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Steuerliche Daten

Der ausfihrliche Verkaufsprospekt mit integrierter Satzung, die vereinfachten Ver-
kaufsprospekte sowie Jahres- und Halbjahresbericht des Fonds sind am Sitz der Ver-
waltungsgesellschaft, der Depotbank, bei den Zahlstellen und der Vertriebsstelle der
jeweiligen Vertriebslander kostenlos erhaltlich. Weitere Informationen sind jederzeit
wahrend der Ublichen Geschaftszeiten bei der Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Anteilzeichnungen sind nur glltig, wenn sie auf der Basis der neuesten Ausgabe des
Verkaufsprospektes (einschlieRlich seiner Anhdnge) in Verbindung mit dem letzten
erhaltlichen Rechenschaftsbericht und dem eventuell danach veroffentlichten Halb-
jahresbericht vorgenommen werden.
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Wallberg, das Multi-Manager-Investmenthaus

Die Wallberg Invest S.A. ist ein unabhangiges Investmenthaus, unter dessen Dach
sich mehrere erfahrene Branchenexperten zusammengeschlossen haben. Ein beson-
deres Kennzeichen des Unternehmens ist sein Multi-Manager-Ansatz, der sowohl
im Management der Fonds als auch in der individuellen Vermogensverwaltung um-
gesetzt wird und der dafiir sorgt, dass jede Anlageklasse von einem ausgewiesenen
Experten betreut wird.

Ziel des Unternehmens ist es, seinen Kunden eine fir jede Anlageklasse und jede
Risikoneigung optimale Anlageldsung zu bieten. Zu diesem Zweck arbeiten wir
mit internen Investmentprofis und renommierten externen Vermogensverwaltern
zusammen.

Zu den weiteren Kernaufgaben der Verwaltungsgesellschaft zahlt auch die Beratung
von Finanzdienstleistern bei der Auflegung und Vermarktung eigener Fonds. Ver-
triebsunterstiitzende, werbliche sowie marketing- und pressebasierte Mallnahmen
sollen dafiir sorgen, dass Investmentideen tatsachlich beim Kunden ankommen.
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Wallberg Invest S.A.
4, rue Thomas Edison
L-1445 Luxemburg-Strassen

Eigenkapital zum 28.02.2011:
EUR 250.000

Vorsitzender des Verwaltungsrates
Julien Zimmer
Generalbevollmachtigter
Investmentfonds

DZ PRIVATBANK S.A."

Stellvertretender
Verwaltungsratsvorsitzender
Nikolaus Rummler
Geschaftsleiter IPConcept
Fund Management S.A.

Verwaltungsratsmitglieder
Michael Marx

Prokurist Investmentfonds
DZ PRIVATBANK S.A.”

Marcel Ernzer

Geschaftsleiter Wallberg Invest S.A.

bis 17.Juni 2010:
Thorsten Schrieber

seit 17. Juni 2010:
Christian Rauscher

Geschaftsleiter Wallberg Invest S.A.

Geschiftsleiter

der Verwaltungsgesellschaft
Matthias Schirpke

Christian Rauscher

seit 1. Januar 2010:
Marcel Ernzer

DZ PRIVATBANK S.A."
4, rue Thomas Edison
L-1445 Luxemburg-Strassen

Eigenkapital zum 31.12.2010
EUR 309.915.514

DZ PRIVATBANK S.A.”
4, rue Thomas Edison
L-1445 Luxemburg-Strassen

UniCredit Bank Austria AG
Schottengasse 6-8,1010 Wien

DONNER & REUSCHEL AG
Maximiliansplatz 13
D-80333 Miinchen

DZ BANK AG
Platz der Republik
D-60265 Frankfurt

PricewaterhouseCoopers S.a r.l.
400, route d‘Esch
L-1471 Luxemburg

* bis 30.Juni 2010: DZ BANK International S.A.
** ehemals Reuschel & Co. Kommanditgesellschaft, Miinchen



WALLBERG Real Asset

. o -
¥ ¥ v = A =
# s # s s 4 ; ) L
’ - ad X =
- e L _ :
s . . - =Py = 3 [ iy
N 1 A £ ! . .
. 3 L K =
J = it i - . Bt , : .
s - ™ . # - o " T - v »
. i . =] =N +
- i T I - . L - T 1
- . AL 5 i o . 3 b s : I
C i il L " . ¥ ¥ 8 L
1 4 e = ¥ . iR -
. ¥ " w ik et .
' . i
m -, = - | Fl -




WALLBERG Real Asset

DONNER & REUSCHEL - Privatbank seit 1798

1798 grindet Conrad Hinrich Donner im damals noch danischen Altona eine Bank.
Unter dem Namen CONRAD HINRICH DONNER entwickelt sich das Bankhaus bis
zum ersten Weltkrieg zu einer der grofiten deutschen Privatbanken. Im Jahr 1990
stellt sich mit der SIGNAL IDUNA Gruppe ein starker Partner und Aktionar an die Sei-
te des Bankinstituts. Im Juli 2009 erwirbt die CONRAD HINRICH DONNER Bank die
Miinchner Traditionsbank Reuschel & Co. Damit schliel3en sich zwei erfolgreiche Un-
ternehmen zusammen, die durch ihre lange Tradition und ihre klaren Werte gepragt
sind.

Das im Oktober 2010 vereinigte Bankhaus firmiert unter dem Namen ,DONNER &
REUSCHEL" und verfligt auf Basis der Geschaftszahlen 2010 lber eine Bilanzsumme
von rund 3,7 Mrd. Euro. Die Assets under Management belaufen sich auf tber 8 Mrd.
Euro.

Bericht zum Geschaftsverlauf

Der Wallberg Real Asset™ bildet ein breites Spektrum an Sachwerten ab. Darunter
fallen unter anderem Rohstoffe, Immobilien oder auch Investments aus den Be-
reichen Infrastruktur, Forst- und Agrarwirtschaft. Als Beimischung dienen auch ent-
sprechende Aktien aus den genannten Anlageklassen bzw. zeitweise der Einsatz von
inflationsgeschltzten Anleihen.

Mit den investierten Sachwerten wird ein moglichst konservatives und stetig stei-
gendes Portfolio angestrebt, das neben Kaufkrafterhalt einen Zuwachs generiert. Alle
besonders schwankungsintensiven Anlageformen (i.d.R. Aktien) werden nach dem
Risiko gering gewichtet.

Ziel der Anlagepolitik des Fonds ist insbesondere das Erreichen einer angemessenen
Wertentwicklung durch eine diversifizierte Vermogensanlage in Vermogensgegen-
stande unter Wachstums- oder Ertragsgesichtspunkten.

*) Am 4. November 2010 erfolgte sowohl die Namensanpassung von Wallberg Real Estate auf Wallberg Real
Asset als auch die Erweiterung der Anlagestrategie. Bis zum November 2010 konnte der Wallberg Real
Estate zu mindestens 51% weltweit in Anteile an Offenen Immobilienfonds und Aktien von Gesellschaften
aus dem Immobilienbereich investieren. Zusatzlich waren auch Investitionen in entsprechende Investment-
fonds maoglich sowie in Wertpapiere, die von Real Estate Investment Trusts (REITs) ausgegeben wurden.
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Bericht zum Geschaftsverlauf
Fortsetzung

Ein beherrschendes Thema bei den Offenen Immobiliefonds war das zukUnftige ,Ge-
setz zur Starkung des Anlegerschutzes und Verbesserung der Funktionsfahigkeit des
Kapitalmarkts“ (sog. Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz) welches
auch die Neuregelungen zu Offenen Immobilienfonds enthalt. Am 11. Februar 201
hat der Deutsche Bundestag den Gesetzentwurf verabschiedet. Die Zustimmung er-
folgte am 18. Marz 2011 im Bundesrat.

Im Vergleich zu dem im Mai 2010 veréffentlichten Diskussionspapier bzw. dem ersten
Gesetzentwurf vom September 2010 hat das Gesetzgebungsverfahren zu teilweise
erheblichen Anderungen mit dem Ergebnis gefiihrt, dass die Anlageklasse der Of-
fenen Immobilienfonds nachhaltig gestarkt wird.

Die wichtigsten Punkte zusammengefasst, die die Offenen Immobilienfonds betref-
fen und ab der Umsetzung in den Vertragsbedingungen gelten:

— Einfiihrung einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten (nur fiir Neuanlagen)

- Kindigungsfrist von 12 Monaten fr alle Anleger

- Rickgabemoglichkeit von 30.000 EUR je Anleger je Kalenderhalbjahr ohne
Einhaltung von Mindesthalte- und Kiindigungsfrist

— Quartalsweise Bewertung der Immobilien

— Reduktion der Fremdfinanzierungsquote von aktuell max. 50 % der Immobili-
enwerte auf max.30 % (Ubergangsfrist bis 31.12.2014)

- Umsetzung in den Vertragsbedingungen bis 31.12.2012

Durch das neue Gesetz werden Offene Immobilienfonds nachhaltig gestarkt und die
Bedurfnisse von Privatanlegern gleichzeitig berlcksichtigt. Aufgrund der klaren Po-
sitionierung Offener Immobilienfonds als langerfristige Anlage sollte sich das Risiko
zukunftiger Ricknahmeaussetzungen deutlich reduzieren und den Anlegerschutz
zunehmend verbessern.

Der Referenzindex fur die Offenen Immobilienfonds, der Scope Real Estate German
Open-Ended Fund Composite Performance-Index, verschlechterte sich im Berichts-
zeitraum vom 01.04.2010 — 31.03.2011 um -2,7% (Vorjahr: +1,1%). Ausschlaggebend da-
fr waren diverse Wertberichtigungen der Sachverstandigen auf die Immobilienob-
jekte, um den teilweise gestiegenen Leerstanden und gesunkenen Mieten Rechnung
zu tragen.

Immobilienaktiengesellschaften bzw. REITs waren im Berichtszeitraum bei den An-
legern beliebt. Die Unternehmen profitierten vom niedrigen Zinsumfeld und dem
robusten Wirtschaftswachstum. Die vergleichsweise hohen Dividendenrenditen von
knapp 4% in Europa unterstitzten die Nachfrage nach Immobilienaktien.
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Bericht zum Geschaftsverlauf
Fortsetzung

Die Infrastrukturausgaben steigen aufgrund der jahrzehntelangen Vernachlassigung
der Strom-, Wasser- und Transportnetze derzeit stark an. Aber auch das schreckliche
Erdbeben in Japan im Februar 2011 erfordert Summen in Milliardenhdhe fir den Wie-
deraufbau der Infrastruktur.

Die andauernden Kampfe in Libyen sowie die Protestbewegungen in anderen ara-
bischen Landern fuhrten in den letzten Monaten zu steigenden Olpreisen. Auf der
anderen Seite wirkt sich das Erdbeben in Japan negativ auf die Preisentwicklung aus.
Betrachtliche Raffinerie-Kapazitaten sind nicht in Betrieb, weshalb Japan als dritt-
groRte Industrienation deutlich weniger Ol als Gblich importiert.

Insbesondere der Vertrauensverlust in zahlreiche Wahrungen angesichts stattlicher
Staatsdefizite sowie eine zunehmende Krisenfahigkeit befeuern weiterhin die Nach-
frage nach Edelmetallen und sorgten fiir ein neues Allzeithoch bei Gold und eine an-
haltende Rallye bei Silber.

Agrarrohstoffe waren im vergangenen Jahr mit einer der performancestarksten Roh-
stoffsektoren. Ernteausfalle in Osteuropa, die Flutkatastrophe in Australien und die
steigende Nachfrage flr die Produktion nach Biokraftstoffen fliihrten zu hoheren
Preisen. Das Geschehen an den Agrarrohstoff-Markten bleibt sehr volatil, auch wenn
die Preistrends aufwartsgerichtet bleiben.

Die Vereinten Nationen haben das Jahr 2011 zum ,Internationalen Jahr der Walder*
erklart. Damit soll das Bewusstsein und Wissen um die Einhaltung und nachhaltige
Entwicklung aller Arten von Waldern zum Nutzen heutiger und kiinftiger Generati-
onen gefordert werden. Die Walder der Erde, die rund 31% der weltweiten Landflache
darstellen, sind von elementarer Bedeutung flr die globalen Wasser- und Stoffkreis-
laufe, das Klima und die Erhaltung der biologischen Vielfalt.

Nach Angaben des Global Forest Resources Assesment verlangsamte sich der welt-
weite Riickgang der Waldflachen flir den Zeitraum zwischen 1990-2000 mit -0,20%
p.a.auf-0,13% p.a.fur die Jahre 2000-2010. In Europa haben massive Anstrengungen
der Wiederaufforstungen dazu gefiihrt, dass die Waldflachen in den beiden letzten
Dekaden um 0,46%p.a. (1990-2000) bzw. 0,36%p.a. (2000-2010) zulegen konnten.

Der Wallberg Real Estate wurde im Jahr 2007 aufgelegt, um die Investition in ein breit
gestreutes Portfolio aus diversen Immobilienanlagen (englisch: ,Real Estate”) zu er-
moglichen. Im Vordergrund stand eine substanz- und sachwertorientierte Anlage-
form, die sich méglichst unabhangig von Aktien- und Zinsmarkten entwickelt.
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Bericht zum Geschaftsverlauf
Fortsetzung

Wurden in der Vergangenheit Sachwert-Anlagen hauptsachlich mit Immobilien in
Verbindung gebracht, so hat sich in den letzten Jahren das Spektrum moglicher In-
vestments erweitert. Neben Immobilien zahlen auch Investments aus den Bereichen
Edelmetalle, Rohstoffe, Infrastruktur und auch Forst- und Agrarwirtschaft zu den
Sachwerten (englisch: ,Real Assets”).

Vordem Hintergrund veranderter Marktverhaltnisse —auch als Folge der Wirtschafts-
und Finanzkrise — hat das Fondsmanagement die Moglichkeiten einer noch breiteren
Investition in Sachwerte fiir die Anleger rechtzeitig erkannt und eine zukunftsgerich-
tete Weiterentwicklung des Fondskonzeptes erarbeitet.

Am 4. November 2010 erfolgte sowohl die Namensanpassung auf ,Wallberg Real
Asset” als auch die Erweiterung der Anlagestrategie.

Im Berichtszeitraum musste der Wallberg Real Asset aufgrund der Unsicherheit, wie
sich letztlich das Anlagerschutzgesetz im Falle der Offenen Immobilienfonds gestal-
tet, Mittelrlickgaben bedienen. In dieser Phase konnte das Fondsmanagement einen
Teil an Offenen Immobilienfonds zurlickgeben bzw. Riicknahmen bei den Kapitalan-
lagegesellschaften rechtzeitig ankiindigen.

Bei dem Morgan Stanley P2 Value Fonds, der im Berichtszeitraum im Wallberg Real
Asset enthalten war, lief im Oktober 2010 die gesetzliche zweijahrige Riicknahme-
Aussetzungsfrist ab. Morgan Stanley hatte daraufhin die geordnete Abwicklung bis
30.09.2013 angekiindigt, da eine nachhaltige Wiederer6ffnung nicht moglich war.
Zum 15. Dezember 2010 erfolgte die erste Auszahlung.

Zwischen April und Dezember 2010 erfolgten die Reduzierung bei Immobilienaktien-
fonds sowie die Gewinnrealisierung bei Immobilienaktien-Zertifikaten und Immobi-
lienaktien-Einzeltiteln. Die gewonnene Liquiditat wurde sowohl fur Mittelrlickgaben
als auch fiir den Ausbau der Real Asset Themen eingesetzt.

Im Einzelnen erfolgten seit Februar 2011 Kaufe in physisch hinterlegte Rohstoff-In-
vestments (Exchange Traded Commaodities, kurz: ETCs) auf Gold, Silber, Palladium und
Platin. Zusatzlich wurden Aktienfonds mit Schwerpunkt auf Agrar- und Erndhungs-
unternehmen, Infrastrukturgesellschaften, Holz- und Papierunternehmen sowie Mi-
nenwerte ins Portfolio aufgenommen. Abgerundet wurde die Diversifikation Uiber die
Real Asset Bereiche mit einem wertpapierverbrieften Waldinvestment.

Der Wallberg Real Asset P verzeichnete im Berichtszeitraum einen Wertriickgang von
-3,8%" (Anteilklasse I:-3,4%%, Anteilklasse R:-2,9%%), der Uberwiegend aus den Bewer-
tungskorrekturen einzelner Offener Immobilienfonds resultierte. Die Bemischung
von Real Asset Investments zeigte bereits erste erfreuliche Tendenzen. Die einzelnen
Positionen und Themen werden sukzessive ausgebaut.

Wir danken unseren Anlegern, Vermittlern und Beratern fiir das entgegengebrachte
Vertrauen.

*) Wertentwicklung auf Basis des Nettoinventarwerts, bei Wiederanlage aller Ausschiittungen, ohne Beriicksichtigung des
Ausgabeaufschlages und steuerlicher Faktoren. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit Iasst keinen Riickschluss auf die
Wertentwicklung in der Zukunft zu. Diese kann héher, gleich hoch oder niedriger sein.
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Bericht zum Geschaftsverlauf
Fortsetzung

Zum 31.03.2011 war der Fonds in die nachfolgend aufgefiihrten Immobilienfonds in-
vestiert, fir die am Abschlussstichtag die Riicknahme der Anteilsscheine ausgesetzt
war:

ISIN Fondsname Anteil am Netto-Inventarwert
DE0009846451  AXA IMMOSELECT 10,69%
DEOOOAODJ328 TMW IMMOBILIEN WELTFONDS 8,95%
DE0009802306 SEB IMMOINVEST 6,77%
DEOOOAOETSR6  DEGI GLOBAL BUSINESS 3,84%
DEO009805002 CS EUROREAL 3,26%
DE0O009772681 UBS (D) 3 SECTOR REAL ESTATE EUROPE 0,32%

Des Weiteren war der Fonds zum 31.03.2011 in die nachfolgend aufgefiihrten Immobi-
lienfonds investiert, flir die am Abschlussstichtag die Riicknahme eingeschrankt war:

ISIN Fondsname Anteil am Netto-Inventarwert
DE0009802314  SEB IMMOPORTFOLIO TARGET RETURN FUND  16,69%
DEOOOAOMY559 FOCUS NORDIC CITIES 12,69%
DEOOOAOLFBX4  WARBURG-HENDERSON

MULTINATIONAL PLUS 729%
DE0O009772616 UBS (D) EUROINVEST IMMOBILIEN 6,72%

Zum 31.03.2011 war der Fonds in nachfolgend aufgefiuihrten Immobilienfonds inve-
stiert, der sich am Abschlussstichtag in einer geordneten Abwicklung bis 30.09.2013
befindet:

ISIN Fondsname Anteil am Netto-Inventarwert
DEOOOAOF6G89  MORGAN STANLEY P2 VALUE 6,99%
Luxemburg, im April 2011 Der Verwaltungsrat der Wallberg Invest S.A.

Die in diesem Bericht enthaltenen Angaben und Zahlen sind vergangenheitsbezogen und geben keinen Hinweis auf die zu-
kiinftige Entwicklung.
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Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen Rechten hinsicht-
lich der Anteile zu bilden.

Derzeit bestehen die folgenden Anteilklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Anteilklasse P

WWP-KENN-NEL ot AOM1Y7
[SIN=COUE: ...oooverreveiereceseeiisssee i seesessse s sssssss s sssess s LU0322787366
AUSEADEAUTSCNIAG: c.oooeoeeiceeeesesse s 500 %
RUCKNANMEADSCNIAG: ... 0,00 %
VerwaltuNGSVErGULUNG: .....ccovvviivvveoveeeeeiiisseecceeeeeceeeeeeseeessss e eeeesssssssssassss s sesssssnnees 1,00 %
MINAESTIOIGEANIAGE: ....ooeeeecerreeeir it essss e esse e keine
ErtragsverWeNAUNG . ..cccvvveeecccreeseerceeeieeccseeisieseseessss e ssesssssesessesseass e seenes ausschittend
WWANTUNG: ottt eeess s EUR

WWP-KENN-NEz e AOM1Y6
ISIN-Code: ... .LU0322786558
AUSEADEAUTSCNIGE: covvvverecrreiererccriiiccrrsieese e sssses s esssss s sssses s sssssesssesssenes 500 %
Ricknahmeabschlag:...... 0,00 %
VEIWaItUNGSVEIGUEUNG .. cvvveercrrcriiieerrriesesesessisseesssssessesesesssssssesssssessessssssssssassesssenes 0,60 %
MINAESTIOIGEANIAGE . cvvvveererrriirereriiiereresiisss s ssssss s ssssessss s essessseseses keine
ErEragsVerWENAUNG .. cesssessese e ssssesssesesssssesssesssenes ausschittend
WWANTUNG: ettt sessis s esss s st e EUR

WWP-KENN-NI: s AQYFTV
ISIN-COAE: .. LUO471505825
AUSGADLAUTSCNIAG: .oooveeiceiiiiirrss e eeeisssessss s sessseeens 500 %
RUCKNANMEADSCNIAG: ...t eessssisss e ssseeseseees 0,00 %
VerwaltungSVergUEUNG: ..o seeseeesesssssse s sesssssesss s sssniesens 013 %
MiNdeStfOlGEANIAZE: ..o esssssesss e sesssssesss e keine
ErtragsVerWeNAUNE: ...coocciiiiiiereeeiieeeisessseeeceeceseseeeeesasssssss e ssessssesssss e ausschittend

WVBRTUNE: oo eesessesssss st EUR



WALLBERG Real Asset Jahresbericht 1. April 2010 - 31. Marz 2011

Geographische Landeraufteilung

GroRRbritannien 0,46 %
Vereinigte Staaten li Saldo aus sonstigen Forderungen und
von Amerika 1,07 % — Verbindlichkeiten + Bankguthaben

abzigl. Optionen 4,74 %

Irland135% ——————

Luxemburg 5,39 %

—— Deutschland 86,99 %

Wirtschaftliche Aufteilung

Diversifizierte Saldo aus sonstigen Forderungen und
Finanzdienste 1,53 % E— Verbindlichkeiten + Bankguthaben

abzligl. Optionen 4,74 %
Banken 4,02 %

. Investmentfondsanteile 89,71 %
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Geographische Landeraufteilung

(nach Emittenten)

Deutschland 86,99 %
Luxemburg 539 %
Irland 1,35%
Vereinigte Staaten von Amerika 1,07 %
GroRbritannien 0,46 %
Wertpapiervermogen 95,26 %
Optionen -0,08 %
Bankguthaben 213 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 2,69 %

100,00 %

Wirtschaftliche Aufteilung

Investmentfondsanteile 89,71 %
Banken 4,02 %
Diversifizierte Finanzdienste 1,53 %
Wertpapiervermogen 95,26 %
Optionen -0,08 %
Bankguthaben 213 %
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 2,69 %

100,00 %
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Entwicklung der letzten 3 Geschaftsjahre

Anteilklasse P

Datum Netto-Fonds- Umlaufende Netto-Mittel- Anteilwert EUR
vermdgen Mio. EUR Anteile aufkommen Tsd. EUR

31.03.2009 53,09 5193.253 38.087,95 10,22

31.03.2010 34,54 3.486.741 -17.113,83 9,91

31.03.2011 22,58 2.371.012 -10.859,77 9,52

Anteilklasse |

Datum Netto-Fonds- Umlaufende Netto-Mittel- Anteilwert EUR
vermdgen Mio. EUR Anteile aufkommen Tsd. EUR

31.03.2009 45,03 43.770 22.093,32 1.028,80

31.03.2010 38,91 38.912 -4.796,53 1.000,07

31.03.2011 18,55 19.220 -19.385,26 965,35

Entwicklung seit Auflegung

Anteilklasse R

Datum Netto-Fonds- Umlaufende Netto-Mittel- Anteilwert EUR
vermdgen Mio. EUR Anteile aufkommen Tsd. EUR

14.12.2009 Auflegung - - 1.000,02

31.03.2010 732 7306 730740 1.002,19

31.03.2011 10,33 10.621 3.311,64 972,13

Entwicklungen der Vergangenheit sind keine Gewahr furr zukiinftige Ergebnisse.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Zusammensetzung des Netto-Fondsvermogens

zum 31. Marz 2011

EUR 31. MARZ 2010

31. MARZ 2011

Wertpapiervermogen
(Wertpapiereinstandskosten
zum 31. Marz 2010: EUR 77.754.292,96)
(Wertpapiereinstandskosten

zum 31. Marz 2011: EUR 54.389.420,47) 75.938.134,56
Bankguthaben” 5.401.07728
Nicht realisierte Gewinne aus
Devisentermingeschaften 0,00
Zinsforderungen 1.773,24
Dividendenforderungen 6.000,00
Forderungen aus Wertpapiergeschaften 0,00
Sonstige Aktiva ” 11.588,31

49.015.659,58
1.094.031,00

42.707,83
1.902,96
0,00
1.508.195,50
2.215,22

81.358.573,39

51.664.712,09

Optionen -11.200,00 -39.330,00
Verbindlichkeiten aus Riicknahmen von Anteilen  -151.929,01 -88.90738
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften -304.203,75 0,00
Verwaltungs- und Anlageberatervergiitung ™ -63.683,12 -38.511,06
Depotbankverglitung ™ -6.003,64 -4.009,12
Zentralverwaltungsstellenvergiitung ™ -3.960,26 -3.212,32
Register- und Transferstellenvergiitung ™ -739,79 -739,80
Vertriebsstellenverglitung -424,66 -424.66
Taxe d‘abonnement ™ -9.891,67 -6.086,80
Verdffentlichungs- und Prifungskosten -28.600,25 -28.600,00

-580.636,15 -209.821,14
Netto-Fondsvermdgen 80.771.937,24 51.454.890,95

Umlaufende Anteile
zum Ende des Berichtsraumes 3.532.958,148

2.400.853,207

Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschitzt.

Die Position enthalt aktivierte Griindungskosten.
* Riickstellungen fiir den Zeitraum 1. Mdrz 2011 - 31. Médrz 20m

******

Riickstellungen fiir das 1. Quartal 2011

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Zurechnung auf die Anteilklassen

Anteilklasse P

31. MARZ 2010

31. MARZ 2011

Anteiliges Netto-Fondsvermogen
Umlaufende Anteile
Anteilwert

34.541.531,21 EUR
3.486.740,640
9,91 EUR

22.576.079,46 EUR
2.371.012,448
9,52 EUR

Anteilklasse |

31. MARzZ 2010

31. MARZ 2011

Anteiliges Netto-Fondsvermogen
Umlaufende Anteile
Anteilwert

38.914.390,79 EUR
38.911,508
1.000,07 EUR

18.553.766,80 EUR
19.219,759
965,35 EUR

Anteilklasse R

31. MARZ 2010

31. MARz 2011

Anteiliges Netto-Fondsvermogen
Umlaufende Anteile
Anteilwert

7322.015,24 EUR 10.325.044,69 EUR
7306,000 10.621,000
1.002,19 EUR 972,13 EUR

Veranderung des Netto-Fondsvermogens

im Berichtszeitraum vom 1. April 2010 bis zum 31. Marz 201

Total Anteilklasse P Anteilklasse | Anteilklasse R

EUR EUR EUR EUR

Netto-Fondsvermogen zu Beginn des Berichtszeitraumes 80.777.93724 34.541.531,21 38.914.390,79 7.322.015,24
Ordentlicher Nettoertrag 738.997,40 279.165,69 280.941,79 178.889,92
Ertrags-/Aufwandsausgleich 1.760,18 -34.451,88 65.288,83 -29.076,77
Mittelzuflisse aus Anteilverkdufen 6.100.394,19 131.936,68 1.091,11  5.967.366,40
Mittelabflisse aus Anteilriicknahmen -33.033.778,71 -10.991.703,13  -19.386.351,16  -2.655.724,42
Realisierte Gewinne 1.541.994,28 684.797,42 607.291,95 249.904,91
Realisierte Verluste -1.080.099,72 -478.501,50 -419.964,58 -181.633,64
Nettoveranderung nicht realisierter Gewinne und Verluste -3.516.709,84 -1.513.159,10 -1.482.368,54 -521.182,20
Ausschittung -75.604,07 -43.535,93 -26.553,39 -5.514,75

Netto-Fondsvermogen zum Ende des Berichtszeitraumes

51.454.890,95

22.576.079,46

18.553.766,80 10.325.044,69

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Aufwands- und Ertragsrechnung

im Berichtszeitraum vom 1. April 2010 bis zum 31. Marz 20m

Total Anteilklasse P Anteilklasse | Anteilklasse R
EUR EUR EUR EUR

Ertrage
Dividenden 15.389,49 6.915,48 6.150,84 232317
Ertrage aus Investmentanteilen 1.429.692,99 625.685,93 599.499,79 204.507,27
Bankzinsen 7.243,47 3.196,91 2.880,50 1.166,06
Sonstige Ertrage 73.124,74 32.939,54 28.434,67 11.750,53
Ertragsausgleich -124.039,04 -27.879,53 -131.956,18 35.796,67
Ertrage insgesamt 1.401.411,65 640.858,33 505.009,62 255.543,70
Aufwendungen
Verwaltungs- und Anlageberatervergiitung -525.133,74 -308.926,75 -187.325,72 -28.881,27
Depotbankvergiitung -54.738,40 -24.139,73 -22.001,73 -8.596,94
Zentralverwaltungsstellenvergiitung -40.895,95 -18.053,16 -16.351,50 -6.491,29
Vertriebsstellenverglitung -5.000,91 -2.209,70 -1.989,06 -802,15
Taxe d‘abonnement -28.375,84 -12.493,63 -11.459,33 -4.422,88
Veréffentlichungs- und Prifungskosten -62.973,10 -28.207,22 -25.033,54 -9.732,34
Satz-, Druck- und Versandkosten der Jahres- und
Halbjahresberichte -10.867,51 -4.810,78 -4.31779 -1.738,94
Register- und Transferstellenvergitung -8.849,51 -3.893,69 -3.572,24 -1.383,58
Staatliche Gebiihren -2.499,99 -1138,75 -907,62 -453,62
Grindungskosten -9.373,64 -4.066,28 -4.234,38 -1.072,98
Lagerstellengebihren -3.04774 -1.383,02 11734 -54738
Sonstige Aufwendungen Y -32.936,78 -14.701,34 -12.424,93 -5.810,51
Aufwandsausgleich 122.278,86 62.331,41 66.667,35 -6.719,90
Aufwendungen insgesamt -662.414,25 -361.692,64 -224.067,83 -76.653,78
Ordentlicher Nettoertrag 738.997,40 279.165,69 280.941,79 178.889,92
Total Expense Ratio in Prozent 2 1,58 1,18 0,73

1) Die Position setzt sich im Wesentlichen zusammen aus allgemeinen Verwaltungskosten und Zahlstellengebiihren.

2) Siehe Erlduterungen zu diesem Bericht.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse P

31. MRz 2010 31. Mirz 201

Stiick Stiick

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes 5.193.253,260 3.486.740,640
Ausgegebene Anteile 255.772,882 13.748,315
Zuriickgenommene Anteile -1.962.285,502 -1129.476,507
Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtsraumes 3.486.740,640 2.371.012,448

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse |

31. MRz 2010 31. MRz 201

Stiick Stiick

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes 43.769,729 38.911,508
Ausgegebene Anteile 7.284,764 1,113
Zuriickgenommene Anteile -12.142,985 -19.692,862
Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtsraumes 38.911,508 19.219,759

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf Anteilklasse R

31. MRz 2010 31. MRz 201

Stiick Stiick

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes 0,000 7.306,000
Ausgegebene Anteile 7.353,000 5.986,000
Zuriickgenommene Anteile -47000 -2.671,000
Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtsraumes 7.306,000 10.621,000

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Vermogensaufstellung zum 31. Marz 2om

Wertpapiere Zugénge Abgange Bestand Kurs Kurswert  %-Anteil
im Berichts- im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NFV*
Deutschland
AXA Immoselect EUR 0,000 0,000 100.000,000 54,9900 5.499.000,00 10,69
CS Euroreal EUR 0,000 45700,000 28.300,000 59,1900  1.675.077,00 3,26
DEGI Global Business EUR 0,000 700,000  26.146,000 75,6200 1.977160,52 3,84
Focus Nordic Cities EUR 0,000 388.200,000 611.800,000 10,6700 6.527.906,00 12,69
Morgan Stanley P2 Value EUR 0,000 0,000 143.014,000 251400 3.595371,96 6,99
SEB Immolnvest EUR 0,000 8.800,000 62.200,000 559700 3.481.334,00 6,77
SEB ImmoPortfolio Target Return Fund EUR 0,000 33.495000 67.482,000 1273400 859315788 16,69
TMW Immobilien Weltfonds EUR 0,000 0,000 95.711,000 48,1100 4.604.656,21 8,95
UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe EUR  16.000,000 16.000,000 16.000,000 10,3800 166.080,00 0,32
UBS (D) Euroinvest Immobilien EUR 6.000,000 631.000,000 229.000,000 150900 3.455.610,00 6,72
Warburg-Henderson Multinational Plus EUR 0,000 0,000 40.000,000 93,7800 3.751.200,00 729
43.326.553,57 84,21
Irland
Amadeus Capital Vision Plc. -
Amadeus Asian Real Estate Securities Fund EUR 0,000 20.000,000 20.000,000 13,5100 270.200,00 0,53
iShares S&P Global Timber & Forestry Fund EUR  30.000,000 0,000 30.000,000 14,400 424.200,00 0,82
694.400,00 1,35
Luxemburg
BlackRock Global Funds -
World Mining Fund EUR  34.400,000 0,000 34.400,000 8,3500 287.240,00 0,56
DJE - Agrar & Ernahrung EUR 4.500,000 0,000 4.500,000 124,3900 559.755,00 1,09
JPMorgan Funds - Emerging Markets
Infrastructure Equity Fund USD  32.000,000 0,000 32.000,000 11,8400 268.842,69 0,52
Market Access RICI-A Index Fund EUR 2.300,000 0,000 2.300,000 113,8600 261.878,00 0,51
Partners Group Listed Investments SICAV -
Listed Infrastructure EUR 5.000,000 0,000 5.000,000 101,8500 509.250,00 0,99
Sarasin Sustainable Equity -
Real Estate Global EUR 0,000 4.400,000 2.600,000 95,2100 247546,00 0,48
2.134.511,69 4,15
Investmentfondsanteile 46.155.465,26 89,71
Notierte Titel
Deutschland
Société Générale Options Europe/
Institutional Global Timber
Investment Fund Zert. v.08(2027) usD 1.800.000 0 1.800.000  112,1100  1.431.902,36 2,78
1.431.902,36 2,78

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.

Fortsetzung auf der Folgeseite
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Vermogensaufstellung zum 31. Mdrz 2om

Fortsetzung
Wertpapiere Zugange Abgange Bestand Kurs Kurswert ~ %-Anteil
im Berichts- im Berichts- vom
zeitraum zeitraum EUR NFV*
Grofbritannien
DB ETC Plc./Palladium Zert. v.10(2060) EUR 1.200 0 1.200 57,6700 69.204,00 0,13
Dte. Bank ETC Plc./Platin Zert. vio(2060)  EUR 1.250 0 1.250 1359200 169.900,00 0,33
239.104,00 0,46
Luxemburg
The Royal Bank of Scotland NV/
Herald Henderson Property Fund Zert. Perp. EUR 0 0 2 317.762,7300 635.525,46 1,24
635.525,46 1,24
Vereinigte Staaten von Amerika
DB ETC Plc./Gold Zert. v.10(2060) EUR 2.750 0 2.750 14,3500  314.462,50 0,61
DB ETC Plc./Silber Feinunze Zert. vio(2060) EUR 800 0 800 299,0000 239.200,00 0,46
553.662,50 1,07
Notierte Titel 2.860.194,32 5,55
Zertifikate 2.860.194,32 5,55
Wertpapiervermogen 49.015.659,58 95,26
Short-Positionen ™
EUR
Call on DAX Performance-Index April 2011/7.200,00 0 190 -190 -34.865,00 -0,07
Put on DAX Performance-Index April 2011/6.200,00 0 190 -190 -4.46500 -0,01
-39.330,00 -0,08
Short-Positionen -39.330,00 -0,08
Optionen -39.330,00 -0,08
Bankguthaben Wahrung Zinssatz Falligkeit Bestand in Kurswert in %
Kontokorrent in% Fremdwahrung EUR
DZ PRIVATBANK S.A.™ (Initial Margin) EUR 0,0000 taglich 284.542,70 284.542,70 0,55
DZ PRIVATBANK S.A. ™ EUR 0,5250 taglich 537.706,10 537.706,10 1,05
DZ PRIVATBANK S.A. ™ usD 0,0000 taglich 383.022,66 271.782,20 0,53
Summe Bankguthaben - Kontokorrent 1.094.031,00 2,13
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 1.384.530,37 2,69
Netto-Fondsvermoégen in EUR 51.454.890,95 100,00

NFV = Netto-Fondsvermogen

Bankguthaben sind auf Sicht fallig.

Der Gesamtbetrag der Verpflichtungen der zum Stichtag laufenden geschriebenen Optionen, bewertet mit dem Basispreis, betragt EUR 12.730.000,00.
Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschitzt. Die angegebenen Zinssatze sind per 31. Marz 201. Die aufgefiihrten Salden der

* Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschlage wurden im Berichtszeitraum vom 1. April 2010 bis 31. Mdrz 2011 nicht bezahlt.

*****

siehe Punkt 7. Zusatzinformation zu Zertifikaten und Ausgaben/Riicknahmen von Zielfonds

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.



Devisentermingeschafte

WALLBERG Real Asset

Zum 31. Marz 2011 standen folgende offene Devisentermingeschafte aus:

Wahrung Wihrungsbetrag Kurswert %-Anteil vom
NFV'

usD Wahrungsverkaufe 1.800.000,00 1.278.102,27 2,48

* NFV = Netto-Fondsvermogen

Zu- und Abgange

vom 1. April 2010 bis 31. Marz 20m

Wahrend des Berichtszeitraumes getatigte Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten, ein-

schlieBlich Anderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermogensaufstellung genannt sind.

Wertpapiere Zuginge Abgénge

Notierte Titel

Deutschland

VIB Vermogen AG EUR 10.000 10.000

Luxemburg

Gagfah S.A. EUR 0 30.000

Deutschland

Focus HealthCare EUR 0,000 50.000,000

hausinvest europa EUR 0,000 37.500,000

iShares DJ STOXX 600 Real Estate (DE) EUR 29.000,000 29.000,000

Irland

iShares FTSE/EPRA European Property Index Fund EUR 82.000,000  132.000,000

Luxemburg

db x-trackers DBLCI-OY Balanced ETF EUR 20.900,000 20.900,000

Notierte Titel

Deutschland

BNP Paribas Emission- und Handelsgesellschaft mbH/

IVG Immobilien AG DC/4,00 v.09(2010) EUR 0 30.000

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Zu- und Abgange

Fortsetzung

Wertpapiere Zuginge Abginge
BNP Paribas Emission- und Handelsgesellschaft mbH/

IVG Immobilien AG DC/4,50 v.09(2010) EUR 0 60.400
BNP Paribas Emission- und Handelsgesellschaft mbH/

IVG Immobilien AG DC/4,50 v.09(2010) EUR 30.000 30.000
Commerzbank AG/Gagfah S.A. DC/5,00 v.09(2010) EUR 0 25.000

Dte. Bank AG/Dte. Euroshop AG DC/22,00 v.10(2010) EUR 2.500 17.500

Dte. Bank AG/Dte. Euroshop AG DC/20,00 v.10(2010) EUR 5.000 10.000

Dte. Bank AG/Dte. Euroshop AG DC/22,00 v.09(2010) EUR 0 10.000

Dte. Bank AG/Colonia Real Estate AG DC/3,00 v.09(2010) EUR 0 30.000
Dte. Bank AG/Colonia Real Estate AG DC/3,00 v.09(2010) EUR 20.000 100.000
Dte. Bank AG/Gagfah S.A. DC/5,00 v.09(2010) EUR 50.600 50.600

Dte. Bank AG/Gagfah S.A. DC/5,00 v.09(2010) EUR 26.100 26.100

Dte. Bank AG/Gagfah S.A. DC/5,00 v.09(2010) EUR 0 25.000

Dte. Bank AG/IVG Immobilien AG DC/4,00 v.09(2010) EUR 51.400 51.400

Dte. Bank AG/IVG Immobilien AG DC/4,00 v.09(2010) EUR 0 30.000
Dte. Bank AG/IVG Immobilien AG DC/5,00 v.09(2010) EUR 45.800 105.800
EUR

Call on DAX Index Februar 2011/7.400,00 145 145

Call on DAX Index Januar 2011/7.400,00 140 140

Call on DAX Index September 2010/6.500,00 210 210

Call on DAX Performance-Index April 2010/6.350,00 100 0

Call on DAX Performance-Index August 2010/6.600,00 100 100

Call on DAX Performance-Index Dezember 2010/7.200,00 145 145

Call on DAX Performance-Index Juli 2010/6.550,00 100 100

Call on DAX Performance-Index Juni 2010/6.500,00 200 200

Call on DAX Performance-Index Mai 2010/6.550,00 130 130

Call on DAX Performance-Index Marz 2011/7.750,00 130 130

Call on DAX Performance-Index November 2010/6.850,00 150 150

Call on DAX Performance-Index Oktober 2010/6.650,00 165 165

Put on DAX Index Dezember 2010/6.350,00 145 145

Put on DAX Index Januar 2011/6.550,00 140 140

Put on DAX Performance-Index April 2010/5.650,00 100 0

Put on DAX Performance-Index August 2010/5.600,00 100 100

Put on DAX Performance-Index Februar 2011/6.600,00 145 145

Put on DAX Performance-Index Juli 2010/5.600,00 100 100

Put on DAX Performance-Index Juni 2010/4.900,00 200 200

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.500,00 130 130

Put on DAX Performance-Index Mai 2010/5.700,00 130 130

Put on DAX Performance-Index Marz 2011/6.750,00 130 130

Put on DAX Performance-Index Marz 2011/6.950,00 130 130

Put on DAX Performance-Index November 2010/6.000,00 150 150

Put on DAX Performance-Index Oktober 2010/5.850,00 165 165

Put on DAX Performance-Index September 2010/5.500,00 210 210

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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** Ausgabeaufschlage, Ricknahmeabschlage und Verwaltungsverglitung

Wertpapiere

Ausgabeaufschlag
in
o%*

Riicknahmeabschlag
in
o%*

Verwaltungsvergiitung
in
%

Amadeus Capital Vision Plc. -

Amadeus Asian Real Estate Securities Fund
AXA Immoselect

BlackRock Global Funds - World Mining Fund
CS Euroreal

db x-trackers DBLCI-OY Balanced ETF

DEGI Global Business

DJE - Agrar & Ernahrung

Focus HealthCare

Focus Nordic Cities

hausinvest europa

iShares DJ STOXX 600 Real Estate (DE)
iShares FTSE/EPRA European

Property Index Fund

iShares S&P Global Timber & Forestry Fund
JPMorgan Funds -

Emerging Markets Infrastructure Equity Fund
Market Access RICI-A Index Fund

Morgan Stanley P2 Value

Partners Group Listed Investments SICAV -
Listed Infrastructure

Sarasin Sustainable Equity - Real Estate Global

SEB Immolnvest

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund
TMW Immobilien Weltfonds

UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe
UBS (D) Euroinvest Immobilien
Warburg-Henderson Multinational Plus

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

usb
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

N/A
N/A
550

N/A
5,25

N/A

v Ul U

N/A
N/A
N/A
N/A
N/A
N/A
N/A
N/A
N/A
N/A

N/A
N/A

N/A
N/A

N/A
N/A

N/A
N/A
N/A

*  Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschldge wurden im Berichtszeitraum vom 1. April 2010 bis 31. Marz 2011 nicht bezahlt.

Devisenkurse

1,75
0,15
1,75
0,65
0,55
0,50

N/A
0,60
0,65

N/A

N/A

N/A
0,7
0,8

1,15
N/A
0,5
0,9
N/A
0,75
0,5
0,72

Fir die Bewertung von Vermogenswerten in fremder Wahrung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 31. Marz 2011in Euro

umgerechnet.

Us-Dollar

usb

1,4093

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses Jahresberichtes.
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Erlduterungen zum Jahresbericht

per 31. Mdrz 201

1. Allgemeines

Der Investmentfonds WALLBERG Real Asset (bis zum 3. November 2010 WALLBERG
Real Estate), aufgelegt auf Initiative der DONNER & REUSCHEL AG (ehemals Reuschel
& Co. Kommanditgesellschaft, Miinchen), wurde von der IPConcept Fund Manage-
ment bis zum 30. September 2008 verwaltet.

Seit dem o01. Oktober 2008 wird der Fonds von der Wallberg Invest S.A. entsprechend
dem Verwaltungsreglement des Fonds verwaltet. Das Verwaltungsreglement trat
erstmals am 24. Oktober 2007 in Kraft und wurde am 30. November 2007 im ,Mé-
morial, Recueil des Sociétés et Associations”, dem Amtsblatt des GrolRherzogtums
Luxemburg (,Mémorial“) veroffentlicht.

Das Verwaltungsreglement wurde letztmalig am o4. November 2010 geandert und
ein Hinweis auf die Hinterlegung der Anderungsvereinbarung beim Handels- und
Gesellschaftsregister in Luxemburg am 20. Dezember 2010 im Mémorial veroffent-
licht.

Der Fonds unterliegt den Bedingungen gemaf? Teil Il des geanderten Luxemburger
Gesetzes vom 20. Dezember 2002 liber Organismen fir gemeinsame Anlagen bis
zum 31. Dezember 2010 und seit dem 1. Januar 2011 Teil Il des Luxemburger Gesetzes
vom 17. Dezember 2010 uber Organismen fiir gemeinsame Anlagen.

Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die Wallberg Invest S.A. (,Verwaltungsgesell-
schaft”), eine Aktiengesellschaft nach dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg
mit eingetragenem Sitz in 4, rue Thomas Edison, L-1445 Luxemburg-Strassen. Sie
wurde am 19. Marz 2008 auf unbestimmte Zeit gegriindet. lhre Satzung wurde am
17. Maizoo8imMémorialveroffentlicht.DieVerwaltungsgesellschaftistbeimHandels-
und Gesellschaftsregister in Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxemburg
B -137 988 eingetragen.

2. Wesentliche Buchfiihrungsgrundsatze

Dieser Jahresabschluss wird in der Verantwortung des Verwaltungsrates der Ver-
waltungsgesellschaft in Ubereinstimmung mit der in Luxemburg geltenden gesetz-
lichen Bestimmungen und Verordnungen zur Erstellung und Darstellung von Jahres-
abschliissen erstellt.

Das Netto-Fondsvermogen des Fonds lautet auf Euro (,Fondswahrung®).

Der Wert eines Anteils (,Anteilwert”) lautet auf die Fondswahrung.

Der Anteilwert wird von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Beauf-
tragten unter Aufsicht der Depotbank an jedem Bankarbeitstag in Luxemburg mit
Ausnahme des 24. und 31. Dezember eines jeden Jahres (,Bewertungstag”) berech-
net.

Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert der zu dem Fonds gehdrenden
Vermogenswerte abzlglich der Verbindlichkeiten des Fonds (,Netto-Fondsver-
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Erlduterungen zum Jahresbericht

Fortsetzung

mogen”) an jedem Bewertungstag ermittelt und durch die Anzahl der am Bewer-
tungstag im Umlauf befindlichen Anteile des Fonds geteilt sowie bis auf zwei De-
zimalstellen kaufmannisch gerundet.

Das Netto-Fondsvermogen wird nach folgenden Grundsatzen berechnet:

a) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die an einer Borse amtlich notiert
sind, werden zum letzten verfiigbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier oder
Geldmarktinstrument an mehreren Borsen amtlich notiert, ist der zuletzt ver-
fligbare Kurs jener Borse mafigebend, die der Hauptmarkt fiir dieses Wertpa-
pier oder Geldmarktinstrument ist.

b) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die nicht an einer Wertpapierborse
amtlich notiert sind, die aber an einem geregelten Markt gehandelt werden,
werden zum letzten verfligbaren Kurs bewertet.

c) OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzule-
genden und Uberprifbaren Bewertung auf Tagesbasis bewertet. Optionen
werden grundsatzlich zu den letzten verfligbaren Borsenkursen bzw. Mak-
lerpreisen bewertet. Sofern ein Bewertungstag gleichzeitig Abrechnungstag
einer Option ist, erfolgt die Bewertung der entsprechenden Option zu ihrem
jeweiligen Schlussabrechnungspreis (,settlement price®).

Investmentanteile werden zum letzten festgestellten und erhaltlichen Rick-

nahmepreis bewertet. Falls fr Investmentanteile die Riicknahme ausgesetzt

ist oder keine Riucknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile zum
jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach

Treu und Glauben und allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nach-

prifbaren, Bewertungsregeln festgelegt.

e) Festgelder konnen zum Renditekurs bewertet werden, sofern ein entspre-
chender Vertrag zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank
geschlossen wurde, gemald dem die Festgelder jederzeit kiindbar sind und der
Renditekurs dem Realisierungswert entspricht.

&

Falls die jeweiligen Kurse nicht reprasentativ sind oder falls fir andere als die un-
ter Lit. a) und b) genannten Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente keine Kurse
festgelegt wurden, werden diese Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, ebenso
wie die sonstigen gesetzlich zuldssigen Vermogenswerte zum jeweiligen aktuellen
Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben
und allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachprifbaren Bewertungsre-
geln festlegt.

Die fllissigen Mittel werden zu deren Nennwert zuzuglich Zinsen bewertet.

Der Marktwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf eine andere Wah-
rung als die Fondswahrung lauten, wird zum letzten Devisenmittelkurs in die ent-
sprechende Fondswahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentrans-
aktionen, werden jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.

Das Netto-Fondsvermogen wird um die Ausschiittungen reduziert, die gegebenen-
falls an die Anteilinhaber des Fonds gezahlt wurden.
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Erlduterungen zum Jahresbericht

Fortsetzung

Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien fur
den Fonds. Soweit jedoch innerhalb des Fonds Anteilklassen gebildet wurden, erfolgt
die daraus resultierende Anteilwertberechnung nach den vorstehend aufgefiihrten
Kriterien fur jede Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstellung und Zuordnung der
Aktiva erfolgt immer fiir den Fonds insgesamt.

3. Besteuerung
Besteuerung des Investmentfonds:

Eine jahrliche Abgabe von 0,05 % (taxe d’abonnement) wird vom GroBherzogtum
Luxemburg dem Netto-Teilfondsvermogen auferlegt. Sie wird vierteljahrlich auf der
Basis des Netto-Teilfondsvermogenswertes am letzten Tag des Quartals errechnet.
Quellensteuern der Ursprungslander auf eingenommene Zinsen und Dividenden
werden nicht riickvergutet.

Besteuerung der Ertrage aus Anteilen an den Investmentfonds beim Anleger:

Es wird im GroRherzogtum Luxemburg seit dem 1. Juli 2005 eine Quellensteuer auf
Zinsertrage erhoben. Diese Quellensteuer betrug bis zum 30.Juni 2008 15%, danach
betragt sie bis zum 30.Juni 2011 20% und ab dem 1.Juli 2011 35% der Zinszahlung. Sie
wird anonym an die Luxemburger Steuerbehorde abgefiihrt und dem Anleger daru-
ber eine Bescheinigung ausgestellt.

Hinweis fiir in Deutschland steuerpflichtige Anleger:

Die Besteuerungsgrundlagen gemaR § 5 Abs. 1 InvStG werden innerhalb der gesetz-
lichen Publikationsfrist im elektronischen Bundesanzeiger www.ebundesanzeiger.de
unter dem Bereich ,Kapitalmarkt - Besteuerungsgrundlagen” zum Abruf zur Verfi-
gung gestellt.

4.Thesaurierung/Ausschiittung

Die Verwaltungsgesellschaft kann die im Fonds erwirtschafteten Ertrage an die An-
teilinhaber des Fonds ausschitten oder diese Ertrage in dem Fonds thesaurieren.

Zur Ausschuttung konnen die ordentlichen Nettoertrage sowie realisierte Kursge-
winne kommen. Ferner kénnen die nicht realisierten Kursgewinne sowie sonstige Ak-
tiva zur Ausschittung gelangen, sofern das Netto-Fondsvermogen des Fonds insge-
samt aufgrund der Ausschiittung nicht unter einen Betrag vom EUR 1.250.000,- sinkt.
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Erlduterungen zum Jahresbericht

Fortsetzung

5. Total Expense Ratio

Fir die Berechnung der Total Expense Ratio (TER) wurde folgende BVI- Berechnungs-
methode angewandt:

Gesamtkosten in Fondswahrung

TER = 100
Durchschnittliches Fondsvolumen
(Basis: bewertungstaglicher NAV)

Die TER gibt an, wie stark das Fondsvermogen mit Kosten belastet wird. Bertick-
sichtigt werden neben der Verwaltungs- und Depotbankverglitung sowie der Taxe
d’abonnement alle lbrigen Kosten mit Ausnahme der im Fonds angefallenen Trans-
aktionskosten. Sie weist den Gesamtbetrag dieser Kosten als Prozentsatz des durch-
schnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschaftsjahres aus. (Etwaige perfor-
manceabhangige Vergltungen werden in direktem Zusammenhang mit der TER
gesondert ausgewiesen.

6. Informationen zu den Gebiihren bzw. Aufwendungen

Angaben zu Management- und Depotbankgebiihren konnen dem aktuellen Ver-
kaufsprospekt entnommen werden.

7. Zusatzinformation zu Zertifikaten und Ausgaben/Riicknahmen von Zielfonds
Zum 31.03.2011 war der Fonds in die nachfolgend aufgefiihrten Immobilienfonds in-

vestiert, flr die am Abschlussstichtag die Riicknahme der Anteilscheine ausgesetzt
war:

ISIN Fondsname Anteil am NIWam  Borse HH’
NIW 31.03.1 am 31.03.11
DE0009846451 AXA IMMOSELECT 10,69 % 54,99 € 36,01€
DEOOOAODJ328 TMW IMMOBILIEN WELTFONDS 8,95 % 481 € 36,75 €
DE0009802306 SEB IMMOINVEST 6,77 % 55,97 € 46,35 €
DEOOOAOETSR6 DEGI GLOBAL BUSINESS 3,84 % 7562 € 50,00 €
DEO009805002 CS EUROREAL 3,26 % 59,19 € 51,95 €
DE0009772681 UBS (D) 3 SECTOR REAL
ESTATE EUROPE 0,32% 10,38 € 8,00 €
Gesamtsumme 33,83 %

"HH = Hamburg
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Erlduterungen zum Jahresbericht

Fortsetzung

Des Weiteren war der Fonds zum 31.03.2011 in die nachfolgend aufgefiihrten Immo-
bilienfonds investiert, fir die am Abschlussstichtag die Riicknahme eingeschrankt
war:

ISIN Fondsname Anteil am NIW am Borse HH'
NIW 31.03.11 am 31.03.1

DE0009802314 SEB IMMOPORTFOLIO

TARGET RETURN FUND 16,69 % 12734 € nicht notiert
DEOOOAOMY559 FOCUS NORDIC CITIES 12,69 % 10,67 € nicht notiert
DEOOOAOLFBX4 WARBURG-HENDERSON 729 % 93,78 € nicht notiert

MULTINATIONAL PLUS

DE0009772616  UBS (D) EUROINVEST
IMMOBILIEN 6,72 % 15,09 € 14,61€

Gesamtsumme 43,39 %

"HH = Hamburg

Bei oben erwahnten Zielfonds bestehen je nach Kapitalanlagegesellschaft Riicknah-
mefristen bzw. Rlicknahmeabschlage.
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Erlduterungen zum Jahresbericht

Fortsetzung

Zum 31.03.2011 war der Fonds in nachfolgend aufgefiihrten Immobilienfonds inve-
stiert, der sich am Abschlussstichtag in einer geordneten Abwicklung bis 30.09.2013
befindet:

ISIN Fondsname Anteil am NIW am Borse HH'

NIW 31.03.1 am 31.03.1
DEOOOAOF6G89 MORGAN STANLEY P2 VALUE 6,99 % 2514 € 14,25 €
"HH = Hamburg

Nach dem Ende des Geschaftsjahres wurde die Verwaltungsgesellschaft informiert,
daR der TMW IMMOBILIEN WELTFONDS liquidiert wird, da eine Offnung bis zum
8.Februar 2012 aufgrund von fehlender Liquiditat nicht moglich ist.

Die Bewertung der oben aufgefiihrten Zielfonds erfolgte anhand der Nettoinventar-
werte, die von den jeweiligen Kapitalanlagegesellschaften bereitgestellt wurden.
Die vorgenannten Zielfonds werden teilweise auch am Sekundarmarkt mit zum Teil
deutlich geringeren Preisen gehandelt. Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesell-
schaftist dennoch der Auffassung, dass die Bewertung mit den Nettoinventarwerten
den angemessenen Wert der Investments widerspiegelt. Es ist nicht beabsichtigt,
die vorgenannten Wertpapiere kurzfristig zu verauBern. Die Verwaltungsgesellschaft
uberwacht laufend die Entwicklung der Sekundarmarktpreise und erstellt laufend
Liquiditatsanalysen und wird, wenn nétig, geeignete MaRnahmen ergreifen.

Zum 31.03.2011 war der Fonds in das folgende Zertifikat mit 2,78% des Nettofondsver-
mogens investiert:

Das SG Option Europe SA Institutional Global Timber Investment S.A. Zertifikat
30/07/2007 verbrieft die Teilhaber an der Entwicklung der Institutional Global Tim-
ber S.A, die Uber deutsche Kapitalgesellschaften Investitionen in Waldfonds und
Waldfarmen tatigt.

Sowoh! auf Ebene des Zertifikates als auch auf Ebene der zugrundeliegenden
Vermogenswerte findet kein regelmaRiger Handel statt. Eine Ricknahme-
pflicht seitens des Emittenten besteht nicht. Die Preise der unterliegenden
Waldinvestments werden mit Hilfe von Bewertungsmodellen auf Basis von Busi-
nessplanen von einer von der Wallberg Invest S.A. unabhangigen Kapitalanlagege-
sellschaft ermittelt.
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pwec

Priifungsvermerk

An die Anteilinhaber des
WALLBERG Real Asset

Entsprechend dem uns vom Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft erteilten Auftrag haben wir den beigefligten Ab-
schluss des WALLBERG Real Asset gepruft, der aus der Zusammensetzung des Netto-Fondsvermogens, der Aufstellung des
Wertpapierbestands und der sonstigen Vermogenswerte zum 31. Marz 2011, der Aufwands- und Ertragsrechnung und der Ver-
anderung des Netto-Fondsvermogens fiir das an diesem Datum abgelaufene Geschaftsjahr, sowie aus einer Zusammenfas-
sung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden und anderen erlauternden Informationen besteht.

Verantwortung des Verwaltungsrats der Verwaltungsgesellschaft flir den Abschluss

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fiir die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung
des Abschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur
Aufstellung des Abschlusses und fiir die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Abschlusses
zu ermoglichen, der frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhangig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder
VerstoRen resultieren.

Verantwortung des ,Réviseur d'entreprises agréé*

In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grundlage unserer Abschlusspriifung tber diesen Abschluss ein Prifungsurteil
zu erteilen. Wir flhrten unsere Abschlusspriifung nach den fiir Luxemburg von der ,Commission de Surveillance du Secteur
Financier” angenommenen internationalen Prifungsstandards (International Standards on Auditing) durch. Diese Standards
verlangen, dass wir die beruflichen Verhaltensanforderungen einhalten und die Priifung dahingehend planen und durchfiihren,
dass mit hinreichender Sicherheit erkannt werden kann, ob der Abschluss frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist.

Eine Abschlussprifung beinhaltet die Durchfiihrung von Prifungshandlungen zum Erhalt von Priifungsnachweisen fir die
im Abschluss enthaltenen Wertansatze und Informationen. Die Auswahl der Priifungshandlungen obliegt der Beurteilung des
JRéviseur d’entreprises agréé” ebenso wie die Bewertung des Risikos, dass der Abschluss wesentliche unzutreffende Anga-
ben aufgrund von Unrichtigkeiten oder VerstoBen enthalt. Im Rahmen dieser Risikoeinschatzung berlcksichtigt der ,Réviseur
d’entreprises agréé” das fir die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des Abschlusses eingerichtete interne Kon-
trollsystem, um die unter diesen Umstanden angemessenen Prifungshandlungen festzulegen, nicht jedoch, um eine Beurtei-
lung der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben. Eine Abschlussprifung umfasst auch die Beurteilung der Ange-
messenheit der angewandten Rechnungslegungsgrundsatze und -methoden und der Vertretbarkeit der vom Verwaltungsrat
derVerwaltungsgesellschaft ermittelten geschatzten Werte in der Rechnungslegung sowie die Beurteilung der Gesamtdarstel-
lung des Abschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur
unser Prifungsurteil zu dienen.

PricewaterhouseCoopers S.a .1, 400 Route d’Esch, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg
T: +352 494848 1, F:+352 494848 2900, www.pwc.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°00123693)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - Capital social EUR 516 950 - TVA LU17564447



WALLBERG Real Asset

pwec

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt der Abschluss in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestim-
mungen und Verordnungen betreffend die Aufstellung des Abschlusses ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermégens- und Finanzlage des WALLBERG Real Asset zum 31. Marz 2011 sowie der Ertragslage und der Veranderung des
Netto-Fondsvermogens fiir das an diesem Datum abgelaufene Geschaftsjahr.

Hervorhebung eines Sachverhaltes

Ohne unser Prifungsurteil einzuschranken, weisen wir auf die Angaben in den Erlauterungen zum Jahresbericht in den Ab-
schnitten ,Wesentliche Buchfiihrungsgrundsatze” und ,Zusatzinformation zu Zertifikaten und Ausgaben / Riicknahmen von
Zielfonds" hin.

Sonstiges

Die im Jahresbericht enthaltenen erganzenden Angaben wurden von uns im Rahmen unseres Auftrags durchgesehen, waren
aber nicht Gegenstand besonderer Priifungshandlungen nach den oben beschriebenen Standards. Unser Priifungsurteil be-

zieht sich daher nicht auf diese Angaben.Im Rahmen der Gesamtdarstellung des Abschlusses haben uns diese Angaben keinen
Anlass zu Anmerkungen gegeben.

PricewaterhouseCoopers S.ar.l. Luxemburg, 06.Juli 2011
Vertreten durch

Markus Mees
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Besteuerungsgrundlagen gemaR § 5 Abs. 1 InvStG zum 31. Marz 2om

Geschaftsjahr:1. April 2010 - 31. Mdrz 20m

WALLBERG Real Asset, Klasse |
ISIN: LU0322786558; WKN: AOM1Y6

Ausschittungsbeschluss vom: 24.06.2011
Ex-Tag:12.07.20M Valuta-Tag: 15.07.201m

fiir die in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen Anteilinhaber

je Anteil in EUR

BETRIEBSVERMOGEN

§ 5Abs.1 Privat- Kapital- Personen-
Nr...InvStG vermogen gesellschaften gesellschaften

1. Barausschiittung 14,5000 14,5000 14,5000
2. 1a) Betrag der Ausschiittung 14,5000 14,5000 14,5000

davon nicht steuerbare Kapitalriickzahlungen/Substanzausschiittungen 0,0000 0,0000 0,0000
3. 1b) Ausgeschiittete Ertrage 14,5000 14,5000 14,5000
4. 2 Ausschiittungsgleiche Ertrage 6,9459 6,9459 6,9459

davon nicht abzugsfihige Werbungskosten gemaR § 3 Abs.35.2 Nr. 2 0,2854 0,2854 0,2854

In dem Betrag der Ausschiittung/ausgeschiitteten Ertrage und/oder Thesaurierung sind u.a. enthalten:
5. 1a) Ausschittungsgleiche Ertrage aus Vorjahren 0,0000 0,0000 0,0000
6. 1cbb) steuerfreie VerduRerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 3 Nr.15.1InvStG in der am 31.12.2008 anzuwendenden Fassung 0,0000 -
7. 1cce) Dividenden gem. § 3 Nr. 40 EStG Teileinkiinfteverfahren ? - - 2,2199
8. 1cdd) Dividenden gem. § 8 b Abs. 1 KStG 2 -- 2,2199 --
9. 1cee) Realisierte Gewinne i.S.d. § 3 Nr. 40 EStG ) -- -- 0,0000
10. 1cff) Realisierte Gewinne i.5.d. § 8 b Abs. 2 KStG ? - 0,0000 -
n. 1cgg) Ertrége aus der VerauBerung von Bezugsrechten auf Freianteile an Kapitalgesellschaften 0,0000 -- -
12.  1chh) Gewinne aus dem An- und Verkauf inlandischer und ausléandischer Grundstiicke auBerhalb der 10-Jahresfrist 0,0000 --
13, 1cii) Einkiinfte, die aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen steuerfrei sind 0,0000 0,0000 0,0000
1. cll) Ertragei.S.d. § 2 Abs. 2a InvStG (Zinsschranke) -- 4,3214 43214
15. Steuerpflichtiger Betrag ™ 21,4459 19,2260 20,5579
16, 1cjj) Auslandische (um die einbehaltene Quellensteuer erhohten) Einkiinfte,

die zur Anrechnung der auslandischen Quellensteuer berechtigen (Dividenden) 0,9032 0,9032 0,9032
7. 1cjj) Auslandische (um die einbehaltene Quellensteuer erhohten) Einkiinfte,

die zur Anrechnung der auslandischen Quellensteuer berechtigen (Zinsen) 1,6091 1,6091 1,6091
18.  1ckk) Auslandische Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt

(fiktive Quellensteuer), Dividenden 0,0048 0,0048 0,0048
19. 1ckk) Auslandische Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer), Zinsen 0,0000 0,0000 0,0000
20. 1faa) Anrechenbare auslandische Quellensteuer 0,5319 0,5319 0,5319
21. davon anrechenbare auslandische Quellensteuer auf auslandische Einkiinfte, Dividenden 0,1853 0,1853 0,1853
22. davon anrechenbare auslandische Quellensteuer auf auslandische Einkiinfte, Zinsen 0,3466 0,3466 0,3466
23. 1f cc) Anrechenbare fiktive auslandische Quellensteuer 0,0012 0,0012 0,0012
24. davon fiktive auslandische Quellensteuer auf auslandische Einklinfte, Dividenden 0,0012 0,0012 0,0012
25. davon fiktive ausldndische Quellensteuer auf auslandische Einkiinfte, Zinsen 0,0000 0,0000 0,0000
26. 1fbb) Nach § 34 c Abs. 3 EStG abzugsfahige Quellensteuer 0,0000 0,0000 0,0000
27. 1d) Zur Anrechnung oder Erstattung von Kapitalertragsteuer berechtigender Teil der Ertrage

im Sinne von § 7 Abs. 1 bis 3 InvStG " 21,4459 21,4459 21,4459
28. 1e) Anrechenbare oder zu erstattende Kapitalertragsteuer (25 v.H.)? 5,3615 5,3615 5,3615
29. Anrechenbarer oder zu erstattender Solidaritatszuschlag auf die anrechenbare Kapitalertragsteuer (5,5 v.H.) 0,2949 0,2949 0,2949
30. 18) Absetzung fiir Abnutzung 9,9646 99646 9,9646

*) Fur Personengesellschaften erfolgt der Ausweis in Hohe von 100%.
**) Dividendenertrage und realisierte VerduBerungsgewinne aus Aktien wurden im Falle der Personengesellschaft zu 60% (Teileinkiinfteverfahren) beriicksichtigt. Fiir Kapitalgesellschaften sind
diese Betrage grundsatzlich steuerfrei.

1) Beiauslandischen vollthesaurierenden Investmentfonds erfolgt zum Zeitpunkt des fiktiven Zuflusses kein Kapitalertragsteuerabzug. Es handelt sich hierbei um den zu akkumulierenden Be-
trag der Thesaurierung, welcher bei VerauBerung oder Riickgabe des Anteils dem Kapitalertragsteuerabzug i.Hv. 25% unterliegt. Die Angabe des KEST-Betrages erfolgte bei thesaurierenden
Investmentfonds nur zu Informationszwecken.

2) Fir Kapitalgesellschaften ist zu beachten, dass nach § 8b Abs.3 und Abs. 5 KStG 5% der VerduRerungsgewinne nach § 8b Abs. 2 KStG bzw. 5% der Ertrage nach § 8b Abs.1KStG als nicht
abzugsfahige Betriebsausgaben zu qualifizieren und damit steuerlich hinzuzurechnen sind.

Die ausgewiesene anrechenbare Quellensteuer beinhaltet nicht die fiktive auslandische Quellensteuer. Die ausgewiesenen auslandischen Einkiinfte, die zur Anrechnung der auslandischen
Quellensteuer berechtigen, beinhalten nicht die auslandischen Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer).
Die steuerlichen Besonderheiten der §§ 3 Nr. 40 EStG sowie 8 b Abs. 7 und 8 KStG sind auf Anlegerebene zu beachten.

Frist im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.

Die Bemessungsgrundlage iSd § 5 Abs.1 5.1 Nr.1und Nr.2 InvStG wurde gemaB § 5 Abs.1 5.1 Nr.3 InvStG zusammen mit der erforderlichen Berufstragerbescheinigung innerhalb der gesetzlichen
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Besteuerungsgrundlagen gemaR § 5 Abs. 1 InvStG zum 31. Marz 2om

Geschaftsjahr:1. April 2010 - 31. Mdrz 20m

WALLBERG Real Asset, Klasse R
ISIN: LUO471505825; WKN: AOYFTV

Ausschittungsbeschluss vom: 24.06.2011
Ex-Tag:12.07.20M Valuta-Tag: 15.07.201m

fiir die in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen Anteilinhaber

je Anteil in EUR

BETRIEBSVERMOGEN

§ 5Abs.1 Privat- Kapital- Personen-
Nr...InvStG vermogen gesellschaften gesellschaften
1. Barausschiittung 15,0000 15,0000 15,0000
2. 1a) Betrag der Ausschiittung 15,0000 15,0000 15,0000
davon nicht steuerbare Kapitalriickzahlungen/Substanzausschiittungen 0,0000 0,0000 0,0000
1b) Ausgeschiittete Ertrage 15,0000 15,0000 15,0000
4. 2 Ausschiittungsgleiche Ertrage 7,0490 7,0490 7,0490
davon nicht abzugsfiahige Werbungskosten gemaR § 3 Abs.35.2 Nr. 2 0,1755 0,1755 0,1755
In dem Betrag der Ausschiittung/ausgeschiitteten Ertrdge und/oder Thesaurierung sind u.a. enthalten:
5. 1a) Ausschittungsgleiche Ertrage aus Vorjahren 0,0000 0,0000 0,0000
6. 1cbb) steuerfreie VerduRerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 3 Nr.15.1InvStG in der am 31.12.2008 anzuwendenden Fassung 0,0000 -
7. 1ccc) Dividenden gem. § 3 Nr. 40 EStG Teileinkiinfteverfahren 9 -- 2,2489
8. 1cdd) Dividenden gem. § 8 b Abs.1KStG? -- 2,2489 --
9. 1cee) Realisierte Gewinne i.5.d. § 3 Nr. 40 EStG ) -- - 0,0000
10. 1cff) Realisierte Gewinne i.5.d. § 8 b Abs. 2 KStG ? - 0,0000 -
n. 1cgg) Ertrége aus der VerauBerung von Bezugsrechten auf Freianteile an Kapitalgesellschaften 0,0000 --
12.  1chh) Gewinne aus dem An- und Verkauf inlandischer und auslandischer Grundstiicke auRerhalb der 10-Jahresfrist 0,0000 -
13, 1cii) Einklinfte, die aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen steuerfrei sind 2,0177 2,0177 2,0177
1. cll) Ertragei.S.d. § 2 Abs. 2a InvStG (Zinsschranke) -- 4,5182 4,5182
15. Steuerpflichtiger Betrag ™ 20,0313 17,7824 19,1317
16. 1cjj) Auslandische (um die einbehaltene Quellensteuer erhohten) Einkiinfte,
die zur Anrechnung der auslandischen Quellensteuer berechtigen (Dividenden) 0,9153 0,9153 0,9153
17.1cjj) Auslandische (um die einbehaltene Quellensteuer erhdhten) Einkiinfte,
die zur Anrechnung der auslandischen Quellensteuer berechtigen (Zinsen) 1,6827 1,6827 1,6827
18.  1ckk) Auslandische Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt
(fiktive Quellensteuer), Dividenden 0,0049 0,0049 0,0049
19. 1ckk) Auslandische Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer), Zinsen 0,0000 0,0000 0,0000
20. 1faa) Anrechenbare auslandische Quellensteuer 0,5347 0,5347 0,5347
21. davon anrechenbare auslandische Quellensteuer auf auslandische Einkiinfte, Dividenden 0,1862 0,1862 0,1862
22. davon anrechenbare auslandische Quellensteuer auf auslandische Einkiinfte, Zinsen 0,3485 0,3485 0,3485
23. 1f cc) Anrechenbare fiktive auslandische Quellensteuer 0,0012 0,0012 0,0012
24. davon fiktive auslandische Quellensteuer auf auslandische Einklinfte, Dividenden 0,0012 0,0012 0,0012
25. davon fiktive auslandische Quellensteuer auf auslandische Einkiinfte, Zinsen 0,0000 0,0000 0,0000
26. 1fbb) Nach § 34 c Abs. 3 EStG abzugsféahige Quellensteuer 0,0000 0,0000 0,0000
27. 1d) Zur Anrechnung oder Erstattung von Kapitalertragsteuer berechtigender Teil
der Ertrage im Sinne von § 7 Abs. 1 bis 3 InvStG 20,0313 20,0313 20,0313
28. 1e) Anrechenbare oder zu erstattende Kapitalertragsteuer (25 v.H.) ! 50078 5,0078 50078
29. Anrechenbarer oder zu erstattender Solidaritatszuschlag auf die anrechenbare Kapitalertragsteuer (5,5 v.H.) " 0,2754 0,2754 0,2754
30. 1g) Absetzung fiir Abnutzung 10,0051 10,0051 10,0051

*) Fir Personengesellschaften erfolgt der Ausweis in Hohe von 100%.
**) Dividendenertrage und realisierte VerauBerungsgewinne aus Aktien wurden im Falle der Personengesellschaft zu 60% (Teileinkiinfteverfahren) berticksichtigt. Fiir Kapitalgesellschaften sind
diese Betrage grundsatzlich steuerfrei.

Bei auslandischen vollthesaurierenden Investmentfonds erfolgt zum Zeitpunkt des fiktiven Zuflusses kein Kapitalertragsteuerabzug. Es handelt sich hierbei um den zu akkumulierenden Be-

trag der Thesaurierung, welcher bei VerauBerung oder Riickgabe des Anteils dem Kapitalertragsteuerabzug i.Hv. 25% unterliegt. Die Angabe des KEST-Betrages erfolgte bei thesaurierenden
Investmentfonds nur zu Informationszwecken.
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abzugsfahige Betriebsausgaben zu qualifizieren und damit steuerlich hinzuzurechnen sind.

Fur Kapitalgesellschaften ist zu beachten, dass nach § 8b Abs.3 und Abs. 5 KStG 5% der VerauRerungsgewinne nach § 8b Abs. 2 KStG bzw. 5% der Ertrage nach § 8b Abs.1KStG als nicht

Die ausgewiesene anrechenbare Quellensteuer beinhaltet nicht die fiktive auslandische Quellensteuer. Die ausgewiesenen auslandischen Einkiinfte, die zur Anrechnung der auslandischen
Quellensteuer berechtigen, beinhalten nicht die ausléndischen Einkiinfte, auf die auslédndische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer).
Die steuerlichen Besonderheiten der §§ 3 Nr. 40 EStG sowie 8 b Abs. 7 und 8 KStG sind auf Anlegerebene zu beachten.

lichen Frist im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.

Die Bemessungsgrundlage iSd § 5 Abs.1 S.1 Nr.1 und Nr.2 InvStG wurde gemaR § 5 Abs.1 5.1 Nr.3 InvStG zusammen mit der erforderlichen Berufstragerbescheinigung innerhalb der gesetz-
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Besteuerungsgrundlagen gemaR § 5 Abs. 1 InvStG zum 31. Marz 2om

Geschaftsjahr:1. April 2010 - 31. Mdrz 20m

WALLBERG Real Asset, klasse P
ISIN: LU0O322787366;  WKN: AOM1Y7

Ausschittungsbeschluss vom: 24.06.2011
Ex-Tag:12.07.20M Valuta-Tag: 15.07.201m

fiir die in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen Anteilinhaber

je Anteil in EUR

BETRIEBSVERMOGEN

§5Abs.1 Privat- Kapital- Personen-
Nr...InvStG vermogen gesellschaften gesellschaften

1. Barausschiittung 0,400 0,1400 0,400
2. 1a) Betrag der Ausschiittung 0,1400 0,1400 0,1400

davon nicht steuerbare Kapitalriickzahlungen/Substanzausschiittungen 0,0000 0,0000 0,0000
3. 1b) Ausgeschiittete Ertrage 0,400 0,1400 0,400
4. 2 Ausschittungsgleiche Ertrage 0,0599 0,0599 0,0599

davon nicht abzugsfihige Werbungskosten gemaR § 3 Abs.3 5.2 Nr. 2 0,0037 0,0037 0,0037

In dem Betrag der Ausschiittung/ausgeschiitteten Ertrage und/oder Thesaurierung sind u.a. enthalten:
5. 1a) Ausschiittungsgleiche Ertrage aus Vorjahren 0,0000 0,0000 0,0000
6. 1cbb) steuerfreie VerduRerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs. 3 Nr.15.1InvStG in der am 31.12.2008 anzuwendenden Fassung 0,0000 -- -
7. 1ccc) Dividenden gem. § 3 Nr. 40 EStG Teileinkiinfteverfahren 7 - - 0,0218
8. 1cdd) Dividenden gem. § 8 b Abs.1KStG ? -- 0,0218 --
9. 1cee) Realisierte Gewinne i.S.d. § 3 Nr. 40 EStG” -- -- 0,0000
10. 1cff) Realisierte Gewinnei.S.d. § 8 b Abs. 2 KStG ? - 0,0000 -
1. 1cgg) Ertrdge aus der VerduBerung von Bezugsrechten auf Freianteile an Kapitalgesellschaften 0,0000 -- --
12. 1chh) Gewinne aus dem An- und Verkauf inlandischer und auslandischer Grundstiicke auRerhalb der 10-Jahresfrist 0,0000 -- --
13, 1cii) Einkiinfte, die aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen steuerfrei sind 0,0000 0,0000 0,0000
1. 1cll) Ertrdge i.S.d. § 2 Abs. 2a InvStG (Zinsschranke) -- 0,0412 0,0412
15. Steuerpflichtiger Betrag ™ 0,1999 0,1781 0,1912
16. 1cjj) Auslandische (um die einbehaltene Quellensteuer erhohten) Einkiinfte,

die zur Anrechnung der auslandischen Quellensteuer berechtigen (Dividenden) 0,0089 0,0089 0,0089
17.1¢jj) Auslandische (um die einbehaltene Quellensteuer erhohten) Einkiinfte,

die zur Anrechnung der auslandischen Quellensteuer berechtigen (Zinsen) 0,0153 0,0153 0,0153
18. 1ckk) Auslandische Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt

(fiktive Quellensteuer), Dividenden 0,0000 0,0000 0,0000
19. 1ckk) Auslandische Einkiinfte, auf die auslandische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer), Zinsen 0,0000 0,0000 0,0000
20. 1faa) Anrechenbare auslandische Quellensteuer 0,0052 0,0052 0,0052
21. davon anrechenbare auslandische Quellensteuer auf auslandische Einkiinfte, Dividenden 0,0018 0,0018 0,0018
22. davon anrechenbare auslandische Quellensteuer auf auslandische Einkiinfte, Zinsen 0,0034 0,0034 0,0034
23. 1f cc) Anrechenbare fiktive auslandische Quellensteuer 0,0000 0,0000 0,0000
24. davon fiktive auslandische Quellensteuer auf auslandische Einklinfte, Dividenden 0,0000 0,0000 0,0000
25. davon fiktive auslandische Quellensteuer auf auslandische Einkiinfte, Zinsen 0,0000 0,0000 0,0000
26. 1fbb) Nach § 34 c Abs. 3 EStG abzugsfahige Quellensteuer 0,0000 0,0000 0,0000
27. 1d) Zur Anrechnung oder Erstattung von Kapitalertragsteuer berechtigender Teil

der Ertrage im Sinne von § 7 Abs. 1 bis 3 InvStG " 0,1999 0,1999 0,999
28. 1¢) Anrechenbare oder zu erstattende Kapitalertragsteuer (25 v.H.) " 0,0500 0,0500 0,0500
29. Anrechenbarer oder zu erstattender Solidaritatszuschlag auf die anrechenbare Kapitalertragsteuer (5,5 v.H.) 0,0028 0,0028 0,0028
30. 18) Absetzung fiir Abnutzung 0,0985 0,0985 0,0985

*) Fur Personengesellschaften erfolgt der Ausweis in Hohe von 100%.

**) Dividendenertrage und realisierte VerauBerungsgewinne aus Aktien wurden im Falle der Personengesellschaft zu 60% (Teileinkiinfteverfahren) beriicksichtigt. Fiir Kapitalgesellschaften sind
diese Betrage grundsatzlich steuerfrei.

1) Beiauslandischen vollthesaurierenden Investmentfonds erfolgt zum Zeitpunkt des fiktiven Zuflusses kein Kapitalertragsteuerabzug. Es handelt sich hierbei um den zu akkumulierenden Be-

trag der Thesaurierung, welcher bei VerduRerung oder Riickgabe des Anteils dem Kapitalertragsteuerabzug i.Hv. 25% unterliegt. Die Angabe des KEST-Betrages erfolgte bei thesaurierenden

Investmentfonds nur zu Informationszwecken.

Fir Kapitalgesellschaften ist zu beachten, dass nach § 8b Abs.3 und Abs. 5 KStG 5% der VerauRerungsgewinne nach § 8b Abs. 2 KStG bzw. 5% der Ertrage nach § 8b Abs.1KStG als nicht

abzugsfahige Betriebsausgaben zu qualifizieren und damit steuerlich hinzuzurechnen sind.
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Die ausgewiesene anrechenbare Quellensteuer beinhaltet nicht die fiktive auslandische Quellensteuer. Die ausgewiesenen auslandischen Einkiinfte, die zur Anrechnung der auslandischen
Quellensteuer berechtigen, beinhalten nicht die ausléndischen Einkiinfte, auf die auslédndische Quellensteuer als einbehalten gilt (fiktive Quellensteuer).
Die steuerlichen Besonderheiten der §§ 3 Nr. 40 EStG sowie 8 b Abs. 7 und 8 KStG sind auf Anlegerebene zu beachten.

Die Bemessungsgrundlage iSd § 5 Abs.1 S N1 und Nr.2 InvStG wurde gemaR § 5 Abs.1 S.1 Nr.3 InvStG zusammen mit der erforderlichen Berufstragerbescheinigung innerhalb der gesetz-
lichen Frist im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.
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Jahresbericht WALLBERG Real Asset
per 31. Marz 2011

Die Erstellung und die den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechende Darstellung
des beigefligten Jahresberichtes liegen in der Verantwortung des Verwaltungsrates
der Verwaltungsgesellschaft.

Lot M’Qn

X 2op

Michael Marx Christian Rauscher
Verwaltungsrat der Verwaltungsrat der
Wallberg Invest S.A. Wallberg Invest S.A.
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4, rue Thomas Edison
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