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Bericht der Geschaftsfiihrung

Sehr geehrte Damen und Herren,

die Weltwirtschaft erlebte im Berichtszeitraum die schlimmste Krise seit dem Zwei-
ten Weltkrieg. Die Kreditvergabe kam nach dem Kollaps von Lehman Brothers zum
Stillstand und sturzte die Weltwirtschaft in eine dramatische Abwartsspirale. Erst
staatliche Rettungspakete und Konjunkturprogramme sorgten zum Ende des
Berichtszeitraums dafur, dass sich die Konjunktur wieder stabilisierte. Die Aktien-
markte verzeichneten in diesem Umfeld herbe Kursverluste, wahrend Staatsanlei-
hen als sicherer Hafen flr Anlagegelder zu den Krisengewinnlern zahlten.

Erfolgreiche Stabilisierung von Konjunktur und Finanzmarkten

nach Weltwirtschaftskrise
Das Wachstum der Weltwirtschaft brach nach dem Konkurs von Lehman Brothers
im September 2008 dramatisch ein. Die weltweite Industrieproduktion fiel von
ihrem Hoch im April 2008 um mehr als 15% und bewegte sich damit auf dem glei-
chen Niveau wie die globale Industrieproduktion Anfang der 1930er-Jahre in den
ersten zwolf Monaten der GroRRen Depression. Der Welthandel fiel sogar seit dem
Hoch im April 2008 um knapp 20% und brach damit starker ein als zu Beginn der
GrofRen Depression. Insbesondere das Erliegen des Kreditgeschafts infolge der ein-
setzenden Bankenkrise wirkte sich stark negativ auf die Realwirtschaft aus. Der
Welthandel kam mangels Handelsfinanzierung durch die Banken zwischenzeitlich
zum Stillstand. Nur durch die staatlichen RettungsmalRnahmen fur die Banken und
die Flutung der Finanzmarkte mit Liquiditat durch die Zentralbanken gelang es, die
Wirtschaft zu stabilisieren. Neben einer sehr expansiven Ausrichtung der Geldpolitik
—die Notenbanken in den USA, GroRbritannien und Kanada senkten den Leitzins
auf knapp 0%, die Europaische Zentralbank (EZB) auf 1% — wurden zahlreiche Kon-
junkturpakte verabschiedet, um die Endnachfrage zu stimulieren. All dies fuhrte
dazu, dass es zum Beispiel mit der deutschen und franzdsischen Wirtschaft schon
im zweiten Quartal 2009 wieder aufwarts ging. Und die Weltwirtschaft insgesamt
kehrte im Marz auf einen moderaten Wachstumskurs zurlck. Die internationalen
Aktienmarkte erholten sich wieder von den drastischen Kursverlusten zwischen
September 2008 und Marz 2009: Die Kurse lieRen bis zum Ende des Berichtszeit-
raums wieder deutlich ihre Tiefststande von Mitte Marz hinter sich. Die Staatsanlei-
henmarkte verzeichneten als sicherer Hafen flr Anlagegelder Wertzuwachse.

Ausblick: Dank Geldmengenexpansion und Konjunkturprogrammen

wird der Motor der Weltwirtschaft bald wieder rund laufen
Die Finanzmarktkrise ist im Kern auf die Uberschuldung der privaten Haushalte in
den USA zurlckzufuhren. Der erschwerte Zugang zu neuen Krediten und der Ver-
mogensverlust von 13 Bio. USD lieRen die Konsumausgaben in den USA einbre-
chen. Wir erwarten keine nachhaltige Erholung beim US-Konsum und rechnen mit
einem Nachfrageausfall von insgesamt mehr als 1 Bio. USD in den Jahren 2009 und
2010. Dieser Nachfrageausfall hat eine globale Dimension, da die jahrlichen US-
Konsumausgaben von 10 Bio. USD ungefahr 20% des globalen BIP ausmachen.
Der Nachfrageausfall in den USA wird nach unseren Berechnungen in den sechs
Quartalen vom dritten Quartal 2009 bis zum vierten Quartal 2010 jedoch durch
staatliche Konjunkturprogramme weltweit in Hohe von 2,5 Bio. USD mehr als kom-
pensiert. Zu den staatlichen Konjunkturimpulsen kommen die automatischen Stabi-
lisatoren hinzu, also die sozialen Sicherungssysteme, die trotz steigender Arbeits-
losigkeit die Einkommen und damit die Konsumausgaben auf einem bestimmten
Niveau halten. Die Erfahrungen aus Japan zeigen aber, dass fiskalische Impulse
einen starken, jedoch nur temporaren Effekt auf die Wirtschaft haben konnen. Nach
Auslaufen der fiskalischen Impulse im Jahr 2011 erwarten wir eine Ruckkehr der



US-Wirtschaft in die Stagnation. Die Weltwirtschaft durfte vor diesem Hintergrund
in den kommenden Jahren anstatt mit durchschnittlich 3,25% p.a. wie in den Jah-
ren seit 1980 nur noch mit durchschnittlich 2,5% p.a. wachsen. Dramatisch stei-
gende Rohstoffpreise im Verlauf des Aufschwungs konnten zudem den mittelfristi-
gen Wachstumstrend der Weltwirtschaft zusatzlich belasten. Unser optimistisches
kurzfristiges Konjunkturszenario wird derzeit durch zahlreiche Fruhindikatoren
bestatigt. So signalisiert die Geldmenge M1 in der Eurozone, dass sich die Wirt-
schaftstatigkeit ab dem vierten Quartal 2009 wieder deutlich beleben konnte. China
scheint infolge der dramatischen Kreditlockerung und der gewaltigen Konjunktur-
programme schon im Mai wieder auf den alten Wachstumspfad zurlickgekehrt zu
sein.

Vor allem die USA stehen vor einer langeren Periode des schmerzhaften Schulden-
abbaus. In den USA in den 1930er-Jahren und in Japan in den 1990er-Jahren verur-
sachten die Rickzahlung von Krediten Uber einen langeren Zeitraum und Kreditaus-
falle in groflem Umfang eine Wirtschaftskrise und eine Deflation. Damals konnte die
US-amerikanische Zentralbank aufgrund des Goldstandards keine wirksamen
Schritte einleiten, um die Deflation zu bekampfen. Erst die Abwertung des US-Dollar
von 20 USD pro Unze Gold auf 35 USD pro Unze Gold im Jahr 1934 ermdglichte es,
die Zentralbankliquiditat im Bankensystem um mehr als 70% zu erhdhen. Als eine
Folge davon erholte sich die US-Wirtschaft im Jahresverlauf 1934 wieder, und die
Inflation stieg schon im Marz 1934 auf tber 10%. In Japan senkte die japanische
Zentralbank zwar den Leitzins auf nur 0,5% im September 1995, sie expandierte
jedoch von 1990 bis 1995 zu keiner Zeit die Zentralbankgeldmenge. In einer Ban-
kenkrise kann eine Zentralbank erfahrungsgemaf’ den privaten Kreditzyklus nicht
durch sinkende Leitzinsen stimulieren. Zinsen werden zu einem stumpfen Instru-
ment, und eine Liquiditatsfalle entsteht. Die japanische Zentralbank begann erst im
Jahr 2001, die Zentralbankgeldmenge zu expandieren. Aufgrund der zu diesem Zeit-
punkt schon tiefsitzenden Deflationserwartungen der Konsumenten und Unterneh-
men zeitigte die Geldmengenexpansion jedoch nur begrenzt positive Effekte.

In diesem Zyklus scheint die US-amerikanische Zentralbank aufgrund der exorbi-
tanten Schuldenlast eine Deflation unter allen Umstanden vermeiden zu wollen.
Neben einer schnellen Senkung des Leitzinses auf 0% im Dezember 2008 expan-
dierte die Fed die Zentralbankgeldmenge aggressiv. Die Liquiditat im Bankensystem
stieg im Januar 2009 um mehr als 800 %. Unter einem Goldstandard hatten die USA
den US-Dollar gegentber Gold von 750 USD pro Unze Gold im September 2008 auf
6.000 USD pro Unze Gold abwerten mussen, um die Zentralbankgeldmenge in die-
ser Hohe expandieren zu konnen. Die Geldpolitik erhalt zudem Unterstitzung von
einer expansiven Fiskalpolitik. Das Konjunkturpaket in den USA von knapp 800 Mrd.
USD durfte schon ab dem dritten Quartal 2009 die Wirtschaft zu stimulieren begin-
nen. Die geld- und fiskalpolitischen MaRnahmen durften solange fortgefihrt und
sogar erweitert werden, bis die Verbraucherpreise wieder deutlich steigen. Dahinter
steht die Absicht, die reale Schuldenlast der USA mittels Inflation zu verringern und
einen Teil der Kosten der Finanzmarktkrise auf Investoren im Ausland abzuwalzen.
Fdr die politisch Verantwortlichen besteht die grofste Unwagbarkeit darin, dass die
bisher eingeleiteten geld- und fiskalpolitischen Schritte in ihrer Dimension historisch
einmalig sind und erst verzogert wirken. Empirische Studien auf Basis monetaristi-
scher Modelle legen jedoch den Schluss nahe, dass die Inflation ab dem vierten
Quartal 2009 wieder nachhaltig steigen wird.



Insgesamt erwarten wir eine deutliche Erholung der Weltwirtschaft ab dem zweiten
Halbjahr 2009. Nachlassende Beflrchtungen vor einem Ruckfall in die Rezession
konnten in einem Umfeld stark expandierender Zentralbankgeldmengen zudem eine
Ruackkehr von Inflationsangsten bewirken.

Mit freundlichen GrulRen

Metzler Investment GmbH



Aktienmarkte

Aktienmarkte zunachst im Abwartsstrudel der Finanzmarktkrise,

danach Kurse auf Aufholjagd
Die internationalen Aktienmarkte erlebten von Anfang September bis Ende Dezem-
ber 2008 einen Kursrutsch auf breiter Front. Die Borsenindizes in der Eurozone, in
den USA und in Japan verloren zum Teil mehr als 20% an Wert. Ausgelost wurde
der Kurseinbruch durch die Pleite von Lehman Brothers, die das Vertrauen der Anle-
ger in das Bankensystem insgesamt erschutterte. Nur dank schnell eingeleiteter
Rettungsschritte der Staaten liel3 sich eine Systemkrise verhindern. Die staatlichen
Rettungspakete flr die Banken verwasserten jedoch aufgrund der Staatsbeteiligung
die Anteile der bestehenden Aktionare und verursachten somit weitere Kursverluste
bei Finanztiteln. Das dramatisch einbrechende Wachstum der Weltwirtschaft infolge
der Verknappung der Kredite durch die Banken zog auch die Notierungen der Nicht-
finanztitel nach unten. Insbesondere Rohstoffwerte litten unter dem Preisverfall bei
Ol und anderen konjunktursensiblen Rohstoffen. Der MSCI Europa verzeichnete im
Gesamtjahr 2008 mit einem Verlust von 40 % die schlechteste Wertentwicklung
innerhalb eines Kalenderjahres seit Beginn der Berechnungen der MSCl-Indizes. Da
gleichzeitig die Unternehmensgewinne nur moderat zuruckgingen, lasst sich der
Kursverfall an den Aktienmarkten nur durch deutlich steigende Risikopramien erkla-
ren. So fiel das Kurs-Gewinn-Verhaltnis um 37 % von 13,3 im Dezember 2007 auf
nur noch 8,3 im Dezember 2008. Der europaische Aktienmarkt war damit so niedrig
bewertet wie zuletzt 1981 — und nicht mehr weit entfernt vom historischen Tiefstand
von 5,6 im Jahr 1974.

Die europaischen Aktienmarkte mussten auch im Jahresverlauf 2009 in einem tur-
bulenten Umfeld bestehen. Verluste von mehr als 20% bis Anfang Marz wurden in
der anschlieRenden fulminanten Kursrally mehr als kompensiert, sodass im August
sogar wieder Kursgewinne von mehr als 10% flr das Gesamtjahr 2009 zu Buche
standen. Dabei ist es den von Februar bis Juli sinkenden Risikopramien zu verdan-
ken, dass sich die Trendwende an den Borsen trotz eines Ruckgangs der ausgewie-
senen Unternehmensgewinne von mehr als 30% vollzog. So fiel Ende Februar das
Kurs-Gewinn-Verhaltnis europaischer Aktien — gemessen am MSCI Europa — auf
7,1, als die Angst vor einer Weltwirtschafts- sowie einer systemischen Finanzkrise
ihren Hohepunkt erreichte. Ende Juli stieg das Kurs-Gewinn-Verhaltnis schon wie-
der auf 12,8, weil die Zentralbanken mit einer beispiellosen Flutung der Finanz-
markte mit Liquiditat die Krise erfolgreich bekampften. Die entscheidende Frage lau-
tet jetzt: Konnen die Aktienmarkte angesichts sich normalisierender Risikopramien
den Aufwartstrend fortsetzen, oder droht wieder ein Rickschlag?

Trotz der Kurserholung liegen die europaischen Aktienmarkte erst wieder auf einem
Niveau, das sie erstmalig im Januar 1998 erreichten. Vor diesem Hintergrund
erscheinen europaische Dividendentitel auf den ersten Blick nicht teuer. Dartber
hinaus konnten die europaischen Aktienmarkte seit 1986 keinen nennenswerten
Mehrertrag gegenuber Renten erzielen. In diesem Zeitraum erzielten beide Vermo-
gensklassen mit etwa 7,4% p. a. denselben Wertzuwachs. Im Gegensatz zu Renten
schwankten die Kurse von Aktien jedoch deutlich starker. Eigentlich mUsste in einer
funktionierenden Marktwirtschaft die riskantere Vermogensklasse mittelfristig den
hoheren Ertrag erwirtschaften. Aktien durften demnach auf Sicht der nachsten
Jahre eine deutlich bessere Wertentwicklung als Renten aufweisen. Auf klrzere
Sicht gehen wir derzeit davon aus, dass die Weltwirtschaft infolge der expansiven
Geld- und Fiskalpolitik ab Herbst 2009 kraftig wachsen wird. DafUr spricht allein
schon, dass in den nachsten Quartalen weltweit Konjunkturprogramme im Umfang
von mehr als 2,5 Bio. USD nachfragewirksam werden. Die sich erholende Nach-



frage durfte die Produktion Uberproportional ansteigen lassen, weil sie ein-
hergeht mit ungewohnlich niedrigen Lagerbestanden bei den Unternehmen.

Unser positiver Wachstumsausblick wird von mehreren Frahindikatoren aus
unterschiedlichen Quellen bestatigt. Die Flutung der Finanzmarkte mit Liqui-
ditat durch die wichtigsten Zentralbanken und die Erzeugung von Uber-
schussliquiditat in bisher ungekanntem Ausmalf konnten die Aktienmarkte
im weiteren Jahresverlauf merklich stiitzen. Die Uberschussliquiditat ist die
Differenz zwischen dem Wachstum der liquiden Geldmittel bei Unternehmen
und Konsumenten sowie dem Wachstum der Wirtschaftstransaktionen. So
kénnten nachlassende Angste vor einer Weltwirtschaftskrise eine liquiditats-
getriebene Hausse an den Aktienmarkten verursachen. Risiken fur die Akti-
enborsen sehen wir fur den Fall, dass die Zentralbanken den Markten Liquidi-
tat entziehen. Die Kursturbulenzen im August in China mit Verlusten von
20% innerhalb von nur zwei Wochen haben die negativen Effekte einer res-
triktiveren Geldpolitik eindricklich gezeigt. Allerdings spricht die immer noch
fragile Verfassung des Finanzsystems unseres Erachtens dafur, dass die Zen-
tralbanken in Europa erst im Jahresverlauf 2010 damit beginnen werden,
Liquiditat abzuschopfen.



Rentenmarkte

Rentenmaérkte im Wechselbad der Gefiihle
Der Konkurs von Lehman Brothers im September 2008 fUhrte zu einer Flucht von
Kapital in den ,sicheren Hafen” der Staatsanleihen. Die positive Kursentwicklung
von Renten wurde darUber hinaus von den Leitzinssenkungen der grofden Zentral-
banken verstarkt. So war der Zeitraum September bis Jahresende 2008 gepragt von
Rezessions- und Deflationsangsten der Investoren an den Rentenmarkten infolge
der sich verscharfenden globalen Bankenkrise. Die Unterversorgung der Weltwirt-
schaft mit Krediten hatte zudem zur Folge, dass das Wachstum der Realwirtschaft
weltweit dramatisch einbrach. Um die Krise zu bekampfen, senkte die US-amerika-
nische Zentralbank im Rahmen eines unfassenden Mafinahmenpaketes den Leitzins
auf knapp 0% und weitete die Zentralbankgeldmenge so weit aus wie seit Grin-
dung der US-Notenbank im Jahr 1913 nicht. Die Europaische Zentralbank (EZB)
fuhrte den Leitzins von 4,25 % auf 2,5% zurlick und expandierte ihre Bilanz um
40%, indem sie den Geschéaftsbanken unbeschrankt Liquiditat gegen Besicherung
zur Verflgung stellte.

Staatsanleihen profitierten in diesem Umfeld als sicherer Hafen. Die Rendite zehn-
jahriger Bundesanleihen fiel mit 2,9% auf das niedrigste Niveau seit mehr als

100 Jahren. In den USA sank die Rendite zehnjahriger US-Treasuries sogar auf nur
noch 2%. Die Risikoaufschlage fur Unternehmensanleihen gegenlber Staatsanlei-
hen weiteten sich dagegen dramatisch aus und Ubertrafen dabei sogar teilweise
ihre Hochststande aus der Grof3en Depression in den 1930er-Jahren. Der Anstieg
der Risikoaufschlage von Unternehmensanleihen ist einerseits auf die Erwartung
steigender Konkurse und Kreditausfalle zurickzufuhren, andererseits auf technische
Faktoren: So waren viele Investoren wie Hedgefonds aufgrund grofierer Mittelab-
flisse zum Jahresende 2008 gezwungen, ungeachtet der Preise Positionen zu liqui-
dieren.

Erstaunlicherweise konnten die Rentenmarkte im ersten Quartal 2009 nicht von den
fallenden Aktienkursen und den schwachen Konjunkturdaten profitieren: Der JP-
Morgan-Staatsanleihenindex fur die Eurozone sank leicht, Staatsanleihen in den
USA verloren in den ersten drei Monaten des Jahres 2009 mehr als 3% an Wert.
Die bessere Wertentwicklung der Staatsanleihen in der Eurozone lasst sich auf die
Leitzinssenkungen der EZB von 2,5% auf 1,5% und damit einhergehend auf den
Renditertickgang von zweijahrigen Bundesanleihen von mehr als 0,3 %-Punkten
erklaren. In den USA notierte der Leitzins im ersten Quartal schon nahe der 0-%-
Marke. Auf beiden Seiten des Atlantiks kamen Staatsanleihen mit einer langeren
Restlaufzeit unter Druck, da die Staaten im Rahmen ihrer Rettungspakete fur die
Banken und ihrer Konjunkturprogramme die Emission von Staatsanleihen deutlich
erhohten. Empirisch lasst sich nachweisen, dass ein Anstieg der Staatsverschuldung
mit einer steileren Renditestrukturkurve einhergeht — was bedeutet, dass Papiere
mit langeren Laufzeiten wesentlich hoher rentieren als kurzlaufende Anleihen. Der
Markt fur Unternehmensanleihen entwickelte sich dagegen aulRerst dynamisch.

Die Neuemission von Unternehmensanleihen erreichte im ersten Quartal 2009 einen
Wert von mehr als 100 Mrd. EUR — und damit das jemals hochste Neuvolumen an
Unternehmensanleihen fur Nichtfinanzwerte in Europa. Das Angebot stiel? zudem
auf eine sehr hohe Nachfrage. Die Investoren sind jedoch derzeit weiterhin gezwun-
gen, die Unternehmensanleihen bis zur Endfalligkeit zu halten, da der Sekundar-
markt unverandert ausgetrocknet ist. Dies ist darauf zurlckzufihren, dass die Ban-
ken aufgrund fehlender Risikobudgets das Market-Making aufgegeben haben.



Das zweite Quartal 2009 an den internationalen Rentenmarkten war durch
eine wieder hohere Risikobereitschaft der Anleger gekennzeichnet: Sichere
Staatsanleihen verloren in diesem Umfeld die Gunst der Anleger: Die Kurse
von US-Treasuries sanken um 3,2 %; dagegen lagen Staatsanleihen in der
Eurozone mit 0,6 % immerhin noch leicht im Plus. Vor allem die gute Wert-
entwicklung von Staatsanleihen in den sogenannten Randmarkten wie Grie-
chenland, Italien und Belgien verhinderte einen Kursverlust in der Eurozone.
DarUber hinaus waren Anlagen in riskantere Anleihen sehr gesucht, wie der
Kurszuwachs von 7,2 % fir Unternehmensanleihen aus dem Euroraum ein-
drucklich belegt. Die Investoren am Rentenmarkt preisten ein Deflationssze-
nario aus und legten ihrer Preisbildung eine Ruckkehr zu einem moderat
positiven Inflationsumfeld zugrunde — bei gleichzeitig niedrigem Wirtschafts-
wachstum.

Im Juli und August 2009 drehte sich das Bild an den Rentenmarkten wieder.
Die Uberversorgung der Finanzmaérkte mit Zentralbankliquiditat ermdglichte
eine liquiditatsgetriebene Kursrally bei Staatsanleihen. Die Rendite von
Staatsanleihen koppelte sich somit von den guten Fundamentaldaten Uber
diesen Zeitraum ab.

Wir sehen Risiken, dass die Teilnehmer am Rentenmarkt die Starke des glo-
balen Wirtschaftsaufschwungs unterschatzen. In den nachsten Quartalen
werden weltweit Konjunkturprogramme von mehr als 2,5 Bio. USD nachfra-
gewirksam, was in etwa 5% des globalen BIP entspricht. Gleichzeitig fluten
die Zentralbanken die Weltwirtschaft und die Finanzmarkte mit Liquiditat in
bisher ungekanntem Ausmal3. Derzeit bestatigen viele Fruhindikatoren wie
die Einkaufsmanagerindizes und die Auftragseingange aus vielen Regionen
das Szenario einer starken, zyklisch bedingten Konjunkturerholung in den
kommenden Monaten. Die direkte Folge davon ware ein Anstieg der Realzin-
sen, da es in diesem Falle zu einem Kapitalwettbewerb zwischen der privaten
Nachfrage und der Notwendigkeit zur Finanzierung der Staatsdefizite kom-
men wurde. DarUber hinaus wurde die Konjunkturerholung einen wichtigen
Beitrag zur Heilung des Finanzsystems liefern, weil dadurch die Bewertung
vieler Wertpapiere in den Bilanzen der Banken steigen und das Risiko von
konjunkturbedingten Kreditausfallen sinken wurde. Von einer Gesundung
des Finanzsystems gehen jedoch erhebliche Inflationsrisiken aus, da die
Geschaftsbanken die Uberreichliche Zentralbankliquiditat zunehmend zur
Kreditvergabe oder zum Kauf von Wertpapieren einsetzen konnten. Vor
diesem Hintergrund stehen wir Investments in Staatsanleihen eher kritisch
gegenuber und sehen angesichts einer weltweiten Konjunkturerholung
grofderes Kurspotenzial bei Unternehmensanleihen.



Metzler Aktien Europa
Fondsbericht

Der Fonds Metzler Aktien Europa (ISIN: DE0009752220) investiert sein Vermodgen
Uberwiegend in europaische Aktien.

Die ersten funf Monate des Berichtsjahres standen noch ganz im Zeichen der
Finanzmarktkrise. Am Markt herrschte Unsicherheit, wie viele und welche Banken
einen Rettungsanker brauchen wurden. Die rigide Kreditvergabe an Unternehmen
trug dazu bei, dass die Krise auch auf die Realwirtschaft Gberschwappte — die
Unternehmen reagierten schnell mit drastischen Einsparungen und der Einfihrung
von Kurzarbeit. Der Einbruch traf nicht nur zyklische Unternehmen, er zog sich quer
durch alle Branchen. Auch defensive Sektoren wie Telekommunikation oder Versor-
ger verzeichneten zum Teil hohe Umsatzrickgange. Die Stimmung besserte sich
erst mit den Konjunkturpaketen zahlreicher Regierungen — sie sorgten fur Zuver-
sicht, dass die Krise bald ausgestanden sei, und die Aktienmarkte erholten sich.

Als Nutzniefder der Konjunkturprogramme erzielten die Branchen Grundstoffe und
Bau im Berichtszeitraum mit 23 % und 20 % hohe Wertzuwéachse. Dass der Indus-
triesektor seine Kosten verringert und nun umso grofRere Chancen hat, von einem
Aufschwung zu profitieren, honorierte der Markt mit einem Plus von 24 %. Auch der
Chemiesektor legte in Erwartung eines Nachfrageanstiegs deutlich zu. Fur Automo-
bile hingegen antizipierte der Markt sinkende Absatzzahlen nach Auslaufen der
Abwrackpramie. Versorger waren von einem Umsatzrickgang betroffen, der starker
ausfiel als veranschlagt. Im Fonds haben wir den Bankensektor mit Zukaufen von
Aktien der ungarischen OTP und der norwegischen DnB Nor aufgestockt, die mit
hohen Kurszuwachsen von 48% und knapp 200 % erfreuten. In der Branche Grund-
stoffe wurden Aktien der in London notierten Rio Tinto und Xstrata zugekauft; neuer
Wert ist die britische BHP Billiton. Allen drei Papieren trauen wir mit dem erwar-
teten Anziehen der Grundstoffpreise Kurspotenzial zu. Neue Bauwerte im Portfolio
waren Hochtief und der finnische Aufzugbauer Kone, aufgestockt wurde Heidelberg
Cement. Die Position in Daimler haben wir mit Blick auf eine vermutliche Konjunk-
turerholung 2010 erhoht; im Gegenzug wurden Peugeot-Aktien abgebaut. Auch
Aktien der finnischen Nokia haben wir reduziert, da wir den Konzern starkem Wett-
bewerb ausgesetzt sehen. Ferner wurden Papiere des franzésischen Medienkon-
zerns Vivendi, der deutschen Bijou Brigitte und der britischen BAE Systems ver-
kauft.

Der Fonds erzielte mit einem Wertzuwachs von 10,84 % ein leicht besseres Ergeb-
nis als die Benchmark, der DJ STOXX 600, der um 10,46 % stieg.

Top 10 Branchen

Banken 17,0%

Erddl und Erdgas 10,0% :l
Gesundheit 8,4% :l
Versicherungen 6,9% :|
Industrieglter und Dienstleistungen 6,7% :l
Getranke 6,2%

Telekommunikation 5,4%

Rohstoffe 5,4% :l
Energieversorgung 5,1%

Konsumguter & Haushaltswaren 3,9% :l
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Metzler Aktien Europa
Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien - Inland
ALLIANZ SE VIN. NA STK 9.591,000 600 400  EUR 78,04 748.481,64 1,20
BASF SE STK  22.600,000 9.400 800 EUR 36,50 824.900,00 1,33
BAYER AG NA STK 6.150,000 6.150 0 EUR 47,23 290.464,50 0,47
BEIERSDORF AG STK 16.550,000 1.000 800 EUR 41,90 693.445,00 1,12
DAIMLER AG NA STK  30.000,000 13.000 1.000 EUR 33,08 992.400,00 1,60
DEUTSCHE BANK AG NA STK 18.150,000 19.300 7.060 EUR 49,56 899.423,25 1,45
DEUTSCHE BORSE AG STK 7.900,000 500 0 EUR 55,12 435.448,00 0,70
DT. LUFTHANSA AG V. NA STK  41.000,000 44.800 3.800 EUR 10,50 430.500,00 0,69
E.ON AG NA STK  41.000,000 2.700 1.300 EUR 26,09 1.069.690,00 1,72
FRESENIUS AG VZ. STK 13.200,000 900 0 EUR 39,51 521.532,00 0,84
HEIDELBERGCEMENT AG STK 10.812,000 12.012 1.200 EUR 40,73 440.372,76 0,71
HUGO BOSS AG ST. STK 3.650,000 3.650 0 EUR 21,40 78.110,00 0,13
MUNCH. RUCKV. AG VIN. NA STK 8.650,000 9.000 350 EUR 107,64 931.086,00 1,50
RWE AG STK 6.300,000 400 0 EUR 59,70 376.110,00 0,61
SAP AG ST. STK 11.400,000 11.300 35.800 EUR 30,80 351.120,00 0,57
SIEMENS AG NA STK 7.300,000 1.100 10.600 EUR 61,47 448.731,00 0,72
UNITED INTERNET AG NA STK  42.100,000 3.000 0 EUR 8,86 373.006,00 0,60
WACKER CHEMIE O.N. STK 5.200,000 5.200 0 EUR 97,88 508.976,00 0,82
Summe: Aktien - Inland EUR 10.413.796,15 16,78
Aktien - Ausland
Schweiz
ABB LTD NA STK  36.750,000 2.600 0 CHF 19,23 467.643,26 0,75
CREDIT SUISSE GROUP AG STK  22.100,000 1.600 800 CHF 55,45 810.908,55 1,31
GOLDBACH MEDIA AG SF 12,5 STK 8.381,000 0 1.619  CHF 37,95 210.467,81 0,34
KUEHNE + NAGEL INTL SF 1 STK 7.550,000 7.550 0 CHF 93,20 465.629,96 0,75
NESTLE NAM. 0.10 STK  49.900,000 4.500 19.800 CHF 47,82 1.5679.021,97 2,54
NOVARTIS AG NA STK  32.800,000 2.200 1.200 CHF 53,75 1.166.622,55 1,88
SYNGENTA AG NA STK 2.250,000 2.250 0 CHF 243,80 362.989,68 0,58
UBS NAM. SF-10 STK  75.000,000 43.300 2.800 CHF 17,30 858.5689,20 1,38
ZURICH F. SVCS AG STK 2.350,000 2.350 0 CHF 235,90 366.837,61 0,59
Danemark
VESTAS WIND SYSTEMS AS STK 9.000,000 9.000 0 DKK 358,50 433.5632,42 0,70
Frankreich
ALSTOM S.A. INH. EO 7 STK 11.700,000 12.300 600 EUR 47,33 553.702,50 0,89
BNP PARIBAS S.A. STK 13.5652,000 2.032 9.000 EUR 51,45 697.250,40 1,12
BUREAU VERITAS SA EO -,12 STK 16.200,000 0 0 EUR 37,50 607.500,00 0,98
CIE GENERALE D.GEOPHYS. STK  44.500,000 26.250 2.000 EUR 13,61 600.972,50 0,97
DANONE S.A. STK 11.176,000 2.776 6.200 EUR 40,96 457.713,08 0,74
FRANCE TELECOM S.A. STK  25.250,000 1.800 0 EUR 16,86 425.715,00 0,69
GDF SUEZ S.A.ACTIONS STK 13.353,000 900 0 EUR 28,51 380.627,27 0,61
JC DECAUX S.A. STK  37.543,000 14.543 2.000 EUR 13,77 516.967,11 0,83
LVMH S.A. STK 8.100,000 500 0 EUR 70,65 572.265,00 0,92
L'OREAL S.A. STK 5.200,000 400 0 EUR 69,67 362.284,00 0,58
MICHELIN SCPA STK 5.100,000 5.700 600 EUR 50,55 257.805,00 0,41
PERNOD-RICARD S.A. STK 6.341,000 1.291 0 EUR 56,79 360.105,39 0,58
SANOFI-AVENTIS S.A. STK 13.700,000 900 600 EUR 49,75 681.506,50 1,10
SCOR EO 7 8769723 STK 14.812,000 1.000 37.600 EUR 17,33 256.617,90 0,41
SOCIETE GENERALE S.A. STK 12.588,000 2.988 0 EUR 45,38 571.243,44 0,92
TOTAL S.A. EO 2.50 STK 15.084,000 1.900 14500 EUR 40,64 612.938,34 0,99
UNIBAIL-RODAMCO SE ACT STK 3.100,000 3.100 0 EUR 150,95 467.945,00 0,75
VINCI S.A. STK 8.600,000 8.600 0 EUR 35,63 306.418,00 0,49
Niederlande
ASML HOLDING STK  28.500,000 28.500 0 EUR 18,38 523.830,00 0,84
FUGRO NV CVA EO-05 STK 11.950,000 800 0 EUR 38,01 454.159,75 0,73
IMTECH N.V. STK  36.000,000 36.000 0 EUR 17,34 624.240,00 1,00
KPN KONINIKLIJKE N.V. STK  32.600,000 32.600 0 EUR 12,35 402.610,00 0,65

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
PHILIPS ELECTRONICS KON. STK 13.200,000 0 0 EUR 17,14 226.182,00 0,36
UNILEVER CVA EO -16 STK  31.657,000 17.400 2.800 EUR 21,01 664.955,29 1,07
WOLTERS KLUWER NAM. EO-12 STK 19.800,000 1.400 25.100 EUR 15,20 300.861,00 0,48
Italien
ENI SPA STK  42.000,000 2.600 1.800 EUR 16,91 710.220,00 1,14
INTESA SANPAOLO S.P.A. STK  126.150,000 9.000 0 EUR 2,88 362.681,25 0,58
SAIPEM SPA STK  29.300,000 1.900 1.600 EUR 20,14 590.102,00 0,95
UNICREDIT SPA STK  280.523,000 61.023 12.000 EUR 2,29 642.397,67 1,03
Irland
CRH PLC STK  29.671,000 8.471 1.800 EUR 16,65 493.992,48 0,80
RYANAIR HLDGS EO- 00635 STK  186.200,000 186.200 0 EUR 2,95 549.290,00 0,88
Griechenland
NATNL BK OF GREECE EO 5 STK 19.912,000 4.520 0 EUR 25,29 503.574,48 0,81
Spanien
BCO SANT.S.A. STK  59.275,000 58575 3.000 EUR 11,00 651.728,63 1,05
IBERDROLA RENOVABLES S.A. STK  142.100,000 142.100 0 EUR 3,03 430.563,00 0,69
INDITEX S.A. STK 11.300,000 800 8.200 EUR 40,00 452.000,00 0,73
INDRA SISTEMAS S.A. STK  33.400,000 2.100 1.800 EUR 16,01 534.734,00 0,86
RED ELECTRIC.CORP. STK 13.400,000 900 0 EUR 35,21 471.814,00 0,76
TELEFONICA S.A. STK  67.262,000 4.500 2500 EUR 19,03  1.279.995,86 2,06
Belgien
ANHEUSER-BUSH INBEV SA STK 13.800,000 13.800 0 EUR 32,01 441.669,00 0,71
Luxemburg
ARCELORMITTAL S.A. NOUV. STK 19.800,000 1.500 1.200 EUR 22,98 455.004,00 0,73
SES S.A.BEARER STK  31.200,000 2.200 17.250 EUR 14,76 460.356,00 0,74
Finnland
FORTUM OYJ STK 11.300,000 0 15.000 EUR 16,13 182.269,00 0,29
KONE CORP. (NEW) B EO 1 STK  26.150,000 27.350 1.200 EUR 25,45 665.517,50 1,07
NOKIA CORP. STK  51.000,000 45.000 71.000 EUR 8,63 440.130,00 0,71
OUTOTEC OYJ STK 14.300,000 14.300 0 EUR 21,57 308.451,00 0,50
SAMPO OVYJ -A- STK 18.950,000 1.300 0 EUR 16,32 309.264,00 0,50
STORA ENSO OYJ -R- STK  71.000,000 71.000 0 EUR 5,16 366.360,00 0,59
Osterreich
VIENNA INSURANCE GROUP STK 13.600,000 13.600 0 EUR 38,39 522.104,00 0,84
GrofBbritannien
ROYAL DUTCH SHELL A (EUR) STK  27.400,000 27.400 0 EUR 20,21 553.754,00 0,89
GroRbritannien
ADMIRAL GROUP PLC LS STK  43.300,000 3.100 0 GBP 10,27 496.805,94 0,80
ASTRAZENECA PLC GBP STK 17.450,000 9.800 10.2560  GBP 27,42 534.553,68 0,86
AVIVA PLC STK  47.900,000 0 0 GBP 3,84 205.278,07 0,33
BARCLAYS PLC STK  167.400,000 231.800 159.000  GBP 3,22 602.198,64 0,97
BG GROUP PLC STK  83.500,000 5.600 2.800 GBP 10,55 984.163,78 1,568
BHP BILLITON PLC GBP STK  30.900,000 32.400 1.500 GBP 16,44 567.357,28 0,91
BP PLC STK  202.524,000 13.000 7.000 GBP 5,72  1.294.877,50 2,08
BRITISH AMERICAN TOBACCO STK  23.300,000 1.600 0 GBP 19,43 505.774,77 0,81
DIAGEO PLC STK  33.200,000 2.300 0 GBP 9,96 369.424,65 0,59
GLAXOSMITHKLINE PLC STK  71.777,000 5.000 2500 GBP 12,50 1.002.360,07 1,61
HSBC HOLDINGS PLC GBP STK  261.592,000 136.092 9.000 GBP 6,74 1.968.880,91 3,17
IG GROUP HLDGS PLC STK  232.700,000 135.100 9.000 GBP 3,02 784.592,34 1,26
LLOYDS TSB GROUP PLC STK  203.575,000 81.075 0 GBP 0,87 197.934,67 0,32
MAN GROUP NEW STK  175.000,000 206.000 108.000 GBP 3,10 606.077,53 0,98
NATIONAL GRID PLC NEW STK  37.200,000 2.600 0 GBP 6,07 252.058,99 0,41
PRUDENTIAL PLC STK  69.400,000 4.900 0 GBP &,67 431.472,46 0,69
RIO TINTO PLC STK  25.885,000 37.385 30.300 GBP 26,93 778.776,73 1,25
ROYAL BK SCOTLD. GRP PLC STK  309.418,000 0 0 GBP 0,42 144.908,98 0,23

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-

in 1.000 gens”

TESCO PLC STK  135.200,000 9.200 7.000 GBP 4,07 615.280,08 0,99

VEDANTA RESOURCES STK 14.300,000 2.100 15.800 GBP 20,93 334.374,93 0,54

VODAFONE GRP GBP STK  843.650,000 68.700 242.700  GBP 1,35 1.268.161,18 2,04

XSTRATA PLC STK  51.900,000 54.900 3.000 GBP 8,83 511.694,22 0,82

Jersey

SHIRE PLC STK  28.800,000 42.800 14.000 GBP 10,72 344.917,89 0,56

WPP PLC LS -.10 STK  112.500,000 112.500 0 GBP 5,49 689.378,28 1,1

Ungarn

OTP BANK RT STK  31.700,000 26.000 10.200 HUF 5.330,00 615.803,19 0,99

Norwegen

DNB NOR ASA STK  73.400,000 114.200 40.800 NOK 65,95 575.800,97 0,93

NORSK HYDRO ASA NK 1.098 STK  75.600,000 75.600 0 NOK 37,75 339.469,13 0,55

Schweden

HENNES & MAURITZ AB -B- STK 14.500,000 900 8.800  SEK 408,00 568.504,50 0,92

SKAND.ENSKILDA BANKEN -A- STK  102.000,000 172.000 70.000  SEK 44,40 435.200,00 0,70

Tiirkei

BIM BIRLESIK MAGAZALAR AS STK 11.080,000 0 11.000  TRY 55,00 275.5653,34 0,44

Summe: Aktien — Ausland EUR 49.288.264,05 79,28

Andere Wertpapiere - Ausland

Schweiz

ROCHE HLDG. GENUSSSCHEINE STK 8.950,000 600 3.750 CHF 164,70 975.426,81 1,57

Spanien

BCO SANTANDER -ANR.- STK  59.241,000 59.275 34 EUR 0,12 7.108,92 0,01

Summe: Andere Wertpapiere — Ausland EUR 982.535,73 1,58

Summe: Borsengehandelte Wertpapiere EUR 60.684.595,93 97,68

Summe: Wertpapiervermoégen EUR 60.684.595,93 97,68

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Gattungsbezeichnung Wahrung Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
31.10.2009 Zugange Abgénge in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermo-
gens”
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarkt-
instrumente und Geldmarktfonds
Bankguthaben
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA EUR 1.470.096,30 1,0000 1.470.096,30 2,37
Guthaben in sonstigen EU-/EWR-Wa&hrungen GBP 19.767,82 0,8951 22.084,48 0,04
Guthaben in Nicht-EU-/EWR-Wa&hrungen CHF 14.600,00 1,5112 9.661,20 0,02
Summe: Bankguthaben EUR 1.501.841,98 2,42
Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte
Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 1.501.841,98 2,42
Sonstige Vermodgensgegenstande
Zinsanspriche EUR 39,64 1,0000 39,64 0,00
Dividendenanspriche EUR 14.095,40 1,0000 14.095,41 0,02
Summe: Sonstige Vermdégensgegenstande EUR 14.135,05 0,02
Sonstige Verbindlichkeiten
Abgrenzung Depotbankgebtihren EUR —7.508,01 1,0000 —-7.508,01 -0,01
Abgrenzung Verwaltungsvergutung EUR -65.721,25 1,0000 -65.721,25 -0,11
Summe: Sonstige Verbindlichkeiten EUR -73.229,26 -0,12
Fondsvermogen EUR 62.127.343,70 100,00
Anteilwert EUR 72,92
Umlaufende Anteile STK 851.937,530
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaogen (in %) 97,68
Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens (8 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)?
DJ STOXX 600 Total Return Index 100%
Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. 8 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV
kleinster potentieller Risikobetrag 6.943.885,00 EUR
groBter potentieller Risikobetrag 12.509.096,00 EUR
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 9.748.039,00  EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Hinweis: Alle Angaben beziehen sich auf den 31.10.2009.
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Wertpapierkurse/Marktsatze
Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

Britisches Pfund 1 EUR = 0,895100 (GBP)
Danische Krone 1 EUR = 7,442350 (DKK)
Neue Turkische Lira 1 EUR = 2,211550 (TRY)
Norwegische Krone 1 EUR = 8,406950 (NOK)
Schwedische Krone 1 EUR = 10,406250 (SEK)
Schweizer Franken 1 EUR = 1,511200 (CHF)
Ungarischer Forint 1 EUR = 274,375000 (HUF)

Sofern das Sondervermdgen in Produkten investiert ist, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden
war, erfolgte die Bewertung insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen -
Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien - Inland

BAYER AG STK 900,000 20.600,000
BIJOU BRIGITTE O.N. STK 4.000,000 4.000,000
CONTINENTAL AG NACH.VERK. STK 8.100,000 8.100,000
DEUTSCHE TELEKOM AG NA STK 2.700,000 38.300,000
FREENET AG STK 80.500,000 80.500,000
HAMBURG.HAFEN U.LOG.A-SP STK 0,000 9.500,000
HOCHTIEF AG STK 8.800,000 8.800,000
LINDE AG STK 500,000 7.050,000
PORSCHE AUTOM.HLDG VZO STK 0,000 3.700,000
SOLARWORLD AG STK 0,000 20.600,000
STADA ARZNEIM. VIN. NA STK 800,000 11.100,000
SYMRISE AG INH. O.N. STK 33.700,000 33.700,000

Aktien - Ausland

Schweiz

SCHW. RUCKVERS.-GES. NA STK 30.200,000 30.200,000
Danemark

DAMPSKIBSS. NORDEN DK 1 STK 6.200,000 6.200,000
Frankreich

ACCOR S.A. STK 0,000 7.500,000
AXA S.A. STK 0,000 16.900,000
ELECTRICI.D.FRANCE STK 0,000 4.300,000
ILIAD S.A. INH. STK 300,000 8.950,000
LAFARGE S.A. STK 0,000 5.600,000
M6 METROPOLE TV S.A. STK 0,000 34.600,000
PEUGEOT S.A. STK 0,000 14.600,000
SUEZ ENVIRONNEMENT EO 4 STK 0,000 3.262,000
VIVENDI S.A.ACTIONS PORT. STK 1.100,000 16.000,000
Niederlande

ADVANCED METALLURGICAL STK 0,000 19.050,000
SNS REAAL GROEP N.V. STK 0,000 44.085,000
Irland

CRH PLC EM.03/09 EO-,32 STK 6.571,000 6.571,000
Spanien

GRIFOLS SA INH. EO-50 STK 0,000 23.000,000
IBERDROLA INH. STK 0,000 69.268,000
Belgien

KBC BANKVERZEKERINGSHOL. STK 0,000 9.300,000
GroBbritannien

BAE SYSTEMS PLC STK 86.000,000 288.300,000
HSBC HLDGS PLC NEW STK 74.292,000 74.292,000
RIO TINTO EM.06/09 LS-,10 STK 12.285,000 12.285,000
WPP GROUP PLC LS O0,10 STK 0,000 54.500,000

Andere Wertpapiere - Ausland

Irland
CRH PLC -ANR.- STK 6.571,000 6.571,000

Nichtnotierte Wertpapiere
Aktien - Ausland

Spanien
BCO SANTAN.E.11/08 STK 11.675,000 11.675,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
GrofB3britannien

ROYAL BK SC.SUB SH.LS-,25 STK 428.425,000 428.425,000
Andere Wertpapiere - Inland

HEIDELBERGCEMENT AG BZR STK 8.650,000 8.650,000
Andere Wertpapiere - Ausland

Frankreich

BNP PARIBAS -ANR.- STK 12.320,000 12.320,000
DANONE S.A. -ANR.- STK 8.400,000 8.400,000
PERNOD-RICARD -ANR.- STK 5.050,000 5.050,000
STE GENERALE -ANR.- STK 10.300,000 10.300,000
Italien

UNICREDIT -ANR.- STK 231.500,000 231.500,000
Griechenland

NATL BK GREECE -ANR.- STK 15.392,000 15.392,000
Spanien

BCO SANTANDER -ANR.- STK 46.700,000 46.700,000
GrofB3britannien

HSBC HLDGS PLC -ANR.- USD STK 74.292,000 74.292,000
LLOYDS TSB-ANR.(SUB SHS)- STK 78.012,000 78.012,000
LLOYDS TSB-ANR.(SUB SHS)- STK 53.251,000 53.251,000
RIO TINTO PLC -ANR.- STK 12.285,000 12.285,000
ROYAL BK SC.-ANR.SUB SHS- STK 132.608,000 132.608,000
Schweden

SKAND.ENSK. BKN -ANR.A- STK 770.000,000 770.000,000
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fir den Zeitraum vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009

EUR
Inland
Dividenden inlandischer Aussteller 303.713,82
Dividenden inlandischer Aussteller EK 01 0,00
Steuerfreie Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Ertrdge aus inldndischen Genussscheinen 0,00
Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 14.128,78
Zinsen aus Geldmarktinstrumenten 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 0,00
Ausland
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) 1.469.158,16
abzgl. auslandischer Quellensteuer —210.199,49
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) aus sonst. WP (z. B. REITS) 7.850,25
abzgl. auslandischer Quellensteuer aus sonst. WP (z.B. REITS) —-1.962,57
Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Zinsen aus auslandischen Geldmarktinstrumenten 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 0,00
Ertrage aus auslandischen Genussscheinen 39.979,12
abzgl. auslandischer Quellensteuer —13.992,69
Ertrage aus nicht aktivierten, ruckverglteten Quellensteuern 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, rickverglteten Quellensteuern aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschaften 0,00
Ertrdge aus Investmentanlagen 0,00
Sonstiger Ertrag aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG 0,00
Sonstige Ertrage 1.489,54

Ertrage insgesamt

Zinsen aus Kreditaufnahmen
Verwaltungsvergltung

Depotgebihren

Performanceabhangige Depotbankvergitung
Depotbankvergltung

Prifungskosten

Veroffentlichungskosten

DPG-Gebuhren

Sonstige Kosten

Aufwendungen insgesamt
Ordentlicher Nettoertrag
Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

1.610.164,92

0,00
—684.784,77
—258.154,12

0,00

—76.849,50
-10.976,70
-5.947,71

0,00

= 17¢)58)

-1.036.832,39
573.332,53
1.746.062,46

-7.676.928,25
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Total Expense Ratio (TER) 1,90%
Diese Kennziffer enthalt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage angefallenen Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten und berechnet sich

nach folgender Formel:

GK,
TER = x 100
FV

Hierfur gilt:
TER: Gesamtkostenquote in Prozent nach BVI-Methode

GK.: Tatsachlich belastete Kosten in Fondswahrung
(nominal, samtliche Kosten ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahmen sowie Aufwandsausgleich)

FV: Durchschnittliches auf Tagesbasis ermitteltes Fondsvolumen im Berichtszeitraum in Fondswahrung
Falls das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (,,Zielfonds”) gehalten hat, konnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergttungen

auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

Erfolgsabhingige Verwaltungsvergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,00%
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Entwicklung des Fondsvermogens

in EUR
Fondsvermdgen am Beginn des Geschéftsjahres 52.399.433,39
Ausschuttung bzw. Steuerabschlag fur das Vorjahr —-802.270,37
Zwischenausschuttung 0,00
Summe der Ausschittungen/Steuerabschlag —-802.270,37
MittelzuflUsse aus Anteilscheinverkaufen 8.429.109,36
Mittelabflisse aus Anteilscheinricknahmen -4.416.834,20
Mittelzufluss/-abfluss (netto) 4.012.275,16
Ertrags-/Aufwandsausgleich 143.943,88
Ordentlicher Nettoertrag" 573.332,53
Realisierte Gewinne aus Wertpapiergeschaften 1.746.062,46
aus Optionsgeschaften 0,00
aus Finanzterminkontrakten 0,00
aus Devisentermingeschaften/\Wahrungen 0,00
aus Swaps 0,00
Realisierte Gewinne 1.746.062,46
Realisierte Verluste aus Wertpapiergeschaften —7.676.928,25
aus Optionsgeschéften 0,00
aus Finanzterminkontrakten 0,00
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 0,00
aus Swaps 0,00
Realisierte Verluste —-7.676.928,25
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste 11.731.494,90
Fondsvermégen am Ende des Geschiftsjahres 62.127.343,70
Berechnung der Ausschiittung
insgesamt je Anteil
in EUR in EUR
Vortrag aus dem Vorjahr 8.553.452,80 10,04
Ordentlicher Nettoertrag B78.382,58) 0,67
Realisierte Gewinne 1.746.062,46 2,05
Fur Ausschittung verflgbar 10.872.847,79 12,76
Der Wiederanlage zugefihrt 1.141.990,07 1,34
Vortrag auf neue Rechnung 8.878.920,19 10,42
Gesamtausschuttung 851.937,53 1,00
davon
Ausschittung ordentliche Ertrage 678 .382,68 0,67
Verdufierungsgewinne 278.605,00 0,33
Gesamt Barausschuttung 812.417,04 0,95

1) inkl. dem Ergebnis aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG.
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Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Jahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschaftsjahres

EUR EUR

2006 73.919.968,63 103,97

2007 84.821.965,78 116,33

2008 52.399.433,39 66,91

2009 62.127.343,70 72,92

Frankfurt am Main, 11. Dezember 2009

Metzler Investment GmbH
Die Geschaftsfuhrung



Metzler Aktien Deutschland
Fondsbericht

Der Fonds Metzler Aktien Deutschland (ISIN: DE0009752238) investiert das von ihm
verwaltete Vermogen uberwiegend in deutsche Aktien.

Das Marktgeschehen im Berichtsjahr teilte sich in zwei Phasen. Zunachst herrschte
grolde Sorge Uber das Ausmal3 der Finanzmarktkrise. Regierungen und Notenbanken
reagierten schnell: Liquiditatsspritzen, Zinssenkungen und Konjunkturpakete trugen
zumindest dazu bei, einen globalen Wirtschaftskollaps zu verhindern. Anfang 2009
war schlieRlich eine Bodenbildung erreicht, und ab Marz hellte sich der Borsenhim-
mel wieder deutlich auf. Die Frahindikatoren verbesserten sich, einhergehend mit
einer Stabilisierung der Realwirtschaft. Die Kursverluste der ersten Halfte des
Berichtsjahres wurden mehr als wettgemacht, was auch die Erwartung spiegelt,
dass die Wirtschaft 2010 wieder an Fahrt aufnimmt. Der DAX schloss mit einem
Plus von 8,6 %, der MDAX — Index fur die mittelgrof3en Unternehmen — legte mit
22,3% noch starker zu.

Der Fonds schnitt erheblich besser ab als sein Vergleichsindex MSCI Deutschland.
Wahrend zu Beginn des Berichtsjahres die defensiven Branchen wie Gesundheit,
Private Konsumguter und Einzelhandel gegenuber dem Vergleichsindex Uberge-
wichtet waren, so wurde rechtzeitig mit der Erholung an den Borsen zunehmend in
Aktien von mittleren und kleineren Unternehmen investiert — was entscheidend zum
hohen Wertzuwachs im Fonds beitrug. Unter den Mid und Small Caps bewahrten
sich vor allem Titel des Modehauses Gerry Weber (+87 %) und des Online-Reifen-
handlers Delticom (+73%). Auch mehrere neue Fondspositionen erzielten hohe
Zuwachse, darunter Aktien des Autozulieferers Leoni (+ 117 %), des Ticketverkau-
fers CTS Eventim, des Gabelstaplerproduzenten Jungheinrich und des Druckma-
schinenherstellers Konig & Bauer. Aktien von BMW und Metro zahlten zu den
Gewinnbringern unter den Large Caps. Den Pharmawert Altana haben wir nach
gutem Wertzuwachs aufgrund einer Ubernahme verkauft. Ebenfalls nach kraftigem
Kursanstieg getrennt haben wir uns von Biotest, einem weiteren Pharmatitel. Abge-
geben wurde zudem der Solarwert Q-Cells, da die Zukunft fir die Solarbranche, die
auch abhangig ist vom politischen Wohlwollen, eher schwierig sein durfte.

Der Fonds erzielte mit einem Plus von 13,28% ein wesentlich besseres Ergebnis als
die Benchmark MSCI Deutschland, die um 3,82 % zulegte.

Top 10 Branchen

Versorgungsbetriebe 15,5%

Versicherungen 11,9% |
Investitionsglter 11,9% |
Automobile & Komponenten 10,8% |

Rohstoffe & Chemie 9,5% :l
Pharmazeutika & Biotechnologie 7,8% :l
Diversifizierte Finanzdienste 7,4%
Software & Dienste 7,0% :'
Telekommunikationsdienste 4,6% :|

] |

0 5

Gesundheitswesen: Ausstattung & Dienste  2,4%




Metzler Aktien Deutschland
Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-

Wahrung im Berichtszeitraum vermo-

in 1.000 gens”

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien - Inland

ADIDAS AG INHABER-AKTIEN STK  24.000,000 19.000 32.000 EUR 31,50 756.000,00 1,14
ALLIANZ SE VIN. NA STK  61.500,000 20.000 5500 EUR 78,04  4.799.460,00 7.22
BASF SE STK  85.000,000 30.000 43.000 EUR 36,50 3.102.500,00 4,67
BAYER AG NA STK  97.000,000 97.000 0 EUR 47,23  4.5681.310,00 6,89
BECHTLE AG STK 15.000,000 25.000 10.000 EUR 16,26 243.900,00 0,37
BEIERSDORF AG STK 12.000,000 11.000 10.000 EUR 41,90 502.800,00 0,76
BILFINGER BERGER AG STK 6.000,000 9.500 3.600 EUR 43,80 262.800,00 0,40
BMW AG STK  46.000,000 23.000 32.000 EUR 33,30 1.5631.570,00 2,30
CELESIO AG NAM. O.N. STK 16.000,000 16.000 12.000 EUR 16,89 270.240,00 0,41
COMMERZBANK AG STK  60.000,000 82.000 90.000 EUR 7,10 426.000,00 0,64
CTS EVENTIM AG STK 15.000,000 30.000 15.000 EUR 34,13 511.950,00 0,77
DAIMLER AG NA STK  95.000,000 37.000 32.000 EUR 33,08 3.142.600,00 4,73
DELTICOM AG STK 13.000,000 14.500 9.500 EUR 22,44 291.720,00 0,44
DEUTSCHE BANK AG NA STK  61.000,000 22.000 11.000 EUR 49,65 3.022.855,00 4,55
DEUTSCHE BORSE AG STK  34.000,000 22.000 12.000 EUR 55,12 1.874.080,00 2,82
DEUTSCHE POST AG STK  80.000,000 43.000 98.000 EUR 11,50 919.600,00 1,38
DEUTSCHE POSTBANK AG STK 10.000,000 25.000 28.000 EUR 21,09 210.900,00 0,32
DEUTSCHE TELEKOM AG NA STK  330.000,000 190.000 80.000 EUR 9,29 3.065.700,00 4,61
DIC ASSET AG STK  24.000,000 50.000 56.000 EUR 8,46 203.040,00 0,31
DT. LUFTHANSA AG V. NA STK  58.000,000 72.000 27.000 EUR 10,50 609.000,00 0,92
E.ON AG NA STK  235.000,000 102.000 42.000 EUR 26,09 6.131.150,00 9,22
FRESENIUS AG VZ. STK 14.000,000 26.000 26.000 EUR 39,51 553.140,00 0,83
FRESENIUS MED. CARE KGAA STK 15.000,000 8.000 8.000 EUR 32,95 494.250,00 0,74
GEA GROUP AG STK  20.000,000 10.000 5.000 EUR 12,83 256.600,00 0,39
GERRY WEBER INTERNAT.O.N. STK 17.000,000 26.000 43.000 EUR 21,62 367.540,00 0,55
HANNOVER RUCKVERS. AG NA STK 8.000,000 18.000 27.000 EUR 30,64 245.120,00 0,37
HENKEL KGAA VZ. STK  30.000,000 5.000 15.000 EUR 30,96 928.800,00 1,40
IVG IMMOBILIEN AG AKTIEN STK  35.000,000 45.000 35.000 EUR 6,09 213.150,00 0,32
JUNGHEINRICH AG VZ. STK  20.000,000 52.000 32.000 EUR 12,62 252.400,00 0,38
K&S AG STK 15.000,000 16.500 16.500 EUR 37,18 557.700,00 0,84
KOENIG+BAUER AG INH.A.ON STK  31.774,000 47.000 15.226  EUR 11,67 370.802,58 0,56
KWS SAAT AG O.N. STK 2.500,000 2.500 1.600 EUR 112,59 281.475,00 0,42
LEONI AG NA O.N. STK 13.000,000 72.000 59.000 EUR 13,92 180.960,00 0,27
LINDE AG STK 18.500,000 6.000 9.5600 EUR 71,39  1.320.715,00 1,99
MAN SE ST. STK 16.000,000 22.000 24.000 EUR 55,98 895.680,00 1,35
MERCK KGAA STK 5.000,000 9.500 18,600 EUR 63,91 319.550,00 0,48
METRO AG ST. STK  23.000,000 22.000 34.000 EUR 37,76 868.480,00 1,31
MUNCH. RUCKV. AG VIN. NA STK  26.500,000 10.500 5.000 EUR 107,64  2.852.460,00 4,29
PORSCHE AUTOM.HLDG VZO STK 11.000,000 13.000 17.000 EUR 52,06 572.660,00 0,86
PRAKTIKER BAU-U.H.HLDG ON STK  30.000,000 70.000 80.000 EUR 8,28 248.400,00 0,37
RHEINMETALL AG ST. STK 8.000,000 9.000 1.000 EUR 36,94 295.520,00 0,44
RHON-KLINIKUM AG ST. STK 17.000,000 29.000 12.000 EUR 16,50 280.500,00 0,42
RWE AG STK  70.000,000 36.000 11.000 EUR 59,70  4.179.000,00 6,29
SALZGITTER AG O.N. STK 5.000,000 10.500 10.500 EUR 61,24 306.200,00 0,46
SAP AG ST. STK  98.000,000 65.500 62.500 EUR 30,80 3.018.400,00 4,54
SIEMENS AG NA STK  86.000,000 8.000 12.000 EUR 61,47 5.286.420,00 7,95
SMA SOLAR TECHNOL.AG STK 5.000,000 15.000 10.000 EUR 65,19 325.950,00 0,49
STADA ARZNEIM. VIN. NA STK 15.000,000 10.000 3.000 EUR 18,22 273.300,00 0,41
SYSTAIC AG INH. O.N. STK  40.000,000 40.000 0 EUR 6,00 240.000,00 0,36
THYSSENKRUPP AG STK  25.000,000 0 15.000 EUR 21,90 547.500,00 0,82
TUI AG NA STK  40.000,000 60.000 40.000 EUR 4,71 188.600,00 0,28
UNITED INTERNET AG NA STK  65.000,000 20.000 20.000 EUR 8,86 575.900,00 0,87
VOLKSWAGEN AG ST. STK 8.000,000 15.500 10.000 EUR 110,64 885.120,00 1,33
VOLKSWAGEN AG VZ. STK 13.000,000 17.500 14500 EUR 67,67 879.710,00 1,32
WACKER CHEMIE O.N. STK 5.000,000 8.5600 5500 EUR 97,88 489.400,00 0,74
XING AG NAMENS-AKTIEN O.N STK 13.000,000 6.000 12.811  EUR 35,15 456.950,00 0,69
Summe: Aktien - Inland EUR 66.467.527,58 99,98
Summe: Borsengehandelte Wertpapiere EUR 66.467.527,58 99,98

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009
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Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Nichtnotierte Wertpapiere
Aktien - Inland
TUI AG BZR STK  20.000,000 20.000 0 EUR 0,00 2,00 0,00
Summe: Aktien - Inland EUR 2,00 0,00
Summe: Nichtnotierte Wertpapiere EUR 2,00 0,00
Summe: Wertpapiervermoégen EUR 66.467.529,58 99,98

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Metzler Aktien Deutschland
Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Wahrung Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
31.10.2009 Zugange Abgéange in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermo-
gens"
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarkt-
instrumente und Geldmarktfonds
Bankguthaben
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA EUR 1.637.320,69 1,0000 1.637.320,69 2,46
Summe: Bankguthaben EUR 1.637.320,69 2,46
Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte
Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 1.637.320,69 2,46
Sonstige Vermodgensgegenstande
Zinsanspriche EUR 95,96 1,0000 95,96 0,00
Summe: Sonstige Vermdgensgegenstande EUR 95,96 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten
Abgrenzung Depotbankgeblhren EUR —8.204,73 1,0000 -8.204,73 -0,01
Abgrenzung Verwaltungs-/Performanceabhangige
Verwaltungsvergitung EUR -1.613.013,34 1,0000 -1.613.013,34¢ -2,43
Summe: Sonstige Verbindlichkeiten EUR -1.621.218,07 -2,44
Fondsvermogen EUR 66.483.728,16 100,00
Anteilwert EUR 94,12
Umlaufende Anteile STK 706.336,778

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermagen (in %)

99,98

Zusammensetzung des Vergleichsvermogens (8 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)?

MSCI — Germany — Net TR 100%
Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. 8 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV

kleinster potentieller Risikobetrag 8.039.998,00 EUR
groRter potentieller Risikobetrag 14.353.791,00 EUR
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 11.075.728,00 EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Hinweis: Alle Angaben beziehen sich auf den 31.10.2009.
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Wertpapierkurse/Marktsatze
Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Sofern das Sondervermdogen in Produkten investiert ist, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden
war, erfolgte die Bewertung insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.

Anhang zur Vermdégensaufstellung

WKN Fondsbezeichnung Gezahlte Ausgabeaufschlage/ Managementgebuhren der
Rucknahmeabschlage in EUR Zielfonds in% p.a.

Gruppenfremde Investmentanteile
593393 ISHARES DAX (DE) 0,00 0,15
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermodgensaufstellung erscheinen -
Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien - Inland

ALTANA AG STK 0,000 35.000,000
BAYER AG STK 52.500,000 127.500,000
BIJOU BRIGITTE O.N. STK 3.500,000 3.500,000
BIOTEST AG VZ. STK 7.000,000 7.000,000
ENVIO AG INH.O.N. STK 50.000,000 50.000,000
HAMBURG.HAFEN U.LOG.A-SP STK 2.000,000 11.500,000
HEIDELBERGCEMENT AG STK 11.950,000 11.950,000
HOCHTIEF AG STK 1.000,000 13.000,000
INFINEON AG NA STK 0,000 65.000,000
KLOECKNER + CO SE NA STK 20.000,000 20.000,000
KRONES AG ST. STK 0,000 6.500,000
PHOENIX SOLAR AG O.N. STK 10.487,000 10.487,000
PUMA AG ST. STK 0,000 1.500,000
Q-CELLS SE INHABER STK 20.000,000 28.500,000
RATIONAL AG STK 4.500,000 4.500,000
SOLARWORLD AG STK 3.000,000 18.000,000
ZHONGDE WASTE TECHNOLOGY STK 0,000 12.000,000

Nichtnotierte Wertpapiere

Aktien - Inland

GERRY WEBER INTL Z.RUECKK STK 24.000,000 24.000,000
HEIDELBERGCEMENT AG N.NOT STK 4.450,000 4.450,000
Andere Wertpapiere - Inland

BILFINGER BERGER AG BZR STK 6.000,000 6.000,000
DEUTSCHE POSTBANK AG BZR STK 13.000,000 13.000,000
RHOEN-KLINIKUM AG BZR STK 18.000,000 18.000,000
SYSTAIC AG BZR STK 40.000,000 40.000,000

Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile
ISHARES DAX (DE) STK 75.000,000 75.000,000
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fur den Zeitraum vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009

EUR
Inland
Dividenden inlandischer Aussteller 1.890.430,34
Dividenden inlandischer Aussteller EK 01 0,00
Steuerfreie Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Ertrage aus inlandischen Genussscheinen 0,00
Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 11.817,66
Zinsen aus Geldmarktinstrumenten 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 0,00
Ausland
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Zinsen aus auslandischen Geldmarktinstrumenten 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 0,00
Ertrage aus auslandischen Genussscheinen 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Ertrdge aus nicht aktivierten, riickverglteten Quellensteuern 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, ruckverglteten Quellensteuern aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschéaften 0,00
Ertrdge aus Investmentanlagen 13.166,17
Sonstiger Ertrag aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG 0,00
Sonstige Ertrage 51,01

Ertrdge insgesamt

Zinsen aus Kreditaufnahmen
Verwaltungsvergutung
Performanceabhangige Verwaltungsvergitung
Depotgeblhren

Performanceabhangige Depotbankvergitung
Depotbankvergltung

Prufungskosten

Veroffentlichungskosten

DPG-Gebuhren

Sonstige Kosten

Aufwendungen insgesamt
Ordentliches Nettoergebnis
Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

1.915.465,18

- 88,39

- 728.389,74
-1.614.773,12
-69.028,29
0,00
-83.117,27

- 10.854,98
-5.860,77
0,00

0,00

-2.512.112,56
-596.647,38
2.039.032,21

-6.996.268,31
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Total Expense Ratio (TER) 4,24%
Diese Kennziffer enthalt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage angefallenen Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten und berechnet sich

nach folgender Formel:

GK
TER = = x 100
FV

Hierfur gilt:
TER: Gesamtkostenquote in Prozent nach BVI-Methode

GK.: Tatsachlich belastete Kosten in Fondswahrung
(nominal, samtliche Kosten ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahmen sowie Aufwandsausgleich)

FV: Durchschnittliches auf Tagesbasis ermitteltes Fondsvolumen im Berichtszeitraum in Fondswahrung
Falls das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (,,Zielfonds”) gehalten hat, konnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergttungen

auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

Erfolgsabhéangige Verwaltungsvergiitung in% des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 2,70%
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Entwicklung des Fondsvermogens

in EUR

Fondsvermogen am Beginn des Geschaftsjahres

55.404.029,19

Ausschittung bzw. Steuerabschlag fur das Vorjahr -1.321.677,01
Zwischenausschuttung 0,00
Summe der Ausschittungen/Steuerabschlag -1.321.677,01
Mittelzuflisse aus Anteilscheinverkdufen 9.470.252,79
Mittelabflisse aus Anteilscheinriicknahmen —4.980.808,16
Mittelzufluss/-abfluss (netto) 4.489.444,63
Ertrags-/Aufwandsausgleich 266.707,72
Ordentliches Nettoergebnis " —596.647,38
Realisierte Gewinne aus Wertpapiergeschaften 2.039.032,21
aus Optionsgeschaften 0,00
aus Finanzterminkontrakten 0,00
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 0,00
aus Swaps 0,00
Realisierte Gewinne 2.039.032,21
Realisierte Verluste aus Wertpapiergeschaften —6.996.268,31
aus Optionsgeschaften 0,00
aus Finanzterminkontrakten 0,00
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 0,00
aus Swaps 0,00
Realisierte Verluste -6.996.268,31
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste 13.199.107,11
Fondsvermdgen am Ende des Geschiftsjahres 66.483.728,16
Berechnung der Thesaurierung
insgesamt je Anteil
in EUR in EUR
Vortrag aus dem Vorjahr 9.025.837,21 12,78
Ordentliches Nettoergebnis -596.647,38 -0,84
Realisierte Gewinne 2.039.032,21 2,89
Fur Ausschuttung verfugbar 10.468.222,04 14,82
Der Wiederanlage zugefihrt 3.049.855,40 4,32
Vortrag auf neue Rechnung 7.418.366,64 10,50

1) inkl. dem Ergebnis aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG
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Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Jahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschéftsjahres

EUR EUR

2006 76.832.925,77 110,54

2007 87.131.880,97 137,90

2008 55.404.029,19 85,22

2009 66.483.728,16 94,12

Frankfurt am Main, 11. Dezember 2009

Metzler Investment GmbH
Die Geschaftsfihrung



Metzler Wachstum International
Fondsbericht

Der Fonds Metzler Wachstum International (ISIN: DE0O009752253) investiert Uber-
wiegend in Aktien von in- und auslandischen Unternehmen.

Zu Beginn des Berichtszeitraums verscharfte sich die Finanzkrise und hinterliel3 tiefe
Spuren in der Realwirtschaft und an den Aktienmarkten: Nach einem kurzen
Anstieg der Kurse von ihrem Ausverkaufsniveau von Anfang Oktober 2008 fielen die
Notierungen ab Januar 2009 wieder deutlich — an den weltweit wichtigsten Borsen
sogar auf Mehrjahrestiefs. Danach lauteten die Aktienmarkte eine fulminante Kurs-
wende ein, die einherging mit hohen Kurschwankungen und schnellen Branchen-
rotationen.

In diesem extrem schwierigen Umfeld hielten wir zunachst an unserer Strategie
fest, vor allem in Standardwerte aus defensiven Branchen zu investieren. Ab
November 2008 richteten wir das Portfolio etwas offensiver aus, indem wir unsere
Gewichtung in den Emerging Markets erhohten und vor allem in Brasilien und Russ-
land gunstige Einstiegskurse zum Aufbau von Positionen nutzten. Ein Schritt, der
sich in der Jahresbilanz positiv niederschlug, Uber hohe Beitrage unter anderem der
Oltitel Petrobras (Brasilien) und Rosneft (Russland). Auch unsere Position in eine der
grofiten Goldminenfirmen, Goldcorp aus Kanada, trug signifikant zum Wertzuwachs
des Portfolios bei: Verbesserte Geschaftsaussichten honorierten die Borsianer mit
hohen Kursaufschlagen. Zudem bescherte uns das Investment im deutschen Anlage-
bauer Aixtron ein beachtliches Plus — dank des Nachfrageschubs aufgrund steigen-
der Anwendungen von LEDs, so in Laptops und Fernsehern. Zudem setzten wir ab
Januar einen starkeren zyklischen Akzent im Fonds und erhdhten sukzessive die
Gewichtung von Titeln, die in der Frihphase einer Konjunkturerholung am meisten
profitieren. Aktien aus diesen Branchen verbuchten im Berichtsjahr hohe Zuwachse.
Zudem erwies sich als richtig, nichtzyklische Konsumgutertitel und Versorgeraktien
stark zu reduzieren: Sie rangierten mit am Ende der Performanceliste. Dagegen
belastete die anfangliche Untergewichtung in Gesundheitstiteln die Wertentwick-
lung des Portfolios: Diese Aktien schnitten gerade im ersten Berichtshalbjahr gegen-
Uber dem MSCI Global Growth Net besser ab.

Mit einem Plus von 0,63 % konnte der Fonds im Berichtszeitraum nicht ganz Schritt
halten mit dem Wertzuwachs des Vergleichsindex MSCI World Growth von 2,46 %.

Top 10 Branchen

Rohstoffe & Chemie 11,7% |

Hardware & Ausristung 11,5% |
Pharmazeutika & Biotechnologie 11,3% |
Software & Dienste 10,1% |
Lebensmittel, Getranke & Tabak 6,6% |

Energie 6,4% |

Investitionsguter 5,1%
GroR- & Einzelhandel 4,9%
Diversifizierte Finanzdienste 3,7%
Gesundheitswesen: Ausstattung & Dienste 3,4%
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Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgéange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens"
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien - Inland
AIXTRON AG NA O.N. STK  31.800,000 99.000 213.200 EUR 20,37 647.766,00 0,20
BAYER AG NA STK  67.700,000 67.700 0 EUR 47,23 3.197.471,00 0,98
BEIERSDORF AG STK  48.000,000 51.500 43.500 EUR 41,90 2.011.200,00 0,62
DEUTSCHE BORSE AG STK 17.800,000 47.600 64.650 EUR 55,12 981.136,00 0,30
FIELMANN AG STK 6.270,000 6.270 0 EUR 50,16 314.503,20 0,10
HEIDELBERGCEMENT AG STK  21.000,000 40.800 19.800 EUR 40,73 855.330,00 0,26
K& S AG STK  20.500,000 36.000 15500 EUR 37,18 762.190,00 0,23
LINDE AG STK  27.000,000 20.400 14.900 EUR 71,39 1.927.530,00 0,59
MORPHOSYS AG STK  35.000,000 35.000 0 EUR 17,81 623.350,00 0,19
RHON-KLINIKUM AG ST. STK 51.333,000 51.333 0 EUR 16,50 846.994,50 0,26
SAP AG ST. STK 43.000,000 100.500 117.000 EUR 30,80 1.324.400,00 0,41
UNITED INTERNET AG NA STK  143.000,000 79.200 111.200 EUR 8,86 1.266.980,00 0,39
WACKER CHEMIE O.N. STK 11.600,000 45.423 33.823 EUR 97,88 1.135.408,00 0,35
Summe: Aktien - Inland EUR 15.894.258,70 4,88
Aktien - Ausland
Australien
BHP BILLITON LTD STK  166.000,000 0 0 AUD 37,45 3.807.269,50 117
BILLABONG INTL LTD. STK  119.000,000 119.000 0 AUD 10,40 757.938,57 0,23
ONESTEEL LTD. STK  350.000,000 1.066.000 716.000 AUD 3,10 664.482,35 0,20
WESTPAC BANKING CORP. STK  100.000,000 100.000 0 AUD 26,37 1.614.967,69 0,49
WORLEYPARSONS LTD. STK 58.000,000 58.000 0 AUD 26,40 937.746,88 0,29
Kanada
ENCANA CORP. STK 28.500,000 18.000 60.000 CAD 60,00 1.075.877,69 0,33
GOLDCORP INC.REG.VTG O.N. STK  125.000,000 23.000 54.000 CAD 39,78 3.128.5639,07 0,96
KINROSS GOLD CORP. STK  88.500,000 167.500 79.000 CAD 20,10 1.119.195,92 0,34
OPEN TEXT CORP. STK 50.500,000 50.500 0 CAD 40,40 1.283.629,04 0,39
POTASH CORP.OF SASKATCH. STK  39.600,000 49.600 33.500 CAD 100,91 2.514.178,94 0,77
RESEARCH IN MOTION STK  46.000,000 33.400 30.100 CAD 63,82 1.847.061,78 0,57
SILVER WHEATON CORP. STK  164.500,000 164.500 0 CAD 13,60 1.407.575,19 0,43
SUNCOR ENERGY (NEW) STK 64.000,000 64.000 0 CAD 35,92 1.446.382,28 0,44
THOMPSON CREEK METALS STK  117.000,000 117.000 0 CAD 10,93 804.586,64 0,25
Schweiz
ABB LTD NA STK  83.000,000 26.000 68.500 CHF 19,23 1.056.173,90 0,32
CREDIT SUISSE GROUP AG STK  36.000,000 66.000 30.000 CHF 55,45 1.320.937,00 0,40
HOLCIM LTD. STK  24.300,000 35.000 10.700 CHF 65,55 1.054.039,84 0,32
KUEHNE + NAGEL INTL SF 1 STK 24.100,000 24.100 0 CHF 93,20 1.486.315,51 0,46
NESTLE NAM. 0.10 STK  112.000,000 44.500 128.700 CHF 47,82 3.5644.097,41 1,09
NOVARTIS AG NA STK  128.600,000 103.150 96.400 CHF 53,75 4.396.175,22 1,35
PARTNERS GRP HLDGS SF-,01 STK 18.000,000 5.700 2400 CHF 126,10 1.501.985,18 0,46
SGS S.A. NA SF 20 STK 1.750,000 600 850 CHF 1.375,00 1.592.277,66 0,49
SONOVA HLD AG STK 13.300,000 4.900 5100 CHF 105,80 931.140,82 0,29
SYNGENTA AG NA STK 6.100,000 6.100 0 CHF 243,80 984.105,35 0,30
TEMENOS GROUP AG STK 87.300,000 14.600 45300 CHF 23,50 1.357.563,53 0,42
Danemark
NOVO-NORDISK NAM. B DK 1 STK  24.000,000 15.500 7.500 DKK 315,00 1.015.808,18 0,31
VESTAS WIND SYSTEMS AS STK  30.500,000 29.000 23.500 DKK 358,560 1.469.193,20 0,45
Frankreich
DANONE S.A. STK  75.500,000 64.040 39.540 EUR 40,96 3.092.102,50 0,95
L'OREAL S.A. STK 19.5600,000 0 12.600 EUR 69,67 1.358.565,00 0,42
Niederlande
ASML HOLDING STK  85.000,000 111.000 91.266 EUR 18,38 1.562.300,00 0,48
GEMALTO N.V. ANDELEN EO 1 STK 51.000,000 38.500 27.000 EUR 28,69 1.462.935,00 0,45
UNILEVER CVA EO -16 STK  80.000,000 88.000 113.400 EUR 21,01 1.680.400,00 0,51

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgéange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Irland
RYANAIR HLDGS EO- 00635 STK  423.000,000 423.000 0 EUR 2,95 1.247.850,00 0,38
Griechenland
ALAPIS SA NAM EO 0.30 STK 4.000.000,000 2.000.000 160.000 EUR 0,568 2.320.000,00 0,71
Spanien
INDITEX S.A. STK  52.800,000 32.200 32.900 EUR 40,00 2.112.000,00 0,65
TELEFONICA S.A. STK  206.000,000 53.000 163.000 EUR 19,03 3.920.180,00 1,20
Belgien
ANHEUSER-BUSH INBEV SA STK  36.000,000 81.500 45500 EUR 32,01 1.152.180,00 0,35
COLRUYT STK 7.800,000 3.500 2500 EUR 161,85 1.262.430,00 0,39
Osterreich
INTERCELL AG INH. STK  35.200,000 35.200 0 EUR 26,30 925.760,00 0,28
Guernsey
GERMANY1 ACQUISITION STK  133.500,000 0 0 EUR 8,96 1.196.160,00 0,37
Gibraltar
PARTYGAMING PLC STK  243.500,000 243.500 0 GBP 2,29 622.691,88 0,19
GroRbritannien
ARM HOLDINGS PLC STK  725.000,000 1.983.000 1.258.000 GBP 1,49 1.206.848,40 0,37
ASTRAZENECA PLC GBP STK  31.500,000 41.500 10.000 GBP 27,42 964.953,64 0,30
AUTONOMY CORP.PLC STK  86.000,000 86.000 0 GBP 13,43 1.290.336,28 0,40
BG GROUP PLC STK  289.100,000 122.600 129.000 GBP 10,55 3.407.446,10 1,04
BHP BILLITON PLC GBP STK  86.000,000 185.500 99.500 GBP 16,44 1.5679.052,62 0,48
BRITISH AMERICAN TOBACCO STK  101.000,000 48.000 21.000 GBP 19,43 2.192.414,26 0,67
GLAXOSMITHKLINE PLC STK  263.300,000 381.300 261.500 GBP 12,50 3.676.963,47 1,13
HSBC HOLDINGS PLC GBP STK  151.500,000 217.000 65.500 GBP 6,74 1.140.269,80 0,35
|G GROUP HLDGS PLC STK  369.000,000 127.500 37.600 GBP 3,02 1.244.153,73 0,38
IMPERIAL TOBACCO GRP.PLC STK  76.000,000 59.000 78.000 GBP 18,00 1.5628.320,86 0,47
RECKITT BENCK.GRP LS 20 STK  67.100,000 24.100 4.000 GBP 30,35 2.275.148,03 0,70
RIO TINTO PLC STK  105.000,000 127.225 75.225 GBP 26,93 3.169.032,51 0,97
STANDARD CHARTERED PLC STK  94.500,000 134.500 40.000 GBP 15,01 1.584.149,82 0,49
TULLOW OIL PLC LS STK  60.000,000 115.000 55.000 GBP 11,87 795.665,29 0,24
VEDANTA RESOURCES STK  44.700,000 21.000 111.300 GBP 20,93 1.045.213,94 0,32
XSTRATA PLC STK  1568.300,000 334.300 291.000 GBP 8,83 1.660.716,68 0,48
Jersey
SHIRE PLC STK  149.000,000 161.400 12.400 GBP 10,72 1.784.471,01 0,55
Bermuda
AQUARIUS PLAT. NEW DL-,05 STK  150.000,000 150.000 0 GBP 2,61 436.878,56 0,13
China
IND.+COMM.BK CHINA H YC 1 STK 1.960.000,000 1.960.000 0 HKD 6,29 1.078.119,12 0,33
Hongkong
SUN HUNG KAI PROPERT.LTD. STK  120.000,000 120.000 0 HKD 119,70 1.256.132,43 0,38
Japan
AJINOMOTO CO.INC. O.N. STK  92.000,000 92.000 0 JPY 856,00 589.647,55 0,18
CENTRAL JAP RWY O.N. STK 124,000 0 0 JPY 604.000,00 560.776,14 0,17
DENSO CORP. STK  30.500,000 30.500 0 JPY  2.555,00 583.474,19 0,18
EAST JAPAN RAILWAY STK  22.000,000 60.340 38,500 JPY  5.810,00 957.039,18 0,29
FUJITSU LTD STK  250.000,000 250.000 0 JPY 548,00 1.025.773,49 0,31
JAPAN STEEL WORKS LTD. STK  73.000,000 73.000 0 JPY 1.022,00 558.604,80 0,17
KOMATSU LTD STK  144.500,000 144.500 0 JPY 1.818,00 1.966.946,88 0,60
MARUBENI CORP. STK  592.000,000 800.000 587.608 JPY 460,00 2.038.968,16 0,62
MATSUI SECURITIES CO. LTD STK  177.500,000 177.500 0 JPY 661,00 878.477,66 0,27
MITSUBISHI ELECTRIC CORP. STK  265.000,000 265.000 154.000 JPY 706,00 1.400.817,25 0,43
MITSUBISHI ESTATE CO.LTD. STK  104.000,000 55.000 0 JPY  1.404,00 1.093.279,87 0,33

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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MITSUBISHI HEAVY IND.LTD. STK  3568.000,000 358.000 0 JPY 326,00 873.839,22 0,27
MITSUBISHI UFJ FINL GRP STK  160.000,000 160.000 500.000 JPY 495,00 593.001,90 0,18
MITSUI FUDOSAN CO.LTD. STK  54.000,000 54.000 0 JPY  1.506,00 608.905,14 0,19
MITSUI SUM.INS.GRP HLDGS STK  53.000,000 83.000 30.000 JPY  2.170,00 861.125,62 0,26
NIDEC CORP. O.N. STK  20.000,000 42.500 22.500 JPY  7.830,00 1.172.526,49 0,36
NINTENDO CO.LTD. STK 7.400,000 10.800 13.800 JPY 23.180,00 1.284.328,31 0,39
NIPPON STEEL CORP. STK  260.000,000 0 0 JPY 353,00 687.193,37 0,21
SHIN-ETSU CHEMICAL CO.LTD STK  47.500,000 50.500 28.000 JPY  4.890,00 1.739.135,32 0,53
SOFTBANK CORP. STK  79.000,000 79.000 0 JPY 2.175,00 1.286.522,12 0,39
SONY CORP. STK  74.500,000 66.000 39.000 JPY  2.785,00 1.5653.504,01 0,48
TOKIO MARINE HOLDINGS INC STK  31.000,000 0 0 JPY  2.385,00 553.580,75 0,17
TOSHIBA CORP. STK  597.000,000 597.000 0 JPY 530,00 2.369.087,53 0,73
Schweden
HENNES & MAURITZ AB -B- STK  48.600,000 13.100 49.700 SEK 408,00 1.905.470,27 0,58
Singapur
CAPITALAND LTD SD1 STK  447.000,000 447.000 0 SGD 4,14 896.816,09 0,27
SINGAPORE TELE. SD- 15 STK  419.000,000 419.000 0 SGD 2,94 596.976,01 0,18
Niederlande
CHICAGO BRIDGE+IR. EO-,01 STK  127.000,000 127.000 0 USD 18,81 1.619.078,93 0,50
Irland
INGERSOLL-RAND PLC DL 1 STK  69.000,000 69.000 0 USD 31,59 1.477.318,78 0,45
Russland
OHO GAZPROM ADR REG.S 4 STK  117.500,000 96.000 67.000 USD 24,15 1.923.226,81 0,59
USA
ABBOTT LABORATORIES STK  73.000,000 126.500 53.600 USD 50,67 2.502.023,11 0,77
ACTIVISION BLIZZARD INC. STK  153.000,000 153.000 0 USD 10,82 1.122.003,46 0,34
ADOBE SYSTEMS INC. STK  59.000,000 59.000 84.000 USD 32,94 1.317.198,14 0,40
AEROPOSTALE INC. STK  23.200,000 23.200 0 USD 87,53 590.122,34 0,18
AETNA INC.-NEW STK  80.000,000 80.000 21.000 USD 26,03 1.411.366,02 0,43
AMAZON.COM INC. STK  24.000,000 26.000 22.000 USD 118,80 1.932.427,40 0,59
AMGEN INC. STK  44.000,000 53.000 74.000 USD 53,73 1.602.304,38 0,49
APOLLO GRP INC. A STK 13.200,000 33.700 43.000 USD 57,10 510.840,76 0,16
APPLE COMPUTER INC. STK  48.900,000 18.100 32.000 USD 188,50 6.247.348,27 1,91
APPLIED MATERIALS INC. STK  76.000,000 76.000 0 USD 12,21 628.928,39 0,19
AVON PRODUCTS INC. STK  32.000,000 32.000 0 USD 32,05 695.109,97 0,21
BANK OF AMERICA STK  138.500,000 184.054 136.954 USD 14,61 1.371.435,83 0,42
BAXTER INTERNATIONAL INC. STK  28.000,000 9.500 23500 USD 54,06 1.025.910,74 0,31
BED BATH & BEYOND INC. STK  38.500,000 38.500 0 USD 35,21 918.760,38 0,28
BROADCOM CORP. -A- STK  22.500,000 60.000 37.500 USD 26,61 405.791,45 0,12
CELGENE CORP. DL- 01 STK  22.700,000 12.500 8.800 USD 51,05 785.411,23 0,24
CHARLES SCHWAB CORP. STK  94.000,000 94.000 75.000 USD 17,32 1.103.446,41 0,34
CISCO SYSTEMS INC. STK  383.000,000 240.000 229.000 USD 22,85 5.931.444,64 1,82
CITIGROUP INC. STK  342.500,000 342.500 0 USD 4,09 949.422,21 0,29
CME GROUP INC. DL-01 STK 3.000,000 0 3.000 USD 302,80 615.676,57 0,19
COCA-COLA CO. STK  24.200,000 0 0 USD 53,31 874.378,66 0,27
COGNIZANT TECH. SOL.A STK  26.500,000 26.500 0 USD 38,65 694.178,05 0,21
COMCAST CORP. NEW A DL 1 STK  135.000,000 0 72.500 USD 14,50 1.326.713,88 0,41
CONTINENTAL RES (OKLA.) STK  56.600,000 56.600 0 USD 37,21 1.427.419,43 0,44
CORNING INC. STK  56.000,000 166.000 195.000 USD 14,61 554.515,57 0,17
CSX CORP. STK  43.500,000 67.500 66.500 USD 42,18 1.243.573,15 0,38
CUMMINS INC. STK 19.800,000 19.800 12.000 USD 43,06 577.849,47 0,18
CVS/CAREMARK CORP. STK  81.500,000 25.000 13.500 USD 35,30 1.949.879,70 0,60
DELL INC. STK  92.000,000 136.000 211.000 USD 14,45 901.013,25 0,28
DOLLAR TREE INC. DL-01 STK  30.000,000 42.000 12.000 USD 45,21 919.244,98 0,28
EMC CORP.REG.SHARES DL 01 STK  83.500,000 83.500 0 USD 16,47 932.085,13 0,29
ENSCO INTL INC. STK  32.000,000 32.000 0 USD 45,79 993.107,19 0,30
EXPRESS SCRIPTS INC. -A- STK 13.000,000 13.000 32.500 USD 79,92 704.164,83 0,22
FIRST SOLAR INC. D -001 STK 5.500,000 0 5.700 USD 121,93 454.515,567 0,14
FREEP.MCMORAN CORP.U.GOLD STK  30.500,000 148.000 165.500 USD 73,36 1.516.472,94 0,46

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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GENZYME CORP.GEN.DIVISION STK  22.500,000 22.500 0 USD 50,60 771.628,99 0,24
GILEAD SCIENCES INC. STK  29.000,000 50.600 79.600 USD 42,55 836.321,12 0,26
GOOGLE INC. A DL 0.001 STK 17.500,000 6.350 0 USD 536,12 6.358.805,79 1,95
H.& R.BLOCK INC. STK  53.500,000 53.500 0 USD 18,34 665.010,67 0,20
HEWLETT-PACKARD STK  117.000,000 44.500 78.500 USD 47,46 3.763.475,55 1,15
HOME DEPOT INC. STK  77.000,000 77.000 0 USD 25,09 1.309.383,568 0,40
IBM CORP. STK  75.700,000 15.900 0 USD 120,61 6.188.062,62 1,90
INTEL CORP. STK  101.000,000 101.000 283.000 USD 19,04 1.303.358,30 0,40
ITRON INC. STK 17.000,000 17.000 0 USD 60,04 691.775,39 0,21
JOHNSON & JOHNSON STK  86.000,000 86.500 26.000 USD 59,05 3.441.865,19 1,05
KOHL'S CORP. STK  50.500,000 0 0 USD 57,22 1.958.460,13 0,60
LAS VEGAS SANDS STK  71.000,000 262.000 191.000 USD 15,04 723.738,562 0,22
LIFE TECHS CORP. STK  21.000,000 21.000 0 USD 47,16 671.225,73 0,21
LOWE'S COMPANIES INC. STK  64.000,000 0 146.000 USD 18,57 848.880,00 0,26
MANITOWOC CO. STK  95.000,000 95.000 0 USD 9,14 588.498,42 0,18
MASTERCARD INC.A STK 7.500,000 3.300 0 USD 219,02 1.113.321,36 0,34
MCDONALD'S CORP. STK 16.000,000 13.000 67.500 USD 58,61 635.575,59 0,19
MCKESSON HBOC INC. STK 15.500,000 15.500 0 USD 58,73 616.974,48 0,19
MEDCO HEALTH SOL. DL-01 STK  20.500,000 41.000 20.5600 USD 56,12 779.735,00 0,24
MEDTRONIC INC. STK  52.200,000 21.200 29.500 USD 35,70 1.263.031,62 0,39
MICROSOFT STK  460.000,000 98.000 62.000 USD 27,71 8.639.127,05 2,65
MONSANTO CO. STK  25.500,000 11.300 19.500 USD 67,18 1.161.062,73 0,36
ORACLE CORP. STK  189.500,000 64.000 84.500 USD 21,10 2.709.986,78 0,83
OWENS-ILLINOIS INC. STK  72.500,000 72.500 0 USD 31,88 1.5666.505,13 0,48
PACCAR INC. DL 12 STK  25.500,000 25.500 0 USD 37,41 646.551,90 0,20
PEABODY ENERGY CORP. STK  28.500,000 54.500 69.000 USD 89159 764.726,02 0,23
PEPSICO INC. STK  94.500,000 37.500 14.000 USD 60,55 3.878.121,93 1,19
PHILIP MORRIS INTL INC. STK  95.000,000 166.500 71.500 USD 47,36 3.049.374,77 0,93
PRECISION CASTPARTS CORP. STK 11.000,000 11.000 0 USD )3 712.209,83 0,22
PRICELINE.COM STK 8.5600,000 8.600 0 USD 157,79 909.020,98 0,28
PROCTER & GAMBLE CO. STK  73.853,000 32.200 56.347 USD 58,00 2.903.164,46 0,89
PULTE HOMES STK  176.000,000 0 0 USD 9,01 1.074.763,63 0,33
QUALCOMM INC. STK  102.500,000 52.500 42.000 USD 41,41 2.876.766,41 0,88
QUESTAR CORP. STK  33.000,000 33.000 0 USD 39,84 891.063,74 0,27
SANDISK CORP. DL- 001 STK  101.000,000 149.000 48.000 USD 20,44 1.399.275,61 0,43
SCHERING-PLOUGH CORP. STK  79.000,000 79.000 0 USD 28,20 1.609.912,23 0,46
SHAW GRP INC.THE STK  30.000,000 90.500 60.500 USD 25,66 521.739,13 0,16
SOUTHWESTERN EN. STK  21.500,000 21.500 0 USD 43,58 635.040,16 0,19
ST.JUDE MEDICAL INC. STK  483.700,000 24.700 18.000 USD 34,08 1.009.384,26 0,31
STATE STREET CORP. STK  28.500,000 28.500 10.000 USD 41,98 810.891,569 0,25
TEXAS INSTRUMENTS INC. STK  45.000,000 106.200 103.200 USD 23,43 714.595,55 0,22
THERMO FISHER SCIENTIFIC STK  24.000,000 49.000 25.000 USD 45,00 731.980,07 0,22
TIME WARNER NEW STK  34.000,000 34.000 0 USD 30,12 694.079,77 0,21
TJX COMPANIES INC. STK 58.000,000 58.000 0 USD 37,35 1.468.230,03 0,45
U.S. BANCORP STK  62.000,000 62.000 0 USD 23,22 975.729,44 0,30
UNION PACIFIC CORP. STK  30.000,000 30.000 0 USD 55,14 1.121.149,48 0,34
UNITEDHEALTH CORP. STK  31.000,000 89.000 58.000 USD 25,815 545.223,49 0,17
UPS INC. -B- STK  35.000,000 35.000 0 USD 53,68 1.273.374,22 0,39
VERISIGN INC. STK  89.000,000 89.000 0 USD 22,81 1.375.912,43 0,42
VISA INC. CLASS A STK  22.000,000 39.500 17.500 USD 75,76 1.129.635,03 0,35
WAL-MART STORES INC. STK  128.000,000 47.000 76.500 USD 49,68 4.309.898,67 1,32
WALGREEN CO. STK  100.500,000 55.500 0 USD 37,83 2.576.783,35 0,79
WALTER ENERGY INC. STK  20.500,000 20.500 0 USD 58,60 812.802,87 0,25
WATERS CORP. STK  22.000,000 22.000 0 USD 57,43 856.321,80 0,26
WELLPOINT INC. STK  44.000,000 44.000 0 USD 46,76 1.394.449,15 0,43
WILLIAMS-SONOMA INC. STK  54.300,000 54.300 0 USD 18,78 691.147,79 0,21
XTO ENERGY INC. STK  22.500,000 22.500 0 USD 41,56 633.772,75 0,19
YAHOO INC. STK 55.000,000 0 0 USD 15,90 592.700,53 0,18
ZIMMER HOLDINGS INC. STK 19.500,000 19.500 0 USD 52,67 694.781,25 0,21
Kanada
BARRICK GOLD CORP. STK  45.000,000 84.000 39.000 USD 35,93 1.095.835,17 0,34
CAMECO CORP. STK 19.500,000 51.500 32.000 USD 27,21 369.615,71 0,11
ULTRA PETROLEUM CORP. STK  41.500,000 84.500 43.000 USD 48,55 1.365.566,44 0,42

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgéange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-

in 1.000 gens”

Mexiko

AMERICA MOVIL L ADR/20 STK  34.500,000 34.500 0 USD 44,13 1.031.878,41 0,32

Niederlandische Antillen

SCHLUMBERGER N.V. STK  61.000,000 37.000 0 USD 62,20 2.5671.654,44 0,79

Brasilien

CIA SIDERURGICA ADR STK  48.000,000 174.000 126.000 USD 33,16 1.078.775,97 0,33

PETROL.BRAS.SA PFD ADR 4 STK  92.500,000 122.000 92.500 USD 40,12 2.515.232,64 0,77

VALE S.A. ADR STK  80.000,000 160.500 80.500 USD 25,48 1.381.544,61 0,42

Summe: Aktien - Ausland EUR 287.822.998,06 88,15

Andere Wertpapiere - Ausland

Schweiz

ROCHE HLDG. GENUSSSCHEINE STK  39.200,000 44.400 36.200 CHF 164,70 4.272.260,46 1,31

Summe: Andere Wertpapiere — Ausland EUR 4.272.260,46 1,31

Summe: Bérsengehandelte Wertpapiere EUR 307.989.517,22 94,34

Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile — Ausland

Irland

METZLER CHINESE EQ. FD STK  40.000,000 5.000 0 EUR 60,06 2.402.400,00 0,74

METZLER EASTERN EUROPE A STK  49.000,000 49.000 0 EUR 99,89 4.894.610,00 1,50

Luxemburg

DB X-TR.MSCIE.A.T..LETF1C STK  53.000,000 53.000 0 EUR 20,568 1.090.543,90 0,33

Summe: Gruppenfremde Investmentanteile -

Ausland EUR 8.387.553,90 2,57

Summe: Investmentanteile EUR 8.387.553,90 2,57

Summe: Wertpapiervermogen EUR 316.377.071,12 96,93

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Gattungsbezeichnung Markt Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

Anteile/ 31.10.2009  Zugadnge Abginge in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-

in 1.000 gens’

Derivate

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

Derivate auf einzelne Wertpapiere

Wertpapiere-Optionsscheine

Optionsscheine auf Aktien

GERMANY1 ACQUISITIO WTS12 fallig 01.09.12

auf GERMANY1 ACQUISITION R STK 133.500 0 0 EUR 1,70 226.950,00 0,07

Summe: Derivate auf einzelne Wertpapiere EUR 226.950,00 0,07

Devisen-Derivate

Forderungen/Verbindlichkeiten

Devisenterminkontrakte (Verkauf)

Offene Positionen

USD 73.600.000 oTC 16.852,29 0,01

Devisenterminkontrakte (Kauf)

Offene Positionen

USD 47.800.000 oTC 135.403,30 0,04

Summe: Devisen-Derivate EUR 152.255,59 0,05

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Gattungsbezeichnung Wahrung Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
31.10.2009 Zugange Abgénge in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermo-
gens"
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarkt-
instrumente und Geldmarktfonds
Bankguthaben
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA EUR 9.715.206,22 1,0000 9.715.206,22 2,98
Guthaben in Nicht-EU-/EWR-W&hrungen
uSD 7.265,74 1,4755 4.917,65 0,00
Summe: Bankguthaben EUR 9.720.123,87 2,98
Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte
Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 9.720.123,87 2,98
Sonstige Vermdgensgegenstiande
Zinsanspruche EUR 73,20 1,0000 73,20 0,00
Dividendenanspriche EUR 298.380,80 1,0000 298.380,80 0,09
Summe: Sonstige Vermogensgegenstiande EUR 298.454,00 0,09
Sonstige Verbindlichkeiten
Abgrenzung Depotbankgebthren EUR -39.337,72 1,0000 -39.337,72 -0,01
Abgrenzung Verwaltungsvergitung EUR -336.830,30 1,0000 —-336.830,30 -0,10
Summe: Sonstige Verbindlichkeiten EUR -376.168,02 -0,11
Fondsvermoégen EUR 326.398.686,56 100,00
Anteilwert EUR 74,14
Umlaufende Anteile STK 4.402.484,219

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaogen (in %)
Bestand der Derivate am Fondsvermogen (in %)

96,93
0,12

Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens (8 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)?
MSCI — The World Index Growth unhedged 100%

Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. 8 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV

kleinster potentieller Risikobetrag 34.085.798,00 EUR
groRter potentieller Risikobetrag 62.281.667,00 EUR
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 50.415.0560,00 EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Hinweis: Alle Angaben beziehen sich auf den 31.10.2009
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Wertpapierkurse/Marktsatze
Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

Australischer Dollar 1 EUR = 1,632850 (AUD)
Britisches Pfund 1 EUR = 0,895100 (GBP)
Danische Krone 1 EUR = 7,442350 (DKK)
Hongkong-Dollar 1 EUR = 11,435100 (HKD)
Japanischer Yen 1 EUR = 133,5657750 (JPY)
Kanadischer Dollar 1 EUR = 1,589400 (CAD)
Schwedische Krone 1 EUR = 10,406250 (SEK)
Schweizer Franken 1 EUR = 1,511200 (CHF)
Singapur-Dollar 1 EUR = 2,063500 (SGD)
US-Dollar 1 EUR = 1,475450 (USD)

Marktschliissel

Wertpapierhandel
R Borsengehandelte Wertpapiere

Terminborsen
oTC Over-the-Counter

Sofern das Sondervermogen in Produkten investiert ist, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden
war, erfolgte die Bewertung insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.
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Anhang zur Vermégensaufstellung

WKN Fondsbezeichnung

Gezahlte Ausgabeaufschlage/
Ricknahmeabschlage in EUR

Managementgebuhren der
Zielfonds in % p.a.

Gruppenfremde Investmentanteile
577999 METZLER EASTERN EUROPE A
AOMKFW  METZLER CHINESE EQ. FD
DBXTMA DB X-TR.MSCIE.AT.LLETF1C

0,00
0,00
0,00

2,00
0,00
0,65
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen -
Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien - Inland

ADIDAS AG INHABER-AKTIEN STK 35.400,000 35.400,000
BAYER AG STK 23.200,000 74.200,000
CELESIO AG NAM. O.N. STK 0,000 22.000,000
E.ON AG NA STK 0,000 102.500,000
FRESENIUS AG VZ. STK 0,000 28.500,000
HAMBURG.HAFEN U.LOG.A-SP STK 19.600,000 19.600,000
INFINEON AG NA STK 0,000 173.000,000
MERCK KGAA STK 18.100,000 29.000,000
METRO AG ST. STK 28.000,000 28.000,000
SIEMENS AG NA STK 0,000 41.350,000
SOLARWORLD AG STK 0,000 47.700,000
VOLKSWAGEN AG ST. STK 3.100,000 3.100,000
VOLKSWAGEN AG VZ. STK 28.000,000 28.000,000

Aktien - Ausland

Australien

RIO TINTO LTD DEF. STK 17.587,000 17.587,000
RIO TINTO LTD. STK 35.587,000 51.087,000
Kanada

ADDAX PETROLEUM CORP. STK 33.500,000 33.500,000
CANADIAN NATL.RAILWAY CO. STK 24.500,000 24.500,000
CANADIAN NATURAL RES.LTD. STK 0,000 31.000,000
CDN PACIFIC RAILWAY STK 8.900,000 8.900,000
MANULIFE FINANCIAL CORP. STK 67.000,000 67.000,000
ROGERS COMMUNIC.INC.B CD STK 0,000 43.000,000
SHOPPERS DRUG MART STK 0,000 22.000,000
SUNCOR ENERGY INC. STK 130.000,000 130.000,000
TALISMAN ENERGY INC. STK 0,000 174.000,000
TECK RESOURCES LTD. STK 75.000,000 75.000,000
TIMMINCO LTD STK 0,000 101.000,000
TORONTO-DOMINION BANK STK 53.000,000 53.000,000
Schweiz

GEBERIT AG NA DISP. STK 7.000,000 7.000,000
LINDT & SPRUNGLI AG NA STK 0,000 70,000
LONZA GROUP AG STK 8.300,000 8.300,000
SWATCH GROUP STK 0,000 12.000,000
UBS NAM. SF-10 STK 240.500,000 240.500,000
Frankreich

ACCOR S.A. STK 0,000 25.500,000
AIR LIQUIDE-S.A. STK 0,000 13.500,000
ALSTOM S.A. INH. EO 7 STK 28.500,000 28.500,000
BNP PARIBAS S.A. STK 55.500,000 55.500,000
GDF SUEZ S.A.ACTIONS STK 0,000 47.712,000
TOTAL S.A. EO 2.50 STK 64.000,000 64.000,000
Niederlande

QIAGEN N.V. STK 0,000 120.000,000
Italien

SAIPEM SPA STK 0,000 81.000,000
Irland

CRH PLC STK 70.100,000 70.100,000
Griechenland

NATNL BK OF GREECE EO b STK 24.000,000 61.000,000
Spanien

GAMESA CORP.TEC.L.EO 0.17 STK 0,000 52.000,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
GRIFOLS SA INH. EO-50 STK 48.000,000 48.000,000
IBERDROLA RENOVABLES S.A. STK 597.000,000 597.000,000
Belgien

UMICORE S.A. NEW STK 0,000 72.500,000
Luxemburg

ARCELORMITTAL S.A. NOUV. STK 59.000,000 59.000,000
Finnland

FORTUM OVYJ STK 30.000,000 86.000,000
NOKIA CORP. STK 153.500,000 336.500,000
Osterreich

OESTERR. EL-WIRT.INH. A STK 1.560,000 39.5660,000
RAIFFEISEN INTL BK-HO.INH STK 0,000 24.000,000
GrofBbritannien

ANGLO AMERICAN STK 118.500,000 118.500,000
BP PLC STK 454.000,000 454.000,000
CABLE & WIRELESS PLC STK 0,000 900.000,000
DANA PETROLEUM LS-.15 STK 78.000,000 78.000,000
RIO TINTO EM.06/09 LS-,10 STK 46.725,000 46.725,000
TESCO PLC STK 123.500,000 541.500,000
Bermuda

PACIFIC BASIN SHIP.DL-,10 STK 0,000 990.000,000
Kaimaninseln

361 DEG.SP.GO.REGS STK 483.000,000 483.000,000
CHAODA MODERN AGR. HD-,10 STK 1.010.000,000 1.010.000,000
Hongkong

HUTCHISON WHAMPOA LTD. STK 125.000,000 125.000,000
Japan

CANON INC. STK 24.000,000 49.000,000
CHUBU ELEC.POWER CO.INC. STK 64.000,000 64.000,000
DAIWA SEC. GRP INC. STK 367.000,000 367.000,000
EISAI CO.LTD. STK 0,000 51.000,000
ELPIDA MEMORY INC. STK 62.500,000 62.500,000
FAST RETAILING CO.LTD. STK 14.700,000 14.700,000
HONDA MOTOR CO. LTD. O.N. STK 43.000,000 43.000,000
HOYA CORP. STK 38.000,000 38.000,000
IBIDEN CO.LTD O.N. STK 29.500,000 29.500,000
JAPAN TOBACCO INC. STK 0,000 800,000
JFE HOLDINGS INC. STK 82.500,000 82.500,000
JUPITER TELECOMMUNICAT. STK 0,000 2.800,000
KDDI CORPORATION STK 115,000 115,000
MITSUBISHI CORP. STK 52.000,000 113.000,000
MITSUI O.S.K.LINES LTD. STK 107.000,000 107.000,000
MIZUHO FIN. GROUP STK 479.520,000 480.000,000
NISSIN FOOD PROD.CO.LTD. STK 22.000,000 22.000,000
NOMURA HOLDINGS INC. STK 461.000,000 461.000,000
PANASONIC CORP. STK 60.000,000 165.000,000
SEVEN + | HLDGS CO. LTD STK 32.500,000 122.600,000
SHISEIDO CO. LTD. STK 0,000 87.115,000
SQUARE ENIX CO. LTD. STK 0,000 71.500,000
SUMITOMO MITSUI FINL GRP STK 58.120,000 58.5600,000
TERUMO CORP. STK 0,000 24.000,000
TOKYO EL. POWER CO. INC. STK 57.000,000 57.000,000
TOKYO ELECTRON LTD. STK 19.000,000 19.000,000
Tiirkei

BIM BIRLESIK MAGAZALAR AS STK 0,000 7.200,000
Irland

ICON PLC ADR STK 0,000 38.000,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
Schweiz

NOBLE CORP. NAM. STK 27.500,000 27.500,000
TRANSOCEAN LTD. STK 14.500,000 14.500,000
TYCO INTL LTD NA SF 8,07 STK 36.000,000 36.000,000
WEATHERFORD INT.NA. STK 165.500,000 165.500,000
Russland

JSC NORILSK NICK.ADR RL 1 STK 166.500,000 166.500,000
LUKOIL NEFTYANAYA / ADRS STK 21.000,000 61.000,000
MECHEL OAO ADR/3/RL 10 STK 332.000,000 332.000,000
0OJSC O.C.ROSNEFT GDR REGS STK 499.000,000 849.000,000
URALKALI GDR S/5 RL STK 50.000,000 50.000,000
VYMPELKOM SII SP.ADR STK 117.000,000 117.000,000
USA

AFLAC INC. STK 31.500,000 57.5600,000
AGCO CORP. STK 0,000 16.000,000
ALLEGIANT TRAVEL STK 23.400,000 23.400,000
ALTERA CORP. STK 62.500,000 62.500,000
ALTRIA GRP INC. STK 132.000,000 132.000,000
AMERISOURCEBERGEN STK 57.000,000 57.000,000
AMYLIN PHARM. INC. DL-001 STK 59.000,000 59.000,000
ARCH COAL INC. STK 53.500,000 53.5600,000
ARCHER-DANIELS-MIDLD STK 72.000,000 72.000,000
ARIBA INC. NEW STK 93.500,000 318.500,000
AT + TINC. DL 1 STK 0,000 56.500,000
ATHENAHEALTH INC. DL-01 STK 23.500,000 23.500,000
AUTOM. DATA PROCESS. INC. STK 18.500,000 18.500,000
AUTOZONE INC. DL-.01 STK 6.200,000 6.200,000
BARD -C.R.- INC. DL -.25 STK 8.5600,000 8.500,000
BECTON DICKINSON & CO. STK 0,000 23.000,000
BERKSHIRE HATH. B DL-1667 STK 250,000 1.150,000
BEST BUY CO.INC. STK 28.000,000 28.000,000
BOEING CO. STK 0,000 27.000,000
BRIGHAM EXPLORATION CO STK 123.000,000 123.000,000
BUCKLE INC. STK 0,000 63.750,000
BUCYRUS INTL NEW A DL-,01 STK 37.000,000 52.500,000
BURLINGTON NOR. SANTA FE STK 0,000 16.000,000
C.H. ROB. WORLDWIDE NEW STK 0,000 22.000,000
CAMPBELL SOUP CO. STK 0,000 32.500,000
CARDINAL HEALTH INC. STK 79.000,000 79.000,000
CAREFUSION CORP. STK 39.500,000 39.500,000
CATERPILLAR INC. STK 24.000,000 24.000,000
CEPHALON INC. STK 9.200,000 9.200,000
CHART INDS INC. DL-.01 STK 66.000,000 66.000,000
CHIPOTLE MEXI.GRILL DL-01 STK 9.800,000 9.800,000
CHURCH + DWIGHT CO. INC STK 17.500,000 17.500,000
CIENA CORP. NEW STK 242.000,000 242.000,000
CLIFFS NATURAL RES DL 125 STK 85.500,000 119.500,000
COLGATE-PALMOLIVE CO. STK 0,000 16.000,000
CONSOL ENERGY INC. DL 1 STK 51.000,000 51.000,000
COVANCE INC. DL 0.01 STK 21.700,000 21.700,000
DAVITA INC. STK 22.500,000 22.500,000
DEAN FOODS CORP STK 46.000,000 46.000,000
DEERE CO. STK 0,000 34.537,000
DEVRY INC. STK 17.000,000 17.000,000
DOMINOS PIZZA INC. STK 152.200,000 152.200,000
EXELON CORP. STK 0,000 23.000,000
FAMILY DOLLAR STS DL STK 32.000,000 32.000,000
FASTENAL CO. DL-01 STK 0,000 45.500,000
FLOWSERVE CORP. STK 11.000,000 11.000,000
FLUOR CORP. (NEW) DL-.01 STK 20.500,000 20.500,000
GAMESTOP CORP. (NEW) A STK 38.000,000 38.000,000
GENENTECH INC. STK 6.000,000 38.500,000
GENERAL DYNAMICS CORP. STK 0,000 14.000,000
GOLDMAN SACHS GROUP INC. STK 6.600,000 46.100,000
GOODRICH DL 5 STK 18.000,000 18.000,000
HALLIBURTON CO. STK 0,000 38.5600,000
HERCULES OFFSHORE DL-01 STK 0,000 73.000,000
HESS CORP. DL 1 STK 30.500,000 43.000,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
INTERCONTEXCHANGE DL-01 STK 8.200,000 41.200,000
INTERNATIONAL PAPER CO. STK 85.000,000 85.000,000
INTERPUBL.GRP.OF CO.INC. STK 193.000,000 193.000,000
JUNIPER NETWORKS INC. STK 50.500,000 50.500,000
KBR INC. DL - 001 STK 164.500,000 282.500,000
KIMBERLY-CLARK CORP. STK 14.000,000 14.000,000
LINEAR TECHNOLOGY CORP. STK 29.600,000 29.600,000
LOCKHEED MARTIN STK 0,000 18.000,000
LULULEMON ATHLETICA INC. STK 77.500,000 77.500,000
MEMC ELECTR. MAT. STK 91.500,000 137.500,000
MERRILL LYNCH & CO. INC. STK 0,000 106.500,000
METROPCS COMM. DL-0001 STK 134.000,000 134.000,000
MGM MIRAGE STK 131.500,000 131.500,000
MOLSON COORS BREWING B STK 25.500,000 25.500,000
MYLAN INC. DL-.50 STK 162.000,000 162.000,000
NASDAQ STOCK MKT STK 0,000 50.000,000
NATL OILWELL VARCO DL-,01 STK 0,000 41.300,000
NI HOLDINGS B STK 39.000,000 39.000,000
NORTHERN TRUST CORP. STK 12.100,000 33.100,000
NRG ENERGY INC. STK 0,000 67.000,000
NYSE EURONEXT INC. DL-,01 STK 94.200,000 94.200,000
OCCIDENTAL PETROL. CORP. STK 16.500,000 16.500,000
PETROHAWK ENERGY DL-01 STK 97.800,000 97.800,000
PNC FINANCIAL SERV.GROUP STK 22.500,000 22.500,000
RANGE RES CORP. STK 0,000 74.000,000
REYNOLDS AMERICAN INC. STK 45.000,000 45.000,000
ROSS STRS INC. STK 0,000 32.000,000
SALESFORCE.COM STK 0,000 31.000,000
SCOTTS CO. -A- STK 21.500,000 21.500,000
SMUCKER -J.M.- STK 2.528,110 2.528,110
SPIRIT AERO.HLDGS A STK 80.000,000 80.000,000
STERICYCLE INC. DL-01 STK 10.000,000 10.000,000
SUNPOWER CORP STK 52.200,000 77.200,000
SYMANTEC CORP. STK 0,000 81.500,000
TARGET CORP. STK 0,000 33.500,000
TEMPLE-INLAND INC. DL 1 STK 87.500,000 87.500,000
TEREX CORP. DL-01 STK 70.000,000 70.000,000
THE DIRECTV GROUP DL- 01 STK 0,000 48.500,000
THE MOSAIC CO. STK 39.500,000 39.500,000
TYSON FOODS INC A DL-10 STK 100.000,000 100.000,000
UNITED TECHNOLOGIES CORP. STK 0,000 45.000,000
URBAN OUTFITTERS DL-,0001 STK 0,000 41.500,000
UTD THERAP. (DEL.) DL-,01 STK 0,000 14.000,000
VALERO ENERGY CORP.DL-,01 STK 57.000,000 57.000,000
VARIAN MEDICAL SYS DL 1 STK 0,000 26.000,000
VMWARE INC.CLASS A STK 49.000,000 49.000,000
WELLS FARGO & CO. STK 121.000,000 121.000,000
Bermuda

ACCENTURE LTD.CL.A STK 0,000 34.000,000
COSAN LTD A STK 332.500,000 332.500,000
COVIDIEN LTD STK 52.300,000 82.300,000
FOSTER WHEELER (NEW) DL 1 STK 30.000,000 30.000,000
MARVELL TECHN.GRP.LTD STK 61.000,000 61.000,000
TYCO INTL LTD BM DL-80 STK 0,000 28.000,000
VISTAPRINT LTD DL -001 STK 20.500,000 20.500,000
WEATHERFORD INTL LTD DL1 STK 49.000,000 95.000,000
Panama

COPA HOLDINGS CL.A O.N. STK 22.000,000 22.000,000
MCDERMOTT INTL INC. DL 1 STK 153.000,000 153.000,000
Kaimaninseln

BAIDU INC. ADR STK 3.800,000 3.800,000
TRANSOCEAN (NEW) STK 0,000 14.500,000
Brasilien

BANCO SANTANDER ADS STK 62.800,000 62.800,000
CIA VALE DO R.DOC. ADR STK 224.500,000 224.500,000
ITAU UNIBANCO BCO MUL STK 0,000 55.000,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
ITAU UNIBANCO PFD 500 STK 55.000,000 55.000,000
Singapur

AVAGO TECHNOL.LTD NPV STK 61.200,000 61.200,000
China

CHINA LIFE INS.CO. ADR/15 STK 0,000 29.000,000
SHANDA GAMES LTD SP.ADR/2 STK 14.900,000 14.900,000
Taiwan

TAIWAN SEMICOND.MANUF ADR STK 221.500,000 221.500,000
Hongkong

CHINA MOBILE LTD. ADR/5 STK 0,000 30.000,000
Nichtnotierte Wertpapiere

Aktien - Inland

HEIDELBERGCEMENT AG N.NOT STK 3.150,000 3.150,000
Aktien - Ausland

Irland

ANGLO IRISH BK CORP.EO-16 STK 0,000 95.500,000
USA

DATAPATH REG S. DL -01 STK 0,000 367.000,000
Andere Wertpapiere - Inland

HEIDELBERGCEMENT AG BZR STK 19.500,000 19.500,000
RHOEN-KLINIKUM AG BZR STK 38.500,000 38.500,000
Andere Wertpapiere - Ausland

Australien

RIO TINTO LTD -ANR.- STK 17.587,000 17.587,000
Frankreich

DANONE S.A. -ANR.- STK 56.700,000 56.700,000
Griechenland

ALAPIS S.A. -ANR.- STK 2.000.000,000 2.000.000,000
GrofBbritannien

RIO TINTO PLC -ANR.- STK 46.725,000 46.725,000
XSTRATA PLC -ANR.- STK 182.000,000 182.000,000
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Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte, bei Optionsscheinen Angabe der

Kaufe und Verkaufe)

Gattungsbezeichnung

Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000

Volumen in 1.000

Terminkontrakte
Devisenterminkontrakte (Verkauf)

Verkauf von Devisen auf Termin:
usD

Devisenterminkontrakte (Kauf)

Kauf von Devisen auf Termin:

GBP

usD

Optionsrechte

Optionsrechte auf Aktienindex-Derivate

Optionsrechte auf Aktienindizes

Gekaufte Verkaufsoptionen (Put):
[Basiswert(e): DAX (PERFORMANCEINDEX)]

EUR

EUR
EUR

EUR

74.698

4.665
63.407

1.070
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fr den Zeitraum vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009

EUR
Inland
Dividenden inlandischer Aussteller 521.037,83
Dividenden inlandischer Aussteller EK 01 0,00
Steuerfreie Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Ertrdge aus inlandischen Genussscheinen 0,00
Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 42.025,73
Zinsen aus Geldmarktinstrumenten 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 0,00
Ausland
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) 5.176.566,85
abzgl. auslandischer Quellensteuer - 661.829,54
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Zinsen aus auslandischen Geldmarktinstrumenten 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 0,00
Ertrage aus auslandischen Genussscheinen 117.439,51
abzgl. auslandischer Quellensteuer -41.103,83
Ertrage aus nicht aktivierten, ruckverglteten Quellensteuern 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, rickverglteten Quellensteuern aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschaften 0,00
Ertrdge aus Investmentanlagen 0,00
Sonstiger Ertrag aus Kapitalforderungen i.S.d.8 1 Abs. 3 InvStG 0,00
Sonstige Ertrage 60.630,91

Ertrage insgesamt

Zinsen aus Kreditaufnahmen
Verwaltungsvergltung
Performanceabhéangige Verwaltungsvergttung
Depotgebuhren

Performanceabhéangige Depotbankvergltung
Depotbankvergltung

Prifungskosten

Veroffentlichungskosten

DPG-GebUlhren

Sonstige Kosten

Aufwendungen insgesamt
Ordentliches Nettoergebnis
Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

5.214.767,46

- 506,72
=3.738572,91
0,00
-1.643.211,28
0,00
—-429.932,72
—-16.146,92
-6.338,84
0,00
-4.121,24

-5.833.830,58
-619.063,12

46.693.615,52

-121.989.551,53
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Total Expense Ratio (TER) 1,93%
Diese Kennziffer enthalt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage angefallenen Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten und berechnet sich

nach folgender Formel:

GK
TER = = x 100
FV

Hierfur gilt:
TER: Gesamtkostenquote in Prozent nach BVI-Methode

GK.: Tatsachlich belastete Kosten in Fondswahrung
(nominal, samtliche Kosten ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahmen sowie Aufwandsausgleich)

FV: Durchschnittliches auf Tagesbasis ermitteltes Fondsvolumen im Berichtszeitraum in Fondswahrung
Falls das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (,,Zielfonds”) gehalten hat, konnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergttungen

auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

Erfolgsabhédngige Verwaltungsvergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,00%
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Entwicklung des Fondsvermogens

in EUR

Fondsvermogen am Beginn des Geschaftsjahres
Ausschittung bzw. Steuerabschlag fur das Vorjahr
Zwischenausschuttung
Summe der Ausschittungen/Steuerabschlag
MittelzuflUsse aus Anteilscheinverkaufen
Mittelabflisse aus Anteilscheinrlicknahmen
Mittelzufluss/-abfluss (netto)
Ertrags-/Aufwandsausgleich
Ordentliches Nettoergebnis "
Realisierte Gewinne aus Wertpapiergeschaften
aus Optionsgeschaften
aus Finanzterminkontrakten
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen
aus Swaps
Realisierte Gewinne
Realisierte Verluste aus Wertpapiergeschaften
aus Optionsgeschaften
aus Finanzterminkontrakten
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen
aus Swaps
Realisierte Verluste
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste

Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres

314.684.806,41
-59.533,80
0,00
- 59.533,80
32.407.484,26
—-23.259.817,90
9.147.666,36
1.625.727,93
-619.063,12
43.044.909,38
65,61
0,00
3.648.640,53
0,00
46.693.615,52
-117.723.561,38
—941.745,60
0,00
- 3.324.244,55
0,00
—-121.989.551,53
76.915.018,79

326.398.686,56

Berechnung der Wiederanlage

insgesamt je Anteil

in EUR in EUR

Ordentliches Nettoergebnis -619.063,12 -0,14
Realisierte Gewinne 46.693.615,52 10,61
Fur die Wiederanlage verfligbar 46.074.552,40 10,47
Gemafs den ,Besonderen Vertragsbedingungen” der Wiederanlage zugefihrt 46.074.552,40 10,47

1) inkl. dem Ergebnis aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG.
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Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Jahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschéftsjahres

EUR EUR

2006 569.244.575,49 107,23

2007 535.211.479,564 118,91

2008 314.684.806,41 73,69

2009 326.398.686,56 74,14

Frankfurt am Main, 11. Dezember 2009

Metzler Investment GmbH
Die Geschaftsfihrung
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Fondsbericht

Der Fonds Metzler Renten Allstyle (ISIN: DE0009752261) legt das von ihm ver-
waltete Vermogen in verzinslichen Wertpapieren an, die auf Euro und auf andere
Wahrungen lauten konnen.

Der Fonds war im Berichtszeitraum in fest- und variabel verzinslichen Wertpapieren
investiert, die auf Euro lauten. Der Schwerpunkt lag neben den Bundesanleihen u. a.
auf italienischen Staatsanleihen, deren Renditeabstand (Spread) zu Bundesanleihen
sich zwischenzeitlich auf Niveaus ausgeweitet hatte, die aus unserer Sicht funda-
mental nicht gerechtfertigt waren. Mit dem Abklingen der Krise ab Marz 2009
schrumpften die Spreads merklich. Dementsprechend entwickelten sich italienische
Staatsanleihen im Berichtszeitraum deutlich besser als deutsche Bundesanleihen.
Ahnliches galt fiir die anderen risikobehafteten Asset-Klassen im Portfolio: Wenn-
gleich die fundamentale Werthaltigkeit ausschlaggebend ist flr unsere Auswahl von
Anleihen aulRerhalb des Staatssektors, verzeichneten diese Papiere im Zuge der
eskalierenden Finanz- und Wirtschaftskrise zunachst Kursverluste. Nachdem das
Vertrauen der Anleger in die Kapitalmarkte langsam wieder zuruckgekehrt war,
erholten sich die Preise fur viele Papiere aufderhalb des Staatsanleihensegmentes
kraftig, und die historisch hohen Spreads sanken deutlich. Dies trug positiv zur Wert-
entwicklung des Portfolios bei. Insgesamt wirkte sich der allgemeine Zinsrickgang
infolge der immensen Liquiditat, die die Notenbanken den Markten zur Bekampfung
der Krise zur Verflgung stellten, glinstig auf die Fondsperformance aus. Dabei fielen
die Geldmarktzinsen auf historische Tiefstande. Von dieser Entwicklung profitierte
der Fonds ab Ende Oktober 2008 Uber Kaufpositionen in Terminkontrakten auf die
Geldmarktzinsen in der Eurozone und den USA.

DarUber hinaus nutzten wir die mit einem aktiven Wahrungsmanagement verbunde-
nen Chancen, Zusatzertrage zu erwirtschaften, und bauten ab April 2009 Uber Ter-
mingeschafte Positionen in diversen Wahrungen auf. Per Ende Oktober 2009 stan-
den Kaufpositionen in australischen Dollar, Neuseeland-Dollar, britischen Pfund,
und norwegischen Kronen Verkaufspositionen in kanadischen Dollar, US-Dollar,
schwedischen Kronen, Schweizer Franken und japanischen Yen gegenuber. Die
Wahrungspositionen trugen insgesamt positiv zur Wertentwicklung des Fonds bei.

Der Fonds verzeichnete im Berichtszeitraum einen Wertzuwachs von 10,14 %.

Top 10 B

AYT CEDULAS CAJA IV 03-13 7,42%

BUNDANL.V. 07/13 ILB 4,81% :l
REP. FSE 09-11 B.T.AN. 4,37% :l
ITALY B.T.P. 98/29 4,26% :l
BUNDANL.V. 06/16 ILB 3,99% :l
ITALY B.T.P. 07-12 3,81% :l
FRANKREICH OAT 05/15 3,67% :l
CEDULAS TDA 3 04-16 3,66%

ITALY B.T.P. 05/37 3,51%

BBVA SA 05/20 3,07% :l

0,0 2,5 5,0 7,5 10,0
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Borsengehandelte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere - Inland
3,7500% BUNDANL.V. 04/15 EUR 800,000 0 0 % 105,91 847.246,40 3,07
3,6000% BUNDANL.V. 05/16 EUR 700,000 700 0 % 104,44 731.103,80 2,65
1,5000% BUNDANL.V. 06/16 ILB EUR 1.000,000 500 0 % 109,97 1.099.682,00 3,99
2,2500% BUNDANL.V. 07/13 ILB EUR 1.190,000 1.190 0 % 111,36 1.325.178,04 4,81
3,7500% BUNDANL.V. 08/19 EUR 300,000 1.500 1.200 % 104,34 313.028,40 1,14
4,1250% COMMERZBK 06/16VAR S 551 EUR 100,000 0 0 % 93,18 93.182,50 0,34
4,5000% IKB MTN R.332 EUR 100,000 0 0 % 79,00 79.000,00 0,29
Summe: Verzinsliche Wertpapiere - Inland EUR 4.488.421,14 16,29
Verzinsliche Wertpapiere — Ausland
Frankreich
0,8430% AUTO COMPART. 06/17 FLR A EUR 1.000,000 0 0 % 83,54 835.406,28 3,03
5,6250% AUTOROUTES SUD FR 07/22 EUR 150,000 0 0 % 104,58 156.867,60 0,57
6,3750% BANQUE PSA FIN. 09/10 MTN EUR 100,000 100 0 % 103,66 103.560,00 0,38
5,2500% BNP PARIBAS 02/12 MTN EUR 100,000 0 0 % 107,71 107.709,40 0,39
7,2500% FRANCE TELEC. 03/13 MTN EUR 100,000 0 0 % 113,21 113.208,90 0,41
3,0000% FRANKREICH OAT 05/15 EUR 1.000,000 1.000 0 % 101,08 1.010.762,00 3,67
5,8750% RCI BANQUE 09/10 MTN EUR 70,000 70 0 % 103,17 72.219,00 0,26
1,5000% REP. FSE 09-11 B.T.A.N. EUR 1.200,000 1.200 0 % 100,30 1.203.597,61 4,37
3,7500% REP. FSE 09-19 O.A.T. EUR 300,000 300 0 % 101,53 304.576,50 1,10
Niederlande
5,5000% DIAGEO CAP. 08/13 MTN EUR 120,000 0 0 % 107,93 129.516,96 0,47
7,1250% DT.TELEKOM INTL.FIN.01/11 EUR 200,000 0 0 % 107,71 215.420,00 0,78
5,5000% ING BK NV 01/12 MTN EUR 280,000 0 0 % 104,04 291.325,44 1,06
4,5000% KON. KPN 06/13 MTN EUR 150,000 0 0 % 103,70 155.555,10 0,56
4,7500% KON. KPN 07/14 MTN EUR 110,000 0 0 % 104,33 114.759,59 0,42
4,5000% SABIC EUROPE | 08/13 EUR 100,000 100 0 % 101,74 101.743,40 0,37
4,3750% SHELL INTL FIN. 09/18 MTN EUR 150,000 150 0 % 103,66 155.491,95 0,56
5,25600% SIEMENS FINANC. 06/66 FLR EUR 100,000 0 0 % 96,88 96.878,80 0,35
5,6250% VOLKSWAGEN INTL 09/12 MTN EUR 50,000 50 0 % 106,32 53.158,60 0,19
Italien
5,2500% ENEL S.P.A. 07/17 MTN EUR 160,000 0 0 % 107,84 172.538,88 0,63
4,0000% ITALY B.T.P. 05/37 EUR 1.100,000 0 0 % 88,01 968.095,70 3,51
4,0000% ITALY B.T.P. 07-12 EUR 1.000,000 0 0 % 105,06 1.050.560,00 3,81
5,25600% ITALY B.T.P. 98/29 EUR 1.100,000 0 0 % 106,77 1.174.428,20 4,26
4,8750% MTE PASCHI S1.06/16 MTN EUR 100,000 0 0 % 100,21 100.212,30 0,36
8,2500% TELECOM ITALIA 09/16 MTN EUR 80,000 80 0 % 121,30 97.037,44 0,35
0,8280% UNICREDIT SPA/10 FLR MTN EUR 400,000 0 0 % 100,07 400.268,40 1,45
Irland
1,0080% ANGLO IRISH BKO5/10FLRMTN EUR 400,000 0 0 % 99,69 398.340,00 1,44
Griechenland
4,7000% GRIECHENLAND 07/24 EUR 500,000 0 300 % 96,09 480.474,50 1,74
Spanien
4,0000% AYT CEDULAS CAJA IV 03-13 EUR 2.000,000 0 0 % 102,26 2.045.138,00 7.42
3,5000% BBVA SA 05/20 EUR 900,000 0 0 % 94,20 847.821,60 3,07
4,8750% BBVA SEN.FIN. 09/14 MTN EUR 200,000 200 0 % 107,19 214.377,60 0,78
3,8750% CAJA AH.PENS.BARC. 05-25 EUR 800,000 0 0 % 90,93 727.444,80 2,64
0,9940% CAJA VAL.,CAST.05-10 FLR EUR 400,000 0 0 % 99,20 396.794,00 1,44
4,3750% CEDULAS TDA 3 04-16 EUR 1.000,000 0 0 % 100,86 1.008.597,00 3,66
0,8960% IM GR.BCO CL A2 06-33 FLR EUR 507,687 0 311 % 88,11 447.332,15 1,62
0,9830% SANTANDER INTL. 06/10 FLR EUR 400,000 0 0 % 99,95 399.788,40 1,45
3,3750% SANTANDER INTL. 09/11 EUR 150,000 150 0 % 102,29 153.437,25 0,56
Belgien
3,6000% BELGIEN 08-11 53 EUR 750,000 0 0 % 103,28 774.591,00 2,81

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Luxemburg
8,2500% ARCELORMITTAL 09/13 EUR 130,000 130 0 % 111,85 145.405,00 0,53
6,6050% GAZ CAPITAL 07/18 MTN LPN EUR 180,000 0 0 % 101,36 182.440,26 0,66
5,25600% GLENCORE FIN. 06/13 MTN EUR 150,000 0 0 % 100,69 151.041,90 0,55
7,1250% GLENCORE FIN. 08/15 MTN EUR 50,000 0 0 % 106,00 53.000,00 0,19
7,5000% TELECOM IT.FIN. 01/11 MTN EUR 100,000 0 0 % 107,22 107.220,00 0,39
Schweden
4,2500% VATTENFALL TRSY 09/14 MTN EUR 100,000 100 0 % 103,91 103.911,80 0,38
Osterreich
5,7700% RZB OESTER. 07/15 FLR MTN EUR 150,000 0 0 % 87,00 130.500,00 0,47
Schweiz
5,6250% UBS AG LONDON 09/14 MTN EUR 80,000 80 0 % 107,46 86.968,24 0,31
GroRbritannien
0,8410% ALLIAN.+LEIC 05/10 FLRMTN EUR 400,000 0 0 % 99,69 398.346,00 1,44
5,3750% B.A.T. INTL FIN. 07/17MTN EUR 80,000 0 0 % 105,40 84.323,84 0,31
7,5000% BARCLAYS BK 00/UND EUR 150,000 0 0 % 94,28 141.421,95 0,51
1,0510% BRADFORD+BING.04/09FLRMTN EUR 400,000 0 0 % 100,06 400.259,20 1,45
5,2500% BRIT. TELECOM. 07/14 MTN EUR 100,000 0 0 % 103,14 103.140,70 0,37
5,1250% GLAXOSM.CAP. MTN 07/12 EUR 150,000 0 0 % 107,48 161.224,20 0,58
2,8360% GRANITE MTG.04-1 04/44 2C EUR 500,000 0 0 % 24,14 120.707,00 0,44
4,3750% HBOS 04/19 FLR MTN EUR 200,000 0 0 % 83,48 166.969,00 0,61
USA
3,8750% CITIGROUP INC. 03/10 MTN EUR 120,000 0 0 % 101,04 121.243,08 0,44
5,3300% DT.BK CAP.TR.IV 03/UNDFLR EUR 120,000 0 0 % 79,560 95.400,00 0,35
5,3750% GOLDM.S.GRP 08/13 MTN EUR 120,000 0 0 % 105,31 126.369,12 0,46
4,1500% MBNA CRED.C.M. 03/12FLR A EUR 250,000 250 0 % 100,68 251.704,75 0,91
4,2000% MERRILL LYNCH 06/11 MTN EUR 100,000 0 0 % 102,42 102.420,50 0,37
6,5000% MORGAN STANLEY 08/11 MTN EUR 50,000 0 0 % 105,01 52.602,95 0,19
4,7500% PFIZER INC. 07/14 EUR 200,000 0 0 % 107,09 214.185,00 0,78
5,6250% PHILIP MORRIS INTL 08/11 EUR 150,000 0 0 % 106,09 1569.128,70 0,58
4,6250% ROCHE HLDGS 09/13 MTN EUR 70,000 70 0 % 106,19 74.333,00 0,27
5,25600% TOYOTA MOTOR CRED09/12MTN EUR 50,000 50 0 % 106,17 53.087,45 0,19
5,7600% ZURICH FIN.USA 03/23 MTN EUR 100,000 0 0 % 101,81 101.806,00 0,37
4,8750% ZURICH FIN.USA 09/12 MTN EUR 100,000 100 0 % 104,88 104.880,20 0,38
Mexiko
5,5000% PET. MEX. 09/17 MTN EUR 150,000 150 0 % 99,31 148.968,75 0,54
Australien
6,3750% TELSTRA CORP. MTN 01/2011 EUR 100,000 0 0 % 106,47 106.472,40 0,39
Summe: Verzinsliche Wertpapiere — Ausland EUR 21.327.415,34 77,35
Summe: Bérsengehandelte Wertpapiere EUR 25.815.836,47 93,64
Neuemissionen
Zulassung zum Boérsenhandel vorgesehen
Verzinsliche Wertpapiere — Ausland
Italien
8,3750% INTESA SAN. 09/UND. FLR EUR 100,000 100 0 % 103,560 103.500,00 0,38
Summe: Verzinsliche Wertpapiere — Ausland EUR 103.500,00 0,38
Summe: Neuemissionen EUR 103.500,00 0,38

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-

in 1.000 gens”

Nichtnotierte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere — Ausland

Schweden

9,8750% VOLVO TREAS. 09/14 MTN EUR 70,000 70 0 % 118,27 82.786,41 0,30

Summe: Verzinsliche Wertpapiere — Ausland EUR 82.786,41 0,30

Summe: Nichtnotierte Wertpapiere EUR 82.786,41 0,30

Summe: Wertpapiervermoégen? EUR 26.002.122,89 94,30

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Die Wertpapiere und Schuldscheindarlehen des Sondervermogens sind teilweise durch Geschafte mit Finanzinstrumenten abgesichert.
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Markt Stuck/
Anteile/
Wahrung

in 1.000

Gattungsbezeichnung

Bestand
31.10.2009

Kaufe/ Verkaufe/ Kurs
Zugange Abgange
im Berichtszeitraum

Kurswert % des
in EUR Fonds-
vermo-

gens”

Derivate

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

Zins-Derivate
Forderungen/Verbindlichkeiten

Zinsterminkontrakte
10-YEAR TREAS.NOTE FUT.
10-YR CANADIAN GOV.BD.FU.
DREI.M-EURIBOR-FUT.DTB
DREI.M-EURIBOR-FUT.DTB
EURO-BOBL.FUTURE 4,5-5,5
EURO-BUND-FUTURE
EURO-BUXL-FUTURE
EURO-SCHATZ-FUT.1,75-2,25

12.09 CBT usb
12.09 NCT CAD
03.10 EDT EUR
09.10 EDT EUR
12.09 EDT EUR
12.09 EDT EUR
12.09 EDT EUR
12.09 EDT EUR

EURODOLLAR FUT. 03.10 CME usD
EURODOLLAR FUT. 09.10 CME usD
Summe der Zins-Derivate

Devisen-Derivate

Forderungen/Verbindlichkeiten

Devisenterminkontrakte (Verkauf)

Offene Positionen

CAD 1.655.000 OTC
CHF 1.395.000 oTC
JPY 14.900.000 OTC
SEK 7.080.000 oTC
UsSD 1.210.000 oTC
Devisenterminkontrakte (Kauf)

Offene Positionen

AUD 2.165.000 OTC
GBP 480.000 oTC
NOK 13.830.000 OoTC
NZD 1.530.000 OTC

Summe: Devisen-Derivate

2.000,000
2.000,000
2.800,000
2.300,000
- 600,000
- 1.000,000
- 1.000,000
1.800,000
3.100,000
2.300,000

EUR

EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

18.765,80 0,07
7.625,52 0,03
7.325,00 0,03

—-2.640,00 -0,01
-6.800,00 -0,02
-9.400,00 -0,03

1024263 0,04
12.707.99 0,05

50.344,44 0,18
759,56 0,00
547,40 0,00

- 846,28 0,00

4.116,41 0,01
-2.081,30

1.734,22 0,01
5.626,41 0,02
1.149,15 0,00
-10.189,68 -0,04

815,89 0,00
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Gattungsbezeichnung Wahrung Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
31.10.2009 Zugange Abgénge in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermo-
gens”
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarkt-
instrumente und Geldmarktfonds
Bankguthaben
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA EUR 691.551,19 1,0000 691.551,19 2,51
Guthaben in sonstigen EU-/EWR-Wa&hrungen
GBP 43.223,40 0,8951 48.288,91 0,18
Guthaben in Nicht-EU-/EWR-Wa&hrungen
CAD 72.108,00 1,6894 45.368,07 0,17
JPY  7.432.215,00 133,6578 55.647,95 0,20
uSD 156.662,80 1,4755 106.179,68 0,38

Summe: Bankguthaben EUR 947.035,80 3,43
Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte

Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 947.035,80 3,43
Sonstige Vermdgensgegenstiande

Zinsanspruche EUR  426.290,81 1,0000 426.290,81 1,65
Einschusse (Initial Margins) EUR 170.813,70 1,0000 170.813,70 0,62
Summe: Sonstige Vermogensgegenstiande EUR 597.104,51 2,17
Sonstige Verbindlichkeiten

Abgrenzung Depotbankgeblhren EUR -3.237,42 1,0000 -3.237,42 -0,01
Abgrenzung Verwaltungsvergutung EUR -20.404,00 1,0000 —20.404,00 -0,07
Summe: Sonstige Verbindlichkeiten EUR -23.641,42 -0,08
Fondsvermogen EUR 27.573.782,11 100,00
Anteilwert EUR 37,37
Umlaufende Anteile STK 737.767,928

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermagen (in %) 94,30
Bestand der Derivate am Fondsvermogen (in %) 0,19
Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens (8 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)?

Lehman — Euro Aggregate 100%

Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. 8 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV

kleinster potentieller Risikobetrag 376.143,00 EUR

grofRter potentieller Risikobetrag 798.444,00 EUR

durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 625.057,00 EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Hinweis: Alle Angaben beziehen sich auf den 31.10.2009.
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Wertpapierkurse/Marktsatze

Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

Australischer Dollar
Britisches Pfund
Japanischer Yen
Kanadischer Dollar
Neuseeland-Dollar
Norwegische Krone
Schwedische Krone
Schweizer Franken
US-Dollar

Marktschliissel

Terminbdrsen
CBT

CME

EDT

NCT

oTC

Chicago B. of Trade

Chicago Mercant.Exch

EUREX Deutschland
Toronto

Over-the-Counter

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

1,632850
0,895100
133,657750
1,589400
2,041000
8,406950
10,406250
1,511200
1,475450

Sofern das Sondervermogen in Produkten investiert ist, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden
war, erfolgte die Bewertung insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen -

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere - Inland

3,8530% EUROHYPO AG FLR HBEOBU EUR 0,000 1.500,000
6,35620% HT1 FUNDING 06/17UNBEFR. EUR 0,000 150,000
1,4740% HYPO REAL ESTATE FLR/09 EUR 0,000 400,000
Verzinsliche Wertpapiere — Ausland

Frankreich

6,1170% BPCE S.A. FLR MTN 07/49 EUR 0,000 150,000
Niederlande

5,75600% ASML HOLDING N.V. 07/17 EUR 0,000 80,000
4,7500% CEMEX FIN.EUR. 07/14 EUR 0,000 120,000
2,0730% CHAPEL 2003-1 03/64 FLR B EUR 0,000 1.000,000
4,5000% SABIC EUROPE 06/13 EUR 0,000 100,000
1,1470% SNS BANK NV 06/09 FLR MTN EUR 0,000 400,000
Irland

1,2180% IRISH NAT. B.04/09FLR MTN EUR 0,000 400,000
Griechenland

3,7000% GRIECHENLAND 05/15 EUR 0,000 1.000,000
Spanien

4,4950% FTA-FTPYME SANTAN.1 03/34 EUR 0,000 121,301
Schweden

5,5000% SKAND.ENSK. 09/14 MTN EUR 50,000 50,000
GroBbritannien

4,5950% ARKLE MASTER I. 06/52 2C EUR 0,000 500,000
1,8310% CHESTER A.R. 02-A 02/09 B EUR 0,000 320,000
1,3960% HOLMES FIN.10 06/40FLR C1 EUR 0,000 300,000
2,4610% PERMANENT FIN.3 03/42 C EUR 0,000 500,000
1,0680% PERMANENT FIN.4 04/42 B EUR 0,000 500,000
Jersey

8,8360% UBS CAP.S.(JE) 08/UND.FLR EUR 0,000 100,000
USA

5,6250% FIAT FINANCE N.A.07/17MTN EUR 0,000 60,000
0,9780% HSBC FINANCE 05/10FLR MTN EUR 0,000 400,000
USA

5,1250% CITIBK CR.CARD | 98/11FLR FRF 0,000 4.000,000
Nichtnotierte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere - Inland

0,0000% DAIMLER TR.3907 EUR 2.000,000 2.000,000
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Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte, bei Optionsscheinen Angabe der
Kaufe und Verkaufe)

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Volumen in 1.000

Terminkontrakte

Zinsterminkontrakte

Gekaufte Kontrakte:

[Basiswert(e): EURO-BUND, EURO-BOBL. 4,5-5,5, EURO-SCHATZ1,75-2,25,

DREI.M-EURIBOR-DTB, 10-YEAR TREAS.NOTE, EURODOLLAR, 10-YEAR GOV.

BOND TSE, 10-YR CANADIAN GOV.BD.] EUR 149.633
Verkaufte Kontrakte:

[Basiswert(e): EURO-BUXL, EURO-BUND, EURO-BOBL. 4,5-5,5, 10-YEAR TREAS.

NOTE, LONG GILT] EUR 23.685

Devisenterminkontrakte (Verkauf)

Verkauf von Devisen auf Termin:

AUD EUR 3.566
CAD EUR 3.389
CHF EUR 3.627
GBP EUR 1.879
JPY EUR 1.646
NOK EUR 5.119
NZD EUR 1.427
SEK EUR 2.431
usb EUR 2.796

Devisenterminkontrakte (Kauf)

Kauf von Devisen auf Termin:

AUD EUR 3.490
CAD EUR 3.395
CHF EUR 3.617
GBP EUR 1.843
JPY EUR 1.612
NOK EUR 5.040
NzZD EUR 1.419
SEK EUR 2.447
uUSD EUR 2.789

Optionsrechte
Optionsrechte auf Zins-Derivate
Optionsrechte auf Zinsterminkontrakte

Gekaufte Verkaufsoptionen (Put):
[Basiswert(e): EURO-BUND-FUTURE, EURO-SCHATZ-FUT.1,75-2,25] EUR 13
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fr den Zeitraum vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009

EUR
Inland
Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Dividenden inlandischer Aussteller EK 01 0,00
Steuerfreie Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Ertrage aus inlandischen Genussscheinen 0,00
Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller 121.087,26
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 8.265,46
Zinsen aus Geldmarktinstrumenten 0,00
Ertrdge aus Investmentanlagen 0,00
Ausland
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (brutto) 890.965,24
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Zinsen aus auslandischen Geldmarktinstrumenten 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 0,00
Ertrdge aus auslandischen Genussscheinen 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Ertrdge aus nicht aktivierten, rickvergiteten Quellensteuern 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, rickverglteten Quellensteuern aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschéaften 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 0,00
Sonstiger Ertrag aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG —-35.131,43
Sonstige Ertrage 147,37
Ertrage insgesamt 985.333,90
Zinsen aus Kreditaufnahmen 0,00
Verwaltungsvergitung —234.563,47
Performanceabhéangige Verwaltungs-/Beratervergltung 0,00
Depotgeblhren -29.594,53
Performanceabhangige Depotbankverglitung 0,00
Depotbankvergltung - 37.258,68
Prufungskosten —10.540,15
Veroffentlichungskosten —-5.938,06
DPG-Geblhren 0,00
Sonstige Kosten —-533,18
Aufwendungen insgesamt -318.428,07
Ordentlicher Nettoertrag 666.905,83
Realisierte Gewinne 1.837.492,87

Realisierte Verluste -1.653.045,39
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Total Expense Ratio (TER) 1.22%
Diese Kennziffer enthalt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage angefallenen Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten und berechnet sich

nach folgender Formel:

GK
TER = = x 100
FV

Hierfur gilt:
TER: Gesamtkostenquote in Prozent nach BVI-Methode

GK.: Tatsachlich belastete Kosten in Fondswahrung
(nominal, samtliche Kosten ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahmen sowie Aufwandsausgleich)

FV: Durchschnittliches auf Tagesbasis ermitteltes Fondsvolumen im Berichtszeitraum in Fondswahrung
Falls das Sondervermdégen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (,,Zielfonds”) gehalten hat, konnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergttungen

auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

Erfolgsabhédngige Verwaltungsvergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,00%
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Entwicklung des Fondsvermogens

in EUR

Fondsvermogen am Beginn des Geschaftsjahres

26.807.641,91

Ausschittung bzw. Steuerabschlag fur das Vorjahr —-996.369,83
Zwischenausschuttung 0,00
Summe der Ausschittungen/Steuerabschlag —-996.369,83
MittelzuflUsse aus Anteilscheinverkaufen 2.357.557,17
Mittelabflisse aus Anteilscheinriicknahmen —-3.155.914,84
Mittelzufluss/-abfluss (netto) —798.357,67
Ertrags-/Aufwandsausgleich 10.984,73
Ordentlicher Nettoertrag" 666.905,83
Realisierte Gewinne aus Wertpapiergeschaften 135.889,84
aus Optionsgeschaften 0,00
aus Finanzterminkontrakten 1.069.676,36
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 631.926,67
aus Swaps 0,00
Realisierte Gewinne 1.837.492,87
Realisierte Verluste aus Wertpapiergeschaften -691.131,90
aus Optionsgeschaften -12.282,11
aus Finanzterminkontrakten -503.379,58
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen —423.435,64
aus Swaps —22.816,16
Realisierte Verluste - 1.653.045,39
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste 1.698.529,66
Fondsvermdgen am Ende des Geschiftsjahres 27.573.782,11
Berechnung der Ausschiittung
insgesamt je Anteil
in EUR in EUR
Vortrag aus dem Vorjahr 3.899.095,55 5,28
Ordentlicher Nettoertrag 666.905,83 0,90
Realisierte Gewinne 1.837.492,87 2,50
Fur Ausschuttung verfugbar 6.403.494,25 8,68
Der Wiederanlage zugefihrt 1.750.989,38 2,37
Vortrag auf neue Rechnung 4.136.067,32 5,61
Gesamtausschuttung 516.437,55 0,70
davon
Ausschittung ordentliche Ertrage 516.437,55 0,70
Gesamt Barausschuttung 516.437,55 0,70

1) inkl. dem Ergebnis aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG.
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Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Jahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschéftsjahres

EUR EUR

2006 17.975.281,31 37,11

2007 22.456.886,63 36,85

2008 26.807.641,91 35,23

2009 27.573.782,11 37,37

Frankfurt am Main, 11. Dezember 2009

Metzler Investment GmbH
Die Geschaftsfihrung
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RWS-Wachstumsfonds-Ml
Fondsbericht

Der RWS-Wachstumsfonds-MI (ISIN: DEO009761650) investiert weltweit systema-

tisch und verfolgt einen wertorientierten Anlagestil.

Die Wertentwicklung des Fonds wurde bis Mitte Marz 2009 wesentlich gepragt von
der weltweiten Finanz- und Konjunkturkrise. Der Berichtszeitraum startete bereits
mit einer Phase extrem schwankender Aktienmarkte mit irrationalen Kursturbulen-
zen. Massive Angste vor einer weltweiten Rezession und einem Zusammenbruch

des Finanzsystems zogen Verkaufswellen nach sich. Staatliche Hilfsprogramme
fihrten im Dezember 2008 zu einer ersten kurzfristigen Erholung an den Borsen.

Zu Beginn des Jahres 2009 setzten die Aktienkurse zunachst zu einer erneuten

Talfahrt an und markierten Anfang Marz neue Tiefststande. Die Markte wurden vor
allem belastet von den negativen Zahlen vieler Unternehmen fur das vierte Quartal
2008 und dem unsicheren Geschaftsausblick fur 2009. Nicht zuletzt bedingt durch
massive Interventionen der Regierungen und Zentralbanken, 16sten sich die Markte

jedoch noch im selben Monat aus ihrer Schockstarre und setzten zu einer fulmi-

nanten Kursrally an. Value-Titel erlebten eine Renaissance und entwickelten sich im

zweiten und dritten Quartal 2009 erheblich besser als Wachstumsaktien.

Mit seinem Ubergewicht in stark konjunkturabhangigen, das heilt zyklischen Werten
aus der Rohstoff- und Industrieguterbranche sowie mit seinem starkeren Engage-
ment an den asiatischen Markten war der Fonds im Berichtszeitraum sehr gut auf-
gestellt und konnte daher den Vergleichsindex in puncto Wertentwicklung deutlich
Uberfligeln. Am Ende des Berichtsjahres war der Fonds in 176 Aktien investiert —
verteilt auf elf gleichgewichtete Landermodule. Zum Berichtsultimo lagen die Anlage-
schwerpunkte auf den Branchen IndustriegUter, Energie und Rohstoffe. Die durch-
schnittliche Dividendenrendite des Portfolios betrug 3,2 %, das Kurs-Buchwert-Ver-

haltnis 1,4 und das Kurs-Gewinn-Verhaltnis 12,1.

Der Fonds verzeichnete im Berichtsjahr eine Wertsteigerung von 22,59% und lie
damit seinen Vergleichsindex weit hinter sich: Der MSCI World Net Dividends stieg
im selben Zeitraum nur um 1,78%. Die aktive Rendite des Portfolios von 20,45 %
setzt sich im Wesentlichen zusammen aus einem Allokationsbeitrag von — 0,88 %,

einem Selektionsbeitrag von 15,81 % und einem Wahrungsbeitrag von 4,94 %.

Top 10 Branchen B
Investitionsglter 20,1%
Energie 14,7% |
Rohstoffe & Chemie 13,3% |
Pharmazeutika & Biotechnologie 8,0% :|
Telekommunikationsdienste 6,7% :l
Versorgungsbetriebe 4,9% :|
Hardware & Ausristung 3,9% :|
Immobilien 3,6% :|
Lebensmittel, Getranke & Tabak 3,5% :|
Software & Dienste 2,7% :l
| | | J
0 6 12 18 24
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgéange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien - Inland
BASF SE STK 10.490,000 1.440 0 EUR 36,50 382.885,00 0,77
BIOTEST AG VZ. STK 8.152,000 8.152 0 EUR 40,90 333.416,80 0,67
DT. LUFTHANSA AG V. NA STK  31.950,000 10.500 0 EUR 10,50 335.475,00 0,67
E.ON AG NA STK 12.301,000 12.301 8.640 EUR 26,09 320.933,09 0,65
GILDEMEISTER AG STK  42.459,000 18.709 0 EUR 9,56 405.908,04 0,82
LANXESS AG STK 17.612,000 1.810 0 EUR 21,33 375.663,96 0,76
MTU AERO ENGINES NA O.N. STK 11.672,000 11.672 0 EUR 30,93 361.014,96 0,73
RHEINMETALL AG ST. STK 10.836,000 2.924 0 EUR 36,94 400.281,84 0,81
SALZGITTER AG O.N. STK 5.083,000 993 0 EUR 61,24 311.282,92 0,63
SOFTWARE AG O.N. STK 6.215,000 6.215 0 EUR 60,56 376.380,40 0,76
TOGNUM AG STK  28.809,000 28.809 0 EUR 10,41 299.901,69 0,60
WINCOR NIXDORF O.N. STK 7.760,000 7.760 0 EUR 39,81 308.925,60 0,62
Summe: Aktien - Inland EUR 4.212.069,30 8,49
Aktien - Ausland
Australien
AUSTR.WORLDW.EXPLORATION STK  187.374,000 0 0 AUD 2,61 299.504,63 0,60
BEACH PETROLEUM LTD. STK  655.036,000 158.360 0 AUD 0,80 318.923,12 0,64
BLUESCOPE STEEL LTD. STK  314.700,000 249.600 0 AUD 3,02 582.046,12 1.17
CALTEX AUSTRALIA STK  48.785,000 8.046 0 AUD 10,26 306.540,16 0,62
CSL LTD STK 16.778,000 16.778 0 AUD 31,560 323.671,49 0,65
LEIGHTON HLDGS.LTD. STK  23.058,000 23.058 0 AUD 36,00 508.367,58 1,02
MACARTHUR COAL LTD. STK  96.473,000 96.473 0 AUD 8,69 507.519,41 1,02
ORICA LTD. STK  27.192,000 27.192 0 AUD 24,00 399.674,19 0,80
Kanada
AGRIUM INC. STK 7.800,000 2.600 0 CAD 50,34 247.044,17 0,50
BCE INC. NEW STK 19.100,000 19.100 0 CAD 25,89 311.123,07 0,63
BIOVAIL CORP. STK  32.900,000 0 8.300 CAD 14,60 302.214,67 0,61
ENCANA CORP. STK 7.470,000 7.470 0 CAD 60,00 281.993,20 0,57
FIRST QUANTUM MINLS STK 9.300,000 0 0 CAD 74,02 433.110,61 0,87
HUSKY ENERGY INC. STK 14.700,000 14.700 8.800 CAD 28,50 263.5690,03 0,563
METHANEX CORP. STK  35.100,000 156.700 0 CAD 18,66 412.083,81 0,83
METRO INC. A STK 12.000,000 0 1.200 CAD 38,75 254.813,14 0,51
SHAWCOR LTD. A STK  22.180,000 22.180 0 CAD 28,16 392.971,44 0,79
SHERRITT INTL CORP. STK  90.200,000 30.300 0 CAD 6,94 393.851,77 0,79
TALISMAN ENERGY INC. STK  27.100,000 1.900 0 CAD 18,46 314.751,48 0,63
TELUS CORP. STK 14.884,000 14.884 0 CAD 33,99 318.300,72 0,64
TOROMONT INDS LTD. STK 19.769,000 19.769 0 CAD 24,76 307.965,55 0,62
Danemark
FLSMIDTH & CO. AS NAV.A.B STK 12.428,000 12.428 0 DKK 269,50 450.038,76 0,91
H.LUNDBECK A/S STK  20.721,000 20.721 0 DKK 98,25 273.547,77 0,55
NOVO-NORDISK NAM. B DK 1 STK 9.111,000 9.111 0 DKK 315,00 385.626,18 0,78
SIMCORP A/S NAM. DK10 STK 2.919,000 2.919 0 DKK 980,00 384.370,563 0,77
Frankreich
ARKEMA INH. EO10 STK 15.659,000 1.918 0 EUR 26,06 407.995,25 0,82
BOUYGUES S.A. STK 10.182,000 0 639 EUR 32,15 327.351,30 0,66
FRANCE TELECOM S.A. STK 18.606,000 0 0 EUR 16,86 313.697,16 0,63
GDF SUEZ S.A.ACTIONS STK 11.597,000 11.697 0 EUR 28,61 330.572,49 0,66
NEXANS INH. EO 1 STK 7.115,000 1.611 0 EUR 48,21 343.014,15 0,69
SAFRAN S.A. STK  32.390,000 32.390 0 EUR 11,00 356.290,00 0,72
SANOFI-AVENTIS S.A. STK 7.030,000 0 1.000 EUR 49,75 349.707,35 0,70
THALES S.A. STK 9.885,000 9.885 0 EUR 33,02 326.402,70 0,66
TOTAL S.A. EO 2.50 STK 7.710,000 0 750 EUR 40,64 313.295,85 0,63
VALLOUREC S.A. STK 3.754,000 1.494 0 EUR 107,70 404.305,80 0,81
VINCI S.A. STK 9.658,000 9.658 0 EUR 35,63 344.114,54 0,69
VIVENDI S.A.ACTIONS PORT. STK 16.674,000 16.674 0 EUR 18,91 315.388,71 0,63

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgéange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Niederlande
BOSKALIS W. CVA EO -,80 STK 19.707,000 7.248 0 EUR 23,94 471.785,58 0,95
FUGRO NV CVA EO-05 STK 12.721,000 12.721 0 EUR 38,01 483.461,61 0,97
IMTECH N.V. STK  25.014,000 25.014 0 EUR 17,34 433.742,76 0,87
KON. DSM NV NAM. EO 1.50 STK 13.670,000 2.000 0 EUR 29,84 407.912,80 0,82
NUTRECO HOLDING N.V. STK 11.498,000 11.498 0 EUR 34,40 395.531,20 0,80
SMIT INTLE NAM. EO 2,30 STK 7.441,000 7.441 0 EUR 53,563 398.316,73 0,80
Italien
BENETTON GROUP SPA STK  39.447,000 0 29.203 EUR 6,58 259.561,26 0,562
BUZZ| UNICEM S.P.A. STK  23.900,000 0 18.300 EUR 11,44 273.416,00 0,55
CEMENTIR HOLDING S.P.A. STK  96.679,000 0 40.889 EUR 3,10 299.946,60 0,60
ENEL SPA STK  58.500,000 0 22.900 EUR 4,06 237.217,50 0,48
ENI SPA STK 14.877,000 0 10.724 EUR 16,91 251.570,07 0,561
TERNA S.P.A. STK  106.074,000 106.074 0 EUR 2,70 286.134,62 0,58
Irland
DCC PLC STK 16.127,000 17.440 1.313 EUR 17,91 288.834,57 0,58
Spanien
ALMIRALL S.A. STK  30.501,000 30.501 0 EUR 9,00 274.509,00 0,55
BCO BILBAO VIZ. ARGENT. STK  29.633,000 681 13.248 EUR 12,22 362.115,26 0,73
BCO SANT.S.A. STK  35.190,000 0 10.600 EUR 11,00 386.914,05 0,78
CORP.FINANCIERA ALBA S.A. STK 7.684,000 0 8.918 EUR 35,50 272.782,00 0,55
GAS NATURAL SDG S.A. STK 19.361,000 4.081 0 EUR 13,70 265.148,90 0,53
IBERDROLA INH. STK  41.553,000 41.553 0 EUR 6,18 256.797,54 0,52
REPSOL YPF S.A. STK 16.300,000 0 7.100 EUR 18,16 296.089,50 0,60
TELEFONICA S.A. STK 17.100,000 0 11.800 EUR 19,03 325.413,00 0,65
TUBOS REUNIDOS A EO -,10 STK  117.156,000 0 58.600 EUR 2,08 244.270,26 0,49
Belgien
BEKAERT N.V. STK 4.631,000 342 0 EUR 87,69 406.092,39 0,82
BELGACOM SA STK 14.903,000 14.903 0 EUR 25,50 380.026,50 0,76
CIE ENT. CFE NAM. STK 11.603,000 4.878 0 EUR 38,81 450.312,43 0,91
TESSENDERLO CHEM. P.S. STK 13.406,000 1.441 0 EUR 24,96 334.613,76 0,67
Luxemburg
ARCELORMITTAL S.A. NOUV. STK 15.800,000 5.600 0 EUR 22,98 363.084,00 0,73
Finnland
FORTUM OYJ STK  20.027,000 20.027 0 EUR 16,13 323.035,51 0,65
WARTSILA STK 12.640,000 12.640 0 EUR 24,69 312.081,60 0,63
GrofBbritannien
ASTRAZENECA PLC GBP STK 7.910,000 0 1.320 GBP 27,42 242.310,58 0,49
AUTONOMY CORP.PLC STK 14.052,000 14.052 0 GBP 13,43 210.834,95 0,42
BP PLC STK  44.861,000 44.861 45.156 GBP 5,72 286.827,73 0,58
CARILLION PLC LS-50 STK  75.366,000 75.366 0 GBP 2,94 247.880,13 0,50
CARPHONE WAREH.GRP LS-001 STK  124.192,000 0 3.630 GBP 1,84 255.432,32 0,51
COBHAM PLC LS-,025 STK  108.603,000 108.603 0 GBP 2,20 266.441,95 0,54
GLAXOSMITHKLINE PLC STK 19.446,000 19.446 0 GBP 12,50 271.561,84 0,55
IMPERIAL TOBACCO GRP.PLC STK 12.874,000 12.874 0 GBP 18,00 258.889,561 0,52
INTERNATIONAL POWER PLC STK  80.190,000 80.190 0 GBP 2,64 227.552,90 0,46
INVESTEC PLC STK  63.223,000 0 2397 GBP 4,37 308.733,92 0,62
MEGGITT PLC LS-.05 STK  126.065,000 12.536 0 GBP 2,45 345.055,58 0,69
RECKITT BENCK.GRP LS 20 STK 7.657,000 7.657 0 GBP 30,35 259.624,57 0,52
ROTORK PLC LS-,05 STK  23.623,000 23.623 0 GBP 11,37 300.070,95 0,60
SAGE GRP PLC STK  102.621,000 102.621 0 GBP 2,14 244.772,47 0,49
VODAFONE GRP GBP STK  175.296,000 175.296 0 GBP 1,35 263.502,14 0,53
Jersey
CHARTER INTERNATIONAL STK  35.356,000 0 2211 GBP 6,95 274.521,561 0,55
GroBbritannien
STANDARD CHARTERED HKD STK 15.200,000 15.200 0 HKD 198,50 263.854,27 0,53

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgéange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Bermuda
YUE YUEN IND.HLDGS HD-,25 STK  140.500,000 140.500 0 HKD 21,80 267.850,74 0,54
Kaimaninseln
CHAODA MODERN AGR. HD-,10 STK  430.560,000 16.560 0 HKD 6,06 228.174,10 0,46
KINGB.CHEM.HLDGS HD-,10 STK  110.500,000 21.000 0 HKD 31,80 307.290,71 0,62
China
CHINA CONSTR. BANK H YC 1 STK  429.000,000 0 31.000 HKD 6,81 255.484,43 0,51
CHINA PETRO.+ CHEM. H YC1 STK  326.000,000 362.000 36.000 HKD 6,74 192.148,74 0,39
PETROCHINA CO. LTD HYC 1 STK  306.000,000 306.000 285.000 HKD 9,60 256.893,25 0,52
WEIQIAO TEXTILE CO. H YC1 STK  459.000,000 0 157.500 HKD 5,49 220.366,24 0,44
YANZHOU COAL MNG H YC 1 STK  218.000,000 0 42.000 HKD 12,34 235.251,11 0,47
Hongkong
CHINA AGRI INDS HLD.HD-10 STK  396.000,000 396.000 0 HKD 7,56 261.804,44 0,563
CLP HOLDINGS LTD. STK  40.500,000 40.500 0 HKD 52,10 184.523,97 0,37
CN UNICOM(HK)LTD. HD -,10 STK  222.000,000 222.000 0 HKD 10,16 197.245,32 0,40
CNOOC LTD SUBDIV. STK  220.000,000 220.000 251.000 HKD 12,02 231.252,90 0,47
HENDERSON LD DEV. HD 2 STK  52.000,000 52.000 0 HKD 55,80 253.745,05 0,51
HUTCHISON WHAMPOA LTD. STK  40.000,000 0 0 HKD 55,35 193.614,40 0,39
HYSAN DEV. CO.LTD HD 5 STK  132.000,000 132.000 0 HKD 23,10 266.652,67 0,54
SHANGHAI IND. HLDGS HD-10 STK  67.000,000 67.000 0 HKD 36,95 216.495,70 0,44
SINO LAND CO.LTD. STK  178.000,000 210.000 32.000 HKD 15,06 234.425,58 0,47
SUN HUNG KAI PROPERT.LTD. STK  25.000,000 25.000 0 HKD 119,70 261.694,26 0,53
Japan
ALPS ELECTRIC CO.LTD. STK  44.300,000 9.600 0 JPY 578,00 191.717,81 0,39
ASTELLAS PHARMA INC. STK 6.700,000 400 0 JPY 3.370,00 169.057,95 0,34
BROTHER INDUSTRIES LTD. STK  28.100,000 28.100 24.400 JPY  1.052,00 221.336,46 0,45
DAIICHI SANKYO CO. LTD STK 13.300,000 13.300 0 JPY  1.788,00 178.053,31 0,36
DAINIPP.SUMIT.PHARMA STK  29.000,000 0 4.000 JPY 950,00 206.277,81 0,41
EISAI CO.LTD. STK 7.300,000 500 0 JPY  3.250,00 177.638,51 0,36
HITACHI CHEMICAL O.N. STK 15.700,000 0 3400 JPY  1.834,00 215.590,63 0,43
IT HOLDINGS CORP. STK 15.200,000 15.200 0 JPY  1.130,00 128.603,54 0,26
JAPAN PETROLEUM EXPLORAT. STK 5.100,000 5.100 0 JPY  4.630,00 176.799,92 0,36
KDDI CORPORATION STK 47,000 2 0 JPY 484.000,00 170.323,32 0,34
KIRIN BREWERY CO.LTD. O.N STK 19.000,000 19.000 0 JPY  1.497,00 212.964,05 0,43
KONICA MINOLTA HLDGS INC. STK  24.500,000 24.500 0 JPY 874,00 160.327,65 0,32
KYOWA EXEO CORP. O.N. STK  26.000,000 26.000 0 JPY 835,00 162.551,41 0,33
MIRACA HLDGS INC. STK 10.500,000 10.500 0 JPY  2.950,00 231.922,15 0,47
MITSUBISHI TANABE PHARMA STK  21.000,000 1.000 0 JPY  1.165,00 183.179,19 0,37
NIPPON MITSUBISHI OIL STK  40.000,000 0 8.000 JPY 453,00 135.671,65 0,27
NIPPON TEL.& TEL.CORP. STK 5.900,000 5.841 0 JPY  3.750,00 165.658,68 0,33
NTT DOCOMO INC. STK 159,000 159 0 JPY 131.900,00 157.026,45 0,32
SHARP CORP. STK  22.000,000 22.000 0 JPY 991,00 163.240,25 0,33
SOMPO JAPAN INS.INC STK  32.000,000 0 0 JPY 546,00 130.819,81 0,26
TAKEDA CHEMICAL IND. LTD STK 5.700,000 600 0 JPY  3.650,00 155.775,31 0,31
TOYOTA INDS O.N. STK 9.200,000 0 1.000 JPY  2.510,00 172.898,99 0,35
Norwegen
FRED.OLSEN ENERGY NK 20 STK 11.950,000 11.950 0 NOK 222,00 315.560,34 0,63
PET. GEO-SVCS AS NEW NK30 STK  82.800,000 82.800 0 NOK 54,30 534.800,37 1,08
Schweden
ALFA LAVAL AB STK  47.810,000 47.810 0 SEK 88,45 406.370,64 0,82
ELEKTA AB -B- STK  29.256,000 29.256 0 SEK 135,75 381.645,84 0,77
TELE2 AB -B- STK  41.690,000 41.690 0 SEK 105,10 421.056,48 0,85
Mauritius
GOLDEN AGRI-RES STK 1.226.600,000 66.600 505.000 SGD 0,43 255.603,59 0,51
Singapur
JARDINE CYCLE+CARR. SD 1 STK  36.000,000 36.000 0 SGD 23,36 407.540,59 0,82
UOL GROUP LTD. STK  203.000,000 0 26.000 SGD 3,39 333.496,49 0,67

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgéange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Luxemburg
MILLICOM INTL CELL. DL1,5 STK 2.900,000 2.900 0 USD 62,66 123.1568,36 0,25
Schweiz
NOBLE CORP. NAM. STK 5.900,000 5.900 0 USD 40,74 162.910,30 0,33
USA
ALLERGAN INC. STK 3.900,000 3.900 0 USD 56,25 148.683,45 0,30
ARCHER-DANIELS-MIDLD STK 6.927,000 6.927 0 USD 30,12 141.408,55 0,28
BEST BUY CO.INC. STK 5.604,000 5.604 0 USD 38,18 145.013,87 0,29
BJ SERVICES CO. STK 11.700,000 1.800 0 USD 19,20 152.251,86 0,31
COVENTRY HEALTH CARE STK 9.300,000 3.100 0 USD 19,83 124.991,70 0,25
ENSCO INTL INC. STK 5.200,000 1.600 0 USD 45,79 161.379,92 0,32
GENERAL DYNAMICS CORP. STK 3.136,000 3.136 0 USD 62,70 133.265,92 0,27
HARRIS CORP. DL 1 STK 5.700,000 1.200 0 USD 41,72 161.173,88 0,32
HUMANA INC. DL STK 5.730,000 5.730 0 USD 37,68 145.944,22 0,29
IBM CORP. STK 1.690,000 1.690 0 USD 120,61 138.148,29 0,28
JACOBS ENGINEERING DL 1 STK 4.492,000 4.492 0 USD 42,29 128.751,69 0,26
KEY EN. SVCS DL-,10 STK  29.300,000 11.900 0 UsSD 7,31 145.164,53 0,29
L-3 COMMUNICTNS HLDGS STK 2.300,000 0 0 USD 72,29 112.689,01 0,23
MARATHON OIL CORP. STK 6.000,000 1.300 0 USD 31,97 130.007,79 0,26
NI HOLDINGS B STK 9.700,000 4.500 0 USD 26,96 177.242,20 0,36
PRIDE INT.INC.(DEL)DL-,01 STK 7.900,000 1.500 0 USD 29,66 158.273,07 0,32
REINSUR.GRP AM.NEW DL-,01 STK 4.884,000 4.884 0 USD 46,10 152.599,14 0,31
ROCKWELL COLLINS INC. STK 4.369,000 4.369 0 USD 50,38 149.181,75 0,30
ROWAN COMPANIES INC. STK 9.700,000 3.400 0 USD 23,25 152.851,67 0,31
SAFEWAY INC. STK 9.139,000 9.139 0 USD 22,33 138.312,97 0,28
SEACOR HOLDINGS STK 2.400,000 0 200 USD 81,27 132.195,60 0,27
SHAW GRP INC.THE STK 6.292,000 6.292 0 USD 25,66 109.426,09 0,22
STATE STREET CORP. STK 4.128,000 4.128 0 USD 41,98 117.451,25 0,24
SUPERIOR EN. SVCS STK 8.400,000 2.300 0 USD 21,61 123.029,58 0,25
TJX COMPANIES INC. STK 5.709,000 5.709 0 USD &7/ 144.519,40 0,29
UNITEDHEALTH CORP. STK 6.500,000 0 1.900 USD 25,815 114.321,05 0,23
WESTERN DIGITAL CORP. STK 7.293,000 7.293 0 UsSD 33,68 166.476,83 0,33
XTO ENERGY INC. STK 4.248,000 4.248 0 USD 41,56 119.656,29 0,24
Bermuda
HONGKONG LAND HLDGS LTD. STK  139.000,000 139.000 0 USD 4,78 450.316,85 0,91
JARDINE MATHESON HLDG.LTD STK 17.200,000 1.200 0 USD 29,98 349.490,66 0,70
Summe: Aktien - Ausland EUR 43.573.073,76 87,68
Andere Wertpapiere - Ausland
Spanien
BCO SANTANDER -ANR.- STK  35.190,000 35.190 0 EUR 0,12 4.222,80 0,01
Summe: Andere Wertpapiere — Ausland EUR 4.222,80 0,01
Summe: Bérsengehandelte Wertpapiere EUR 47.789.365,86 96,13
Summe: Wertpapiervermogen EUR 47.789.365,86 96,13

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Gattungsbezeichnung Wahrung Bestand Kaufe/ Verkaufe/
31.10.2009 Zugange Abgénge
im Berichtszeitraum

Kurs Kurswert % des
in EUR Fonds-

vermo-

gens”

Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarkt-
instrumente und Geldmarktfonds

Bankguthaben

EUR-Guthaben bei:

B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA EUR 1.925.557,13 1,0000 1.925.557,13 3,87
Summe: Bankguthaben EUR 1.925.557,13 3,87
Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte

Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 1.925.557,13 3,87
Sonstige Vermdgensgegenstande

Zinsanspruche EUR 87,03 1,0000 87,03 0,00
Dividendenanspruche EUR 52.971,98 1,0000 52.971,98 0,11
Summe: Sonstige Vermodgensgegenstiande EUR 53.059,01 0,11
Sonstige Verbindlichkeiten

Abgrenzung Depotbankgeblhren EUR -6.001,27 1,0000 -6.001,27 -0,01
Abgrenzung Verwaltungsvergutung EUR -50.430,72 1,0000 -50.430,72 -0,10
Summe: Sonstige Verbindlichkeiten EUR -56.431,99 -0,11
Fondsvermogen EUR 49.711.550,01 100,00
Anteilwert EUR 57,44
Umlaufende Anteile STK 865.510,792

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaogen (in %) 96,13
Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens (8 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)?

MSCI — The World Index — Net TR 100%

Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. 8 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV

kleinster potentieller Risikobetrag 4.857.529,00 EUR

grol3ter potentieller Risikobetrag 9.005.828,00 EUR

durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 6.811.106,00 EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung konnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Hinweis: Alle Angaben beziehen sich auf den 31.10.2009.
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Wertpapierkurse/Marktsatze
Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

Australischer Dollar 1 EUR = 1,632850 (AUD)
Britisches Pfund 1 EUR = 0,895100 (GBP)
Danische Krone 1 EUR = 7,442350 (DKK)
Hongkong-Dollar 1 EUR = 11,435100 (HKD)
Japanischer Yen 1 EUR = 133,557750 (JPY)
Kanadischer Dollar 1 EUR = 1,589400 (CAD)
Norwegische Krone 1 EUR = 8,406950 (NOK)
Schwedische Krone 1 EUR = 10,406250 (SEK)
Singapur-Dollar 1 EUR = 2,063500 (SGD)
US-Dollar 1 EUR = 1,475450 (USD)

Sofern das Sondervermogen in Produkten investiert ist, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden
war, erfolgte die Bewertung insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermodgensaufstellung erscheinen -
Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien - Inland

AURUBIS AG STK 0,000 10.153,000
BAYER AG STK 5.806,000 5.806,000
BMW AG STK 0,000 11.232,000
COMMERZBANK AG STK 0,000 20.820,000
DEUTSCHE TELEKOM AG NA STK 0,000 29.394,000
KRONES AG ST. STK 0,000 8.018,000
MAN SE ST. STK 896,000 6.852,000
PORSCHE AUTOM.HLDG VZO STK 3.369,000 7.305,000

Aktien - Ausland

Australien

BHP BILLITON LTD STK 0,000 14.481,000
BOART LONGYEAR GROUP STK 0,000 400.793,000
MACQUARIE GROUP LTD STK 0,000 13.548,000
MINARA RESOURCES LTD. STK 0,000 282.848,000
0Z MINERALS LTD STK 0,000 300.015,000
QANTAS AIRWAYS LTD. STK 0,000 161.188,000
WORLEYPARSONS LTD. STK 24.626,000 24.626,000
Kanada

CDN PACIFIC RAILWAY STK 8.400,000 8.400,000
FAIRFAX FIN.HLDG.LTD. STK 0,000 1.400,000
GERDAU AMERISTEEL CORP. STK 0,000 36.400,000
MAGNA INTL.INC.-A- STK 0,000 6.900,000
NEXEN INC. STK 0,000 15.800,000
NOVA CHEMICALS CORP. STK 0,000 16.500,000
PETRO-CANADA STK 0,000 11.300,000
POTASH CORP.OF SASKATCH. STK 0,000 2.500,000
POWER CORP.OF CANADA STK 14.600,000 14.600,000
TECK RESOURCES LTD. STK 0,000 12.100,000
Frankreich

ERAMENT S.A. STK 0,000 1.205,000
EURAZEO(EX-EURAFRANCE)S.A STK 9.403,000 9.403,000
LAFARGE S.A. STK 5.907,000 5.907,000
SCHNEIDER ELECTRIC S.A. STK 351,000 6.238,000
SCOR EO 7 8769723 STK 0,000 25.530,000
ST. GOBAIN S.A. STK 0,000 9.665,000
VALEO S.A. STK 0,000 16.020,000
Niederlande

AALBERTS IND. N.V. STK 1.835,000 45.875,000
RANDSTAD HLDG. N.V. STK 0,000 19.661,000
Italien

ASSIC. MILANO ORD.EO 0,52 STK 0,000 153.887,000
FIAT SPA ORD. STK 0,000 48.249,000
ITALCEMENTI SPA STK 0,000 52.400,000
MEDIASET SPA STK 0,000 108.781,000
Spanien

GESTEVISION TELEC. EO-,50 STK 0,000 61.931,000
TUBACEX INH. EO 0,45 STK 0,000 105.244,000
Belgien

C.M.B. ACT.NOUVELLES INH. STK 3.529,000 16.598,000
GR.BRUXELLES LAMBERT(GBL) STK 4.412,000 4.412,000
UMICORE S.A. NEW STK 0,000 18.298,000
Finnland

METSO OYJ STK 26.402,000 26.402,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
GrofBbritannien

ROYAL DUTCH SHELL A (EUR) STK 0,000 18.761,000
GroRbritannien

ANGLO AMERICAN STK 0,000 11.432,000
ANTOFAGASTA PLC LS-,05 STK 0,000 47.900,000
AVIVA PLC STK 45.852,000 45.852,000
DANA PETROLEUM LS-.15 STK 0,000 18.084,000
GKN PLC STK 0,000 100.906,000
HSBC HOLDINGS PLC GBP STK 0,000 19.200,000
INCHCAPE PLC STK 0,000 106.544,000
MAN GROUP NEW STK 88.822,000 88.822,000
ROYAL BK SCOTLD. GRP PLC STK 0,000 103.304,000
VEDANTA RESOURCES STK 0,000 16.515,000
XSTRATA PLC STK 0,000 11.388,000
Bermuda

CATLIN GROUP LTD GBP STK 0,000 62.201,000
GroRbritannien

HSBC HOLDINGS PLC HKD STK 19.200,000 19.200,000
Bermuda

CNPC (HONGKONG) HD-,01 STK 0,000 710.000,000
PACIFIC BASIN SHIP.DL-,10 STK 0,000 386.000,000
VTECH HLDGS LTD DL-,05 STK 55.000,000 108.000,000
China

ANGANG STEEL CO. H YC 1 STK 0,000 324.000,000
CHINA COSKO HLDGS HYC 1 STK 0,000 296.500,000
CHINA SHIP.DEVELOP.CO. H STK 0,000 228.000,000
JIANGXI COPPER CO. -H-YC1 STK 0,000 292.000,000
MAANSHAN IRON STEEL H YC1 STK 0,000 920.000,000
WEICHAI POWER CO. H YC 1 STK 45.600,000 121.600,000
ZHEJIANG EXPRESSWAY H YC1 STK 352.000,000 352.000,000
Hongkong

CHEUNG KONG HLDGS.LTD. STK 0,000 25.000,000
CITIC PACIFIC LTD. STK 0,000 104.000,000
SHOUG.CONC.INTL.ENT.HD-20 STK 0,000 2.072.000,000
Japan

CANON INC. STK 0,000 7.400,000
HITACHI CONSTR.MACHINERY STK 0,000 11.400,000
HITACHI INFO.SYS. STK 12.700,000 12.700,000
HONDA MOTOR CO. LTD. O.N. STK 0,000 8.700,000
ITOCHU CORP. STK 0,000 42.000,000
KAWASAKI KISEN STK 0,000 42.000,000
MITSUI + CO. STK 0,000 20.000,000
MITSUI O.S.K.LINES LTD. STK 0,000 30.000,000
NIPPON MINING HLDGS STK 0,000 61.000,000
NIPPON YUSEN STK 0,000 39.000,000
PANASONIC CORP. STK 0,000 16.000,000
SANKYO CO. LTD 6417 YN 50 STK 3.900,000 3.900,000
Norwegen

AKER SOLUTIONS ASA NK 2 STK 64.400,000 64.400,000
Neuseeland

FLETCHER BUILDING STK 0,000 88.300,000
Singapur

SINGAPORE PET.-LOC- SD-50 STK 0,000 136.000,000
USA

ALLSTATE CORP. STK 0,000 5.140,000
AMERICAN EXPRESS CO. STK 0,000 5.100,000
AMGEN INC. STK 0,000 3.600,000
APACHE CORP. STK 0,000 1.900,000
BROADCOM CORP. -A- STK 0,000 11.100,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
CHEVRON CORP. STK 0,000 2.500,000
CONOCOPHILLIPS STK 0,000 3.000,000
FREEP.MCMORAN CORP.U.GOLD STK 0,000 3.100,000
GOLDMAN SACHS GROUP INC. STK 0,000 1.5600,000
HARRIS STRATEX NETW. A STK 1.118,000 1.118,000
HELIX ENERGY SOLUTIONS STK 0,000 8.100,000
JOHNSON & JOHNSON STK 2.500,000 2.500,000
LOEW'S CORP. STK 0,000 5.200,000
METLIFE INC. STK 0,000 3.897,000
OCCIDENTAL PETROL. CORP. STK 0,000 2.800,000
PARKER-HANNIFIN STK 0,000 3.800,000
REINSUR.GRP AMER.A DL-,01 STK 0,000 4.400,000
REINSUR.GRP AMER.B DL-,01 STK 0,000 484,000
SEAHAWK DRILLING DL-,01 STK 528,000 528,000
THE MOSAIC CO. STK 3.136,000 3.136,000
VALERO ENERGY CORP.DL-,01 STK 2.200,000 8.200,000

Kaimaninseln
NOBLE CORP. STK 0,000 4.400,000

Nichtnotierte Wertpapiere

Aktien - Ausland

Irland

ANGLO IRISH BK CORP.EO-16 STK 0,000 69.238,000
GrofBbritannien

AMLIN PLC LS-,28125 STK 0,000 69.004,000
ROYAL BK SC.SUB SH.LS-,25 STK 143.036,000 143.036,000

Andere Wertpapiere — Ausland

Australien

MINARA RESOURCES -ANR.- STK 424.272,000 424.272,000
Frankreich

LAFARGE -ANR.- STK 5.907,000 5.907,000
Italien

ENEL S.P.A. CPS. 13 STK 58.500,000 58.500,000
Spanien

BCO SANTANDER -ANR.- STK 45.790,000 45.790,000
GAS NATURAL SDG -ANR.- STK 15.280,000 15.280,000
Bermuda

CATLIN GROUP LTD -ANR.- STK 24.880,000 24.880,000
GrofBbritannien

HSBC HLDGS PLC -ANR.-HKD STK 8.000,000 8.000,000
Mauritius

GOLDEN AGRI-RES -ANR.- STK 208.5622,000 208.5622,000

GOLDEN AGRI-RES -ANR.- STK 208.522,000 208.522,000
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Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte, bei Optionsscheinen Angabe der

Kaufe und Verkaufe)

Gattungsbezeichnung

Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000

Kaufe/Zugénge

Verkaufe/Abgange

Optionscheine
Wertpapier-Optionsscheine — Ausland
Optionsscheine auf Aktien

Frankreich

ST GOBAIN BDSO09 fallig 06.03.09 auf ST. GOBAIN S.A.

STK

9.665,000

9.665,000
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fr den Zeitraum vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009

EUR
Inland
Dividenden inlandischer Aussteller 165.476,97
Dividenden inlandischer Aussteller EK 01 0,00
Steuerfreie Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Ertrdge aus inlandischen Genussscheinen 0,00
Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 13.363,90
Zinsen aus Geldmarktinstrumenten 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 0,00
Ausland
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) 1.512.288,58
abzgl. auslandischer Quellensteuer —-213.070,61
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Zinsen aus auslandischen Geldmarktinstrumenten 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 0,00
Ertrage aus auslandischen Genussscheinen 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, ruckverglteten Quellensteuern 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, rickvergiteten Quellensteuern aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschaften 0,00
Ertrdge aus Investmentanlagen 0,00
Sonstiger Ertrag aus Kapitalforderungen i.S.d. § 1 Abs. 3 InvStG 0,00
Sonstige Ertrage 876,76
Ertrdge insgesamt 1.478.935,60
Zinsen aus Kreditaufnahmen 0,00
Verwaltungsvergitung -502.159,48
Performanceabhangige Verwaltungs-/Beraterverglitung 0,00
Depotgebuhren —70.984,96
Performanceabhangige Depotbankvergitung 0,00
Depotbankvergltung -59.701,92
Prifungskosten -11.891,08
Veroffentlichungskosten —-5.355,73
DPG-Gebuhren 0,00
Sonstige Kosten 0,00
Aufwendungen insgesamt -650.093,17
Ordentlicher Nettoertrag 828.842,43
Realisierte Gewinne 2.758.530,01

Realisierte Verluste -12.161.554,90



76

RWS-Wachstumsfonds-Ml|

Total Expense Ratio (TER) 1,55%
Diese Kennziffer enthalt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage angefallenen Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten und berechnet sich

nach folgender Formel:

GK
TER = = x 100
FV

Hierfur gilt:
TER: Gesamtkostenquote in Prozent nach BVI-Methode

GK.: Tatsachlich belastete Kosten in Fondswahrung
(nominal, samtliche Kosten ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahmen sowie Aufwandsausgleich)

FV: Durchschnittliches auf Tagesbasis ermitteltes Fondsvolumen im Berichtszeitraum in Fondswahrung

Falls das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (,,Zielfonds”) gehalten hat, konnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergttungen
auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

Erfolgsabhangige Verwaltungsvergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,00%
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Entwicklung des Fondsvermogens

in EUR

Fondsvermogen am Beginn des Geschaftsjahres
Ausschittung bzw. Steuerabschlag fur das Vorjahr
Zwischenausschuttung
Summe der Ausschittungen/Steuerabschlag
MittelzuflUsse aus Anteilscheinverkaufen
Mittelabflisse aus Anteilscheinrlicknahmen
Mittelzufluss/-abfluss (netto)
Ertrags-/Aufwandsausgleich
Ordentlicher Nettoertrag"
Realisierte Gewinne aus Wertpapiergeschaften
aus Optionsgeschaften
aus Finanzterminkontrakten
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen
aus Swaps
Realisierte Gewinne
Realisierte Verluste aus Wertpapiergeschaften

-46.139,83
0,00

3.265.248,60
—-597.717,89

2.758.530,01
0,00
0,00
0,00
0,00

—-12.161.554,90

37.845.611,61

-46.139,83

2.667.530,71
289.616,48
828.842,43

2.758.530,01

aus Optionsgeschéften 0,00

aus Finanzterminkontrakten 0,00

aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 0,00

aus Swaps 0,00
Realisierte Verluste —12.161.554,90
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste 17.529.113,50
Fondsvermdgen am Ende des Geschiftsjahres 49.711.550,01

Berechnung der Wiederanlage

insgesamt je Anteil
in EUR in EUR
Ordentlicher Nettoertrag 828.842,43 0,96
Realisierte Gewinne 2.758.630,01 3,18
Fur die Wiederanlage verfluigbar? 3.587.372,44 4,14
Gemafs den ,Besonderen Vertragsbedingungen” der Wiederanlage zugefihrt 3.455.128,84 3,99

1) inkl. dem Ergebnis aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG.
2) Restbetrag wird als Steuerzahlung an die Finanzkasse abgefuhrt.
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Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Jahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschéftsjahres

EUR EUR

2006 66.368.275,04 76,78

2007 79.120.313,61 93,51

2008 37.845.611,61 46,91

2009 49.711.550,01 57,44

Frankfurt am Main, 11. Dezember 2009

Metzler Investment GmbH
Die Geschaftsfihrung
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Fondsbericht

Der Fonds Metzler Europa Value (ISIN: DEOOOAOES8WE) investiert das verwaltete
Vermogen Uberwiegend in europaische Aktien, die gegentber dem Gesamtmarkt,
der Branche und/oder der eigenen Bewertungshistorie unterbewertet sind.

Bis zum Marz war das Berichtsjahr noch ganz von der Finanzmarktkrise gepragt.
Der Zusammenbruch der US-amerikanischen Bank Lehman Brothers hatte das
Marktvertrauen zutiefst erschuttert. Die rigide Kreditvergabe an Unternehmen trug
dazu bei, dass die Krise auch die Realwirtschaft erreichte. Die Unternehmen fuhren
Investitionen zurlick und fuhrten vielerorts Kurzarbeit ein. Der Wirtschaftseinbruch
erfasste auch defensive Branchen, die sich Ublicherweise in wirtschaftlichen
Schwachephasen als resistenter erweisen. Doch nun verzeichneten auch Sektoren
wie Telekommunikation oder Versorger teilweise drastische Kursrickgange. Erst
nachdem zahlreiche Regierungen umfassende Konjunkturpakete geschndrt hatten,
hellte sich die Stimmung wieder auf. Einhergehend mit der Hoffnung, dass die Krise
bald ausgestanden sei, erholten sich die Aktienmarkte ab Marz wieder deutlich.

Als NutznieRer der Konjunkturprogramme erzielten vor allem die zyklischen Branchen
wie Grundstoffe und Bau im Berichtszeitraum hohe Wertzuwéachse. Dank staatlicher
Hilfen und Garantien stabilisierte sich auch der Finanzsektor und legte im Jahres-
verlauf Uberdurchschnittlich zu. Dass der Industriesektor seine Kosten mit umfang-
reichen Restrukturierungsprogrammen verringerte und nun umso grofRere Chancen
hat, von einem Aufschwung zu profitieren, bescherte ihnm hohe Kurssteigerungen.
Auch der Chemiesektor entwickelte sich dank der Erwartung eines Nachfragean-
stiegs erfreulich. Im Fonds wurden im Verlauf des ersten und zweiten Quartals 2009
Positionen in zyklischen Branchen stark erhoht. So haben wir zum Beispiel die Sek-
toren Grundstoffe und Finanzen aufgestockt — mit Neu- oder Zukaufen beispiels-
weise von Xstrata und Vedanta oder der National Bank of Greece und der DnB Nor.
Nach der starken Erholung des Marktes und hohen Kurszuwachsen wurde das
Gewicht zyklischer Branchen im weiteren Verlauf des Berichtsjahres reduziert, im
dritten Quartal 2009 etwa das von Finanztiteln. Zu den Verkaufen zahlten Aktien von
Credit Suisse und der SEB Bank — beide wurden nach gutem Gewinnzuwachs abge-
geben.

Der Fonds erzielte mit einem Wertzuwachs von 16,76 % einen deutlich hoheren
Wertzuwachs als die Benchmark, der MSCI Europa Value, der um 12,44 % stieg.

Top 10 Branchen r
Banken 23,0%
Energie 16,6%
Rohstoffe & Chemie 8,9% :l
Telekommunikationsdienste 7,0% :l
Versicherungen 6,1% :l
Pharmazeutika & Biotechnologie 6,0% :l
Versorgungsbetriebe 5,8%
Investitionsglter 5,0%
Diversifizierte Finanzdienste 3,8% :l
Gebrauchsgiter & Bekleidung 3,0% :I
| | | | J
0 5 10 15 20 25
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Metzler Europa Value
Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien - Inland
ALLIANZ SE VIN. NA STK 3.663,000 3.593 1.950 EUR 78,04 285.860,52 1,96
BASF SE STK 9.614,000 14.224 4610 EUR 36,50 350.911,00 2,41
DAIMLER AG NA STK 7.720,000 11.410 7.050 EUR 33,08 255.377,60 1,75
DEUTSCHE BANK AG NA STK 2.550,000 10.600 13.3560 EUR 49,55 126.365,25 0,87
DEUTSCHE BORSE AG STK 2.600,000 4.870 2270 EUR 55,12 143.312,00 0,98
DEUTSCHE TELEKOM AG NA STK 19.250,000 29.850 31.300 EUR 9,29 178.832,50 1,23
DT. LUFTHANSA AG V. NA STK 13.600,000 32.400 26.500 EUR 10,50 142.800,00 0,98
E.ON AG NA STK 12.730,000 30.400 20.650 EUR 26,09 332.125,70 2,28
HANNOVER RUCKVERS. AG NA STK 3.500,000 7.200 3.700 EUR 30,64 107.240,00 0,74
HEIDELBERGCEMENT AG STK 4.575,000 4.575 0 EUR 40,73 186.339,75 1,28
KOENIG+BAUER AG INH.A.ON STK 10.550,000 10.550 0 EUR 11,67 123.118,50 0,85
MUNCH. RUCKV. AG VIN. NA STK 1.390,000 1.270 880 EUR 107,64 149.619,60 1,03
SYMRISE AG INH. O.N. STK 11.200,000 15.100 3.900 EUR 12,51 140.112,00 0,96
Summe: Aktien - Inland EUR 2.522.014,42 17,32
Aktien - Ausland
Schweiz
NOVARTIS AG NA STK 3.000,000 3.000 1.300 CHF 53,75 106.703,28 0,73
SWISS LIFE HLDG NAM. STK 1.100,000 1.100 0 CHF 123,40 89.822,66 0,62
Danemark
DAMPSKIBSS. NORDEN DK 1 STK 7.100,000 11.830 4730 DKK 191,50 182.690,95 1,25
Frankreich
AXA S.A. STK 15.250,000 26.900 23.300 EUR 17,02 259.478,75 1,78
BNP PARIBAS S.A. STK 6.764,000 13.976 11.707  EUR 51,45 348.007,80 2,39
FRANCE TELECOM S.A. STK 12.050,000 9.900 9.5600 EUR 16,86 203.163,00 1,39
GDF SUEZ S.A.ACTIONS STK 7.550,000 11.750 7.230 EUR 28,51 2156.212,75 1,48
SANOFI-AVENTIS S.A. STK 8.655,000 12.980 8.825 EUR 49,75 430.542,98 2,96
SOCIETE GENERALE S.A. STK 5.902,000 13.102 9.300 EUR 45,38 267.832,76 1,84
TOTAL S.A. EO 2.50 STK 8.350,000 10.350 10.500 EUR 40,64 339.302,25 2,33
VINCI S.A. STK 6.350,000 8.200 1.850 EUR 35,63 226.250,50 1,55
VIVENDI S.A.ACTIONS PORT. STK 13.100,000 10.000 6.600 EUR 18,91 247.786,50 1,70
Niederlande
ASM INTL N.V. STK 13.200,000 13.200 0 EUR 13,83 182.490,00 1,25
ING GROEP N.V. STK 12.200,000 20.600 8.400 EUR 8,94 109.019,20 0,75
Italien
ENEL SPA STK  44.050,000 62.850 18.800 EUR 4,06 178.622,75 ,23
ENI SPA STK 16.500,000 17.400 15.650 EUR 16,91 279.015,00 1,92
EXOR S.P.A. EO 1 STK 12.650,000 12.650 0 EUR 13,47 170.395,50 17
INTESA SANPAOLO 0,52 STK  73.550,000 98.550 45.000 EUR 2,23 163.648,75 ,
UNICREDIT SPA STK  96.764,000 85.764 36.900 EUR 2,29 221.589,56
Griechenland
NATNL BK OF GREECE EO 5 STK 6.510,000 13.010 6.500 EUR 25,29 164.637,90 1,13
PUBL.POWER GR.INH.EO 4,60 STK 8.950,000 8.950 0 EUR 13,95 124.852,50 0,86
Spanien
BCO BILBAO VIZ. ARGENT. STK  34.489,000 23.689 4.600 EUR 12,22 421.455,58 2,89
BCO SANT.S.A. STK  63.200,000 47.400 12.000 EUR 11,00 694.884,00 4,77
EBRO PULEVA NOM. STK 10.950,000 10.950 0 EUR 12,97 142.021,50 0,98
REPSOL YPF S.A. STK 6.450,000 8.750 2.300 EUR 18,16 117.164,25 0,80
Luxemburg
ARCELORMITTAL S.A. NOUV. STK 11.450,000 36.150 27.200 EUR 22,98 263.121,00 1,81
Finnland
STORA ENSO OVYJ -R- STK  42.300,000 78.000 35.700 EUR 5,16 218.268,00 1,50

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.



Metzler Europa Value
Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-

Wahrung im Berichtszeitraum vermo-

in 1.000 gens”

GrofB3britannien

ASTRAZENECA PLC GBP STK 11.160,000 14.260 12.950 GBP 27,42 341.869,29 2,35
BABCOCK INTL GRP LS 0.60 STK 23.372,000 45.072 21.700 GBP 6,07 158.363,51 1,09
BARCLAYS PLC STK 32.268,000 123.800 111.832 GBP 3,22 116.079,72 0,80
BP PLC STK  122.800,000 125.900 90.400 GBP 5,72 785.146,24 5,39
CARILLION PLC LS-50 STK 53.400,000 49.900 23.700 GBP 2,94 175.633,56 1,21
DSG INTERNATIONAL PLC STK  578.314,000 578.314 0 GBP 0,31 198.220,01 1,36
HSBC HOLDINGS PLC GBP STK  110.683,000 100.283 47.800 GBP 6,74 833.059,29 5,72
LAIRD PLC LS -.28125 STK 68.500,000 68.500 0 GBP 1,46 111.654,01 0,77
PERSIMMON PLC STK 35.200,000 35.200 0 GBP 4,03 1568.637,92 1,09
PUNCH TAVERNS STK  192.000,000 192.000 0 GBP 0,83 178.035,97 1,22
ROYAL BK SCOTLD. GRP PLC STK 57.925,000 16.900 29.000 GBP 0,42 27.127,87 0,19
ROYAL DUTCH SHELL A (GBP) STK 31.475,000 28.450 25.400 GBP 18,07 635.407,50 4,36
TAYLOR WIMPEY PLC LS -,01 STK  387.100,000 428.100 41.000 GBP 0,37 160.098,78 1,10
THOMAS COOK GROUP STK 63.000,000 63.000 0 GBP 2,05 144.074,41 0,99
VODAFONE GRP GBP STK  427.600,000 529.600 409.000 GBP 1,35 642.761,48 4,41
Bermuda

AQUARIUS PLAT. NEW DL-,05 STK  49.000,000 55.400 6.400 GBP 2,61 142.713,66 0,98
Norwegen

AKER ASA A NK 28 STK 10.800,000 10.800 0 NOK 153,00 196.551,66 1,35
ODIM ASA NK 2 STK 52.800,000 52.800 0 NOK 31,80 199.720,47 1,37
STATOILHYDRO ASA STK 4.400,000 4.400 0 NOK 135,90 71.126,87 0,49
Schweden

NOBIA AB SK 1 STK 29.000,000 29.000 0 SEK 44,50 124.012,01 0,85
SVENSKA HANDELSBANKEN -A- STK 4.600,000 8.300 11.400 SEK 187,20 82.750,27 0,57
Summe: Aktien — Ausland EUR 11.851.024,17 81,38

Andere Wertpapiere - Ausland

Spanien

BCO SANTANDER -ANR.- STK  63.154,000 63.200 46 EUR 0,12 7.578,48 0,05
Summe: Andere Wertpapiere — Ausland EUR 7.578,48 0,05
Summe: Borsengehandelte Wertpapiere EUR 14.380.617,07 98,75

Nichtnotierte Wertpapiere
Andere Wertpapiere — Ausland

GrofBbritannien

LAIRD GRP PLC -ANR.- STK  34.250,000 34.250 0 GBP 0,41 15.496,87 0,11
Summe: Andere Wertpapiere — Ausland EUR 15.496,87 0,11
Summe: Nichtnotierte Wertpapiere EUR 15.496,87 0,11
Summe: Wertpapiervermoégen EUR 14.396.113,94 98,85

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Metzler Europa Value
Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Wahrung Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
31.10.2009 Zugange Abgénge in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermo-
gens"
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarkt-
instrumente und Geldmarktfonds
Bankguthaben
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA EUR 209.487,82 1,0000 209.487,82 1,44
Summe: Bankguthaben EUR 209.487,82 1,44
Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte
Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 209.487,82 1,44
Sonstige Vermdgensgegenstande
Zinsanspriche EUR - 22,05 1,0000 —22,05 0,00
Dividendenanspriiche EUR 3.127,10 1,0000 3.127,10 0,02
Summe: Sonstige Vermdgensgegenstande EUR 3.105,05 0,02
Sonstige Verbindlichkeiten
Abgrenzung Depotbankgebtihren EUR — 731,55 1,0000 —-731,55 -0,01
Abgrenzung Verwaltungsvergutung EUR  -43.854,57 1,0000 -43.854,57 -0,30
Summe: Sonstige Verbindlichkeiten EUR -44.586,12 -0,31
Fondsvermogen EUR 14.564.120,69 100,00
Anteilwert EUR 39,54
Umlaufende Anteile STK 368.329,457
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermagen (in %) 98,85
Zusammensetzung des Vergleichsvermogens (8 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)?
MSCI Europe Value — Net TR 100%
Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. 8 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV
kleinster potentieller Risikobetrag 1.164.705,00 EUR
grofRter potentieller Risikobetrag 3.187.180,00 EUR
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 1.906.611,00 EUR

1)
2)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Hinweis: Alle Angaben beziehen sich auf den 31.10.2009.



Metzler Europa Value 83

Wertpapierkurse/Marktsatze
Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

Britisches Pfund 1 EUR = 0,895100 (GBP)
Danische Krone 1 EUR = 7,442350 (DKK)
Norwegische Krone 1 EUR = 8,406950 (NOK)
Schwedische Krone 1 EUR = 10,406250 (SEK)
Schweizer Franken 1 EUR = 1,511200 (CHF)

Sofern das Sondervermogen in Produkten investiert ist, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden
war, erfolgte die Bewertung insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen -
Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien - Inland

ADIDAS AG INHABER-AKTIEN STK 4.400,000 4.400,000
ALTANA AG STK 0,000 9.800,000
BAUER AG STK 2.900,000 5.700,000
BEIERSDORF AG STK 0,000 2.800,000
BIOTEST AG VZ. STK 5.350,000 5.350,000
COMMERZBANK AG STK 13.100,000 13.100,000
DIC ASSET AG STK 5.800,000 13.800,000
HOCHTIEF AG STK 7.050,000 7.050,000
PRAKTIKER BAU-U.H.HLDG ON STK 3.200,000 12.700,000
RWE AG STK 4.800,000 7.400,000
SALZGITTER AG O.N. STK 2.850,000 2.850,000
STADA ARZNEIM. VIN. NA STK 0,000 2.600,000
TIPP24 SE NA O.N. STK 11.300,000 11.300,000

Aktien - Ausland

Schweiz

ASCOM HLDG NA STK 12.000,000 12.000,000
CREDIT SUISSE GROUP AG STK 13.5600,000 20.600,000
EFG INTL AG NAM. SF-,50 STK 7.000,000 7.000,000
PANALPINA WELT NAM. SF 2 STK 2.600,000 2.600,000
ROMANDE ENERGIE HLD. SF25 STK 90,000 90,000
SCHW. RUCKVERS.-GES. NA STK 9.146,000 12.446,000
SULZER NAM. STK 2.000,000 2.000,000
UBS NAM. SF -10 STK 27.450,000 45.650,000
ZURICH F. SVCS AG STK 650,000 1.920,000
Danemark

CARLSBERG A.S. -B- STK 3.580,000 3.680,000
DANSKE BANK A.S. STK 12.300,000 12.300,000
TOPDANMARK AS STK 1.150,000 1.150,000
Frankreich

ALSTOM S.A. INH. EO 7 STK 4.543,000 4.543,000
LAFARGE S.A. STK 0,000 1.800,000
PEUGEOT S.A. STK 4.200,000 4.200,000
SCOR EO 7 8769723 STK 2.500,000 8.900,000
ST. GOBAIN S.A. STK 1.670,000 1.670,000
TELEVISION FRANC.1 S.A. STK 2.500,000 11.200,000
UNIBAIL-RODAMCO SE ACT STK 500,000 1.450,000
Niederlande

KONINK.BAM GROEP EO-10 STK 0,000 15.600,000
NUTRECO HOLDING N.V. STK 700,000 3.650,000
UNILEVER CVA EO -16 STK 0,000 3.300,000
Italien

PARMALAT S.P.A. EO 1 STK 76.000,000 76.000,000
Irland

CRH PLC STK 6.486,000 6.486,000
CRH PLC EM.03/09 EO-,32 STK 686,000 686,000
IRISH LIFE + PERM. EO-,32 STK 50.000,000 50.000,000
Griechenland

HELLENIC TELECOMM.ORGAN. STK 3.500,000 8.800,000
Spanien

BOLSAS Y MERCADOS EO 3,23 STK 2.700,000 2.700,000
IBERDROLA INH. STK 3.500,000 15.050,000
Belgien

KBC BANKVERZEKERINGSHOL. STK 3.607,000 3.607,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
Finnland

FORTUM OYJ STK 2.800,000 6.500,000
NOKIA CORP. STK 33.300,000 33.300,000
SAMPO OVJ -A- STK 0,000 8.400,000
SANOMA OYJ STK 10.500,000 10.500,000
UPM KYMMENE CORP. STK 9.900,000 21.300,000
Osterreich

VIENNA INSURANCE GROUP STK 3.000,000 3.000,000
GrofB3britannien

ANGLO AMERICAN STK 12.000,000 12.000,000
AVIVA PLC STK 41.000,000 52.000,000
BAE SYSTEMS PLC STK 34.600,000 34.600,000
BARRATT DEVELOPMENT. PLC STK 78.000,000 78.000,000
BT GROUP PLC STK 36.000,000 36.000,000
HBOS PLC STK 0,000 19.805,000
HSBC HLDGS PLC NEW STK 21.583,000 21.583,000
IG GROUP HLDGS PLC STK 23.000,000 23.000,000
LLOYDS TSB GROUP PLC STK 98.701,125 126.601,125
MARKS & SPENCER GRP PLC STK 14.600,000 51.500,000
PRUDENTIAL PLC STK 56.000,000 56.000,000
SPEEDY HIRE LS-05 STK 309.800,000 309.800,000
TRAVIS PERKINS STK 14.200,000 14.200,000
VEDANTA RESOURCES STK 39.300,000 39.300,000
XSTRATA PLC STK 52.200,000 52.200,000
Jersey

SHIRE PLC STK 11.100,000 11.100,000
WPP PLC LS -.10 STK 16.500,000 16.500,000
Bermuda

CATLIN GROUP LTD GBP STK 27.000,000 27.000,000
Norwegen

DNB NOR ASA STK 35.000,000 35.000,000
SEVAN MARINE ASA NK STK 206.000,000 206.000,000
TGS NOPEC GEOPHYS.CO.ASA STK 21.300,000 21.300,000
YARA INTERNATIONAL NK1,70 STK 5.700,000 5.700,000
Bermuda

SEADRILL LTD. DL STK 11.000,000 11.000,000
Schweden

SKAND.ENSKILDA BANKEN -A- STK 61.200,000 61.200,000
TELEF.L.M.ERICSSON-B-FRIA STK 20.000,000 20.000,000
TELIASONERA AB STK 29.500,000 29.500,000
Russland

LUKOIL NEFTYANAYA / ADRS STK 2.100,000 2.100,000
OHO GAZPROM ADR REG.S 4 STK 18.800,000 18.800,000
Andere Wertpapiere — Ausland

Irland

CRH PLC -ANR.- STK 686,000 686,000
Nichtnotierte Wertpapiere

Aktien - Ausland

Spanien

BCO SANTAN.E.11/08 STK 6.950,000 6.950,000
GrofBbritannien

ROYAL BK SC.SUB SH.LS-,25 STK 96.958,000 96.958,000
Andere Wertpapiere - Inland

HEIDELBERGCEMENT AG BZR STK 2.950,000 2.950,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange

Andere Wertpapiere - Ausland

Frankreich

BNP PARIBAS -ANR.- STK 5.968,000 5.968,000
STE GENERALE -ANR.- STK 3.520,000 3.5620,000
Italien

ENEL S.P.A. CPS. 13 STK 18.5600,000 18.500,000
UNICREDIT -ANR.- STK 78.900,000 78.900,000
Griechenland

NATL BK GREECE -ANR.- STK 5.000,000 5.000,000
Spanien

BCO SANTANDER -ANR.- STK 27.800,000 27.800,000
GrofBbritannien

DSG INTERNATIONAL -ANR.- STK 135.714,000 135.714,000
HBOS PLC -ANR.(SUB SHS)- STK 27.409,000 27.409,000
HSBC HLDGS PLC -ANR.- USD STK 21.583,000 21.583,000
LLOYDS TSB-ANR.(SUB SHS)- STK 16.910,000 16.910,000
LLOYDS TSB-ANR.(SUB SHS)- STK 26.672,000 26.672,000
ROYAL BK SC.-ANR.SUB SHS- STK 30.011,000 30.011,000
Norwegen

SEVAN MARINE -ANR.- STK 63.000,000 63.000,000
SEVAN MARINE ASA -ANR.- STK 119.000,000 119.000,000
Schweden

SKAND.ENSK. BKN -ANR.A- STK 154.000,000 154.000,000
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Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte, bei Optionsscheinen Angabe der

Kdufe und Verkaufe)

Gattungsbezeichnung

Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugénge Verkaufe/Abgénge

Optionscheine
Wertpapier-Optionsscheine — Ausland
Optionsscheine auf Aktien

Frankreich

ST GOBAIN BDSO09 fallig 06.03.09 auf ST. GOBAIN S.A.

Gattungsbezeichnung

STK 1.300,000 1.300,000

Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Volumen in 1.000

Optionsrechte
Optionsrechte auf Aktienindex-Derivate
Optionsrechte auf Aktienindizes

Gekaufte Verkaufsoptionen (Put):
[Basiswert(e): DAX (PERFORMANCEINDEX)]

EUR 20
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Ertrags - und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fur den Zeitraum vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009

EUR
Inland
Dividenden inlandischer Aussteller 75.299,87
Dividenden inlandischer Aussteller EK 01 0,00
Steuerfreie Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Ertrdge aus inlandischen Genussscheinen 0,00
Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 1.776,85
Zinsen aus Geldmarktinstrumenten 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 0,00
Ausland
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) 426.586,09
abzgl. auslandischer Quellensteuer —64.822,03
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) aus sonst. WP (z.B. REITS) 3.654,02
abzgl. auslandischer Quellensteuer aus sonst. WP (z.B. REITS) -913,62
Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Zinsen aus auslandischen Geldmarktinstrumenten 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 0,00
Ertrage aus auslandischen Genussscheinen 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Ertrdge aus nicht aktivierten, riickvergiteten Quellensteuern 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, ruckverglteten Quellensteuern aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschéaften 0,00
Ertrdge aus Investmentanlagen 0,00
Sonstiger Ertrag aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG 0,00
Sonstige Ertrage 0,91
Ertrdge insgesamt 441.582,19
Zinsen aus Kreditaufnahmen - 788,74
Verwaltungsvergitung —154.714,63
Performanceabhangige Verwaltungservergitung —77.602,69
Depotgeblhren -59.990,78
Performanceabhangige Depotbankvergitung 0,00
Depotbankvergltung —-7.388,11
Prifungskosten —13.647,94
Veroffentlichungskosten -8.322,47
DPG-Gebuhren 0,00
Sonstige Kosten 0,00
Aufwendungen insgesamt - 322.455,36
Ordentlicher Nettoertrag 119.126,83

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

2.412.569,68

-4.826.592,41
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Total Expense Ratio (TER) 2,26%
Diese Kennziffer enthalt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage angefallenen Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten und berechnet sich

nach folgender Formel:

GK,
TER = x 100
FV

Hierfur gilt:
TER: Gesamtkostenquote in Prozent nach BVI-Methode

GK.: Tatsachlich belastete Kosten in Fondswahrung
(nominal, samtliche Kosten ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahmen sowie Aufwandsausgleich)

FV: Durchschnittliches auf Tagesbasis ermitteltes Fondsvolumen im Berichtszeitraum in Fondswahrung
Falls das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (,,Zielfonds”) gehalten hat, konnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergitungen

auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

Erfolgsabhingige Verwaltungsvergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,30%



920

Metzler Europa Value

Entwicklung des Fondsvermogens

in EUR
Fondsvermogen am Beginn des Geschaftsjahres 8.946.627,99
Ausschittung bzw. Steuerabschlag flr das Vorjahr —247.449,38
Zwischenausschuttung 0,00
Summe der Ausschittungen/Steuerabschlag —247.449,38
MittelzuflUsse aus Anteilscheinverkdufen 5.946.560,46
Mittelabflisse aus Anteilscheinricknahmen - 1.445.727,562
Mittelzufluss/-abfluss (netto) 4.500.832,94
Ertrags-/Aufwandsausgleich 898.230,03
Ordentlicher Nettoertrag" 119.126,83
Realisierte Gewinne aus Wertpapiergeschaften 2.412.563,78
aus Optionsgeschaften 5,90
aus Finanzterminkontrakten 0,00
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 0,00
aus Swaps 0,00
Realisierte Gewinne 2.412.569,68
Realisierte Verluste aus Wertpapiergeschaften —4.796.953,44
aus Optionsgeschéften —29.638,97
aus Finanzterminkontrakten 0,00
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 0,00
aus Swaps 0,00
Realisierte Verluste —4.826.592,41
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste 2.760.775,01
Fondsvermégen am Ende des Geschiftsjahres 14.564.120,69
Berechnung der Ausschiittung
insgesamt je Anteil
in EUR in EUR
Vortrag aus dem Vorjahr 18.416,48 0,05
Ordentlicher Nettoertrag 119.126,83 0,32
Realisierte Gewinne 2.412.569,68 6,55
Fur Ausschittung verflgbar 2.550.112,99 6,92
Der Wiederanlage zugefihrt 869.614,88 2,36
Vortrag auf neue Rechnung 1.620.086,09 4,40
Gesamtausschuttung 60.412,02 0,16
davon
Ausschittung ordentliche Ertrage 60.412,02 0,16
Gesamt Barausschuttung 51.650,77 0,14

1) inkl. dem Ergebnis aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG.
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Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Jahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschaftsjahres

EUR EUR

2006 17.635.070,37 64,38

2007 19.182.870,22 67,30

2008 8.946.627,99 34,96

2009 14.564.120,69 39,54

Frankfurt am Main, 11. Dezember 2009

Metzler Investment GmbH
Die Geschaftsfihrung



Metzler TORERO MultiAsset
Fondsbericht

Der Fonds Metzler TORERO MultiAsset (ISIN: DEOOOAQJLWUS) folgt einem Total-
Return-Ansatz und investiert flexibel zwischen 0% und 100 % vorwiegend in Aktien,
fest- und variabel verzinsliche Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Derivate und
sonstige Anlageinstrumente internationaler Emittenten.

Das Berichtsjahr war fur die Aktienmarkte zweigeteilt: Von Anfang Oktober bis Ende
Marz sank beispielsweise der DJ EURO STOXX 50 um fast 20%,; bis zum Ende des
Berichtszeitraums stieg er dann um mehr als 36 %. Auch an den Rentenmarkten
erlebten die Anleger ein Wechselbad der Gefiihle. Uber den gesamten Zeitraum
stieg der europaische Rentenindex JPM EMU jedoch um 9,88 %.

Die Markte boten somit ein herausforderndes Umfeld flr das dynamisch gesteuerte
Wertsicherungskonzept des Fonds. Entsprechend der TORERO-Systematik wurde
die Aktienquote von 0% per Ende Oktober 2008 auf knapp 40% zum Ende des
Berichtzeitraums aufgebaut. Die Rentenquote betrug zunéachst knapp 1% und
wurde zwischenzeitlich auf 32 % erhoht. Damit zahlte es sich einmal mehr aus, dass
mit TORERO das Fondsvermogen unter Berlcksichtigung der Wertuntergrenze
flexibel umgeschichtet und in die jeweils bessere Anlageklasse investiert werden
kann.

Zum 1. Januar 2009 passte das Portfoliomanagement die Fondsstruktur an — mit
Blick auf die angestrebte Wertuntergrenze von 94 % des Fondspreises zum Stichtag
31. Dezember 2008. Dabei trug das Portfoliomanagement den sehr hohen Kurs-
schwankungen an den Aktienmarkten insofern Rechnung, als es den Fonds ent-
sprechend defensiv aufstellte: Lediglich knapp 10% des Fondsvermdgens wurden
in Aktien investiert. Die Rentenquote wurde von knapp 6 % Ende 2008 auf tber
21% aufgestockt. Im Zuge der neuerlichen Turbulenzen an den Aktienmarkten
wurde die Aktienquote bis Anfang Marz 2009 zunachst auf fast 5% reduziert. Die
anschlieRende Erholung fihrte zu einem systematischen Aufbau der Aktienposition
bis auf 40% per Ende Oktober. Die durchwachsene Rentenperformance spiegelte
sich in der Fondsallokation: Nachdem im Mai die Rentenposition zwischenzeitlich
bis auf knapp 3% abgebaut werden musste, folgte ab Juni eine systematische Auf-
stockung; zum Ende der Berichtsperiode lag der Rentenanteil bei knapp 16,5%. Der
Rest des Fondsvermagens floss in die Kasseposition.
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Der Fonds erzielte im Berichtsjahr einen Wertzuwachs von 2,15 %.

Verlauf der Asset-Allokation des Fonds vom 1. November 2008 bis 31.0ktober 2009

Asset Allokation

o Aktien m Renten O Kasse
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Metzler TORERO MultiAsset
Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Borsengehandelte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere - Inland
3,7500 % BUNDESLANDER 18 LSA 04/10 EUR 7.000,000 7.000 0 % 101,68 7.110.936,00 7,42
0,7380 % LAND NRW LSA.MTN 07/10 EUR  20.000,000 0 0 % 99,93  19.9856.220,00 20,86
3,1250 % LBBW FORDERB.FLR 05/10 EUR 5.000,000 5.000 0 % 101,41 5.070.640,00 5,29
0,6800 % LFA F.B.BAYERN IS1007 VAR EUR 2.600,000 2.600 0 % 100,08 2.602.165,80 2,72
0,9410 % NIEDERS.SCH.A.06/11 S108 EUR 1.000,000 0 0 % 99,65 996.464,00 1,04
0,9720 % NIEDERS.SCH.A.06/11 S513 EUR  20.000,000 0 0 % 100,03  20.005.980,00 20,88
0,9840 % NRW.BANK 05/10 EUR 5.000,000 5.000 0 % 100,11 5.005.590,00 5878)
1,2290 % RHEINL.PF.SCHATZ.09/11VAR EUR 10.000,000 10.000 0 % 100,11 10.011.460,00 10,45
0,8360 % SEB AG OE.PF.361 VAR EUR 3.500,000 3.600 0 % 99,96 3.498.453,00 3,66
Summe: Verzinsliche Wertpapiere - Inland EUR 74.286.908,80 77,54
Verzinsliche Wertpapiere — Ausland
Spanien
4,0000 % AYT CEDULAS CAJA IV 03-13 EUR 3.900,000 0 0 % 102,26 3.988.019,10 4,16
4,0000 % BCO SANT.CEDULAS 03/10 EUR 3.800,000 0 0 % 102,16 3.881.962,20 4,05
3,8750 % CAJA AH.PENS.BARC. 05-25 EUR 4.400,000 0 0 % 90,93 4.000.946,40 4,18
Belgien
1,4030 % DEXIA BK BE.09/10 FLR MTN EUR 5.000,000 5.000 0 % 100,564 5.027.200,00 8,25
Summe: Verzinsliche Wertpapiere - Ausland EUR 16.898.127,70 17,64
Summe: Bérsengehandelte Wertpapiere EUR 91.185.036,50 95,19
Summe: Wertpapiervermogen? EUR 91.185.036,50 95,19

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Die Wertpapiere und Schuldscheindarlehen des Sondervermogens sind teilweise durch Geschafte mit Finanzinstrumenten abgesichert.
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Gattungsbezeichnung Markt Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

Anteile/ 31.10.2009  Zugange Abgéange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-

in 1.000 gens”

Derivate

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

Aktienindex-Derivate

Forderungen/Verbindlichkeiten

Aktienindex-Terminkontrakte

DJ EURO-STOXX 50 FUTURES 12.09 EDT STK 1.371,000 -1.949.900,00 -2,04

Summe der Aktienindex-Derivate EUR -1.949.900,00 -2,04

Zins-Derivate

Forderungen/Verbindlichkeiten

Zinsterminkontrakte

EURO-BOBL.FUTURE 4,5-5,5 12.09 EDT EUR 3.900,000 - 40,00 0,00

EURO-BUND-FUTURE 12.09 EDT EUR —-500,000 -3.400,00 0,00

Summe der Zins-Derivate EUR -3.440,00 0,00

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Metzler TORERO MultiAsset
Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Wahrung Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
31.10.2009 Zugange Abgénge in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermo-
gens"
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarkt-
instrumente und Geldmarktfonds
Bankguthaben
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA EUR 6.186.807,68 1,0000 6.186.807,68 6,46
Summe: Bankguthaben EUR 6.186.807,68 6,46
Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte
Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 6.186.807,68 6,46
Sonstige Vermodgensgegenstande
Zinsanspriche EUR 513.598,90 1,0000 513.598,90 0,54
Summe: Sonstige Vermdgensgegenstande EUR 513.598,90 0,54
Sonstige Verbindlichkeiten
Abgrenzung Depotbankgeblhren EUR -11.452,86 1,0000 -11.452,86 -0,01
Abgrenzung Verwaltungsvergutung EUR -128.323,39 1,0000 -128.323,39 -0,13
Summe: Sonstige Verbindlichkeiten EUR -139.776,25 -0,14
Fondsvermogen EUR 95.792.326,83 100,00
Anteilwert EUR 102,11
Umlaufende Anteile STK 938.117,252

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermdgen (in %)
Bestand der Derivate am Fondsvermogen (in %)
Gesamtbetrag der Kurswerte der Wertpapiere, die Dritten als Sicherheit dienen: EUR

Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens (8 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)?

DJ EURO STOXX 50 100%
Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. 8 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV

kleinster potentieller Risikobetrag 198.713,00 EUR
groB3ter potentieller Risikobetrag 6.446.875,00 EUR
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 2.612.630,00 EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Hinweis: Alle Angaben beziehen sich auf den 31.10.2009
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Wertpapierkurse/Marktsatze
Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Marktschliissel

Terminbdrsen
EDT EUREX Deutschland

Sofern das Sondervermdogen in Produkten investiert ist, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden
war, erfolgte die Bewertung insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen -

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere - Inland

4,0000 % BAY.LDSBK.OPF.R.20220 EUR 0,000 7.000,000
3,2500 % BUNDANL.V. 05/15 EUR 0,000 3.000,000
4,0000 % BUNDANL.V. 07/18 EUR 0,000 5.000,000
3,8280 % DG HYP OE.PF.R.1008 VAR EUR 0,000 10.000,000
3,3990 % EUROHYPO AG OE.PF.R.822 EUR 0,000 10.000,000
0,7280 % LAND NRW SCH.VAR 889 EUR 5.000,000 5.000,000
1,1130 % LBBW OPF S.189/2009 EUR 0,000 15.000,000
1,8090 % WESTLB OPF MTN 07/09 EUR 5.000,000 5.000,000
Verzinsliche Wertpapiere — Ausland

Luxemburg

7,1250 % GLENCORE FIN. 08/15 MTN EUR 0,000 300,000
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Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte, bei Optionsscheinen Angabe der
Kdufe und Verkaufe)

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Volumen in 1.000

Terminkontrakte
Aktienindex-Terminkontrakte

Gekaufte Kontrakte:
[Basiswert(e): DJ EURO-STOXX 50 FUTURES] EUR 43.837

Zinsterminkontrakte

Gekaufte Kontrakte:
[Basiswert(e): EURO-BUND-FUTURE, EURO-BOBL.FUTURE 4,5-5,5] EUR 54.325

Verkaufte Kontrakte:
[Basiswert(e): EURO-BUXL-FUTURE, EURO-BUND-FUTURE, EURO-BOBL.FUTURE EUR 61.622
4,5-5,6, EURO-SCHATZ-FUT.1,75-2,25]
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fur den Zeitraum vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009

EUR
Inland
Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Dividenden inlandischer Aussteller EK 01 0,00
Steuerfreie Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Ertrdge aus inldndischen Genussscheinen 0,00
Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller 2.078.331,24
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 25.431,33
Zinsen aus Geldmarktinstrumenten 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 0,00
Ausland
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (brutto) 453.520,05
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Zinsen aus auslandischen Geldmarktinstrumenten 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 0,00
Ertrage aus auslandischen Genussscheinen 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, rickverglteten Quellensteuern 0,00
Ertrdge aus nicht aktivierten, rickvergiteten Quellensteuern aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschaften 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 0,00
Sonstiger Ertrag aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG 0,00
Sonstige Ertrage 164,64

Ertrage insgesamt

Zinsen aus Kreditaufnahmen
Verwaltungsvergutung
Performanceabhangige Verwaltungsvergitung
Depotgebuhren

Performanceabhéangige Depotbankvergltung
Depotbankvergltung

Prifungskosten

Veroffentlichungskosten

DPG-Gebuhren

Sonstige Kosten

Aufwendungen insgesamt
Ordentlicher Nettoertrag
Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

2.557.447,26

0,00

- 1.507.845,39
0,00
-107.872,17
0,00

- 134.606,86
-10.019,45
-4.909,33
0,00

- 124,81

-1.765.378,01
792.069,25
5.510.976,36

-3.188.576,03
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Total Expense Ratio (TER) 1.87%
Diese Kennziffer enthalt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage angefallenen Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten und berechnet sich

nach folgender Formel:

GK
TER = = x 100
FV

Hierfur gilt:
TER: Gesamtkostenquote in Prozent nach BVI-Methode

GK.: Tatsachlich belastete Kosten in Fondswahrung
(nominal, samtliche Kosten ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahmen sowie Aufwandsausgleich)

FV: Durchschnittliches auf Tagesbasis ermitteltes Fondsvolumen im Berichtszeitraum in Fondswahrung

Falls das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (,,Zielfonds”) gehalten hat, konnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergttungen
auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

Erfolgsabhéangige Verwaltungsvergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,00%
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Entwicklung des Fondsvermogens

in EUR

Fondsvermogen am Beginn des Geschaftsjahres
Ausschittung bzw. Steuerabschlag fur das Vorjahr
Zwischenausschuttung

Summe der Ausschittungen/Steuerabschlag
MittelzuflUsse aus Anteilscheinverkaufen
Mittelabflisse aus Anteilscheinrlicknahmen
Mittelzufluss/-abfluss (netto)

—-640.198,88
0,00

19.210.763,20
—38.559.047,55

113.677.713,14

—-640.198,88

- 19.348.284,35

Ertrags-/Aufwandsausgleich —-193.118,04
Ordentlicher Nettoertrag" 792.069,25
Realisierte Gewinne aus Wertpapiergeschaften 484.689,56
aus Optionsgeschaften 0,00
aus Finanzterminkontrakten 5.026.286,80
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 0,00
aus Swaps 0,00
Realisierte Gewinne 5.5610.976,36
Realisierte Verluste aus Wertpapiergeschaften —146.906,34
aus Optionsgeschaften 0,00
aus Finanzterminkontrakten -3.041.669,69
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 0,00
aus Swaps 0,00
Realisierte Verluste —-3.188.576,03
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste —818.254,62
Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres 95.792.326,83
Berechnung der Wiederanlage
insgesamt je Anteil
in EUR in EUR
Ordentlicher Nettoertrag 792.069,25 0,84
Realisierte Gewinne 5.610.976,36 5,88
Fur die Wiederanlage verfluigbar? 6.303.045,61 6,72
Gemafs den ,Besonderen Vertragsbedingungen” der Wiederanlage zugefihrt 5.872.383,61 6,26

1) inkl. dem Ergebnis aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG.
2) Restbetrag wird als Steuerzahlung an die Finanzkasse abgefuhrt.
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Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Jahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschéftsjahres

EUR EUR

2006 62.324.303,88 104,71

2007 175.410.213,10 108,45

2008 113.677.713,14 100,53

2009 95.792.326,83 102,11

Frankfurt am Main, 11. Dezember 2009

Metzler Investment GmbH
Die Geschaftsfihrung
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Fondsbericht

Der Fonds Metzler Geldmarkt (ISIN: DEO009761684) investiert das von ihm verwal-
tete Vermogen in fest- und variabelverzinslichen Wertpapieren in Wahrungen des
Euroraumes.

Der europaische Geldmarkt wurde im Berichtszeitraum mafgeblich beeinflusst von
der globalen Finanzmarktkrise und der daraus resultierenden schwachen Verfas-
sung der Weltwirtschaft. Dadurch wurde die Liquiditatsversorgung im weltweiten
Finanzsystem stark gestort, und die Zentralbanken waren gezwungen, mit umfang-
reichen und teilweise unkonventionellen MalRnahmen die Kapitalmarkte wieder mit
Geld zu versorgen. Auch hinter den zahlreichen fiskalpolitischen Programmen der
Staaten weltweit stand und steht das Ziel, die Wirtschaft wieder in Schwung zu
bringen. Die Geldmarktzinsen fielen — gemessen am 3-Monats-EURIBOR — von
November 2008 bis Oktober 2009 um 4% und erreichten mit 0,7 % einen histo-
rischen Tiefpunkt. Der Zinssatz flr Tagesgeld (EONIA) lag am Ende des Berichts-
jahres bei nur noch 0,4%. Die Europaische Zentralbank (EZB) senkte im Berichts-
zeitraum die Leitzinsen insgesamt sechsmal von 3,75 % auf 1,00 % — und damit auf
das niedrigste Niveau seit Ende des Zweiten Weltkriegs. All diese Schritte trugen
dazu bei, die Lage an den Geld- und Kapitalmarkten wieder zu entspannen. Davon
profitierten die Zinsdifferenzen von Pfandbriefen, Anleihen von Bundeslandern und
forderungsbesicherten Wertpapieren, sogenannten ,Asset-backed Securities”,
gegenuber dem EURIBOR, was in der zweiten Halfte des Berichtszeitraumes positiv
zur Wertentwicklung des Fonds beitrug.

Der Investitionsgrad des Portfolios betrug zum Berichtsjahresende 95%. 69 % des
Vermogens entfielen auf variabel verzinsliche und 26 % auf festverzinsliche Anleihen
mit Uberwiegend unterjahriger Falligkeit. Der Anteil an Asset-backed Securities
reduzierte sich durch Falligkeiten und selektive Verkaufe von 25% auf nur noch 4%.
Die durchschnittliche Rendite der im Fonds gehaltenen Wertpapiere lag am
Berichtsstichtag bei 1,1 %, die durchschnittliche Duration bei 0,35 Jahren.

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum einen Wertzuwachs von 2,2 %.

Struktur des Portfolios

Uber 1 Jahr 6,5%

Bankguthaben/sonstiges Vermogen 5,1%
Restlaufer
Uber 6 Monate bis 1 Jahr" 8,9%

Floater oder Restlaufer bis 6 Monate" 79,5%

" Inklusive Zinsabgrenzungen
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-

Wahrung im Berichtszeitraum vermo-

in 1.000 gens”

Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere - Inland

0,7300% BAY.LDSBK.IS.S.3986VAR EUR 1.000,000 1.000 0 % 99,93 999.261,00 0,50
3,5000% BAY.LDSBK.OPF.R.9 EUR 1.317,000 1.317 0 % 100,89 1.328.781,88 0,67
0,8730% BERL.H.H.BK.OPF.121VAR EUR 500,000 500 0 % 99,96 499.776,50 0,25
0,7500% BERL.H.H.BK.OPF.123VAR EUR 5.000,000 5.000 0 % 99,98 4.998.950,00 2,51
2,7500% BERLIN, LAND LSA05/10A194 EUR 1.000,000 1.000 0 % 100,69 1.005.851,00 0,51
1,0170% BERLIN, LAND LSA05/10A198 EUR 5.500,000 4.000 0 % 100,04 5.5602.409,00 2,76
3,1250% BERLIN, LAND LSA06/10A209 EUR 2.900,000 2.900 0 % 101,19 2.934.501,30 1,47
4,0000% BRANDENBURG LSA 07/10 EUR 900,000 900 0 % 100,83 907.498,80 0,46
3,7500% BUNDESLANDER 18 LSA 04/10 EUR 1.268,000 1.268 0 % 101,68 1.288.095,26 0,65
3,7000% DEKABANK DGZ OE.PF.1009 EUR 2.000,000 2.000 0 % 102,53 2.050.620,00 1,03
0,7360% DEPFA DT.PFBK05/10 S.953 EUR 4.400,000 3.000 0 % 99,77 4.390.069,20 2,20
5,2500% DEPFA DT.PFBKO08/10 S.1049 EUR 3.000,000 3.000 0 % 102,24 3.067.197,00 1,54
5,0000% DEUT.POSTBK.HPF 08/10 EUR 100,000 100 0 % 102,85 102.848,20 0,05
0,8690% DEX.KOMM.DEU.OP.1566 VAR EUR 7.500,000 7.500 0 % 99,75 7.481.572,50 3,76
1,9500% DEX.KOMM.DEU.OP.E.1407 EUR 1.000,000 1.000 0 % 100,20 1.002.044,00 0,50
1,4510% DEX.KOMMUNAL 1355VAR EUR 2.075,000 475 1.5600 % 100,08 2.076.583,23 1,04
0,7240% DG HYP OE.PF.R.915 VAR EUR 10.631,000 10.631 0 % 99,92  10.621.963,65 5,33
1,0080% DG HYP OE.PF.R.973 VAR EUR 4.326,000 2.586 0 % 100,07 4.329.222,87 2,17
1,2410% DG HYP OE.PF.R.983 VAR EUR 750,000 750 0 % 100,21 751.596,00 0,38
0,7660% DUESSELD.HYP.OEPF.264 EUR 2.000,000 0 0 % 100,03 2.000.532,00 1,00
0,8330% DUESSELD.HYP.OEPF.E.339 EUR 1.500,000 0 0 % 99,68 1.493.694,00 0,75
4,1250% EUROHYPO AG HPF E2220 EUR 2.300,000 2.300 0 % 101,06 2.324.421,40 1,17
0,7720% EUROHYPO AG HPF E2252 VAR EUR 735,000 0 0 % 99,95 734.653,82 0,37
3,0000% EUROHYPO AG OFF.HBEOE6 EUR 3.000,000 3.000 0 % 100,60 3.018.057,00 1,52
2,0900% EUROHYPO AG OPF E2271 EUR 820,000 820 0 % 100,67 824.685,48 0,41
0,9910% EUROHYPO AG OPF HBETNW EUR 1.000,000 0 0 % 99,45 994.490,00 0,50
1,1700% HESSEN SCHA.09/11 S.0902 EUR 5.300,000 5.300 0 % 100,10 5.305.289,40 2,66
3,6000% HSH NORDBANK OPF.R.65 EUR 1.000,000 1.000 0 % 101,10 1.011.004,00 0,51
4,2500% HSH NORDBANK SPF S.436 EUR 1.000,000 1.000 0 % 100,70 1.007.044,00 0,51
0,9690% LAND NRW SCH.R.910 VAR EUR 2.000,000 2.000 0 % 100,03 2.000.612,00 1,00
0,7690% LAND NRW SCH.VAR 827 EUR 3.000,000 3.000 0 % 99,93 2.997.819,00 1,51
2,56000% LAND NRW SCHATZ05R677 EUR 700,000 700 0 % 101,08 707.567,00 0,36
3,1500% LAND NRW SCHATZ06R707 EUR 4.193,000 4.193 0 % 102,22 4.286.063,64 2,15
2,2500% LAND NRW SCHATZ09R911 EUR 550,000 550 0 % 100,76 554.189,90 0,28
3,6000% LB.HESS.-THUER.OPF 861 EUR 1.000,000 1.000 0 % 100,80 1.007.989,00 0,51
4,0000% LBBW OPF.382 EUR 100,000 100 0 % 102,46 102.457,50 0,05
3,7500% LBBW OPF.629 EUR 500,000 500 0 % 101,89 509.446,50 0,26
4,0000% LBBW OPF.766 EUR 717,000 717 0 % 102,77 736.832,22 0,37
5,3000% LBBW PF.S.221 EUR 2.000,000 2.000 0 % 102,68 2.051.694,00 1,03
5,6000% LDKRBK.BAD.W.ANL R.5002 EUR 2.600,000 2.600 0 % 102,91 2.675.691,20 1,34
2,0000% LDKRBK.BAD.W.IHS R.3073 EUR 5.000,000 5.000 0 % 100,79 5.039.660,00 2,53
3,0000% LDSBK.BERLIN AG IS.S.299 EUR 2.198,000 2.198 0 % 100,54 2.209.776,88 1,1
1,8500% LFA F.B.BAYERN IS.R252 EUR 500,000 500 0 % 100,27 501.360,50 0,25
0,6800% LFA F.B.BAYERN IS1007 VAR EUR 5.000,000 5.000 0 % 100,08 5.004.165,00 2,51
2,7500% MUNCHN.HYP.PF.R.369 04/10 EUR 204,000 204 0 % 100,83 205.701,97 0,10
0,9890% NIEDERS.SCH.A.05/10 S107 EUR 11.664,000 7.000 0 % 100,06 11.671.150,03 5,86
0,9410% NIEDERS.SCH.A.06/11 S108 EUR 15.032,000 6.292 2.000 % 99,65  14.978.846,85 7,52
0,9720% NIEDERS.SCH.A.06/11 S513 EUR 5.500,000 5.500 0 % 100,03 5.501.644,50 2,76
0,8860% NIEDERS.SCH.A.08/10 A523 EUR 2.200,000 2.200 0 % 100,08 2.201.782,00 1,1
1,2290% RHEINL.PF.SCHATZ.09/11VAR EUR 15.000,000 15.000 0 % 100,11 15.017.190,00 7,54
5,75600% SACHSEN-ANHALT A.56 00/10 EUR 150,000 150 0 % 101,79 152.684,10 0,08
1,2990% SCHLW-H.SCHATZ.09/11 A2 EUR 4.000,000 4.000 0 % 100,31 4.012.516,00 2,02
0,8130% SEB AG OE.PF.326 EUR 1.500,000 1.5600 0 % 100,00 1.499.947,50 0,75
0,8360% SEB AG OE.PF.361 VAR EUR 3.550,000 3.550 0 % 99,96 3.5648.430,90 1,78
4,0000% SEB AG OE.PF.362 EUR 2.400,000 2.400 0 % 101,13 2.427.136,80 1,22
0,8610% STADT HAMBURG LSA A.12VAR EUR 5.000,000 5.000 0 % 100,14 5.007.095,00 2,51
3,0000% THURINGEN LAND 03/10 EUR 180,000 180 0 % 101,28 182.302,02 0,09
3,6000% WL BANK AG PF.R224 EUR 2.000,000 2.000 0 % 100,95 2.019.040,00 1,01
Summe: Verzinsliche Wertpapiere - Inland EUR 172.863.504,50 86,79

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
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Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-

Wahrung im Berichtszeitraum vermo-

in 1.000 gens”

Verzinsliche Wertpapiere — Ausland

Niederlande

5,3750% BAD.-W. L-FIN 98/10 DEM 4.225,000 4.225 0 % 100,98 2.181.412,80 1,10
Frankreich

0,8430% AUTO COMPART. 06/17 FLR A EUR 2.000,000 0 0 % 83,54 1.670.812,55 0,84
Irland

0,56620% SC GERMANY AUT. 06/19 A EUR 2.000,000 0 0 % 97,00 1.940.028,00 0,97
Griechenland

1,0730% GRIECHENLD. 99/09 FLR EUR 1.690,000 1.690 0 % 99,97 1.689.542,01 0,85
Spanien

0,8000% BANCAJA 11 FONDO 07-50 A1 EUR 440,707 0 1.301 % 71,81 316.458,19 0,16
0,8960% BBVA AUTOS 1 04-16 FLR A EUR 895,394 0 891 % 99,95 894.907,41 0,45
2,7500% BBVA SA 05/10 EUR 800,000 800 0 % 100,87 806.983,20 0,41
0,9530% CONSUMO BANCAJA 1 06-20 A EUR 845,591 0 696 % 97,32 822.956,87 0,41
0,9590% GC FTPYME PAS.2 04-37 FLR EUR 503,604 0 843 % 96,89 487.847,43 0,25
0,9460% IM GR.BCO CL B 06-33 FLR EUR 1.000,000 0 0 % 66,25 662.535,00 0,33
1,0890% MBS BANCAJA 2 05-38 FLR B EUR 2.000,000 0 0 % 82,28 1.645.594,00 0,83
Belgien

0,6120% BELGIEN 07-11 FLR EUR 1.000,000 1.000 0 % 100,00 1.000.013,00 0,50
Australien

1,2680% PT HBS 03-1E 03/35FLR A EUR 2.700,000 0 0 % 13,96 376.923,62 0,19
Summe: Verzinsliche Wertpapiere — Ausland EUR 14.496.014,08 7,29
Summe: Borsengehandelte Wertpapiere EUR 187.359.518,58 94,08

Nichtnotierte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere — Ausland

gl;ngo% DEPFA ACS BK 05/10 FLRMTN EUR 300,000 0 0 % 100,00 300.005,40 0,15
Summe: Verzinsliche Wertpapiere — Ausland EUR 300.005,40 0,15
Summe: Nichtnotierte Wertpapiere EUR 300.005,40 0,15
Summe: Wertpapiervermoégen? EUR 187.659.523,98 94,25

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Die Wertpapiere und Schuldscheindarlehen des Sondervermogens sind teilweise durch Geschafte mit Finanzinstrumenten abgesichert.
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Gattungsbezeichnung Markt Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009  Zugédnge Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Derivate

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

Zins-Derivate
Forderungen/Verbindlichkeiten

Zinsterminkontrakte

DREI.M-EURIBOR-FUT.DTB 1210 EDT EUR - 1.500,000
DREI.M-EURIBOR-FUT.DTB 09.10 EDT EUR - 1.500,000
DREI.M-EURIBOR-FUT.DTB 06.10 EDT EUR —2.000,000
DREI.M-EURIBOR-FUT.DTB 09.11 EDT EUR - 1.000,000
DREI.M-EURIBOR-FUT.DTB 06.11  EDT EUR - 1.000,000
DREI.M-EURIBOR-FUT.DTB 03.11 EDT EUR - 1.500,000

Summe der Zins-Derivate

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

-12.81250 -0,01
-11.062,50 -0,01
-30.150,00 -0,02
—7.750,00 0,00
- 6.562,50 0,00
-19.250,00 -0,01

EUR -87.587,50 -0,04
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Wahrung Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
31.10.2009 Zugange Abgénge in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermo-
gens"
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarkt-
instrumente und Geldmarktfonds
Bankguthaben
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA EUR 10.334.701,76 1,0000 10.334.701,76 5,19
Summe: Bankguthaben EUR 10.334.701,76 5,19
Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte
Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 10.334.701,76 5,19
Sonstige Vermdgensgegenstande
Zinsanspriche EUR 1.216.130,70 1,0000 1.216.130,70 0,61
Einschusse (Initial Margins) EUR 53.125,00 1,0000 53.125,00 0,03
Summe: Sonstige Vermdgensgegenstande EUR 1.269.255,70 0,64
Sonstige Verbindlichkeiten
Abgrenzung Depotbankgeblhren EUR  —23.195,93 1,0000 -23.195,93 -0,01
Abgrenzung Verwaltungsvergutung EUR  —38.984,77 1,0000 -38.984,77 -0,02
Summe: Sonstige Verbindlichkeiten EUR -62.180,70 -0,03
Fondsvermogen EUR 199.113.713,24 100,00
Anteilwert EUR 67,07
Umlaufende Anteile STK 2.968.619,215

Bestand der Wertpapiere am Fondsvermagen (in %)
Bestand der Derivate am Fondsvermogen (in %)

94,25
-0,04

Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens (8 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)?

REX 1Y Performance Index 100%
Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. 8 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV

kleinster potentieller Risikobetrag 106.569,00 EUR
groB3ter potentieller Risikobetrag 441.985,00 EUR
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 277.910,00 EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Hinweis: Alle Angaben beziehen sich auf den 31.10.2009.
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Wertpapierkurse/Marktsatze
Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)
Deutsche Mark 1 EUR = 1,955830 (DEM)

Marktschliissel

Terminbdrsen
EDT EUREX Deutschland

Sofern das Sondervermogen in Produkten investiert ist, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden
war, erfolgte die Bewertung insoweit mit geschatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen -

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere - Inland

4,9090% BERL.H.H.BK.OPF.109VAR DEM 0,000 530,000
5,0000% LFA F.B.BAYERN IS.R207 DEM 0,000 3.000,000
1,9190% BAY.LDSBK.IS.S.30034VAR EUR 1.000,000 1.000,000
5,1600% BAY.LDSBK.IS.S.30318 EUR 0,000 651,000
3,1250% BAY.LDSBK.OPF. EUR 0,000 500,000
3,3750% BAY.LDSBK.OPF.R.20159 EUR 1.000,000 1.200,000
3,9000% BAY.LDSBK.OPF.R.20200 EUR 0,000 2.300,000
4,0000% BAY.LDSBK.OPF.R.20220 EUR 6.000,000 7.000,000
1,9160% BAY.LDSBK.OPF.R.202565 VAR EUR 2.000,000 2.000,000
4,2500% BAY.LDSBK.OPF.R.7181 EUR 0,000 500,000
5,0000% BERLIN, LAND LSA02/09A138 EUR 0,000 500,000
2,17000% BRANDENBURG LSA 05/09 EUR 0,000 500,000
3,7500% BRANDENBURG LSA 06/08 EUR 0,000 1.400,000
4,2500% BREM.LB.KR.A.OLD.IS.23 EUR 0,000 3.250,000
3,2500% BUNDESLANDER 15 LSA 03/09 EUR 0,000 225,000
2,2500% DEKABANK DGZ KO-ANL500 EUR 0,000 1.000,000
2,0000% DEKABANK DGZ KO-ANL509 EUR 516,000 592,000
5,4000% DEUT.POSTBK.IS. 08/09 EUR 0,000 1.000,000
2,8750% DEX.KOMM.DEU.OP.1351 EUR 4.400,000 4.400,000
1,2200% DEX.KOMM.DEU.OP.1521 VAR EUR 0,000 500,000
1,6250% DEX.KOMM.DEU.OP.E.1397 EUR 193,000 193,000
1,7000% DEX.KOMM.DEU.OP.E.1402 EUR 485,000 485,000
1,3750% DEX.KOMM.DEU.OP.E.1438 EUR 470,000 470,000
1,9500% DEX.KOMM.DEU.OP.E.1489 EUR 0,000 2.791,000
4,2500% DEX.KOMM.DEU.OP.E.804 EUR 2.000,000 2.000,000
3,0610% DEX.KOMMUNAL 1263VAR EUR 4.000,000 5.871,000
3,8280% DG HYP OE.PF.R.1008 VAR EUR 5.000,000 5.000,000
3,8360% DG HYP OE.PF.R.962 VAR EUR 0,000 2.000,000
5,2350% DG HYP PF.R.914 VAR EUR 0,000 2.000,000
4,9160% DG HYP PF.R.946 VAR EUR 0,000 2.000,000
4,0000% DT.HYP.BK.MTN.IS.07/09 EUR 0,000 500,000
2,1083% DT.SCHIFFSBK.IS.328VAR EUR 0,000 1.000,000
3,8530% EUROHYPO AG FLR HBEOBT EUR 0,000 950,000
3,8530% EUROHYPO AG FLR HBEOBU EUR 1.5600,000 2.500,000
4,1250% EUROHYPO AG HPF E2218 EUR 0,000 1.5600,000
3,3990% EUROHYPO AG OE.PF.R.822 EUR 0,000 2.000,000
2,7500% EUROHYPO AG OFF.04/09 EUR 6.000,000 6.300,000
1,8750% EUROHYPO AG OPF.E.HBEOBF EUR 565,000 565,000
1,8000% EUROHYPO AG OPF.E.HBEOBH EUR 363,000 363,000
1,6500% EUROHYPO AG OPF.E.HBEOCN EUR 348,000 746,000
3,7500% EUROHYPO S.2089 03/08 EUR 0,000 1.852,000
5,1750% HESSEN SCHA.03/09 S.0306 EUR 0,000 2.810,000
0,8870% HESSEN SCHA.08/09 S.0816 EUR 0,000 6.000,000
0,8010% HESSEN SCHA.09/10 S.0901 EUR 10.000,000 10.000,000
4,2500% HSH NORDBANK IS 07/09 EUR 3.700,000 4.350,000
4,9890% HYPO REAL ES OPF.R.4000 EUR 0,000 1.000,000
5,0000% LANDW.R.BK.SCHV.R.483 EUR 0,000 500,000
4,1250% LB.HESS.-THR.IS.634 EUR 700,000 700,000
1,8390% LB.HESS.-THUER.OPF 899 EUR 1.5600,000 1.5600,000
4,6250% LBB IS.S.391 EUR 0,000 600,000
4,0000% LBB OPF.S.606 EUR 0,000 236,000
3,0000% LBB PF.A.373 EUR 0,000 850,000
2,8900% LBBW IS.R.187 EUR 0,000 225,000
3,6000% LBBW IS.R.455 EUR 0,000 496,000
4,2000% LBBW OPF.101 EUR 1.5600,000 5.000,000
3,6250% LBBW OPF.1115 EUR 400,000 1.490,000
4,5000% LBBW OPF.1212 EUR 0,000 500,000
4,2500% LBBW OPF.73 EUR 0,000 1.400,000
2,0500% LBBW OPF.918 EUR 0,000 125,000
4,1250% LBBW SCHV.776 / 2009 EUR 0,000 800,000
4,1250% LBBW SCHV.781 /2009 EUR 0,000 600,000
4,3940% LDKRBK.BAD.W.IHS R.3054 EUR 0,000 2.500,000
4,4300% LDKRBK.BAD.W.IHS R.3055 EUR 0,000 2.000,000
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Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange
4,0000% LDSBK.SAAR OPF A339 EUR 0,000 3.000,000
3,7500% NORDLB MTN-OPF EUR 2.100,000 3.100,000
2,3750% NRW.BANK OE.PF.R.2039 EUR 702,000 702,000
4,0000% NRW.BANK SLIMBO R.2 EUR 0,000 2.500,000
4,1250% SAARLAND LO.R.1 07/09 EUR 0,000 50,000
2,5310% SEB AG PF.206 EUR 0,000 500,000
4,0000% WESTDT.IMMOB.OE.R.49 EUR 0,000 1.400,000
1,8090% WESTLB OPF MTN 07/09 EUR 13.800,000 13.800,000
1,7500% WL BANK AG OE.PF.R410 EUR 0,000 878,000
1,4500% WL BANK AG OE.PF.R458 EUR 0,000 516,000
3,0000% WL BANK AG PF.R202 EUR 0,000 1.000,000
1,2340% WUESTENR.BANK PF.1022VAR EUR 1.000,000 1.000,000
4,9610% WUSTENR.HYP.O.PF.2008 FRN EUR 0,000 1.000,000
4,9120% WUSTENR.HYP.0.PF.2009 FRN EUR 0,000 1.100,000
5,6250% EUROHYPO AG FF-OFF PF481 FRF 0,000 11.600,000
Verzinsliche Wertpapiere — Ausland

Frankreich

2,3750% CIE F.FONCIER 05/09 MTN EUR 0,000 1.000,000
Niederlande

2,8540% DELPHINUS 02/92FLR CL.B EUR 0,000 1.000,000
2,4640% DELPHINUS 04-1 04/91FLR A EUR 2.500,000 2.500,000
2,1690% HOLL.E-D.M.B.IV 01/33FLRC EUR 0,000 500,000
Irland

1,0330% AQUA FIN.NO.2 03/12 FLR A EUR 0,000 10.000,000
Spanien

2,5200% BBVA-3 FTPYME - F.T.A./A1 EUR 0,000 467,271
4,4950% FTA-FTPYME SANTAN.1 03/34 EUR 0,000 242,601
6,0500% FTPYME BCJ 1 CL.A2/23 FLR EUR 0,000 474,117
Luxemburg

2,0550% HYPO PFAND.BK 04/09FLRMTN EUR 1.350,000 1.350,000
3,7500% HYPO PFANDBRIEF 06/09 MTN EUR 0,000 2.500,000
GrofBbritannien

4,5950% ARKLE MASTER I. 06/52 2C EUR 0,000 2.500,000
1,4610% CHESTER A.R. 02-A 02/09 A EUR 0,000 1.000,000
2,5310% CHESTER A.R. 02-A 02/09 C EUR 0,000 2.000,000
0,7100% GRANITE MAST.ISS.05/54FLR EUR 0,000 1.100,000
3,1890% GRANITE MTG.03-3 03/44 2C EUR 0,000 750,000
1,6390% GRANITE MTG.03-3/44 CL.2B EUR 0,000 2.800,000
2,8360% GRANITE MTG.04-1 04/44 2C EUR 0,000 1.000,000
1,0860% GRANITE MTG.04-1 04/44FLR EUR 0,000 4.000,000
1,3960% HOLMES FIN.10 06/40FLR C1 EUR 0,000 2.000,000
1,4680% PERMANENT FIN. 6 04/42 4C EUR 0,000 1.500,000
1,6710% PERMANENT FIN.3 03/42 B EUR 0,000 2.500,000
2,4610% PERMANENT FIN.3 03/42 C EUR 0,000 500,000
1,0680 % PERMANENT FIN.4 04/42 B EUR 0,000 2.100,000
1,1180% PERMANENT FIN.5 04/42 B EUR 0,000 1.000,000
USA

5,1250% CITIBK CR.CARD | 98/11FLR FRF 0,000 33.300,000
GroBbritannien

2,0044% ASS.BKD E.S.T.3 06/13FLRC GBP 0,000 1.300,000
Nichtnotierte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere - Inland

0,0000% DAIMLER TR.3907 EUR 8.000,000 8.000,000
2,6790% DEPFA DT.PFBK04/09 T.467 EUR 0,000 600,000
Verzinsliche Wertpapiere — Ausland

Niederlande

0,0000% UNILEVER F.I. 08/09.02.09 EUR 8.000,000 8.000,000
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Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte, bei Optionsscheinen Angabe der

Kdufe und Verkaufe)

Gattungsbezeichnung

Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Volumen in 1.000

Terminkontrakte
Zinsterminkontrakte

Verkaufte Kontrakte:
[Basiswert(e): DREI.M-EURIBOR DTB]

Devisenterminkontrakte (Verkauf)

Verkauf von Devisen auf Termin:
GBP

Optionsrechte
Optionsrechte auf Zins-Derivate
Optionsrechte auf Zinsterminkontrakte

Gekaufte Verkaufsoptionen (Put):
[Basiswert(e): EURO-BUND, EURO-SCHATZ 1,75-2,25]

EUR 20.733

EUR 2.682

EUR 56
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fur den Zeitraum vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009

EUR
Inland
Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Dividenden inlandischer Aussteller EK 01 0,00
Steuerfreie Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Ertrdge aus inlandischen Genussscheinen 0,00
Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller 4.016.225,04
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 196.522,12
Zinsen aus Geldmarktinstrumenten 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 0,00
Ausland
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (brutto) 933.472,15
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Zinsen aus auslandischen Geldmarktinstrumenten 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 20.271,50
Ertrage aus auslandischen Genussscheinen 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Ertrdge aus nicht aktivierten, riickvergiteten Quellensteuern 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, ruckverglteten Quellensteuern aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschéaften 0,00
Ertrdge aus Investmentanlagen 0,00
Sonstiger Ertrag aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG 21.338,19
Sonstige Ertrage 298,03

Ertrdge insgesamt

Zinsen aus Kreditaufnahmen
Verwaltungsvergutung
Performanceabhangige Verwaltungsvergitung
Depotgeblhren

Performanceabhangige Depotbankvergitung
Depotbankvergltung

Prufungskosten

Veroffentlichungskosten

DPG-Gebuhren

Sonstige Kosten

Aufwendungen insgesamt
Ordentlicher Nettoertrag
Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

5.188.127,03

-0,01

- 472.559,55
0,00

0,00

0,00
—281.142,63
—-12.760,61
-6.398,17
0,00
—-1.265,34

-774.116,31
4.414.010,72
1.018.965,69

-930.338,21
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Total Expense Ratio (TER) 0,39%
Diese Kennziffer enthalt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage angefallenen Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten und berechnet sich

nach folgender Formel:

GK,
TER = x 100
FV

Hierfur gilt:
TER: Gesamtkostenquote in Prozent nach BVI-Methode

GK.: Tatsachlich belastete Kosten in Fondswahrung
(nominal, samtliche Kosten ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahmen sowie Aufwandsausgleich)

FV: Durchschnittliches auf Tagesbasis ermitteltes Fondsvolumen im Berichtszeitraum in Fondswahrung

Falls das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (,,Zielfonds”) gehalten hat, konnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergitungen
auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

Fur den Fonds Metzler Geldmarkt wird kein Ausgabeaufschlag erhoben, die Vertriebskosten werden aus der Verwaltungsvergiitng entnommen.

Erfolgsabhéangige Verwaltungsvergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,00%
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Entwicklung des Fondsvermogens

in EUR

Fondsvermogen am Beginn des Geschaftsjahres
Ausschittung bzw. Steuerabschlag flr das Vorjahr
Zwischenausschuttung
Summe der Ausschittungen/Steuerabschlag
MittelzuflUsse aus Anteilscheinverkaufen
Mittelabflisse aus Anteilscheinrlicknahmen
Mittelzufluss/-abfluss (netto)
Ertrags-/Aufwandsausgleich
Ordentlicher Nettoertrag"
Realisierte Gewinne aus Wertpapiergeschaften
aus Optionsgeschaften
aus Finanzterminkontrakten
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen
aus Swaps
Realisierte Gewinne
Realisierte Verluste aus Wertpapiergeschaften
aus Optionsgeschéften
aus Finanzterminkontrakten
aus Devisentermingeschaften/\Wahrungen
aus Swaps
Realisierte Verluste
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste

Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres

175.891.818,15

- 2.253.501,95
0,00
- 2.253.501,95
117.348.214,82
—-95.879.035,05
21.469.179,77
—327.478,65
4.414.010,72
819.542,08
0,00
0,00
199.423,61
0,00
1.018.965,69
-679.517,64
—-54.184,62
-139.236,51
—-57.399,44
0,00
—-930.338,21
—-168.942,28

199.113.713,24

Berechnung der Wiederanlage

insgesamt je Anteil

in EUR in EUR

Ordentlicher Nettoertrag 4.414.010,72 1,49
Realisierte Gewinne 1.018.965,69 0,34
Fur die Wiederanlage verflugbar? 5.432.976,41 1,83
Gemal den ,Besonderen Vertragsbedingungen” der Wiederanlage zugefuhrt 4.248.396,87 1,43

1) inkl. dem Ergebnis aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG.
2) Restbetrag wird als Steuerzahlung an die Finanzkasse abgefuhrt.
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Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Jahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschaftsjahres

EUR EUR

2006 88.544.748,47 63,06

2007 131.656.075,70 64,65

2008 175.891.818,15 66,45

2009 199.113.713,24 67,07

Frankfurt am Main, 11. Dezember 2009

Metzler Investment GmbH
Die Geschaftsfihrung
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Expert Select
Fondsbericht

Der Fonds Expert Select (ISIN: DE0009787598) investiert sein Vermogen Uberwiegend in
internationale Aktienfonds.

Zu Beginn des Berichtszeitraums verscharfte sich die Finanzkrise und hinterliel3 tiefe
Spuren in der Realwirtschaft — und an den Aktienmarkten: Nach einer kurzen Erholung der
Kurse von ihrem Ausverkaufsniveau von Anfang Oktober 2008 fielen die Notierungen ab
Januar 2009 wieder deutlich und erreichten Mitte Méarz an vielen Borsen mehrjahrige Tiefs.
Danach setzten die Aktienmarkte zu einer fulminanten Aufholjagd an, die einherging mit
hohen Kursschwankungen und schnellen Branchenrotationen.

In diesem extrem schwierigen Umfeld starteten wir mit einer defensiven Grundausrichtung
des Portfolios ins Berichtsjahr: Dementsprechend bertcksichtigten wir zunachst Invest-
ments in den sogenannten ,Low-Beta-Markten” USA und GrofRbritannien starker im Port-
folios als in Euroland und begrenzten damit die Anlagerisiken. Markte mit einem niedrigen
Beta (verstanden als Schwankungsmals relativ zu anderen Markten) sind gerade in Krisen-
zeiten weniger anfallig fur Kursschwankungen als ,High-Beta-Markte” zum Beispiel in
den aufstrebenden Volkswirtschaften. Im zweiten Berichtshalbjahr hielten wir aus Risiko-
erwagungen an der leichten Ubergewichtung von GroRbritannien im Portfolio fest — dage-
gen berucksichtigten wir US-Investments nur noch unterproportional im Fonds und inves-
tierten die freiwerdenden Mittel in Asiens Emerging Markets, zum Beispiel in Stdkorea.
Damit profitierte der Fonds von den deutlichen Kursgewinnen an der Borse in Seoul im
Zuge der Uberraschend frihen Erholung dieser klassisch zyklischen Volkswirtschaft. Ab
August 2009 nahmen wir einen Teil der Gewinne auf unseren Positionen in Asien mit und
investierten sie verstarkt in europaische Titel, da sich inzwischen auch dort die Aussicht
auf eine durchgreifende Konjunkturerholung verfestigt hatte. Dagegen hielten wir uns mit
Investments in Japan zurlck, weil Nippons noch nicht Uberwundene strukturelle Defizite
unseres Erachtens einem nachhaltigen Aufschwung entgegenstehen.

Der Fonds erzielte im Berichtsjahr einen Wertzuwachs von 6,06 % und schnitt damit besser
ab als die Benchmark aus jeweils 50 % der Aktienindizes MSCI World und MSCI Europe
mit einem Plus von 5,64 %.

Top 10 B
ISHARES DJ STOXX 600 (DE) 10,12% |
DB X-TR.MSCI EUR. TRN I. 1C 9,59% |
ISHARES PLC - S&P 500 DZ 9,05% |
ISH. DJ EURO STOXX 50 (DE) 7,79% |
METZLER EUROPA VALUE AR 7,01% |
METZLER EUROPEAN GROWTH A 6,53% |
DB X-TR.MSCI WLD USAI. 1C 6,17% |
METZLER AKTIEN EUROPA 6,05% |
METZLER FOCUS JAPAN 4,21%
METZLER AKT. DEUTSCHLAND 3,86%
1 1 1 )
0 3 6 9 12
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Gattungsbezeichnung Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009 Zugange Abgange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Investmentanteile
KAG-eigene Investmentanteile - Inland
METZLER AKT. DEUTSCHLAND STK 5.889,000 0 676 EUR 96,92 570.761,88 3,86
METZLER AKTIEN EUROPA STK 12.024,000 0 1.102 EUR 74,40 894.585,60 6,05
METZLER EUROPA VALUE AR STK  25.566,000 12.090 0 EUR 40,54 1.036.445,64 7.01
Summe: KAG-eigene Investmentanteile - Inland EUR 2.501.793,12 16,91
Gruppenfremde Investmentanteile — Inland
ISH. DJ EURO STOXX 50(DE) STK  40.500,000 40.500 0 EUR 28,45 1.152.225,00 7,79
ISHARES DJ STOXX 600 (DE) STK  61.000,000 61.000 0 EUR 24,53 1.496.330,00 10,12
Summe: Gruppenfremde Investmentanteile - Inland EUR 2.648.555,00 17,91
Gruppenfremde Investmentanteile — Ausland
Irland
ISHARES PLC - S&P 500 DZ STK  188.500,000 188.500 0 EUR 7.10 1.338.350,00 9,05
METZLER CHINESE EQ. FD STK 2.980,000 2.980 0 EUR 60,06 178.978,80 1,21
METZLER EUROP.SMALL.COS A STK 4.198,000 8.396 4.198 EUR 101,91 427.818,18 2,89
METZLER EUROPEAN FOCUS FD STK 4.050,000 2.044 0 EUR 91,31 369.805,50 2,50
METZLER EUROPEAN GROWTH A STK 12.666,000 8.265 2,530 EUR 76,23 965.529,18 6,53
METZLER FOCUS JAPAN STK 17.366,000 17.366 0 EUR 35,87 622.918,42 4,21
RUSSELL INV-PAC.BAS.EQ. A STK 2.469,000 2.536 1.671 USD 257,12 430.261,47 2,91
Luxemburg
DB X-TR.MSCI EUR.TRN I.1C STK  49.350,000 0 0 EUR 28,76 1.419.108,60 9,59
DB X-TR.MSCI WLD USA I.1C STK  54.540,000 0 0 EUR 16,73 912.481,47 6,17
Summe: Gruppenfremde Investmentanteile — Ausland EUR 6.665.251,62 45,06
Summe: Investmentanteile EUR 11.815.599,74 79,88
Summe: Wertpapiervermoégen? EUR 11.815.599,74 79,88

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Die Wertpapiere und Schuldscheindarlehen des Sondervermogens sind teilweise durch Geschafte mit Finanzinstrumenten abgesichert.
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Vermdgensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Gattungsbezeichnung Markt Stuck/ Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
Anteile/ 31.10.2009  Zugange Abgéange in EUR Fonds-
Wahrung im Berichtszeitraum vermo-
in 1.000 gens”
Derivate

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

Aktienindex-Derivate
Forderungen/Verbindlichkeiten

Aktienindex-Terminkontrakte

DAX-FUTURE 12.09 EDT STK
DJ EURO-STOXX 50 FUTURES 12.09 EDT STK
E-MINI S+P 500 INDEX FUT. 12.09 CME STK
FTSE 100 INDEX FUTURES 12.09  LIF STK

Summe der Aktienindex-Derivate

Devisen-Derivate
Forderungen/Verbindlichkeiten

Devisenterminkontrakte (Kauf)

Offene Positionen
GBP 900.000 oTC
USD 750.000 oTC

Summe: Devisen-Derivate

-5,000
34,000
40,000
24,000

EUR

EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

33.500,00 0,23
-45.770,00 -0,31
-14.300,72 -0,10
-20.645,74 -0,14

-47.216,46 -0,32

38.947,34 0,26
4.5643,15 0,03

43.490,49 0,29
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Gattungsbezeichnung Wahrung Bestand Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert % des
31.10.2009 Zugange Abgénge in EUR Fonds-
im Berichtszeitraum vermo-
gens”
Bankguthaben, nicht verbriefte Geldmarkt-
instrumente und Geldmarktfonds
Bankguthaben
EUR-Guthaben bei:
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA EUR 1.127.376,58 1,0000 1.127.376,58 7,62
EUR-Tagesgeld bei:
LBBW Luxembourg SA EUR 1.000.000,00 1,0000 1.000.000,00 6,76
Guthaben in sonstigen EU-/EWR-Wa&hrungen
GBP 74.183,98 0,8951 82.877,86 0,56
Guthaben in Nicht-EU-/EWR-Wa&hrungen
USD  530.592,14 1,4755 359.613,77 2,44
Summe: Bankguthaben EUR 2.569.868,21 17,37
Summe der Bankguthaben, nicht verbriefte
Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds EUR 2.569.868,21 17,37
Sonstige Vermdgensgegenstiande
Zinsanspruche EUR - 288,09 1,0000 - 288,09 0,00
Einschusse (Initial Margins) EUR  438.484,64 1,0000 438.484,64 2,96
Summe: Sonstige Vermodgensgegenstiande EUR 438.196,55 2,96
Sonstige Verbindlichkeiten
Abgrenzung Depotbankgeblhren EUR -1.760,86 1,0000 -1.760,86 -0,01
Abgrenzung Verwaltungs-/Performanceabhangige
Verwaltungsvergitung EUR -25.989,57 1,0000 —-26.989,57 -0,18
Summe: Sonstige Verbindlichkeiten EUR -27.750,43 -0,19
Fondsvermogen EUR 14.792.188,10 100,00
Anteilwert EUR 24,08
Umlaufende Anteile STK 614.185,509
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermagen (in %) 79,88
Bestand der Derivate am Fondsvermogen (in %) -0,03
Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens (8 9 Abs. 5 Satz 4 DerivateV)?
MSCI - Europe unhedged 50%
MSCI — The World Index 50%
Potentieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko gem. 8 10 Abs. 1 Satz 2 und 3 DerivateV
kleinster potentieller Risikobetrag 1.627.771,00 EUR
grofRter potentieller Risikobetrag 2.672.188,00 EUR
durchschnittlicher potentieller Risikobetrag 2.108.063,00 EUR

1) Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfugige Rundungsdifferenzen entstanden sein.
2) Hinweis: Alle Angaben beziehen sich auf den 31.10.2009.
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Wertpapierkurse/Marktsatze
Die Vermogensgegenstande des Sondervermogens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse/Marktsatze bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)
Britisches Pfund 1 EUR = 0,895100 (GBP)
US-Dollar 1 EUR = 1,475450 (USD)

Marktschliissel

Terminborsen

CME Chicago Mercant.Exch
EDT EUREX Deutschland
LIF LIFFE

oTC Over-the-Counter

Sofern das Sondervermdogen in Produkten investiert ist, bei denen zum Abschlussstichtag infolge der Finanzmarktkrise ein liquider Markt nicht vorhanden
war, erfolgte die Bewertung insoweit mit geschéatzten Zeitwerten auf der Grundlage von indikativen Broker-Quotierungen oder Bewertungsmodellen.
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Anhang zur Vermégensaufstellung

WKN Fondsbezeichnung

Gezahlte Ausgabeaufschlage/
Ricknahmeabschlage in EUR

Managementgebuhren der
Zielfonds in % p.a.

KAG-eigene Investmentanteile

975222 METZLER AKTIEN EUROPA
975223 METZLER AKT. DEUTSCHLAND
AOES8W METZLER EUROPA VALUE AR

Gruppenfremde Investmentanteile

263530 ISHARES DJ STOXX 600 (DE)
264388 ISHARES PLC - S&P 500 DZ
577999 METZLER EASTERN EUROPE A
593395 ISH. DJ EURO STOXX 50(DE)
785169 RUSSELL INV.-JAPAN EQU. C
785170 RUSSELL INV-PAC.BAS.EQ. A
785184 RUSSELL I.-US EQUITY A
987735 METZLER EUROP.SMALL.COS A
987736 METZLER EUROPEAN GROWTH A
989437 METZLER JAPANESE EQU.A
AOLCBJ METZLER FOCUS JAPAN
AOM9I7K METZLER EUROPEAN FOCUS FD
AOMKFW  METZLER CHINESE EQ. FD
DBXTME DB X-TR.MSCI EUR.TRN I.1C
DBX1MU DB X-TR.MSCI WLD USA 1.1C
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Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen -
Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Kaufe/Zugange Verkaufe/Abgange

Investmentanteile

Gruppenfremde Investmentanteile

Ausland

Irland

METZLER EASTERN EUROPE A STK 0,000 1.630,000
METZLER JAPANESE EQU.A STK 0,000 17.826,000
RUSSELL I.-US EQUITY A STK 0,000 175.277,000

RUSSELL INV.-JAPAN EQU. C STK 0,000 2.250,000
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Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte, bei Optionsscheinen Angabe der
Kdufe und Verkaufe)

Gattungsbezeichnung Stuck/Anteile/Wahrung in 1.000 Volumen in 1.000

Terminkontrakte

Aktienindex-Terminkontrakte

Gekaufte Kontrakte:

[Basiswert(e): DJ EURO-STOXX 50 FUTURES, E-MINI S+P 500 INDEX FUT., EUR 15.788
FTSE 100 INDEX FUTURES]

Verkaufte Kontrakte:
[Basiswert(e): DAX-FUTURE] EUR 2.008

Devisenterminkontrakte (Verkauf)

Verkauf von Devisen auf Termin:

GBP EUR 2.012
usD EUR 2.182
Devisenterminkontrakte (Kauf)

Kauf von Devisen auf Termin:

GBP EUR 4.885
uUSD EUR 4.825
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
Fur den Zeitraum vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009

EUR
Inland
Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Dividenden inlandischer Aussteller EK 01 0,00
Steuerfreie Dividenden inlandischer Aussteller 0,00
Ertrdge aus inlandischen Genussscheinen 0,00
Zinsen aus Wertpapieren inlandischer Aussteller 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 5.102,18
Zinsen aus Geldmarktinstrumenten 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 90.593,74
Ausland
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Dividenden auslandischer Aussteller (brutto) aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (brutto) 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Zinsen aus auslandischen Geldmarktinstrumenten 0,00
Zinsen aus Liquiditatsanlagen 30.213,71
Ertrage aus auslandischen Genussscheinen 0,00
abzgl. auslandischer Quellensteuer 0,00
Ertrdge aus nicht aktivierten, riickvergiteten Quellensteuern 0,00
Ertrage aus nicht aktivierten, ruckverglteten Quellensteuern aus sonst. WP (z.B. REITS) 0,00
Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und Pensionsgeschéaften 0,00
Ertrage aus Investmentanlagen 26.169,67
Sonstiger Ertrag aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG 0,00
Sonstige Ertrage 1.424,79
Ertrdge insgesamt 153.504,09
Zinsen aus Kreditaufnahmen —-1.630,67
Verwaltungsvergitung -117.153,80
Performanceabhangige Beratervergltung —19.636,46
Depotgeblhren -7.191,43
Performanceabhangige Depotbankvergitung 0,00
Depotbankvergltung - 18.646,60
Prifungskosten —-9.965,37
Veroffentlichungskosten -5.119,76
DPG-Gebuhren 0,00
Sonstige Kosten 0,00
Aufwendungen insgesamt -179.344,09
Ordentliches Nettoergebnis - 25.840,00

Realisierte Gewinne

Realisierte Verluste

2.626.019,36

-4.566.514,03
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Total Expense Ratio (TER) 1,33%
Diese Kennziffer enthalt alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage angefallenen Kosten mit Ausnahme der Transaktionskosten und berechnet sich

nach folgender Formel:

GK,
TER = x 100
FV

Hierfur gilt:
TER: Gesamtkostenquote in Prozent nach BVI-Methode

GK.: Tatsachlich belastete Kosten in Fondswahrung
(nominal, samtliche Kosten ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahmen sowie Aufwandsausgleich)

FV: Durchschnittliches auf Tagesbasis ermitteltes Fondsvolumen im Berichtszeitraum in Fondswahrung
Falls das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile (,,Zielfonds”) gehalten hat, konnen weitere Kosten, Gebuhren und Vergitungen

auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

Erfolgsabhingige Verwaltungsvergiitung in % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 0,13%
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Entwicklung des Fondsvermogens

in EUR

Fondsvermogen am Beginn des Geschaftsjahres

11.490.721,76

Ausschittung bzw. Steuerabschlag flr das Vorjahr —64.426,52
Zwischenausschuttung 0,00
Summe der Ausschittungen/Steuerabschlag —64.426,52
MittelzuflUsse aus Anteilscheinverkaufen 3.018.733,49
Mittelabflisse aus Anteilscheinricknahmen —-682.361,95
Mittelzufluss/-abfluss (netto) 2.336.371,54
Ertrags-/Aufwandsausgleich 361.829,95
Ordentliches Nettoergebnis" —25.840,00
Realisierte Gewinne aus Wertpapiergeschaften 540.433,32
aus Optionsgeschaften 0,00
aus Finanzterminkontrakten 1.805.033,28
aus Devisentermingeschaften/Wahrungen 280.652,76
aus Swaps 0,00
Realisierte Gewinne 2.626.019,36
Realisierte Verluste aus Wertpapiergeschaften -1.712.936,39
aus Optionsgeschéften 0,00
aus Finanzterminkontrakten —2.180.598,18
aus Devisentermingeschaften/\Wahrungen —-672.979,46
aus Swaps 0,00
Realisierte Verluste - 4.566.514,03
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne/Verluste 2.634.026,04
Fondsvermégen am Ende des Geschiftsjahres 14.792.188,10
Berechnung der Thesaurierung
insgesamt je Anteil
in EUR in EUR
Vortrag aus dem Vorjahr 1.291.740,05 2,10
Ordentliches Nettoergebnis —25.840,00 -0,04
Realisierte Gewinne 2.626.019,36 4,28
Fur Ausschittung verfligbar? 3.891.919,41 6,34
Der Wiederanlage zugefihrt 1.672.627.65 2,73
Vortrag auf neue Rechnung 2.218.828,22 3,61

1) inkl. dem Ergebnis aus Kapitalforderungen i.S.d. 8 1 Abs. 3 InvStG.
2) Restbetrag wird als Steuerzahlung an die Finanzkasse abgefuhrt.
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Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Jahr Fondsvermogen am Ende Anteilwert
des Geschaftsjahres

EUR EUR

2006 15.143.190,42 34,59

2007 18.753.5684,33 38,24

2008 11.490.721,76 22,83

2009 14.792.188,10 24,08

Frankfurt am Main, 11. Dezember 2009

Metzler Investment GmbH
Die Geschaftsfihrung
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Besonderer Vermerk des Abschlusspriifers

Wir haben gemaft § 44 Abs. 5 des Investmentgesetzes (InvG) die Jahresberichte der
Sondervermogen Metzler Aktien Europa, Metzler Aktien Deutschland, Metzler Wachstum
International, Metzler Renten Allstyle, RWS-Wachstumsfonds-MI, Metzler Geldmarkt,
Expert Select, Metzler Europa Value und Metzler TORERO MultiAsset fur das Geschaftsjahr
vom 1. November 2008 bis 31. Oktober 2009 gepruft. Die Aufstellung der Jahresberichte
nach den Vorschriften des InvG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Kapitalanlagegesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefuhrten Prifung eine Beurteilung Uber die Jahresberichte abzugeben.

Wir haben unsere Prifung nach § 44 Abs. 5 InvG unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschluss-
prufung vorgenommen. Danach ist die Prafung so zu planen und durchzufihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Jahresberichte wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen wer-
den die Kenntnisse Uber die Verwaltung der Sondervermogen sowie die Erwartungen Gber
mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise fur die Angaben in
den Jahresberichten Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsgrundsatze fur die Jahres-
berichte und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlage-
gesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspre-
chen die Jahresberichte den gesetzlichen Vorschriften.

Frankfurt am Main, 8. Januar 2010
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Eva Handrick ppa. Birgit Rimmelspacher
Wirtschaftsprufer Wirtschaftspruferin
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Mit Genehmigung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht wurden mit
Wirkung zum 1. November 2009 die Vertragsbedingungen fir die Sondervermogen

Metzler Aktien Europa (ISIN: DE0009752220),

Metzler Aktien Deutschland (ISIN: DE0009752238),
Metzler Wachstum International (ISIN: DE0009752253),
RWS-Wachstumsfonds-MlI (ISIN: DE0009761650),
Metzler Geldmarkt (ISIN: DE0009761684),

Expert Select (ISIN: DE0009787598),

Metzler Europa Value (ISIN: DEOOOAOES8W6),

Metzler TORERO MultiAsset (ISIN: DEOOOAOJLWUS)

auf das neue Investmentgesetz umgestellt. Die Anlagestrategie der Fonds bleibt unveran-
dert. Mit der Umstellung wird die Moglichkeit der Errichtung von Anteilklassen geschaffen.

Fur die Sondervermogen konnen Anteilklassen gebildet werden, die sich hinsichtlich der
Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlages, der Verwaltungsvergutung, Wahrung des
Anteilwertes, der Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale unter-
scheiden.

Mit der Umstellung der Vertragsbedingungen auf das neue Investmentgesetz wurden auch
die Regelungen zu den Kosten im 8§ 6 ,Kosten” der Besonderen Vertragsbedingungen neu
gefasst, die am 1. Mai 2010 in Kraft treten werden. Die wesentlichen Anderungen beziehen
sich auf den Satz 2., der wie folgt lautet:

2. Die Gesellschaft kann eine pauschale Vergltung in Hohe von 10 % der Nettoaus-
gleichs-, Nettoschadensersatz- und/oder Nettovergleichszahlungen aus der Teilnahme
an in- und auslandischen Wertpapiersammelklagen, Steuererstattungsverfahren oder
entsprechenden Verfahren im Hinblick auf die Kosten, die der Gesellschaft in diesem
Zusammenhang entstehen, erhalten.

Die Bekanntmachungen zur Umstellung der Vertragsbedingungen auf das neue Invest-
mentgesetz wurde fristgerecht am 27. Juli 2009 im elektronischen Bundesanzeiger sowie
auf der Internetseite www.metzler-fonds.com veroffentlicht. Die Ausfuhrlichen Verkaufs-
prospekte mit den geltenden Vertragsbedingungen der oben genannten Sondervermogen
sind ebenfalls auf unserer Internetseite zu finden.
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Zu dem hat die Verwaltungsgesellschaft beschlossen, fur das Sondervermogen Metzler
Europa Value Anteilklassen zu errichten. FUr dieses Sondervermogen sind ab dem

2. November 2009 Anteile von zwei Anteilklassen erhaltlich, die sich hinsichtlich der Hohe
der Verwaltungsvergutung und der Mindestanlagesumme unterscheiden. Die Anteilklassen
tragen die Bezeichnung ,,AR” und ,Al”. Anteile, die vor dem 2. November 2009 ausgege-
ben wurden, werden der Anteilklasse ,AR” (ISIN: DEOOOAOES8W6E ) zugeordnet. Anteile
der Anteilklasse ,Al” werden ab dem 2. November 2009 unter der ISIN: DEOOOAOYAK10
ausgegeben. Die Verkaufsprospekte sind auf der Internetseite www.metzler-fonds.com
veroffentlicht.

Fur das Sondervermogen Metzler Europa Value unterscheiden sich die Anteilklassen wie
folgt:

Anteilklasse Ertrags- Ausgabe- Verwaltungs- Depotbank- Mindest-
verwendung aufschlag vergltung vergutung anlage-

in (%) in (% p.a.) in (% p.a.) betrag

in EUR

Maximal  Aktuell Maximal  Aktuell Maximal  Aktuell

Metzler Europa Valu AR ausschuttend 5,00 5,00 1,25 1,25 0,12 0,05 -
Metzler Europa Value Al ausschuttend 5,00 5,00 1,25 0,75 0,12 0,05 1.000.000,—
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Kapitalanlagegesellschaft
Metzler Investment GmbH
Frankfurt am Main
Grof3e Gallusstrafse 18
Postfach 20 01 38
60605 Frankfurt am Main
Telefon (0180 2) 210 444*

Portfoliomanagement
Metzler Asset Management GmbH
GroRe GallusstralRe 18
60311 Frankfurt am Main

Depotbank
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA
Grofde Gallusstrafse 18
60311 Frankfurt am Main

Abschlusspriifer
PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprafungsgesellschaft
Frankfurt am Main

Aufsichtsbehorde
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
Graurheindorfer Strafse 108
53117 Bonn

Weitere Informationen sowie den ausfuhrlichen und vereinfachten Verkaufsprospekt, die
Vertragsbedingungen und die aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sind jederzeit kosten-
los erhaltlich auf der Homepage der Kapitalanlagegesellschaft (www.metzler-fonds.com)
oder bei

Metzler Investment GmbH
Postfach 20 01 38

60605 Frankfurt am Main
Telefon (01802) 210 444*
Fax (0 69) 21 04-1444

* 6 Cent pro Anruf aus dem deutschen Festnetz.



Kapitalanlagegesellschaft
Metzler Investment GmbH
GrolRe Gallusstrafke 18
60311 Frankfurt am Main
Postfach 20 0138

60605 Frankfurt am Main

Kontaktadresse

Metzler Servicegesellschaft
fur Vertriebspartner mbH
GrolRe Gallusstrafke 18
60311 Frankfurt am Main
Postfach 20 0138

60605 Frankfurt am Main
Telefon (0180 2) 210444
Telefax (069) 2104 -14 44

www.metzler-fonds.com

Best.-Nr.: Jabe-Ml
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