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Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004

Die Entwicklung der Weltwirtschaft

Sehr geehrte Anlegerin,
Sehr geehrter Anleger,

anldBlich der Berichterstattung tliber das abgelaufene Geschéfts-
jahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2004 mochten wir Sie iiber
die Wirtschaftsentwicklung, die Kapitalmérkte sowie die in den
Fonds vorgenommen Strukturverdnderungen informieren.

Konjunktur und Kapitalmarkt

Im zuriickliegenden Jahr befand sich die Weltwirtschaft, gemes-
sen an einer Wachstumsrate von anndhernd 5,0 %, auf einem ihrer
hochsten Expansionswerte. Die Zentren des Aufschwungs waren
die USA und die neuen ,,Wirtschaftswunderldnder* Asiens, allen
voran China und Indien.

Die aufstrebenden Regionen in Lateinamerika, Asien und Ost-
europa erreichten im vergangenen Jahr mit durchschnittlich 6 %
ihr hochstes Bruttoinlandswachstum seit zwei Jahrzehnten. Die
Eindimmung der Staatshaushaltsdefizite, nachlassende Infla-
tionsdaten und liberdurchschnittliche Wachstumsraten sorgten fiir
eine deutliche Verbesserung der wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen und eine anhaltende Investitionsbereitschaft der traditio-
nellen Industrieldnder.

Der amerikanische Konsum, als einer der entscheidenden natio-
nalen Wachstumstriger, konnte sich Dank niedriger Zinsen und
steuerlicher Entlastungen das gesamte Jahr iiber auf einem
robusten Niveau behaupten. Gleichzeitig kam es zu einer spiir-
baren Belebung des Arbeitsmarktes. So wurden seit Anfang 2004
mehr als zwei Millionen neue Arbeitspldtze geschaffen.

In Europa und insbesondere in Deutschland verlief der Auf-
schwung beziiglich Tempo und Intensitdt hingegen moderater.
Die zuletzt verdffentlichten Konjunkturindikatoren zeigten aber
eine Stabilisierung im Industriebereich und wiesen auf wieder
steigende Auftragseingénge und eine anziehende Produktion hin.
Die allerdings im Vergleich zu frilheren Erholungsphasen eher
schleppend verlaufende Konjunkturbelebung hatte vordergriindig
ihre Ursache in der anhaltenden Diskussion um die Reform des
Sozialsystems, der angeschlagenen Arbeitsmarktsituation und der
nach wie vor lahmenden Binnenkonjunktur.

Die Entwicklung an den Rohstoffmérkten zeigte eine erstaunliche
Dynamik und so bewegten sich die Preise fiir Aluminium, Stahl
und Rohdl in den zuriickliegenden 12 Monaten nahe ihrem Top-
niveau aus den 80er Jahren. Allein China beanspruchte fiir den

Ausbau seiner Infrastruktur bei bestimmten Metallen fast ein
Viertel der Weltproduktion. Daf der Olpreis zeitweise iiber $ 50,—
pro Barrel notierte, lag in erster Linie an anhaltenden Spekula-
tionen an den Terminmérkten und weniger an einem ausgepragten
Nachfrageiiberhang. Unsicherheiten iiber die russische Olproduk-
tion, ausgeldst durch die Wirrungen um Yukos in Kombination
mit Spekulationen iiber die Quantitit der Olreserven und Férder-
quoten, waren der psychologische Néahrboden fiir die Kursiiber-
treibungen. Zwischenzeitlich kam es zu einer deutlichen Korrek-
tur der Rohoélpreise, da die fundamentale Datenlage eher in
Richtung $ 30,— weist.

Aktienmirkte

Im abgelaufenen Borsenjahr hat sich der Aufschwung des Jahres
2003 zunéchst noch einige Wochen fortgesetzt, ehe die Mérkte
durch die Anschldge in Madrid ins Stocken gerieten und von Ge-
winnmitnahmen bestimmt wurden. Bis zum Ende des dritten
Quartals kam es dann an fast allen Aktienmérkten zu einer Seit-
wartsbewegung mit zum Teil markanten Kurswechseln. Die aus-
gepragte US-Dollar-Schwiche gegeniiber den wichtigsten Welt-
wihrungen, die rasche Verteuerung der Rohdlpreise, illegale
Geschiftspraktiken amerikanischer Versicherungsbroker und
Fondsmanager sowie der harte und bis zum Schlu} offene US-
Wahlkampf trugen zu einer erhdhten Verunsicherung der Markt-
akteure bei. Die Wiederwahl Bushs Anfang November quittierten
die Borsen weltweit mit anziehenden Kursen.

Die Entwicklung der einzelnen Leitindizes verlief dabei duBerst
differenziert und war von selektiven Faktoren und Sondersitua-
tionen beeinfluflt. Am besten schnitten der Energiesektor sowie
die Industrieaktien ab, wiahrend das Technologiesegment und der
Healthcare-Bereich enttduschten.

Mit einer Jahresperformance von 7,3 % endete der DAX im Ver-
gleich zum viel beachteten Morgan Stanley Weltindex, der wih-
rungsbereinigt bei 4,6 % lag, versohnlich. Der EURO Stoxx 50
konnte per Jahresende einen Kursgewinn von 6,9 % verbuchen,
wihrend der Dow Jones fiir einen in Euro rechnenden Anleger
sogar mit einer Minus-Performance von 4,0 % abschlof3.

Rentenmirkte

Im Juli 2004 leitete die amerikanische Notenbank die Zinswende
ein und beendete damit die Phase der Niedrigzinsen. Mitte De-
zember erfolgte die bereits fiinfte Zinsanhebung und es kam zu
einer Normalisierung der US-Leitzinssitze auf ein aktuelles
Niveau von 2,25 %. Begleitet wurden diese Zinsschritte von
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einem stérker als erwarteten Anstieg der Inflationsraten und einer
anhaltend optimistischen Einschdtzung der amerikanischen Kon-
junkturentwicklung.

In Euroland blieb die Zinswende bisher aus und es kam, entgegen
der Mehrheit der Prognosen, ab dem 2. Halbjahr 2004 zu einem
wiederholten Riickgang der Renditen. Sonderfaktoren wie der
starke Euro, der zu entsprechenden Umschichtungen von Dollar-
papieren in Euroanlagen fiihrte, verstarkten diesen Trend. Ein
weiterer Grund diirfte die noch zogerliche Erholung der Kon-
junktur in Europa sowie die trotz deutlich gestiegener Energie-
preise moderate Inflationsentwicklung sein.

Devisenmiirkte

Die deutliche Abwertung des US-Dollars gegeniiber den Wih-
rungsblocken Yen und Euro war der bestimmende Trend an den
Devisenmarkten. Laut der iiberwiegenden Meinung der Marktteil-
nehmer wurde das steigende amerikanische Leistungsbilanzdefizit
zusehends zu einem Belastungsfaktor fiir den Dollar. Uberdies
setzte sich am Markt die Spekulation durch, dafl Bush der Sanie-
rung des Staatshaushalts vorerst keine Prioritdt einrdumen wiirde.
Hinzu kamen die AuBerungen einiger amerikanischer und europé-
ischer Notenbankvertreter, die sich gegen eine Intervention an den
Devisenmaérkten zu Gunsten des US-Dollar aussprachen.

Ausblick auf das Jahr 2005

Nach einer insgesamt sehr soliden Entwicklung der Weltwirtschaft
im abgelaufenen Jahr sind die Konjunkturperspektiven fiir das
Jahr 2005 von vorsichtigem Optimismus gepragt. Anlafl dazu ge-
ben neben der Entspannung beim Olpreis auch die positiven Sig-
nale fiir ein robustes Wachstum in den USA sowie in den meisten
Schwellenldndern. Etwas verhaltener présentieren sich die Wirt-
schaftsaussichten hingegen fiir Japan wie auch fiir die Eurozone.

Der im Herbst in den USA wieder gewonnene konjunkturelle
Schwung konnte weiterhin anhalten. Zum positiven Bild tragen
aufwirts tendierende Stimmungsindikatoren und ein lebhafter
Geschéftsgang im Industrie- und Dienstleistungssektor. Mit der
robusten Entwicklung nicht ganz mitzuhalten vermag indes der
noch immer volatile Beschdftigungstrend. Dies zeichnet eine
geringfiigig nachlassende Konsumdynamik vor.

Etwas verhaltener prisentieren sich die Wirtschaftsaussichten
hingegen fiir die Eurozone. Die Indikatoren zum kiinftigen Kon-
junkturgang sind zwar uneinheitlich, lassen aber insgesamt eine
zu 2004 unverdnderte Wirtschaftsexpansion erwarten. Im Auflen-
sektor wird die Dynamik dabei angesichts des geméchlicheren
globalen Wachstums leicht nachlassen. Binnenwirtschaftlich
betrachtet sollte die Investitionstétigkeit von einer verbesserten
Ertragslage und den giinstigen Finanzierungsbedingungen profi-
tieren. Vom privaten Konsum diirften aber weiterhin kaum Zu-
satzimpulse ausgehen.

Da in Europa zurzeit kaum Teuerungsdruck auszumachen ist,
diirften sich die Kapitalmarktzinsen zu Jahresbeginn um das der-
zeitige Niveau bewegen. Erst mit zunehmend positiven Konjunk-
turindikatoren diirfte sich gegen Jahresmitte ein leichter Zinsan-
stieg abzeichnen.

In den USA jedoch wird die amerikanische Notenbank aufgrund
des robusten Wirtschaftswachstums die Politik der behutsamen
Zinsanhebungen fortsetzten.

Der schrittweise Anstieg der Zinsen in den USA, der im Kontrast
zu demjenigen in Europa und Japan steht, kdnnte sich zwischen-
zeitlich als Stiitze fiir den angeschlagenen Dollar erweisen. Nach

wie vor von grofler Bedeutung ist jedoch das massive Leistungs-
bilanzdefizit der USA, das dem Dollar im Jahr 2005 weitere
Schwicheanfille bescheren konnte.

Die Zuversicht an den Aktienmaérkten fiir das Jahr 2005 bleibt
aufgrund der im Verhéltnis zu Obligationen attraktiven Bewer-
tung, der soliden Bilanzrelationen und der gesteigerten Dividen-
denrenditen weiterhin bestehen. Auch die im Januar anstehenden
Quartalsergebnisse der Unternehmen werden die weitere Ent-
wicklung an den Borsen beeinflussen. Die Kursvolatilitdten diirf-
ten jedoch weiterhin hoch bleiben.

Aktivititen des Fondsmanagements

Albatros Fonds OP

Der ausschiittende Mischfonds konnte in der abgelaufenen
Berichtsperiode vom 1. Januar bis 31. Dezember 2004 einen
Wertzuwachs von 3,7 % je Anteil verzeichnen.

Die von hoher Volatilitit gepragte Seitwartsbewegung der Aktien-
markte im Berichtsjahr hat das Fondsmanagement veranlaft, eine
verstdrkte Variation der Investitionsgrade im Aktienbereich vor-
zunehmen. Fiir einen Anteil von 20 % des Fondsvolumens wur-
den in der ersten Jahreshilfte strategisch Titel aufgenommen, die
eine attraktive Dividendenrendite ausweisen. Dieses so genannte
,»O’Higgins-Modell“ hat sich tiber Jahrzehnte bewidhrt und soll
dem Fonds ein hohes Maf} an Sicherheit und Stabilitdt gewéhr-
leisten. Die Laufzeitenstruktur bei den Anleihen wurde ange-
sichts des tiefen Zinsniveaus unverdandert kurz belassen, um bei
moglichen Zinserhéhungen Kursverluste einzuschridnken. Somit
wies das Fondsvermodgen nachfolgende Anlagegewichtung auf:
16,4 % Euro-Anleihen, 7,9 % USD-Anleihen, 71,6 % entfielen
auf Aktien und die Liquiditét belief sich auf 4,1 %.

Albatros Aktien Europa OP

Der Albatros Aktien Europa OP wies im vergangenen Geschéfts-
jahr einen Wertzuwachs von 6,14 % je Anteil auf und lag damit
vor dem Vergleichsindex DJ Stoxx 50 (+4,30 %). Das Fondsver-
mogen wird vorwiegend in européische Aktien, hauptséchlich in
Werten des DJ Stoxx 50 Index, angelegt. Angesichts der Un-
sicherheiten an den Aktienmirkten hat das Fondsmanagement
durch das Einsetzten von Index-Futures zur Absicherung eine
Wertstabilitdt in den Fonds eingebracht. Die groften Einzel-
positionen waren per 31.12.2004: Royal Dutch Co, Total, ENI,
Novartis, Vodafone Group und Allianz.

Albatros Aktien International OP

Das Fondsvermdgen des Albatros Aktien International OP wird
weltweit in Aktien investiert. Im vergangenen Geschiftsjahr
konnte der Fonds 2,03 % je Anteil zulegen. Das Fondsmanage-
ment hat durch den Einsatz von Index-Futures dem volatilen
Aktienmarktumfeld Rechnung getragen. Die grofiten Einzelposi-
tionen waren per Berichtszeitende: ENI, Royal Dutch Co, Total,
Berkshire Hathaway, Fortis und Novartis.
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Albatros Fonds

Auf einen Blick

OP

31.12.2003 31.12.2004
EUR EUR
Fondsvermdgen (Mio.) 54,9 51,0
Anteile im Umlauf (Stick) 935614 849903
Ausgabepreis (pro Anteil) 61,64 63,05
Riicknahmepreis (pro Anteil) 58,70 60,05
Struktur des Fondsvermogens
nach Wertpapiergattungen %
Renten Inland 9,5
Renten International 148
Aktien Inland 23,4
Aktien International m 422
Genufischeine Ausland 1,2
Investmentanteile Ausland m 49
Liquiditat == 40
Struktur des Fondsvermogens
nach Branchen %
Renten 1243
Finanzen 21,7
Versorger 145
Konsum 7,3
Telekommunikation 60
Service 3,5
Sonstige Branchen_ 3
Sonstige 19,6

Ausschiittung

auf Kupon Nr. 12 ab dem 30.03.2005 EUR
Ausschilttung fiir 2004 (pro Anteil) . 08243461
einschl. KeSt/SolZ (pro Anteil)" 0,0343462

1) Kapitalertragsteuer auf inlindische Dividenden/Solidarititszuschlag hierauf

Ubergangsvorschrift

In Anwendung der Ubergangsvorschrift des § 145 Abs. 1 InvG
wird bis zur beabsichtigten Anderung der Vertragsbedingungen
anstelle eines Jahresberichts nach neuem Recht (§ 44 Abs. 1
InvG) weiterhin ein Rechenschaftsbericht nach § 24a KAGG auf-
gestellt.
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Vermogensaufstellung

Gattungsbezeichnung Bestand =~ Zuginge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wahrung in 1.000 vermogen

B Amtlich gehandelte Wertpapiere

Aktien Inland STK EUR

ALLIANZ AG VINK.NAMAKT. . 7.000 8000 14.000 97,0300 679.210,00 133
L R RUTUURRPUTIE 5 'y . U 2 .U U o 46,1100 - 461.100,00 0,90
BAYERAG 10000 0 20000 247800 24780000 0,49
DAIMLERCHRYSLER AG NAM.AKT. 8000 ~ 20.000 22000 354000 28320000 0,55
DEUTSCHE BANK AG NAM.AKT. .~ 16500 ~ 20.500 20.500 65,5000  1.080.750,00 2,12
DEUTSCHE LUFTHANSA AG VINK.NAM.AKT. ~  115.000  116.000 ' 15000 10,5000~ 1.207.500,00 2,37
DEUTSCHEPOSTAG ... ... ... 23.000 23.000 0. ... 16,8900 388.470,00 0,76
DEUTSCHE TELEKOM AG NAM.AKT. -~ 85.000  80.000 ~ 58.000 16,6200~ 1.412.700,00 2,77
DOUGLASHOLDINGAG ... ... 120 120 ... 0. . 26,0000 3.120,00 0,01
FRESENIUS MEDICAL CAREAG .. . .. 2000 0 7.000 592700 53343000 1,05 J
HENKEL KGAAVZAKT. 8000 8000 0 641600  513.280,00 1,01
INDUSHOLDINGAG .. .. ... 30.000 30000 0. . 22,0000 660.000,00 1,29
LINDEAG . 12000 12000 0 460000 55200000 108
MUNCHENER RUCKVERSICHERUNGS-GES. AG

VINKNAMAKT. 19.000  19.000 9000 903500 171665000 336
RWEAG 9.000 035000 406300 36567000 072
SCHERINGAG . 7000 7000 8000 551200 38584000 076
SIEMENS AGNAM.AKT. 5000 0 8500 624300 31215000 061
THYSSENKRUPPAG 28000 70000 42000 162000 453.600.00 089
TULAG 24000 24000 0 174300 41832000 082
VOLKSWAGEN AG 8.000 7.000 6.000 33,3500 266.800,00 0,52
Aktien Ausland — Belgien STK EUR

DEXIASA.PSOC. 28000 35000 7000 169700 47516000 093
ELECTRABEL S.A. 1.300 0 0 328,1000 426.530,00 0,84
Aktien Ausland — Frankreich STK EUR

ACCORS.A. 13000 ILS00 0., .. 323800 37237000 0,73
AXASA. 23.000 o o 18,1800~ 418.140,00 0,82
BNPPARIBASS.A. ... 8000 0. .3000 534000 42720000 084
AR RO LR S A R0 o 0 . 350700 19288500 038
CIE GENLE ETS MICHELIN S.C.PA. NAMAAKT. B~ 9500~ 9.500 o 47,3100 449.445,00 0.8
CREDITAGRICOLES.A. - ... . ... ... . 13000 25000  6.000 22,2400 422.560,00 0,83
GROUPEDANONES.A. 5000 5000 2500 67,7000 33850000 0,66
SUEZS.A. 20.000  30.000 61.000 19,4400~ 388.800,00 0,76
THALES S.A. ... 13300 13500 0......353600 47736000 094
TOTALSA.B 6.000 0 4200 161,9000  971.400,00 1,90
VEOLIA ENVIRONNEMENT S.A. 17.500 17.500 0 25,7900 451.325,00 0,88
Aktien Ausland — Grof3britannien STK GBP
ASTRAZENECAPLCREGSHS 14000 0 4000 18.6982  369.50409 072
BARCLAYSPLC GBP 02SREGSHS 45000 0. 0. 58600 37222157 073
BPPLCREGSHS 60.000 0 145000 5009 43260170 0.8
GLAXOSMITHKLINE PLCREGSHS 30000 0 6000 121900 51619806 101
HSBC HLDGS PLCREGSHS 30000 020000 8.8550 37497406 073
LLOYDS TSB GROUP PLC REG.SHS 100.000 80.000  95.000 4,7329 668.065,03 1,31

ROYAL BK OF SCOTLD GRP PLC,
THE (GBP) REG.SHS 14.000 0 0 17,5100 346.023,50 0,68
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Vermogensaufstellung
Gattungsbezeichnung Bestand ~ Zuginge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wahrung in 1.000 vermdgen
Aktien Ausland — Grof3britannien STK GBP
SHELL TRANSPORT AND TRADING CO. PLC,
THEREG.SHS 110.000 0 20000 44731 694.532,70 136
VODAFONE GROUP PLC (GBP) REG.SHS 200.000  140.000 490.000 1,4125 398.758,41 0,78
Aktien Ausland — Italien — San Marino STK EUR
BANCAFIDEURAMS.PA. ... 82.000 ~ 82000 0. .. ... . 38000 31160000 061
BCAMONTE DR A G D N 152000 152.000 0 26300  399.760,00 0,78
BCA POP. DI VERONA E NOVARA SCRL .. 28.000 28.000 0 ... 14,8900 416.920,00 0,82
ENEL S A, 45.000 100000 ~ 55.000 72400 ~  325.80000 0,64
ENISPA- 30.00030.000 105.000 184700 554.100,00 1,09
SANPAOLOIMIS.PA. . ... 6125 6125 0. ... 10,5900 . 64.863,75 0,13
; SNAMRETEGAS 11000 111000 0 42800 47508000 093
TELECOM ITALIAMOBILES.PA. 84000 84000 0 54900 461160.00 090
TELECOM ITALIA SPA.EUR 0SS 100.000  80.000 110.000 30100 30100000 059
UNICREDITO ITALIANO S.PA. 100.000  100.000 0 4,2200 422.000,00 0,83
Aktien Ausland — Niederlande STK EUR
AB AN O O 20.000 ~~30.000 ~50.000 19,5000~ 390.000,00 0,76
AEGONN.V. 35.00020.000 ~ 25.000 10,0400~ 351.400,00 0,69
FORTIS 20000 20.000 63000 204100 40820000 080
INGGROEPN.. 20000 0 63000 221700 44340000 087
KON.NEDERL.PETROLEUM MAATSCHAPPUN.V. 35000 0 28000 422600  1479.10000  2.90
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS N.V. 12.000 6.000 8.000 19,4000 232.800,00 0,46
Aktien Ausland — Schweiz STK CHF
JUNGFRAUBAHN HOLDING AG NAM.AKT. 300 300 0 35,3000 6.852,23 0,01
Aktien Ausland — Spanien STK EUR
ABERTIS INFRAESTRUCTURAS S.A. . .. 28.000 40000 12000 16,1600 452.480,00 0,89
BANCO BILBAO VIZARGENT. (BBVA) 36.000 ~ 36.000 o 13,0700~ 470.520,00 0,92
BCO SANTANDER CENTR-HISPANO S.A. =~ 43.000  30.000 ~ 77.000 9,1700  394.310,00 0,77
ENDESAS.A. 20.000 0 33000 . 17,3200 34640000 0,68
RED ELECTRA DE ESPANAS.A. - 28.000  28.000 o 16,5000~ 462.000,00 091
SACYR VALLEHERMOSO S.A. ... ... 32.000 40.000 8000 . 11,9600 38272000 0,73
TELEFONICAS.A. ... S 000 0020000 13,9400~ 487.900,00 0.9
UNION FENOSA S.A. 22.000 22.000 0 19,2800 424.160,00 0,83
Renten Inland EUR %
3,75 % BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
...... ANL.99/05 . 300 0 3700  103,0850 51542500 1,01
3,75 % EUROHYPO OFFPFDBR.R777 1300 0 ... 0. .. 101,2900  1.316.770,00 2,58
4,25 % BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
OBL. S.134 3.000 0 0 100,2400 3.007.200,00 5,89
Renten Ausland EUR %
2,625 % EUROPAISCHE INVESTITIONSBANK
EUR-MEDIUM-TERM-NOTES 04/07 1.750 1.750 0 99,8000 1.746.500,00 3,42
3 % ROYAL BANK OF CANADA (LDN.BR.)
EUR-MEDIUM-TERM-NOTES 03/08 1.500 1.500 0 100,3660 1.505.490,00 2,95
5 % DOW CHEMICAL CO.,
THE EUR-MEDIUM-TERM-NOTES 01/06 250 0 0 103,8550 259.637,50 0,51
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Albatros Fonds OP

Vermogensaufstellung
Gattungsbezeichnung Bestand ~ Zugiéinge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wahrung in 1.000 vermogen
Renten Ausland uUsSDh %
2,5 % KFW INTERNATIONAL FINANCE INC.
USD-MEDIUM-TERM-NOTES 02/05 INTL 3.500 3.500 0 99,7000  2.561.476,91 5,02
Summe der amtlich gehandelten Wertpapiere 43.303.259,51 84,84
M In organisierte Mérkte einbezogene Wertpapiere
Aktien Ausland — Schweiz STK CHF
NESTLES.A.NAMAKT. 2700 o 0 2990000 52236131 1,02
NOVARTIS AG NAM.AKT. 15.000 10.000  25.000 57,3000 556.137,18 1,09
Renten Ausland USD %
4,375 % VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA
USD-NOTES 02/12 2.000 0 0 101,7734 1.494.141,35 2,93 7
Genuflscheine Ausland STK CHF
ROCHE HOLDING AG GEN.SCH. 7.000 0 2.000 130,7000 591.983,60 1,16
Summe der in organisierte Mirkte einbezogenen Wertpapiere 3.164.623,44 6,20
B Wertpapier-Investmentanteile
Gruppenfremde Wertpapier-Investmentanteile STK CHF
KAPITALFONDS LK ASIEN 22.000 ~ 25.000 ~ 3.000 40,8000 897.600,00 1,76
KAPITALFONDS LK-SCHWELLENLANDER 30.000 30.000 0 52,8600 1.585.800,00 3,11
Summe der Wertpapier-Investmentanteile 2.483.400,00 4,87
Summe Wertpapiervermogen 48.951.282,95 95,91



Albatros Fonds OP Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004

Vermogensaufstellung

Gattungsbezeichnung Bestand ~ Zugidnge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wahrung in 1.000 vermdgen

B Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds

Bankguthaben
EUR-Guthaben 1.786.520,40 3,50

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wihrungen
USD 125.041,00 0,24

Summe der Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds 1.911.561,40 3,74

M Sonstige Vermogensgegenstinde

EUR

Zinsanspriiche 204.927,76
P DIVIdendenanSmehe 13336,39 ......................................

SonsugeAnSerhe 10515’48 .......................................
Summe der sonstigen Vermogensgegenstinde 228.779,63 0,45
M Sonstige Verbindlichkeiten

EUR
Sonstige Verbindlichkeiten -50.820,43
Summe der sonstigen Verbindlichkeiten -50.820,43 -0,10
Fondsvermogen EUR 51.040.803,55 100,00
Anteilwert (in EUR) 60,05
Umlaufende Anteile (in STK) 849.903
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaogen (in %) 95,91
Bestand der Derivate am Fondsvermdgen (in %) 0,00

In- und ausldndische Wertpapiere sowie andere Vermogenswerte wurden am 30.12.2004 zu den letztbekannten Kursen bzw. Marktsitzen bewertet.
Im Berichtszeitraum wurden Transaktionen fiir Rechnung des Sondervermdgens iiberwiegend durch im Konzernverbund stehende oder iiber wesentliche Beteiligungen verbundene Unterneh-
men ausgefiihrt.



Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004 Albatros Fonds OP

Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Devisenkurse
Geschiifte, sofern sie nicht mehr in der Vermogens-
aufstellung erscheinen

Auf ausldndische Wihrung lautende Vermogenswerte werden zu
dem borsentdglich unter Zugrundelegung des Morning-Fixings der

Kéufe und Verkéufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Reuters AG um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurs der Wihrung in

Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag): EUR umgerechnet (ohne Wihrungskurssicherungsgeschifte).
Britisches Pfund 1 EUR = GBP  0,708449
Schweizer Franken 1 EUR = CHF 1,545482

Zugénge Abginge
Stiick bzw. Anteile bzw. Wihrung in 1.000 ~ US-Dollar 1 EUR = USD 1362300

B Amtlich gehandelte Wertpapiere

Aktien Inland STK STK
DEUTSCHE LUFTHANSA AG BEZR.  14.000 ~  14.000
e U URURTUTUORUDRNUE PR =
METROAG 0 9000
STADA ARZNEIMITTEL AG 6.000 6.000
Aktien Ausland — Finnland STK STK 9
NOKIA CORP. CLASS A 21.000 42.000
Aktien Ausland — Frankreich STK STK
ACCOR ANR. 11.500 11.500
Aktien Ausland — Spanien STK STK
ABERTIS INFRAESTRUCTURAS S.A.
ANR. 28000 28.000
SACYR VALLEHERMOSO ANR. 32.000 32.000
Renten Inland EUR EUR
1,872 % BUNDESREPUBLIK DEUTSCH-
_....... LANDFLR-ANL.94/04 0 1500
3,25 % BUNDESREPUBLIK DEUTSCH-
O O 00
3,25 % BUNDESREPUBLIK DEUTSCH-
. LANDOBL.S.I31 0 600
4,25 % BUNDESREPUBLIK DEUTSCH-

LAND OBL. S.133 0 1.000
Renten Ausland EUR EUR
4,875 % VODAFONE FINANCE B.V.

EUR-ANL. 99/04 0 250
Renten Ausland USD USD
4,75 % VEREINIGTE STAATEN VON

AMERIKA USD-NOTES 99/04 0 3.500

M In organisierte Mirkte einbezogene Wertpapiere

Aktien Ausland — Schweiz STK STK
JUNGFRAUBAHN HOLDING NAM.AKT. 0 30

B Nichtnotierte Wertpapiere

Aktien Ausland — Italien — San Marino STK STK
SPITZENREG.A.SANPAOLO IMI S.PA. 0,40 0,40
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Ertrags- und Aufwandsrechnung 01.01.2004 bis
31.12.2004 (inkl. Ertragsausgleich)

insgesamt  pro Anteil
Ertrige EUR
Dividenden inlindischer Aussteller 202.773,91
Zinsen aus Wertpapieren
mlandlscher Aussteller ‘ ' 343521,25 B
Zinsen aus quuldltatsanlagen
im Inland . | 79.29469
D1V1denden auslandlscher
Aussteller (brutto) - 736.007,74
abzgl. auslandlscher Quellensteuer B -1 1497827
Zinsen aus Wertpapieren
auslandischer Aussteller (brutto)  200.428,15
Ertrage aus Investmentanteilen 5.014,32
Ertrige insgesamt 1.452.061,83
Aufwendungen EUR
Zinsen aus Kreditaufnahmen AT
Verwaltungsvergiitung 60166488
Depotgebiihren -131.143,41
Priffungskosten - -6.602,05
Veroffenthchungskosten - -7.029.25
Druckkosten . -1075,32 B
Sonstiger Aufwand -1.940,73
Aufwendungen insgesamt -749.499,71
Ordentlicher Nettoertrag 702.562,12
Berechnung der Ausschiittung EUR EUR
Vortrag aus dem Vorjahr . 7:483.209.93  8,8047812
Ordentlicher Nettoertrag. .702:562,12 0,8266380
Realisierte Gewinne 1.738.745,50 2,0458164
Fiir Ausschiittung verfiighbar 9.924.517,55 11,6772356
Vortrag auf neue Rechnung  -7.636.120,53 -9,0082286
Der Wiederanlage zugefiihrt -1.567.782,76 -1,8446608
Gesamtausschiittung 700.614,26 0,8243461
davon: Ausschiittung
(ab dem 30.03.2005) -671.423,37-0,7900000
Kapitalertragsteuer auf inl.
Dividenden . .727.669,09 -0,0325556
Sohdarltatszuschlag -1.521,80 -0,0017906

%

Die Aufwendungen insgesamt bezogen
auf das durchschnittliche Fondsvermogen
(Gesamtkostenquote/Total Expense Ratio!))
betrugen 1,50

1) Diese Kennziffer erfaf8t entsprechend internationalen Gepflogenheiten nur die auf Ebene
des Sondervermdgens angefallenen Kosten (ohne Transaktionskosten). Soweit das
Sondervermdgen im Berichtszeitraum Investmentanteile (,,Zielfonds®) hielt, konnen wei-
tere Kosten, Gebiihren und Vergiitungen auf Ebene des Zielfonds angefallen sein. Bei der
Ermittlung der Verwaltungsvergiitung des Sondervermogens werden auf Ebene konzern-
zugehoriger Zielfonds belastete Verwaltungsvergiitungen angerechnet.

Entwicklung des Fondsvermdogens

EUR EUR

Fondsvermdgen am Beginn
des Geschiftsjahres ‘ 54.919.163,64
Ausschiittung fiir das Vor]ahr ‘ ~ -785.077.,39
Mittelzufliisse aus

Anteilscheinverkiufen 2.358.147,49
Mittelabfliisse aus

Anteilscheinriicknahmen:

Mittelzuflufl/-abflufl (netto)

L TTAS3630 14
-5.095.482,65

Ertragsausgleich - 127.166,36
Ordentlicher Nettoertrag 1702.562,12
Realisierte Gewinne l 738.745,50

Rea11s1erte Verluste '-.1..(‘) 1 7393,23

Nettoveranderung der mcht

realisierten Gewinne/Verluste 451.119,20

Fondsvermogen am Ende

des Geschiftsjahres 51.040.803,55

Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Stichtag Fondsvermogen  Anteilwert
EUR EUR

31.12.2004 . 31.040.803,55 60,05

31.12.2003 ..24919.163,64 38,70

31.12.2002 (3328193885 56,27

31.12.2001 74.228.564,56 77,95

Erwerb von Investmentanteilen

Die Gesellschaft wird ggf. in Abhédngigkeit von der jeweiligen
Marktsituation mit Zustimmung der Bankaufsichtsbehorde
Investmentanteilscheine an von ihr verwalteten Sondervermogen
erwerben.



Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004

Albatros Aktien Europa OP

Albatros Aktien Europa OP

Auf einen Blick Ausschiittung
31.12.2003 31.12.2004 ab dem 30.03.2005 EUR
EUR EUR  Ausschiittung fiir 2004 (pro Anteil) 0,4546225
Fondsvermdgen (Mio) 248 18,5 cinschlKeSUSolZ (pro Antei))  0,0246225
A ntelle lm Umlauf (StuCk) ~~~~~~~~~~~~~~~ 7 3 1587 ~~~~~ 52 1 0 05 1) Kapitalertragsteuer auf inlindische Dividenden/Solidarititszuschlag hierauf
Ausgabepreis (pro Anteil) 35,58 37,34
Riicknahmepreis (pro Anteil) 3380 35,56
Ubergangsvorschrift
Struktur des Fondsvermogens In Anwendung der Ubergang§vorschrift des § 145 Abs. 1 InvG
wird bis zur beabsichtigten Anderung der Vertragsbedingungen
nach Léndern %  anstelle eines Jahresberichts nach neuem Recht (§ 44 Abs. 1
Deutschland s 25,5 1nvG) weiterhin ein Rechenschaftsbericht nach § 24a KAGG auf-
GroBbritannien  p— 214 el
Niederlande | 15,0
Frankreich e 106
Schweiz [ ] 7,3
lalien w70
Sonstige Lander | 8,8
L1qu1d1ta veoms. R AREEER RN 4’4
Struktur des Fondsvermogens
nach Branchen %
Versorger 30,5
Finanzen WSS 236
Konsum ] 13,9
kot m— 8,0
Elektro-Industrie  msss 45
Service ax SV VPPISUUUPRTRUUY 44
Sonstige Branchen 5,7

Liquiditit - 44

11



Albatros Aktien Europa OP Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004
Vermogensaufstellung
Gattungsbezeichnung Bestand ~ Zuginge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wahrung in 1.000 vermdgen
B Amtlich gehandelte Wertpapiere
Aktien Inland STK EUR
ALLIANZ AG VINK.NAM.AKT. . 6000 0. 3500 97,0300  582.180,00 3,14
g U UUURUUTSONTRURE 12’ s SR 0 6000 247800  371.700,00 2,01
DAIMLERCHRYSLER AG NAM.AKT. 6.000 0 2000 354000 21240000 LI5
DEUTSCHE BANK AG NAM.AKT. ... ... 7000 0 . 3000 655000 45850000 248
DEUTSCHE LUFTHANSA AG VINK.NAM.AKT. 7.000 0 2000 10,5000 73.500,00 040
DEUTSCHE TELEKOM AG NAMLAKT. 14000 0 . 4000 166200  232.680,00 1,26
EONAG 6000 . 0 . 4000 672700 403.620.00 2,18
FRESENIUS MEDICAL CAREAG 8.000 0 4000 592700  474.16000 2,56
METROAG 5.000 . 0 ..2000 403000  201.500,00 1,09
12 MUNCHENER RUCKVERSICHERUNGS-GES. AG
VN NAM AR, =i 0 1500~~~ 90,3500 40657500 2,19
RWEAG . 12000 0 8000 40,6300 48756000 2,63
SCHERINGAG ... 4300 0 . 1500 551200 24804000 1,34
SIEMENS AGNAMAKT. ... 7500 0 2500 624300 46822500 253
VOLKSWAGEN AG 3.000 0 3.000 33,3500 100.050,00 0,54
Aktien Ausland — Belgien STK EUR
ELECTRABEL S.A. 1.000 0 0 328,1000 328.100,00 1,77
Aktien Ausland — Finnland STK EUR
NOKIA CORP. CLASS A 15.000 0 0 11,5900 173.850,00 0,94
Aktien Ausland — Frankreich STK EUR
AXASA. 12000 0 5000 18,1800 21816000 1,18
BNPPARIBASS.A. 6000 0 . 2000 534000 32040000 1,73
e RPN 3000 0 1000 350700  105210,00 0,57
GROUPEDANONES.A. 2500 3.600 2900 67,7000  169.250,00 0,91
SUEZS.A. . ..........18000 13.000 ' 7.000 194400 349.920,00 189
TOTAL S.A. B 5.000 0 2.500 161,9000 809.500,00 4,37
Aktien Ausland — Grofibritannien STK SEK
ASTRAZENECA PLC 13.000 0 0 238,0000 343.796,04 1,86
Aktien Ausland — Grof3britannien STK GBP
ANGLOAMERICANPLCREG.SHS 13000 13000 0 122300 2244198 121
BARCLAYSPLC GBP 02SREGSHS 30000 0 5000 58600 24814771 134
BPPLCREGSHS 80000 030000 51090 57692226 311
GLAXOSMITHKLINEPLC REGSHS 27000 0 0 121900 46457825 251
HSBCHLDGSPLCREGSHS 37000 0 0 8BS0 46246801 250
LLOYDSTSB GROUPPLCREGSHS 50000 23.000 20000 47329 33403251 180
ROYAL BK OF SCOTLD GRP PLC,
THE (GBP)REGSHS | 10.000 o 0 175100 247.159.64 133
SHELL TRANSPORT AND TRADING CO. PLC,
THEREGSHS L 75.000 0..25.000 44731 47354503 2,56
VODAFONE GROUP PLC (GBP) REG.SHS 300.000 0 100.000 1,4125 598.137,62 3,23
Aktien Ausland — Italien — San Marino STK EUR
ENELSPA. 45000 60.000 15000 72400 32580000 176
ENISPA. 40000 0 35000 184700 73880000 399
TELECOM ITALIA S.PA. EUR 0,55 75.000 0 25.000 3,0100 225.750,00 1,22



Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004 Albatros Aktien Europa OP

Vermogensaufstellung

Gattungsbezeichnung Bestand =~ Zuginge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wahrung in 1.000 vermogen
Aktien Ausland — Niederlande STK EUR
ABNAMROHOLDINGN.V. . 19.000 0 11000 - 19,5000~ 370.500,00 2,00
AEGONN.V. 23.000 0 7000 10,0400 230.920,00 1,25
FORTIS 28.000 0 18000 20,4100 57148000 3,08
INGGROEPN.N. 22.000 0 18000 22,1700 487.740,00 2,63
KON.NEDERL PETROLEUM MAATSCHAPPITN.V. =~ 22.000 0 13000 42,2600 929.720,00 5,02
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS N.V. 10.000 0 0 19,4000 194.000,00 1,05
Aktien Ausland — Spanien STK EUR
BCO SANTANDER CENTR.HISPANO S.A. 40.000 - 0 30000 91700 366.800,00 1,98
ENDESASA. 20.000 0 6.000 17,3200 346.400,00 1,87
TELEFONICA S.A. 30.000 0 11.000 13,9400 418.200,00 2,26
Summe der amtlich gehandelten Wertpapiere 16.374.396,89 88,39 13

M In organisierte Mérkte einbezogene Wertpapiere

Aktien Ausland — Schweiz STK CHF
NESTLES.A-NAMAKT. 15000 o 30 209,0000 29020073 1,57
NOVARTIS AG NAM.AKT. 17.000 0 5.000 57,3000 630.288,80 3,40
Genufischeine Ausland STK CHF
ROCHE HOLDING AG GEN.SCH. 5.000 0 1.500 130,7000 422.845,43 2,28
Summe der in organisierte Mirkte einbezogenen Wertpapiere 1.343.334,96 7,25

Summe Wertpapiervermogen 17.717.731,85 95,64



Albatros Aktien Europa OP Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004

Vermogensaufstellung

Gattungsbezeichnung Bestand ~ Zuginge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wahrung in 1.000 vermdgen

B Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds

Bankguthaben
EUR-Guthaben 801.569,33 4,33
Summe der Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds 801.569,33 4,33

M Sonstige Vermogensgegenstiinde

EUR
Zinsanspriiche 425,80
DIVIdendenanSmehe 18126’05 .......................................
,S.O.n‘s‘tige, AnsprUCh ,e ......................... 7 253’09 ........................................

14 Summe der sonstigen Vermogensgegenstinde 25.804,94 0,14

M Sonstige Verbindlichkeiten

EUR
Sonstige Verbindlichkeiten -20.316,18
Summe der sonstigen Verbindlichkeiten -20.316,18 -0,11
Fondsvermogen EUR 18.524.789,94 100,00
Anteilwert (in EUR) 35,56
Umlaufende Anteile (in STK) 521.005
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaégen (in %) 95,64
Bestand der Derivate am Fondsvermégen (in %) 0,00

In- und auslandische Wertpapiere sowie andere Vermogenswerte wurden am 30.12.2004 zu den letztbekannten Kursen bzw. Marktsitzen bewertet.
Im Berichtszeitraum wurden Transaktionen fiir Rechnung des Sondervermdgens iiberwiegend durch im Konzernverbund stehende oder iiber wesentliche Beteiligungen verbundene Unterneh-
men ausgefiihrt.



Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004

Albatros Aktien Europa OP

Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene
Geschiifte, sofern sie nicht mehr in der Vermogens-
aufstellung erscheinen

Kéufe und Verkdufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und
Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung
Zugénge Abginge
Stiick bzw. Anteile bzw. Wéhrung in 1.000

B Amtlich gehandelte Wertpapiere

Aktien Inland STK STK
DEUTSCHE LUFTHANSA AG BEZ.R. 9.000 9.000
Derivate

(In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw.
Volumen der Optionsgeschifte, bei Optionsscheinen Angabe der
Kéaufe und Verkiufe.)

B Terminkontrakte

Aktienindex-Terminkontrakte

Volumen in 1.000
Verkaufte Kontrakte EUR

(Basiswert(e): EURO STOXX 50) 143.827

Devisenkurse

Auf ausldndische Wihrung lautende Vermogenswerte werden zu
dem borsentdglich unter Zugrundelegung des Morning-Fixings der
Reuters AG um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurs der Wihrung in
EUR umgerechnet (ohne Wéhrungskurssicherungsgeschifte).

Britisches Pfund 1~ EUR =~ GBP 0,708449
Schwedische Krone 1~ EUR = SEK 8999522
Schweizer Franken 1 EUR = CHF  1,545482
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Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004
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Ertrags- und Aufwandsrechnung 01.01.2004 bis
31.12.2004 (inkl. Ertragsausgleich)

insgesamt  pro Anteil
Ertrige EUR
Dividenden inlindischer Aussteller 106.727,50
Zinsen aus Liquiditdtsanlagen
iminland =0 . 16268,56
Dividenden ausldndischer
Aussteller (brutto) 47564927
abzgl. auslidndischer Quellensteuer -74.608,89
Ertrige insgesamt 524.036,44
Aufwendungen EUR
Verwaltungsvergiitung 217:485,00
Depotgebihren .. 60.625.25
Prifungskosten ..73008,52
Verffentlichungskosten L 440299
Druckkosten 84728
Sonstiger Aufwand -217,99
Aufwendungen insgesamt -288.587,04
Ordentlicher Nettoertrag 235.449,40
Berechnung der Ausschiittung EUR EUR
Vortrag aus dem Vorjahr .. 2:648434.96 5,0833197
Ordentlicher Nettoertrag. .233:449.40 04515139
Realisierte Gewinne 1.373.198,38 2,6356722
Fiir Ausschiittung verfiigbar 4.257.082,74 8,1709057
Vortrag auf neue Rechnung - -2.778.71849 -5,3333816
Der Wiederanlage zugefiihrt -1.241.503,63 -2,3829016
Gesamtausschiittung 236.860,62 0,4546225
davon: Ausschiittung
(abdem 30.03.2005) 7224.032,15 -0,4300000
Kapitalertragsteuer auf inl.
Dividenden . 712.159,69 -0,0233389
Solidaritdtszuschlag -668,78 -0,0012836

%

Die Aufwendungen insgesamt bezogen
auf das durchschnittliche Fondsvermogen
(Gesamtkostenquote/Total Expense Ratio")
betrugen 1,62

1) Diese Kennziffer erfait entsprechend internationalen Gepflogenheiten nur die auf Ebene
des Sondervermégens angefallenen Kosten (ohne Transaktionskosten). Soweit das
Sondervermdgen im Berichtszeitraum Investmentanteile (,,Zielfonds®) hielt, kénnen wei-
tere Kosten, Gebiihren und Vergiitungen auf Ebene des Zielfonds angefallen sein. Bei der
Ermittlung der Verwaltungsvergiitung des Sondervermégens werden auf Ebene konzern-
zugehdriger Zielfonds belastete Verwaltungsvergiitungen angerechnet.

Entwicklung des Fondsvermdogens

EUR EUR

Fondsvermdgen am Beginn
des Geschiftsjahres | 24.792.595.47
Ausschiittung fiir das Vorjahr . -317.557,60
Mittelzufliisse aus
Anteilscheinverkiufen
Mittelabfliisse aus
Anteilscheinriicknahmen
MittelzufluB/-abfluB§ (netto)

Ertragsausgleich

L191.531,18

863414688 .
-7:442.615,70

... 12,008,18

.. 23544940

. 1.373,198,38

2:205.168,11

Ordentlicher Nettoertrag.
Realisierte Gewinne
Realisierte Verluste
Nettoverdnderung der nicht

realisierten Gewinne/Verluste 2.076.879,92

Fondsvermogen am Ende

des Geschiftsjahres 18.524.789,94
Entwicklung im 3-Jahresvergleich
Stichtag Fondsvermogen  Anteilwert
EUR EUR
31.12.2004 (1852478994 35,56
31.12.2003 2479259547 33,89
31.12.2002 .21.596.199.48 30,34
31.12.2001 35.028.952,97 47,76

Erwerb von Investmentanteilen

Die Gesellschaft wird ggf. in Abhédngigkeit von der jeweiligen
Marktsituation mit Zustimmung der Bankaufsichtsbehorde
Investmentanteilscheine an von ihr verwalteten Sondervermégen
erwerben.



Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004

Albatros Aktien International OP

Albatros Aktien International

Auf einen Blick

31.12.2003 31.12.2004

EUR EUR
Fondsvermdgen (Mio.) 3,0 2,8
Anteile im Umlauf (Stick) 89738 82710
Ausgabepreis (pro Anteil) 35,15 35,85
Riicknahmepreis (pro Anteil) 3348 34,14
Struktur des Fondsvermogens
nach Landern %
Deutschland - 1221
USA 203
Niederlande 13,2
GroBbritannien 126
Frankreich 78
lalien 67
Sonstige Lander 16,2
Liquiditit/sonst. BN
Die grofiten Einzelwerte
Wertpapier Branche %
ENI S.PA. Versorger 4,6
Royal Dutch Petrolewn  Versorger 43
Total Fina EIf S.A. Versorger 3,7
Berkshire Hath. Finanzen 35
Fortis . Finanzen 29
NovarsAG  Phama 26

BP Amoco Plé, o

Versorger 2,6

OP
Ausschiittung
ab dem 30.03.2005 EUR
Ausschilttung fiir 2004 (pro Anteil) . 02437995
einschl. KeSt/SolZ (pro Anteil)" 0,0137995

1) Kapitalertragsteuer auf inlandische Dividenden/Solidarititszuschlag hierauf

Ubergangsvorschrift

In Anwendung der Ubergangsvorschrift des § 145 Abs. 1 InvG
wird bis zur beabsichtigten Anderung der Vertragsbedingungen
anstelle eines Jahresberichts nach neuem Recht (§ 44 Abs. 1
InvG) weiterhin ein Rechenschaftsbericht nach § 24a KAGG auf-
gestellt.
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Albatros Aktien International OP Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004
Vermogensaufstellung
Gattungsbezeichnung Bestand ~ Zuginge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wahrung in 1.000 vermdgen
B Amtlich gehandelte Wertpapiere
Aktien Inland STK EUR
ALLIANZAG VINKNAMAKT. 600 0 200 970300 5821800 206
BASFAG . L00O  1000 0 30000 300000 188
BAYERAG 2000 00 247800 4956000 176
DAIMLERCHRYSLER AGNAMAKT. 0 0 0 354000 2478000 08
DEUTSCHE BANK AGNAM.AKT. 1000 0 0 655000 6550000 232
DEUTSCHE LUFTHANSA AG VINK.NAM.AKT. 1000 00 105000 10.50000 037
DEUTSCHE TELEKOM AGNAMAKT. 1500 00 166200 2493000 088
EONAG 1000 00 672700 6727000 238
FRESENIUS MEDICAL CAREAG | 1000 0.0 592700 5927000 2,10
18 METROAG 00 00 403000 2015000 071
MUNCHENER RUCKVERSICHERUNGS-GES. AG
VINKNAMAKT. 5000 o o 90,3500 43.175,00 1,60
RWEAG ] 1700 0. .....0. . 40,6300 69.07L,00 245
R 00 o 0 351200 27.560,00 0,98
SIEMENS AGNAM.AKT. 00 o 5000 62,4300 31.215,00 L1l
VOLKSWAGEN AG 500 0 0 33,3500 16.675,00 0,59
Aktien Ausland — Belgien STK EUR
ELECTRABEL S.A. 100 0 0 328,1000 32.810,00 1,16
Aktien Ausland — Finnland STK EUR
NOKIA CORP. CLASS A 1.500 0 0 11,5900 17.385,00 0,62
Aktien Ausland — Frankreich STK EUR
AXASA. 1500 0.0 18,1800 2727000 097
BNPPARIBASS.A. 0 00 534000 3738000 132
CARREFOURSA. . 300 0.0 350700 1052100 037
GROUPEDANONESA. 300 300 150 677000 2031000 072
SUEZSA. . Lo0o0 00 194400 1944000 069
TOTAL S.A. B 650 0 0 161,9000 105.235,00 3,73
Aktien Ausland — Grof3britannien STK GBP
ASTRAZENECAPLCREGSHS 1100 00 186982 2903246 103
BARCLAYS PLC GBP 02SREGSHS 3000 0.0 58600 2481477 088
BPPLCREGSHS 10000 0.0 5109 7211528 255
GLAXOSMITHKLINEPLCREGSHS 2200 0 0 12190 3785452 134
HSBCHLDGS PLCREGSHS 3000 0.0 88550 3749741 133
LLOYDSTSB GROUP PLCREGSHS 6000 2000 0 47329 4008390 142
ROYAL BK OF SCOTLD GRP PLC,
THE (GBP)REG.SHS ... 1.000 0 ... 0. ... 17,5100 2471596 0,88
SHELL TRANSPORT AND TRADING CO. PLC,
THE REG S HS 8000 0 o 4131 5051147 179
VODAFONE GROUP PLC (GBP) REG.SHS 20.000 0 15.000 1,4125 39.875,84 1,41
Aktien Ausland — Italien — San Marino STK EUR
ENELSPA. 5000 5000 0 72400 3620000 128
ENISRA. 7000 1000 0 184700 12929000 458
TELECOM ITALIA S.PA. EUR 0,55 8.000 0 0 3,0100 24.080,00 0,85
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Vermogensaufstellung

Gattungsbezeichnung Bestand =~ Zuginge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wiahrung in 1.000 vermodgen
Aktien Ausland — Japan STK JPY
SONY CORP. REG.SHS 1.200 0 0 3.960,0000 33.623,36 1,19
Aktien Ausland — Niederlande STK EUR
ABNAMROHOLDINGNN. 2500 00 195000 4875000 173
AEGONNN. 3000 0. 0 100400 3012000 107
FORTIS 4000 0.0 204100 8164000 289
INGGROEPNN. 3000 0. 0 221700 6651000 236
KON.NEDERL.PETROLEUM MAATSCHAPPIN.V.  3.000 0 70 422600 12678000 449
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS N.V. 1.000 0 0 19,4000 19.400,00 0,69
Aktien Ausland — Spanien STK EUR
BCO SANTANDER CENTRHISPANOS.A. 3700 0. 0 90700 3392000 120
ENDESASA. 2000 0 0 173200 3464000 123 "
TELEFONICA S.A. 2.000 0 1.500 13,9400 27.880,00 0,99
Aktien Ausland — Vereinigte Staaten STK UsSDh
ALTRIAGROUPINC. 1500 0. 0 6L6000 67826047 240
BERKSHIRE HATHAWAY INC.REGSHS s 0. 0 29650000 9794098 347
CITIGROUPINC.REGSHS 1000 0. 0 480100 3524187 125
COCA-COLACO.THEREGSHS I 0.0 45600 2135506 076
DU PONT NEMOURS & CO., EL. REGSHS L1s0. 00 490500 4140608 147
EXXONMOBILCORR 00 0 0 5LI00 1876606 0.66
GENERAL ELECTRIC CO.REG.SHS Lo 0. 0 365600 2683697 095
GENERAL MOTORS CORP.REGSHS 00 00 402700 1478015 052
INTL BUSINESS MACHINES CORP. REGSHS 00 0 3% 981800 3603465 128
JOHNSON & JOHNSONREGSHS 1500 0. 0 635300 995155 248
MERCK & CO.INC.REGSHS 0 0. 0 322400 1656610 0.9
WAL-MART STORES INC. REG.SHS 600 0 320 53,4400 23.536,67 0,83
Summe der amtlich gehandelten Wertpapiere 2.412.811,58 85,45

B In organisierte Mirkte einbezogene Wertpapiere

Aktien Ausland — Schweiz STK CHF

NESTLES.ANAMAKT. 10 o o 299,0000 29.020,07° 1,03
NOVARTIS AG NAMLAKT. 200000 0 ... 573000 7415162 2,63
ROCHE HOLDING AG 400 0 0 148,9000 38.538,14 1,36
Aktien Ausland — Vereinigte Staaten STK USD

CISCO SYSTEMS INC. REGSHS 2:000 0. 3000 19,3100 28.349,12 1,00
INTEL CORP.REG.SHS 200000 2300 23,2500 3413345 121
MICROSOFT CORP. REG.SHS 2.000 0 0 26,9000 39.492,04 1,40
Summe der in organisierte Mirkte einbezogenen Wertpapiere 243.684,44 8,63

B Wertpapier-Investmentanteile

Gruppenfremde Wertpapier-Investmentanteile STK CHF

KAPITALFONDS LK ASIEN - 1400 1700 300 40,8000 37.12000 2,02
KAPITALFONDS LK-SCHWELLENLANDER 1.500 1.500 0 52,8600 79.290,00 2,81
Summe der Wertpapier-Investmentanteile 136.410,00 4,83

Summe Wertpapiervermogen 2.792.906,02 98,91



Albatros Aktien International OP Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004

Vermogensaufstellung

Gattungsbezeichnung Bestand ~ Zuginge Abginge Kurs Kurswert % -Anteil
im Berichtszeitraum in EUR am Fonds-
Stiick bzw. Anteile bzw. Wahrung in 1.000 vermdgen

B Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds

Bankguthaben
EUR-Guthaben 29.521,25 1,05

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wihrungen
USD 1.097,78 0,04

Summe der Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds 30.619,03 1,09

M Sonstige Vermogensgegenstinde

EUR

Zinsanspriiche 111,44
20 D iQidenaéhéhg mehe ...................... 2 17 1 , 1.6. ......................................

}s'o'ris‘tigé Ansprwh ,e .......................... 630’85 .......................................
Summe der sonstigen Vermogensgegenstinde 2.913,45 0,10
M Sonstige Verbindlichkeiten

EUR
Sonstige Verbindlichkeiten -2.801,71
Summe der sonstigen Verbindlichkeiten -2.801,71 -0,10
Fondsvermogen EUR 2.823.639,79 100,00
Anteilwert (in EUR) 34,14
Umlaufende Anteile (in STK) 82.710
Bestand der Wertpapiere am Fondsvermaogen (in %) 98,91
Bestand der Derivate am Fondsvermdgen (in %) 0,00

In- und ausldndische Wertpapiere sowie andere Vermogenswerte wurden am 30.12.2004 zu den letztbekannten Kursen bzw. Marktsitzen bewertet.
Im Berichtszeitraum wurden Transaktionen fiir Rechnung des Sondervermdgens iiberwiegend durch im Konzernverbund stehende oder iiber wesentliche Beteiligungen verbundene Unterneh-
men ausgefiihrt.



Rechenschaftsbericht zum 31. Dezember 2004

Albatros Aktien International OP

Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene
Geschifte, sofern sie nicht mehr in der Vermogens-
aufstellung erscheinen

Kéufe und Verkdufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und
Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

Gattungsbezeichnung
Zuginge Abginge
Stiick bzw. Anteile bzw. Wéhrung in 1.000

B Amtlich gehandelte Wertpapiere

Aktien Inland
DEUTSCHE LUFTHANSA AG BEZ.R.

STK
1.000

STK
1.000

Derivate

(In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw.
Volumen der Optionsgeschifte, bei Optionsscheinen Angabe der
Kéufe und Verkiufe.)

B Terminkontrakte

Aktienindex-Terminkontrakte

Volumen in 1.000
EUR

17.624

Verkaufte Kontrakte
(Basiswert(e): EURO STOXX 50, S&P 500)

Devisenkurse

Auf ausldndische Wihrung lautende Vermogenswerte werden zu
dem borsentdglich unter Zugrundelegung des Morning-Fixings der
Reuters AG um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurs der Wihrung in
EUR umgerechnet (ohne Wéhrungskurssicherungsgeschifte).

Britisches Pfund 1 EUR = GBP 0708449
JapanischeYen 1~ EUR = JPY 141330310
Schweizer Franken 1~ BUR = CHF 1545482
US-Dollar 1 EUR = USD 1,362300
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Ertrags- und Aufwandsrechnung 01.01.2004 bis
31.12.2004 (inkl. Ertragsausgleich)

insgesamt  pro Anteil

Ertrige EUR
Dividenden inlindischer Aussteller 14.066,71
Zinsen aus Liquiditdtsanlagen

imTnland =00 .. 244060
Dividenden auslandischer

Aussteller (brutto) | 68.62248
abzgl. auslandischer Quellensteuer  -11.009,11
Ertriage aus Investmentanteilen 230,99
Ertrige insgesamt 74.351,67
Aufwendungen EUR
Zinsen aus Kreditaufnahmen 2445
Verwaltungsvergiitung ..733.85391
Depotgebiihren L 711.101,04
Prifungskosten ...0.84488
Verdffentlichungskosten ..76:21567
Druckkosten ... 7114606
Sonstiger Aufwand -115,30
Aufwendungen insgesamt -59.301,31
Ordentlicher Nettoertrag 15.050,36
Berechnung der Ausschiittung EUR EUR

Vortrag aus dem Vorjahr 126.776,85 1,5327875
1505036 0,1819654
126227,56 15261463

268.054,77 3,2408992
-247.890,11 -2,9970996

20.164,66 0,2437995

Ordentlicher Nettoertrag
Realisierte Gewinne
Fiir Ausschiittung verfiigbar
Vortrag auf neue Rechnung
Gesamtausschiittung

davon: Ausschiittung
(ab dem 30.03.2005)

Kapitalertragsteuer auf inl.

..719:023,30 -0,2300000

Dividenden . 71.081,86 -0,0130802

Solidaritdtszuschlag -59,50 -0,0007194
%

Die Aufwendungen insgesamt bezogen

auf das durchschnittliche Fondsvermogen

(Gesamtkostenquote/Total Expense Ratio!)

betrugen 2,12

1) Diese Kennziffer erfaf8t entsprechend internationalen Gepflogenheiten nur die auf Ebene
des Sondervermdgens angefallenen Kosten (ohne Transaktionskosten). Soweit das
Sondervermdgen im Berichtszeitraum Investmentanteile (,,Zielfonds*) hielt, konnen wei-
tere Kosten, Gebiihren und Vergiitungen auf Ebene des Zielfonds angefallen sein. Bei der
Ermittlung der Verwaltungsvergiitung des Sondervermogens werden auf Ebene konzern-
zugehoriger Zielfonds belastete Verwaltungsvergiitungen angerechnet.

Entwicklung des Fondsvermdogens

EUR EUR

Fondsvermdgen am Beginn

des Geschiftsjahres .3.004.615,19

Ausschittung fi das Vorjahr o135271

Mittelzufliisse aus

Anteilscheinverkiufen .. 183.896,98

Mittelabfliisse aus

Anteilscheinrficknahmen ~~~ -421.18524

Mittelzuflul/-abfluB (netto) ......T33728826

Ertragsausgleich 382,18

Ordentlicher Nettoertrag 1505036

Realisierte Gewinne . 126227,56

Realisierte Verluste .. 7198.811,08

Nettoverdnderung der nicht

realisierten Gewinne/Verluste 115.577,91

Fondsvermogen am Ende

des Geschiftsjahres 2.823.636,79

Entwicklung im 3-Jahresvergleich

Stichtag Fondsvermogen  Anteilwert
EUR EUR

31.12.2004 ( 2.823.636,79 3414

31122003 ...3004.615,19 3348

31.12.2002 ..2690950,33 3102

31.12.2001 4.113.968,27 48,43

Erwerb von Investmentanteilen

Die Gesellschaft wird ggf. in Abhédngigkeit von der jeweiligen
Marktsituation mit Zustimmung der Bankaufsichtsbehorde
Investmentanteilscheine an von ihr verwalteten Sondervermégen
erwerben.



Besonderer Vermerk des Abschlussprifers

BESONDERER VERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Fiir die Sondervermogen Albatros Fonds OP, Albatros Aktien
Europa OP, Albatros Aktien International OP wurde nachste-
hender uneingeschrénkter besonderer Vermerk erteilt.

Wir haben gemif § 44 Absatz 5 des Investmentgesetzes (InvG)
den Rechenschaftsbericht des Sondervermdgens unter Einbezie-
hung der Buchfiihrung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2004
bis 31. Dezember 2004 gepriift. Die Buchfiihrung und die Auf-
stellung des Rechenschaftsberichts nach den Vorschriften des
InvG liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Kapitalanlagegesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber
den Rechenschaftsbericht unter Einbeziehung der Buchfiihrung
abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 44 Absatz 5 InvG unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsdtze ordnungsméaBiger Abschlusspriifung vor-
genommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzu-
fiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstdfe, die sich auf den
Rechenschaftsbericht sowie auf die OrdnungsméBigkeit der
Buchfiihrung wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen wer-
den die Kenntnisse iiber die Verwaltung des Sondervermogens

sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungsle-
gungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise fiir
die Angaben in Buchfiihrung und Rechenschaftsbericht iiberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Rechnungslegungs-
grundsétze fiir den Rechenschaftsbericht. Wir sind der Auffas-
sung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Diisseldorf, den 15. Méarz 2005

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Pukropski Thissen
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Besteuerungsgrundlagen

Tag der Ausschiittung 30.03.2005

betr. Anleger

betr. Anleger

Privatanleger (EStG) (KStG)

§ 5 Abs. 1 InvStG EUR pro Anteil EUR pro Anteil EUR pro Anteil
Nr.1a)  Betragder Ausschiittung 09596301 09596301 . 0,9596301
Nr.1b)  Betrag der ausgeschiitteten Ertrdge 10472691 09596301 . 0,9596301
Nr.1b)  Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrage 0,0031985 00026678 . 0,0026678
Nr.1¢)  Inder Ausschittung und den ausschiittungsgleichen Ertragen sind enthalten:
Nr. 1¢) aa) ausschiittungsgleiche Ertrage aus Vorjahren 0,0003760 00003760 . 0,0003760
Nr. 1 c) bb) steuerfreie VerduBerungsgewinne (Gewinne aus Wertpapier-
.......... verduBerung, Termingeschaften und Bezugsrechten) fiir Privatanleger  0,0000000 ~~~~ — -
Nr. 1 ¢) cc) Ertrigei.S.d. § 3 Nr. 40 EStG (Dividenden, die dem
.......... Halbeinkiinfteverfahren unterliegen);100% 07536125 07146353 =
Nr. 1 ¢)dd) Ertragei.S.d. § 8b Abs. 1 KStG (Dividenden, die dem
.......... Beteiligungsprivileg unterliegen); 100 % o T 07146353
Nr. 1 ¢)ee) VerduBerungsgewinne i.S.d. § 3 Nr. 40 EStG (VerdufBerungs-
.......... gewinne, die dem Halbeinkiinfteverfahren unterliegen);100% —~~~ ~~— 00000000 -
Nr. 1 ¢) ff) VerduBerungsgewinne i.S.d. § 8b Abs. 2 KStG (VerduBerungs-
.......... gewinne, die dem Beteiligungsprivileg unterliegen);100 % - o 0,0000000
Nr. 1 ¢) gg) Ertrdge aus der VerduBerung von Bezugsrechten auf Freianteile

an KapGes, sofern es sich nicht um Kapitalertrige
......... i8d §20EStGhandelt 00000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 ¢) hh) steuerfreier Gewinn aus der Verdauflerung von Immobilien
......... auBlerhalb der 10-Jahresfrist fir Privatanleger ~~~~~ 0,0000000 - =
Nr. 1 ¢)ii) Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 1 InvStG (insbesondere
......... steuerfreie auslandische Mieteinnahmen) -~~~ 0,0000000 " 0,0000000 00000000
Nr. 1¢)jj) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung

von einbehaltener Quellensteuer, die in voller
.......... Hohe der Besteverung unterliegen 00000000 00000000 00000000
Nr. 1¢)jj) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von einbehaltener

Quellensteuer, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG
......... bzw. § 8b Abs. 1 KStG unterliegen; 100% 04467955 04236870 0,4236870
Nr. 1 ¢) kk) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von fiktiver
.......... Quellensteuer, die in voller Hhe der Besteuerung unterliegen  0,0000000 ~0,0000000 0,0000000
Nr. 1 ¢) kk) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von fiktiver

Quellensteuer, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG
......... bzw. § 8b Abs. 1 KStGunterliegen; 100% 00000000 00000000  0,0000000
Nr. 1d) aa) Bemessungsgrundlage Zinsabschlagsteuer 02964792 02964792 . 0,2964792
Nr. 1 d) bb) Bemessungsgrundlage Kapitalertragsteuer auf
......... inlindische Dividenden 01627780 0,1627780  0,1627780
Nr. 1'¢)aa) “anrechenbare / zu erstattende Zinsabschlagstever 00889438 00889438 . 0,0889438
Nr. 1 e) aa) anrechenbarer / zu erstattender Solidaritatszuschlag auf
......... Zinsabschlagstever 00048919 0,0048919  0,0048919
Nr. 1 e) bb) anrechenbare / zu erstattende Kapitalertragsteuer auf
......... inlindische Dividenden 0032555 00325556 0,0325556
Nr. 1 e) bb) anrechenbarer / zu erstattender Solidaritatszuschlag auf
.......... Kapitalertragsteuer inldndischer Dividenden =~~~ 0,0017906 _~ 0,0017906 _0,0017906
Nr. 1 f) aa) anrechenbare ausldndische Quellensteuern, soweit sie auf Ertrige
.......... entfallen, die in voller Hohe der Besteuerung unterliegen ~~ 0,0000000 "~ 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 f) aa) anrechenbare ausldndische Quellensteuern, soweit sie auf Ertrige

entfallen, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG
......... bzw. § 8b Abs. 1 KStG unterliegen; 100% 00982307 00982307 0,0982307
Nr. 1 f) bb) abziehbare Quellensteuern gem. § 34c Abs. 3 EStG, wenn kein
......... Abzug nach § 4 Abs. 4 InvStG vorgenommen wurde  0,0000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 f) cc) anrechenbare fiktive Quellensteuern, soweit sie auf ausldndische
.......... Ertrége entfallen, die in voller Hohe der Besteuerung unterliegen  0,0000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 f) cc) anrechenbare fiktive Quellensteuern, soweit sie auf Ertrdge entfallen,

die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG
......... bzw. § 8b Abs. 1 KStG unterliegen; 100% 00000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 g) Absetzung fiir Abnutzung oder Substanzverringerung
......... nach § 3Abs. 3 Satz 1 InvStG 00000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 h) Korperschaftsteuerminderungsbetrag gem. § 37 Abs. 3 KStG - 0,0000000 0,0000000
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Besteuerungsgrundlagen Tag der Ausschiittung 30.03.2005
betr. Anleger betr. Anleger

Privatanleger (EStG) (KStG)

§ 5 Abs. 1 InvStG EUR pro Anteil EUR pro Anteil EUR pro Anteil
Nr.1a)  Betragder Ausschittung 05978244 05978244 0,5978244
Nr.1b)  Betrag der ausgeschiitteten Ertrage 0,6524079 05978244 0,5978244
Nr.1b)  Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrage 0,0053841 00046189 0,0046189
Nr.1c)  Inder Ausschiittung und den ausschiittungsgleichen Ertragen sind enthalten:
Nr. 1 ¢) aa) ausschiittungsgleiche Ertrage aus Vorjahren 0,0073275 0,0073275 0,0073275

Nr. 1 ¢) bb) steuerfreie VerduBerungsgewinne (Gewinne aus Wertpapier-
verdauflerung, Termingeschéften und Bezugsrechten) fiir Privatanleger 0,0000000 - -

Nr. 1 ¢)cc) Ertrage i.S.d. § 3 Nr. 40 EStG (Dividenden, die dem
Halbeinkiinfteverfahren unterliegen); 100 % 0,6367635 0,5833621 —

Nr. 1 ¢)dd) Ertriagei.S.d. § 8b Abs. 1 KStG (Dividenden, die dem
Beteiligungsprivileg unterliegen); 100 % - - 0,5833621

Nr. 1 ¢)ee) VerduBerungsgewinne i.S.d. § 3 Nr. 40 EStG (VerduBerungs-
gewinne, die dem Halbeinkiinfteverfahren unterliegen);100% - 0,0000000 -

Nr. 1 ¢) ff) VerduBerungsgewinne i.S.d. § 8b Abs. 2 KStG (VerduBerungs-
gewinne, die dem Beteiligungsprivileg unterliegen);100 % - - 0,0000000 25

Nr. 1 ¢) gg) Ertrdge aus der VerduBerung von Bezugsrechten auf Freianteile
an KapGes, sofern es sich nicht um Kapitalertrage

......... i8d §20EStGhandelt 00000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 ¢) hh) steuerfreier Gewinn aus der Verdauflerung von Immobilien
......... aullerhalb der 10-Jahresfrist fiir Privatanleger ~~~0,0000000 - =
Nr. 1¢)ii) Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 1 InvStG (insbesondere

steuerfreie ausldndische Mieteinnahmen) 0,0000000 0,0000000 0,0000000

Nr. 1c¢)jj) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung
von einbehaltener Quellensteuer, die in voller
Hohe der Besteuerung unterliegen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

Nr. 1¢)jj) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von einbehaltener
Quellensteuer, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG

......... bzw. § 8b Abs. 1 KStG unterliegen; 100% 03852936 03529814 0,3529814
Nr. 1 ¢) kk) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von fiktiver
Quellensteuer, die in voller Hohe der Besteuerung unterliegen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

Nr. 1 ¢) kk) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von fiktiver
Quellensteuer, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG

......... bzw. § 8b Abs. 1 KStGunterliegen; 100% 00000000 00000000 0,0000000
Nr. 1d) aa) Bemessungsgrundlage Zinsabschlagsteuer 0,0137009 00137009 . 0,0137009
Nr. 1 d) bb) Bemessungsgrundlage Kapitalertragsteuer auf inlandische
......... Dividenden ... 01166945 0,1166945  0,1166945
Nr. 1¢)aa) anrechenbare / zu erstattende Zinsabschlagstever 0,0041103 00041103 0,0041103
Nr. 1 e) aa) anrechenbarer / zu erstattender Solidaritiatszuschlag auf
......... Zinsabschlagstever . 00002261 00002261  0,0002261
Nr. 1 e) bb) anrechenbare / zu erstattende Kapitalertragsteuer auf
......... inlandische Dividenden 00233389 00233389 00233389
Nr. 1 e) bb) anrechenbarer / zu erstattender Solidaritatszuschlag auf
.......... Kapitalertragsteuer inldndischer Dividenden ~ ——~  0,0012836 00012836 00012836
Nr. 1 f) aa) anrechenbare auslidndische Quellensteuern, soweit sie auf

Ertrage entfallen, die in voller Hohe der Besteuerung unterliegen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

Nr. 1 f) aa) anrechenbare auslidndische Quellensteuern, soweit sie auf
Ertrage entfallen, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG

......... bzw. § 8b Abs. 1 KStG unterliegen; 100% 01014535 01014535 0,1014535
Nr. 1 f) bb) abziehbare Quellensteuern gem. § 34c Abs. 3 EStG, wenn
.......... kein Abzug nach § 4 Abs, 4 InvStG vorgenommen wurde ~0,0000000 00000000 0,0000000
Nr. 1 f) cc) anrechenbare fiktive Quellensteuern, soweit sie auf ausldndische

Ertrage entfallen, die in voller Hohe der Besteuerung unterliegen 0,0000000 0,0000000 0,0000000

Nr. 1 f) cc) anrechenbare fiktive Quellensteuern, soweit sie auf Ertrige
entfallen, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG

......... bzw. § 8b Abs. 1 KStG unterliegen; 100%  0,0000000 00000000  0,0000000
Nr. 1 g) Absetzung fiir Abnutzung oder Substanzverringerung
nach § 3 Abs. 3 Satz 1 InvStG 0,0000000 0,0000000 0,0000000

Nr. 1 h) Koérperschaftsteuerminderungsbetrag gem. § 37 Abs. 3 KStG - 0,0000000 0,0000000



Albatros Aktien International OP

Geschédftsjahr vom 1. Januar 2004 bis 31. Dezember 2004

26

Besteuerungsgrundlagen

Tag der Ausschiittung 30.03.2005

betr. Anleger

betr. Anleger

Privatanleger (EStG) (KStG)

§ 5 Abs. 1 InvStG EUR pro Anteil EUR pro Anteil EUR pro Anteil
Nr.1a)  Betragder Ausschiittung 0,3709871 03709871 . 0,3709871
Nr.1b)  Betrag der ausgeschiitteten Ertrdge 04361662 03709871 . 0,3709871
Nr.1b)  Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrage 00192709 00140589 0,0140589
Nr.1¢)  Inder Ausschittung und den ausschiittungsgleichen Ertragen sind enthalten:
Nr. 1¢) aa) ausschiittungsgleiche Ertrage aus Vorjahren 0,0688084 00688084 0,0688084
Nr. 1 c) bb) steuerfreie VerduBerungsgewinne (Gewinne aus Wertpapier-
.......... verduBerung, Termingeschaften und Bezugsrechten) fiir Privatanleger - 0,0000000 ~~~~~ — -
Nr. 1 ¢) cc) Ertrigei.S.d. § 3 Nr. 40 EStG (Dividenden, die dem Halbeinkiinfte-
.......... verfahren unterliegen);100% 03844493 03162376 -
Nr. 1 ¢)dd) Ertragei.S.d. § 8b Abs. 1 KStG (Dividenden, die dem
.......... Beteiligungsprivileg unterliegen); 100 % o T 03162376
Nr. 1 ¢)ee) VerduBerungsgewinne i.S.d. § 3 Nr. 40 EStG (VerduBerungsgewinne,
.......... die dem Halbeinkiinfteverfahren unterliegen);100% - 00000000 o -
Nr. 1 ¢) ff) VerduBerungsgewinne i.S.d. § 8b Abs. 2 KStG (VerduBerungsgewinne,
.......... die dem Beteiligungsprivileg unterliegen);100 % -7 0,0000000
Nr. 1 ¢) gg) Ertrdge aus der VerduBerung von Bezugsrechten auf Freianteile

an KapGes, sofern es sich nicht um Kapitalertrige
......... i8d §20EStGhandelt 00000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 ¢) hh) steuerfreier Gewinn aus der Verdauflerung von Immobilien
......... aulierhalb der 10-Jahresfrist fiir Privatanleger ~~ 0,0000000 - =
Nr. 1 ¢)ii) Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 1 InvStG (insbesondere steuerfreie
......... auslindische Mieteinnahmen) 00000000 0,0000000  0,0000000
Nr. 1¢)jj) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von

einbehaltener Quellensteuer, die in voller Hohe
.......... der Besteuerung unterliegen 00000000 00000000 00000000
Nr. 1 ¢)jj) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von

einbehaltener Quellensteuer, die der Besteuerung
......... gem. § 3 Nr. 40 EStG bzw. § 8b Abs. 1 KStG unterliegen; 100 % 02597675 0,2136778 02136778
Nr. 1 ¢) kk) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von fiktiver
.......... Quellensteuer, die in voller Hhe der Besteuerung unterliegen  0,0000000 ~0,0000000 0,0000000
Nr. 1 ¢) kk) maBgebliche ausl. Einkiinfte fiir die Anrechnung von fiktiver

Quellensteuer, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG
......... bzw. § 8b Abs. 1 KStGunterliegen; 100% 00000000 00000000  0,0000000
Nr. 1d) aa) Bemessungsgrundlage Zinsabschlagsteuer 0,0021795 0,0021795 . 0,0021795
Nr. 1 d) bb) Bemessungsgrundlage Kapitalertragsteuer auf inlandische
......... Dividenden ... 00054008 00654008  0,0654008
Nr. 1'¢)aa) “anrechenbare / zu erstattende Zinsabschlagstever 0,0006539 00006539 . 0,0006539
Nr. 1 e) aa) anrechenbarer / zu erstattender Solidaritatszuschlag auf
......... Zinsabschlagstever . 00000360 00000360  0,0000360
Nr. 1 e) bb) anrechenbare / zu erstattende Kapitalertragsteuer auf
......... inlindische Dividenden . 00130802 00130802 00130802
Nr. 1 e) bb) anrechenbarer / zu erstattender Solidaritatszuschlag auf
.......... Kapitalertragsteuer inldndischer Dividenden — ~~~  0,00071%4 "~ 0,0007194 " 0,0007194
Nr. 1 f) aa) anrechenbare ausldndische Quellensteuern, soweit sie auf Ertrige
.......... entfallen, die in voller Hohe der Besteuerung unterliegen ~~ 0,0000000 "~ 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 f) aa) anrechenbare ausldndische Quellensteuern, soweit sie auf Ertrige

entfallen, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG
......... bzw. § 8b Abs. 1 KStG unterliegen; 100% 01011247 = 0,1011247 0,1011247
Nr. 1 f) bb) abziehbare Quellensteuern gem. § 34c Abs. 3 EStG, wenn
......... kein Abzug nach § 4 Abs. 4 TnvStG vorgenommen wurde ~~~~ 0,0000000  0,0000000 0,0000000
Nr. 1 f) cc) anrechenbare fiktive Quellensteuern, soweit sie auf ausldndische
.......... Ertrége entfallen, die in voller Hohe der Besteuerung unterliegen  0,0000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 f) cc) anrechenbare fiktive Quellensteuern, soweit sie auf Ertrige

entfallen, die der Besteuerung gem. § 3 Nr. 40 EStG
......... bzw. § 8b Abs. 1 KStG unterliegen; 100% 00000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 g) Absetzung fiir Abnutzung oder Substanzverringerung
......... nach § 3Abs. 3 Satz 1 InvStG 00000000 0,0000000 0,0000000
Nr. 1 h) Korperschaftsteuerminderungsbetrag gem. § 37 Abs. 3 KStG - 0,0000000 0,0000000



Bescheinigung fir die Angaben nach §5 Abs.1 SatzINr.3 InvStG

BESCHEINIGUNG NACH §5 ABS.1 SATZ1 NR.3
INVESTMENTSTEUERGESETZ (INVSTG) UBER DIE
PRUFUNG DER STEUERLICHEN ANGABEN

Firr die Investmentvermogen Albatros Fonds OP, Albatros
Aktien Europa OP, Albatros Aktien International OP wurde
folgende Bescheinigung erteilt:

An die Oppenheim Kapitalanlagegesellschaft mbH (nachfolgend
die Gesellschaft):

Die Gesellschaft hat uns beauftragt, gemall § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3
Investmentsteuergesetz (InvStG) zu priifen, ob die von der Gesell-
schaft fiir das Investmentvermogen fiir den Zeitraum vom 1. Janu-
ar 2004 bis 31. Dezember 2004 zu veroffentlichenden Angaben
nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden.

Die Verantwortung fiir die Ermittlung der steuerlichen Angaben
gemdl § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG in Verbindung mit
den Vorschriften des deutschen Steuerrechts liegt bei den gesetz-
lichen Vertretern der Gesellschaft. Soweit die Gesellschaft Mittel
in Anteile an anderen Investmentvermogen (Zielfonds) investiert
hat, verwendet sie die ihr fiir diese Zielfonds vorliegenden steu-
erlichen Angaben.

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchge-
fihrten Priifung eine Beurteilung abzugeben, ob die von der
Gesellschaft nach den Vorschriften des InvStG zu machenden
Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt
wurden. Soweit die Gesellschaft Mittel in Anteile an Zielfonds
investiert hat, beschrankte sich unsere Priifung auf die korrekte
Ubernahme der fiir diese Zielfonds von anderen zur Verfiigung
gestellten steuerlichen Angaben durch die Gesellschaft nach
Maflgabe vorliegender Bescheinigungen. Die entsprechenden
steuerlichen Angaben wurden von uns nicht gepriift.

Wir haben unsere Priifung unter entsprechender Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer festgestellten deutschen
Grundsitze ordnungsmiBiger Abschlusspriifung vorgenommen.
Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass mit
hinreichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob die Angaben
nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG frei von wesentlichen
Fehlern sind. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden

die Kenntnisse iiber die Verwaltung des Investmentvermdgens
sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des auf die Ermitt-
lung der Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG bezo-
genen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die steuer-
lichen Angaben iiberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt.

Die Priifung umfasst auch eine Beurteilung der Auslegung der
angewandten Steuergesetze durch die Gesellschaft. Die von der
Gesellschaft gewdhlte Auslegung ist dann nicht zu beanstanden,
wenn sie in vertretbarer Weise auf Gesetzesmaterialien, Recht-
sprechung, einschldgige Fachliteratur und verdffentlichte Auffas-
sungen der Finanzverwaltung gestiitzt werden konnte. Wir weisen
darauf hin, dass eine kiinftige Rechtsentwicklung und insbeson-
dere neue Erkenntnisse aus der Rechtsprechung eine andere Beur-
teilung der von der Gesellschaft vertretenen Auslegung notwen-
dig machen kdnnen.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Auf dieser Grundlage bescheinigen wir der Gesellschaft nach § 5
Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG, dass die Angaben gemil3 § 5 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des deutschen Steu-
errechts ermittelt wurden.

Diisseldorf, den 15. Méarz 2005

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Niederlassung Diisseldorf

Pukropski
Wirtschaftspriifer

Klopfleisch
Steuerberater

27



Zusidtzliche Informationen fiir Anleger in der Republik Osterreich

ZUSATZLICHE INFORMATIONEN FUR ANLEGER

IN DER REPUBLIK OSTERREICH

Der Vertrieb der Anteile der Investmentfonds

Albatros Fonds OP

(ISIN DE0008486465)

Albatros Aktien International OP
(ISIN DE0005315154)

in der Republik Osterreich ist gemiB § 36 InvFG der Finanz-
marktaufsicht, Wien, angezeigt worden.

Zahlstelle in Osterreich

Sal. Oppenheim jr. & Cie KGaA,
Zweigniederlassung Osterreich,
Wien, Palais Equitable

Bei der osterreichischen Zahlstelle konnen Riicknahmeantrage
fiir Anteile des oben genannten Fonds eingereicht und die Riick-
nahmeerlose, etwaige Ausschiittungen sowie sonstige Zahlungen
durch die dsterreichische Zahlstelle an die Anteilinhaber auf deren
Wunsch in bar in der Landeswéihrung ausgezahlt werden.

Ebenfalls bei der osterreichischen Zahlstelle sind alle erforder-
lichen Informationen fiir die Anleger kostenlos erhéltlich wie z.B.
__die Vertragsbedingungen (= Fondsbestimmungen)

__der Verkaufsprospekt

__die Jahres- und Halbjahresberichte

__die Ausgabe- und Riicknahmepreise.

Bestellung des inlidindischen Vertreters gegeniiber den
Abgabenbehorden

Gegeniiber den Abgabenbehdrden ist als inldndischer Vertreter
zum Nachweis der ausschiittungsgleichen Ertrdge im Sinne von
InvFG 1993 § 42 Abs. 2 Z.2 und Z.3 in Verbindung mit § 40
Abs. 2 Z.2 die folgende Kanzlei bestellt:

Leitner + Leitner GmbH & Co. KEG,
Wien, Am Heumarkt 7/14
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Firmenspiegel

FIRMENSPIEGEL

Fondsverwaltung Depotbank

Oppenheim Kapitalanlagegesellschaft mbH Sal. Oppenheim jr. & Cie.

Unter Sachsenhausen 2, 50667 Kdoln, Kommanditgesellschaft auf Aktien

Postfach 1027 44, 50467 Kdln Unter Sachsenhausen 4, 50667 Koln

Telefon (02 21) 1 45-03 gezeichnetes und eingezahltes Kapital: EURO 200 Mio.
Telefax (02 21) 1 45-19 18 haftendes Eigenkapital: EURO 1.141 Mio.
Telex 8882547 (Stand 30.03.2004)

gezeichnetes und eingezahltes Kapital: EURO 6,9 Mio.

haftendes Eigenkapital: EURO 7,0 Mio.

(Stand 31.12.2003) Kundenservice

gegriindet: 1971
Oppenheim Pramerica Fonds Trust GmbH

Gesellschafter Unter Sachsenhausen 4, 50667 Koln
Sal. Oppenheim jr. & Cie. Service-Telefon (0 18 02) 145 145
Kommanditgesellschaft auf Aktien, Kdln Telefax (02 21) 1 45-29 00
Aufsichtsrat
Detlef Bierbaum Berater des Fondsmanagements
Vorsitzender
Teilhaber des Bankhauses Oppenheim, Koln Grossbotzl, Schmitz & Partner

Vermogensverwaltungssozietdt GmbH
Konigsallee 60, 40212 Diisseldorf
Telefon (02 11) 13 69 90

Telefax (02 11) 32 32 39

Christopher Freiherr von Oppenheim
Stellvertretender Vorsitzender
Teilhaber des Bankhauses Oppenheim, Koln

Prof. Dr. Hans-Egon Biischgen, Koln (bis 01.03.2004)

Prof. Dr. Gerhard Fels Niederlassungen
Direktor und Mitglied des Préasidiums des Instituts )
der deutschen Wirtschaft e.V,, KoIn New York, Luxemburg, Zug (Schweiz)

Prof. Dr. Thomas Hartmann-Wendels (seit 02.03.2004)
Geschiftsfithrender Direktor des Instituts fiir Bankwirtschaft

L i Vertrieb
und Bankrecht an der Universitit zu Koln
Prof. Dr. Klaus Heubeck, Kdéln Albatros
Dr. Christoph Hott Versicherungsdienste GmbH

Von-Gablenz-Str. 2-6, 50679 Koln
Telefon (02 21) 82 92-0 02
Telefax (02 21) 82 92-2 50

Geschiftsfiihrender Direktor des
Bankhauses Oppenheim, Koln

Geschiftsfiihrung Beratungsstellen

Dr. Bernd Borgmeier, Sprecher

Dr. Rupert Hengster, Sprecher (seit 01.04.2004) Berlin, Bremen, Diisseldorf, Frankfurt, Hamburg, Hannover,
Dr. Thomas Ebertz K&ln, Miinchen, Niirnberg, Stuttgart

Christof J. Kessler

Ferdinand-Alexander Leisten (seit 01.01.2005)
Wilhelm Thommes (bis 31.12.2004)

Jirgen W. Urbahn

Stephan Graf Walderdorff (seit 01.01.2005)



Firmenspiegel

Anlageausschuf}

Dr. Dieter Scharnke,
Vorsitzender
Geschiftsfithrer der Albatros Versicherungsdienste GmbH

Michael Eggelmann,
Regionalleiter Berlin
der Albatros Versicherungsdienste GmbH

Horst Grossbotzl,
Geschiftsfithrender Gesellschafter der Grossbotzl,
Schmitz & Partner Vermogensverwaltungssozietit GmbH

Wolfgang Hemker,
Geschiftsfiihrender Gesellschafter der Grossbotzl,
Schmitz & Partner Vermogensverwaltungssozietdt GmbH

Peter Hoffmann,
Abteilungsleiter Privatgeschéft Luftfahrt
der Albatros Versicherungsdienste GmbH

Wirtschaftspriifer

KPMG

Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Am Bonneshof 35, 40474 Diisseldorf
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Fondsverwaltung

OPPENHEIM
KAPITALANLAGE-
GESELLSCHAFT MBH

Unter Sachsenhausen 2
50667 Kdln

Telefon (02 21) 145-03
Telefax (02 21) 145-19 18
www.oppenheim.de




