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Die Angabenin diesem Bericht beziehen sich alilgemein auf Naspa-Fonds-Vermégensverwaltung.
Die individuellen Informationen zu lhrem persdnlichen Depot sind aus folgenden Unterlagen zu ersehen:

Depotbewertung
Ubersicht iiber den Wert Ihres Depots zu Beginn und zum Ende der Berichtsperiode, die kumulierten Ein- und
Ausgdnge sowie die Wertentwicklung im Berichtszeitraum.

Depotbestand
Auflistung der einzelnen Fonds Ihres Depots per 30. Juni 2011 und Bewertung der Anteile mit den Riicknahmepreisen.

Transaktionsiibersicht
Aufstellung aller Umsatze lhres Depots in der Berichtsperiode sowie die Angabe des Depotbestandes zu
Beginn und zum Ende der Berichtsperiode.

Depotanalyse

Auf der ersten Seite wird der Bestand Ihres Depots aufgeteilt nach Assetklassen bzw. Assetgruppen
dargestellt. Auf der Folgeseite der Depotanalyse erfolgt die Aufteilung des Depotbestandes in die Einzelfonds.
Die im Mixfonds enthaltenen Einzelfonds sind hier beriicksichtigt.
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Bericht der Verwaltung.

Riickblick.

Die globalen Kapitalmarkte starteten mit viel ver-
sprechenden Wirtschaftsdaten in das Jahr 2011 und
lieRen einen dynamischen Aufschwung erwarten. Im
weiteren Verlauf belasteten jedoch die Unruhen in der
arabischen Welt, die Natur- und Atom-Katastrophe in
Japan sowie die Verschuldungskrise einiger Euroldn-
der das Umfeld. Dies flihrte zu einer hohen Verunsi-
cherung und teils heftigen Schwankungen an denin-
ternationalen Kapitalmarkten.

Schuldenkrise dominiert Rentenmaérkte.

Im Zuge des wirtschaftlichen Aufschwungs verzeich-
neten Rohstoffe eine rege Nachfrage und erheblich
steigende Preise. Infolgedessen zogen auch die Ver-
braucherpreise in Euroland spiirbar an. Anfang April
nahm die Europdische Zentralbank (EZB) eine erste
Zinsanhebung um 25 Basispunkte auf zuletzt 1,25 Pro-
zentvor und kuindigte fiir den Jahresverlauf weitere
Zinsschritte an. Trotzdem verharrten die kurzfristigen
Zinsen weiterhin auf sehr niedrigem Niveau.

Zu Beginn des zweiten Quartals mussten sich Anleger
vermehrt mit negativen Nachrichten aus Portugal und
Griechenland auseinander setzen. Portugal flichtete
im April unter den Euro-Rettungsschirm und die pre-
kdre finanzielle Situation in Griechenland belastete
immer wieder die Kapitalmarkte. Vor allem private Gldu-
biger —hierinsbesondere der Bankensektor —drohen
durch eine Umschuldung griechischer Staatsanleihen
belastet zu werden.

Nachdem sich Bundesanleihen im ersten Quartal
schlechter entwickelt hatten als der breite Markt fir
europadische Staatsanleihen, zog die Nachfrage nach
der als sicher geltenden Anlageformin diesem Um-
feld wieder deutlich an und sorgte fiir einen erneuten
Renditeriickgang und damit fur Kursgewinne. Fir die
hohe Nachfrage war vor allem der Sicherheitsgedanke
vieler Investoren ausschlaggebend.

Die Anleihemarkte der Schwellenlédnderregionen
(Emerging Markets) profitierten im Berichtszeitraum
von der verbesserten Haushaltssituation sowie guten
Wachstumsperspektiven. Trotz der verstdrkten Un-
sicherheitim Zuge der Euro-Schuldenkrise stiegen
die Renditeaufschldge in den letzten Wochen des Be-
richtszeitraums nur leicht.

Unternehmensanleihen (Corporate Bonds) konnten
sich im ersten Halbjahr gut behaupten und profitier-

ten von einer erfreulichen Entwicklung der allgemei-
nen Ertragslage.

Rendite 10-jahriger Staatsanleihen
Deutschland vs. USA
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Berg- und Talfahrt an den Aktienmarkten.

Die Aktienmarkte verzeichneten im ersten Halbjahr
deutliche Schwankungen. Die globalen Stimmungs-
indikatoren signalisierten zu Jahresbeginn eine hohe
Wachstumsdynamik, die von sehr guten Unterneh-
mensgewinnen untermauert wurde. Hiervon profitie-
reninsbesondere die weltweiten Aktienmdrkte. In
den Schwellenlédndern sorgte die hohe Nachfrage nach
Rohstoffen verbunden mit damit einhergehenden
Preissteigerungen fiir Inflations- und somit Zinserho-
hungsangste. Infolgedessen kam es nach gutem Start
teilweise zu spiirbaren Kursriickgédngen an den Emer-
ging Markets.

Aufkommende Unruhen in Nordafrika und im Nahen
Osten sowie die Natur- und Atomkatastrophe in Ja-
pan belasteten im Mdrz die weltweiten Aktienmarkte.
Deutliche Kursverluste waren die Folge, da sowohl
das Ausmal’ der Katastrophe als auch deren Auswir-
kungen auf die Weltwirtschaft nur schwer abzuschat-
zen waren.

Die Aktienmarkte konnten sich jedoch unerwartet
schnell erholen und erreichten in den folgenden Wo-
chen trotz einer weiterhin unsicheren Lage neue Jah-
reshdchststande. Die Unternehmensergebnisse, die
in der Breite die Analysteneinschdatzungen deutlich



Ubertrafen, stellten hierbei einen wichtigen Unter-
stiitzungsfaktor dar.

Im Mai fihrten Sorgen tber die Konjunkturentwick-
lung sowie die hohe Verschuldung in den Industrie-
nationen zu erneuter Verunsicherung an den Aktien-
markten — neben Griechenland und Portugal riickten
auch die USA verstarkt ins Blickfeld.

Der Euro gewann gegeniiber dem US-Dollar — unter
heftigen Kursschwankungen —weiter an Boden. Erst
die wieder aufkeimenden Unsicherheiten tber die
Haushaltssituation einzelner Euroldander stoppten die
Aufwartsbewegung.

Aktienindizes im Vergleich
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Ausblick.

Rentenmdrkte.

Nach Einschdtzung des Vermégensmanagements
wird die US-amerikanische Notenbank (Fed) an ihrer
expansiven Geldpolitik festhalten und den Leitzins
unverdndert auf dem sehr niedrigen Niveau belassen.
Bei der EZB sollte der eingeschlagene Trend modera-
ter Zinserhohungen auch in den kommenden Mona-
ten fortgesetzt werden. Um hiervon abzuweichen,
misste es zu einer dramatischen Zuspitzung der eu-
ropdischen Schuldenkrise oder aber zu einem deut-
lich sichtbaren Einbruch der Konjunktur kommen.
Beides ist derzeit aber nicht zu erkennen.

Ausgehend von einer weiteren wirtschaftlichen Erho-
lung sowie abklingenden Diskussionen tiber die Ver-
schuldungssituation in Euroland sollten die Zinsen
von Bundesanleihen wieder ansteigen und damit
Rentenanlagen tendenziell belasten. Vor diesem Hin-
tergrund erscheint das Ertragsprofil von Unterneh-

mensanleihen nach wie vor giinstig. Neben attrakti-
ven Renditeaufschldagen ergeben sich im Umfeld soli-
der Unternehmensergebnisse zusatzlich Chancen auf
Kursgewinne. Unter der Annahme eines weiterhin
hohen Wirtschaftswachstums sowie einer stabilen
Haushaltslage sollten Schwellenldnderanleihen eine
attraktive Wertentwicklung erzielen.

Auf der Wahrungsseite erwartet das Vermoégens-
managementim Zuge weiterer Zinserhhungen durch
die EZB in den kommenden Monaten einen starkeren
Euro-Kurs gegentiber dem US-Dollar. Die hohe euro-
pdische Staatsverschuldung bleibt jedoch ein belas-
tender Faktor, der zu zwischenzeitlichen Korrekturen
fihren kann.

Aktienmdrkte.

Obwohl die dynamische weltwirtschaftliche Erholung
zuletzt etwas an Schwung verloren hat, sollte sich
das Wachstum in der zweiten Jahreshdlfte fortsetzen.
Treiber dieser Entwicklung bleiben Schwellenlander
wie China. In den Industrienationen nimmt die Ent-
wicklung jedoch eher einen ,,glanzlosen” Verlauf. Diese
Abschwdchung erscheint aber normal, da die von den
bisherigen Staatsausgaben ausgehenden Impulse im
Umfeld der hohen Verschuldung vieler Staaten aus-
bleiben. Derzeit mehren sich dennoch die Anzeichen,
dass eine allgemeine Belebung der Investitionstatig-
keit zunehmend auf den US-amerikanischen und eu-
ropdischen Arbeitsmarkt durchschlagt.

Viele Unternehmen weisen in dem aktuellen Umfeld
einen duBerst positiven Geschaftsverlauf sowie eine
glinstige Borsenbewertung auf. Hiervon sollten sti-
mulierende Impulse fiir die Aktienmaérkte ausgehen.
Die bisher markierten Jahresh6chststande der Akti-
enindizes sollten damit wieder erreicht bzw. tibertrof-
fen werden.

Aufgrund der Schuldensituation in vielen Industrie-
landernistjedoch zundchst mit einer weiterhin vola-
tilen Bewegung an den Markten zu rechnen. Aller-
dings erscheint aufgrund der guten fundamentalen
Rahmenbedingungen das Risiko Giberschaubar.

Nach der Korrektur der asiatischen Bérsen in den ver-
gangenen Monaten haben sich in dieser Region die
Aussichten deutlich verbessert. Insbesondere die
Markte in China und Indien hatten unter einer erh6h-
ten Inflation gelitten, die aber ihren Zenit bald tber-
schritten haben sollte.



Entwicklung der Variante Ertrag.

Anlagephilosophie.

Diese Risiko-Ertragsvariante ermdglicht sicherheits-
orientierten Anlegern eine Heranfiihrung an Aktien-
Engagements, die vertragsgemaR bis zu einem Anteil
von 30 Prozent beriicksichtigt werden kénnen. Inves-
titionen in Fonds mit auRereuropdischen Anlagen
kdnnen bis zu 50 Prozent des Depotvolumens ausma-
chen. Der Anlagehorizont sollte mindestens drei bis
funf Jahre betragen.

Defensive Ausrichtung im Rentensegment.

Die Renditen deutscher Anleihen stiegen im ersten
Quartal spirbar an. Bereits im Januar bereitete die
EZB den Rentenmarkt unter Hinweis auf inflationdre
Tendenzen auf den Beginn eines neuen Zinserho-
hungszyklus vor. Anfang April folgte eine Leitzinser-
hohung um 25 Basispunkte auf 1,25 Prozent. In die-
sem Umfeld hielt das Vermdgensmanagement an der
defensiven Ausrichtung des Rentensegments fest.
Hierdurch konnte die Variante vor dem negativen Ein-
fluss steigender Zinsen bewahrt werden.

Eines der beherrschenden Themen im zweiten Quar-
tal blieb die Verschuldungsproblematik in einzelnen
Euroldndern. Wahrend die Zinsen fir deren Staats-
anleihen deutlich anstiegen, profitierten deutsche
Bundesanleihen von der Flucht in Qualitat, sodass
sich die Renditedifferenzen (,,Spreads”) innerhalb der
Europdischen Wahrungsunion zum Teil erheblich aus-
weiteten. Das Vermdgensmanagement erhdhte in
dieser Phase punktuell die Zinssensitivitat (Duration),
um von steigenden Anleihekursen zu profitieren.

Aufgrund der insgesamt stabilen Entwicklung der
globalen Konjunktur konnten die Unternehmen ihre
Gewinne weiter steigern. Hiervon profitierten im Be-
richtszeitraum insbesondere Unternehmensanleihen.
Um Gewinne zu sichern, wurden Anleihen von Unter-
nehmen mit guter Bonitat leicht reduziert. Im Gegen-
zug baute das Vermdgensmanagement Positionen in
hochverzinslichen Anleihen moderat aus.

Eine attraktive Verzinsung bei weiterhin guten
Wachstumsperspektiven bildete die Basis fiir eine
leichte Aufstockung von Schwellenldnderanleihen.
Gleichzeitig wurde die Position in osteuropdischen
Staatsanleihen deutlich reduziert. Aus Sicht des Ver-
mdogensmanagements stelltinsbesondere die politische
Entwicklung in Ungarn gegenwartig ein Risiko dar.

Mit dem Zinsschritt der EZB stieg auch die Verzinsung
am Geldmarkt. Investitionen erfolgten im Geldmarkt-

segment vor allem zur Depotsteuerung und Vermei-
dung von Kursverlusten bei Zinsanstiegen. Positionen
in europa- und weltweit investierenden Immobilien-
fonds blieben bestehen.

Trotz hoher Schwankungen positive Aktienmarkt-
entwicklung.

Die Aktienmaérkte starteten freundlich ins Jahr 2011.
Unternehmen veroffentlichten im Zuge der hohen
Konjunkturdynamik erfreuliche Zahlen fiir das erste
Quartal. Das Vermdgensmanagement erhdhte vor
diesem Hintergrund zu Jahresbeginn den Aktieninves-
titionsgrad deutlich, wobei insbesondere US-ameri-
kanische Aktien berticksichtigt wurden.

Ab Anfang Februar verringerte das Vermégensmana-
gement den Aktienbestand in mehreren Schritten.
Verschiedene Faktoren fiihrten zum Ende des ersten
Quartals zu Kursverlusten. Insbesondere die Natur-
und Atomkatastrophe in Japan belastete. Zudem spitzte
sich die Schuldenkrise in Griechenland erneut zu.

Trotz der Belastungsfaktoren zogen die Aktienkurse
ab Mitte Marz signifikant an. Verantwortlich hierfir
war eine Reihe guter Konjunkturzahlen aus Deutsch-
land und den USA. In Erwartung einer sich abschwa-
chenden Konjunktur und einer starkeren Fokussierung
der Marktteilnehmer auf die bestehenden Belastungs-
faktoren nutzte das Vermdgensmanagement die Erho-
lung und senkte Ende Marz den Aktieninvestitionsgrad.

Den ab Mai einsetzenden Riickgang der Aktienkurse
nutzte das Vermdgensmanagement, um Aktien auf
glinstigerem Kursniveau wieder aufzustocken. Die
Zukdufe erfolgten in mehreren kleinen Schritten tber
Investitionen in US-amerikanischen und deutschen
Aktien.

Wertentwicklung.

Im Segment Euroland-Staatsanleihen zahlte sich die
defensive Ausrichtung im ersten Quartal aus. In den
Folgemonaten konnte die Variante dadurch jedoch
nichtin vollem Umfang an der Rentenmarktentwick-
lung partizipieren.

Unternehmensanleihen erfreuten sich in dem vor-
herrschenden Konjunkturumfeld und dank der attrak-
tiven Verzinsung einer hohen Nachfrage. Von dieser
Entwicklung profitierte die Variante aufgrund des re-
lativ hohen Anteils innerhalb der Berichtsperiode.



Schwellenldnderanleihen litten im ersten Quartal unter
einer Reihe von Zinserh6hungen. Im zweiten Quartal
erholten sich die Anleihen und lieferten insgesamt
einen positiven Beitrag zur Wertentwicklung.

Geldmarktanlagen gewannen durch die Zinserh6hung
der EZB wieder an Attraktivitat. Europa- und weltweit
investierende Immobilienfonds erreichten solide
Wertzuwdchse.

Aus den Aktieninvestitionen am Euroland-Aktienmarkt
resultierten positive Wertentwicklungsbeitrdge.
Nachteilig wirkten sich indes Engagements in den
Schwellenldndern und den USA aus.

Im Berichtszeitraum vom 31. Dezember 2010 bis zum
30. Juni 2011 betrug die Wertentwicklung der Variante
Ertrag minus 0,1 Prozent.

Aktuelle Positionierung.

Mit einer durchschnittlichen Kapitalbindungsdauer
(Duration) von etwa 1,5 Jahren hédlt das Vermogens-
managementim Segment Euroland-Staatsanleihen

an einer defensiven Ausrichtung fest.

Mit Blick auf die ansprechende Verzinsung werden
Unternehmensanleihen guter Kreditqualitdt hoch
gewichtet. Als Beimischung dienen Anleihen von
Unternehmen aus dem Hochzinssegment.

Schwellenldnderanleihen bleiben ein Kerninvestment.
Innerhalb des Segments finden Anleihen osteuropai-
scher Staaten (europdische Konvergenz) nur noch
geringe Beriicksichtigung.

Ergédnzt wird das Depot durch europdische Geldmarkt-
fonds, Absolute Return-Konzepte sowie europdisch
und international investierende Immobilienfonds.

Der Aktieninvestitionsgrad liegt aktuell bei etwa
22,5 Prozent und wird zum groRen Teil Giber das
Europa-Segment abgedeckt. Durch Zukdufe gegen
Ende des Berichtszeitraums wurden die Positionen

in den USA und in Deutschland ausgebaut. Schwellen-
landeraktien werden in geringem Umfang beigemischt.
Wertpapierbestdnde, die in US-Dollar notieren, sind
aktuell vollsténdig gegen Wahrungskursrisiken abge-
sichert.

Depotstruktur nach Anlagesegmenten

B
F
E

A Rentenfonds Staatsanleihen Europa 16,7 %
B Rentenfonds Staatsanleihen Euroland 20,9 %
C Rentenfonds Staatsanleihen Schwellenlander 8,6 %
D Rentenfonds Unternehmensanleihen 13,9%
E Absolute Return-Fonds 51%
F Aktienfonds Welt 9,6 %
G Aktienfonds Europa 11,0%
H Aktienfonds Schwellenlander 1,9%
I Immobilienfonds 6,2 %
J Liquiditat 6,1%
Quelle: eigene Berechnung
Strukturen auf Fondsbasis
Stand: 30.06.2011
Wertentwicklung im Berichtszeitraum
31.12.2010-30.06.2011
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Die friihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator
fur die zukunftige Wertentwicklung.



Entwicklung der Variante Wachstum.

Anlagephilosophie.

Vor dem Hintergrund einer ausgewogenen Risiko-
streuung und der mittelfristigen Ausrichtung der An-
lagestrategie wird ein international diversifiziertes
Depot strukturiert und den aktuellen Marktgegeben-
heiten angepasst. Investitionen in aktiennahe Finanz-
anlagen kénnen bis zu 60 Prozent und Engagements
in auBereuropdische Anlagen bis zu 50 Prozent des
Depotvolumens umfassen. Der Anlagehorizont sollte
mindestens flnf bis sieben Jahre betragen.

Hohe Schwankungen an den Rentenmarkten.
Stiegen zu Beginn des Berichtszeitraums die Inflations-
raten primarin Schwellenlandern (insbesondere in
Asien), mussten sich in der Folgezeit auch Industrie-
lander auf héhere Verbraucherpreise einstellen. Ver-
antwortlich waren in erster Linie steigende Energie-
kosten, aber auch die Preisexplosion bei Agrargiitern
machte sich zunehmend bemerkbar. In diesem Umfeld
und mit Blick auf das niedrige Zinsniveau am Renten-
markt positionierte sich das Vermdgensmanagement
im Segment Euroland-Staatsanleihen defensiv.

Die im ersten Quartal einsetzenden politischen Unru-
hen in Nordafrika fiihrten zu einem weiteren Olpreis-
anstieg auf zeitweise 120 US-Dollar pro Barrel. Die EZB
kiindigte in diesem Umfeld Leitzinserh6hungen an.

Aufgrund der im Vergleich zu Staatsanleihen héheren
Verzinsung sowie positiver Gewinnmeldungen konnten
sich Unternehmensanleihen gut behaupten. Im Zuge
dessen erhielt das Segment tiber das gesamte Halb-
jahr eine hohe Gewichtung.

Eines der beherrschenden Themen im zweiten Quartal
blieb die Verschuldungsproblematik einiger Eurolander.
Widhrend die Zinsen fiir deren Staatsanleihen deutlich
anstiegen, profitierten deutsche Bundesanleihen von
der Fluchtin Qualitat, sodass sich die Renditediffe-
renzen (,,Spreads*) innerhalb Eurolands zum Teil er-
heblich ausweiteten. Die im weiteren Verlauf einset-
zende freundliche Phase an den Rentenmarkten nutzte
das Vermdégensmanagement, um Kursgewinne durch
den Verkauf deutscher Bundesanleihen zu realisieren.
Gleichzeitig soll das Depotin Erwartung ansteigender
Zinsen vor Kursverlusten im zweiten Halbjahr geschiitzt
werden.

Sprunghafte Aktienmarkte.

Ausgangspunkt fir die Anlagepolitik im Aktiensegment
war eine erwartete Fortsetzung der weltwirtschaftli-
chen Erholung. Zu Jahresbeginn bestatigten steigende

Aktienkurse dieses Szenario. Der Anlageschwerpunkt
im Aktiensegment lag auf Europa, mit einer starken
Gewichtung deutscher Aktien.

Die Natur- und Atomkatastrophe in Japan sowie die
Unruhenin der arabischen Welt belasteten jedoch die
Aktienmarkte in der Folgezeit und fiihrten zu grolRer
Verunsicherung an den Kapitalmarkten. Mit Blick auf
das angespannte Anlageumfeld reduzierte das Ver-
mdgensmanagement in dieser Phase den Aktienin-
vestitionsgrad und hielt die Aktienquote niedrig, um
Kursrisiken zu begrenzen.

Aufgrund des nach wie vor schwierigen Marktumfelds
in Japan fanden im Betrachtungszeitraum keine japa-
nischen Aktienengagements Eingang in das Portfolio.

Das Vermdgensmanagement erwartet, dass der Euro
im Zuge einer positiven Bérsenentwicklung in den
kommenden Monaten gegeniiber dem US-Dollar wieder
an Wert zulegen wird. Die Schuldenproblematik einiger
Eurolénder bleibt jedoch ein Belastungsfaktor, welcher
zu zwischenzeitlichen Korrekturen fiihren kann.

Gegen Ende der Berichtsperiode nutzte das Vermoégens-
management das giinstige Kursniveau, um den Aktien-
investitionsgrad wieder leicht anzuheben. Die Aufsto-
ckung erfolgte tiber Erh6hungen des amerikanischen
und des deutschen Aktiensegments. In Erwartung
eines tendenziell schwacheren US-Dollar wurden ent-
sprechende Engagements vollstandig gegen Wahrungs-
kursverluste abgesichert.

Wertentwicklung.

Die Euro-Schuldenkrise dominiert unverandert die
Rentenmarkte. Belastet werden die Markte durch In-
flationssorgen und Angste vor steigenden Leitzinsen.
Dariiber hinaus erhdht eine robuste Weltkonjunktur
die Korrekturanfélligkeit von Rentenfondsanlagen.
Die aktuell zuriickhaltende Anlagestrategie trégt die-
sem Sachverhalt Rechnung.

Unternehmensanleihen hielten sich trotz steigender
Risikoaversion in den vergangenen Monaten sehr stabil
und profitierten von den hoheren Kupons gegeniiber
Staatsanleihen.

Staatsanleihen der Schwellenlander zeigten sich hin-
gegenim ersten Halbjahr von wachsenden Inflations-
beflirchtungen und lokalen Zinserh6hungen belastet.



Durch eine breite Streuung der Anlagen und eine defen- Depotstruktur nach Anlagesegmenten

sive Positionierung im Aktiensegment verringerte das I A
c

Vermdgensmanagement die Risiken.

Im Berichtszeitraum vom 31. Dezember 2010 bis zum
30. Juni 2011 betrug die Wertentwicklung in der F
Variante Wachstum minus 0,6 Prozent.

Aktuelle Positionierung. E D
Mit einer durchschnittlichen Kapitalbindungsdauer
(Duration) von etwa 2 Jahren hélt das Vermdgens- A Rentenfonds Staatsanleihen Europa 11,4%
management im Staatsanleihen-Segment vorerst an B Rentenfonds Staatsanleihen Euroland 12,9%
: : : C Rentenfonds Staatsanleihen Schwellenldnder 8,7%
einer defensiven AuerChtung fest. D Rentenfonds Unternehmensanleihen 12,2%
E Aktienfonds Welt 19,1%
Engagements in europdischen Unternehmensanleihen F Aktienfonds Europa 18,4%
erscheinen weiterhin aussichtsreich. Eine stabile ﬁ ﬁlktie“hndsl SCh""e"e“f”‘:’erP . ggz;”
. . . . ternative Investmentfonds Private Equity 5%
w1rts.chafthche Fntw1ck]ung und gute Gewinnpers | Liquiditat 9.8%
pektiven europdischer Unternehmen sollten das
Segment unterstiitzen. Quelle: eigene Berechnung
Strukturen auf Fondsbasis
Der Aktieninvestitionsgrad liegt derzeit bei rund Stand: 30.06.2011
45 Prozent und fokussiert europdische Engagements.
Insbesondere deutsche Aktien bilden hier den Schwer-
punkt der Anlagestrategie. Dariiber hinaus finden Wertentwicklung im Berichtszeitraum
US-amerikanische Aktien Beriicksichtigung, wobei 31.12.2010 -30.06.2011 .
. . o . . Index: 31.12.2010 =100, in %
Wahrungsrisiken aktuell vollstandig abgesichert sind.
106
Japanische Aktienengagements werden aufgrund 104
derzeit massiver Belastungen der japanischen Volks- 102 A
wirtschaft vorerst gemieden. Hingegen erscheinen 106 N’\/\/v \/\A,\ M/\
breit angelegte Basisengagements in Schwellenldnder- \/ \'\/\/
aktien im Kontext einer robusten Konjunkturdynamik 98
auf mittelfristige Sicht weiter attraktiv. 96
. e . . . . . 94
Fiir kinftige Investitionen sind liquide Mittel im euro- 12/10 01/11 02/11 03/11 04/11 05/11 06/11

paischen Geldmarkt angelegt. Die friihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator

fur die zukunftige Wertentwicklung.



Entwicklung der Variante Chance.

Anlagephilosophie.

Vor dem Hintergrund einer ausgewogenen Risiko-
streuung sowie einer mittelfristigen Ausrichtung der
Anlagestrategie wird ein international diversifiziertes
Depot strukturiert und an die Marktgegebenheiten
laufend angepasst. Aktiennahe Finanzanlagen kénnen
in einer Spanne von 40 bis 100 Prozent des Depot-
volumens beriicksichtigt werden. Der Anlagehorizont
sollte mindestens sieben bis zehn Jahre betragen.

Sonderfaktoren beeinflussen Aktienmarkte.

Eine Vielzahl positiver Konjunkturdaten sowie sehr
gute Unternehmensgewinne bildeten die Grundlage
far einen freundlichen Start in das Borsenjahr. Das
positive Gesamtbild gab in dieser Phase den Ausschlag
fur den hohen Aktieninvestitionsgrad im Portfolio.
Den Schwerpunkt bildeten hierbei Engagements in
Europa und Deutschland. Auf die USA sowie auf Japan
ausgerichtete Aktienfonds wurden im Vergleich zu
einem international ausgerichteten Depot mit einer
niedrigen bzw. sehr niedrigen Quote beriicksichtigt.
Als Beimischung dienten Aktienfonds mit Fokus auf
Schwellenldander (Emerging Markets) sowie auf Tech-
nologietitel.

Wahrend die Aktienmaérkte in den etablierten Indust-
rienationen bis Mitte Februar Kursgewinne verzeich-
neten, litten Aktien aus Schwellenldndern Ende Januar
und im Februar unter einer von Inflationssorgen aus-
geldsten Korrektur. Das Vermégensmanagement
reduzierte nach gutem Kursverlauf bereits Ende Januar
die Position in Emerging Markets-Aktienfonds. In die-
sem Zusammenhang erfolgte gleichzeitig auf Depot-
ebene eine moderate Verringerung des Aktieninves-
titionsgrads.

Die im ersten Quartal einsetzenden Unruhen in Nord-
afrika sorgten fiir einen deutlichen Olpreisanstieg.
Hieraus resultierende Befuirchtungen tber eine még-
liche Beeintrdachtigung der Weltwirtschaft belasteten
die Stimmung an den Aktienmédrkten und l1duteten den
Beginn einer bis Mitte Mdrz andauernden Korrektur-
bewegung ein. Auch die Natur- und Atomkatastrophe
in Japan sowie Spekulationen um eine Umschuldung
Griechenlands belasteten das Anlageumfeld. Infolge-
dessen kam es an vielen Mdrkten zu einem Kursein-
bruch von nahezu 10 Prozent.

In diesem Umfeld reduzierte das Vermdgensmanage-
ment den Aktieninvestitionsgrad tiber den Abbau von
Positionen in deutschen und Euroland-Werten. Ferner
erfolgte eine Verringerung des bereits sehr niedrigen
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Anteils japanischer Aktienfonds. Ausschlaggebend
fur die defensivere Ausrichtung waren die zu diesem
Zeitpunkt unabsehbaren Risiken aus der Reaktorka-
tastrophe fur Japan und die globalen Folgen.

Ungeachtet der Belastungsfaktoren erholten sich -
fur viele Marktteilnehmer Giberraschend — die Aktien-
markte schnell. Einige Bérsenplatze markierten An-
fang Mai sogar neue Jahreshéchststdande. Das Ver-
mdgensmanagement erhohte im April moderat den
Aktieninvestitionsgrad, um an der Erholungsbewegung
zu partizipieren. Zusatzlich wurden die Branchen
Metall und Minen in die Depotstrukturintegriert.

Ab Mitte Mai kam es infolge der Euro-Schuldenkrise
wieder zu stdrkeren Kursriickschldgen. Fragen liber
die Sicherstellung der Zahlungsfahigkeit Portugals
und Griechenlands, aber auch Sorgen um die Ver-
schuldungslage in den USA und die Verlangsamung
der Konjunkturdynamik belasteten die Anlegerstim-
mung bis zum Ende des Halbjahres. Folglich entfern-
ten sich die Aktienmérkte weltweit deutlich von ihren
Jahreshochststanden.

In Erwartung einer Losung der Schuldenproblematik
sowie einer Wachstumsbeschleunigung im zweiten
Halbjahr wurde der Aktieninvestitionsgrad im Mai
leicht erhodht. Dartiber hinaus erfolgte im Juni eine
Reduktion des US-Aktienanteils zugunsten deutscher
Aktien. Deutschland profitiert aktuell sehr stark von
der weltwirtschaftlichen Erholung, was sich auch
spirbarim Binnenkonsum niederschlagt.

Euro zeigt Stdrke gegeniiber US-Dollar.

Auch die Wechselkursentwicklung des Euro gegen-
tiber dem US-Dollar war in der Berichtsperiode heftigen
Schwankungen unterworfen. Wahrend die US-Wé&hrung
zu Jahresbeginn noch deutlich an Wert zulegen konnte,
kam es in den Folgemonaten zu einer markanten Ab-
wertung. Erst die Unsicherheit aufgrund der verscharf-
ten Schuldenproblematik einzelner Eurolander sorgte
gegen Ende der Berichtsperiode wieder fiir einen
starkeren US-Dollar.

Um Wdhrungsrisiken zu begrenzen, wurde der US-
Aktienfondsanteil Uiber weite Strecken hélftig und ab
Mai vollstandig abgesichert.

Wertentwicklung.

Die Aktienmérkte zeigten im Berichtszeitraum ein
uneinheitliches Bild. Wahrend der vom US-Markt
dominierte MSCI Welt Index auf Euro-Basis an Wert



verlor, bewegten sich die Aktienmérkte in Deutschland
und Euroland noch auf positivem Terrain.

Das US-Aktiensegment lieferte einen negativen Bei-
trag zur Wertentwicklung. Durch die Sicherung des
US-Dollar gegeniiber dem Euro konnten die Verluste
jedoch abgemildert werden.

Vorteilhaft auf die Wertentwicklung wirkte sich indes
die Fokussierung auf Euroland und insbesondere die
Erhdhung des Deutschland-Anteils aus.

Derjapanische Aktienmarkt fand nur sehr geringe
Berilicksichtigung. Auf diese Weise konnten héhere
Abschldge vermieden werden.

Die beriicksichtigten Branchen sowie Emerging Markets-
Aktienfonds konnten die in sie gesetzten Erwartungen
im Berichtszeitraum noch nicht erfullen. Wahrend das
Branchen-Engagementim zweiten Quartal unter Sorgen
tiber eine abnehmende Konjunkturdynamik litt, be-
lastete in den Schwellenldndern die Erwartung stei-
gender Zinsen die Aktienkursentwicklung.

Die Risikobegrenzung im Zuge der hohen Marktunsi-
cherheit nach dem Erdbeben in Japan zahlte sich nicht
aus. Da sich die Méarkte nach den Kursriickschldgen
tiberraschend schnell wieder erholten, konnte das
Depot aufgrund der defensiv gesteuerten Investitions-
quote nichtin vollem Umfang an der folgenden Auf-
wdrtsbewegung partizipieren.

Im Berichtszeitraum vom 31. Dezember 2010 bis zum
30. Juni 2011 betrug die Wertentwicklung in der
Variante Chance minus 4,3 Prozent.

Aktuelle Positionierung.

Der Aktieninvestitionsgrad betragt aktuell etwa 85
Prozent. Den Anlageschwerpunkt bilden europdische
und deutsche Aktienfonds. Die USA werden im Ver-
gleich zu einem weltweit orientierten Depot verhalt-
nismalig gering gewichtet. Ebenfalls sehr niedrig
gewichtet bleibt der japanische Aktienmarkt. Um
Waéahrungskursverluste zu vermeiden, wird der US-
Dollar vollstdandig abgesichert.

Emerging Markets-Aktienfonds sowie Branchen-

Investments — Technologie, Metalle und Minen -
werden mit einem héheren Anteil beigemischt.
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Depotstruktur nach Anlagesegmenten

A

D
A Rentenfonds Staatsanleihen Euroland 2,3%
B Rentenfonds Staatsanleihen Schwellenlander 4,0%
C Aktienfonds Nordamerika 18,3%
D Aktienfonds Europa 45,7%
E Aktienfonds Japan 1,6 %
F Aktienfonds Schwellenlander 10,0%
G Aktienfonds Branchen 5,0 %
H Alternative Investmentfonds Private Equity 2,5%
I Liquiditat 10,6 %

Quelle: eigene Berechnung
Strukturen auf Fondsbasis
Stand: 30.06.2011

Wertentwicklung im Berichtszeitraum
31.12.2010 - 30.06.2011
Index: 31.12.2010 =100, in %
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Die friihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator
furr die zukiinftige Wertentwicklung.



Entwicklung der Variante ChancePlus.

Anlagephilosophie.

Die Variante investiert kontinuierlich zu 100 Prozent
in aktiennahen Anlagesegmenten. Hierbei wird das
Gesamtvermdgen in drei Schwerpunkte gegliedert:
Ein Teil der Investitionen entfdlltim Rahmen einer
strategischen Vermoégensstrukturierung auf die Markte
USA, Europa und Japan (,Aktienmarkte Welt“). Ein
weiterer Teil der Anlagen erfolgt gezielt in innovative
Fondslésungen und Wachstumsbranchen. Den dritten
Anlageschwerpunkt bilden Emerging Markets. Der
Anlagehorizont sollte mindestens zehn Jahre betragen.

Sonderfaktoren beeinflussen Aktienmarkte.

Eine Vielzahl positiver Konjunkturdaten sowie sehr
gute Unternehmensgewinne bildeten die Grundlage
fur einen freundlichen Startin das aktuelle Bérsen-
jahr. Das positive Gesamtbild gab den Ausschlag fur
eine offensive Ausrichtung des Depots. Neben Enga-
gements in Europa und Deutschland bildeten US-
Aktienfonds einen weiteren Anlageschwerpunkt, jedoch
wurden die USA im Vergleich zu einem weltweit anle-
genden Depot deutlich niedriger gewichtet. Ein nur
geringer Anteil entfiel auf Investitionen in Japan.

Mit Blick auf das hohe Wachstum in Schwellenlénder-
regionen (Emerging Markets) fanden sowohl weltweit
investierende als auch auf einzelne Regionen fokus-
sierte Fonds verstarkt Berticksichtigung. Die zyklisch
ausgerichtete Depotstruktur wurde abgerundet
durch Beimischungen der Branchen Energie, Metall,
Minen und Technologie sowie einer Investition in
borsennotierte Beteiligungsgesellschaften (Private
Equity).

Wahrend die Aktienmaérkte in den etablierten Indust-
rienationen bis Mitte Februar Kursgewinne verzeich-
neten, litten Aktien aus Schwellenlédndern Ende Januar
und im Februar unter einer von Inflationssorgen aus-
geldsten Korrektur. Das Vermdgensmanagement re-
duzierte nach gutem Kursverlauf bereits Ende Januar
die Position in Emerging Markets-Aktienfonds zuguns-
ten der Regionen Europa und USA. In diesem Zusam-
menhang wurde gleichzeitig die Sicherung des US-
Dollarim US-Aktienfondsanteil auf 50 Prozent erhoht,
nachdem die US-Wdhrung zum Jahresbeginn gegen-
iiber dem Euro deutlich zugelegt hatte.

Im ersten Quartal einsetzende Unruhen in Nordafrika
sorgten fiir einen deutlichen Olpreisanstieg. Hieraus
resultierende Beflirchtungen tber eine mogliche Be-
eintrachtigung der Weltwirtschaft belasteten die
Stimmung an den Aktienmarkten und lauteten den
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Beginn einer bis Mitte Marz andauernden Korrektur-
bewegung ein. Auch die Natur- und Atomkatastrophe
in Japan belastete das Anlageumfeld. Infolgedessen
kam es an vielen Mdrkten zu einem Kurseinbruch von
nahezu 10 Prozent. In diesem Umfeld erfolgte eine
Verringerung des bereits niedrigen Anteils japani-
scher Aktienfonds. Ausschlaggebend fiir die defensi-
vere Ausrichtung waren die zu diesem Zeitpunkt un-
absehbaren Risiken aus der Reaktorkatastrophe fiir
Japan und die globalen Folgen.

Ungeachtet der Belastungsfaktoren erholten sich -
fur viele Marktteilnehmer Giberraschend — die Aktien-
markte schnell. Einige Bérsenplatze markierten An-
fang Mai sogar neue Jahreshdchststande.

Im Kontext der Atomausstiegsdiskussionen erwartet

das Vermégensmanagement einen Trend zu erneuer-

baren Energien und integrierte zulasten der US-Aktien-
fondsquote einen entsprechenden Branchenfonds in

die Depotstruktur.

Ab Mitte Mai kam es infolge der Euro-Schuldenkrise
zu starkeren Kursriickschlagen. Fragen tber die Sicher-
stellung der Zahlungsfahigkeit Portugals und Griechen-
lands, aber auch Sorgen um die Verschuldungslage in
den USA und die Verlangsamung der Konjunkturdy-
namik belasteten die Anlegerstimmung bis zum Ende
des Halbjahres. Folglich entfernten sich die Aktien-
markte weltweit deutlich von ihren Jahreshdchst-
standen.

Auch der Wechselkurs des US-Dollar zum Euro war in
dieser Phase hoheren Schwankungen ausgesetzt.
Nach einer signifikanten Abwertung gewann die US-
Wdhrung aufgrund der Griechenland-Thematik tem-
pordr wieder an Starke. In Erwartung einer Fortset-
zung der Dollar-Schwache nach Sicherstellung der
Zahlungsfahigkeit Griechenlands sicherte das Ver-
mogensmanagement den US-Aktienfondsanteil Ende
Mai vollstandig gegen Wahrungsrisiken ab. Zusatz-
lich wurde die Deutschland-Quote zulasten des US-
Segments weiter erhéht, da die Perspektiven fur
deutsche Aktien aufgrund des robusten Wachstums
sowie der stringenteren Haushaltspolitik besser er-
schienen.

Wertentwicklung.

Die Aktienmarkte zeigten im Berichtszeitraum ein
uneinheitliches Bild. Wahrend der vom US-Markt
dominierte MSCI Welt Index auf Euro-Basis an Wert



verlor, bewegten sich die Aktienmaérkte in Deutschland
und Euroland noch auf positivem Terrain.

Das US-Aktiensegment verzeichnete einen negativen
Beitrag zur Wertentwicklung. Durch die Sicherung
des US-Dollar gegeniiber dem Euro konnten Verluste
jedoch abgemildert werden.

Vorteilhaft auf die Wertentwicklung wirkte sich indes
die Fokussierung auf Euroland und insbesondere die
Erhdhung des Deutschland-Anteils aus.

Derjapanische Aktienmarkt fand nur sehr geringe
Berilicksichtigung. Auf diese Weise konnten héhere
Abschldge vermieden werden.

Die bericksichtigten Branchen sowie die Emerging
Markets-Aktienfonds konnten die in sie gesetzten
Erwartungen im Berichtszeitraum noch nicht erftllen.
Waéhrend das Branchen-Engagementim zweiten
Quartal unter Sorgen iiber eine abnehmende Konjunk-
turdynamik litt, belastete in den Schwellenlédndern
die Erwartung steigender Zinsen die Aktienkursent-
wicklung.

Im Berichtszeitraum vom 31. Dezember 2010 bis zum
30.Juni 2011 betrug die Wertentwicklung in der
Variante ChancePlus minus 4,5 Prozent.

Aktuelle Positionierung.

In Erwartung einer Fortsetzung der globalen Konjunk-
turerholung sowie einer Auflosung der bestehenden
Unsicherheitsfaktoren schadtzt das Vermégensmana-
gement das Umfeld fur den globalen Aktienmarkt
positiv ein. Vor diesem Hintergrund bleibt das Depot
weiterhin offensiv ausgerichtet. Den Anlageschwer-
punkt bilden europdische und deutsche Aktienfonds.
Die USA bleiben im Vergleich zu einem weltweit ori-
entierten Depot weiterhin verhdltnismaRig gering ge-
wichtet, wobei US-Dollar-Engagements vollstandig
abgesichert werden. Japanische Aktienfonds finden
weiterhin nur sehr geringe Beriicksichtigung.

Die Emerging Markets, aktuell belastet durch einen
Zinserh6hungszyklus der heimischen Zentralbanken,
sollten nach dessen Auslaufen zu alter Stérke zurtick-
finden. Aus diesem Grund bleibt das Segment gemein-
sam mit den konjunktursensiblen Branchen Technolo-
gie, Energie, Metalle und Minen relativ hoch gewichtet.
Abgerundet wird das Depot durch die Investition im
Bereich borsennotierter Private Equity-Gesellschaften.
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Depotstruktur nach Anlagesegmenten

FG
E
‘ A
D

7

C
B
A Aktienfonds Nordamerika 26,1 %
B Aktienfonds Europa 38,5%
C Aktienfonds Japan 1,3%
D Aktienfonds Schwellenlander 20,2%
E Aktienfonds Branchen 10,0%
F Alternative Investmentfonds Private Equity 2,4%
G Liquiditat 1,5%

Quelle: eigene Berechnung
Strukturen auf Fondsbasis
Stand: 30.06.2011

Wertentwicklung im Berichtszeitraum
31.12.2010-30.06.2011
Index: 31.12.2010=100,in %
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Die friihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator
fur die zukunftige Wertentwicklung.



Zusammensetzung und Entwicklung der Vergleichs-

groRen” fiir Naspa-Fonds-Vermdgensverwaltung.

Ertrag

Der VergleichsmaBstab fiir die Depotvariante Ertrag
setzt sich aus Rentenfonds mit Schwerpunkt Euro-
land-Staatsanleihen und Aktienfonds zusammen. In
dieser VergleichsgréfRe befindet sich ein nach Anlage-
klassen gewichteter Durchschnitt von reprdsentativen
Fondsbausteinen aus dem investierbaren Universum.
Diese sollen in ihrer Gesamtheit den Markt fiir in Euro
aufgelegte Staatsanleihen aus dem Euro-Wahrungs-
raum (Segment A: 80 Prozent) und Euroland-Aktien
(Segment B: 20 Prozent) abbilden.

Im Vergleichsindex abgebildete Fondsbausteine ***

RenditDeka CF
UniEuroRenta

UBS (D) Rent-Euro

Schroder ISF Euro Bond A Acc
PF(LUX)-EUR Bonds-P Cap

Segment A

Templeton Euroland Fund Class A (acc)

JPM Euroland Equity Fund

BGF Euro-Markets Fund A2 EUR

AXA Rosenberg Eurobloc Equity Alpha Fund B
HSBC GIF-Euroland Equity

SegmentB

Die Wertentwicklung der VergleichsgroRRe der
Depotvariante Ertrag betrdgt fiir den Zeitraum
31.12.2010-30.06.2011: -0,1 %**.
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Wachstum

Der VergleichsmaRstab fiir die Depotvariante Wachstum
setzt sich aus Rentenfonds mit Schwerpunkt Euroland-
Staatsanleihen und Aktienfonds zusammen. In dieser
VergleichsgroRe befindet sich ein nach Anlageklassen
gewichteter Durchschnitt von reprasentativen Fonds-
bausteinen aus dem investierbaren Universum. Die
Bausteine sollen in ihrer Gesamtheit den Markt fiir

in Euro aufgelegte Staatsanleihen aus dem Euro-
Wahrungsraum (Segment A: 60 Prozent) und Euroland-
Aktien (Segment B: 40 Prozent) abbilden.

Im Vergleichsindex abgebildete Fondsbausteine ***

RenditDeka CF

UniEuroRenta

UBS (D) Rent-Euro

Schroder ISF Euro Bond A Acc

PF(LUX)-EUR Bonds-P Cap

Templeton Euroland Fund Class A (acc)

JPM Euroland Equity Fund

BGF Euro-Markets Fund A2 EUR

AXA Rosenberg Eurobloc Equity Alpha Fund B
HSBC GIF-Euroland Equity

SegmentA

Segment B

Die Wertentwicklung der VergleichsgroRe der
Depotvariante Wachstum betrdgt fiir den Zeitraum
31.12.2010-30.06.2011: 0,3 %**.



Chance

Der VergleichsmaRBstab fur die Depotvariante Chance
setzt sich aus Aktienfonds und dem Euro-Geldmarkt
zusammen. In dieser VergleichsgroRRe befindet sich
ein nach Anlageklassen gewichteter Durchschnitt von
reprasentativen Fondsbausteinen aus dem investier-
baren Universum. Die Bausteine solleninihrer Ge-
samtheit den Markt fiir weltweite Aktien (Segment A:
70 Prozent) und in Euro aufgelegte Geldmarktanlagen
(Segment B: 30 Prozent) abbilden.

Im Vergleichsindex abgebildete Fondsbausteine

DekaLuxTeam-GlobalSelect CF
Threadneedle Global Select Fund
DWS Vermégensbildungsfonds |

FF - FPS Global Growth Fund A-USD
Templeton Growth (EUR) Fund A (acc)

Segment A

Segment B Deka-Geldmarkt: EURO TF

Die Wertentwicklung der VergleichsgroRe
der Depotvariante Chance betrégt fiir den
Zeitraum 31.12.2010-30.06.2011: -4,0 %**.

Ab 01.07.2011 im Vergleichsindex abgebildete Fondsbausteine

DekaLuxTeam-GlobalSelect CF
Threadneedle Global Select Fund
DWS Vermégensbildungsfonds |

FF - FPS Global Growth Fund A-USD
Templeton Growth (EUR) Fund A (acc)

Segment A

Segment B DekaLux-Geldmarkt: Euro
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ChancePlus

Der VergleichsmalRstab fiir die Depotvariante Chance-
Plus setzt sich aus Aktienfonds zusammen. In dieser
VergleichsgroRRe befindet sich eine begrenzte Anzahl
von reprasentativen Fondsbausteinen aus dem inves-
tierbaren Universum. Die Bausteine sollenin ihrer
Gesamtheit den Markt fir weltweite Aktien abbilden.

Im Vergleichsindex abgebildete Fondsbausteine***

DekaLuxTeam-GlobalSelect CF
Threadneedle Global Select Fund
DWS Vermdégensbildungsfonds |

FF - FPS Global Growth Fund A-USD
Templeton Growth (EUR) Fund A (acc)

Die Wertentwicklung der VergleichsgréRe der
Depotvariante ChancePlus betrdgt fiir den
Zeitraum 31.12.2010-30.06.2011: -5,7 %**.

* DieVergleichsgréRe hat nurinformatorischen Charakter und be-
griindet keine Verpflichtung des Vermégensverwalters,
die Benchmark oder ihre Wertentwicklung nachzubilden oder zu
erreichen.

** Kundenindividuelle Ein- und Auszahlungen sind in der Ver-
gleichsgroBe nicht beriicksichtigt.

*** Der genannte Vergleichsindex behdlt ab dem 01.07.2011
weiterhin Gultigkeit.



Lizenzdisclaimer.

Deutsche Bérse

Die Bezeichnung DAX® ist eine eingetragene Marke
der Deutsche Borse AG (,,der Lizenzgeber®). Die

auf dem Index basierenden Finanzinstrumente wer-
den vom Lizenzgeber nicht gesponsert, geférdert,
verkauft oder auf eine andere Art und Weise unter-
stiitzt. Die Berechnung des Index stellt keine Em-
pfehlung des Lizenzgebers zur Kapitalanlage dar
oder beinhaltet inirgendeiner Weise eine Zusiche-
rung des Lizenzgebers hinsichtlich einer Attraktivitat
einer Investition in entsprechende Produkte.

MsCI

MSCI tibernimmt weder ausdriicklich noch still-
schweigend eine Zusicherung oder Gewédhrleistung
und istin keiner Weise verantwortlich fur etwaige
hierin enthaltene MSCI-Daten. Die MSCI-Daten diirfen
nicht weitergegeben oder als Basis anderer Indizes,
Wertpapiere oder Finanzprodukte verwendet werden.
Diese Publikation wurde nicht von MSCI gepriift,
gebilligt oder hergestellt.

16

STOXX

EURO STOXX 50® ist eine eingetragene Marke von
STOXX Limited. Das hier beschriebene Finanzinstru-
ment wird von STOXX Limited weder gesponsort noch
empfohlen oder verkauft, noch wird der Verkauf in
irgendeiner Weise geférdert und STOXX Limited tber-
nimmt diesbeziiglich keinerlei Haftung.

Naspa-Fonds-Vermdgensverwaltung wird in keiner
Weise von den Lizenzgebern geférdert, heraus-
gegeben, verkauft oder beworben und keiner der Li-
zenzgeber trégt diesbeziiglich irgendwelche Haftung.



Naspa-Fonds-Vermdgensverwaltung

im Uberblick.

Naspa-Fonds-Vermdgensverwaltung ist das Vermdgensmanagement auf Fondsbasis der Nassauischen Sparkasse,
bei dem der Kunde zwischen unterschiedlichen Ertrags-Risiko-Profilen auswdhlen kann. Es wird im Rahmen einer
Kooperation mit der DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A. und der DekaBank Deutsche Girozentrale,
Frankfurt, angeboten. Wahrend die Kundendepots bei der DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A.
gefuhrt werden, erfolgt das Vermégensmanagement durch die DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt.

Vermdgensverwalter
DekaBank

Deutsche Girozentrale
Luxembourg S.A.

38, avenue John F. Kennedy
1855 Luxembourg
Luxembourg

Geschéftsfiihrung
Rainer Mach
Geschéftsfuhrendes
Verwaltungsratsmitglied

Wolfgang Diirr
Geschaftsfuhrer

Patrick Weydert
Geschaftsfiihrer

Sitz
Luxembourg

Eigenkapital

gem. IFRS per 31. Dezember 2010
gezeichnet 50,0 Millionen EUR
eingezahlt 50,0 Millionen EUR
haftend 504,7 Millionen EUR

Verwaltungsrat

Vorsitzender

Oliver Behrens

Mitglied des Vorstands der
DekaBank Deutsche Girozentrale,
Frankfurt am Main

Stellvertretender Vorsitzender
Walter Groll

Mitglied des Vorstands der
DekaBank Deutsche Girozentrale,
Frankfurt am Main

Mitglieder

Rainer Mach
Geschaftsfiihrendes
Verwaltungsratsmitglied der
DekaBank Deutsche Girozentrale
Luxembourg S.A., Luxembourg

Dr. h.c. Friedrich Oelrich

Mitglied des Vorstands der
DekaBank Deutsche Girozentrale,
Frankfurt am Main

Wirtschaftspriifer
PricewaterhouseCoopers S.ar.l.
400, route d’Esch

1471 Luxembourg

Luxembourg

(Stand: 30. Juni 2011)
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