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Fokusthema

Halbjahresbilanz: Publikumsfonds
zunehmend gefragt

Dem schwierigen Marktumfeld zum Trotz konnten sich Publikumsfonds in den ersten
sechs Monaten des Jahres behaupten. Der BVI-Halbjahresbericht liest sich gut:
Publikumsfonds verzeichneten weit hohere Zufliisse als im Vorjahreszeitraum, allen

voran Aktienfonds.
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38 Milliarden Euro netto sind der deutschen Fondsbranche

im ersten Halbjahr 2023 zugeflossen. Das geht aus dem
Halbjahresbericht des Branchenverbands BVI hervor.
Demnach erhéhte sich der Absatz von Publikumsfonds
gegenuber dem Vorjahreszeitraum von 8,3 auf 10,9 Milliarden
Euro. Offene Publikumsfonds verwalten insgesamt Mittel in
Hohe von 1.334 Milliarden Euro. Uber alle Anleger, private wie
institutionelle, verwaltete die Fondsbranche zur Jahresmitte
insgesamt 4.001 Milliarden Euro. Das sind fiinf Prozent mehr
als zu Jahresbeginn, als noch 3.805 Milliarden Euro verwaltet
wurden.

Aktienfonds mit groRtem Zufluss

Aktienfonds fiihren die Absatzliste der offenen Publikumsfonds
an. Ihnen flossen im ersten Halbjahr 9,4 Milliarden Euro zu.
Davon entfallen 5,3 Milliarden Euro auf aktiv gemanagte
Fonds und 4,1 Milliarden Euro auf ETFs (Exchange Traded
Funds). Die zweitstdrkste Gruppe bilden Geldmarktfonds mit
Zuflussen in Héhe von 3 Milliarden Euro im ersten Halbjahr.

Ihr Neugeschift schwankt im Vergleich zu anderen Fonds
tblicherweise stark. So erhielten Geldmarktfonds allein im
zweiten Quartal rund 5 Milliarden Euro neue Mittel, nachdem
im ersten Quartal knapp 2 Milliarden Euro abgeflossen waren.

ERGO

Bei Rentenfonds Unternehmensanleihen gefragt

Rentenfonds verzeichneten von Januar bis Juni Zuflisse von
insgesamt 2,9 Milliarden Euro. Das Neugeschdft dominierten
dabei Fonds mit Schwerpunkt auf Unternehmensanleihen. Sie
erhielten allein 2,7 Milliarden Euro. Mischfonds verbuchten im
ersten Halbjahr Abfliisse von 4,3 Milliarden Euro. Damit setzt
sich der Trend aus dem zweiten Halbjahr 2022 fort, als netto
3,8 Milliarden Euro abgeflossen waren.

Investmentfonds bei privaten Anlegern beliebt

Insgesamt zeigt die Halbjahresbilanz, dass private Anleger
Investmentfonds vertrauen, ihre Ertragskraft zu schétzen
sowie ihre risikodiversifizierenden Eigenschaften zu beurteilen
wissen.



Unser aktueller Kapitalmarktausblick.
Seite 3

Anlageklassen im Uberblick

So lesen Sie die Tabelle richtig:

ERGO

N /1

Attraktiv Mehrheitlich
attraktiv

9

Neutral

Weniger Unattraktiv

attraktiv

Kapitalmarkte stehen vor

Herausforderungen

Die allgemeine Risikoneigung ist negativ.

Eine zunehmend desynchronisierte Weltwirtschaft und
negative geldpolitische Impulse kdnnten in den kommenden
Wochen und Monaten eine Herausforderung fiir die
Kapitalmdrkte darstellen. Eine tiber den Erwartungen liegende
Wachstumsdynamik in den USA trifft auf eine schwdchelnde,
aber gestiitzte chinesische Wirtschaft und eine unter Druck
geratene Eurozone. Das Wachstumsbild fiir Deutschland ist
und bleibt negativ, voraussichtlich fiir das gesamte Jahr 2023.
Das Wachstum kénnte vor allem auch durch nachlassende
fiskalische Impulse in den USA geddmpft werden. Hinsichtlich
der Notenbankpolitik zeichnet sich ein gemischtes Bild ab.

In den westlichen Industrieldndern diirfte die Straffung der
Notenbankpolitik zu Ende gehen, wihrend Japan wohl nur
zbgerlich und in kleinen Schritten einen Straffungszyklus
einleiten wird und China die Konjunktur sogar mit einer
weiteren Lockerung der Notenbankpolitik stiitzen kénnte.

Auf der Inflationsseite laufen die stlitzenden Basiseffekte

der Olpreise weltweit aus, wiihrend die Basiseffekte der
europdischen Erdgaspreise noch einige Zeit anhalten diirften.
Dennoch ist das Risiko negativer Uberraschungen aus dem

Energiesektor fiir die Inflation in Europa aufgrund der
Abhdngigkeit von Erdgas am gréRten. Vermutlich bleibt die
Inflation auch 2025 iiber den Zielwerten der Zentralbanken.
Die vielfdltigen negativen Auswirkungen héherer Zinsen
werden sich zunehmend auch an den Kapitalmdrkten
bemerkbar machen: Immobilien sind ebenso betroffen

wie langfristige illiquide Anlagen. Auch der fiskalische
Handlungsspielraum der Regierungen wird zunehmend in
Frage gestellt. Viele Investoren haben unrealisierte Verluste in
ihren Bilanzen, was eine krdftige Erholung der Kapitalmdrkte
bis zum Jahresende verhindern konnte. Die geopolitische Lage
bleibt angespannt.



Unser aktueller Kapitalmarktausblick.
Seite 4

Anlageklassen im Uberblick

So lesen Sie die Tabelle richtig:

ERGO

N /1

Attraktiv Mehrheitlich
attraktiv

9

Neutral Weniger Unattraktiv

attraktiv

Aktien:

Vor dem Hintergrund steigender Zinsen und der Diskussion
um die Vermeidung einer Rezession in den USA konnten
Unternehmen mit kapitaleffizientem Wachstum und
soliden Bilanzen weiterhin gefragt sein. Diese sind in den
USA und insbesondere im Large-Cap-Segment zu finden.
Hohere Realrenditen belasten die Stimmung, sollten aber
mit Beginn der Berichtssaison nicht mehr entscheidend
sein. An den Kapitalmdrkten gibt es viel Liquiditdt zu
investieren, die nach wie vor in Barmitteln und kurzfristigen
Wertpapieren angelegt ist. Eine grofere Gewissheit Uiber
das Ende des Zinserhdhungszyklus kdnnte zu Riickflissen
in Sachwerte wie Aktien fiihren. Angesichts der negativen
Wachstumsaussichten und des Risikos weiter steigender
Zinsen sehen wir derzeit jedoch mehr Risiken als Chancen.

Renten:

In den USA verzdgert sich der Beginn einer mdéglichen
Rezession weiter. Das Wachstum ubertrifft weiterhin die
Erwartungen, der Konsum bleibt stark und der Arbeitsmarkt
ist ausgeglichener. In Europa scheint das Ende der
Zinserhdhungen erreicht zu sein, und die EZB diskutiert

nun weitere Bilanzverkiirzungen. Die hohen Renditen

sorgen weiterhin fiir Nachfrage seitens institutioneller
Investoren. Auf der anderen Seite belastet das hohe
Angebot aufgrund der weltweiten Bilanzverkiirzungen

der Notenbanken die Rentenmdirkte insgesamt. Der Druck
auf die Renditen westlicher Staatsanleihen dirfte auch
aufgrund des weiterhin ungtinstigen Inflationsausblicks
anhalten. Bei Unternehmensanleihen kénnte der Druck durch
Neuemissionen in den ndchsten Wochen etwas nachlassen,
wenn die Nachfrage aufgrund attraktiver Renditen anhdlt.
US-Unternehmensanleihen kénnten sich vor allem aufgrund
der besseren Fundamentaldaten der Unternehmen, aber
auch wegen der im Vergleich giinstigeren Bewertung besser
entwickeln als europdische. Da die meisten Zentralbanken
ihren Zinserhohungszyklus abgeschlossen haben diirften,
konnte sich die dadurch zu erwartende geringere Volatilitét
an den Zinsmdrkten unterstiitzend auf die Risikoaufschldge
auswirken. Eine Rezession in den USA ist noch nicht in Sicht,
und in Europa kénnte eine mdgliche Rezession glimpflicher
verlaufen als erwartet. Dies konnte dazu fiihren, dass sich die
Risikoaufschldge fiir Unternehmensanleihen in den ndchsten
Wochen in einer engen Bandbreite bewegen, was fiir die
Nutzung des hohen Zinsniveaus zur Erzielung stabiler Ertrdge
spricht. Der Disinflationstrend bei Schwellenldnderanleihen
setzt sich fort, wird aber durch den erneuten Anstieg

der Energiepreise gebremst. Die Haushalts- und
Leistungsbilanzsalden der Schwellenldnder sind uneinheitlich.
Anhaltende Mittelabfliisse bei Schwellenldnderanleihen in
Hart- und Lokalwdhrungen kdnnten den Markt unter Druck
setzen, zumal die Emissionstdtigkeit nach einem bereits sehr
starken September hoch bleiben diirfte.
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Anlageklassen im Uberblick

So lesen Sie die Tabelle richtig:

ERGO

T /] x4

Attraktiv Mehrheitlich Neutral Weniger Unattraktiv
attraktiv attraktiv
Rohstoffe: Liquiditat:

Die Verldngerung der Férderkiirzungen durch die OPEC und die
rekordhohe Nachfrage haben den Olpreis seit Ende Juni um
rund 30 Prozent steigen lassen. Der groRte Teil dieses Anstiegs
konnte hinter uns liegen, aber die anhaltend starke Nachfrage
durfte die Abwdrtsbewegung begrenzen.

Angesichts der nach wie vor attraktiven Renditen,
insbesondere fiir kurze Laufzeiten von Emittenten mit guter
Bonitdt an den EU-Anleihemdrkten, schdtzen wir die
Liquiditdt weiterhin als neutral ein.
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ERGO

Expertenmeinung

Inflation - kurze Verschnaufpause

Stefan Amenda, Head of Equity & Multi Asset

Die Inflation ist noch auf einem hohen Niveau. Die
Zentralbanken dirften deswegen weiter eher verhalten
agieren. Die Konjunktur kommt nur langsam in Schwung - die
okonomische Lage scheint fiir die USA etwas positiver zu sein
im Vergleich zu Europa. Anleger, die jetzt investieren mochten,
fragen sich: Wo soll ich anlegen? Stefan Amenda, Leiter Equity
& Multi-Asset, gibt Antworten.

Herr Amenda, die Entwicklung der Verbraucherpreise
scheint sich etwas zu normalisieren. Was sorgt aktuell fiir
die anhaltend hohen Inflationsraten?

Einen Einfluss auf die Inflation haben die Energiepreise. Vor
allem die Strompreise sind im Vergleich zum Vorjahr krdftig
gestiegen. Daneben sind Nahrungsmittelpreise ein weiterer
Treiber.

Sind die hohen Energie- und Nahrungsmittelpreise der
einzige Inflationstreiber?

Es haben sich auch andere preissteigernde Faktoren gehalten.
Fachkrdfte sind nach wie vor knapp, auch bei den weniger
qualifizierten Arbeitskrdften herrscht weiterhin Mangel.

In Summe verzeichnen wir zwar eine Beruhigung des
Inflationsgeschehens, aber wir sehen darin nicht mehr als
eine Verschnaufpause. Fiir eine Entwarnung ist es zu friih,
zumal die preissteigernden Krdfte weiterhin bestehen und sich
lberdies fiir die kommenden Monate bereits heute wieder
deutlich stdrker abzeichnen.

Werden die Zentralbanken ihre geldpolitischen Ziigel bald
wieder lockern, um der Konjunktur Auftrieb zu verschaffen?

Uber kurz oder lang diirfte es hier sicher wieder zu einer
Entspannung kommen, aber derzeit nicht. Meines Erachtens
wire das auch fahrldssig. Je ldnger die Inflation bleibt, umso
wahrscheinlicher setzen sich hohere Inflationserwartungen
fest, die dann wieder héhere Lohnforderungen nach sich
ziehen. Diese wiederum kdnnten eine zu hohe Inflation auch
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perspektivisch beglinstigen und verldngern. Am Ende ist es
besser, jetzt konsequent zu bleiben. Eine andauernde Inflation
wdre in der Konsequenz das schlechtere Szenario fir alle.

Konnen wir iiberhaupt mit mehr Wachstum rechnen -
mit einem positiven Beitrag aus den USA und wie in den
vergangenen Jahren aus China?

Es geht in die andere Richtung. Wir verzeichnen weltweit
eine Verlangsamung der wirtschaftlichen Aktivitdt. In den
USA wird die Wachstumsrate deutlich hoher als in Europa
ausfallen werden. Vor allem Deutschland befindet sich eher
im Riickwdrtsgang, was auch die 6ffentliche Diskussion
widerspiegelt. Von China sind derzeit keine Impulse zu sehen
und auch nicht zu erwarten. Die Situation kann sich drehen,
es kann besser als gegenwdrtig erwartet kommen. Die
Wahrscheinlichkeit dafiir wiirde ich aber nicht iberbewerten.

ERGO

Was hei3t das fiir private Anlageentscheidungen?

Anleger mit einem langen Anlagehorizont kénnen sich
zuriicklehnen. Je lénger der Blick nach vorne geht, desto mehr
nivellieren sich kurzfristige unterjdhrige Bewegungen an den
Kapitalmdrkten in die eine oder andere Richtung. Wer sein
Geld lange liegen lassen kann und sich von zwischenzeitlichen
Schwankungen nicht aus der Ruhe bringen ldsst, sollte auf
risikobehaftete Positionen nicht verzichten. Anleger mit einem
langen Anlagehorizont sind letztlich immer gut beraten,

in schwankungsintensivere Anlagen zu investieren, wie
beispielsweise in Aktienfonds, selbst wenn das allgemeine
Stimmungsbild an den Mdrkten das derzeit nicht unterstitzt.
ERGO und MEAG bieten in diesem Produktsegment eine

Reihe von maftgeschneiderten Anlagelésungen an.Es diirfte
riskanter werden, auf einzelne Titel zu setzen. Deswegen
sehen wir Investmentfonds als das Mittel der Wahl fiir
langfristige Anlageentscheidungen.
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Markte im Uberblick

DAX im Aufwartstrend

ERGO

+ /- Ultimo +/-
Kapitalmarktindizes 15.09.2023 Vormonat Jahresbeginn
Aktien Deutschland
(DAX®) 15893,53 0,80 14,15
Aktien Europa
(EURO STOXX 50®) 4295,05 0,15 13,22
Dow Jones Industrials
(PRICE INDEX) 34618,24 -0,94 bbb
MSCI WORLD U$
(PRICE INDEX) 2960,97 0,43 13,77
Renten Deutschland
(REXP) 123,40 0,02 -1,86
Widhrung Euro / US-Dollar 1,12 303 2,50

Quelle: Refinitiv, Werte seit Jahresbeginn und zur letzten Monatsmitte in Prozent.

DAX® ist eine eingetragene Marke der Deutsche Borse AG.
EURO STOXX 50® ist eine eingetragene Marke von STOXX Limited.
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Markte & Trends

Mdrkte & Trends

Marathon, Sprint oder doch Hiirdenlauf -
wer diesen Herbst gut in Form ist

In den USA steht die Zinskurve auf Rezession, doch von Abschwung keine Spur. Europa hingegen schwdchelt ziemlich eindeutig.
Was uns verbindet, sind die Inflationsaussichten, denn die Kapitalmdrkte prognostizieren einen Riickgang auf 2 Prozent.

Warum das wobhl erst langfristig klappt und deshalb Anleihen jetzt ins Portfolio diirfen, erkldren Thomas Ott und Jorg Graf in
dieser Ausgabe. Aufterdem ein kurzer Blick auf die Kapitalmdrkte - was steht bei Thomas gerade so auf dem Einkaufszettel,
nachdem die positiven Signale aus China verpufft sind? Finden wir es heraus.

Viel Spal® beim Zuhoren!

> Zum Miirkte & Trends Pod


https://blog.ergo.de/maerkte-trends-marathon-sprint-huerdenlauf/
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Schon gewusst?

Private Equity - was versteht man
darunter?

Um sich Kapital fiir den Aufbau, Erhalt oder Ausbau ihres Geschdftsbetriebs zu beschaffen, konnen Unternehmen verschiedene
Wege gehen. Private Equity ist einer davon. Gemeint sind Kapitalbeteiligungen auRerhalb der geregelten Finanzmadrkte,

im Deutschen auch auferbdrsliches Eigenkapital oder privates Beteiligungskapital genannt. Private Equity eignet sich als
Kapitalanlage insbesondere fir institutionelle Anleger.

Meist sind es Private-Equity-Gesellschaften (PEG), die sich auf diese Form der Kapitalbeteiligung spezialisiert haben. Sie
investieren in nicht borsennotierte, meist kleine und mittlere Unternehmen. Dazu legen sie Fonds auf, die das benétigte Kapital
von institutionellen Investoren wie Versicherungen und weiteren Kapitalsammelstellen einwerben. Es handelt sich dabei in

der Regel um sogenannte geschlossene Fonds mit typischerweise Laufzeiten von sieben bis zehn Jahren. Die Verwendung der
Finanzmittel hdngt von der Lebensphase des Unternehmens ab, in welches der jeweilige Private-Equity-Fonds investiert.

Von Investments in Start-ups erhoffen sich die Investoren schnelles Wachstum, wobei das Risiko eines Totalverlusts besonders
hoch ist. Das in dieser Friihphase bereitgestellte Kapital wird daher als Wagnis- oder Risikokapital (Venture Capital) bezeichnet.
Die Wachstumsfinanzierung oder das Wachstumskapital setzt in einer spdteren Phase an. Hier investieren Investoren Kapital
in etablierte Unternehmen, die sich in einer Wachstumsphase befinden und zusdtzliches Kapital benétigen, um ihre Aktivitdgten
auszubauen, neue Mdrkte zu erschlieRen oder innovative Produkte zu entwickeln.

Bei bereits etablierten Firmen erwerben Private-Equity-Gesellschaften mit sogenannten Buyout-Fonds oft die Mehrheit oder die
gesamten Anteile an einem bestehenden Unternehmen. Dabei wird das Ziel verfolgt, durch notwendige MaRnahmen, wie zum
Beispiel einer Umstrukturierung, die Profitabilitdt des Unternehmens zu erhohen.

Sind die strategischen Ziele erreicht und die Unternehmen arbeiten profitabel, werden sie mit einer geeigneten Exit-Strategie
verkauft, zum Beispiel durch Verkauf an einen anderen Investor oder einen Borsengang (IPO). Die MEAG investiert fiir
Gesellschaften der Munich Re Gruppe in Private Equity - jeweils wohldosiert mit Blick auf einen angemessenen Anteil an der
gesamten Kapitalanlage, aber mit grofsem Erfolg. Davon profitieren letztlich auch Versicherungskunden.
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Schon gewusst?

Umlaufrendite - Indikator fiir die
Zinsentwicklung am Rentenmarkt

Am deutschen Aktienmarkt ist der DAX der bedeutendste deutsche Aktienindex, den die Anleger im Blick haben. Der DAX misst
die Wertentwicklung der 40 gréfsten Unternehmen, bezogen auf die Marktkapitalisierung. Eine wichtige Orientierungsgrofe

am deutschen Rentenmarkt ist die Umlaufrendite. Sie wird tdglich von der Deutschen Bundesbank ermittelt und gibt den
durchschnittlichen Renditeertrag aller inldndischen festverzinslichen Wertpapiere aus 6ffentlicher Hand an, die sich im

Umlauf befinden. Sie gilt damit fiir Anleihen der &ffentlichen Hand als Referenzsatz fiir den Vergleich risikoarmer und
risikobehafteter Anlagen und ist ein Bezugspunkt fiir die Zinsentwicklung am deutschen Rentenmarkt. In die Berechnungen der
Umlaufrendite flieRen ausschlieBlich Renditen von Anleihen mit einer vereinbarten Laufzeit von Uber vier Jahren ein. Um eine
moglichst reprdsentative Auswahl zu treffen, werden die Renditen der einzelnen Papiere mit den zu Marktkursen bewerteten
Umlaufsbetrdgen gewogen.

Analog zum DAX ist auch die Umlaufrendite ein wichtiger Indikator, der die Erwartungen und die Stimmung der Marktteilnehmer
widerspiegelt. Rechnen sie liberwiegend damit, dass die Zentralbank in ndchster Zeit die Zinsen erhéhen wird, ldsst sich das im
Anstieg der Umlaufrendite ablesen. Diese wiederum kann die Bereitschaft der Banken beeinflussen, Kredite zu vergeben. Dadurch
legen in der Regel auch die Zinsen fiir Anlageprodukte wie Festgelder oder Sparbriefe zu.

Im Asset Management dient die Umlaufrendite als Orientierungsgrof3e fir die Zinsentwicklung am Rentenmarkt, um eine
optimale Auswahl an festverzinslichen Wertpapieren fiir Rentenfonds oder Mischfonds zu treffen.
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MEAG ist Vermdgensverwalter von Munich Re (Group)

Ruckversicherung Erstversicherung Vermdgensmanagement

Munich RE 22: ME-\G

850+
Mitarbeiter

Jeder einzelne Mitarbeiter unseres +2{|_ Juh re

Unternehmens tridgt makgeblich
tum Gesamterfolg der MEAG bei

Erfanrung als Verm&gensverwalter

¥ Minchen
w New York
W Hongkong
310
Milliarden Euro 130+
verwaltetes Vermtigen. Investme ntmunuger

(Stand: 03/2023)
Erfabrene Fondsmanager kdmmern sich bel

der MEAG urn die bestmédgliche Umsetzung
der Anlagestrategien und die Auswahl der
Wertpapiere.
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Zur Website der ERGO

Rechtliche Hinweise

Dies ist eine Marketing-Anzeige der ERGO Group AG und dient Werbezwecken.
Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt und die Basisinformationsbldtter, bevor Sie
eine endgtiltige Anlageentscheidung treffen. Diese Unterlage wird von der MEAG
MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH (,MEAG“), Miinchen, verteilt. Die
hierin enthaltenen Informationen stammen von Quellen, die MEAG als zuver-
ldssig einschdtzt. Diese Informationen sind jedoch nicht notwendigerweise voll-
stdndig und ihre Richtigkeit kann nicht garantiert werden. Geduferte Prognosen
oder Erwartungen sind mit Risiken und Ungewissheiten verbunden und die tat-
sdchlichen Entwicklungen kénnen hiervon wesentlich abweichen. MEAG behdilt
sich Anderungen der geschilderten Einschétzungen vor und ist nicht verpflichtet,
diese Unterlage zu aktualisieren. Diese Unterlage wird Ihnen ausschlieflich zu
allgemeinen Informationszwecken bereitgestellt. Sie beinhaltet ggf. eine gene-
ralisierte Betrachtung der gegenwdrtigen Rechts- bzw. Steuerlage ohne Einbe-
ziehung individuell relevanter Gesichtspunkte und ersetzt nicht die personliche
Beratung durch einen Rechts- oder Steuerberater. Die Information stellt keine
Anlageberatung, Anlageempfehlung, Finanzanalyse oder Rating dar, genligt
nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewdhrleistung der Unvoreingenom-
menheit von Anlage(strategie-)empfehlungen und unterliegt keinem Verbot des
Handels vor ihrer Verdffentlichung. Der Erwerb von Fondsanteilen fiihrt nicht
zum Erwerb der von dem Fonds erworbenen Vermdgenswerte. Die von dem
Fonds erworbenen Vermdgenswerte sind nur im Besitz des Fonds. Die zukiinftige
Wertentwicklung unterliegt der Besteuerung, die von der personlichen Situation
des jeweiligen Anlegers abhdngig ist und sich in der Zukunft dndern kann. Der
Wert der Fondsanteile und deren Ertrdge kdnnen sowohl steigen als auch fallen;
die Anlage in den Fonds kann zu einem finanziellen Verlust fiihren.

Weder die MEAG noch die mit ihr verbundenen Unternehmen, ihre Fiihrungskraf-
te oder Beschdftigte tibernehmen irgendeine Haftung fiir einen unmittelbaren
oder mittelbaren Schaden, der sich aus einer Verwendung dieser Veroffentli-
chung oder ihres Inhalts ergibt. Alle Angaben mit Stand September 2023, soweit
nicht anders angegeben.

Morningstar Gesamtrating™

© [2023] Morningstar Inc. Alle Rechte vorbehalten. Die hierin enthaltenen
Informationen (1) sind fiir Morningstar und/oder ihre Inhalte-Anbieter urhe-
berrechtlich geschiitzt; (2) diirfen nicht vervielfdltigt oder verbreitet werden;
und (3) deren Richtigkeit, Vollstdndigkeit oder Aktualitdt wird nicht garantiert.
Weder Morningstar noch deren Inhalte-Anbieter sind verantwortlich fiir etwaige
Schdden oder Verluste, die aus der Verwendung dieser Informationen entste-
hen. Auszeichnungen in der Vergangenheit sind kein verldsslicher Indikator fiir
zukiinftige Wertentwicklungen und Auszeichnungen.

Folgende Investmentfonds weisen aufgrund ihrer Zusammensetzung bzw.
der vom Fondsmanagement verwendeten Techniken eine erhthte Volatilitdt
auf, d.h., die Anteilpreise kénnen auch innerhalb kurzer Zeitrdume stdrkeren
Schwankungen nach unten oder nach oben unterworfen sein: MEAG EM Rent
Nachhaltigkeit, MEAG EuroBalance, ERGO Vermdgensmanagement Flexibel,
MEAG EuroKapital, MEAG GlobalChance DF, MEAG EuroInvest, MEAG Dividende,
MEAG ProInvest, MEAG Nachhaltigkeit, MEAG GlobalAktien.

Bei folgenden Investmentfonds diirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
bestimmter Aussteller mehr als 35% des Wertes des Fondsvermdégens betragen:
MEAG EuroFlex, MEAG EuroRent, MEAG FairReturn, MEAG EuroBalance, MEAG

ERGO

ProInvest. Die Details entnehmen Sie bitte dem Verkaufsprospekt.

Kauf von Fondsanteilen

Allein verbindliche Grundlage fiir den Erwerb von Fondsanteilen sind die
Basisinformationsbldtter, der Verkaufsprospekt sowie der letzte Jahres- bzw.
Halbjahresbericht des Investmentfonds. Der Verkaufsprospekt enthdlt
ausfiihrliche Risikohinweise. Diese Unterlagen erhalten Sie kostenlos bei:

MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
Am Miinchner Tor 1
80805 Miinchen

www.meag.com

Wertentwicklung, Modellrechnung und Auszeichnungen

Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) beriicksichtigt alle auf Fondsebene
anfallenden Kosten (wie z.B. Verwaltungsvergiitung). Die Nettowertentwick-
lung beriicksichtigt zusdtzlich den Ausgabeaufschlag, der die Wertentwicklung
mindert. Da der Ausgabeaufschlag im ersten Jahr anfdllt, unterscheidet sich die
Darstellung brutto/netto nur in diesem Jahr. Es kénnen dem Anleger zusdtz-
lich die Wertentwicklung mindernde Depotgebiihren entstehen. Angaben zur
bisherigen Wertentwicklung sind kein verldsslicher Indikator fiir die zukinftige
Wertentwicklung. Alle Modellrechnungen in dieser Prdsentation sind unverbind-
lich. Die angenommene Wertentwicklung pro Jahr ist ein geschdtzter Wert und
stellt weder eine Wiedergabe der Realitdt dar, noch ist sie ein verldsslicher Indi-
kator fiir die zukiinftige Wertentwicklung. Das tatsdchliche Ergebnis ist von der
aktuellen Kapitalmarkt- und Wahrungsentwicklung abhdngig und kann somit
besser oder schlechter ausfallen. Der Wert der Fondsanteile und deren Ertrdge
kénnen sowohl steigen als auch fallen, und es besteht die M&glichkeit, dass Sie
bei einer Riickgabe von Anteilen nicht den vollen investierten Betrag zurlicker-
halten. Wertentwicklungen und Auszeichnungen in der Vergangenheit sind kein
verldsslicher Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen und Auszeichnungen.

Verkaufsbeschrdankungen

Fiir Personen, deren Wohn- bzw. Geschdftssitz in einem Land liegt, das fiir die
Verbreitung der vorliegenden Informationen Beschrinkungen vorsieht, stellt
diese Unterlage weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Erwerb von
Investmentfondsanteilen dar. Insbesondere darf diese Verdffentlichung nicht
in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Singapur oder Grofbritannien
verteilt werden.

Zum Vertrieb in Osterreich zugelassen sind aktuell folgende Fonds:

MEAG FairReturn, ERGO Vermdgensmanagement Robust, ERGO Vermdgens-
management Ausgewogen, ERGO Vermdgensmanagement Flexibel, MEAG
EuroErtrag, MEAG EuroBalance, MEAG Eurolnvest, MEAG Prolnvest und MEAG
Nachhaltigkeit.

Hinweis fiir Osterreich:
Zahl- und Vertriebsstelle ist die Volksbank Wien AG, Schottengasse 10, A-1010
Wien.
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