00	 805.972,00

 	 	 	 	 15.224.038,85	 58.245.417,23

Optionen	 0,00	 - 37.710,00

Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschäften	 0,00	 - 750.140,00

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung 2)	 - 7.478,98	 - 43.179,91

Depotbankvergütung 2)	 - 879,85	 - 3.121,55

Performancegebühr 3)	 - 33.324,89	 - 32.976,34

Zentralverwaltungsstellenvergütung 2)	 - 735,55	 -2.466,00

Taxe d'abonnement 4)	 - 1.497,10	 - 4.540,89

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 3.867,53	 - 16.191,53

Sonstige Passiva 5)	 0,00	 - 24.461,05

	 	 	 	 - 47.783,90	 - 914.787,27

Netto-Teilfondsvermögen	 15.176.254,95	 57.330.629,96

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 14.866,000	 54.850,000

1)	 Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt.
2)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juni 2010 - 30. Juni 2010
3)	 Rückstellungen für den Zeitraum 1. Juli 2009 - 30. Juni 2010
4)	 Rückstellungen für das 2. Quartal 2010
5)	 Die Position enthält im Wesentlichen Rückstellungen für Rechtsberatungskosten.
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MSF – Stiftungsfonds	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zurechnung auf die Anteilscheinklassen
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010

Anteilklasse A		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 1.465.295,12 EUR	 22.912.699,37 EUR

Umlaufende Anteile	 1.439,000	 22.001,000

Anteilwert	 1.018,27 EUR	 1.041,44 EUR

Anteilklasse B		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 1.173.476,17 EUR	 7.874.873,95 EUR

Umlaufende Anteile	 1.150,000	 7.553,000

Anteilwert	 1.020,41 EUR	 1.042,62 EUR

Anteilklasse C		
Anteiliges Netto-Teilfondsvermögen	 12.537.483,66 EUR	 26.543.056,64 EUR

Umlaufende Anteile	 12.277,000	 25.296,000

Anteilwert	 1.021,22 EUR	 1.049,30 EUR

 

Veränderung des Netto-Teilfondsvermögens
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Netto-Teilfondsvermögen zu Beginn 

des Berichtszeitraums	 15.176.254,95	 1.465.295,12	 1.173.476,17	 12.537.483,66

Ordentlicher Nettoertrag	 962.233,81	 324.635,70	 125.357,16	 512.240,95

Ertrags-/Aufwandsausgleich	 - 645.592,92	 - 246.330,43	 - 86.958,33	 - 312.304,16

Mittelzuflüsse aus Anteilscheinverkäufen	 41.761.289,40	 21.476.023,11	 6.742.658,13	 13.542.608,16

Mittelabflüsse aus Anteilscheinrücknahmen	 - 312.454,47	 - 204.241,12	 - 108.213,35	 0,00

Realisierte Gewinne	 1.178.383,16	 392.201,69	 158.326,68	 627.854,79

Realisierte Verluste	 - 541.935,94	 - 194.529,42	 - 75.710,91	 - 271.695,61

Nettoveränderung nicht realisierter 	

Gewinne und Verluste	 26.404,87	 - 40.641,78	 2.103,40	 64.943,25

Ausschüttung	 - 273.952,90	 - 59.713,50	 - 56.165,00	 - 158.074,40

Netto-Teilfondsvermögen zum Ende 

des Berichtszeitraums	 57.330.629,96	 22.912.699,37	 7.874.873,95	 26.543.056,64
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MSF – Stiftungsfonds	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Aufwands- und Ertragsrechnung
im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 30. Juni 2010	
	 Total	 Anteilklasse A	 Anteilklasse B	 Anteilklasse C
	 EUR	 EUR	 EUR	 EUR
Erträge	 	

Erträge aus Investmentanteilen	 276.271,22	 95.642,10	 38.035,35	 142.593,77

Zinsen auf Anleihen 1)	 547.435,77	 173.809,89	 74.610,38	 299.015,50

Bankzinsen	 9.272,57	 2.837,26	 1.314,14	 5.121,17

Erhaltene Bestandsprovision	 9.741,52	 3.264,08	 1.295,40	 5.182,04

Ertragsausgleich	 1.034.334,85	 481.551,71	 140.154,63	 412.628,51

Erträge insgesamt	 1.877.055,93	 757.105,04	 255.409,90	 864.540,99

Aufwendungen

Performancegebühr	 - 91.832,22	 - 26.509,39	 - 12.263,86	 - 53.058,97

Verwaltungs- und Anlageberatervergütung	 - 305.818,21	 - 129.848,35	 - 46.370,47	 - 129.599,39

Depotbankvergütung	 - 25.820,09	 - 7.801,02	 - 3.564,05	 - 14.455,02

Zentralverwaltungsstellenvergütung	 - 19.470,92	 - 6.006,61	 - 2.704,96	 - 10.759,35

Taxe d'abonnement	 - 13.578,20	 - 4.124,78	 - 1.904,73	 - 7.548,69

Veröffentlichungs- und Prüfungskosten	 - 29.948,79	 - 8.570,56	 - 4.466,36	 - 16.911,87

Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- 

und Halbjahresberichte	 - 3.902,54	 - 1.249,91	 - 542,09	 - 2.110,54

Register- und Transferstellenvergütung	 - 405,90	  - 110,31	 - 67,17	 - 228,42

Staatliche Gebühren	 - 727,77	 - 203,86	 - 105,04	 - 418,87

Lagerstellengebühren	 - 3.220,56	 - 883,83	 - 468,54	 - 1.868,19

Sonstige Aufwendungen 2)	 - 31.354,99	 - 11.939,44	 - 4.399,17	 - 15.016,38

Aufwandsausgleich	 - 388.741,93	 - 235.221,28	 - 53.196,30	 - 100.324,35

Aufwendungen insgesamt	 - 914.822,12	 - 432.469,34	 - 130.052,74	 - 352.300,04

	 	 	 	

Ordentlicher Nettoertrag	 962.233,81	 324.635,70	 125.357,16	 512.240,95

	 	 	 	

Total Expense Ratio in Prozent 3)4)	 	 1,62	 1,38	 1,06

Performancegebühr in Prozent 4)	 	 0,25	 0,26	 0,28

1)	 Die Zinserträge aus Finanzinnovationen sind in der Position Zinsen auf Anleihen enthalten.
2)	� Die Position setzt sich im Wesentlichen aus Rechtsberatungskosten zusammen.
3)	 Siehe Erläuterungen zu diesem Bericht.
4)	 Bezogen auf das durchschnittliche Fondsvolumen von 33.941.738,90 Euro.
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MSF – Stiftungsfonds	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Anleihen / Notierte Titel (AUD)
	 5,750 %	 Svensk Exportkredit AB v.10(2013)	 	 	 	 4.000.000	 0	 4.000.000	 99,9889	 2.803.951,21	 4,89

	 	 	 	 	 	 	 	 	  	 2.803.951,21	 4,89

Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 3,875 %	 Banque PSA Finance S.A. EMTN v.10(2013)	 	 	 	 1.700.000	 0	 1.700.000	 100,2751	 1.704.676,70	 2,97

	 3,000 %	 Barclays Bank Plc. EMTN FRN v.10(2017)	 	 	 	 1.000.000	 0	 1.000.000	 98,2500	 982.500,00	 1,71

	 5,125 %	 BASF Finance Europe NV v.09(2015)	 	 	 	 450.000	 0	 800.000	 112,4732	 899.785,60	 1,57

	 8,875 %	 BMW Finance NV EMTN v.08(2013)	 	 	 	 0	 0	 500.000	 119,7065	 598.532,50	 1,04

	 4,125 %	 Daimler AG v.10(2017)	 	 	 	 1.400.000	 0	 1.400.000	 104,2255	 1.459.157,00	 2,55

	 4,500 %	 Danske Bank AS EMTN Pfe. v.09(2016)	 	 	 	 1.200.000	 0	 1.200.000	 109,3046	 1.311.655,20	 2,29

	 3,800 %	 Griechenland v.08(2011)	 	 	 	 500.000	 0	 500.000	 96,3157	 481.578,50	 0,84

	 6,500 %	 HeidelbergCement AG v.10(2015)	 	 	 	 450.000	 0	 450.000	 98,3750	 442.687,50	 0,77

	 6,750 %	 Munich Re Finance BV FRN v.03(2023)	 	 	 	 1.600.000	 0	 1.600.000	 105,9338	 1.694.940,80	 2,96

	 5,000 %	 RWE Finance BV v.09(2015)	 	 	 	 400.000	 0	 800.000	 111,3469	 890.775,20	 1,55

	 6,750 %	 ThyssenKrupp Finance Nederland BV v.09(2013)	 	 	 	 1.075.000	 0	 1.600.000	 107,6775	 1.722.840,00	 3,01

	 	 	 	 	 	 	 	 	  	 12.189.129,00	 21,26

Anleihen / Notierte Titel (NOK)
	 3,375 %	 International Bank for Reconstruction and Development v.10(2015)	 	 	 5.000.000	 0	 5.000.000	 102,3328	 646.652,76	 1,13

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 646.652,76	 1,13

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 15.639.732,97	 27,28

 

Nicht notierte Titel (AUD)
	 7,750 %	 Volkswagen Financial Services Australia Ltd. v.10(2014)	 	 	 1.200.000	 0	 1.200.000	 102,6560	 863.623,11	 1,51

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 863.623,11	 1,51

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 863.623,11	 1,51

Anleihen	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 16.503.356,08	 28,79

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse A
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 1.439,000

Ausgegebene Anteile	 1.439,000	 20.760,000

Zurückgenommene Anteile	 0,000	 - 198,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 1.439,000	 22.001,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse B
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 1.150,000

Ausgegebene Anteile	 1.150,000	 6.508,000

Zurückgenommene Anteile	 0,000	 - 105,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 1.150,000	 7.553,000

 

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse C
	 	 	 	 30. Juni 2009	 30. Juni 2010	

	 	 	 	 Stück	 Stück

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraums	 0,000	 12.277,000

Ausgegebene Anteile	 12.277,000	 13.019,000

Zurückgenommene Anteile	 0,000	 0,000

Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraums	 12.277,000	 25.296,000
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MSF – Stiftungsfonds	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Investmentfondsanteile 
Deutschland (EUR)
ATHENA UI	 	 5,00	 n.a.	 0,30	 11.750,000	 0,000	 11.750,000	 100,1100	 1.176.292,50	 2,05

Focus HealthCare	 5,00	 n.a.	 0,60	 62.500,000	 0,000	 62.500,000	 10,0800	 630.000,00	 1,10

Morgan Stanley P2 Value	 5,50	 n.a.	 0,80	 6.500,000	 0,000	 11.603,000	 40,8800	 474.330,64	 0,82

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund	 3,00	 3,00	 0,90	 12.410,000	 0,000	 19.205,000	 123,6000	 2.373.738,00	 4,14

UBS (D) Euroinvest Immobilien	 7,00	 n.a.	 0,68	 0,000	 0,000	 29.000,000	 15,3500	 445.150,00	 0,78

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 5.099.511,14	 8,89

Luxemburg (EUR)
AC FCP - AC Statistical Value Market Neutral 7 Vol Fund -AC-	 n.a.	 n.a.	 n.a.	 15.000,000	 0,000	 15.000,000	 103,5300	 1.552.950,00	 2,71

AC Alternative - Pharos Evolution Fund	 5,00	 n.a.	 1,50	 4.400,000	 0,000	 7.500,000	 81,5800	 611.850,00	 1,07

Allianz Commodities Strategy	 0,00	 n.a.	 0,50	 655,000	 0,000	 950,000	 914,7600	 869.022,00	 1,52

Amundi Funds - Volatility Euro Equities -C-	 n.a.	 n.a.	 n.a.	 750,000	 0,000	 750,000	 1.000,5200	 750.390,00	 1,31

Assenagon Credit - Assenagon Credit Basis II	 0,00	 1,00	 0,80	 2.750,000	 0,000	 2.750,000	 1.020,7500	 2.807.062,50	 4,89

BlackRock Global Funds - World Mining Fund -A2 EUR Hedged-	 5,00	 n.a.	 0,75	 130.000,000	 0,000	 130.000,000	 5,8700	 763.100,00	 1,33

BlueBay Investment Grade Bond Fund	 n.a.	 n.a.	 n.a.	 11.200,000	 0,000	 11.200,000	 117,8800	 1.320.256,00	 2,30

DWS Invest Total Return Bonds	 0,00	 0,00	 0,60	 8.900,000	 0,000	 8.900,000	 117,1100	 1.042.279,00	 1,82

IndiGO - European Equity	 5,00	 0,00	 0,50	 975,000	 0,000	 975,000	 1.211,3800	 1.181.095,50	 2,06

Julius Baer Multibond - Absolute Return Bond Fund 	

-C ausschüttend EUR-	 3,00	 n.a.	 n.a.	 20.000,000	 0,000	 20.000,000	 105,5100	 2.110.200,00	 3,68

Pictet Funds Lux - Emerging Local Currency Debt	 5,00	 0,00	 0,60	 11.000,000	 0,000	 11.000,000	 136,6600	 1.503.260,00	 2,62

Pioneer Funds - Commodity Alpha	 4,00	 n.a.	 1,25	 9.756,000	 0,000	 9.756,000	 38,1700	 372.386,52	 0,65

Sarasin Sustainable Equity - Real Estate Global	 5,00	 0,00	 1,50	 5.100,000	 0,000	 5.100,000	 90,5300	 461.703,00	 0,81

von der Heydt Kersten ALL PROPERTIES	 5,00	 n.a.	 1,50	 9.472,000	 0,000	 9.472,000	 40,8700	 387.120,64	 0,68

Wallberg Global Microfinance Fund	 7,00	 n.a.	 1,50	 920,000	 0,000	 920,000	 1.001,4400	 921.324,80	 1,61

WALLBERG Real Estate -R-	 5,00	 0,00	 0,13	 4.300,000	 0,000	 4.300,000	 1.000,5200	 4.302.236,00	 7,49

	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 20.956.235,96	 36,55

Investmentfondsanteile	 	 	 	 	 	 	 	 26.055.747,10	 45,44

 

Zertifikate / Notierte Titel 
Luxemburg (EUR)
J.P. Morgan International Derivatives/Commodity IGAR Con. Long-Short Index Zert. v.07(2012)	 	 0	 0	 3.700	 97,5600	 360.972,00	 0,63

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 360.972,00	 0,63

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 360.972,00	 0,63

Zertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 	 360.972,00	 0,63

Discountzertifikate / Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.000,00 v.10(2011)	 	 	 85.000	 0	 85.000	 19,0700	 1.620.950,00	 2,83

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.620.950,00	 2,83

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 1.620.950,00	 2,83

Nicht Notierte Titel 
Deutschland (EUR)
Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 DC/1.700,00 v.09(2011)	 	 	 85.000	 0	 85.000	 16,0100	 1.360.850,00	 2,37

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 1.360.850,00	 2,37

Nicht notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 1.360.850,00	 2,37

Discountzertifikate	 	 	 	 	 	 	 	 2.981.800,00	 5,20

Sonstige verbriefte Rechte / Notierte Titel (EUR)
	 7,000 %	 Conrad Hinrich Donner Bank AG Genussscheine v.09(2019)	 	 	 500.000	 0	 500.000	 110,7800	 553.900,00	 0,97

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 553.900,00	 0,97

Notierte Titel	 	 	 	 	 	 	 	 553.900,00	 0,97

Sonstige verbriefte Rechte	 	 	 	 	 	 	 	 553.900,00	 0,97

Wertpapiervermögen	 	 	 	 	 	 	 	 46.455.775,18	 81,03



74

MSF – Stiftungsfonds	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Vermögensaufstellung 
zum 30. Juni 2010
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge	 Bestand	 Kurs	 Kurswert	 %-Anteil 
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung	 im Berichts-	 im Berichts-			   EUR	 vom
			   in % 2)	 in % 2)	 in %	 zeitraum	 zeitraum				    NTFV 1)

Optionen / Short-Positionen 3) (EUR)
	Call on DAX Performance-Index Juli 2010/6.550,00	 	 	 	 0	 180	 - 180	 	 - 2.970,00	 - 0,01

Put on DAX Performance-Index Juli 2010/5.600,00	 	 	 	 0	 180	 - 180	 	 - 34.740,00	 - 0,06

 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 - 37.710,00	 -0,07

Short-Positionen	 	 	 	 	 	 	 	 - 37.710,00	 - 0,07

Optionen		 	 	 	 	 	 	 	 	 - 37.710,00	 - 0,07

Bankguthaben – Kontokorrent	
				    Währung	 Zinssatz	 Fälligkeit	 Bestand in		  Kurswert in	 %
					     in %		  Fremdwährung		  EUR	

DZ BANK International S.A. 4)	 AUD	 4,0750	 täglich	 14.526,38	 10.183,95	 0,02

DZ BANK International S.A. 4) - Initial Margin	 EUR	 0,0000	 täglich	 138.020,40	 138.020,40	 0,24

DZ BANK International S.A. 4)	 EUR	 0,3250	 täglich	 10.536.029,10	 10.536.029,10	 18,38

DZ BANK International S.A. 4)	 NOK	 1,6250	 täglich	 5.132,67	 648,68	 0,00

Summe Bankguthaben – Kontokorrent	 	 	 	 	 10.684.882,13	 18,64

Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten	 	 	 	 	 227.682,65	 0,40

Netto-Teilfondsvermögen in EUR	 	 	 	 	 57.330.629,96	 100,00

1)	 NTFV = Netto-Teilfondsvermögen
2)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.
3)	� Der Gesamtbetrag der Verpflichtungen der zum Stichtag laufenden geschriebenen Optionen, bewertet mit dem Basispreis, 

beträgt EUR 10.935.000,00.
4)	� Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschützt. Die angegebenen 

Zinssätze sind per 30. Juni 2010. Die aufgeführten Salden der Bankguthaben sind auf Sicht fällig.
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MSF – Stiftungsfonds	

Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
Anleihen / Notierte Titel (EUR)
	 3,750 %	 BASF SE EMTN v.09(2012)	 	 	 	 0	 280.000

	 7,000 %	 Evonik Industries AG v.09(2014)	 	 	 	 50.000	 50.000

	 2,875 %	 IKB Dte. Industriebank AG IS v.09(2012)	 	 	 	 0	 450.000

	 3,750 %	 Royal Bank of Scotland NV EMTN Pfe. v.09(2014)		 	 	 1.000.000	 1.000.000

	 0,000 %	 Royal Bank of Scotland NV ILB v.09(2014)	 	 	 	 500.000	 500.000

	 3,375 %	 Shell International Finance BV v.09(2012)	 	 	 	 0	 300.000

	 4,125 %	 Siemens Financieringsmaatschappij NV v.09(2013)	 	 	 0	 500.000

	 5,250 %	 Toyota Motor Credit Corporation v.09(2012)	 	 	 	 0	 500.000

	 5,250 %	 Volkswagen International Finance NV EMTN v.09(2011)	 	 	 0	 875.000

Wandelanleihen / Notierte Titel (EUR)
	10,000 %	 Commerzbank AG/S&P Goldman Sachs Commodity Index Excess Return Reverse CV v.09(2010)	 1.100.000	 1.100.000

	10,000 %	 Commerzbank AG/S6P GSCI Agriculture Official Closing Index TR Reverse CV v.09(2010)	 1.175.000	 1.175.000

	 9,350 %	 DZ BANK AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index IHS Reverse CV v.09(2010)	 	 850.000	 850.000

	11,500 %	 HSBC Trinkaus & Burkhardt AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index Reverse CV v.09(2010)	 1.500.000	 1.500.000

Investmentfondsanteile
Deutschland (EUR)
CS Euroreal	 	 5,00	 0,00	 0,75	 0,000	 8.750,000

iShares DJ EURO STOXX Sustainability 40 (DE)	 2,00	 n.a.	 0,40	 0,000	 35.000,000

iShares DJ EURO STOXX 50 (DE)	 2,00	 n.a.	 0,15	 12.000,000	 12.000,000

iShares eb.rexx Government Germany 1.5-2.5 (DE)	 2,00	 n.a.	 0,15	 0,000	 4.309,000

iShares eb.rexx Government Germany 5.5-10.5 (DE)	 5,00	 0,00	 0,15	 0,000	 6.250,000

iShares eb.rexx Jumbo Pfandbriefe (DE)	 2,00	 n.a.	 0,09	 0,000	 4.189,000

SEB ImmoInvest	 5,25	 n.a.	 0,65	 0,000	 6.995,000

Luxemburg 
AC FCP - AC Statistical Value Market Neutral 7 Vol Fund -A-	 5,00	 n.a.	 1,60	 3.567,000	 7.000,000

Amundi Funds - Volatility Euro Equities -CC-	 4,50	 n.a.	 1,00	 2.381,000	 5.400,000

BlackRock Global Funds - World Mining Fund	 5,00	 n.a.	 1,75	 0,000	 5.100,000

db x-trackers - DBLCI-OY Balanced ETF	 0,00	 n.a.	 0,40	 0,000	 1.266,000

db x-trackers II Short IBOXX € Sovereigns Eurozone 	

Total Return		 0,00	 n.a.	 0,05	 16.500,000	 16.500,000

db x-trackers Dow Jones EUROSTOXX 50 short	 0,00	 n.a.	 0,30	 31.000,000	 31.000,000

Julius Baer Multibond - Absolute Return Bond Fund -C-	 3,00	 n.a.	 0,55	 6.399,000	 12.200,000

WALLBERG Real Estate -P-	 5,00	 0,00	 1,00	 633,000	 1.508,000

Discountzertifikate / Notierte Titel
Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.600,00 v.09(2010)	 36.000	 36.000

BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.450,00 v.09(2009)	 50.000	 50.000

BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.550,00 v.09(2009)	 24.000	 24.000

BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.600,00 v.09(2010)	 46.000	 46.000

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.000,00 v.08(2009)	 	 0	 20.000

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.08(2010)	 	 73.000	 73.000

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/4.200,00 v.07(2009)	 	 0	 27.000

Deutsche Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.600,00 v.08(2010)	 	 46.000	 46.000

Dresdner Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.800,00 v.08(2010)	 	 0	 4.143

Dte. Bank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.800,00 v.08(2010)	 	 	 42.000	 42.000
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Die Erläuterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Zu- und Abgänge  
vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010
Während des Berichtszeitraums getätigte Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,  
einschließlich Änderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermögensaufstellung genannt sind.
Wertpapiere	 Ausgabe-	 Rücknahme-	 Verwaltungs-	 Zugänge	 Abgänge
			   aufschlag	 abschlag	 vergütung
			   in % 1)	 in % 1)	 in %
DZ BANK AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.09(2010)	 	 	 90.000	 90.000

DZ BANK AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.900,00 v.08(2009)	 	 	 0	 19.000

DZ BANK AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.08(2010)	 	 	 43.000	 43.000

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.500,00 v.09(2010)	 38.000	 38.000

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.800,00 v.09(2010)	 42.000	 42.000

UBS AG (London Branch)/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.800,00 v.08(2010)	 	 10.000	 10.000

Nicht notierte Titel / Deutschland (EUR)
BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.650,00 v.09(2010)	 40.000	 40.000

BNP Paribas Em.-u.Handelsg.mbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.650,00 v.09(2009)	 22.500	 22.500

Commerzbank AG/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/1.900,00 v.08(2009)	 	 21.500	 21.500

Goldman Sachs Wertpapier GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.750,00 v.09(2010)	 44.000	 44.000

Société Générale Effekten GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.700,00 v.09(2009)		 5.000	 5.000

Société Générale Effekten GmbH/Dow Jones EURO STOXX 50 Index DC/2.700,00 v.09(2009)		 5.000	 5.000

Optionen (EUR)
Call on DAX Performance-Index Februar 2010/6.350,00	 	 	 	 200	 200

Call on DAX Performance-Index Januar 2010/6.250,00	 	 	 	 150	 150

Call on DAX Performance-Index April 2010/6.350,00	 	 	 	 120	 120

Call on DAX Performance-Index Dezember 2009/6.100,00	 	 	 	 100	 100

Call on DAX Performance-Index Juni 2010/6.500,00	 	 	 	 200	 200

Call on DAX Performance-Index Mai 2010/6.550,00	 	 	 	 230	 230

Call on DAX Performance-Index März 2010/6.000,00	 	 	 	 180	 180

Put on DAX Performance-Index April 2010/5.650,00	 	 	 	 120	 120

Put on DAX Performance-Index Dezember 2009/5.200,00	 	 	 	 100	 100

Put on DAX Performance-Index Februar 2010/5.350,00	 	 	 	 200	 200

Put on DAX Performance-Index Februar 2010/5.500,00	 	 	 	 200	 200

Put on DAX Performance-Index Januar 2010/5.450,00	 	 	 	 150	 150

Put on DAX Performance-Index Juni 2010/4.900,00	 	 	 	 200	 200

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.500,00	 	 	 	 230	 230

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.700,00	 	 	 	 230	 230

Put on DAX Performance-Index März 2010/5.250,00	 	 	 	 180	 180

1)	 Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2009 bis 30. Juni 2010 nicht bezahlt.

Devisenkurse 
Für die Bewertung von Vermögenswerten in fremder Währung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. Juni 2010 in Euro 
umgerechnet.
Australischer Dollar		 	 	 AUD	 	 1	 	 1,4264

Norwegische Krone		 	 	 NOK	 	 1	 	 7,9125
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Erläuterungen zum Jahresbericht 
30. Juni 2010

Allgemeines

Der Investmentfonds „MSF“ wurde auf Initiative 
der Reuschel & Co. Kommanditgesellschaft aufge-
legt und wird von der MAS Luxinvest S.A. entspre-
chend dem Verwaltungsreglement des Fonds 
verwaltet. Das Verwaltungsreglement trat erst-
mals am 17. Juni 2008 in Kraft. Es wurde beim 
Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg 
hinterlegt und ein Hinweis auf diese Hinterlegung 
am 29. August 2008 im „Mémorial, Recueil des 
Sociétés et Associations“, dem Amtsblatt des 
Großherzogtums Luxemburg („Mémorial“), veröf-
fentlicht.

Das Verwaltungsreglement wurde letztmalig am  
1. November 2009 geändert und ein Hinweis auf 
die Hinterlegung der Änderungsvereinbarung beim 
Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg 
am 14. Dezember 2009 im „Mémorial“ veröffent-
licht. 

Die Verwaltungsgesellschaft MAS Luxinvest S.A. 
wurde am 27. August 2009 als Aktiengesellschaft 
nach dem Recht des Großherzogtums Luxemburg 
auf unbestimmte Zeit gegründet. Die Satzung der 
Verwaltungsgesellschaft wurde am 19. Oktober 
2009 im „Mémorial“ veröffentlicht. Die Verwal-
tungsgesellschaft ist beim Handels- und Gesell-
schaftsregister in Luxemburg unter der Register-
nummer R.C.S. Luxembourg B-148473 eingetragen.

Mit Wirkung zum 1. November 2009 wurde die 
Funktion der Verwaltungsgesellschaft von der 
IPConcept Fund Management S.A. auf die MAS 
Luxinvest S.A.übertragen.

Mit Wirkung zum 1. Juli 2010 wird die Funktion der 
Verwaltungsgesellschaft auf die HANSAINVEST 
LUX S.A. übertragen.

Mit Wirkung zum 1. Juli 2010 wird der Name des 
Fonds MSF in D&R MSF geändert. Die Namen der 
Teilfonds werden wie folgt geändert: 

Alter Teilfondsname	 Neuer Teilfondsname
MSF – R-Exklusiv I	 D&R MSF – 
	 Absolute Return Exklusiv I
MSF – R-Exklusiv II	 D&R MSF – 
	 Absolute Return Exklusiv II
 MSF – R-Exklusiv III       D&R MSF – 
	 Absolute Return Exklusiv III
MSF – R-Exklusiv IV	 D&R MSF – 
	 Absolute Return Exklusiv IV
MSF – R-Exklusiv V	 D&R MSF – 
	 Absolute Return Exklusiv V
MSF – Stiftungsfonds	 D&R MSF – Stiftungsfonds

Wesentliche Buchführungs- 
und Bewertungsgrundsätze

Der Jahresabschluss wurde gemäß den in Luxem-
burg geltenden Vorschriften über Organismen für 
gemeinsame Anlagen erstellt.

1.	� Das Netto-Fondsvermögen des Fonds lautet auf 
Euro (EUR) („Referenzwährung“).

2.	� Der Wert eines Anteils („Anteilwert“) lautet auf 
die im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt 
angegebene Währung („Teilfondswährung“), 
sofern nicht für etwaige weitere Anteilklassen 
im jeweiligen Anhang zum Verkaufsprospekt 
eine von der Teilfondswährung abweichende 
Währung angegeben ist (Anteilklassenwährung). 

3.	� Der Anteilwert wird von der Verwaltungsgesell-
schaft oder einem von ihr Beauftragten unter 
Aufsicht der Depotbank an jedem Luxemburger 
Bankarbeitstag mit Ausnahme des 24. und 31. 
Dezember eines jeden Jahres („Bewertungstag“) 
berechnet.

	� Die Verwaltungsgesellschaft kann jedoch 
beschließen, den Anteilwert am 24. und 
31. Dezember eines Jahres zu ermitteln, ohne 
dass es sich bei diesen Wertermittlungen um 
Berechnungen des Anteilwertes an einem 
Bewertungstag im Sinne des vorstehenden  
Satzes 1 dieser Ziffer 3 handelt. Folglich können 
die Anleger keine Ausgabe, Rücknahme und/
oder Umtausch von Anteilen auf Grundlage 
eines am 24. Dezember und/oder 31. Dezember 
eines Jahres ermittelten Anteilwertes verlangen. 

4.	� Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert 
der zu dem jeweiligen Teilfonds gehörenden 
Vermögenswerte abzüglich der Verbindlichkei-
ten des jeweiligen Teilfonds („Netto-Teilfonds-
vermögen“) an jedem Bewertungstag ermittelt 
und durch die Anzahl der am Bewertungstag 
im Umlauf befindlichen Anteile des jeweiligen 
Teilfonds geteilt und auf zwei Dezimalstellen 
gerundet. 

5.	� Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie 
sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzli-
cher Vorschriften oder gemäß den Regelungen 
dieses Verwaltungsreglements Auskunft über 
die Situation des Fondsvermögens des Fonds 
insgesamt gegeben werden muss, werden die 
Vermögenswerte des jeweiligen Teilfonds in die 
Referenzwährung umgerechnet. Das jeweilige 
Netto-Teilfondsvermögen wird nach folgenden 
Grundsätzen berechnet:
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	 a) �Wertpapiere, die an einer Wertpapierbörse 
amtlich notiert sind, werden zum letzten 
verfügbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpa-
pier an mehreren Wertpapierbörsen amtlich 
notiert, ist der zuletzt verfügbare Kurs jener 
Börse maßgebend, die der Hauptmarkt für 
dieses Wertpapier ist.

	
	 b) �Wertpapiere, die nicht an einer Wertpapier-

börse amtlich notiert sind, die aber an einem 
geregelten Markt gehandelt werden, werden 
zu einem Kurs bewertet, der nicht geringer 
als der Geldkurs und nicht höher als der 
Briefkurs zur Zeit der Bewertung sein darf, 
und den die Verwaltungsgesellschaft für den 
bestmöglichen Kurs hält, zu dem die Wert
papiere verkauft werden können.

	
	 c) �OTC-Derivate werden auf einer von der Ver-

waltungsgesellschaft festzulegenden und 
überprüfbaren Bewertung auf Tagesbasis 
bewertet.

	 d) �OGAW bzw. OGA werden zum letzten fest-
gestellten und erhältlichen Rücknahmepreis 
bewertet. Falls für Investmentanteile die 
Rücknahme ausgesetzt ist oder keine Rück-
nahmepreise festgelegt werden, werden 
diese Anteile ebenso wie alle anderen Ver-
mögenswerte zum jeweiligen Verkehrswert 
bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesell-
schaft nach Treu und Glauben und allgemein 
anerkannten, von Wirtschaftsprüfern nach-
prüfbaren Bewertungsregeln festlegt.

	
	 e) �Falls die jeweiligen Kurse nicht marktgerecht 

sind und falls für andere als die unter Buch-
staben a) und b) genannten Wertpapiere 
keine Kurse festgelegt wurden, werden 
diese Wertpapiere ebenso wie die sonstigen 
gesetzlich zulässigen Vermögenswerte zum 
jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn 
die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und 
Glauben auf der Grundlage des wahrschein-
lich erreichbaren Verkaufswertes festlegt.

	
	 f) �Die flüssigen Mittel werden zu deren Nenn-

wert zuzüglich Zinsen bewertet.
	

	 g) �Der Marktwert von Wertpapieren und ande-
ren Anlagen, die auf eine andere Währung 
als die jeweilige Teilfondswährung lauten, 
wird zum letzten Devisenmittelkurs in die 
entsprechende Teilfondswährung umgerech-
net. Gewinne und Verluste aus Devisentrans
aktionen werden jeweils hinzugerechnet oder 
abgesetzt. 

		�  Das jeweilige Netto-Teilfondsvermögen wird 
um die Ausschüttungen reduziert, die gege-
benenfalls an die Anleger des betreffenden 
Teilfonds gezahlt wurden.

6.	� Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den 
vorstehend aufgeführten Kriterien für jeden 
Teilfonds separat. Soweit jedoch innerhalb eines 
Teilfonds Anteilklassen gebildet wurden, erfolgt 
die daraus resultierende Anteilwertberechnung 
innerhalb des betreffenden Teilfonds nach den 
vorstehend aufgeführten Kriterien für jede 
Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstellung 
und Zuordnung der Aktiva erfolgt immer pro 
Teilfonds. 
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Besteuerung

Besteuerung des Investmentfonds
Das Fondsvermögen unterliegt im Großher-
zogtum Luxemburg einer Steuer, der sog. „taxe 
d'abonnement“, in Höhe von derzeit 0,05 % p.a., 
die vierteljährlich auf das jeweils am Quartalsende 
ausgewiesene Netto-Fondsvermögen zahlbar ist. 
Soweit das Fondsvermögen in anderen Luxembur-
ger Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits 
bereits der taxe d'abonnement unterliegen, ent-
fällt diese Steuer für den Teil des Fondsvermögens, 
welcher in solchen Luxemburger Investmentfonds 
angelegt ist. 

Die Einkünfte des Fonds aus der Anlage des Fonds-
vermögens werden im Großherzogtum Luxemburg 
nicht besteuert. Allerdings können diese Einkünfte 
in Ländern, in denen das Fondsvermögen angelegt 
ist, der Quellenbesteuerung unterworfen werden. 
In solchen Fällen sind weder die Depotbank noch 
die Verwaltungsgesellschaft zur Einholung von 
Steuerbescheinigungen verpflichtet. 

Besteuerung der Erträge aus Anteilen an dem 
Investmentfonds beim Anleger
In Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG zur 
Besteuerung von Zinserträgen („Richtlinie“) wird 
seit dem 1. Juli 2005 im Großherzogtum Luxem-
burg eine Quellensteuer erhoben. Ziel dieser 
Richtlinie ist es, innerhalb der Europäischen Union 
durch Austausch von Informationen eine effektive 
Besteuerung von Zinserträgen zu ermöglichen, die 
in einem anderen Staat als dem Wohnsitzstaat des 
Anlegers gezahlt werden. Mit der Richtlinie verein-
barten die EU-Mitgliedstaaten, dass alle Zinszah-
lungen nach den Vorschriften des Wohnsitzstaates 
besteuert werden sollen. Dazu wurde ein auto-
matischer Informationsaustausch zwischen den 
nationalen Steuerbehörden vereinbart. 

Davon abweichend wurde vereinbart, dass Luxem-
burg für eine Übergangszeit für Zinserträge, die in 
Luxemburg ausgezahlt werden, keine Zinserträge 
an das Wohnfinanzamt des Zinsempfängers mel-
det, sondern anstelle des Informationsaustausches 
grundsätzlich eine Quellensteuer in Luxemburg 
erhoben wird.
Diese Quellensteuer beträgt bis zum 30. Juni 2011 
20 % und ab dem 1. Juli 2011 35 % der Zinszahlung. 
Sie wird anonym an die Luxemburger Steuerbehör-
de abgeführt und dem Anleger wird darüber eine 
Bescheinigung ausgestellt. Mit dieser Bescheini-
gung kann die abgeführte Quellensteuer voll auf 
die Steuerschuld des Steuerpflichtigen in seinem 

Wohnsitzstaat angerechnet werden. Durch Ertei-
lung einer Vollmacht zur freiwilligen Teilnahme am 
Informationsaustausch zwischen den Steuerbe-
hörden oder der Beibringung einer vom Finanzamt 
des Wohnsitzstaates ausgestellten „Bescheinigung 
zur Ermöglichung der Abstandnahme vom Quel-
lensteuerabzug“ kann der Quellensteuerabzug 
vermieden werden.

Diese Quellensteuer betrifft bestimmte Zinser-
träge, die in Luxemburg an natürliche Personen 
gezahlt werden, die in einem anderen Mitglied-
staat der Europäischen Union steuerlich ansässig 
sind. Diese Quellensteuer kann unter bestimmten 
Bedingungen auch Zinserträge eines Investment-
fonds, unabhängig von dessen Auflegungsort, 
betreffen. 

Unterhält z.B. eine in Deutschland steuerlich 
ansässige Person ein Konto bzw. ein Depot in 
Luxemburg, für das Zinserträge erzielt werden, 
unterliegen diese den Bestimmungen der o.g. 
Richtlinie.

Anleger, die nicht im Großherzogtum Luxemburg 
ansässig sind, bzw. dort keine Betriebsstätte 
unterhalten, müssen auf ihre Anteile oder Erträge 
aus Anteilen im Großherzogtum Luxemburg dar-
über hinaus weder Einkommens-, Erbschafts-, noch 
Vermögenssteuer entrichten. Für sie gelten die 
jeweiligen nationalen Steuervorschriften.

Natürliche Personen mit Wohnsitz im Großher-
zogtum Luxemburg, die nicht in einem anderen 
Staat steuerlich ansässig sind, müssen seit dem 1. 
Januar 2006 unter Bezugnahme auf das Luxem-
burger Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie auf 
die dort genannten Zinserträge eine abgeltende 
Quellensteuer in Höhe von 10 % zahlen. Diese Quel-
lensteuer kann unter bestimmten Bedingungen 
auch Zinserträge eines Investmentfonds betreffen. 
Gleichzeitig wurde im Großherzogtum Luxemburg 
die Vermögenssteuer abgeschafft.

Interessenten sollten sich über Gesetze und Ver-
ordnungen, die auf den Kauf, den Besitz und die 
Rücknahme von Anteilen Anwendung finden, infor-
mieren und sich gegebenenfalls beraten lassen.
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Information für in Deutschland 
steuerpflichtige Anleger
Die Besteuerungsgrundlagen gemäß § 5 Abs. 1 
InvStG werden innerhalb der gesetzlichen Publika-
tionsfrist im elektronischen Bundesanzeiger  
www.ebundesanzeiger.de unter dem Bereich 
„Kapitalmarkt - Besteuerungsgrundlagen“ zum 
Abruf zur Verfügung gestellt. Des Weiteren sind 
die Besteuerungsgrundlagen über die Reuschel & 
Co. Kommanditgesellschaft, Maximiliansplatz 13, 
D-80333 München, erhältlich.

Verwendung der Erträge

Die Erträge der Teilfonds werden ausgeschüttet.

Total Expense Ratio (TER)

Für die Berechnung der Total Expense Ratio (TER) 
wurde folgende BVI-Berechnungsmethode ange-
wandt:

Gesamtkosten in Fondswährung
TER = ------------------------------------------------ x 100 

Durchschnittliches Fondsvolumen 
(Basis: bewertungstäglicher NAV)

Die TER gibt an, wie stark das Fondsvermögen mit 
Kosten belastet wird. Berücksichtigt werden neben 
der Verwaltungs- und Depotbankvergütung sowie 
der taxe d’abonnement alle übrigen Kosten mit 
Ausnahme der im Fonds angefallenen Transak-
tionskosten. Sie weist den Gesamtbetrag dieser 
Kosten als Prozentsatz des durchschnittlichen 
Fondsvolumens innerhalb eines Geschäftsjahres 
aus (etwaige Performance-abhängige Vergütungen 
werden in direktem Zusammenhang mit der TER 
gesondert ausgewiesen).

Auf die Berechnung einer synthetischen TER wird 
verzichtet, sofern der Investmentfonds in Zielfonds 
investiert.

Informationen zu den Gebühren 
bzw. Aufwendungen

Angaben zu Management- und Depotbankge-
bühren können dem aktuellen Verkaufsprospekt 
entnommen werden.
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Zusatzinformationen zur Ausgabe/
Rückname von Zielfonds 

MSF – R-Exklusiv I	

ISIN	 Fondsname	 Anteil am NIW 
			   per 30.06.2010

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme der Anteilsscheine ausgesetzt war:

DE0009846451	 AXA IMMOSELECT	 2,43 %

DE000A0F6G89	 MORGAN STANLEY P2 VALUE	 2,35 %	

DE0009802306 	 SEB IMMOINVEST	 2,28 %

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme eingeschränkt war.

DE0009772616	 UBS D EUROINVEST IMMOBILIEN	 2,50 %

		
MSF – R-Exklusiv II	

ISIN	 Fondsname	 Anteil am NIW 
			   per 30.06.2010

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme der Anteilsscheine ausgesetzt war:

DE0009846451	 AXA IMMOSELECT	 2,52 %

DE000A0F6G89	 MORGAN STANLEY P2 VALUE	 3,58 %

DE0009802306	 SEB IMMOINVEST	 2,51 %

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme eingeschränkt war.

DE0009772616	 UBS D EUROINVEST IMMOBILIEN	 4,85 %

		
MSF – R-Exklusiv III	

ISIN	 Fondsname	 Anteil am NIW 
			   per 30.06.2010

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme der Anteilsscheine ausgesetzt war:

DE000A0F6G89	 MORGAN STANLEY P2 VALUE	 3,13 %

DE0009802306	 SEB IMMOINVEST	 1,88 %

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme eingeschränkt war.

DE0009772616	 UBS D EUROINVEST IMMOBILIEN	 4,01 %

 

MSF – R-Exklusiv IV	

ISIN	 Fondsname	 Anteil am NIW 
			   per 30.06.2010

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme der Anteilsscheine ausgesetzt war:

DE000A0F6G89	 MORGAN STANLEY P2 VALUE	 2,54 %

DE0009802306	 SEB IMMOINVEST	 3,25 %

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme eingeschränkt war.

DE0009772616	 UBS D EUROINVEST IMMOBILIEN	 2,94 %

		
MSF – R-Exklusiv V	

ISIN	 Fondsname	 Anteil am NIW 
			   per 30.06.2010

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme der Anteilsscheine ausgesetzt war:

DE000A0F6G89	 MORGAN STANLEY P2 VALUE	 2,49 %

DE0009802306	 SEB IMMOINVEST	 2,33 %

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme eingeschränkt war.

DE0009772616	 UBS D EUROINVEST IMMOBILIEN	 1,12 %

		
MSF – Stiftungsfonds	

ISIN	 Fondsname	 Anteil am NIW 
			   per 30.06.2010

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme der Anteilsscheine ausgesetzt war:

DE000A0F6G89	 MORGAN STANLEY P2 VALUE	 0,82 %

Zum Geschäftsjahresende war der Teilfonds in die nachfolgend 
aufgeführten Immobilienfonds investiert, für die am Abschluss-
stichtag die Rücknahme eingeschränkt war.

DE0009772616	 UBS D EUROINVEST IMMOBILIEN	 0,78 %	

DE000A0N9J04	 FOCUS HEALTHCARE	 1,10 %

Die Bewertung der Zielfonds erfolgte gemäß Verkaufsprospekt anhand der von den jeweiligen Kapitalanlagegesellschaften 
veröffentlichten zuletzt festgestellten Rücknahmepreisen. Die vorgenannten Zielfonds werden teilweise auch am Sekundärmarkt 
gehandelt. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass im Falle einer tatsächlichen Veräusserung ein vom angesetzten Wert 
erheblich abweichender Betrag realisiert wird. Nach Ende des Geschäftsjahres wurde der von der Kapitalanlagegesellschaft veröf-
fentlichte Rücknahmepreis des Morgan Stanley P2 Value aufgrund von Wertabschlägen auf Immobilien mehrfach abgewertet und 
lag Ende September ca. 31 % unter dem Wertansatz zum 30. Juni 2010.
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Prüfungsvermerk

An die  Anteilinhaber des MSF

Entsprechend dem uns vom Verwaltungsrat der 
Verwaltungsgesellschaft erteilten Auftrag haben 
wir den beigefügten Jahresabschluss des MSF 
und seiner jeweiligen Teilfonds geprüft, der die 
Zusammensetzung des Netto-Fondsvermögens, 
die Aufstellung des Wertpapierbestands und der 
sonstigen Vermögenswerte zum 30. Juni 2010, die 
Aufwands- und Ertragsrechnung und die Verände-
rung des Netto-Fondsvermögens für das an die-
sem Datum abgelaufene Geschäftsjahr, sowie eine 
Zusammenfassung der wesentlichen Rechnungsle-
gungsgrundsätze und -methoden und die sonsti-
gen Erläuterungen zu den Aufstellungen enthält.  

Verantwortung des Verwaltungsrats der Verwal-
tungsgesellschaft für den Jahresabschluss
Die Erstellung und die den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechende Darstellung dieses 
Jahresabschlusses gemäß den in Luxemburg 
geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Ver-
ordnungen zur Erstellung und Darstellung des 
Jahresabschlusses liegen in der Verantwortung 
des Verwaltungsrats der Verwaltungsgesellschaft. 
Diese Verantwortung umfasst die Entwicklung, 
Umsetzung und Aufrechterhaltung des internen 
Kontrollsystems hinsichtlich der Erstellung und der 
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechenden 
Darstellung des Jahresabschlusses, so dass dieser 
frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, 
unabhängig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten 
oder Verstößen resultieren, sowie die Auswahl 
und Anwendung von angemessenen Rechnungsle-
gungsgrundsätzen und -methoden und die Festle-
gung angemessener rechnungslegungsrelevanter 
Schätzungen.  

Verantwortung des „Réviseur d’entreprises agréé“  
In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grund-
lage unserer Abschlussprüfung über diesen Jah-
resabschluss ein Prüfungsurteil zu erteilen. Wir 
führten unsere Abschlussprüfung nach dem in 
Luxemburg von der „Commission de Surveillance 
du Secteur Financier“ angenommenen internatio-
nalen Prüfungsstandards (International Standards 
on Auditing) durch. Diese Standards verlangen, 
dass wir die Berufspflichten und -standards ein-
halten und die Prüfung dahingehend planen und 
durchführen, dass mit hinreichender Sicherheit 
erkannt werden kann, ob der Jahresabschluss frei 
von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist.

Eine Abschlussprüfung beinhaltet die Durchfüh-
rung von Prüfungshandlungen zum Erhalt von 
Prüfungsnachweisen für die im Jahresabschluss 
enthaltenen Wertansätze und Informationen. 
Die Auswahl der Prüfungshandlungen obliegt der 
Beurteilung des „Réviseur d’entreprises agréé“ 
ebenso wie die Bewertung des Risikos, dass der 
Jahresabschluss wesentliche unzutreffende Anga-
ben aufgrund von Unrichtigkeiten oder Verstößen 
enthält. Im Rahmen dieser Risikoeinschätzung 
berücksichtigt der „Réviseur d’entreprises agréé“ 
das für die Erstellung und die den tatsächlichen 
Verhältnissen entsprechende Darstellung des 
Jahresabschlusses eingerichtete interne Kon-
trollsystem, um die unter diesen Umständen 
angemessenen Prüfungshandlungen festzulegen, 
nicht jedoch, um eine Beurteilung der Wirksamkeit 
des internen Kontrollsystems abzugeben. Eine 
Abschlussprüfung beinhaltet ebenfalls die Beur-
teilung der Angemessenheit der angewandten 
Rechnungslegungsgrundsätze und -methoden und 
der Angemessenheit der vom Verwaltungsrat der 
Verwaltungsgesellschaft vorgenommenen Schät-
zungen sowie die Beurteilung der Gesamtdarstel-
lung des Jahresabschlusses.  

Nach unserer Auffassung sind die erlangten Prü-
fungsnachweise als Grundlage für die Erteilung 
unseres Prüfungsurteils ausreichend und ange-
messen.  

PricewaterhouseCoopers
Société à responsabilité limitée 
400, Route d’Esch 
B.P. 1443 
L-1014 Luxembourg 
Telephone +352 494848-1 
Facsimile +352 494848-2900 
www.pwc.com/lu 
info@lu.pwc.com
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Prüfungsurteil  
Nach unserer Auffassung vermittelt der Jahresab-
schluss in Übereinstimmung mit den in Luxemburg 
geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Ver-
ordnungen betreffend die Erstellung und Darstel-
lung des Jahresabschlusses ein den tatsächlichen 
Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- 
und Finanzlage des MSF und seiner jeweiligen Teil-
fonds zum 30. Juni 2010 sowie der Ertragslage und 
der Entwicklung  des Netto-Fondsvermögens für 
das an diesem Datum abgelaufene Geschäftsjahr.  

Ohne unser Prüfungsurteil einzuschränken, weisen 
wir auf die Angaben im Zusammenhang mit der 
Bewertung von im Bestand gehaltenen Anteilen an 
Investmentfonds mit zeitweilig ausgesetzter bzw. 
Beschränkungen unterliegender Anteilrücknahme 
in den Erläuterungen zum Jahresbericht in den 
Abschnitten „Wesentliche Buchungsführungs- und 
Bewertungsgrundsätze“ und „Zusatzinformationen 
zur Ausgabe/Rücknahme von Zielfonds“ hin.

Sonstiges  
Die im Jahresbericht enthaltenen ergänzenden 
Angaben wurden von uns im Rahmen unseres 
Auftrags durchgesehen, waren aber nicht Gegen-
stand besonderer Prüfungshandlungen nach den 
oben beschriebenen Standards. Unser Prüfungs-
urteil bezieht sich daher nicht auf diese Angaben. 
Im Rahmen der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses haben uns diese Angaben keinen Anlass 
zu Anmerkungen gegeben.

PricewaterhouseCoopers S.à r.l.	
Luxemburg, 25. Oktober 2010
Réviseur d’entreprises 
vertreten durch

Dr. Norbert Brühl 

Cabinet de révision agréé 
Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°95992)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - Capital social EUR 516 950 - TVA LU17564447 	
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Verwaltung, Vertrieb und Beratung

Verwaltungsgesellschaft	
	 MAS Luxinvest S.A. * 
	 4, rue Thomas Edison
	 L-1445 Luxemburg-Strassen
	 R.C.S. Luxembourg B 148473

Geschäftsleitung der Verwaltungsgesellschaft
	 Matthias Schirpke
	 Michel Lentz

Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft
Verwaltungsratsvorsitzender
	 Julien Zimmer 
	 Generalbevollmächtigter Investmentfonds 
	 DZ BANK International S.A. **

Stellvertretender  
Verwaltungsratsvorsitzender 
	 Christian Klein
	 Fondé de Pouvoir 
	 IPConcept Fund Management S.A.

Verwaltungsratsmitglieder	
	 Jürgen Kautz
	 Geschäftsführer
	 MAS Multi Asset Strategy AG

	 Michael Lange
	 Managing Partner
	 ME Business Solutions S.à r.l.

Abschlussprüfer der Verwaltungsgesellschaft	
PricewaterhouseCoopers S.à r.l
	 400, route d'Esch 
	 L-1471 Luxemburg

Depotbank 		
DZ BANK International S.A. **
	 4, rue Thomas Edison
	 L-1445 Luxemburg-Strassen

Register- und Transferstelle
sowie Zentralverwaltungsstelle	
DZ BANK International S.A. ** 
	 4, rue Thomas Edison
	 L-1445 Luxemburg-Strassen

Zahlstelle Großherzogtum Luxemburg 	
DZ BANK International S.A. ** 
	 4, rue Thomas Edison
	 L-1445 Luxemburg-Strassen

Anlageberater				  
Reuschel & Co. Kommanditgesellschaft
	 Maximiliansplatz 13
	 D-80333 München

Vertriebsstelle für den nicht öffentlichen 
Vertrieb in Deutschland	 	
	 Reuschel & Co. Kommanditgesellschaft
	 Maximiliansplatz 13
	 D-80333 München

Abschlussprüfer des Fonds			
PricewaterhouseCoopers S.à r.l
	 400, route d'Esch
	 L-1471 Luxemburg

*	 Zum 1. Juli 2010 wurde die Funktion der Verwaltungsgesellschaft auf die HANSINVEST LUX S.A. übertragen
**	 Zum 1. Juli 2010 Umfirmierung in DZ PRIVATBANK S.A.
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Für Ihre Fragen stehen wir 
jederzeit gerne zur Verfügung. Reuschel & Co.

Kommanditgesellschaft
Maximiliansplatz 13
80333 München
Tel.: + 49 (89) 23 95 - 0
Fax: + 49 (89) 29 11 80

Sollte die Visitenkarte einmal verloren gegangen sein, können Sie
Informationen zum MSF – R-Exklusiv & MSF – Stiftungsfonds unter der 
Telefonnummer + 49 (89) 23 95 - 14 84 erhalten.




