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Verkaufsbeschrankung

Die durch diesen Verkaufsprospekt ange-
botenen Anteile sind aufgrund US-auf-
sichtsrechtlicher Beschrankungen nicht fiir
den Vertrieb in den Vereinigten Staaten
von Amerika (welcher Begriff auch die
Bundesstaaten, Territorien und Besitzun-
gen der Vereinigten Staaten sowie den
District of Columbia umfasst) oder an bzw.
zugunsten von US-Personen, wie in Regula-
tion S unter dem Securities Act von 1933
in der geltenden Fassung definiert, be-
stimmt. US-Personen sind natiirliche Per-
sonen, die ihren Wohnsitz in den Vereinig-
ten Staaten von Amerika haben. AuRerdem
schlieRt der Begriff der US-Person juristi-
sche Personen ein, die gemaR den Geset-
zen der Vereinigten Staaten von Amerika
gegriindet wurden.

Dementsprechend werden Anteile in den
Vereinigten Staaten von Amerika und an
oder fiir Rechnung von US-Personen weder
angeboten noch verkauft. Spitere Ubertra-
gungen von Anteilen in die Vereinigten
Staaten von Amerika bzw. an US-Personen
sind unzuldssig.

Dieser Prospekt darf nicht in den Vereinig-
ten Staaten von Amerika oder an US-
Personen verbreitet werden. Die Verteilung
dieses Prospektes und das Angebot bzw.
der Verkauf der Anteile kénnen auch in
anderen Rechtsordnungen Beschran-
kungen unterworfen sein.
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mogen dieses Verkaufsprospektes gemeint. Auf Abweichungen fiir einzelne Fonds wird jeweils besonders hingewie-
sen.



l. Verkaufsprospekt.

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Sondervermégen
erfolgt auf der Basis des Verkaufsprospekts, der wesentli-
chen Anlegerinformationen und der Allgemeinen Anlagebe-
dingungen in Verbindung mit den Besonderen Anlagebedin-
gungen in der jeweils geltenden Fassung. Die Allgemeinen
Anlagebedingungen und die Besonderen Anlagebedingungen
sind in Abschnitt Il. im Anschluss an diesen Verkaufspros-
pekt abgedruckt.

Der Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils an
dem Sondervermdgen Interessierten zusammen mit den
wesentlichen Anlegerinformationen, dem letzten verdffent-
lichten Jahresbericht sowie dem gegebenenfalls nach dem
Jahresbericht veroffentlichtem Halbjahresbericht kostenlos
zur Verfiigung zu stellen. Der am Erwerb eines Anteils Inte-
ressierte ist zudem iiber den jiingsten Nettoinventarwert des
Sondervermogens zu informieren.

Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder
Erklarungen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf und
Verkauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder
Erklarungen, welche nicht in dem Verkaufsprospekt bzw. in
den wesentlichen Anlegerinformationen enthalten sind, er-
folgt ausschlieRlich auf Risiko des Kaufers. Der Verkaufs-
prospekt wird ergdnzt durch den jeweils letzten Jahresbe-
richt und dem gegebenenfalls nach dem Jahresbericht
verdffentlichten Halbjahresbericht.

Wichtigste rechtliche Auswirkungen der Vertragsbeziehung
Durch den Erwerb der Anteile wird der Anleger Miteigentiimer der
vom Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstdnde nach
Bruchteilen. Er kann lber die Vermdgensgegenstande nicht ver-
fiigen. Mit den Anteilen sind keine Stimmrechte verbunden.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Deka Investment GmbH und
Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehungen wird deutsches
Recht zugrunde gelegt. Der Sitz der Deka Investment GmbH ist
Gerichtsstand fiir Streitigkeiten aus dem Vertragsverhaltnis, so-
fern der Anleger keinen allgemeinen Gerichtsstand im Inland hat.
Samtliche Veroffentlichungen und Werbeschriften sind in deut-
scher Sprache abzufassen oder mit einer deutschen Ubersetzung
zu versehen. Die Deka Investment GmbH wird ferner die gesamte
Kommunikation mit ihren Anlegern in deutscher Sprache fiihren.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Vorschriften des Kapi-
talanlagegesetzbuchs kdnnen Verbraucher die ,Ombudsstelle fiir
Investmentfonds” des BVI Bundesverband Investment und Asset
Management e.V. anrufen. Das Recht, die Gerichte anzurufen,
bleibt hiervon unberiihrt.

Die Kontaktdaten der ,Ombudsstelle fiir Investmentfonds” des
BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V. lau-
ten:

Biiro der Ombudsstelle

BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.
Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046-0

Telefax: (030) 6449046-29

Email: info@ombudsstelle-investmentfonds.de
www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Biir-
gerlichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzvertrage tiber
Finanzdienstleistungen kénnen sich die Beteiligten auch an die
Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank wenden. Das
Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt hiervon unbertihrt.

Die Kontaktdaten lauten:

Schlichtungsstelle der

Deutschen Bundesbank,

Postfach 11 12 32

60047 Frankfurt,

Tel.: 069/2388-1907 oder -1906,
Fax: 069/2388-1919,
schlichtung@bundesbank.de.

1. Grundlagen
Die Sondervermégen

BW Zielfonds 2020
BW Zielfonds 2025
BW Zielfonds 2030

(nachfolgend ,Fonds") sind Organismen flir gemeinsame Anlagen,
die von einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammeln, um es
gemaR einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser
Anleger zu investieren (nachfolgend ,Investmentvermdgen®). Die
Fonds sind Alternative Investmentvermdgen (nachfolgend , AIF*)
im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs (nachfolgend ,KAGB"). Sie
werden von der Deka Investment GmbH - (nachfolgend ,Gesell-
schaft®) verwaltet.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen
Namen fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelas-



senen Vermodgensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermo-
gen in Form von Sondervermdégen an. In welche Vermdgensge-
genstdnde die Gesellschaft die Gelder der Anleger anlegen darf
und welche Bestimmungen sie dabei zu beachten hat, ergibt sich
aus dem KAGB, den dazugehdrigen Verordnungen und den Anla-
gebedingungen, die das Rechtsverhaltnis zwischen den Anlegern
und der Gesellschaft regeln. Die Anlagebedingungen umfassen
einen Allgemeinen und einen Besonderen Teil (,Allgemeine Anla-
gebedingungen” und ,Besondere Anlagebedingungen”). Anlage-
bedingungen fiir ein Publikums-Investmentvermdgen missen vor
deren Verwendung von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (,BaFin“) genehmigt werden. Die Fonds gehdren
nicht zur Insolvenzmasse der Gesellschaft.

Der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Anlegerinformationen,
die Anlagebedingungen sowie die aktuellen Jahres- und Halbjah-
resberichte sind kostenlos bei der Gesellschaft, jeder Zahl- und
Vertriebsstelle und bei der DekaBank Deutsche Girozentrale so-
wie im Internet auf www.deka.de erhaltlich.

Zusatzliche Informationen liber die Anlagegrenzen des Risikoma-
nagements dieser Fonds, die Risikomanagementmethoden und
die jiingsten Entwicklungen bei den Risiken und Renditen der
wichtigsten Kategorien von Vermdgensgegenstanden sind in
elektronischer oder schriftlicher Form bei der Gesellschaft sowie
der DekaBank Deutsche Girozentrale von montags bis freitags in
der Zeit von 8.00 Uhr bis 18.00 Uhr unter der Rufnummer (0 69) -
71 47-6 52 erhiltlich.

Die Anlagebedingungen sind in Abschnitt Il. im Anschluss an den
Verkaufsprospekt abgedruckt.

Die Anlagebedingungen kdnnen von der Gesellschaft gedandert
werden. Anderungen der Anlagebedingungen bediirfen der Ge-
nehmigung durch die BaFin. Anderungen der Anlagegrundsitze
der Fonds bediirfen zusatzlich der Zustimmung durch den Auf-
sichtsrat der Gesellschaft. Anderungen der Anlagegrundsétze der
Fonds sind nur unter der Bedingung zuldssig, dass die Gesell-
schaft den Anlegern anbietet, ihre Anteile entweder ohne weitere
Kosten vor dem Inkrafttreten der Anderungen zuriickzunehmen
oder ihre Anteile gegen Anteile an Investmentvermdgen mit ver-
gleichbaren Anlagegrundsatzen kostenlos umzutauschen, sofern
derartige Investmentvermdgen von der Gesellschaft oder einem
anderen Unternehmen aus ihrem Konzern verwaltet werden.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und
dariiber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder
Tageszeitung oder im Internet unter www.deka.de bekannt ge-
macht.

Wenn die Anderungen Vergiitungen und Aufwandserstattungen,
die aus den Fonds entnommen werden diirfen, oder die Anlage-
grundsétze der Fonds oder wesentliche Anlegerrechte betreffen,
werden die Anleger auRerdem tiber ihre depotfiihrenden Stellen
in Papierform oder elektronischer Form (sogenannter ,dauerhaf-
ter Datentrager”) informiert. Diese Information umfasst die we-
sentlichen Inhalte der geplanten Anderungen, ihre Hintergriinde,
die Rechte der Anleger in Zusammenhang mit der Anderung
sowie einen Hinweis darauf, wo und wie weitere Informationen
erlangt werden kénnen.

Die Anderungen treten friihestens am Tage nach ihrer Bekannt-
machung in Kraft. Anderungen von Regelungen zu den Vergii-
tungen und Aufwendungserstattungen treten frilhestens drei
Monate nach ihrer Bekanntmachung in Kraft, wenn nicht mit
Zustimmung der BaFin ein friiherer Zeitpunkt bestimmt wurde.
Anderungen der bisherigen Anlagegrundsitze des Fonds treten
ebenfalls friihestens drei Monate nach Bekanntmachung in Kraft.

2. Verwaltungsgesellschaft

Die Fonds werden von der am 17. Mai 1995 gegriindeten Deka
Investment GmbH mit Sitz in 60325 Frankfurt am Main, Mainzer
LandstraRe 16 verwaltet. Die Gesellschaft ist eine Kapitalverwal-
tungsgesellschaft im Sinne des KAGB in der Rechtsform einer
Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH). Zum 1. Januar
1996 libernahm sie das Investmentgeschaft der am 17. August
1956 gegriindeten Deka Deutsche Kapitalanlagegesellschaft
mbH.

Seit dem 10. August 1995 durfte die Gesellschaft Geldmarkt- und
Wertpapier-Sondervermdgen und seit dem 10. Juli 1998 auch
Investmentfondsanteil-, gemischte Wertpapier- und Grundstiicks-
sowie Altersvorsorge-Sondervermdgen nach dem Gesetz liber
Kapitalanlagegesellschaften verwalten. Nach der Anpassung an
das Investmentgesetz darf die Gesellschaft seit dem 1. Januar
2004 richtlinienkonforme Sondervermdgen und Altersvorsorge-
Sondervermdgen, seit dem 30. Dezember 2004 Gemischte Son-
dervermogen, seit dem 6. Juli 2005 Dach-Sondervermdgen mit
zusétzlichen Risiken sowie seit dem 21. Mai 2008 Sonstige Son-
dervermdgen verwalten.

Nahere Angaben (iber die Geschaftsfiihrung, die Zusammenset-
zung des Aufsichtsrates und den Gesellschafterkreis sowie iber
die Hohe des gezeichneten und eingezahlten Kapitals finden Sie
am Ende von Abschnitt I. dieses Verkaufsprospekts.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die
Verwaltung von AIF ergeben und auf berufliche Fahrldssigkeit



ihrer Organe oder Mitarbeiter zuriickzufiihren sind, abgedeckt
durch Eigenmittel in Hohe von wenigstens 0,01 Prozent des
Werts der Portfolios aller verwalteten AIF, wobei dieser Betrag
jahrlich Gberprift und angepasst wird. Diese Eigenmittel sind von
dem angegebenen Kapital umfasst.

3. Verwahrstelle

Das KAGB sieht eine Trennung der Verwaltung und der Verwah-
rung von Sondervermdgen vor. Die Verwahrstelle ist ein Kreditin-
stitut und verwahrt die Vermdgensgegenstande und tGberwacht,
ob die Verfiigungen der Gesellschaft iiber die Vermdgensgegen-
stande den Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingungen
entsprechen. Die Anlage von Vermdgensgegenstanden in Bank-
guthaben bei einem anderen Kreditinstitut sowie Verfligungen
Uber solche Bankguthaben sind nur mit Zustimmung der Ver-
wahrstelle zuldssig. Die Verwahrstelle muss ihre Zustimmung
erteilen, wenn die Anlage bzw. Verfligung mit den Anlagebedin-
gungen und den Vorschriften des KAGB vereinbar ist.

Daneben hat die Verwahrstelle insbesondere folgende Aufgaben:

B Ausgabe und Riicknahme der Anteile des Fonds,

| Sicherzustellen, dass die Ausgabe und Riicknahme der Anteile
sowie die Anteilwertermittlung den Vorschriften des KAGB und
den Anlagebedingungen des Fonds entsprechen,

B Sicherzustellen, dass bei den flir gemeinschaftliche Rechnung
der Anleger getatigten Geschaften der Gegenwert innerhalb der
Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt,

B Sicherzustellen, dass die Ertrdge des Fonds nach den Vorschrif-
ten des KAGB und nach den Anlagebedingungen verwendet wer-
den,

® Uberwachung von Kreditaufnahmen durch die Gesellschaft fiir
Rechnung des Fonds sowie gegebenenfalls Zustimmung zur
Kreditaufnahme, soweit es sich nicht um kurzfristige Uberzie-
hungen handelt, die allein durch verzogerte Gutschriften von
Zahlungseingangen zustande kommen,

B Sicherzustellen, dass Sicherheiten fiir Wertpapierdarlehen
rechtswirksam bestellt und jederzeit vorhanden sind.

3.1. Firma, Rechtsform und Sitz der Verwahrstelle

Fiir den Fonds hat die DekaBank Deutsche Girozentrale mit Sitz in
Frankfurt am Main und Berlin und Hauptverwaltung in 60325
Frankfurt, Mainzer LandstraRe 16, die Funktion der Verwahrstelle
lbernommen. Die Verwahrstelle ist ein Kreditinstitut nach deut-

schem Recht. lhre Haupttétigkeit ist das Giro-, Einlagen- und
Kreditgeschaft sowie das Wertpapiergeschaft.

Die Gesellschaft wird iberwiegend die Verwahrstelle, zu deren
Konzern sie gehort, mit der Abwicklung von Transaktionen fiir
Rechnung des Fonds beauftragen.

3.2. Unterverwahrung

Die Verwahrstelle ibertragt die Verwahrung von verwahrfahigen
Vermoégensgegenstanden fiir inlandische (Girosammelverwah-
rung) und ausldndische (Wertpapierrechnung) Vermdgensgegen-
stande an weitere Unterverwahrer. Die libertragenen Aufgaben
sind:

B Verwahrung der Wertpapiere,
B Verwaltung der Wertpapiere,

B Abwicklung der Wertpapierhandelsgeschafte und Ausfiihrung
von Wertpapierlieferungen (Ein- und Ausgange).

Als Unterverwahrer fiir die Verwahrstelle sind die J.P. Morgan AG,
Frankfurt, Clearstream Banking AG, Frankfurt sowie die Euroclear
SA/NV, Briissel tdtig.

AufBerdem nutzt die Verwahrstelle fiir die Verwahrung von Ziel-
fondsanteilen ihre Konzerntochter DekaBank Deutsche Girozent-
rale Luxembourg S.A. Um potentielle Interessenskonflikte zu
vermeiden, behandelt die Verwahrstelle die DekaBank Deutsche
Girozentrale Luxembourg S.A. wie einen externen Dienstleister.
Dazu wird ein Verwahrvertrag nebst Service Level Agreement
abgeschlossen und eine regelméaRige Due Diligence durchgefiihrt.
Ferner sind sowohl die Verwahrstelle als auch die DekaBank
Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A. in ein konzernweites
System zur Behandlung von potentiellen Interessenkonflikten
einbezogen.

3.3. Haftung der Verwahrstelle

Die Verwabhrstelle ist grundsatzlich fir alle Vermogensgegen-
stande, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von einer anderen
Stelle verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des Verlustes
eines solchen Vermdgensgegenstandes haftet die Verwahrstelle
gegeniiber dem Fonds und dessen Anlegern, es sei denn der
Verlust ist auf Ereignisse auRerhalb des Einflussbereichs der
Verwabhrstelle zuriickzufiihren. Fiir Schaden, die nicht im Verlust
eines Vermogensgegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle
grundsatzlich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen nach den Vor-
schriften des KAGB mindestens fahrldssig nicht erfillt hat.



Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder im Internet
unter www.deka.de iiber simtliche Anderungen in Bezug auf die
Haftung der Verwahrstelle. Die Anleger werden zudem (iber ihre
depotfiihrenden Stellen mittels dauerhaften Datentrager infor-
miert.

4. Der Fonds

Die Sondervermdgen wurden am 5. Februar 2007 aufgelegt:

BW Zielfonds 2020
Das Sondervermdgen ist bis zum 31. Dezember 2020 befristet.

BW Zielfonds 2025
Das Sondervermdgen ist bis zum 31. Dezember 2025 befristet.

BW Zielfonds 2030
Das Sondervermdgen ist bis zum 31. Dezember 2030 befristet.

Die Anleger sind an den Vermdgensgegenstanden des Fonds
entsprechend der Anzahl ihrer Anteile als Miteigentiimer bzw. als
Glaubiger nach Bruchteilen beteiligt. Alle ausgegebenen Anteile
haben gleiche Rechte. Anteilklassen werden bei dem Fonds nicht
gebildet. Der Fonds ist nicht Teilfonds einer Umbrella-
Konstruktion.

5. Anlageziel, Anlagestrategie, Anlage-
grundsatze und Anlagegrenzen

5.1. Anlageziel

Anlageziel des jeweiligen Fonds ist die Erwirtschaftung eines
mittel- bis langfristigen Kapitalwachstums durch ein breit ge-
streutes Anlageportfolio. Fondswahrung ist der Euro.

5.2. Anlagegrundsatze

Fiir den jeweiligen Fonds kdnnen die nach dem KAGB und den
Anlagebedingungen zuldssigen Vermdgensgegenstande erwor-
ben werden. Die Gesellschaft wird fiir den jeweiligen Fonds nur
solche Vermdgensgegenstande erwerben, die Ertrag und/ oder
Wachstum erwarten lassen.

Im Rahmen eines vorgegebenen Umschichtungspfades erfolgt
wahrend der Laufzeit des jeweiligen Fonds eine Anpassung der
Zusammensetzung des Portfolios von anfangs hauptsachlich
chancenorientierten Investments in Investmentanteilen der Anla-
geklasse ,Aktien" sowie ,Commodities" hin zu den ertragsorien-
tierten Investments der Anlageklassen ,Renten", ,Geldmarkt" und
,Liquiditat" bis zum Ende der Laufzeit.

Dies bedeutet, dass BW Zielfonds 2030 zu Beginn seiner 23-
jahrigen Laufzeit zu nahezu 100 % aus Investmentanteilen der
Anlagesegmente ,Aktien" sowie ,Commodities" besteht. Zehn
Jahre nach Auflegung gleicht die Portfolio-Zusammensetzung des
Fonds der eines BW Zielfonds mit 13-jahriger Laufzeit, nach wei-
teren 5 Jahren der eines BWZielfonds mit 8-jahriger Laufzeit und
weist damit jeweils einen entsprechend héheren Anteil sicher-
heits- bzw. ertragsorientierter Anlagen auf.

Fiir das jeweilige Sondervermdgen kénnen Geldmarktinstrumen-
te, Investmentanteile und Derivate erworben werden. Daneben ist
die Anlage in Bankguthaben maéglich.

5.3. Vermodgensgegenstinde
Die Gesellschaft kann fiir Rechnung des Fonds folgende Vermo-
gensgegenstande erwerben:

B Geldmarktinstrumente gemaR § 194 KAGB,

B Bankguthaben gemaR § 195 KAGB,

B |Investmentanteile gemaR §§ 196, 218 und 220 KAGB,
B Derivate gemaR § 197 KAGB,

Einzelheiten zu diesen erwerbbaren Vermdgensgegenstianden
und den hierfiir geltenden Anlagegrenzen sind nachfolgend
dargestellt.

Dariiber hinaus darf die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds
Anteile an Immobilien-Sondervermégen (auch nach deren Umstel-
lung auf das KAGB) sowie Anteile oder Aktien an vergleichbaren
EU- oder ausldndischen Investmentvermdgen weiter halten, so-
weit diese zuldssig vor Inkrafttreten des KAGB erworben wurden.

Ein Neuerwerb von Immobilien-Sondervermdgen ist nicht zulds-
sig.

5.3.1. Investmentanteile

Der jeweilige Fonds muss zu mindestens 51 % aus Investmentan-
teilen von Sondervermdgen bestehen, die nach den Vertragsbe-
dingungen oder dem letzten Jahres- oder Halbjahresbericht
Uberwiegend in Aktien (Aktienfonds), verzinsliche Wertpapiere
(Rentenfonds) oder in Aktien und verzinsliche Wertpapiere (ge-
mischte Wertpapierfonds) anlegen. Die in Pension genommenen
Investmentanteile sind auf die Anlagegrenzen des §§ 207 und
210 Absatz 3 KAGB anzurechnen.

Bis zu 49 % des Wertes des jeweiligen Fonds diirfen in Investmen-
tanteilen, die mindestens zu 85 % in Geldmarktinstrumente ge-



maR § 194 KAGB anlegen und/oder Bankguthaben halten dirfen
und in andere Geldmarktfonds anlegen, investiert werden.

Dartiber hinaus kann der jeweilige Fonds bis zu 49 % aus Invest-
mentanteilen bestehen, deren Anlagepolitik keine der vorgenann-
ten Fondsgattungen (so z.B. Fonds, deren Hauptziel in der Parti-
zipation an der Entwicklung der internationalen Rohstoff- und
Warenterminmarkte bestehen), jedoch den Anforderungen von §
196 KAGB und § 1 Absatz 1 Nr. 3 der Besonderen Anlagebedin-
gungen entspricht.

Es kdnnen Anteile an inldndischen richtlinienkonformen und
nicht-richtlinienkonformen Fonds erworben werden, sowie richtli-
nienkonforme EG Investmentanteile und andere auslandische
Investmentanteile. In Anteilen an einem einzigen Investmentver-
mogen diirfen gemaR § 225 KAGB nur bis zu 20 % des Wertes
des jeweiligen Fonds angelegt werden; in nicht-
richtlinienkonforme Investmentvermoégen diirfen insgesamt nur
bis zu 30 % des Wertes des jeweiligen Fonds angelegt sein. Die
Gesellschaft darf fiir Rechnung des jeweiligen Fonds nicht mehr
als 25 % der ausgegebenen Anteile eines anderen Investment-
vermdgens erwerben.

Seit Inkrafttreten des KAGB am 22. Juli 2013 durfen fiir den
Fonds bestimmte Arten von Investmentanteilen nicht mehr er-
worben werden, deren Erwerb unter dem Investmentgesetz er-
laubt war. Hierbei handelt es sich um Anteile an Immobilien-
Sondervermégen sowie Anteile oder Aktien an vergleichbaren EU-
oder ausldandischen Investmentvermdgen (,Immobilienfonds-
Anteile®).

Soweit die Gesellschaft Immobilienfonds-Anteile vor dem 22. Juli
2013 erworben hat, diirfen diese jedoch fiir den Fonds weiter
gehalten werden, wenn ihr Erwerb auf Grundlage der im Erwerbs-
zeitpunkt giiltigen Anlagebedingungen des Fonds zuldssig war.

Die fiir den Fonds zu erwerbenden Investmentanteile werden
vornehmlich unter dem Aspekt des Anlagekonzepts des Ziel-
fonds, seiner Kostenstruktur und GroRe sowie der bisherigen
Entwicklung nach den Kriterien Performance, Volatilitat, Sharpe-
Ratio und Korrelation zur Benchmark ausgewahlt, wobei Anlage-
konzepte mit weltweiter Streuung der Anlagen, mit Spezialisie-
rung auf ein Land oder eine Region, auf einen oder mehrere
Wirtschaftszweige sowie jeglicher anderen Ausrichtung beriick-
sichtigt werden koénnen.

Zielfonds konnen im gesetzlichen Rahmen zeitweise die Riick-
nahme von Anteilen aussetzen. Dann kann die Gesellschaft die
Anteile an dem Zielfonds nicht bei der Verwaltungsgesellschaft

oder Verwahrstelle des Zielfonds gegen Auszahlung des Riick-
nahmepreises zuriickgeben (siehe auch den Abschnitt ,Risiko-
hinweise - Risiken im Zusammenhang mit der Investition in In-
vestmentanteile). Auf der Homepage der Gesellschaft ist unter
www.deka.de aufgefiihrt, ob und in welchem Umfang der Fonds
Anteile von Zielfonds hilt, die derzeit die Riicknahme von Antei-
len ausgesetzt haben.

Fur Anteile an Gemischten Sondervermdgen gelten dartiber hin-
aus folgende Anforderungen:

B Der Zielfonds muss nach Rechtsvorschriften zugelassen wor-
den sein, die ihn einer wirksamen o6ffentlichen Aufsicht zum
Schutz der Anleger unterstellen, und es muss eine ausreichende
Gewahr fiir eine befriedigende Zusammenarbeit zwischen den
Aufsichtsbehorden bestehen.

B Das Schutzniveau der Anleger muss gleichwertig zu dem
Schutzniveau eines Anlegers in einem inldndischen OGAW sein,
insbesondere im Hinblick auf Trennung von Verwaltung und
Verwahrung der Vermdgensgegenstande, fiir die Kreditaufnahme
und -gewdhrung sowie fiir Leerverkdufe von Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten.

B Die Geschdftstdtigkeit des Zielfonds muss Gegenstand von
Jahres- und Halbjahresberichten sein und den Anlegern erlauben,
sich ein Urteil Gber das Vermdgen und die Verbindlichkeiten
sowie die Ertrage und die Transaktionen im Berichtszeitraum zu
bilden.

Der Zielfonds muss ein Publikumsfonds sein, bei dem die Anzahl
der Anteile nicht zahlenméaRig begrenzt ist und die Anleger ein
Recht zur Riickgabe der Anteile haben.

In Anteile an einem einzigen OGAW- oder Gemischten Sonder-
vermdgen diirfen nur bis zu 20 % des Wertes des Fonds angelegt
werden.

Die Gesellschaft darf fiir den Fonds Anteile an Sonstigen Sonder-
vermogen nur erwerben, soweit diese nach ihren Anlagebedin-
gungen oder der Satzung nicht in Anteilen an anderen Invest-
mentvermdgen bzw. nur in Anteile an anderen
Investmentvermdgen, die ausschlieBlich in Bankguthaben, Geld-
marktinstrumente und bestimmte Wertpapiere mit hoher Liquidi-
tdt investieren, anlegen diirfen. Die Gesellschaft darf fiir den
Fonds nicht in mehr als zwei Sonstige Sondervermdgen vom
gleichen Emittenten oder Fondsmanager investiert werden. Die
Gesellschaft darf in Anteilen an Sonstigen Sondervermdgen nur
bis zu 10 % des Wertes des Fonds anlegen. Die Vermdgensge-
genstdnde der Sonstigen Sondervermdgen kdnnen bei einer
Verwabhrstelle oder einem Prime Broker verwahrt werden.
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Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Fonds nicht mehr als 25 %
der ausgegebenen Anteile eines Zielfonds erwerben.

5.3.2. Geldmarktinstrumente

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Fonds in Geldmarktin-
strumente investieren, die tblicherweise auf dem Geldmarkt
gehandelt werden, sowie in verzinsliche Wertpapiere, die alterna-
tiv

B zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fiir den Fonds eine Laufzeit oder
Restlaufzeit von hdchstens 397 Tagen haben,

B zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fiir den Fonds eine Laufzeit oder
Restlaufzeit haben, die ldnger als 397 Tage ist, deren Verzinsung
aber nach den Emissionsbedingungen regelmaRig, mindestens
einmal in 397 Tagen marktgerecht angepasst werden muss,

m deren Risikoprofil dem Risikoprofil von Wertpapieren ent-
spricht, die das Kriterium der Restlaufzeit oder das der Zinsan-
passung erfillen.

Fir den Fonds diirfen Geldmarktinstrumente erworben werden,
wenn sie

1. an einer Borse in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens tber den EWR zum
Handel zugelassen oder in einem dieser Staaten an einem an-
deren organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezo-
gen sind,

2. ausschlieRlich an einer Borse auRerhalb der Mitgliedstaaten
der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den EWR zum Handel zugelassen oder in einem dieser
Staaten an einem organisierten Markt zugelassen oder in die-
sen einbezogen sind, sofern die BaFin die Wahl dieser Borse
oder dieses Marktes zugelassen hat,

3. von der EU, dem Bund, einem Sondervermégen des Bundes,
einem Land, einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen
zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskdrper-
schaft oder der Zentralbank eines Mitgliedstaats der EU, der
Europdischen Zentralbank oder der Europdischen Investitions-
bank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist,
einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von einer interna-
tionalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein
Mitgliedstaat der EU angehort, begeben oder garantiert wer-
den,

4. von einem Unternehmen begeben werden, dessen Wertpapiere

auf den unter den Nummern 1 und 2 bezeichneten Markten
gehandelt werden,

"

5. von einem Kreditinstitut begeben oder garantiert werden, das
nach dem Recht der EU festgelegten Kriterien einer Aufsicht
unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestim-
mungen, die nach Auffassung der BaFin denjenigen des Ge-
meinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese ein-
halt,

6. von anderen Emittenten begeben werden und es sich bei dem
jeweiligen Emittenten

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindestens
10 Millionen Euro handelt, das seinen Jahresabschluss nach
der Europadischen Richtlinie tiber den Jahresabschluss von Ka-
pitalgesellschaften erstellt und veroffentlicht, oder

o
-~

um einen Rechtstrager handelt, der innerhalb einer eine oder
mehrere borsennotierte Gesellschaften umfassenden Unter-
nehmensgruppe fiir die Finanzierung dieser Gruppe zustandig
ist, oder

¢) um einen Rechtstrager handelt, der Geldmarktinstrumente
emittiert, die durch Verbindlichkeiten unterlegt sind, durch
Nutzung einer von einer Bank eingerdumten Kreditlinie. Dies
sind Produkte, bei denen Kreditforderungen von Banken in
Wertpapieren verbrieft werden (sogenannte Asset Backed
Securities).

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente diirfen nur erworben
werden, wenn sie liquide sind und sich ihr Wert jederzeit genau
bestimmten ldsst. Liquide sind Geldmarktinstrumente, die sich
innerhalb hinreichend kurzer Zeit mit begrenzten Kosten verau-
Rern lassen. Hierbei ist die Verpflichtung der Gesellschaft zu
beriicksichtigen, Anteile am Fonds auf Verlangen der Anleger
zuriickzunehmen und hierfiir in der Lage zu sein, solche Geld-
marktinstrumente entsprechend kurzfristig verduRern zu kénnen.
Fir die Geldmarktinstrumente muss zudem ein exaktes und
verldssliches Bewertungssystem existieren, das die Ermittlung
des Nettobestandswerts des Geldmarktinstruments ermdéglicht
oder auf Marktdaten oder Bewertungsmodellen basiert, wie Sys-
teme, die Anschaffungskosten fortfiihren. Das Merkmal der Li-
quiditat gilt fur Geldmarktinstrumente als erfiillt, wenn diese an
einem organisierten Markt innerhalb des EWR zugelassen oder in
diesen einbezogen sind oder an einem organisierten Markt au-
Rerhalb des EWR zugelassen oder in diesen einbezogen sind,
sofern die BaFin die Wahl dieses Marktes zugelassen hat. Dies gilt
nicht, wenn der Gesellschaft Hinweise vorliegen, die gegen die
hinreichende Liquiditdt der Geldmarktinstrumente sprechen.

Fir Geldmarktinstrumente, die nicht an einer Borse notiert oder
an einem geregelten Markt zum Handel zugelassen sind (siehe
oben unter Nr. 3 bis 6), muss zudem die Emission oder der Emit-



tent dieser Instrumente Vorschriften tiber den Einlagen- und
Anlegerschutz unterliegen. So missen fiir diese Geldmarktin-
strumente angemessene Informationen vorliegen, die eine ange-
messene Bewertung der mit den Instrumenten verbundenen
Kreditrisiken ermdglichen und die Geldmarktinstrumente mussen
frei Gbertragbar sein. Die Kreditrisiken kdnnen etwa durch eine
Kreditwirdigkeitspriifung einer Rating-Agentur bewertet werden.

Fir diese Geldmarktinstrumente gelten weiterhin die folgenden
Anforderungen, es sei denn, sie sind von der Europaischen Zent-
ralbank oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates der EU bege-
ben oder garantiert worden:

B Werden sie von folgenden (oben unter Nr. 3 genannten) Ein-
richtungen begeben oder garantiert:

B derEU,

B dem Bund,

B einem Sondervermdgen des Bundes,

B einem Land,

B einem anderen Mitgliedstaat,

B einer anderen zentralstaatlichen Gebietskorperschaft,
B der Europdischen Investitionsbank,

B einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, ei-
nem Gliedstaat dieses Bundesstaates

B einer internationalen &ffentlich-rechtlichen Einrichtung, der
mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehort,

missen angemessene Informationen tber die Emission
bzw. das Emissionsprogramm oder lber die rechtliche und
finanzielle Situation des Emittenten vor der Emission des
Geldmarktinstruments vorliegen.

B Werden sie von einem im EWR beaufsichtigten Kreditinstitut
begeben oder garantiert (s.o. unter Nr. 5), so miissen angemes-
sene Informationen liber die Emission bzw. das Emissionspro-
gramm oder Uber die rechtliche und finanzielle Situation des
Emittenten vor der Emission des Geldmarktinstruments vorliegen,
die in regelmdRigen Abstanden und bei signifikanten Begebenhei-
ten aktualisiert werden. Zudem miissen Uber die Emission bzw.
das Emissionsprogramm Daten (z.B. Statistiken) vorliegen, die
eine angemessene Bewertung der mit der Anlage verbundenen
Kreditrisiken ermdglichen.

B Werden sie von einem Kreditinstitut begeben, das auBerhalb
des EWR Aufsichtsbestimmungen unterliegt, die nach Ansicht der
BaFin den Anforderungen innerhalb des EWR an ein Kreditinstitut

gleichwertig sind, so ist eine der folgende Voraussetzungen zu
erfiillen:

m Das Kreditinstitut unterhalt einen Sitz in einem zur sogenann-
ten Zehnergruppe (Zusammenschluss der wichtigsten fiih-
renden Industrieldander - G10) geh6renden Mitgliedstaat der
Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Ent-
wicklung (nachfolgend ,OECD").

W Das Kreditinstitut verfligt mindestens tber ein Rating mit ei-
ner Benotung, die als sogenanntes ,Investment-Grade“ quali-
fiziert.

m Mittels einer eingehenden Analyse des Emittenten kann nach-
gewiesen werden, dass die fiir das Kreditinstitut geltenden
Aufsichtsbestimmungen mindestens so streng sind wie die
des Rechts der EU.

Fir die Gbrigen Geldmarktinstrumente, die nicht an einer Borse
notiert oder einem geregelten Markt zum Handel zugelassen sind
(siehe oben unter Nr. 4 und 6 sowie die Uibrigen unter Nr. 3 ge-
nannten), miissen angemessene Informationen liber die Emission
bzw. das Emissionsprogramm sowie iiber die rechtliche und
finanzielle Situation des Emittenten vor der Emission des Geld-
marktinstruments vorliegen, die in regelmaRigen Abstanden und
bei signifikanten Begebenheiten aktualisiert und durch qualifizier-
te, vom Emittenten weisungsunabhangige Dritte, geprift werden.
Zudem miissen Uber die Emission bzw. das Emissionsprogramm
Daten (z.B. Statistiken) vorliegen, die eine angemessene Bewer-
tung der mit der Anlage verbundenen Kreditrisiken ermdglichen.

5.3.3. Anlagegrenzen fiir Geldmarkinstrumente auch unter Einsatz von
Derivaten und Bankguthaben

Bis zu 49 % des jeweiligen Fonds darf in Geldmarktinstrumenten

im Sinne von § 6 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen® angelegt

werden. Die in Pension genommenen Geldmarktinstrumente sind

auf die Anlagegrenzen des § 206 KAGB anzurechnen.

Allgemeine Anlagegrenzen

Die Gesellschaft darf in Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
desselben Emittenten bis zu 10 % des Wertes des Fonds anlegen.
Dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktin-
strumente dieser Emittenten 40 % des Fonds nicht libersteigen.
Dariiber hinaus darf die Gesellschaft lediglich jeweils 5 % des
Wertes des Fonds in Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
desselben Emittenten angelegen. In Pension genommene Wert-
papiere werden auf diese Anlagegrenze angerechnet.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des Fonds in
Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.
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Anlagegrenzen fir 6ffentliche Emittenten

In Schuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Geld-
marktinstrumente besonderer nationaler und supranationaler
offentlicher Emittenten darf die Gesellschaft jeweils bis zu 35 %
des Wertes des Fonds anlegen. Zu diesen 6ffentlichen Emittenten
zdhlen der Bund, die Bundeslander, Mitgliedstaaten der EU oder
deren Gebietskorperschaften, Drittstaaten sowie supranationale
offentliche Einrichtungen denen mindestens ein EU-Mitgliedstaat
angehort. In Pension genommene Wertpapiere und Geldmarktin-
strumente werden auf diese Anlagegrenze angerechnet.

5.3.4. Bankguthaben
Bis zu 49% des Wertes des Fonds darf in Bankguthaben angelegt
werden.

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Fonds nur Bankguthaben
halten, die eine Laufzeit von hochstens zwolf Monaten haben.
Diese Guthaben sind auf Sperrkonten bei Kreditinstituten mit Sitz
in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens {iber den EWR zu fiihren. Sie kénnen auch
bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Drittstaat unterhalten wer-
den, dessen Aufsichtsbestimmungen nach Auffassung der BaFin
denjenigen des Rechts der EU gleichwertig sind.

5.3.5. Derivate

Die Gesellschaft darf fiir den Fonds als Teil der Anlagestrate-
gie Geschifte mit Derivaten tdtigen. Dies schlieRt Geschifte
mit Derivaten zur effizienten Portfoliosteuerung und zur
Erzielung von Zusatzertrdgen, d. h. auch zu spekulativen
Zwecken, ein. Dadurch kann sich das Verlustrisiko des Fonds
zumindest zeitweise erhohen.

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kursschwan-
kungen oder den Preiserwartungen anderer Vermdgensgegen-
stande (,Basiswert) abhdngt. Die nachfolgenden Ausfiihrungen
beziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf Finanzinstrumen-
te mit derivativer Komponente (nachfolgend zusammen ,Deri-
vate“).

Durch den Einsatz von Derivaten darf sich das Marktrisiko des
Fonds hochstens verdoppeln (,Marktrisikogrenze®). Marktrisiko ist
das Verlustrisiko, das aus Schwankungen beim Marktwert von im
Fonds gehaltenen Vermogensgegenstanden resultiert, die auf
Verdnderungen von variablen Preisen bzw. Kursen des Marktes
wie Zinssatzen, Wechselkursen, Aktien- und Rohstoffpreisen oder
auf Veranderungen bei der Bonitét eines Emittenten zuriickzufiih-
ren sind. Die Gesellschaft hat die Marktrisikogrenze laufend ein-
zuhalten. Die Auslastung der Marktrisikogrenze hat sie taglich
nach gesetzlichen Vorgaben zu ermitteln; diese ergeben sich aus
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der Verordnung Uber Risikomanagement und Risikomessung
beim Einsatz von Derivaten, Wertpapier-Darlehen und Pensions-
geschdften in Investmentvermdgen nach dem Kapitalanlagege-
setzbuch (nachfolgend ,Derivateverordnung®).

Zur Ermittlung der Auslastung der Marktrisikogrenze wendet die
Gesellschaft den sogenannten qualifizierten Ansatz im Sinne der
Derivateverordnung an. Hierzu vergleicht die Gesellschaft das
Marktrisiko des Fonds mit dem Marktrisiko eines virtuellen Ver-
gleichsvermodgens, in dem keine Derivate enthalten sind.

Bei dem derivatefreien Vergleichsvermdgen handelt es sich um
ein virtuelles Portfolio, dessen Wert stets genau dem aktuellen
Wert des Fonds entspricht, das aber keine Steigerungen oder
Absicherungen des Marktrisikos durch Derivate enthdlt. Die Zu-
sammensetzung des Vergleichsvermégens muss im Ubrigen den
Anlagezielen und der Anlagepolitik entsprechen, die fiir den
Fonds gelten.

Das derivatefreie Vergleichsvermdgen fiir den Fonds BW Zielfonds
2020 besteht aus einer Kombination aus tiberwiegend einem
weltweiten Aktienindex, der groRe bérsennotierte Unternehmen
umfasst und einem Index, der die Wertentwicklung deutscher
Staatsanleihen widerspiegelt.

Das derivatefreie Vergleichsvermogen fiir den Fonds BW Zielfonds
2025 und BW Zielfonds 2030 besteht aus einem weltweiten Akti-
enindex, der groRe borsennotierte Unternehmen umfasst.

Durch den Einsatz von Derivaten darf der Risikobetrag fiir
das Marktrisiko des Fonds zu keinem Zeitpunkt das Zweifa-
che des Risikobetrags fiir das Marktrisiko des zugehérigen
derivatefreien Vergleichsvermaogens ilibersteigen.

Das Marktrisiko des Fonds und des derivatefreien Vergleichsver-
maogens wird jeweils mit Hilfe eines geeigneten eigenen Risi-
komodells ermittelt (sog. Value-at-Risk Methode). Die Gesellschaft
erfasst dabei die Marktpreisrisiken aus allen Geschaften. Sie
quantifiziert durch das Risikomodell die Wertveranderung der im
Fonds gehaltenen Vermogensgegenstande im Zeitablauf. Der
sogenannte Value-at-Risk gibt dabei eine in Geldeinheiten ausge-
driickte Grenze fiir potenzielle Verluste eines Portfolios zwischen
zwei vorgegebenen Zeitpunkten an. Diese Wertveranderung wird
von zufdlligen Ereignissen bestimmt, ndamlich den kiinftigen
Entwicklungen der Marktpreise, und ist daher nicht mit Sicherheit
vorhersagbar. Das zu ermittelnde Marktrisiko kann jeweils nur
mit einer geniigend groRen Wahrscheinlichkeit abgeschatzt wer-
den.



Die Gesellschaft darf - vorbehaltlich eines geeigneten Risikoma-
nagementsystems - fiir Rechnung des Fonds in jegliche Derivate
investieren. Voraussetzung ist, dass die Derivate von Vermo-
gensgegenstdanden abgeleitet sind, die fiir den Fonds erworben
werden diirfen, oder von folgenden Basiswerten:

B Zinssatze
B Wechselkurse
B Wahrungen

B Finanzindices, die hinreichend diversifiziert sind, eine addquate
Bezugsgrundlage fiir den Markt darstellen, auf den sie sich be-
ziehen, sowie in angemessener Weise veroffentlicht werden.

Hierzu zdhlen insbesondere Optionen,
Finanzterminkontrakte und Swaps sowie Kombinationen hieraus.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fiir beide Vertragspartner unbedingt ver-
pflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt,
dem Filligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeitrau-
mes, eine bestimmte Menge eines bestimmten Basiswerts zu
einem im Voraus bestimmten Preis zu kaufen bzw. zu verkaufen.
Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Fonds im Rahmen der
Anlagegrundsatze Terminkontrakte auf alle fir den Fonds er-
werbbaren Vermdgensgegenstande, die nach dem KAGB und den
Anlagebedingungen als Basiswerte fiir Derivate dienen kdnnen,
abschlieRen.

Optionsgeschéfte

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Fonds im Rahmen der
Anlagegrundsdtze am Optionshandel teilnehmen. Optionsge-
schifte beinhalten, dass einem Dritten gegen Entgelt (Options-
prdamie) das Recht eingerdumt wird, wahrend einer bestimmten
Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeitraums zu einem von
vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) die Lieferung oder die
Abnahme von Vermégensgegenstdanden oder die Zahlung eines
Differenzbetrags zu verlangen, oder auch entsprechende Opti-
onsrechte zu erwerben.

Swaps

Swaps sind Tauschvertrage, bei denen die dem Geschaft zugrun-
de liegenden Zahlungsstrome oder Risiken zwischen den Ver-
tragspartnern ausgetauscht werden. Die Gesellschaft darf fir
Rechnung des Fonds im Rahmen der Anlagegrundsatze Zinss-
waps, Wahrungsswaps, Zins-Wahrungsswaps, Varianzswaps und
Equity-Swaps abschlieRen.

Swaptions

Swaptions sind Optionen auf Swaps. Eine Swaption ist das Recht,
nicht aber die Verpflichtung, zu einem bestimmten Zeitpunkt
oder innerhalb einer bestimmten Frist in einen hinsichtlich der
Konditionen genau spezifizierten Swap einzutreten. Im Ubrigen
gelten die im Zusammenhang mit Optionsgeschéaften dargestell-
ten Grundsdtze. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Fonds
nur solche Swaptions abschlieRen, die sich aus den oben be-
schriebenen Optionen und Swaps zusammensetzen.

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermdglichen, ein
potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu iibertragen. Im
Gegenzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos zahlt der Ver-
kaufer des Risikos eine Prdmie an seinen Vertragspartner. Im
Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps entsprechend.

In Wertpapieren verbriefte Finanzinstrumente

Die Gesellschaft kann fiir Rechnung des Fonds die vorstehend
beschriebenen Finanzinstrumente auch erwerben, wenn diese in
Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kdnnen die Geschifte, die
Finanzinstrumente zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in
Wertpapieren enthalten sein (z. B. Optionsanleihen). Die Aussa-
gen zu Chancen und Risiken gelten fiir solche verbrieften Finan-
zinstrumente entsprechend, jedoch mit der MaRgabe, dass das
Verlustrisiko bei verbrieften Finanzinstrumenten auf den Wert des
Wertpapiers beschrankt ist.

OTC-Derivatgeschéfte

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Fonds sowohl Derivatge-
schafte tatigen, die an einer Bdrse zum Handel zugelassen oder
an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind, als auch auRerbdrsliche Geschdfte, sogenannte
over-the-counter (OTC)-Geschafte. Derivatgeschéfte, die nicht
zum Handel an einer Bérse zugelassen oder an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,
darf die Gesellschaft nur mit geeigneten Kreditinstituten oder
Finanzdienstleistungsinstituten auf der Basis standardisierter
Rahmenvertrage tdtigen. Bei auRerbérslich gehandelten Derivaten
wird das Kontrahentenrisiko beziiglich eines Vertragspartners auf
5 % des Wertes des Fonds beschrankt. Ist der Vertragspartner ein
Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der EU, in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den EWR oder ei-
nem Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das
Kontrahentenrisiko bis zu 10 % des Wertes des Fonds betragen.
AuRerborslich gehandelte Derivatgeschafte, die mit einer zentra-
len Clearingstelle einer Bérse oder eines anderen organisierten
Marktes als Vertragspartner abgeschlossen werden, werden auf
die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die Derivate
einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem Margin-
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Ausgleich unterliegen. Anspriiche des Fonds gegen einen Zwi-
schenhdndler sind jedoch auf die Grenzen anzurechnen, auch
wenn das Derivat an einer Bérse oder an einem anderen organi-
sierten Markt gehandelt wird.

5.4. Darlehensgeschifte

Die im Fonds gehaltenen Vermdgensgegenstande kénnen darle-
hensweise gegen marktgerechtes Entgelt an Dritte libertragen
werden. Hierbei kann der gesamte Bestand des Fonds an Vermo-
gensgegenstdande nur auf unbestimmte Zeit als Darlehen an
Dritte Uibertragen werden. Die Gesellschaft hat jederzeit die M6g-
lichkeit, das Darlehensgeschaft zu kiindigen. Es muss vertraglich
vereinbart werden, dass nach Beendigung des Darlehensge-
schafts dem Fonds Vermdgensgegenstande gleicher Art, Glite
und Menge innerhalb der {iblichen Abwicklungszeit zuriick tiber-
tragen werden. Voraussetzung fiir die darlehensweise Ubertra-
gung von Vermdgensgegenstdnden ist, dass dem Fonds ausrei-
chende Sicherheiten gewdhrt werden. Hierzu kénnen Guthaben
abgetreten oder verpfandet bzw. Wertpapiere oder Geldmarktin-
strumente Ubereignet oder verpfandet werden. Die Ertrage aus
der Anlage der Sicherheiten stehen dem Fonds zu.

Der Darlehensnehmer ist auRerdem verpflichtet, die Zinsen aus
darlehensweise erhaltenen Wertpapieren bei Falligkeit an die
Verwahrstelle fiir Rechnung des Fonds zu zahlen. Alle an einen
Darlehensnehmer libertragenen Wertpapiere diirfen 10 % des
Wertes des Fonds nicht (ibersteigen.

Die Gesellschaft kann fiir die Anbahnung, Durchfiihrung und
Abwicklung von Darlehensgeschiften die Leistungen Dritter in
Anspruch nehmen; sofern davon Gebrauch gemacht wird, werden
Angaben hierzu im Jahresbericht des Fonds gemacht.

Gelddarlehen darf die Gesellschaft Dritten fiir Rechnung des
Fonds nicht gewdhren.

5.5. Pensionsgeschifte

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Fonds Pensionsgeschifte
mit Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten mit einer
Hochstlaufzeit von zwolf Monaten abschlieRen. Dabei kann sie
sowohl| Wertpapiere des Fonds gegen Entgelt auf einen Pensions-
nehmer libertragen (einfaches Pensionsgeschaft), als auch Wert-
papiere im Rahmen der jeweils geltenden Anlagegrenzen in Pen-
sion nehmen (umgekehrtes Pensionsgeschift). Die Gesellschaft
hat die Moglichkeit, das Pensionsgeschaft jederzeit zu kiindigen;
dies gilt nicht fiir Pensionsgeschafte mit einer Laufzeit von bis zu
einer Woche. Bei Kiindigung eines einfachen Pensionsgeschafts
ist die Gesellschaft berechtigt, die in Pension gegebenen Wertpa-
piere zurlickzufordern. Die Kiindigung eines umgekehrten Pensi-
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onsgeschafts kann entweder die Riickerstattung des vollen Geld-
betrags oder des angelaufenen Geldbetrags in Hohe des aktuel-
len Marktwertes zur Folge haben. Pensionsgeschéfte sind nur in
Form sogenannter echter Pensionsgeschafte zuldssig. Dabei
Ubernimmt der Pensionsnehmer die Verpflichtung, die Wertpapie-
re zu einem bestimmten oder vom Pensionsgeber zu bestim-
menden Zeitpunkt zuriick zu libertragen oder den Geldbetrag
samt Zinsen zuriickzuzahlen.

5.6. Sicherheitenstrategien

Im Rahmen von Derivate-, Darlehens- und Pensionsgeschdften
nimmt die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds Sicherheiten
entgegen. Die Sicherheiten dienen dazu, das Ausfallrisiko des
Vertragspartners dieser Geschéfte ganz oder teilweise zu redu-
zieren.

5.6.1. Arten der zuldssigen Sicherheiten

Zuldssige Sicherheiten sind Barsicherheiten, Aktien, Staatsanlei-
hen, Anleihen anderer Gebietskorperschaften und supranationa-
ler Organisationen, Unternehmensanleihen sowie deutsche 6f-
fentliche oder Hypothekenpfandbriefe. Weitere Restriktionen
hinsichtlich zulassiger Wahrungen, Ratinganforderungen an
Emission bzw. Emittent sowie Zugehorigkeit zu ausgewahlten
Indizes (bei Aktien) stellen weiterhin sicher, dass ausschlieRlich
Sicherheiten hoher Qualitdt Verwendung finden.

5.6.2. Umfang der Besicherung

Darlehensgeschafte werden in vollem Umfang besichert. Der
Kurswert der als Darlehen iibertragenen Vermdgensgegenstande
bildet dabei zusammen mit den zugehdrigen Ertrdgen den Siche-
rungswert. Die Leistung der Sicherheiten durch den Darlehens-
nehmer darf den Sicherungswert zuziiglich eines marktiiblichen
Aufschlags nicht unterschreiten.

Im Ubrigen miissen Derivate-, Darlehens- und Pensionsgeschifte
in einem Umfang besichert sein, der sicherstellt, dass der An-
rechnungsbetrag fiir das Ausfallrisiko des jeweiligen Vertrags-
partners 5 % des Wertes des Fonds nicht tiberschreitet. Ist der
Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat
der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den EWR oder in einem Drittstaat, in dem gleichwertige
Aufsichtsbestimmungen gelten, so darf der Anrechnungsbetrag
furr das Ausfallrisiko 10 % des Wertes des Fonds betragen.

5.6.3. Strategie fir Abschldge der Bewertung (Haircut-Strategie)

Von den gestellten Sicherheiten werden Abschldge (sog. Haircuts)
berechnet, um den Marktpreisrisiken, Wechselkursrisiken sowie
Liquiditatsrisiken der zu Grunde liegenden Sicherheiten Rech-
nung zu tragen. Die Gesellschaft verfolgt eine Haircut-Strategie,
in der abhangig von der Art der jeweiligen Sicherheit unterschied-



liche Haircuts zu beriicksichtigen sind. Die Hohe der Haircuts ist
so gewahlt, dass bei Ausfall eines Kontrahenten hierdurch inner-
halb des Verwertungszeitraums auftretende Wertschwankungen
der Sicherheiten in der Regel abgedeckt sind.

5.6.4. Anlage von Barsicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben diirfen auf Sperrkon-
ten bei der Verwahrstelle des Fonds oder mit ihrer Zustimmung
bei einem anderen Kreditinstitut gehalten werden. Die Wiederan-
lage darf nur in Staatsanleihen von hoher Qualitdt oder in Geld-
marktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen. Zudem kénnen
Barsicherheiten im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschifts
mit einem Kreditinstitut angelegt werden, wenn die Riickforde-
rung des aufgelaufenen Guthabens jederzeit gewahrleistet ist.

5.7. Kreditaufnahme

Die Aufnahme von kurzfristigen Krediten fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger ist bis zu 10 % des Wertes des Fonds zu-
lassig, sofern die Bedingungen der Kreditaufnahme markttiblich
sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

5.8. Hebelwirkung (Leverage)

Leverage ist jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investiti-
onsgrad des Fonds erhoht (Hebelwirkung). Dies kann durch den
Abschluss von Wertpapier-Darlehen, in Derivate eingebettete
Hebelfinanzierung oder auf andere Weise erfolgen. Die Mdglich-
keit der Nutzung von Derivaten und des Abschlusses von Wert-
papier-Darlehensgeschaften wird im Abschnitt ,Anlageziele, -
strategie, -grundsdtze und -grenzen - Vermdgensgegenstande -
Derivate bzw. -Wertpapier-Darlehensgeschifte” dargestellt. Die
Moglichkeit zur Kreditaufnahme ist im Abschnitt ,Anlageziele, -
strategie, -grundsatze und -grenzen - Kreditaufnahme* erldutert.

Der Leverage wird berechnet, indem das Gesamtexposure des
Fonds durch dessen Nettoinventarwert dividiert wird. Fiir diesen
Zweck erfolgt die Berechnung des Gesamtexposures nach zwei
unterschiedlichen Methoden, d.h. je nach Methode ergibt sich ein
unterschiedlicher Wert fiir den Leverage. Unter Anwendung des
Ansatzes der Summe der Nominalen (,Bruttomethode®) erfolgt die
Berechnung durch Summierung der absoluten Werte aller Positio-
nen des Fonds ohne Verrechnungen. Unter Anwendung der
Commitment-Methode (,Nettomethode") erfolgt die Berechnung
unter Beriicksichtigung der Absicherungsgeschafte, d.h. nach
Verrechnung von Netting- und Hedging-Effekten.

Die Gesellschaft erwartet, dass der Leverage des Fonds nach
Bruttomethode grundsatzlich unter 5,00 liegen wird. Eine Indika-
tion des Risikogehaltes des Fonds wird dagegen durch die Net-
tomethode gegeben, da sie auch den Einsatz von Derivaten zu

Absicherungszwecken angemessen beriicksichtigt. Die Gesell-
schaft erwartet, dass der Leverage des Fonds nach Nettomethode
grundsatzlich unter 2,00 liegen wird. Abhdngig von den Markt-
bedingungen kann der Leverage variieren und in besonderen
Ausnahmefillen kann es vorkommen, dass der Leverage auch
hoher liegt.

6. Erlauterung des Risikoprofils des
Fonds

Unter Beriicksichtigung der in Abschnitt 5. genannten Anlage-
grundsatze ergeben sich fiir den Fonds im Wesentlichen solche
Risiken, die mit der Anlage in vorwiegend

B Investmentanteilen

verbunden sind.

Diese sind das Marktrisiko und das Liquiditatsrisiko. Daneben
wird insbesondere auch auf Risiken hingewiesen, die in Verbin-
dung mit den Anlagestrategien und Anlagegrundsatzen der ein-
gesetzten Investmentanteile stehen.

In Bezug auf weitere potentielle Risiken, die sich fir das Invest-
mentvermdgen im Rahmen der Anlagegrundsatze ergeben kon-
nen wird auf den Abschnitt ,Risikohinweise“ verwiesen.

7. Risikohinweise

Vor der Entscheidung liber den Kauf von Anteilen an dem Fonds
sollten Anleger die nachfolgenden Risikohinweise zusammen mit
den anderen in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Informati-
onen sorgfdltig lesen und diese bei ihrer Anlageentscheidung
berlicksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken
kann fiir sich genommen oder zusammen mit anderen Umstan-
den die Wertentwicklung des Fonds bzw. der im Fonds gehalte-
nen Vermogensgegenstande nachteilig beeinflussen und sich
damit auch nachteilig auf den Anteilwert auswirken.

VerduRert der Anleger Anteile an dem Fonds zu einem Zeitpunkt,
in dem die Kurse der in dem Fonds befindlichen Vermégensge-
genstiande gegeniiber dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefal-
len sind, so erhdlt er das von ihm in den Fonds investierte Kapital
nicht oder nicht vollstandig zurtick. Der Anleger kénnte sein in
den Fonds investiertes Kapital teilweise oder sogar ganz verlie-
ren. Wertzuwdchse kdnnen nicht garantiert werden. Das Risiko
des Anlegers ist auf die angelegte Summe beschrankt. Eine Nach-
schusspflicht Giber das vom Anleger investierte Kapital hinaus
besteht nicht.
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Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Verkaufs-
prospekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten kann die
Wertentwicklung des Fonds durch verschiedene weitere Risiken
und Unsicherheiten beeintrachtigt werden, die derzeit nicht be-
kannt sind. Die Reihenfolge, in der die nachfolgenden Risiken
aufgefiihrt werden, enthalt weder eine Aussage iiber die Wahr-
scheinlichkeit ihres Eintritts noch tber das Ausmal oder die
Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

7.1. Risiken einer Fondsanlage

Im Folgenden werden die Risiken dargestellt, die mit einer Anlage
in einen AIF typischerweise verbunden sind. Diese Risiken kénnen
sich nachteilig auf den Anteilwert, auf das vom Anleger investier-
te Kapital sowie auf die vom Anleger geplante Haltedauer der
Fondsanlage auswirken.

7.1.1. Schwankung des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Fonds,
geteilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten Anteile.
Der Wert des Fonds entspricht dabei der Summe der Marktwerte
aller Vermogensgegenstande im Fondsvermdgen abziiglich der
Summe der Marktwerte aller Verbindlichkeiten des Fonds. Der
Fondsanteilwert ist daher von dem Wert der im Fonds gehaltenen
Vermogensgegenstande und der Hohe der Verbindlichkeiten des
Fonds abhangig. Sinkt der Wert dieser Vermdgensgegenstdnde
oder steigt der Wert der Verbindlichkeiten, so féllt der Fondsan-
teilwert.

7.1.2. Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung
der BaFin dndern. Durch eine Anderung der Anlagebedingungen
konnen auch den Anleger betreffende Regelungen geandert
werden. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Anderung der
Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Fonds dndern oder sie
kann die dem Fonds zu belastenden Kosten erhohen. Die Gesell-
schaft kann die Anlagepolitik zudem innerhalb des gesetzlich
und vertraglich zuldssigen Anlagespektrums und damit ohne
Anderung der Anlagebedingungen und deren Genehmigung
durch die BaFin andern. Hierdurch kann sich das mit dem Fonds
verbundene Risiko verandern.

7.1.3. Auflésung des Fonds

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Fonds zu
kiindigen. Die Gesellschaft kann den Fonds nach Kiindigung der
Verwaltung ganz aufldsen. Das Verfligungsrecht tiber den Fonds
geht nach einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten auf die Ver-
wahrstelle iber. Fiir den Anleger besteht daher das Risiko, dass
er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Bei
dem Ubergang des Fonds auf die Verwahrstelle kénnen dem
Fonds andere Steuern als deutsche Ertragssteuern belastet wer-
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den. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des Liquidations-
verfahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht werden,
kann der Anleger mit Ertragssteuern belastet werden.

7.1.4. Ubertragung aller Vermégensgegensténde des Fonds auf ein
anderes Investmentvermégen (Verschmelzung)
Die Gesellschaft kann samtliche Vermdgensgegenstiande des
Fonds auf ein anderes Publikums-Investmentvermogen libertra-
gen. Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall (i) zuriickge-
ben, (ii) behalten mit der Folge, dass er Anleger des iiberneh-
menden Investmentvermdgen wird, (iii) oder gegen Anteile an
einem offenen inlandischen Investmentvermdgen mit vergleich-
baren Anlagegrundsatzen umtauschen, sofern die Gesellschaft
oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen ein solches Invest-
mentvermdgen mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen verwaltet.
Der Anleger muss daher im Rahmen der Ubertragung vorzeitig
eine erneute Investitionsentscheidung treffen. Bei einer Riickgabe
der Anteile kénnen Ertragssteuern anfallen. Bei einem Umtausch
der Anteile in Anteile an einem Investmentvermdgen mit ver-
gleichbaren Anlagegrundsatzen kann der Anleger mit Steuern
belastet werden, etwa wenn der Wert der erhaltenen Anteile ho-
her ist als der Wert der alten Anteile zum Zeitpunkt der Anschaf-
fung.

7.1.5. Aussetzung der Anteilricknahme

Die Gesellschaft darf die Riicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern auRergewdhnliche Umstdnde vorliegen, die eine
Aussetzung unter Berlicksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. AuBergewdhnliche Umstande in
diesem Sinne konnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen,
Riicknahmeverlangen in auBergewohnlichem Umfang sein sowie
die SchlieRung von Borsen oder Markten, Handelsbeschrankun-
gen oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwerts
beeintrachtigen. Daneben kann die BaFin anordnen, dass die
Gesellschaft die Riicknahme der Anteile auszusetzen hat, wenn
dies im Interesse der Anleger oder der Offentlichkeit erforderlich
ist. Der Anleger kann seine Anteile wahrend dieses Zeitraums
nicht zuriickgeben. Auch im Fall einer Aussetzung der An-
teilrlicknahme kann der Anteilwert sinken, z.B. wenn die Gesell-
schaft gezwungen ist, Vermogensgegenstande wahrend der
Aussetzung der Anteilriicknahme unter Verkehrswert zu verau-
Rern. Der Anteilwert nach Wiederaufnahme der Anteilriicknahme
kann niedriger liegen, als derjenige vor Aussetzung der Riick-
nahme.

Einer Aussetzung kann ohne erneute Wiederaufnahme der Riick-
nahme der Anteile direkt eine Auflosung des Sondervermogens
folgen, z.B. wenn die Gesellschaft die Verwaltung des Fonds
kiindigt, um den Fonds dann aufzulésen. Fiir den Anleger besteht



daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht
realisieren kann und ihm wesentliche Teile des investierten Kapi-
tals fir unbestimmte Zeit nicht zur Verfiigung stehen.

7.1.6. Rentabilitét und Erfiillung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen ge-
wiinschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Fonds kann
fallen und zu Verlusten beim Anleger fithren. Ein bei Erwerb von
Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag bzw. ein bei VerduRerung
von Anteilen entrichteter Riicknahmeabschlag kann zudem ins-
besondere bei nur kurzer Anlagedauer den Erfolg einer Anlage
reduzieren oder sogar aufzehren. Anleger kénnten einen niedri-
geren als den urspriinglich angelegten Betrag zuriick erhalten.

7.1.7. Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch steuerliche
Aspekte
Die steuerliche Behandlung von Kapitalertrdgen hangt von den
individuellen Verhdltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann
kiinftig Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen - insbe-
sondere unter Beriicksichtigung der individuellen steuerlichen
Situation - sollte sich der Anleger an seinen persénlichen Steuer-
berater wenden.

7.2. Risiken der negativen Wertentwicklung des Fonds
(Marktrisiko)
Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die mit der Anlage in
einzelne Vermodgensgegenstande durch den Fonds einhergehen.
Diese Risiken kdnnen die Wertentwicklung des Fonds bzw. der im
Fonds gehaltenen Vermdgensgegenstande beeintrachtigen und
sich damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger
investierte Kapital auswirken.

7.2.1. Wertverdnderungsrisiken

Die Vermogensgegenstande, in die die Gesellschaft fiir Rechnung
des Fonds investiert, unterliegen Risiken. So kénnen Wertverluste
auftreten, indem der Marktwert der Vermogensgegenstiande
gegeniiber dem Einstandspreis féllt oder Kassa- und Terminprei-
se sich unterschiedlich entwickeln.

7.2.2. Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hangt
insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab, die
wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den
jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursent-
wicklung insbesondere an einer Bérse kdnnen auch irrationale
Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Geriichte einwirken.
Schwankungen der Kurs- und Marktwerte kénnen auch auf Ver-
anderungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitdt eines
Emittenten zuriickzufiihren sein.

7.2.3. Risiken im Zusammenhang mit der Investition in Investmentanteile
Die Risiken der Anteile an anderen Investmentvermdgen, die fir
den Fonds erworben werden (sogenannte ,Zielfonds"), stehen in
engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds
enthaltenen Vermogensgegenstande bzw. der von diesen verfolg-
ten Anlagestrategien. Da die Manager der einzelnen Zielfonds
voneinander unabhangig handeln, kann es aber auch vorkom-
men, dass mehrere Zielfonds gleiche oder einander entgegenge-
setzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch kénnen bestehende
Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen kénnen sich gegen-
einander aufheben. Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht mog-
lich, das Management der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anla-
geentscheidungen miissen nicht zwingend mit den Annahmen
oder Erwartungen der Gesellschaft Gibereinstimmen. Der Gesell-
schaft wird die aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals
nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusammensetzung
nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so kann sie gegebenen-
falls erst deutlich verzbgert reagieren, indem sie Zielfondsanteile
zuriickgibt.

Die Zielfonds kénnen lberdies in Vermdgensgegenstande inves-
tiert sein, die nach geltendem Recht nicht mehr erwerbbar sind,
aber weiter gehalten werden diirfen, sofern sie nach dem Invest-
mentgesetz erworben wurden. Hierdurch kdnnen sich auf Ebene
des Zielfonds Risiken verwirklichen, die die Wertentwicklung der
Zielfondsanteile und damit die Wertentwicklung des Fonds beein-
trachtigen.

Offene Investmentvermdgen, an denen der Fonds Anteile erwirbt,
kénnten zudem zeitweise die Riicknahme der Anteile aussetzen.
Dann ist die Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an dem
Zielfonds zu verduRern, indem sie diese gegen Auszahlung des
Riicknahmepreises bei der Verwaltungsgesellschaft oder Ver-
wabhrstelle des Zielfonds zuriickgibt.

Der Fonds darf zudem in Investmentvermdgen investieren, die in
Edelmetalle bzw. unverbriefte Darlehensforderungen investieren.
Diese Vermogensgegenstande darf der Fonds direkt nicht erwer-
ben. Fiir den Zielfonds konnen sich die Risiken dieser Vermo-
gensgegenstande verwirklichen:

B Beim Erwerb unverbriefter Darlehensforderungen wird die
Gesellschaft fiir den Fonds Glaubiger einer bereits bestehenden
Darlehensforderung. Der Ertrag aus den unverbrieften Darlehens-
forderungen hadngt von der Durchsetzbarkeit der Forderung ge-
geniiber dem Schuldner bzw. davon ab, ob und zu welchem Preis
die Forderung weiterverdauRert werden kann.

B Preise von Edelmetallen kdnnen starken Schwankungen unter-
liegen. Das Halten, Kaufen oder Verkaufen von Edelmetallen kann
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in manchen Rechtsordnungen behérdlich beschrankt werden
oder mit zusatzlichen Steuern, Abgaben oder Gebiihren belastet
werden. Der physische Transfer von Edelmetallen von und in
Edelmetalldepots kann durch Anordnung von lokalen Behérden
oder sonstigen Institutionen beschrankt werden. Es ist nicht
auszuschlieRen, dass das Edelmetall nur gegen hohe Preiszu-
schldge, unter zeitlicher Verzogerung oder gar nicht lieferbar
bzw. libertragbar ist.

7.2.4. Risiken im Zusammenhang mit der Investition in
Immobilienfondsanteile
Der Fonds halt Anteile an inldndischen Publikums-
Immobiliensondervermogen (,Immobilienfonds*). Diese durfte die
Gesellschaft nach dem Investmentgesetz fiir den Fonds erwerben
und darf sie nach geltendem Recht weiter halten. Die Gesellschaft
darf aber solche Vermdgensgegenstéande fiir den Fonds nicht
mehr erwerben. Solange die Gesellschaft diese Vermdgensgegen-
stande fur den Fonds weiter halt, konnen sich die mit diesen
Vermogensgegenstanden verbundenen Risiken weiter auf die
Wertentwicklung des Fonds auswirken.

Durch die Investition in Immobilienfonds legt der Fonds sein
Vermdgen indirekt in Immobilien an. Dies kann auch durch eine
Investition in eine Immobilien-Gesellschaft erfolgen. Damit tragt
der Fonds indirekt die mit einer Anlage in Immobilien verbunde-
nen Risiken. Hierzu zahlen insbesondere im Grundbesitz liegende
Risiken wie Leerstande, Mietriickstande und Mietausfdlle, die sich
u. a. aus der Veranderung der Standortqualitdt oder der
Mieterbonitdt ergeben kdnnen. Veranderungen der Standortquali-
tat kénnen zur Folge haben, dass der Standort fiir die gewdhlte
Nutzung nicht mehr geeignet ist. Der Gebdudezustand kann
Instandhaltungsaufwendungen erforderlich machen, die nicht
immer vorhersehbar sind.

Ein Immobilienfonds darf die Riicknahme der Anteile zudem
befristet verweigern und aussetzen, wenn bei umfangreichen
Riicknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des Riick-
nahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemaRen
Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur
Verfiilgung stehen. Der Erwerb von Anteilen an Immobilienfonds
ist ferner nicht durch eine Héchstanlagesumme begrenzt. Um-
fangreiche Riickgabeverlangen kénnen daher die Liquiditat des
Fonds beeintrachtigen und eine Aussetzung der Riicknahme der
Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung der Anteilriicknahme
kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Gesellschaft gezwun-
gen ist, Immobilien und Immobiliengesellschaften wahrend der
Aussetzung der Anteilriicknahme unter Verkehrswert zu verdu-
Rern. Der Anteilpreis nach Wiederaufnahme der Anteilriicknahme
kann niedriger liegen als derjenige vor Aussetzung der Riick-
nahme. Eine voriibergehende Aussetzung kann lberdies zu einer
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dauerhaften Aussetzung der Anteilriicknahme und zu einer Auf-
I6sung des Sondervermdgens fiihren, etwa wenn die fir die Wie-
deraufnahme der Anteilriicknahme erforderliche Liquiditat durch
VerduRerung von Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine
Auflosung des Sondervermdgens kann langere Zeit, ggf. mehrere
Jahre in Anspruch nehmen. Fiir den Fonds besteht daher das
Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer an den Immobili-
enfonds nicht realisieren kann und ihm ggf. wesentliche Teile des
investierten Kapitals fir unbestimmte Zeit nicht zur Verfligung
stehen.

Der Fonds kann Anteile an Immobilienfonds im Wert von bis zu
30.000 Euro je Kalenderhalbjahr zuriickgeben. Dariiber hinaus
kann der Fonds Anteile an Immobilienfonds nur nach Einhaltung
einer Mindesthaltedauer von 24 Monaten und mit 12-monatiger
Riickgabefrist zuriickgeben. Dies kann sich im Falle einer dro-
henden Aussetzung der Riicknahme von Anteilen negativ auswir-
ken.

7.2.5. Konzentrationsrisiko

Erfolgt eine Konzentration der Anlage in bestimmte Vermdgens-
gegenstande oder Markte, dann ist der Fonds von der Entwick-
lung dieser Vermdgensgegenstande oder Mdrkte besonders stark
abhdngig.

7.2.6. Risiken aus dem Anlagespektrum

Unter Beachtung der durch das KAGB und die Anlagebedingun-
gen vorgegebenen Anlagegrundsatze und -grenzen, die fiir den
Fonds einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die tatsachliche
Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmaRig
Vermdgensgegenstande z.B. nur weniger Branchen, Markte oder
Regionen/Lander zu erwerben. Diese Konzentration auf wenige
spezielle Anlagesektoren kann mit Risiken (z.B. Marktenge, hohe
Schwankungsbreite innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen)
verbunden sein. Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der
Jahresbericht nachtraglich fiir das abgelaufene Berichtsjahr.

7.2.7. Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Moglich-
keit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau dndert, das im
Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen die
Marktzinsen gegeniiber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission,
so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt
dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wert-
papiere. Diese Kursentwicklung fiihrt dazu, dass die aktuelle
Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen
Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je
nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unter-
schiedlich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzei-



ten haben geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere
mit langeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirze-
ren Laufzeiten haben demgegeniiber in der Regel geringere Ren-
diten als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten.
Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit
von maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Dane-
ben koénnen sich die Zinssatze verschiedener, auf die gleiche
Wahrung lautender zinsbezogener Finanzinstrumente mit ver-
gleichbarer Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

7.2.8. Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschdften

Die Gesellschaft darf fir den Fonds Derivatgeschafte abschlieRen.
Der Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss von
Terminkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken ver-
bunden:

® Kursanderungen des Basiswertes konnen den Wert eines Opti-
onsrechts oder Terminkontraktes vermindern. Vermindert sich
der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft gezwungen
sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen. Durch Wertande-
rungen des einem Swap zugrunde liegenden Vermdgenswertes
kann der Fonds ebenfalls Verluste erleiden.

B Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des

Fondsvermdgens starker beeinflusst werden, als dies beim unmit-

telbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das Verlustrisiko kann
bei Abschluss des Geschafts nicht bestimmbar sein.

B Ein liquider Sekundarmarkt fiir ein bestimmtes Instrument zu
einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in Deriva-
ten kann dann unter Umstanden nicht wirtschaftlich neutralisiert
(geschlossen) werden.

B Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht
ausgeiibt wird, weil sich die Preise der Basiswerte nicht wie erwar-
tet entwickeln, so dass die vom Fonds gezahlte Optionspramie
verfallt. Beim Verkauf von Optionen besteht die Gefahr, dass der
Fonds zur Abnahme von Vermégenswerten zu einem hoheren als
dem aktuellen Marktpreis, oder zur Lieferung von Vermogens-
werten zu einem niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis ver-
pflichtet ist. Der Fonds erleidet dann einen Verlust in Hohe der
Preisdifferenz minus der eingenommenen Optionspramie.

B Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesellschaft
fiir Rechnung des Fonds verpflichtet ist, die Differenz zwischen
dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und dem Marktkurs
zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschaftes zu
tragen. Damit wiirde der Fonds Verluste erleiden. Das Risiko des
Verlusts ist bei Abschluss des Terminkontrakts nicht bestimmbar.

B Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegenge-
schafts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden.

B Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen (iber die kiinf-
tige Entwicklung von zugrunde liegenden Vermdgensgegenstan-
den, Zinssatzen, Kursen und Devisenmarkten konnen sich im
Nachhinein als unrichtig erweisen.

B Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermégensgegenstande
konnen zu einem an sich giinstigen Zeitpunkt nicht gekauft bzw.
verkauft werden oder miissen zu einem ungiinstigen Zeitpunkt
gekauft bzw. verkauft werden.

B Durch die Verwendung von Derivaten kdnnen potenzielle Ver-
lust entstehen, die unter Umstanden nicht vorhersehbar sind und
sogar die Einschusszahlungen iiberschreiten kénnen.

Bei auRerborslichen Geschiften, sogenannten over-the-counter
(OTC)-Geschiften, konnen folgende Risiken auftreten:

B Es kann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesellschaft
die fiir Rechnung des Fonds am OTC-Markt erworbenen Finanzin-
strumente schwer oder gar nicht verdauRern kann.

B Der Abschluss eines Gegengeschéfts (Glattstellung) kann auf-
grund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht méglich
oder mit erheblichen Kosten verbunden sein.

7.2.9. Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschéften

Gewahrt die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds ein Darlehen
Uiber Wertpapiere, so uibertragt sie diese an einen Darlehensneh-
mer, der nach Beendigung des Geschdfts Wertpapiere in gleicher
Art, Menge und

Gute zurlick Ubertragt (Wertpapierdarlehen). Die Gesellschaft hat
wahrend der Geschaftsdauer keine Verfligungsmaoglichkeit tiber
verliehene Wertpapiere. Verliert das Wertpapier wahrend der
Dauer des Geschafts an Wert und die Gesellschaft will das Wert-
papier insgesamt verduRern, so muss sie das Darlehensgeschaft
kiindigen und den tiblichen Abwicklungszyklus abwarten,
wodurch ein Verlustrisiko fiir den Fonds entstehen kann.

7.2.10. Risiken im Zusammenhang mit dem Empfang von Sicherheiten
Die Gesellschaft erhalt fiir Derivatgeschafte, Wertpapierdarlehens-
und Pensionsgeschafte Sicherheiten. Derivate, verliehene Wertpa-
piere oder in Pension gegebene Wertpapiere kdnnen im Wert
steigen. Die gestellten Sicherheiten kénnten dann nicht mehr
ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Riickiibertragungsanspruch
der Gesellschaft gegeniiber dem Kontrahenten in voller Hohe
abzudecken.
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Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staats-
anleihen hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Lauf-
zeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem die Bankgutha-
ben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen und
Geldmarktfonds kdnnen sich negativ entwickeln. Bei Beendigung
des Geschifts konnten die angelegten Sicherheiten nicht mehr in
voller Hohe verfiigbar sein, obwohl sie von der Gesellschaft fir
den Fonds in der urspriinglich gewahrten Hohe wieder zuriick
gewahrt werden miissen. Die Gesellschaft kann dann verpflichtet
sein, fir Rechnung des Fonds die Sicherheiten auf den gewadhrten
Betrag aufzustocken und somit den durch die Anlage erlittenen
Verlust auszugleichen.

7.2.11. Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fiir alle Vermogens-
gegenstande. Dies gilt auch fiir die im Fonds gehaltenen Vermé-
gensgegenstande. Die Inflationsrate kann liber dem Wertzuwachs
des Fonds liegen.

7.2.12. Wéhrungsrisiko

Vermogenswerte des Fonds kdnnen in einer anderen Wahrung als
der Fondswdhrung angelegt sein. Der Fonds erhalt die Ertrage,
Riickzahlungen und Erlése aus solchen Anlagen in der anderen
Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegeniiber der Fonds-
wahrung, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen und somit
auch der Wert des Fondsvermdgens.

7.2.13. Risiken der eingeschrénkten oder erhéhten Liquidiitét des Fonds
(Liquidiitatsrisiko)
Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditét des
Fonds beeintrachtigen konnen. Dies kann dazu fiihren, dass der
Fonds seinen Zahlungsverpflichtungen voriibergehend oder dau-
erhaft nicht nachkommen kann bzw. dass die Gesellschaft die
Riickgabeverlangen von Anlegern voriibergehend oder dauerhaft
nicht erfiillen kann. Der Anleger kénnte gegebenenfalls die von
ihm geplante Haltedauer nicht realisieren und ihm kénnte das
investierte Kapital oder Teile hiervon fiir unbestimmte Zeit nicht
zur Verfiigung stehen. Durch die Verwirklichung der Liquiditatsri-
siken konnte zudem der Nettoinventarwert des Fonds und damit
der Anteilwert sinken, etwa wenn die Gesellschaft gezwungen ist,
bei entsprechender gesetzlicher Zuldssigkeit, Vermdgensgegen-
stande fiir den Fonds unter Verkehrswert zu verduRern.

7.2.14. Risiko aus der Anlage in Vermdgensgegenstande

Fiir den Fonds diirfen auch Vermdgensgegenstande erworben
werden, die nicht an einer Borse zugelassen oder an einem ande-
ren organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen
sind. Diese Vermogensgegenstiande konnen gegebenenfalls nur
mit hohen Preisabschldgen, zeitlicher Verzégerung oder gar nicht
weiterverduRert werden. Auch an einer Borse zugelassene Ver-
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maogensgegenstande kdnnen abhangig von der Marktlage, dem
Volumen, dem Zeitrahmen und den geplanten Kosten gegebe-
nenfalls nicht oder nur mit hohen Preisabschlagen verduRert
werden. Obwohl fiir den Fonds nur Vermogensgegenstande
erworben werden diirfen, die grundsatzlich jederzeit liquidiert
werden kdnnen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese
zeitweise oder dauerhaft nur unter Realisierung von Verlusten
verduBert werden kénnen.

7.2.15. Risiken durch vermehrte Riickgaben oder Zeichnungen

Durch Kauf- und Verkaufsauftrage von Anlegern flieRt dem
Fondsvermdégen Liquiditdt zu bzw. vom Fondsvermdégen Liquidi-
tat ab. Die Zu- und Abfliisse kdnnen nach Saldierung zu einem
Nettozu- oder -abfluss der liquiden Mittel des Fonds fiihren. Die-
ser Nettozu- oder -abfluss kann den Fondsmanager veranlassen,
Vermdgensgegenstande zu kaufen oder zu verkaufen, wodurch
Transaktionskosten entstehen. Dies gilt insbesondere, wenn
durch die Zu- oder Abfliisse eine von der Gesellschaft fiir den
Fonds vorgesehene Quote liquider Mittel Giber- bzw. unterschrit-
ten wird. Die hierdurch entstehenden Transaktionskosten werden
dem Fondsvermdgen belastet und kdnnen die Wertentwicklung
des Fonds beeintrachtigen. Bei Zufliissen kann sich eine erhohte
Fondsliquiditat belastend auf die Wertentwicklung des Fonds
auswirken, wenn die Gesellschaft die Mittel nicht zu addquaten
Bedingungen anlegen kann.

7.3. Kontrahentenrisiko inklusive Kredit- und
Forderungsrisiko
Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die sich fiir den
Fonds im Rahmen einer Vertragsbindung mit einer anderen Partei
(sogenannte Gegenpartei) ergeben kdnnen. Dabei besteht das
Risiko, dass der Vertragspartner seinen Verpflichtungen aus dem
Vertrag nicht mehr nachkommen kann. Diese Risiken kénnen die
Wertentwicklung des Fonds beeintrachtigen und sich damit auch
nachteilig auf den Anteilwert und das vom Anleger investierte
Kapital auswirken.

7.3.1. Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken (@ulBer zentrale
Kontrahenten)
Durch den Ausfall eines Ausstellers (nachfolgend ,Emittent”) oder
eines Vertragspartners (Kontrahenten), gegen den der Fonds
Anspriiche hat, kdnnen fiir den Fonds Verluste entstehen. Das
Emittentenrisiko beschreibt die Auswirkung der besonderen
Entwicklungen des jeweiligen Emittenten, die neben den allge-
meinen Tendenzen der Kapitalmarkte auf den Kurs eines Wertpa-
piers einwirken. Auch bei sorgfaltiger Auswahl der Wertpapiere
kann nicht ausgeschlossen werden, dass Verluste durch Vermo-
gensverfall von Emittenten eintreten. Die Partei eines fiir Rech-
nung des Fonds geschlossenen Vertrags kann teilweise oder



vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt fiir alle Ver-
trage, die fiir Rechnung des Fonds geschlossen werden.

7.3.2. Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty - ,CCP*) tritt als
zwischengeschaltete Institution in bestimmte Geschéfte fiir den
Fonds ein, insbesondere in Geschéfte Uber derivative Finanzin-
strumente. In diesem Fall wird er als Kdufer gegeniiber dem Ver-
kdufer und als Verkdufer gegeniiber dem Kaufer tatig. Ein CCP
sichert seine Gegenparteiausfallrisiken durch eine Reihe von
Schutzmechanismen ab, die es ihm jederzeit ermdglichen, Ver-
luste aus den eingegangen Geschéaften auszugleichen, etwa
durch sogenannte Einschusszahlungen (z.B. Besicherungen). Es
kann trotz dieser Schutzmechanismen nicht ausgeschlossen
werden, dass ein CCP ausfallt, wodurch auch Anspriiche der
Gesellschaft fiir den Fonds betroffen sein kénnen. Hierdurch
koénnen Verluste fiir den Fonds entstehen, die nicht abgesichert
sind.

7.3.3. Adressenausfallrisiken bei Pensionsgeschéften

Bei Pensionsgeschaften erfolgt die Stellung der Sicherheiten
durch die Gegenleistung des Vertragspartners. Bei einem Ausfall
des Vertragspartners wahrend der Laufzeit des Pensionsgeschafts
hat die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich der in
Pension genommenen Wertpapiere bzw. Barmittel. Ein Verlustri-
siko fiir den Fonds kann daraus folgen, dass die gestellten Si-
cherheiten wegen der zwischenzeitlichen Verschlechterung der
Bonitdt des Emittenten bzw. steigender Kurse der in Pension
gegebenen Wertpapiere nicht mehr ausreichen, um den Riick-
Ubertragungsanspruch der Gesellschaft der vollen Hohe nach
abzudecken.

7.3.4. Adressenausfallrisiken bei Darlehensgeschdften

Gewahrt die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds ein Darlehen
Uber Vermdgens-gegenstdnde, so muss sie sich gegen den Aus-
fall des Vertragspartners ausreichende Sicherheiten gewdhren
lassen. Der Umfang der Sicherheitsleistung entspricht mindestens
dem Kurswert der als Darlehen (ibertragenen Vermdgensgegen-
stande. Der Darlehensnehmer hat weitere Sicherheiten zu stellen,
wenn der Wert der als Darlehen gewdhrten Vermdgensgegen-
stande steigt, die Qualitdt der gestellten Sicherheiten abnimmt
oder eine Verschlechterung seiner wirtschaftlichen Verhdltnisse
eintritt und die bereits gestellten Sicherheiten nicht ausreichen.
Kann der Darlehensnehmer dieser Nachschusspflicht nicht nach-
kommen, so besteht das Risiko, dass der Riickiibertragungsan-
spruch bei Ausfall des Vertragspartners nicht vollumfanglich
abgesichert ist. Werden die Sicherheiten bei einer anderen Ein-
richtung als der Verwahrstelle des Fonds verwahrt, besteht zu-
dem das Risiko, dass diese bei Ausfall des Entleihers gegebenen-

falls nicht sofort bzw. nicht in vollem Umfang verwertet werden
koénnen.

7.4. Operationelle und sonstige

Risiken des Fonds
Im Folgenden werden Risiken dargestellt, die sich beispielsweise
aus unzureichenden internen Prozessen sowie aus menschlichem
oder Systemversagen bei der Gesellschaft oder externen Dritten
ergeben konnen. Diese Risiken kdénnen die Wertentwicklung des
Fonds beeintrdchtigen und sich damit auch nachteilig auf den
Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken.

7.4.1. Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstande oder
Naturkatastrophen

Der Fonds kann Opfer von Betrug oder anderen kriminellen Hand-

lungen werden. Er kann Verluste durch Missverstandnisse oder

Fehler von Mitarbeitern der Gesellschaft oder externer Dritter

erleiden oder durch auRere Ereignisse wie z.B. Naturkatastrophen

geschadigt werden.

7.4.2. Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein ausldandischer Schuldner trotz
Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit der Wéh-
rung oder -bereitschaft seines Sitzlandes, oder aus anderen
Grinden, Leistungen nicht fristgerecht, iiberhaupt nicht oder nur
in einer anderen Wahrung erbringen kann. So kénnen z.B. Zah-
lungen, auf die die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds An-
spruch hat, ausbleiben, in einer Wahrung erfolgen, die aufgrund
von Devisenbeschrankungen nicht (mehr) konvertierbar ist, oder
in einer anderen Wahrung erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer
anderen Wahrung, so unterliegt diese Position dem oben darge-
stellten Wahrungsrisiko.

7.4.3. Rechtliche und politische

Risiken
Fiir den Fonds diirfen Investitionen in Rechtsordnungen getatigt
werden, bei denen deutsches Recht keine Anwendung findet bzw.
im Fall von Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand auBerhalb
Deutschlands ist. Hieraus resultierende Rechte und Pflichten der
Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds kénnen von denen in
Deutschland zum Nachteil des Fonds bzw. des Anlegers abwei-
chen. Politische oder rechtliche Entwicklungen einschlieRlich der
Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen
Rechtsordnungen kénnen von der Gesellschaft nicht oder zu spat
erkannt werden oder zu Beschrankungen hinsichtlich erwerbbarer
oder bereits erworbener Vermégensgegenstdnde fiihren. Diese
Folgen kdénnen auch entstehen, wenn sich die rechtlichen Rah-
menbedingungen fiir die Gesellschaft und/oder die Verwaltung
des Fonds in Deutschland dndern.
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7.4.4. Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen, steuerliches Risiko
Die steuerlichen Ausflihrungen gehen von der derzeit bekannten
Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschrankt
einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt korperschaftsteu-
erpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafiir tiber-
nommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch
Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwal-
tung nicht dndert.

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundlagen
des Fonds fiir vorangegangene Geschéftsjahre (z.B. aufgrund von
steuerlichen AuRenpriifungen) kann fiir den Fall einer fiir den
Anleger steuerlich grundsatzlich nachteiligen Korrektur zur Folge
haben, dass der Anleger die Steuerlast aus der Korrektur fiir
vorangegangene Geschaftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter
Umstanden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Fonds investiert
war. Umgekehrt kann fiir den Anleger der Fall eintreten, dass ihm

eine steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fiir das aktuel-

le und fiir vorangegangene Geschaftsjahre, in denen er an dem
Fonds beteiligt war, nicht mehr zugutekommt, weil er seine An-
teile vor Umsetzung der Korrektur zuriickgegeben oder verauRert
hat.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu fiihren, dass
steuerpflichtige Ertrdge bzw. steuerliche Vorteile in einem ande-
ren als eigentlich zutreffenden Veranlagungszeitraum tatsachlich
steuerlich veranlagt werden und sich dies beim einzelnen Anleger
negativ auswirkt.

7.4.5. Schiiisselpersonenrisiko

Fallt das Anlageergebnis des Fonds in einem bestimmten Zeit-
raum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg moglicherweise auch
von der Eignung der handelnden Personen und damit den richti-
gen Entscheidungen des Managements ab. Die personelle Zu-
sammensetzung des Fondsmanagements kann sich jedoch ver-
andern. Neue Entscheidungstrdager kdnnen dann moglicherweise
weniger erfolgreich agieren.

7.4.6. Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden insbesondere
im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus Insolvenz,
Sorgfaltspflichtverletzungen bzw. héherer Gewalt resultieren
kann.

7.4.7. Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen
(Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften uiber ein elektroni-

sches System besteht das Risiko, dass eine der Vertragsparteien

verzogert oder nicht vereinbarungsgemaR zahlt oder die Wertpa-

piere nicht fristgerecht liefert.
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Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass die Ziele der
Anlagepolitik tatsachlich erreicht werden.

7.5. Risiko aus der Nichteinhaltung steuerlicher Regelungen
fir Investmentfonds
Das Investmentsteuergesetz schreibt vor, dass bis zum Ende des
Geschaftsjahres, das nach dem 22. Juli 2016 endet, die Anlage-
bestimmungen und Kreditaufnahmegrenzen nach dem Invest-
mentgesetz einzuhalten sind, damit eine Besteuerung als Invest-
mentfonds erfolgt. Fiir nach dem 22. Juli 2016 beginnende
Geschéftsjahre schreibt das Investmentsteuergesetz eigenstandi-
ge Anlagebestimmungen vor. Die Einhaltung der steuerlichen
Anlagebestimmungen ist insbesondere davon abhdngig, dass der
Fonds im Wesentlichen Anteile an anderen Fonds halt, die selbst
die steuerlichen Anlagebestimmungen einhalten. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Gesellschaft fiir den Fonds
gegen die Anlagebestimmungen wesentlich verstoRt. Bei einem
wesentlichen VerstoR gegen die Anlagebestimmungen ist der
Fonds steuerlich als Kapital-Investitionsgesellschaft zu qualifizie-
ren mit der Folge, dass auf der Ebene der Kapital-
Investitionsgesellschaft regelmaRig Korperschaftsteuer und Ge-
werbesteuer anfallen und zusatzlich die Ausschittungen auf der
Anlegerebene der Besteuerung unterliegen. Die Gesamtsteuerbe-
lastung ist im Fall der Besteuerung als Kapital-
Investitionsgesellschaft typischerweise hoher als im Fall der Be-
steuerung als Investmentfonds. Fiir Anleger besteht bei einer
Beteiligung an einer Kapital-Investitionsgesellschaft das Risiko
einer vergleichsweise niedrigeren Nachsteuerrendite.

8. Profil des typischen Anlegers

Anteile des jeweiligen Fonds sind in erster Linie fiir den Vermo-
gensaufbau sowie die Vermogensoptimierung bestimmt. Sie
eignen sich besonders fiir Anleger mit geringer bis mittlerer
Wertpapiererfahrung und Risikobereitschaft.

Der Preis der Anteile und die daraus erzielten Ertrdge kénnen
sowohl fallen als auch steigen. Anteilinhaber kénnen unter Um-
stdnden angelegte Betrdge nicht zuriickerhalten oder keine Ren-
dite auf ihre Kapitalanlage erzielen. Eine Anlage in Anteilen des
Sondervermogens sollte dementsprechend - auch im Hinblick auf
die mit dem Erwerb der Anteile verbundenen Kosten - als mittel-
bis langfristige Investition angesehen werden. Im Hinblick auf die
Risiken, denen die Vermdgensgegenstande des Sondervermo-
gens ausgesetzt sein kdnnen, empfiehlt es sich nicht, Anteile auf
Kredit zu erwerben.

Interessierten Anlegern wird geraten, sich uiber die entsprechen-
den rechtlichen Erfordernisse, Devisenbestimmungen und Steu-



ern nach dem Recht des Landes ihrer Staatsangehérigkeit, ihres

gewdhnlichen Aufenthaltes oder Wohnsitzes zu informieren, die
sich auf den Besitz oder die VerduRerung von Anteilen auswirken
konnen.

9. Bewertung

9.1. Allgemeine Regeln fiir die Vermdgensbewertung

9.1.1. An einer Bdrse zugelassene/ an einem organisierten Markt
gehandelte Vermdgensgegenstande

Vermogensgegenstande, die zum Handel an einer Borse zugelas-

sen sind oder an einem anderen organisierten Markt zugelassen

oder in diesen einbezogen sind sowie Bezugsrechte fiir den

Fonds werden zum letzten verfiigbaren handelbaren Kurs, der

eine verldssliche Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern im

nachfolgenden Abschnitt ,Besondere Regeln fiir die Bewertung

einzelner Vermogensgegenstdande® nicht anders angegeben.

9.1.2. Nicht an Bdrsen notierte oder an organisierten Mérkten gehandelte
Vermdgensgegenstande oder Vermdgensgegensténde ohne
handelbaren Kurs

Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an Bérsen zuge-

lassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zugelas-

sen oder in diesen einbezogen sind oder fiir die kein handelbarer

Kurs verfligbar ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewer-

tet, der bei sorgfiltiger Einschdtzung nach geeigneten Bewer-

tungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgege-
benheiten angemessen ist, sofern im nachfolgenden Abschnitt

,Besondere Regeln fiir die Bewertung einzelner Vermdgensge-

genstdande” nicht anders angegeben.

9.2. Besondere Regeln fiir die Bewertung einzelner
Vermégensgegenstande
9.2.1. Nichtnotierte Schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen
Fiir die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht zum
Handel an einer Borse zugelassen oder an einem anderen organi-
sierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind (z.B.
nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifika-
te), und fir die Bewertung von Schuldscheindarlehen werden die
furr vergleichbare Schuldverschreibungen und Schuldscheindarle-
hen vereinbarten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von
Anleihen vergleichbarer Emittenten mit entsprechender Laufzeit
und Verzinsung herangezogen, erforderlichenfalls mit einem
Abschlag zum Ausgleich der geringeren VerauRerbarkeit.

9.2.2. Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu dem Fonds gehdrenden Optionsrechte und Verbindlichkei-
ten aus einem Dritten eingerdumten Optionsrechten, die zum
Handel an einer Borse zugelassen oder an einem anderen organi-
sierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, werden

zu dem jeweils letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine
verldssliche Bewertung gewdhrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fiir Forderungen und Verbindlichkeiten aus fir
Rechnung des Fonds verkauften Terminkontrakten. Die zu Lasten
des Fonds geleisteten Einschiisse werden unter Einbeziehung der
am Borsentag festgestellten Bewertungsgewinne und Bewer-
tungsverluste zum Wert des Fonds hinzugerechnet.

9.2.3. Bankguthaben, Festgelder; Investmentanteile und Darlehen
Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zuziig-
lich zugeflossener Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern das Fest-
geld jederzeit kiindbar ist und die Riickzahlung bei der Kiindi-
gung nicht zum Nennwert zuziiglich Zinsen erfolgt.

Investmentanteile (Anteile an Zielfonds) werden grundsatzlich mit
ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis angesetzt oder zum
letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Be-
wertung gewahrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfiigung,
werden Investmentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewer-
tet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewer-
tungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgege-
benheiten angemessen ist.

Fiir Riickerstattungsanspriiche aus Darlehensgeschéften ist der
jeweilige Kurswert der als Darlehen libertragenen Vermdgensge-
genstande maRgebend.

9.2.4. Auf auslandische Wahrung lautende Vermégensgegensténde
Auf auslandische Wahrung lautende Vermdgensgegenstande
werden unter Zugrundelegung des Morning-Fixings der Reuters
AG um 10.00 Uhr der Wahrung in Euro taggleich umgerechnet.

9.3. Geldmarktinstrumente

Bei den im Fonds befindlichen Geldmarktinstrumenten werden
Zinsen und zinsahnliche Ertrage sowie Aufwendungen (z.B. Ver-
waltungsvergiitung, Depotbankvergiitung, Prifungskosten, Kos-
ten der Veroffentlichung etc.) bis einschlieRlich des Tages vor
dem Valutatag berticksichtigt.

10. Anteile

Die Rechte der Anleger werden bei Errichtung des Fonds aus-
schlieRlich in Globalurkunden verbrieft. Diese Globalurkunden
werden bei einer Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein Anspruch
des Anlegers auf Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht
nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung még-
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lich. Die Anteilscheine lauten auf den Inhaber und sind tiber einen
Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt. Mit der Uber-
tragung eines Anteilscheins gehen auch die darin verbrieften
Rechte ber.

10.1. Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

10.1.1. Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht
beschrankt. Die Anteile kdnnen bei allen Sparkassen und Landes-
banken/Girozentralen, durch Vermittlung anderer Kreditinstitute
sowie unter www.deka.de erworben werden. Sie werden von der
Verwahrstelle zum Ausgabepreis ausgegeben, der dem Netto-
Inventarwert pro Anteil ("Anteilwert") zuziiglich eines Ausgabe-
aufschlags entspricht. Daneben ist der Erwerb tber die Vermitt-
lung Dritter moglich, hierbei kénnen zusatzliche Kosten entste-
hen. Die Gesellschaft behilt sich vor, die Ausgabe von Anteilen
voriibergehend oder vollstandig einzustellen.

10.1.2. Ricknahme von Anteilen

Die Anleger kénnen bewertungstdglich die Riicknahme von Antei-
len verlangen, sofern die Gesellschaft die Anteilriicknahme nicht
voriibergehend ausgesetzt hat (siehe Abschnitt ,Aussetzung der
Riicknahme). Riicknahmeorders sind bei der Verwahrstelle oder
der Gesellschaft selbst zu stellen. Die Gesellschaft ist verpflichtet,
die Anteile zu dem am Abrechnungsstichtag geltenden Riick-
nahmepreis zuriickzunehmen, der dem an diesem Tag ermittel-
ten Anteilwert - gegebenenfalls abziiglich eines Riicknahmeab-
schlages - entspricht. Die Riicknahme kann auch durch die
Vermittlung Dritter erfolgen, hierbei kdnnen zusatzliche Kosten
entstehen.

10.1.3. Abrechnung bei Anteilausgabe und -riicknahme

Die Gesellschaft tragt dem Grundsatz der Anlegergleichbehand-
lung Rechnung, indem sie sicherstellt, dass sich kein Anleger
durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits bekannten
Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Sie setzt deshalb einen
taglichen Orderannahmeschluss fest. Die Abrechnung von Aus-
gabe- und Riicknahmeorders, die bis zum Orderannahmeschluss
bei der Verwahrstelle oder der Gesellschaft eingehen, erfolgt
spatestens an dem auf den Eingang der Order folgenden Werter-
mittlungstag (=Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten An-
teilwert. Orders, die nach dem Annahmeschluss bei der Verwahr-
stelle oder bei der Gesellschaft eingehen, werden spétestens am
Uberndchsten Wertermittlungstag (=Abrechnungstag) zu dem
dann ermittelten Wert abgerechnet. Der Orderannahmeschluss
furr diesen Fonds ist auf der Homepage der Gesellschaft unter
www.deka.de veroffentlicht. Er kann von der Gesellschaft jeder-
zeit gedndert werden.
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Dariiber hinaus kénnen Dritte die Anteilausgabe bzw. -
riicknahme vermitteln, z.B. die depotfiihrende Stelle. Dabei kann
es zu langeren Abrechnungszeiten kommen. Auf die unterschied-
lichen Abrechnungsmodalitaten der depotfiihrenden Stellen hat
die Gesellschaft keinen Einfluss.

BW Zielfonds 2020
Die Gesellschaft beabsichtigt, die Riicknahme mit Ablauf des 17.
Dezember 2020 einzustellen.

BW Zielfonds 2025
Die Gesellschaft beabsichtigt, die Riicknahme mit Ablauf des 17.
Dezember 2025 einzustellen.

BW Zielfonds 2030
Die Gesellschaft beabsichtigt, die Riicknahme mit Ablauf des 17.
Dezember 2030 einzustellen.

10.1.4. Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern auRergewdhnliche Umstdnde vorliegen, die eine
Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. Solche auRergewohnlichen Um-
stande liegen zum Beispiel vor, wenn eine Borse, an der ein we-
sentlicher Teil der Wertpapiere des Fonds gehandelt wird, auRer-
planmaRig geschlossen ist, oder wenn die
Vermdgensgegenstande des Fonds nicht bewertet werden kén-
nen. Daneben kann die BaFin anordnen, dass die Gesellschaft die
Ricknahme der Anteile auszusetzen hat, wenn dies im Interesse
der Anleger oder der Offentlichkeit erforderlich ist.

Der Gesellschaft bleibt es vorbehalten, die Anteile erst dann zu
dem dann giiltigen Riicknahmepreis zuriickzunehmen oder um-
zutauschen, wenn sie unverziiglich, jedoch unter Wahrung der
Interessen aller Anleger, Vermdgensgegenstdande des Fonds
verduRert hat. Einer voriibergehenden Aussetzung kann ohne
erneute Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile direkt eine
Auflosung des Sondervermdgens folgen (siehe hierzu den Ab-
schnitt ,Auflésung und Verschmelzung des Fonds®).

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und dartiber hinaus in hinreichend verbreite-
ten Wirtschafts- und Tageszeitungen oder im Internet auf
www.deka.de lber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der
Riicknahme der Anteile. AuBerdem werden die Anleger uber ihre
depotfiihrenden Stellen in Papierform oder in elektronischer Form
informiert.



10.2. Liquiditatsmanagement
Die Gesellschaft hat folgende Grundsatze und Verfahren festge-

legt, die es ihr ermdglichen, die Liquiditatsrisiken zu liberwachen:

B Die Gesellschaft legt unter Berilicksichtigung des Liquiditatspro-

fils und insbesondere der Anlagestrategie eine angemessene
Liquiditatshohe des Fonds fest. Die Angemessenheit der Liquidi-
tatshohe wird regelmalig tberpriift.

| Die Liquiditat des Fonds sowie seiner Anlagen wird durch die
von der Gesellschaft festgelegten Liquidititsmessvorkehrungen
taglich tiberprift. Die Liquiditatsmessvorkehrungen beinhalten
die Betrachtung von sowohl quantitativen als auch qualitativen
Informationen der Anlagen des Fonds. Bei etwaigen Anlagen in
Zielfonds werden deren Riicknahmebedingungen beriicksichtigt.
Um die angemessene Liquiditatshohe des Fonds sicherzustellen,
fuihrt die Gesellschaft ein kontinuierliches Monitoring unter An-
wendung eines Limitsystems in Verbindung mit geeigneten Eska-
lationsmaRnahmen durch. Die Gesellschaft legt zu diesem Zweck
fiir den Fonds addquate Warnschwellen fiir die Liquiditat und
llliquiditat fest. Die Verfahren zur Liquiditatssteuerung beinhalten
auch die Berticksichtigung der Risiken, die aus Anteilsschein-
riickgaben entstehen kénnen.

H Die Gesellschaft fihrt zudem regelmaRig Stresstests durch, mit
denen sie die Liquiditdtsrisiken und insbesondere Sensitivitaten
des Fonds bewerten kann. Diese werden auf der Grundlage zu-
verlassiger und aktueller quantitativer oder, falls dies nicht an-
gemessen ist, qualitativer Informationen durchgefiihrt. Hierbei
werden die Anlagestrategie, Riicknahmefristen, Zahlungsver-
pflichtungen und Fristen, innerhalb derer die Vermogensgegen-
stande verduRert werden konnen, sowie Informationen in Bezug
auf Marktentwicklungen, insbesondere Anderungen in Handel-
sumsdtzen, Preisspreads, Bonitdten sowie qualitativen Kriterien
einbezogen.

B Die Gesellschaft Giberpriift diese Grundsatze regelmaRig und
aktualisiert sie entsprechend.

10.3. Borsen und Markte

Die Gesellschaft kann die Anteile des Fonds an einer Borse oder
in organisierten Markten zulassen; derzeit hat die Gesellschaft
von dieser Méglichkeit keinen Gebrauch gemacht.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Anteile auch an
anderen Markten gehandelt werden. Ein Dritter kann ohne Zu-
stimmung der Gesellschaft veranlassen, dass die Anteile in den
Freiverkehr oder einen anderen auRerborslichen Handel einbezo-
gen werden.

Der dem Borsenhandel oder Handel in sonstigen Markten zu-
grundeliegende Marktpreis wird nicht ausschlieRlich durch den
Wert der im Fonds gehaltenen Vermdgensgegenstdnde, sondern
auch durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser
Marktpreis von dem von der Gesellschaft bzw. der Verwahrstelle
ermittelten Anteilpreis abweichen.

10.4. Faire Behandlung der Anleger und Anteilklassen
Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerk-
male. Anteilklassen werden nicht gebildet.

Die Gesellschaft hat die Anleger des Fonds fair zu behandeln. Sie
darf im Rahmen der Steuerung ihres Liquiditatsrisikos und der
Riicknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers oder einer
Gruppe von Anlegern nicht liber die Interessen eines anderen
Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behand-
lung der Anleger sicherstellt, siehe Abschnitt ,Abrechnung bei
Anteilausgabe und -riicknahme* sowie ,Liquiditditsmanagement®.

10.5. Ausgabe- und Riicknahmepreise und Kosten

10.5.1. Ausgabe- und Ricknahmepreis

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Riicknahmepreises
fir die Anteile ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Ver-
wahrstelle bewertungstéglich den Wert der zum Fonds gehéren-
den Vermdgensgegenstande abziiglich der Verbindlichkeiten
(Nettoinventarwert).

Die Division des Nettoinventarwertes durch die Zahl der ausge-
gebenen Anteilscheine ergibt den "Anteilwert".

Bewertungstage fiir die Anteile des Fonds sind alle Borsentage.
An gesetzlichen Feiertagen im Geltungsbereich des KAGB, die
Borsentage sind, sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres
kénnen die Gesellschaft und die Verwahrstelle von einer Ermitt-
lung des Wertes absehen. Von einer Anteilpreisermittlung wird
derzeit an Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam,
Tag der Deutschen Einheit, Heilig Abend und Silvester abgesehen.

10.5.2. Aussetzung der Errechnung

des Ausgabe- und Riicknahmepreises
Die Gesellschaft kann die Errechnung des Ausgabe- und Riick-
nahmepreises zeitweilig unter denselben Voraussetzungen wie
die Anteilriicknahme aussetzen. Diese sind im Abschnitt ,Ausset-
zung der Anteilriicknahme” naher erldutert.

10.5.3. Ausgabeaufschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert ein
Ausgabeaufschlag hinzugerechnet. Der Ausgabeaufschlag be-

26



tragt bis zu 2,00%, derzeit 2,00%, des Anteilwertes. Dieser Aus-
gabeaufschlag kann insbesondere bei kurzer Anlagedauer die
Performance reduzieren oder sogar ganz aufzehren. Der Ausga-
beaufschlag stellt im Wesentlichen eine Vergltung fiir den Ver-
trieb der Anteile des Fonds dar. Die Gesellschaft kann den Aus-
gabeaufschlag zur Abgeltung von Vertriebsleistungen an etwaige
vermittelnde Stellen weitergeben.

10.5.4. Verdffentlichung der Ausgabe- und Riicknahmepreise

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden regelmaRig in hin-
reichend verbreiteten Tages- und Wirtschaftszeitungen oder im
Internet auf www.deka.de oder www.bw-bank.de veréffentlicht.

10.5.5. Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile

Die Ausgabe und Riicknahme der Anteile durch die Gesellschaft
bzw. durch die Verwahrstelle erfolgt zum Ausgabepreis (An-
teilwert zuziglich Ausgabeaufschlag) bzw. Riicknahmepreis
(Anteilwert) ohne Berechnung zusatzlicher Kosten.

Werden Anteile Gber Dritte zuriickgegeben, so kénnen Kosten bei
der Riicknahme der Anteile anfallen. Bei Vertrieb von Anteilen
Uber Dritte kénnen auch hohere Kosten als der Ausgabepreis
berechnet werden.

11. Kosten

11.1. Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile

Zu den Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile, siehe
Abschnitt ,Anteile - Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der
Anteile”. Erwirbt der Anleger Anteile durch Vermittlung Dritter,
koénnen diese hohere Kosten als den Ausgabeaufschlag berech-
nen. Gibt der Anleger Anteile liber Dritte zuriick, so kdnnen diese
bei der Riicknahme der Anteile eigene Kosten berechnen.

11.2. Verwaltungs- und

sonstige Kosten
Die Gesellschaft erhalt fiir ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergiitung
bis zur Hohe von 2,80 %, derzeit 1,45 %, des Durchschnittswertes
des jeweiligen Fonds, errechnet aus den Tageswerten. Die Vergi-
tung wird monatlich anteilig erhoben.

Die Gesellschaft zahlt an Vertriebsstellen eine jahrliche Vertriebs-
provision in Hohe von bis zu 1,60 %, derzeit 1,05 % des Durch-
schnittswertes des jeweiligen Fonds, errechnet aus den Monats-
endwerten. Die Vertriebsvergiitung wird durch die
Verwaltungsvergiitung abgedeckt und wird dem Fonds nicht
gesondert belastet.
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Ab einer Restlaufzeit des jeweiligen Fonds von weniger als neun
und mehr sowie gleich sieben Jahren reduziert sich die tatsachli-
che Verwaltungsvergiitung auf 1,25 % sowie die an die Vertriebs-
stellen gezahlte Vertriebsprovision auf 0,85 % p.a.; ab einer Rest-
laufzeit des jeweiligen Fonds von weniger als sieben Jahren
reduziert die tatsachliche Verwaltungsvergiitung auf 1,05 % sowie
die an die Vertriebsstellen gezahlte Vertriebsprovision auf 0,65 %

p.a.

Die Verwahrstelle erhdlt fiir ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergi-
tung bis zur Hohe von 0,24 %, derzeit 0,00 % des Durchschnitts-
wertes des Fonds, errechnet aus den Tageswerten. Die Vergiitung
wird monatlich anteilig erhoben.

Neben den vorgenannten Verglitungen gehen die folgenden
Aufwendungen zu Lasten des Fonds:

B bankibliche Depotgebiihren, ggf. einschlieRlich der bankiibli-
chen Kosten fiir die Verwahrung auslandischer Wertpapiere im
Ausland;

m Kosten fiir den Druck und Versand der fiir die Anleger be-
stimmten Jahres- und Halbjahresberichte;

| Kosten fiir die Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-
richte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise und ggf. der Aus-
schiittungen und des Aufldsungsberichtes;

| Kosten fiir die Priifung des Fonds durch den Abschlusspriifer
des Fonds;

| Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen
und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben nach den
Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

| Kosten fiir die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechts-
anspriichen durch die Gesellschaft fir Rechnung des Fonds sowie
der Abwehr von gegen die Gesellschaft zu Lasten des Fonds
erhobenen Anspriichen;

B im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die Verwahr-
stelle und Dritte zu zahlenden Vergiitungen sowie den vorste-
hend genannten Aufwendungen anfallende Steuern einschlieRlich
der im Zusammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung
eventuell entstehende Steuern.

AuBerdem werden dem Fonds neben den vorgenannten Vergii-
tungen und Aufwendungen die in Zusammenhang mit dem Er-
werb und der VerauRerung von Vermdgensgegenstanden entste-
henden Kosten belastet.



Die Gesellschaft kann in den Fallen, in denen fiir den Fonds ge-
richtlich oder auRergerichtlich streitige Anspriiche durchgesetzt
werden, eine Vergiitung von bis zu 10 % der fiir den Fonds - nach
Abzug und Ausgleich der aus diesem Verfahren fiir den Fonds
entstandenen Kosten - vereinnahmten Betrdge berechnen.

11.3. Besonderheiten beim Erwerb von Investmentanteilen

Neben der Vergiitung zur Verwaltung des Fonds wird eine Ver-

waltungsvergiitung fiir die im Fonds gehaltenen Anteile an Ziel-
fonds berechnet.

Im Jahres- und Halbjahresbericht werden die Ausgabeaufschlage
und Riicknahmeabschlage offen gelegt, die dem Fonds im Be-
richtszeitraum fiir den Erwerb und die Riicknahme von Anteilen
an Zielfonds berechnet worden sind. Ferner wird die Vergiitung
offen gelegt, die dem Fonds von einer in- oder auslandischen
Gesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die Gesellschaft
durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, als Verwaltungsvergiitung fiir die im Fonds gehal-
tenen Zielfondsanteile berechnet wurde.

11.4. Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zu Lasten des
Fonds angefallenen Verwaltungskosten offengelegt und als Quote
des durchschnittlichen Fondsvolumens ausgewiesen (Gesamtkos-
tenquote). Die Verwaltungskosten setzen sich zusammen aus der
Vergltung fir die Verwaltung des Fonds, der Kostenpauschale
sowie den Aufwendungen, die dem Fonds zusatzlich belastet
werden kénnen (siehe Abschnitt ,Kosten - Verwaltungs- und
sonstige Kosten“ sowie ,-Besonderheiten beim Erwerb von In-
vestmentanteilen®). Da der Fonds einen erheblichen Anteil seines
Vermogens in andere Investmentvermdgen anlegt, wird dariiber
hinaus die Gesamtkostenquote dieser Zielfonds beriicksichtigt.
Die Gesamtkostenquote beinhaltet keine Nebenkosten und Kos-
ten, die beim Erwerb und der VerduRerung von Vermdgensge-
genstdnden entstehen (Transaktionskosten). Die Gesamtkosten-
quote wird in den wesentlichen Anlegerinformationen als
sogenannte ,laufende Kosten“ veroéffentlicht.

11.5. Riickvergiitungen und Vertriebsvergiitungen

Der Gesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Geschaften fiir
Rechnung des Fonds geldwerte Vorteile (Brokerresearch, Finanz-
analysen, Markt- und Kursinformationssysteme) entstehen, die im
Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidungen verwendet
werden. Der Gesellschaft flieRen keine Riickvergiitungen der aus
dem Fonds an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergii-
tungen und Aufwandserstattungen zu. Die Gesellschaft gewahrt
(auch Uber die in diesem Verkaufsprospekt benannte Vertriebs-
provision und den Ausgabeaufschlag hinaus) an Vermittler, z.B.

Kreditinstitute, wiederkehrend - meist jahrlich - Vermittlungsent-
gelte als so genannte ,Vermittlungsprovisionen® bzw. ,Vermitt-
lungsfolgeprovisionen”.

12. Ermittlung und Verwendung der Er-
trage/Geschaftsjahr

12.1. Ermittlung der Ertrage, Ertragsausgleichsverfahren

Der Fonds erzielt Ertrdge aus den wahrend des Geschaftsjahres
angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Zinsen,
Dividenden und Ertrdgen aus Investmentanteilen. Hinzu kommen
Entgelte aus Darlehens- und Pensionsgeschaften. Weitere Ertrage
konnen aus der VerauRerung von fiir Rechnung des Fonds gehal-
tenen Vermdgensgegenstdnden resultieren.

Die Gesellschaft wendet fiir den Fonds ein sog. Ertragsaus-
gleichsverfahren an. Das bedeutet, dass die wahrend des Ge-
schaftsjahres angefallenen anteiligen Ertrage, die der Anteiler-
werber als Teil des Ausgabepreises bezahlen muss und die der
Verkdufer von Anteilscheinen als Teil des Riicknahmepreises
vergutet erhalt, fortlaufend verrechnet werden. Bei der Berech-
nung des Ertragsausgleichs werden die angefallenen Aufwendun-
gen beriicksichtigt.

Das Ertragsausgleichsverfahren dient dazu, Schwankungen im
Verhdltnis zwischen Ertrdgen und sonstigen Vermdgensgegen-
standen auszugleichen, die durch Nettomittelzufliisse oder Net-
tomittelabfliisse aufgrund von Anteilausgaben oder -riickgaben
verursacht werden. Jeder Nettomittelzufluss liquider Mittel wiirde
andernfalls den Anteil der Ertrage am Nettoinventarwert des
Fonds verringern, jeder Abfluss ihn vermehren.

Im Ergebnis fithrt das Ertragsausgleichsverfahren dazu, dass der
im Jahresbericht ausgewiesene Ertrag je Anteil nicht durch die
Anzahl der umlaufenden Anteile beeinflusst wird.

12.2. Geschaftsjahr
Das Geschaftsjahr des jeweiligen Fonds endet am 31. Dezember
eines jeden Jahres.

12.3. Ertragsverwendung/

Thesaurierung
Die Ertrdge werden nicht ausgeschiittet, sondern im Fonds wie-
derangelegt (Thesaurierung).
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13. Auflésung und Verschmelzung des
Fonds

13.1. Begrenzte Dauer des Sondervermégens

Die Gesellschaft wird die befristet errichteten Fonds 40 Tage vor
Auflésung des jeweiligen Fonds abwickeln; dabei werden die
Vermogensgegenstande des jeweiligen Fonds verauRert, die
Forderungen eingezogen und die Verbindlichkeiten getilgt.

Auch wahrend der Abwicklung des BW Zielfonds 2020 ist die
Riickgabe von Anteilen bis zum 17. Dezember 2020, bei BW
Zielfonds 2025 bis zum 17. Dezember 2025 und bei BW Ziel-
fonds 2030 bis zum 17. Dezember 2030 mdglich. Die Gesell-
schaft behalt sich jedoch vor, die Riicknahme von Anteilen einzu-
stellen, wenn dies im Interesse der Anteilinhaber und einer
ordnungsgemaRen Abwicklung geboten erscheint.

13.2. Verfahren bei Auflésung des Fonds

Mit dem Ubergang des Verfiigungsrechts iiber den Fonds auf die
Verwahrstelle wird die Ausgabe und Riicknahme von Anteilen
eingestellt und der Fonds abgewickelt.

Der Erl6s aus der VerauRerung der Vermogenswerte des Fonds
abziglich der noch durch den Fonds zu tragenden Kosten und
der durch die Auflésung verursachten Kosten werden an die
Anleger verteilt, wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am
Fonds Anspriiche auf Auszahlung des Liquidationserléses haben.

Die Gesellschaft erstellt auf den Tag, an dem ihr Verwaltungs-
recht erlischt, einen Auflosungsbericht, der den Anforderungen
an einen Jahresbericht entspricht. Spatestens drei Monate nach
dem Stichtag der Auflésung des Fonds wird der Auflosungsbe-
richt im Bundesanzeiger bekannt gemacht. Wahrend die Ver-
wahrstelle den Fonds abwickelt, erstellt sie jahrlich sowie auf den
Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, einen Bericht, der den
Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht. Diese Berichte
sind ebenfalls spatestens drei Monate nach dem Stichtag im
Bundesanzeiger bekannt zu machen.

13.3. Voraussetzungen fiir die Verschmelzung des Fonds
Alle Vermogensgegenstande dieses Fonds dirfen mit Genehmi-
gung der BaFin auf ein anderes bestehendes oder durch die Ver-
schmelzung neu gegriindetes Investmentvermdgen iibertragen
werden. Sdmtliche Vermdgensgegenstdande des Fonds diirfen
auch auf eine bestehende oder durch die Verschmelzung neu
gegriindete inlandische Investmentaktiengesellschaft mit veran-
derlichem Kapital ibertragen werden.
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Die Ubertragung wird zum Geschiftsjahresende des Fonds (Uber-
tragungsstichtag) wirksam, sofern kein anderer Ubertragungs-
stichtag bestimmt wird.

13.4. Rechte der Anleger bei der Ubertragung

Die Anleger haben bis fiinf Arbeitstage vor dem geplanten Uber-
tragungsstichtag entweder die Moglichkeit, ihre Anteile ohne
weitere Kosten, mit Ausnahme der Kosten zur Deckung der Auf-
I6sung des Fonds, zuriickzugeben, oder ihre Anteile gegen Antei-
le eines anderen offenen Publikums-Investmentvermdgens umzu-
tauschen, das ebenfalls von der Gesellschaft oder einem
Unternehmen desselben Konzerns verwaltet wird und dessen
Anlagegrundsdtze mit denen des Fonds vergleichbar sind.

Die depotfiihrenden Stellen der Anleger des Fonds tibermitteln
diesen spatestens 30 Tage vor der letztmaligen Mdglichkeit, die
Anteile vor der Verschmelzung zuriick zu geben oder in ein ande-
res offenes Publikums-Investmentvermdgen umzutauschen, in
Papierform oder in elektronischer Form Informationen zu den
Grinden fir die Verschmelzung, den potentiellen Auswirkungen
fiir die Anleger, deren Rechte in Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung sowie zu maRgeblichen Verfahrensaspekten. Die
Anleger erhalten weiterhin die wesentlichen Anlegerinformatio-
nen fiir das Investmentvermdgen, auf das die Vermdgensgegen-
stande des Fonds Ubertragen werden.

Am Ubertragungsstichtag werden die Nettoinventarwerte des
Ubertragenden Fonds und des iibernehmenden Investmentver-
mogens berechnet, das Umtauschverhaltnis wird festgelegt und
der gesamte Umtauschvorgang wird vom Abschlusspriifer ge-
prift. Das Umtauschverhaltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis
der Nettoinventarwerte je Anteil des Fonds und des iiberneh-
menden Investmentvermégens zum Zeitpunkt der Ubernahme.
Der Anleger erhdlt die Anzahl von Anteilen an dem libernehmen-
den Investmentvermdgen, die dem Wert seiner Anteile an dem
Fonds entspricht.

Sofern die Anleger von ihrem Riickgabe- oder Umtauschrecht
keinen Gebrauch machen, werden sie am Ubertragungsstichtag
Anleger des iibernehmenden Investmentvermdgens. Die Gesell-
schaft kann gegebenenfalls auch mit der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft des Gibernehmenden Investmentvermdgens festlegen,
dass den Anlegern des Fonds bis zu 10 % des Wertes ihrer Anteile
in bar ausgezahlt werden. Mit der Ubertragung aller Vermogens-
werte erlischt der Fonds. Findet die Ubertragung wahrend des
laufenden Geschiftsjahres des Fonds statt, muss die Gesellschaft
auf den Ubertragungsstichtag einen Bericht erstellen, der den
Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht.



Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger und dartiber hinaus in
einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- und Tageszeitung
oder auf www.deka.de das Wirksamwerden der Ubertragung
bekannt, wenn der Fonds auf ein anderes von der Gesellschaft
verwaltetes Investmentvermdgen verschmolzen wurde und die
Verschmelzung wirksam geworden ist. Sollte der Fonds auf ein
Investmentvermdgen verschmolzen werden, das nicht von der
Gesellschaft verwaltet wird, so tibernimmt die Verwaltungsgesell-
schaft die Bekanntmachung des Wirksamwerdens der Verschmel-
zung, die das aufnehmende oder neu gegriindete Investment-
vermdgen verwaltet.

14. Auslagerung

Die Gesellschaft hat folgende Aufgaben anderen Unternehmen
Ubertragen:

B an die Dealis Fund Operations GmbH (Dealis), Frankfurt:
E Fondsbuchhaltung
B an die BNP Paribas Securities Services S.A.:

B Fondsadministration betreffend
Exchange Traded Funds

B an die DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt:
m Ausgabe und Riicknahme der Anteile des Fonds
m Prifung der Marktgerechtheit fiir alle Produkte

m Sicherheitenverwaltung/
Collateral Management

m Bankgeschaftsabwicklung

® Compliance, Bekdmpfung der
Geldwasche

H Revision

H Beschwerdemanagement

H Betriebliches Rechnungswesen

M Leistungen im Rahmen des Controlling

M Betrieb der IT-Systeme und Betriebsorganisation (Informati-

onstechnologie, Telekommunikationssysteme und Infrastruk-
tur)

B an die DekaBank Deutsche Girozentrale Luxemburg S.A.:
B Zentrale Fondsabwicklung

Neben den ausgelagerten Tatigkeiten tibernimmt die DekaBank
Deutsche Girozentrale, Frankfurt auf dauerhafter Vertragsbasis
u.a. den Vertrieb von Fondsanteilen und Aufgaben zur Anbah-
nung, Vorbereitung und Durchfiihrung von Wertpapierdarlehen
und Wertpapierpensionsgeschaften.

15. Interessenkonflikte

Bei der Gesellschaft konnen folgende Interessenskonflikte entste-
hen:

Die Interessen des Anlegers kdnnen mit folgenden Interessen
kollidieren:

B Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen
Unternehmen,

B Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder
B Interessen anderer Anleger in diesem oder anderen Fonds.

Umstédnde oder Beziehungen, die Interessenskonflikte begriinden
koénnen, umfassen insbesondere:

B Anreizsysteme fiir Mitarbeiter der Gesellschaft,
B Mitarbeitergeschifte,

B Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft,
B Umschichtungen im Fonds,

B positive Darstellung der Fondsperformance,

B Geschafte zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwalte-
ten Investmentvermdgen oder Individualportfolios bzw.

B Geschafte zwischen von der Gesellschaft verwalteten Invest-
mentvermdgen und/oder Individualportfolios,

B Zusammenfassung mehrerer Orders (,block trades"),

B Beauftragung von eng verbundenen Unternehmen und Perso-
nen,

B Einzelanlagen von erheblichem Umfang,
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B hohe Umschlaghdufigkeit von Vermdgensgegenstanden (,Fre-
quent Trading"),

B Festlegung der Cut off-Zeit,
B Aussetzungen der Anteilriicknahme;
B |IPO-Zuteilungen.

Zum Umgang mit Interessenskonflikten setzt die Gesellschaft

folgende organisatorische MaRnahmen ein, um Interessenkonflik-

te zu vermeiden und ggf. zu minimieren, zu ermitteln, ihnen
vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten und sie offenzule-
gen:

B Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung von
Gesetzen und Regeln iiberwacht und an die Interessenskonflikte
gemeldet werden miissen,
| Pflichten zur Offenlegung,
B Organisatorische MaRnahmen wie

m die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fiir einzelne

Abteilungen, um dem Missbrauch von vertraulichen Infor-
mationen vorzubeugen,

B Zuordnung von Zustandigkeit, um unsachgemaRe Einfluss-

nahme zu verhindern,
B die Trennung von Eigenhandel und Kundenhandel,
B Verhaltensregeln fiir Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeiterge-
schafte, Verpflichtungen zur Einhaltung des Insiderrechts,

B Einrichtung von Verglitungssystemen,

B Grundsatze zur Beriicksichtigung von Kundeninteressen und
zur anleger- und anlagegerechten Beratung bzw. Beachtung der
vereinbarten Anlagerichtlinien,

B Grundsatze zur bestmdéglichen Ausfithrung beim Erwerb bzw.
zur VerauRerung von Finanzinstrumenten,

B Grundsatze zur Aufteilung von Teilausfiihrungen,
Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-off-Zeiten).
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16. Kurzangaben Uber steuerrechtliche
Vorschriften

16.1. Allgemeine Besteuerungssystematik

Die Ertrage eines deutschen oder auslandischen Fonds werden
grundsatzlich auf der Ebene des Anlegers versteuert, wahrend
der Fonds selbst von der Steuer befreit ist. Die steuerrechtliche
Behandlung von Ertrdgen aus Fondsanteilen folgt damit dem
Grundsatz der Transparenz, wonach der Anleger grundsétzlich so
besteuert werden soll, als hatte er die von dem Fonds erzielten
Ertrdge unmittelbar selbst erwirtschaftet (Transparenzprinzip).
Abweichend von diesem Grundsatz ergeben sich bei der Fonds-
anlage jedoch einige Besonderheiten. So werden beispielsweise
bestimmte Ertrdge bzw. Gewinne auf der Ebene des Anlegers erst
bei Riickgabe der Fondsanteile erfasst. Negative Ertrage des
Fonds sind mit positiven Ertrdgen gleicher Art zu verrechnen.
Soweit die negativen Ertrdge hierdurch nicht vollstdndig ausgegli-
chen werden kénnen, diirfen sie nicht von dem Anleger geltend
gemacht werden, sondern miissen auf der Ebene des Fonds vor-
getragen und in nachfolgenden Geschaftsjahren mit gleichartigen
Ertragen ausgeglichen werden.

Eine Besteuerung des Anlegers konnen ausschlieRlich die Aus-
schiittung bzw. Thesaurierung von Ertragen (laufende Ertrdge)
sowie die Riickgabe von Fondsanteilen auslosen. Die Besteuerung
richtet sich dabei im Einzelnen nach den Vorschriften des Invest-
mentsteuergesetzes in Verbindung mit dem allgemeinen Steuer-
recht. Die steuerrechtlichen Folgen einer Anlage in einen Fonds
sind dabei im Wesentlichen unabhangig davon, ob es sich um
einen deutschen oder um einen ausldndischen Fonds handelt,
sodass die nachfolgende Darstellung fiir beide gleichermafen
gilt. Etwaige Unterschiede in der Besteuerung werden an der
jeweiligen Stelle hervorgehoben.

Dariiber hinaus gelten die Anmerkungen auch fiir Dachfonds,
d.h. fiir Fonds, die ihr Kapital ganz tiberwiegend oder jedenfalls
zum Teil in andere Fonds anlegen. Der Anleger muss bei Dach-
fonds keine Besonderheiten beachten, weil ihm die fur die Be-
steuerung erforderlichen Informationen von der Gesellschaft in
der gleichen Form zur Verfiigung gestellt werden wie fiir andere
Fonds.

Seit dem 1. Januar 2009 unterliegen Einkiinfte aus Kapitalvermo-
gen fiir Privatanleger in Deutschland der Abgeltungsteuer i.H.v.
25 Prozent als spezielle Form der Kapitalertragsteuer. Zusatzlich
zur Abgeltungsteuer ist ein Solidaritatszuschlag in Héhe von 5,5
Prozent der Abgeltungsteuer sowie gegebenenfalls - entspre-
chend der Religions-/ Konfessionszugehdrigkeit des Anlegers -



Kirchensteuer in Hohe von 8 Prozent bzw. 9 Prozent der Abgel-
tungsteuer einzubehalten und abzufiihren. Die Kirchensteuer
wird flir den Anleger allerdings nur dann einbehalten und abge-
fiihrt, wenn der auszahlenden Stelle bis spatestens 31. Dezember
des Vorjahres ein Kirchensteuerantrag des Anlegers vorliegt
(gegebenenfalls sind interne Bearbeitungszeiten zu beachten).
Soweit bei einem kirchensteuerpflichtigen Anleger mangels
rechtzeitiger Vorlage des Kirchensteuerantrags die Kirchensteuer
nicht einbehalten werden kann, muss sich der Anleger mit seinen
gesamten Einkinften aus Kapitalvermégen zur Einkommensteuer
veranlagen lassen. Auf einen entsprechenden Hinweis auf den
Solidaritatszuschlag sowie die Kirchensteuer wird bei den folgen-
den Ausflihrungen jeweils verzichtet.

Die deutsche Abgeltungsteuer entfaltet fiir Privatanleger grund-
satzlich abgeltende Wirkung. Soweit die Einnahmen der Abgel-
tungsteuer unterlegen haben, entfdllt damit die Verpflichtung des
Privatanlegers, die Einnahmen in seiner Einkommensteuererkla-
rung anzugeben. Der Umfang der zu versteuernden Einnahmen,

d.h. die Bemessungsgrundlage der Abgeltungsteuer wurde erheb-

lich erweitert und erfasst neben Zinsen und Dividenden nunmehr
beispielsweise auch Gewinne aus der VerauRerung von Aktien
oder Renten.

Bei laufenden Ertrdgen wie z.B. Zinsen und Dividenden ist die
Abgeltungsteuer anwendbar, wenn diese dem Anleger nach dem
31. Dezember 2008 zuflieRen. Im Fall von realisierten Gewinnen
und Verlusten ist die Abgeltungsteuer anwendbar, wenn die
Wirtschaftsglter nach dem 31. Dezember 2008 erworben wur-
den. Dies gilt sowohl fiir die von dem Fonds erworbenen Wirt-
schaftsguter als auch fiir den von dem Anleger erzielten Gewinn
oder Verlust aus der VerduRerung eines Fondsanteils. Bei Einkiinf-
ten aus Kapitalvermogen, die nicht im Zusammenhang mit
Fondsanteilen stehen, gelten teilweise abweichende Ubergangs-
regelungen.

Kann der Anschaffungszeitpunkt von Wirtschaftsgiitern nicht
eindeutig bestimmt werden, ist die gesetzliche Verbrauchsfolge-
fiktion zu beachten, wonach die als erstes angeschafften Wertpa-
piere als zuerst verkauft gelten. Dies gilt sowohl fiir die Wirt-
schaftsgiiter des Fonds als auch fiir die von dem Anleger
gehaltenen Fondsanteile z.B. bei Girosammelverwahrung.

16.2. Besteuerung der laufenden
Ertrdage aus Fonds

Ertragsarten und Ertragsverwendung

Ein Fonds darf gemaR der jeweiligen Anlagepolitik sowie der
Vertragsbedingungen in unterschiedliche Wirtschaftsgiiter inves-
tieren. Die hieraus erzielten Ertrage diirfen aufgrund des Trans-
parenzgedankens nicht einheitlich z.B. als Dividenden qualifiziert
werden, sondern sind entsprechend den Regeln des deutschen
Steuerrechts jeweils getrennt zu erfassen. Ein Fonds kann daher
beispielsweise Zinsen, zinsahnliche Ertrdge, Dividenden und
Gewinne aus der VerduRerung von Wirtschaftsgutern erwirtschaf-
ten. Die Ertrdge werden dabei nach steuerrechtlichen Vorschriften
- inshesondere dem Investmentsteuergesetz - ermittelt, sodass
sie regelmaRig von den tatsachlich ausgeschitteten Betrdgen
bzw. den im Jahresbericht ausgewiesenen Betragen fiir Ausschiit-
tung und Thesaurierung abweichen. Die steuerrechtliche Behand-
lung der Ertrdge beim Anleger hangt sodann von der Ertragsver-
wendung des Fonds ab, d.h. ob der Fonds die Ertrdge vollstandig
thesauriert oder vollstandig bzw. teilweise ausschittet. Die Er-
tragsverwendung lhres Fonds entnehmen Sie bitte dem Ver-
kaufsprospekt oder dem Jahresbericht. Dariiber hinaus ist danach
zu differenzieren, ob die Ertrage einem Privatanleger oder einem
betrieblichen Anleger zuzurechnen sind. Sofern vom Fonds eine
steuerrechtliche Substanzausschiittung ausgewiesen wird, ist
diese fiir den Anleger nicht steuerbar. Dies bedeutet fiir einen
bilanzierenden Anleger, dass die Substanzausschiittung in der
Handelsbilanz ertragswirksam zu vereinnahmen ist, in der Steu-
erbilanz aufwandswirksam ein passiver Ausgleichsposten zu
bilden ist und damit technisch die historischen Anschaffungskos-
ten steuerneutral gemindert werden. Alternativ konnen die fort-
gefiihrten Anschaffungskosten um den anteiligen Betrag der
Substanzausschiittung vermindert werden.

Ausldandische Quellensteuer

Auf auslandische Ertrage werden teilweise Quellensteuern in dem
jeweiligen Land einbehalten, die auf der Ebene des Fonds als
Werbungskosten abgezogen werden diirfen. Alternativ kann die
Gesellschaft die auslandischen Quellensteuern in den Besteue-
rungsgrundlagen ausweisen, sodass sie direkt auf Ebene des
Anlegers auf die zu zahlende Steuer angerechnet werden, oder
sie der Anleger von seinen Einkiinften abziehen kann. Teilweise
investieren Fonds dariiber hinaus in Lander, in denen auf die
Ertrage zwar tatsdchlich keine Quellensteuer einbehalten wird,
der Anleger aber gleichwohl eine Quellensteuer auf seine person-
liche Steuerschuld anrechnen kann (fiktive Quellensteuer). In
diesen Fallen kommt auf Ebene des Anlegers ausschlieRlich die
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Anrechnung der ausgewiesenen fiktiven Quellensteuer in Be-
tracht. Ein Abzug von fiktiver Quellensteuer von den Einkiinften
des Anlegers ist unzuldssig.

Der Europdische Gerichtshof hat in der Rechtssache "Meilicke" am
6. Mdrz 2007 hinsichtlich der Direktanlage in Aktien das in
Deutschland in der Regel bis zum Jahr 2000 geltende Korper-
schaftsteuerrecht in Teilen fiir europarechtswidrig erklart. Dieses
habe zum einen die in Deutschland einkommensteuerpflichtigen
Personen, die Dividenden von Gesellschaften mit Sitz in einem
anderen Mitgliedstaat bezogen, benachteiligt. Zum anderen habe
es diese Unternehmen darin behindert, in Deutschland Kapital zu
sammeln. In Deutschland konnte unter Geltung des sog. Anrech-
nungsverfahrens nur die auf deutsche Dividenden entfallende
Korperschaftsteuer, nicht aber die auf auslandische Dividenden
entfallende auslandische Korperschaftsteuer auf die personliche
Steuerschuld des Anlegers angerechnet werden. Der Europdische
Gerichtshof hat entschieden, dass die den Besitzern auslandi-
scher Wertpapiere daraus entstandenen Nachteile riickwirkend
ausgeglichen werden missen. In einem weiteren Urteil vom 30.
Juni 2011 (,Meilicke 1I) hat der Europdische Gerichtshof Stellung
zu der Hohe der Steueranrechnung und den fiir die Durchsetzung
eines Erstattungsanspruchs erforderlichen Nachweisen genom-
men. Die verfahrensrechtliche Rechtslage nach deutschem Recht
ist fiir die Direktanlage, vor allem aber fiir die Investmentanlage
weiterhin unklar. Zur Wahrung maoglicher Rechte kann es daher
sinnvoll sein, dass Sie sich mit Ihrem steuerlichen Berater in Ver-
bindung setzen.

Veroffentlichung der Besteuerungsgrundlagen

Die fiir die Besteuerung des Anlegers maRgeblichen Besteue-
rungsgrundlagen werden von der Gesellschaft zusammen mit
einer Berufstragerbescheinigung, dass die Angaben nach den
Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden, im Bundes-
anzeiger veroffentlicht.

Besteuerung im Privatvermdgen

Wann die von dem Fonds erzielten Ertrage beim Anleger steuer-
rechtlich zu erfassen sind, hangt von der Ertragsverwendung ab.
Bei einer Thesaurierung hat der Anleger die sog. ausschiittungs-
gleichen Ertrage, d.h. bestimmte von dem Fonds nicht zur Aus-
schiittung verwendete Ertrage, in dem Kalenderjahr zu versteu-
ern, in dem das Geschéftsjahr des Fonds endet. Da der Anleger in
diesem Fall tatsdchlich keine Ertrage erhdlt, diese aber gleichwohl
versteuern muss, spricht man in diesem Zusammenhang von der
sog. Zuflussfiktion. Bei einer Vollausschiittung sind beim Anleger
die ausgeschiitteten Ertrdge und bei einer Teilausschiittung so-
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wohl die ausgeschiitteten als auch die ausschiittungsgleichen
Ertrage grundsatzlich steuerpflichtig. In beiden Fallen hat der in
Deutschland steuerpflichtige Anleger die Ertrage im Jahr des
Zuflusses zu versteuern.

Sowohl die ausgeschiitteten als auch die ausschiittungsgleichen
Ertrage sind grundsatzlich in vollem Umfang steuerpflichtig, es
sei denn, die Steuerfreiheit bestimmter Ertrdage ist explizit gere-
gelt. Bei der Ermittlung der Einkiinfte aus Kapitalvermdgen ist als
Werbungskosten ein Sparer-Pauschbetrag in Héhe von 801,- Euro
(bei Zusammenveranlagung: 1.602,- Euro) abzuziehen, soweit der
Anleger in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig ist. Der
Abzug von dem Anleger tatsachlich entstandenen Werbungskos-
ten (z.B. Depotgebiihren) ist in der Regel ausgeschlossen. Gewin-
ne aus der VerdauRerung von Wertpapieren und Termingeschaften
sind vom Anleger nur bei Ausschiittung bzw. bei Riickgabe der
Fondsanteile zu versteuern.

Besteuerung im Betriebsvermogen

Der in Deutschland unbeschrénkt steuerpflichtige betriebliche
Anleger, der seinen Gewinn durch Einnahme-Uberschuss-
Rechnung ermittelt, hat die ausgeschiitteten Ertrdge sowie die
ausschittungsgleichen Ertrage zum gleichen Zeitpunkt wie der
Privatanleger zu versteuern. Im Fall der Gewinnermittlung durch
Betriebsvermdgensvergleich hat der Anleger die ausschiittungs-
gleichen Ertrage am Geschéftsjahresende des Fonds und die
ausgeschiitteten Ertrdge mit Entstehung des Anspruchs zu erfas-
sen. Insoweit finden die allgemeinen Regeln des Bilanzsteuer-
rechts Anwendung.

Firr den betrieblichen Anleger sind sowohl die ausgeschiitteten
als auch die ausschiittungsgleichen Ertrage grundsatzlich in
vollem Umfang steuerpflichtig, soweit nicht die Steuerfreiheit
bestimmter Ertrdge explizit geregelt ist. So sind beispielweise
Dividendenertrdage sowie ausgeschittete realisierte Gewinne aus
der VerdauRerung von Aktien von dem Anleger nur in Hohe von 60
Prozent zu versteuern (Teileinkiinfteverfahren). Fiir korperschaft-
steuerpflichtige Anleger sind z.B. in- und auslandische Dividen-
denertrage, die dem Fonds vor dem 1. Marz 2013 zugeflossen
sind, zu 95 Prozent steuerfrei. Aufgrund der Neuregelung zur
Besteuerung von Streubesitzdividenden sind Dividenden, die dem
Fonds nach dem 28. Februar 2013 zugeflossen sind, bei kérper-
schaftsteuerpflichtigen Anlegern steuerpflichtig. Die ausgeschiit-
teten realisierten Gewinne aus der VerduRerung von Aktien sind
grundsatzlich zu 95 Prozent steuerfrei. Dies gilt nicht fiir derarti-
ge Ertrage aus Fondsanteilen, die insbesondere Kreditinstitute
ihrem Handelsbestand zuordnen.



16.3. Riickgabe von Fondsanteilen

Steuerrechtlich wird die Riickgabe von Fondsanteilen wie ein
Verkauf behandelt, d.h. der Anleger realisiert einen VerduRe-
rungsgewinn oder -verlust.

Besteuerung im Privatvermégen

Gewinne und Verluste aus der Riickgabe von Fondsanteilen sind
als positive bzw. negative Einkiinfte aus Kapitalvermégen grund-
satzlich steuerpflichtig. Die Gewinne und Verluste kénnen mit
anderen Ertragen aus Kapitalvermdgen grundsétzlich verrechnet
werden. Dies gilt jedoch nicht im Hinblick auf Verlustvortrage
oder zukiinftige Verluste aus der VerauRerung von Aktien, fiir die
ein separater Verlustverrechnungstopf zu fiihren ist.

Das Verrechnungsverbot gilt auch fiir Verluste aus der Riickgabe
von Fondsanteilen, oder VerduRerung anderer Wertpapiere, die
noch unter das alte Recht vor Einfiihrung der Abgeltungsteuer
fallen.

Der so genannte DBA-Gewinn umfasst Ertrage und Gewinne bzw.
Verluste, die aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens
zwischen dem Quellenstaat und Deutschland steuerfrei und noch
nicht ausgeschiittet oder thesauriert worden sind. Der Gewinn
bzw. Verlust aus der VerduRerung der Fondsanteile ist fiir private
Anleger in Hohe des besitzzeitanteiligen DBA-Gewinns steuerfrei.
Der DBA-Gewinn wird von der Gesellschaft als Prozentsatz des
Riicknahmepreises veroffentlicht.

Der im Riicknahmepreis als enthalten geltende Zwischengewinn
unterliegt ebenfalls der Besteuerung. Dieser setzt sich aus den
von dem Fonds erwirtschafteten Zinsen und zinsdhnlichen Ertra-
gen zusammen, die seit dem letzten Ausschiittungs- oder The-
saurierungstermin angefallen sind und seit diesem Zeitpunkt
noch nicht steuerpflichtig ausgeschiittet oder thesauriert wurden.
Der Zwischengewinn wird von der Gesellschaft bewertungstaglich
ermittelt und zusammen mit dem Riicknahmepreis veroffentlicht.
AuRerdem wird er dem Anleger von der Verwahrstelle in Deutsch-
land auf der Wertpapierabrechnung mitgeteilt. Der beim Kauf
gezahlte Zwischengewinn gehoért beim Anleger grundsatzlich zu
den negativen Einnahmen aus Kapitalvermdgen, die er mit ande-
ren positiven Einkiinften aus Kapitalvermdgen verrechnen kann.
Voraussetzung ist, dass vom Fonds ein Ertragsausgleich durchge-
fuihrt wird und sowohl bei der Veroffentlichung des Zwischenge-
winns als auch im Rahmen der von den Berufstragern zu be-
scheinigenden Steuerdaten hierauf hingewiesen wird. Der bei
Riickgabe der Fondsanteile vereinnahmte Zwischengewinn zahlt
zu den positiven Einkiinften aus Kapitalvermégen. Wird der Zwi-
schengewinn nicht verdffentlicht, sind jahrlich 6 Prozent des

Entgelts fiir die Riickgabe oder VerduRerung des Fondsanteils als
Zwischengewinn anzusetzen.

Hedgefonds sind gesetzlich nicht verpflichtet, den Zwischenge-
winn zu ermitteln bzw. zu veréffentlichen. Sofern sich die Gesell-
schaft dazu entschlieft, darf der Zwischengewinn fiir Hedgefonds
allerdings freiwillig ermittelt und verdffentlicht werden.

Der VerduBRerungsgewinn wird fiir den Anleger grundsatzlich von
der deutschen Verwahrstelle ermittelt. Gewinn oder Verlust ist
hierbei der Unterschied zwischen dem VerauRerungspreis einer-
seits und den Anschaffungskosten und den Werbungskosten
andererseits. Dariiber hinaus sind die Anschaffungskosten sowie
der VerduRerungspreis jeweils um den Zwischengewinn zu min-
dern. Der so ermittelte VerduRerungsgewinn bzw. -verlust ist
zusatzlich um die ausschittungsgleichen Ertrdge zu mindern, um
insoweit eine Doppelbesteuerung zu vermeiden.

Besteuerung im Betriebsvermdgen

Bei einer Riickgabe von Fondsanteilen bildet die Differenz zwi-
schen dem Riicknahmepreis und den Anschaffungskosten grund-
satzlich den steuerpflichtigen VerduRerungsgewinn oder Verdu-
Rerungsverlust. Der erhaltene Zwischengewinn stellt beim
betrieblichen Anleger einen unselbstandigen Teil des VerduRe-
rungserldses dar.

Der Aktiengewinn umfasst Dividenden, soweit diese bei Zurech-
nung an den Anleger steuerfrei sind, VerauRerungsgewinne und -
verluste aus Aktien sowie Wertsteigerungen und -minderungen
aus Aktien, die noch nicht ausgeschiittet oder thesauriert worden
sind. Der Aktiengewinn wird von der Gesellschaft als Prozentsatz
des Riicknahmepreises veroffentlicht, sodass der Anleger den
absoluten Aktiengewinn sowohl bei Erwerb als auch bei Riickgabe
der Fondsanteile durch Multiplikation mit dem jeweiligen Riick-
nahmepreis ermitteln muss. Die Differenz zwischen dem absolu-
ten Aktiengewinn bei Riickgabe und dem absoluten Aktiengewinn
bei Erwerb stellt sodann den besitzzeitanteiligen Aktiengewinn
dar, durch den der Anleger eine Aussage dariiber erhdlt, in wel-
chem Umfang die Wertsteigerung bzw. der Wertverlust seiner
Fondsanteile auf Aktien zuriickzufiihren ist. Der Gewinn bzw.
Verlust aus der VerduRerung der Fondsanteile ist fiir kérper-
schaftsteuerpflichtige Anleger i.H.v. 95 Prozent des besitzzeitan-
teiligen Aktiengewinns, fiir einkommensteuerpflichtige betriebli-
che Anleger i.H.v. 40 Prozent des besitzzeitanteiligen
Aktiengewinns steuerfrei. Aufgrund der oben erwahnten Geset-
zesanderung werden seit dem 1. Mdrz 2013 zwei Aktiengewinne
getrennt fiir kdrperschaftsteuerpflichtige Anleger und fiir ein-
kommensteuerpflichtige betriebliche Anleger veréffentlicht -
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gegebenenfalls erfolgt die getrennte Verdffentlichung erst nach-
traglich.

Der so genannte DBA-Gewinn umfasst Ertrage und Gewinne bzw.
Verluste, die aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens
zwischen dem Quellenstaat und Deutschland steuerfrei und noch
nicht ausgeschiittet oder thesauriert worden sind. Der Gewinn
bzw. Verlust aus der VerauRerung der Fondsanteile ist fiir be-
triebliche Anleger in Héhe des besitzzeitanteiligen DBA-Gewinns
steuerfrei. Der DBA-Gewinn wird von der Gesellschaft in der glei-
chen Form wie der Aktiengewinn getrennt von diesem veroffent-
licht.

Der betriebliche Anleger hat die Fondsanteile mit den Anschaf-
fungskosten zuziglich gegebenenfalls Anschaffungsnebenkosten
zu aktivieren. Der beim Kauf gezahlte Zwischengewinn stellt
einen unselbstandigen Teil der Anschaffungskosten dar. Wenn
der Fonds wahrend der Haltedauer der Fondsanteile Ertrdge the-
sauriert, sind die ausschittungsgleichen Ertrage auRerbilanziell
zu erfassen und ein aktiver Ausgleichsposten zu bilden. Zum
Zeitpunkt der Riickgabe der Fondsanteile sind diese erfolgswirk-
sam auszubuchen und der aktive Ausgleichsposten ist aufzulo-
sen, um eine doppelte steuerrechtliche Erfassung der ausschiit-
tungsgleichen Ertrage zu vermeiden. Dariiber hinaus ist der
besitzzeitanteilige Aktiengewinn auRerbilanziell zu berticksichti-
gen.

Der Europdische Gerichtshof hat in der Rechtssache ,STEKO In-
dustriemontage GmbH" entschieden, dass die Regelung im Koér-
perschaftsteuergesetz fiir den Ubergang vom korperschaftsteuer-
lichen Anrechnungsverfahren zum Halbeinkiinfteverfahren in
2001 europa-rechtswidrig ist. Das Verbot fiir Kérperschaften,
Gewinnminderungen im Zusammenhang mit Beteiligungen an
auslandischen Gesellschaften nach § 8b Absatz 3 KStG steuer-
wirksam geltend zu machen, galt nach § 34 KStG bereits in 2001,
wahrend dies fir Gewinnminderungen im Zusammenhang mit
Beteiligungen an inldndischen Gesellschaften erst in 2002 galt.
Dies widerspricht nach Auffassung des Europaischen Gerichts-
hofs der Kapitalverkehrsfreiheit.

Die Ubergangsregelungen des Kérperschaftsteuergesetzes galten
entsprechend fiir die Fondsanlage nach dem Gesetz iiber Kapital-
anlagegesellschaften (§§ 40 und 40ai.V.m. § 43 Absatz 14
KAGQG). Insbesondere fiir Zwecke der Beriicksichtigung von Ge-
winnminderungen im Rahmen der Ermittlung des Aktiengewinns
nach § 40a KAGG koénnte die Entscheidung Bedeutung erlangen.
Der Bundesfinanzhof (BFH) hat mit Urteil vom 28. Oktober 2009
(Az. IR 27/08) entschieden, dass die Rechtssache STEKO grund-
satzlich Wirkungen auf die Fondsanlage entfaltet. Mit BMF-
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Schreiben vom 1.Februar 2011 ,Anwendung des BFH-Urteils vom
28. Oktober 2009 - I R 27/08 beim Aktiengewinn (,STEKO-Recht-
sprechung®) hat die Finanzverwaltung insbesondere dargelegt,
unter welchen Voraussetzungen nach ihrer Auffassung eine An-
passung eines Aktiengewinns aufgrund der Rechtssache STEKO
moglich ist. Im Hinblick auf mogliche MaRnahmen aufgrund der
Rechtssache STEKO empfehlen wir Anlegern mit Anteilen im
Betriebsvermdgen, einen steuerlichen Berater zu konsultieren.

16.4. Deutsche Kapitalertragsteuer

Die inlandischen depotfiihrenden Stellen haben grundsitzlich die
Kapitalertragsteuer fiir den Anleger einzubehalten und abzufiih-
ren. Die Kapitalertragsteuer hat fiir Privatanleger grundsatzlich
abgeltende Wirkung. Der Anleger hat allerdings ein Veranla-
gungswahlrecht und in bestimmten Fallen eine Veranlagungs-
pflicht. Werden die Fondsanteile im Betriebsvermdgen gehalten,
besteht grundsatzlich eine Pflicht zur Veranlagung. Wird der
betriebliche Anleger mit seinen Ertrdgen aus Fondsanteilen zur
Einkommen- oder Kdrperschaftsteuer veranlagt, ist die gezahlte
Kapitalertragsteuer nur eine Steuervorauszahlung ohne abgelten-
de Wirkung, die der Anleger auf seine personliche Steuerschuld
anrechnen kann. Hierfir erhalt der Anleger von deutschen Ver-
wahrstellen eine Steuerbescheinigung, die er im Rahmen seiner
Veranlagung dem Finanzamt vorlegen muss.

Im Rahmen der Veranlagung ist der Steuersatz bei Privatanlegern
fur Einkiinfte aus Kapitalvermégen auf 25 Prozent begrenzt. Eine
freiwillige Veranlagung ist insbesondere Anlegern ohne oder mit
einem sehr niedrigen zu versteuernden Einkommen zu empfeh-
len.

Bei Erteilung einer Nichtveranlagungsbescheinigung oder der
Vorlage eines giiltigen Freistellungsauftrags verzichten deutsche
Verwahrstellen insoweit auf den Einbehalt der Kapitalertragsteu-
er. Weist der Anleger nach, dass er Steuerauslander ist, be-
schrankt sich der Kapitalertragsteuerabzug auf Ertrage aus deut-
schen Dividenden.

Deutsche Verwahrstellen haben fiir den Steuerpflichtigen einen
Verlustverrechnungstopf zu fithren, der automatisch in das
nachste Jahr libertragen wird. Hierbei sind Verluste aus dem
Verkauf von Aktien nur mit Gewinnen aus dem Verkauf von Ak-
tien verrechenbar. Gewinne aus der Riickgabe von Fondsanteilen
sind steuerrechtlich keine Gewinne aus Aktien.

Kapitalertragsteuer wird nur insoweit einbehalten, als die positi-
ven Einkinfte die (vorgetragenen) negativen Einkiinfte sowie evtl.
Freistellungsauftrdage tibersteigen. Der in Deutschland unbe-
schréankt steuerpflichtige Anleger darf seinen Banken insgesamt



Freistellungsauftrage bis zu einem Gesamtbetrag von 801,- Euro
(bei Zusammenveranlagung: 1.602,- Euro) erteilen.

Freistellungsauftrag, Nichtveranlagungsbescheinigung bzw. der
Nachweis der Auslandereigenschaft missen der Verwahrstelle
rechtzeitig vorliegen. Rechtzeitig ist im Falle der Thesaurierung
vor dem Geschaftsjahresende des Fonds, bei ausschiittenden
Fonds vor der Ausschiittung und bei der Riickgabe von Fondsan-
teilen vor der Transaktion.

Werden die Fondsanteile nicht in einem deutschen Depot ver-
wahrt und die Ertragsscheine einer deutschen Zahlstelle vorge-
legt, konnen Freistellungsauftrag sowie Nichtveranlagungsbe-
scheinigung nicht beriicksichtigt werden.

Auslandischen Anlegern kann die fiir sie abgefiihrte Kapitaler-
tragsteuer nur im Rahmen des einschldagigen Doppelbesteue-
rungsabkommens zwischen ihrem Ansdssigkeitsstaat und
Deutschland angerechnet oder erstattet werden. Fiir die Erstat-
tung ist das Bundeszentralamt fiir Steuern zustandig.

Soweit der Fonds gezahlte oder fiktiv anrechenbare auslandische
Quellensteuern ausweist, werden diese grundsatzlich beim Steu-
erabzug steuermindernd beriicksichtigt. Ist eine steuerrechtliche
Bertlicksichtigung ausgewiesener anrechenbarer Quellensteuern

ausnahmsweise nicht maoglich, werden sie in einem "Quellensteu-

ertopf” vorgetragen.
Deutsche Fonds

Deutsche depotfithrende Stellen haben sowohl bei Ausschiittung
als auch bei Thesaurierung grundsatzlich Kapitalertragsteuer
einzubehalten und abzufihren.

Werden die Fondsanteile bei einer deutschen Verwahrstelle ver-
wahrt, hat die Verwahrstelle bei Riickgabe der Fondsanteile dar-
Uber hinaus Kapitalertragsteuer auf den Zwischengewinn einzu-
behalten. Bei Riickgabe von Fondsanteilen, die nach dem 31.
Dezember 2008 angeschafft wurden, wird dariiber hinaus Kapi-
talertragsteuer auf den Gewinn aus der VerduRerung der
Fondsanteile einbehalten.

Auslandische Fonds

Auslandische Gesellschaften fiihren keine Kapitalertragsteuer an
das deutsche Finanzamt ab. Bei ausschittenden bzw. teilaus-
schiittenden Fonds behdlt jedoch die deutsche Verwahrstelle die
Kapitalertragsteuer auf ausgeschiittete Ertrdge ein.

Werden die Fondsanteile bei einer deutschen Verwahrstelle zu-
riickgegeben, hat diese dariber hinaus Kapitalertragsteuer auf
den Zwischengewinn einzubehalten und abzufiihren. Bei Riickga-
be von Fondsanteilen, die nach dem 31. Dezember 2008 ange-
schafft wurden, wird dariiber hinaus Kapitalertragsteuer auf den
Gewinn aus der VerduRerung der Fondsanteile einbehalten.

Zusatzlich hat die deutsche Verwahrstelle Kapitalertragsteuer auf
die Summe der dem Anleger nach dem 31. Dezember 1993 als
zugeflossen geltenden und noch nicht der deutschen Kapitaler-
tragsteuer unterlegenen Ertrage einzubehalten und abzufiihren.
Wurden die Fondsanteile seit Erwerb ununterbrochen bei ein und
derselben deutschen Verwahrstelle verwahrt, bilden nur die be-
sitzzeitanteiligen akkumulierten ausschiittungsgleichen Ertrage
die Bemessungsgrundlage fiir die Kapitalertragsteuer. Die akku-
mulierten ausschittungsgleichen Ertrage werden von der Gesell-
schaft ermittelt und bewertungstaglich zusammen mit dem
Riicknahmepreis veréffentlicht.

16.5. EU-Zinsrichtlinie

(Zinsinformationsverordnung)
Bestimmte Zinsen und zinsdhnliche Ertrdge, die einer in Deutsch-
land unbeschrankt steuerpflichtigen natirlichen Person im euro-
pdischen Ausland ausgezahlt oder gutgeschrieben werden, hat
die auslandische Verwahrstelle/Zahlstelle an die deutschen Fi-
nanzbehérden zu melden. Belgien, Luxemburg und Osterreich
sowie die angeschlossenen Drittstaaten erheben anstelle der
Meldung eine Quellensteuer. Uber die Héhe der einbehaltenen
Quellensteuer erhdlt der Anleger eine Steuerbescheinigung. Die
Quellensteuer wird auf die deutsche Einkommensteuer angerech-
net oder, sofern die Quellensteuer die zu zahlende Einkommens-
teuer ubersteigt, im Rahmen der Einkommensteuerveranlagung
erstattet. Der Anleger hat die Mdglichkeit, sich vom Steuerabzug
befreien zu lassen, indem er gegeniiber der Verwahrstelle eine
Ermédchtigung zur freiwilligen Offenlegung abgibt, die es dem
Institut gestattet, auf den Steuerabzug zu verzichten und statt-
dessen die Ertrdge an die deutschen Finanzbehdrden zu melden.

Deutsche Zahlstellen sind ihrerseits verpflichtet, entsprechende
Zahlungen von Zins- und zinsdhnlichen Ertrdgen an ausldandische
natiirliche Personen liber das Bundeszentralamt fiir Steuern an
das auslandische Wohnsitzfinanzamt weiterzuleiten.

Eine Meldung erfolgt bei Riickgabe oder VerduRerung der
Fondsanteile, soweit der Anteil der Zinsen und zinsdhnlichen
Ertrage 25 Prozent des Riicknahmepreises (iberschreitet. Eine
Meldung der ausgeschiitteten Zinsen und Zinsertrage an das
Wohnsitzfinanzamt erfolgt nicht, wenn der Fonds zu nicht mehr
als 15 Prozent aus Anlagen besteht, die zu Zinsen und zinsahnli-
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chen Ertrdgen im Sinne der Zinsinformationsverordnung fiihren.
Ob Ihr Fonds hiervon betroffen ist, entnehmen Sie bitte dem
Jahresbericht.

16.6. Rechtliche Hinweise

Diese steuerlichen Hinweise sollen einen Uberblick iiber die steu-
erlichen Folgen der Fondsanlage vermitteln. Sie kdnnen nicht alle
steuerlichen Aspekte behandeln, die sich aus der individuellen
Situation des Anlegers ergeben kénnen. Interessierten Anlegern
empfehlen wir, sich durch einen Angehdrigen der steuerberaten-
den Berufe iiber die steuerlichen Folgen des Fondsinvestments
beraten zu lassen.

Die steuerlichen Ausfiihrungen basieren auf der derzeit bekann-
ten Rechtslage. Es kann keine Gewahr dafiir ilbernommen wer-
den, dass sich die steuerrechtliche Beurteilung durch Gesetzge-
bung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht
dndert. Solche Anderungen kénnen auch riickwirkend eingefiihrt
werden und die oben beschriebenen steuerrechtlichen Folgen
nachteilig beeinflussen.

16.7. Anderung durch das Bilanzrechtsmodernisierungs-
gesetz (BilMoG): Spezielle Anhangangaben fiir Fonds
(§ 285 Nr. 26 HGB; § 314 Absatz 1 Nr. 18 HGB)
Anleger, die nach dem Handelsgesetzbuch (HGB) dazu verpflich-
tet sind den Jahresabschluss um einen Anhang zu erweitern und
die zu mehr als 10 Prozent am Fondskapital von in- und auslan-
dischen Spezial- und Publikumsfonds beteiligt sind, miissen nach
dem BilMoG ergdnzende Angaben zu den Fonds im Anhang offen
legen.

Das BilMoG ist grundsatzlich fur Geschéftsjahre anwendbar, die
nach dem 31. Dezember 2009 beginnen. Das BilMoG sieht die
folgenden zusatzlichen Angaben im Anhang (§ 285 Nr. 26 HGB)
und Konzernanhang (§ 314 Absatz 1 Nr. 18 HGB) vor:

| Klassifizierung des Fonds nach Anlagezielen, z.B. Aktienfonds,
Rentenfonds, Immobilienfonds, Mischfonds, Hedgefonds oder
Sonstige Investmentvermdgen

B Marktwert / Anteilwert nach §§ 168, 278 KAGB oder § 36 InvG
in der bis zum 21. Juli 2013 geltenden Fassung

m Differenz zwischen Marktwert und Buchwert
B (Ertrags-)Ausschiittungen des Geschéftsjahres

B Beschrdankungen des Rechts zur tdglichen
Riickgabe
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B Griinde fiir das Unterlassen von Abschreibungen gemaR § 253
Absatz 3 Satz 4 HGB

B Anhaltspunkte fiir eine voraussichtlich nicht dauerhafte Wert-
minderung

Bitte wenden Sie sich fiir individuelle und weiterfiihrende Infor-
mationen personlich an lhren Abschlusspriifer.

17. Wirtschaftsprufer

Mit der Priifung des Fonds und des Jahresberichtes ist die KPMG
AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, THE SQUAIRE, Am Flughafen,
60549 Frankfurt, beauftragt.

Der Wirtschaftsprifer priift den Jahresbericht des Fonds. Bei der
Priifung hat der Wirtschaftspriifer auch festzustellen, ob bei der
Verwaltung des Fonds die Vorschriften des KAGB sowie die Best-
immungen der Anlagebedingungen beachtet worden sind. Das
Ergebnis der Priifung hat der Wirtschaftspriifer in einem besonde-
ren Vermerk zusammenzufassen; der Vermerk ist in vollem Wort-
laut im Jahresbericht wiederzugeben. Der Wirtschaftsprifer hat
den Bericht tiber die Priifung des Fonds der BaFin auf Verlangen
einzureichen.

18. Zahlungen an die Anleger/
Verbreitung der Berichte und sonsti-
ge Informationen

18.1. Zahlungen an die Anleger

Durch die Beauftragung der Verwahrstelle ist sichergestellt, dass
die Anleger eventuelle Ausschiittungen erhalten und Anteile zu-
riickgenommen werden.

18.2. Verbreitung der Berichte

Der jeweils letzte Jahresbericht und gegebenenfalls der Halbjah-
resbericht, der aktuelle Verkaufsprospekt mit der geltenden Fas-
sung der Anlagebedingungen sowie die wesentlichen Anlegerin-
formationen werden von der Gesellschaft auf Anforderung
kostenfrei zugeleitet. Diese Unterlagen sind auch bei der Ver-
wabhrstelle sowie im Internet unter www.deka.de erhaltlich.

18.3. Sonstige Informationen

Wichtige Informationen an die Anleger werden im Bundesanzei-
ger und dariber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirt-
schafts- oder Tageszeitung oder im Internet unter www.deka.de
bekannt gemacht.



Informationen zu dem prozentualen Anteil der schwer liquidier-
baren Vermdgensgegenstande, neuen Regelungen zum Liquidi-
tdtsmanagement, zum jeweils aktuellen Risikoprofil und zur
Steuerung dieser Risiken eingesetzten Risikomanagementsyste-
men, Anderungen des maximalen Umfangs des Leverage und zur
Gesamthohe des Leverage enthdlt der Jahresbericht.

18.4. Beratung

Dariiber hinaus lasst sich die Gesellschaft auf eigene Verantwor-
tung und Kosten von der DekaBank Deutsche Girozentrale, Frank-
furt, bei der Ausfiihrung der taglichen Anlagepolitik des Fonds
beraten.

19. Weitere von der Gesellschaft verwal-
tete Investmentvermogen

Die Gesellschaft verwaltet auRer rund 460 Spezial-
Investmentvermdgen und 41 bérsengehandelten OGAW (ETF)
noch folgende Publikums-Investmentvermdgen:

Investmentvermogen gemaR der
OGAW-Richtlinie (OGAW)

AriDeka

Deka-Balance Dynamisch
Deka-bAV Fonds
Deka-BonusStrategie 3y

Deka Bund + S Finanz: 1-3

Deka Bund + S Finanz: 3-7

Deka Bund + S Finanz: 7-15
Deka-BR 35

Deka-BR 45

Deka-BR 55

Deka-BR 75

Deka-BR 85

Deka-BR 100
Deka-CorporateBond NonFinancial
Deka-DeepDiscount 2y
Deka-DeepDiscount 2y (lll)
Deka-Deutschland Balance
Deka-DiscountStrategie 12/2015
Deka-DiscountStrategie 1/2016
Deka-DiscountStrategie 5y (Il)
Deka-DividendenStrategie
Deka-Euro Renten AbsoluteReturn
Deka-Euro RentenKonservativ
Deka-Euro RentenPlus
Deka-Euroland Balance
Deka-Europa DiscountStrategie

Deka-EuropaBond
Deka-EuropaPotential CF
Deka-EuropaPotential TF
Deka-EuropaSelect
Deka-EuroRent 2y

Deka-EuroRent 3y

Deka-EuroRent 4y

Deka-Global Invest Ausgewogen
Deka-Global Invest Dynamisch
Deka-Global Invest Konservativ
Deka-GlobalChampions
Deka-Institutionell Liquiditat
Deka-Institutionell Renten Euroland
Deka-Institutionell Renten Europa
Deka-Kommunal Euroland Balance
Deka-Liquiditat

Deka-Liquiditat: EURO
Deka-MegaTrends CF
Deka-Multimanager Renten
Deka-PB Ausgewogen

Deka-PB Defensiv

Deka-PB Offensiv

Deka-PB Werterhalt 4y

Deka-PB Wertkonzept
Deka-RentenReal
Deka-RentSpezial 4/2017
Deka-RentSpezial EM 12/2014
Deka-RentSpezial HighYield 2/2018
Deka-RentSpezial HighYield 6/2019
Deka-Schweiz

Deka-Stiftungen Balance
Deka-Technologie
Deka-Technologie CF
Deka-TeleMedien

Deka-Treasury Corporates
Deka-Umweltinvest
Deka-Wertkonzept
Deka-Wertkonzept defensiv
Deka-Wertkonzept offensiv
DekaFonds

DekaGeniisse + Renten
DekaRent-international
DekaSpezial

DekaTresor

DekaValor

RenditDeka

Sigma Plus Konservativ

Sigma Plus Balanced
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Nur tiber spezielle Vertriebspartner
angeboten

BerolinaRent Deka

Bremen IndividualDepot
DekaFutur-Ertrag
DekaFutur-Wachstum
DekaFutur-Chance
DekaFutur-ChancePlus
Frankfurter-Sparinrent Deka
Frankfurter-Sparinvest Deka
Ko6ln-Aktienfonds Deka
Ko6ln-Aktienfonds Deka o.A.
KoIn-Aktien Global Deka
KoIn-Rentenfonds Deka
Ko6In-Rentenfonds Deka o.A.
Kreissparkasse Heilbronn: Stiftung
LBBW-Rentenfonds Euro Deka
LBBW Exportstrategie Deutschland
Mainfranken Strategiekonzept
Naspa-Fonds Deka
Naspa-Aktienfonds Deka
Naspa-Europafonds Deka
S-BayRent Deka

SK Corporate Bond Invest Deka
SK Top Invest Deka

SK SelectedBond Invest Deka

Alternative Investmentvermogen (AIF)

Gemischte Investmentvermdgen
Deka-BasisAnlage A20
Deka-BasisAnlage A40
Deka-BasisAnlage A60
Deka-BasisAnlage A100
Deka-BasisAnlage Defensiv
Deka-BR 20

Deka-Kommunal Multi Assets
Deka-Strategieportfolio aktiv
Deka-Zielfonds 2015-2019
Deka-Zielfonds 2020-2024
Deka-Zielfonds 2025-2029
Deka-Zielfonds 2030-2034
Deka-Zielfonds 2035-2039
Deka-Zielfonds 2040-2044
Deka-Zielfonds 2045-2049
Deka-Zielfonds 2050-2054
DekaStruktur: 5 Ertrag
DekaStruktur: 5 ErtragPlus
DekaStruktur: 5 Wachstum
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DekaStruktur: 5 Chance
DekaStruktur: 5 ChancePlus
DekaSelect: Konservativ
DekaSelect: Nachhaltigkeit
ZukunftsPlan |
ZukunftsPlan Il
ZukunftsPlan IlI
ZukunftsPlan IV

Nur tiber spezielle Vertriebspartner
angeboten

BW Portfolio 20

BW Portfolio 40

BW Portfolio 75

BW Zielfonds 2020

BW Zielfonds 2025

BW Zielfonds 2030

Mainfranken Wertkonzept konservativ
Mainfranken Wertkonzept ausgewogen

Sonstige Investmentvermdgen
Deka-PB Multimanager ausgewogen
Deka-RentSpezial Plus 1
Deka-RentSpezial Plus 2
Deka-Sachwerte

Altersvorsorge-Sondervermdgen
Deka-PrivatVorsorge AS

20. Nahere Angaben Ulber die Verwal-
tungsgesellschaft

Deka Investment GmbH
Mainzer LandstraRe 16
60325 Frankfurt
Postfach 11 05 23
60040 Frankfurt

Handelsregister
Frankfurt
HRB 40601

Eigenkapital

(Stand: 31. Dezember 2012)

gezeichnet und

eingezahlt: EUR 10,2 Mio.
haftend: EUR 83,1 Mio.



Alleingesellschafterin
DekaBank Deutsche Girozentrale
Mainzer LandstraRe 16

60325 Frankfurt

Aufsichtsrat

Vorsitzender

Oliver Behrens

Stellvertretender Vorsitzender des Vorstandes der DekaBank
Deutsche Girozentrale,

Frankfurt am Main;

Vorsitzender des Verwaltungsrates der
DekaBank Deutsche Girozentrale
Luxembourg S.A., Luxemburg

und der

Deka (Swiss) Finanz AG, Ziirich, Schweiz;
Vorsitzender des Aufsichtsrates der
Sparkassen Pensionsfonds AG, Kdln

Stellvertretender Vorsitzender

Michael Riidiger

Vorsitzender des Vorstandes der

DekaBank Deutsche Girozentrale,

Frankfurt am Main;

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der Deka Im-
mobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main,

und der

Westlnvest Gesellschaft fiir Investmentfonds mbH, Dusseldorf;

Mitglied des Verwaltungsrates der DekaBank Deutsche Girozent-

rale Luxembourg S.A., Luxemburg

Mitglied
Heinz-Jirgen Schafer
Offenbach

Geschiftsfiihrung

Victor Moftakhar (Vorsitzender)
Andreas Fehrenbach
Frank Hagenstein

Thomas Ketter

stellvertretender Vorsitzender des

Verwaltungsrates der Deka International S.A., Luxemburg
und der

International Fund Management S.A.,
Luxemburg

Andreas Lau

Dr. Ulrich Neugebauer

Dr. Udo Schmidt-Mohr

Die vorstehenden Angaben werden in
den Jahres- und Halbjahresberichten
jeweils aktualisiert.

21. Recht des Kaufers zum Widerruf

nach § 305 KAGB (Hausturgeschafte)

1. Ist der Kaufer von Anteilen durch mindliche Verhandlungen

auRerhalb der standigen Geschaftsraume desjenigen, der die
Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, dazu be-
stimmt worden, eine auf den Kauf gerichtete Willenserklarung
abzugeben, so ist er an diese Erklarung nur gebunden, wenn
er sie nicht der Gesellschaft gegeniiber binnen einer Frist von
zwei Wochen schriftlich widerruft; dies gilt auch dann, wenn
derjenige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt,
keine standigen Geschaftsraume hat. Handelt es sich um ein
Fernabsatzgeschafti. S. d. § 312b des Biirgerlichen Gesetz-
buchs (nachfolgend "BGB"), so ist bei einem Erwerb von Fi-
nanzdienstleistungen, deren Preis auf dem Finanzmarkt
Schwankungen unterliegt (§ 312d Absatz 4 Nr. 6 BGB), ein Wi-
derruf ausgeschlossen.

. Zur Wahrung der Frist geniigt die rechtzeitige Absendung der

Widerrufserklarung. Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen,
wenn die Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss dem
Kaufer ausgehandigt oder ihm eine Kaufabrechnung tiber-
sandt worden ist und darin eine Belehrung tber das Widerrufs-
recht enthalten ist, die den Anforderungen des § 355 Absatz 2
Satz 1i. V. m. § 360 Absatz 1 BGB genligt. Ist streitig, ob oder
zu welchem Zeitpunkt die Durchschrift des Antrags auf Ver-
tragsabschluss dem Kaufer ausgehandigt oder ihm eine
Kaufabrechnung tibersandt worden ist, trifft die Beweislast den
Verkaufer.

. Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verkaufer

nachweist, dass

B der Kaufer die Anteile im Rahmen seines Gewerbebetriebes
erworben hat oder
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m er den Kdufer zu den Verhandlungen, die zum Verkauf der
Anteile gefiihrt haben, aufgrund vorhergehender Bestellung ge-
maR § 55 Absatz 1 der Gewerbeordnung aufgesucht hat.

4. Ist der Widerruf wirksam erfolgt und hat der Kaufer bereits
Zahlungen geleistet, so sind ihm von der Gesellschaft gegebe-
nenfalls Zug um Zug gegen Riicklbertragung der erworbenen
Anteile, die bezahlten Kosten und ein Betrag auszuzahlen, der
dem Wert der bezahlten Anteile am Tage nach dem Eingang
der Widerrufserklarung entspricht.

5. Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden.

6. Die MaRgaben der Absatze 1 bis 5 gelten entsprechend fir
den Verkauf der Anteile durch den Anleger.
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Il. Vertragsbedingungen.

Allgemeine Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhdltnisses zwischen den Anlegern
und der Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main, (hachste-
hend ,Gesellschaft“ genannt) fiir die von der Gesellschaft verwal-
teten Gemischten Sondervermdgen, die nur in Verbindung mit
den fiir das jeweilige Sondervermdgen aufgestellten ,Besonderen
Anlagebedingungen® gelten.

§ 1 Grundlagen

1

. Die Gesellschaft ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft und

unterliegt den Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs
(KAGB)

. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen

Namen flr gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zuge-
lassenen Vermdgensgegenstanden gesondert vom eigenen
Vermégen in Form von Sondervermégen an. Uber die sich hie-
raus ergebenden Rechte der Anleger werden Urkunden (An-
teilscheine) ausgestellt.

. Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem An-

leger richtet sich nach den Allgemeinen Anlagebedingungen
(AAB) und Besonderen Anlagebedingungen (BAB) des Sonder-
vermdgens und dem KAGB.

§ 2 Verwahrstelle

1

. Die Gesellschaft bestellt fiir das Sondervermdgen eine Einrich-

tung im Sinne des § 80 Absatz 2 KAGB als Verwahrstelle; die
Verwabhrstelle handelt unabhangig von der Gesellschaft und
ausschlieRlich im Interesse der Anleger.

. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich nach

dem mit der Gesellschaft geschlossenen Verwahrstellenver-
trag, dem KAGB und den AAB und BAB.

. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaRgabe des §

82 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer) aus-
lagern. Naheres hierzu enthalt der Verkaufsprospekt.

. Die Verwahrstelle haftet gegeniiber dem Sondervermégen

oder gegeniiber den Anlegern fiir das Abhandenkommen ei-
nes verwahrten Finanzinstrumentes durch die Verwahrstelle
oder durch einen Unterverwahrer, dem die Verwahrung von

Vermdgensgegenstanden nach § 82 Absatz 1 KAGB (ibertra-

gen wurde. Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nachwei-
sen kann, dass das Abhandenkommen auf duRere Ereignisse
zurlckzufiihren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemes-
senen Gegenmalnahmen unabwendbar waren. Weitergehende
Anspriiche, die sich aus den Vorschriften des birgerlichen
Rechts auf Grund von Vertragen oder unerlaubten Handlungen
ergeben, bleiben unberihrt. Die Verwahrstelle haftet auch ge-
geniiber dem Sondervermdgen oder den Anlegern fiir samtli-
che sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die
Verwahrstelle fahrldssig oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen
nach den Vorschriften des KAGB nicht erfillt. Die Haftung der
Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Ubertragung der Ver-
wahraufgaben nach Absatz 3 Satz 1 unberiihrt.

. Die Gesellschaft ist ermachtigt, der Verwahrstelle nach MaR-

gabe des § 88 Absatz 4 oder Absatz 5 KAGB die Mdglichkeit
einer Haftungsbefreiung fiir das Abhandenkommen von Fi-
nanzinstrumenten, die von einem Unterverwahrer verwahrt
werden, einzurdaumen. Sofern die Verwahrstelle von dieser
Maglichkeit Gebrauch macht, kénnen von der Gesellschaft Er-
satzanspriiche wegen des Abhandenkommens von bei einem
Unterverwahrer verwahrten Finanzinstrumenten gegen den
jeweiligen Unterverwahrer anstelle der Verwahrstelle geltend
gemacht werden.

§ 3 Fondsverwaltung

1. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdgensgegen-

stande im eigenen Namen fiir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlichkeit, Sorgfalt
und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der Wahrnehmung ih-
rer Aufgaben unabhangig von der Verwahrstelle und aus-
schlieRlich im Interesse der Anleger.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern

eingelegten Geld die Vermdgensgegenstande zu erwerben,
diese wieder zu verauRern und den Erlds anderweitig anzule-
gen; sie ist ferner ermdachtigt, alle sich aus der Verwaltung der
Vermdgensgegenstande ergebenden sonstigen Rechtshand-
lungen vorzunehmen.

. Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der

Anleger weder Gelddarlehen gewahren noch Verpflichtungen

aus einem Biirgschafts- oder einem Garantievertrag eingehen;
sie darf keine Vermdgensgegenstande nach MaRgabe der §§

193, 194 und 196 KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt des Ge-

schiftsabschlusses nicht zum Sondervermdogen gehoren.

§ 197 KAGB bleibt unberiihrt.
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§ 4 Anlagegrundsatze

Die Gesellschaft soll fir das Sondervermdgen nur solche Vermo-
gensgegenstdande erwerben, die Ertrag und/oder Wachstum er-
warten lassen. Sie bestimmt in den BAB, welche Vermdgensge-
genstande fiir das Sondervermdgen erworben werden diirfen.

§ 5 Wertpapiere

1. Sofern die BAB keine weiteren Einschrankungen vorsehen, darf
die Gesellschaft vorbehaltlich des § 198 KAGB fiir Rechnung
des Sondervermdgens Wertpapiere nur erwerben, wenn

a) sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Europdischen
Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uiber den Europaischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelas-
sen oder in einem dieser Staaten an einem anderen organisier-
ten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

b) sie ausschlieRlich an einer Borse auRerhalb der Mitgliedstaaten
der Europdischen Union oder auRerhalb der anderen Vertrags-
staaten des Abkommens iiber den Europaischen Wirtschafts-
raum zum Handel zugelassen oder in einem dieser Staaten an
einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind, sofern die Wahl dieser Bérse oder dieses or-
ganisierten Marktes von der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (Bundesanstalt) zugelassen ist1,

0
~

ihre Zulassung an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Euro-
pdischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens iiber den Europaischen Wirtschaftsraum zum Han-
del oder ihre Zulassung an einem organisierten Markt oder
ihre Einbeziehung in diesen Markt in einem Mitgliedstaat der
Europdischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens liber den Europaischen Wirtschaftsraum nach
den Ausgabebedingungen zu beantragen ist, sofern die Zulas-
sung oder Einbeziehung dieser Wertpapiere innerhalb eines
Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt,

o
=

ihre Zulassung an einer Borse zum Handel oder ihre Zulassung
an einem organisierten Markt oder die Einbeziehung in diesen
Markt auRerhalb der Mitgliedstaaten der Europdischen Union
oder auRerhalb der anderen Vertragsstaaten des Abkommens
Uiber den Europaischen Wirtschaftsraum nach den Ausgabebe-
dingungen zu beantragen ist, sofern die Wahl dieser Borse o-
der dieses organisierten Marktes von der Bundesanstalt zuge-
lassen ist und die Zulassung oder Einbeziehung dieser
Wertpapiere innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt,

'Die Borsenliste wird auf der Homepage der Bundesanstalt veréf-
fentlicht. www.bafin.de
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e) es Aktien sind, die dem Sondervermdgen bei einer Kapitaler-
hohung aus Gesellschaftsmitteln zustehen,

f) sie in Auslibung von Bezugsrechten, die zum Sondervermdgen
gehoren, erworben wurden,

g) sie Anteile an geschlossenen Fonds sind, die die in § 193
Absatz 1 Satz 1 Nr. 7 KAGB genannten Kriterien erfiillen,

h) es Finanzinstrumente sind, die die in § 193 Absatz 1 Satz 1
Nr. 8 KAGB genannten Kriterien erfillen.

2. Der Erwerb von Wertpapieren nach Satz 1 Buchstaben a) bis d)
darf nur erfolgen, wenn zusétzlich die Voraussetzungen des §
193 Absatz 1 Satz 2 KAGB erfillt sind.

§ 6 Geldmarktinstrumente

1. Sofern die BAB keine weiteren Einschrankungen vorsehen, darf
die Gesellschaft vorbehaltlich des § 198 KAGB fiir Rechnung
des Sondervermdgens Instrumente, die iiblicherweise auf dem
Geldmarkt gehandelt werden, sowie verzinsliche Wertpapiere,
die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fiir das Sondervermégen eine
restliche Laufzeit von héchstens 397 Tagen haben, deren Ver-
zinsung nach den Ausgabebedingungen wahrend ihrer gesam-
ten Laufzeit regelmaRig, mindestens aber einmal in 397 Ta-
gen, marktgerecht angepasst wird oder deren Risikoprofil dem
Risikoprofil solcher Wertpapiere entspricht (Geldmarktinstru-
mente), erwerben.

Geldmarktinstrumente dirfen fir das Sondervermdgen nur
erworben werden, wenn sie

a) an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union
oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tber
den Europdischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen
oder dort an einem anderen organisierten Markt zugelassen
oder in diesen einbezogen sind,

(=3
=

ausschlieRlich an einer Borse auBRerhalb der Mitgliedstaaten
der Europdischen Union oder auRerhalb der anderen Vertrags-
staaten des Abkommens liber den Europdischen Wirtschafts-
raum zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen or-
ganisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,
sofern die Wahl dieser Borse oder dieses organisierten Marktes
von der Bundesanstalt zugelassen ist2,

Siehe FuBnote 1



¢) von der Europdischen Union, dem Bund, einem Sondervermo-

gen des Bundes, einem Land, einem anderen Mitgliedstaat o-
der einer anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen

Gebietskorperschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedstaa-
tes der Europdischen Union, der Europdischen Zentralbank o-
der der Europdischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder,

sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses
Bundesstaates oder von einer internationalen offentlich-
rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein Mitgliedstaat der
Europdischen Union angehort, begeben oder garantiert wer-
den,

o
=

gehandelt werden,

()
~

von einem Kreditinstitut, das nach den im Recht der Europai-
schen Union festgelegten Kriterien einer Aufsicht unterstellt

ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die
nach Auffassung der Bundesanstalt denjenigen des Rechts der

Europdischen Union gleichwertig sind, unterliegt und diese
einhalt, begeben oder garantiert werden, oder

f) von anderen Emittenten begeben werden und diese den An-
forderungen des § 194 Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 KAGB entspre-

chen.

2. Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 diirfen nur
erworben werden, wenn sie die jeweiligen Voraussetzungen
des § 194 Absatz 2 und 3 KAGB erfiillen.

§ 7 Bankguthaben

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermdgens Bank-

guthaben halten, die eine Laufzeit von hochstens zwolf Monaten

haben. Die auf Sperrkonten zu fiihrenden Guthaben kénnen bei
einem Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europai-

schen Union oder einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
lber den Europdischen Wirtschaftsraum unterhalten werden; die
Guthaben kénnen auch bei einem Kreditinstitut mit Sitz in einem

Drittstaat, dessen Aufsichtsbestimmungen nach Auffassung der
Bundesanstalt denjenigen des Rechts der Europdischen Union
gleichwertig sind, gehalten werden. Sofern in den BAB nichts
anderes bestimmt ist, konnen die Bankguthaben auch auf
Fremdwahrung lauten.

von einem Unternehmen begeben werden, dessen Wertpapiere
auf den unter den Buchstaben a) und b) bezeichneten Markten

§ 8 Investmentanteile

1. Sofern in den BAB nichts Anderweitiges bestimmt ist, kann die

Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens Anteile an
Investmentvermogen gemaR der Richtlinie 2009/65/EG
(OGAW-Richtlinie) erwerben. Anteile an anderen inldndischen
Sondervermdgen und Investmentaktiengesellschaften mit ver-
anderlichem Kapital sowie Anteile an auslandischen offenen
Investmentvermdgen, die keine Anteile an EU-OGAW sind,
kénnen erworben werden, sofern sie die Anforderungen des §
196 Absatz 1 Satz 2 KAGB erfiillen.

. Anteile an inlandischen Sondervermdgen und Investmentakti-

engesellschaften mit verdnderlichem Kapital, an EU-OGAW und
an auslandischen offenen Investmentvermdgen, die keine EU-
OGAW sind, darf die Gesellschaft nur erwerben, wenn nach
den Anlagebedingungen oder der Satzung der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft, der Investmentaktiengesellschaft mit ver-
anderlichem Kapital oder des ausldandischen offenen Invest-
mentvermdgens oder der ausldndischen
Verwaltungsgesellschaft insgesamt hochstens 10 % des Wertes
ihres Vermdgens in Anteilen an anderen inlandischen Sonder-
vermogen, Investmentaktiengesellschaften mit veranderlichem
Kapital oder auslandischen offenen Investmentvermdgen i.S.v.
§ 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB angelegt werden diirfen.

. Sofern in den BAB nichts Anderweitiges bestimmt ist, kann die

Gesellschaft dariiber hinaus Anteile an offenen Publikums-
Sondervermdgen nach MaRgabe der §§ 218 und 219 KAGB
(Gemischte Sondervermdgen), Aktien von Investmentaktienge-
sellschaften mit veranderlichem Kapital, deren Satzung eine
einem Gemischten Sondervermogen vergleichbare Anlageform
vorsieht, sowie Anteile oder Aktien an vergleichbaren EU- oder
auslandischen AIF erwerben.

. Sofern in den BAB nichts Anderweitiges bestimmt ist, kann die

Gesellschaft zusatzlich Anteile an offenen Publikums-
Sondervermdgen nach MaRgabe der §§ 220 bis 224 KAGB
(Sonstige Sondervermdgen), Aktien von Investmentaktienge-
sellschaften mit veranderlichem Kapital, deren Satzung eine
einem Sonstigen Sondervermdgen vergleichbare Anlageform
vorsieht, sowie Anteile oder Aktien an vergleichbaren EU- oder
auslandischen AIF erwerben.

. Anteile oder Aktien nach Absatz 4 diirfen nur erworben wer-

den, wenn deren Vermdgensgegenstande von einer Verwahr-
stelle verwahrt werden oder die Funktionen der Verwahrstelle
von einer anderen vergleichbaren Einrichtung wahrgenommen
werden. Die Gesellschaft darf nicht in Anteile an auslandischen
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offenen Investmentvermdgen aus Staaten anlegen, die bei der
Bekdmpfung der Geldwasche nicht im Sinne internationaler
Vereinbarungen kooperieren.

6. Anteile an Immobilien-Investmentvermdgen und Investment-
vermogen mit zusatzlichen Risiken, die bis zum 21. Juli 2013
nach den im Erwerbszeitpunkt geltenden Vertragsbedingun-
gen zuldssigerweise erworben wurden, kdnnen ungeachtet der
Bestimmungen in den besonderen Anlagebedingungen weiter
gehalten werden. Es liegt im Ermessen der Gesellschaft, ob
und wann derartige Vermogensgegenstande veraulert wer-
den; ein Neuerwerb derartiger Vermdgensgegenstande ist
ausgeschlossen.

§ 9 Derivate

1. Sofern in den BAB nichts Anderweitiges bestimmt ist, kann die
Gesellschaft im Rahmen der Verwaltung des Sondervermdgens
Derivate gemaR § 197 Absatz 1 Satz 1 KAGB und Finanzin-
strumente mit derivativer Komponente gemaR § 197 Absatz 1
Satz 2 KAGB einsetzen. Sie darf - der Art und dem Umfang der
eingesetzten Derivate und Finanzinstrumente mit derivativer
Komponente entsprechend - zur Ermittlung der Auslastung
der nach § 197 Absatz 2 KAGB festgesetzten Marktrisikogren-
ze fiir den Einsatz von Derivaten und Finanzinstrumenten mit
derivativer Komponente entweder den einfachen oder den
qualifizierten Ansatz im Sinne der gemaR § 197 Absatz 3
KAGB erlassenen ,Verordnung tiber Risikomanagement und
Risikomessung beim Einsatz von Derivaten, Wertpapier-
Darlehen und Pensionsgeschiften in Investmentvermogen
nach dem Kapitalanlagegesetzbuch® (DerivateV) nutzen; Erldu-
terungen dazu enthalt der Verkaufsprospekt.

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie
regelmaRig nur Grundformen von Derivaten, Finanzinstrumen-
ten mit derivativer Komponente oder Kombinationen aus die-
sen Derivaten, Finanzinstrumenten mit derivativer Komponen-
te oder Kombinationen aus gemaR § 197 Absatz 1 Satz 1
KAGB zuldssigen Basiswerten im Sondervermdgen einsetzen.
Komplexe Derivate aus gemaR § 197 Absatz 1 Satz 1 KAGB
zuldssigen Basiswerten dirfen nur zu einem vernachlassigba-
ren Anteil eingesetzt werden. Der nach MaRgabe von § 16 De-
rivateV zu ermittelnde Anrechnungsbetrag des Sondervermé-
gens fiir das Marktrisiko darf zu keinem Zeitpunkt den Wert
des Sondervermdgens lbersteigen.
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Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf die Basiswerte nach § 197 Absatz 1 Satz
1 KAGB mit der Ausnahme von Investmentanteilen nach § 196
KAGB;

b) Optionen oder Optionsscheine auf die Basiswerte nach § 197
Absatz 1 Satz 1 KAGB mit der Ausnahme von Investmentantei-
len nach § 196 KAGB und auf Terminkontrakte nach Buchsta-
be a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

) eine Ausiibung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit
oder zum Ende der Laufzeit maéglich und

d) der Optionswert hangt zum Ausilibungszeitpunkt linear von
der positiven oder negativen Differenz zwischen Basispreis
und Marktpreis des Basiswerts ab und wird null, wenn die Dif-
ferenz das andere Vorzeichen hat;

e) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

f) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in Buch-
stabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebenen Eigen-
schaften aufweisen (Swaptions);

g) Credit Default Swaps, sofern sie ausschlieRlich und nachvoll-
ziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von genau zuord-
enbaren Vermdgensgegenstdanden des Sondervermégens die-
nen.

3. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf sie
- vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsystems -
in jegliche Finanzinstrumente mit derivativer Komponente o-
der Derivate investieren, die von einem gemaR § 197 Absatz 1
Satz 1 KAGB zuldssigen Basiswert abgeleitet sind.

Hierbei darf der dem Sondervermdgen zuzuordnende poten-
zielle Risikobetrag fiir das Marktrisiko ("Risikobetrag") zu kei-
nem Zeitpunkt das Zweifache des potenziellen Risikobetrags
fiir das Marktrisiko des zugehorigen Vergleichsvermogens
gemaR § 9 der DerivateV libersteigen. Alternativ darf der Risi-
kobetrag zu keinem Zeitpunkt 20 % des Wertes des Sonder-
vermdgens Ubersteigen.

4. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei diesen Ge-

schaften von den in den AAB und BAB und in dem Verkaufs-
prospekt genannten Anlagegrundsatzen und -grenzen abwei-
chen.

5. Die Gesellschaft wird Derivate und Finanzinstrumente mit
derivativer Komponente zum Zwecke der Absicherung, der ef-



fizienten Portfoliosteuerung und der Erzielung von Zusatzer-
trdgen einsetzen, wenn und soweit sie dies im Interesse der
Anleger fiir geboten halt.

6. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze fiir den Einsatz von
Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivativer Komponen-
te darf die Gesellschaft jederzeit vom einfachen zum qualifi-
zierten Ansatz gemaR § 7 der DerivateV wechseln. Der Wech-
sel zum qualifizierten Ansatz bedarf nicht der Genehmigung
durch die Bundesanstalt, die Gesellschaft hat den Wechsel je-
doch unverziiglich der Bundesanstalt anzuzeigen und im
nachstfolgenden Halbjahres- oder Jahresbericht bekannt zu
machen.

7. Beim Einsatz von Derivaten und Finanzinstrumenten mit deri-
vativer Komponente wird die Gesellschaft die DerivateV beach-
ten.

§ 10 Sonstige Anlageinstrumente

Sofern in den BAB nichts Anderweitiges bestimmt ist, kann die
Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens bis zu 10 % des
Wertes des Sondervermdgens in Sonstige Anlageinstrumente
gemaR § 198 KAGB anlegen.

§ 11 Emittentengrenzen und Anlagegrenzen

1. Bei der Verwaltung hat die Gesellschaft die im KAGB, der Deri-
vateV und die in den AAB und BAB festgelegten Grenzen und
Beschrankungen zu beachten.

2. Wertpapiere und Geldmarktinstrumente einschlieRlich der in
Pension genommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
desselben Emittenten diirfen tiber den Wertanteil von 5 % hin-
aus bis zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens erworben
werden; dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht libersteigen.

3. Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen, Schuldschein-
darlehen und Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem
Land, der Europdischen Union, einem Mitgliedstaat der Euro-
paischen Union oder seinen Gebietskorperschaften, einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens {iber den Europdischen
Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer internationa-
len Organisation, der mindestens ein Mitgliedstaat der Europa-
ischen Union angehdrt, ausgegeben oder garantiert worden

6.

sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes des Sondervermdgens an-
legen.

. In Pfandbriefe und Kommunalschuldverschreibungen sowie

Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in ei-
nem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens (iber den Europdischen
Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die Gesell-
schaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des Sondervermdgens
anlegen, wenn die Kreditinstitute aufgrund gesetzlicher Vor-
schriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibun-
gen einer besonderen o6ffentlichen Aufsicht unterliegen und
die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenom-
menen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermo-
genswerte angelegt werden, die wahrend der gesamten Lauf-
zeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem Aus-
fall des Emittenten vorrangig fiir die féllig werdenden Riick-
zahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind. Legt die
Gesellschaft mehr als 5 % des Wertes des Sondervermégens in
Schuldverschreibungen desselben Emittenten nach Satz 1 an,
so darf der Gesamtwert dieser Schuldverschreibungen 80 %
des Wertes des Sondervermdgens nicht libersteigen.

. Die Grenze in Absatz 3 darf fiir Wertpapiere und Geldmarktin-

strumente desselben Emittenten nach MaRgabe von § 206 Ab-
satz 2 KAGB Uberschritten werden, sofern die BAB dies unter
Angabe der betreffenden Emittenten vorsehen. In diesen Fal-
len miissen die fiir Rechnung des Sondervermogens gehalte-
nen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente aus mindestens
sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei nicht mehr
als 30 % des Wertes des Sondervermdgens in einer Emission
gehalten werden diirfen.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des Sonder-
vermogens in Bankguthaben im Sinne des § 195 KAGB bei je
einem Kreditinstitut anlegen.

. Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass eine Kombination

aus:

a) Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten, die von ein und

derselben Einrichtung begeben werden,

b) Einlagen bei dieser Einrichtung,

¢) Anrechnungsbetragen fiir das Kontrahentenrisiko der mit

dieser Einrichtung eingegangenen Geschifte,

20 % des Wertes des Sondervermdgens nicht tibersteigt. Satz 1
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gilt fiir die in Absatz 3 und 4 genannten Emittenten und Ga-
rantiegeber mit der MaRgabe, dass die Gesellschaft sicherzu-
stellen hat, dass eine Kombination der in Satz 1 genannten
Vermogensgegenstande und Anrechnungsbetrdge 35 % des
Wertes des Sondervermdégens nicht libersteigt. Die jeweiligen
Einzelobergrenzen bleiben in beiden Fallen unberiihrt.

. Die in Absatz 3 und 4 genannten Schuldverschreibungen,
Schuldscheindarlehen und Geldmarktinstrumente werden bei
der Anwendung der in Absatz 2 genannten Grenzen von 40 %
nicht berticksichtigt. Die in den Absdtzen 2 bis 4 und Absat-
zen 6 und 7 genannten Grenzen diirfen abweichend von der
Regelung in Absatz 7 nicht kumuliert werden.

. Die Gesellschaft darf in Anteilen an einem einzigen Invest-
mentvermdgen nach MaRgabe des § 196 Absatz 1 KAGB ins-
gesamt nur in Hohe von bis zu 20 % des Wertes des Sonder-
vermogens anlegen. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des
Sondervermdgens nicht mehr als 25 % der ausgegebenen An-
teile eines anderen offenen inlandischen, EU- oder auslandi-
schen Investmentvermdgens, das nach dem Grundsatz der Ri-
sikomischung in Vermdgensgegenstande im Sinne der §§ 192
bis 198 KAGB angelegt ist, erwerben.

10. Anteile oder Aktien an offenen Investmentvermdégen, die

Gemischten Sondervermdgen vergleichbar sind, diirfen nur
erworben werden, soweit ein solches Investmentvermdgen
nach seinen Anlagebedingungen insgesamt hochstens 10 %
des Wertes seines Vermdgens in Anteile oder Aktien an ande-
ren Investmentvermdgen anlegen darf.

11. Anteile oder Aktien an offenen Investmentvermdgen, die

Sonstigen Sondervermdgen vergleichbar sind, diirfen nur er-
worben werden, soweit ein solches Investmentvermdgen seine
Mittel nach seinen Anlagebedingungen nicht in Anteile oder
Aktien anderer Investmentvermogen anlegen darf.

12. Die Anlagegrenzen in den Absédtzen 10 und 11 gelten nicht

fur Anteile oder Aktien an anderen inlandischen, EU- oder aus-
landischen offenen Publikumsinvestmentvermdgen im Sinne
des § 196 KAGB sowie fiir Anteile oder Aktien an offenen Spe-
zialinvestmentvermogen, sofern diese nach den jeweiligen An-
lagebedingungen ausschlieRlich investieren diirfen in Bank-
guthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere nach
MaRgabe des § 219 Absatz 3 Nr. 3 KAGB.

13. Die Gesellschaft darf in Anteile oder Aktien nach § 8 Absatz 4

insgesamt nur bis zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens
anlegen. Auf diese Grenze sind Investmentvermdgen mit zu-

satzlichen Risiken die das Sondervermégen gemdR § 8 Absatz
6 halt, anzurechnen.

14. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermdgens

nicht in mehr als zwei Investmentvermdgen in Form von Sons-
tigen Sondervermdgen vom gleichen Emittenten oder Fonds-
manager investieren.

§ 12 Verschmelzung

1

. Die Gesellschaft darf nach MaRgabe der §§ 181 bis 191 KAGB

. samtliche Vermégensgegenstidnde und Verbindlichkeiten

dieses Sondervermdgens auf ein anderes bestehendes oder
ein neues, dadurch gegriindetes Sondervermdgen oder eine
Investmentaktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital Gber-
tragen;

. samtliche Vermdgensgegenstidnde und Verbindlichkeiten eines

anderen Sondervermdgens oder einer Investmentaktiengesell-
schaft mit verdnderlichem Kapital in das Sondervermégen auf-
nehmen.

. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundesan-

stalt. Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den
§§ 182 bis 191 KAGB.

§ 13 Wertpapier-Darlehen

1.

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens
einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein marktgerechtes
Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicherheiten gemaR §
200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit kiindbares Wertpapier-
Darlehen nur insoweit gewahren, als der Kurswert der zu liber-
tragenden Wertpapiere zusammen mit dem Kurswert der fir
Rechnung des Sondervermdgens demselben Wertpapier-
Darlehensnehmer einschlieRlich konzernangehériger Unter-
nehmen im Sinne des § 290 Handelsgesetzbuch bereits als
Wertpapier-Darlehen (ibertragenen Wertpapiere 10 % des Wer-
tes des Sondervermdgens nicht libersteigt.

. Werden Sicherheiten fiir die tibertragenen Wertpapiere vom

Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss die
Gesellschaft das Guthaben auf Sperrkonten gemaR § 200 Ab-
satz 2 Satz 3 Nummer 1 KAGB unterhalten. Alternativ darf die
Gesellschaft von der Méglichkeit Gebrauch machen, diese
Guthaben in der Wahrung des Guthabens in folgende Vermo-
gensgegenstande anzulegen:



a) Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitdt aufweisen und

die vom Bund, einem Land, der Europdischen Union, einem
Mitgliedstaat der Europdischen Union oder seinen Gebietskor-
perschaften, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uiber den Europaischen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat
ausgegeben worden sind, oder

b) Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entsprechend von
der Bundesanstalt auf Grundlage des § 4 Absatz 2 KAGB erlas-

senen Richtlinien.

Die Anlage des Guthabens in der Wahrung des Guthabens
kann auch im Wege des Pensionsgeschéfts gemaR § 203
KAGB mit einem Kreditinstitut erfolgen, das die jederzeitige
Riickforderung des aufgelaufenen Guthabens gewabhrleistet.
Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem Son-
dervermdgen zu.

. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier-
sammelbank oder von einem anderen in den BAB genannten
Unternehmen, dessen Unternehmensgegenstand die Abwick-
lung von grenziiberschreitenden Effektengeschéften fiir ande-
re ist, organisierten Systems zur Vermittlung und Abwicklung
der Wertpapier-Darlehen bedienen, welches von den Anforde-
rungen der §§ 200 und 201 KAGB abweicht, wenn durch die
Bedingungen dieses Systems die Wahrung der Interessen der
Anleger gewahrleistet ist und von dem jederzeitigen Kiindi-
gungsrecht nach Absatz 1 nicht abgewichen wird.

4. Sofern in den BAB nichts Anderweitiges bestimmt ist, darf die

Gesellschaft Wertpapier-Darlehen auch in Bezug auf Geld-

marktinstrumente und Investmentanteile gewahren sofern die-

se Vermogensgegenstande fir das Sondervermogen erwerb-
bar sind. Die Regelungen der Absétze 1 bis 3 gelten hierfiir
sinngemaR.

§ 14 Pensionsgeschafte

1. Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens

jederzeit kiindbare Wertpapier-Pensionsgeschafte im Sinne
von § 340b Absatz 2 Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit
Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der
Grundlage standardisierter Rahmenvertrage abschlieRen.

. Die Pensionsgeschafte miissen Wertpapiere zum Gegenstand
haben, die nach den BAB fiir das Sondervermdgen erworben
werden dirfen.

3. Die Pensionsgeschdfte diirfen hochstens eine Laufzeit von
zwolf Monaten haben.

4. Sofern in den BAB nichts Anderweitiges bestimmt ist, darf die
Gesellschaft Pensionsgeschafte auch in Bezug auf Geld-
marktinstrumente und Investmentanteile gewahren, sofern
diese Vermdgensgegenstande fiir das Sondervermogen er-
werbbar sind. Die Regelungen der Absadtze 1 bis 3 gelten hier-
fuir sinngemaR.

§ 15 Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
kurzfristige Kredite bis zur Hohe von 10 % des Wertes des Son-
dervermdgens aufnehmen, wenn die Bedingungen der Kreditauf-
nahme marktiiblich sind und die Verwahrstelle der Kreditauf-
nahme zustimmt.

§ 16 Anteilscheine

1. Die Anteilscheine lauten auf den Inhaber und sind liber einen
Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt.

2. Die Anteile konnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale,
insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des Ausga-
beaufschlages, des Riicknahmeabschlages, der Wahrung des
Anteilwertes, der Verwaltungsvergiitung, der Mindestanlages-
umme oder einer Kombination dieser Merkmale (Anteilklas-
sen) haben. Die Einzelheiten sind in den BAB festgelegt.

3. Die Anteilscheine tragen mindestens die handschriftlichen
oder vervielféltigten Unterschriften der Gesellschaft und der
Verwahrstelle.

4. Die Anteile sind iibertragbar. Mit der Ubertragung eines An-
teilscheines gehen die in ihm verbrieften Rechte iiber. Der Ge-
sellschaft gegeniiber gilt in jedem Falle der Inhaber des Anteil-
scheines als der Berechtigte.

5. Sofern die Rechte der Anleger bei der Errichtung des Sonder-
vermogens oder die Rechte der Anleger einer Anteilklasse bei
Einfiihrung der Anteilklasse nicht ausschlieBlich in einer Globa-
lurkunde, sondern in einzelnen Anteilscheinen oder in Mehrfa-
churkunden verbrieft werden sollen, erfolgt die Festlegung in
den BAB.
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§ 17 Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen, Riick-
nahmeaussetzung

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden
Anteilscheine ist grundsatzlich nicht beschrankt. Die Gesell-
schaft behalt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voriiberge-
hend oder vollstandig einzustellen.

2. Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle
oder durch Vermittlung Dritter erworben werden.

3. Die Anleger kénnen von der Gesellschaft jederzeit die Riick-
nahme der Anteile verlangen. Die Gesellschaft ist verpflichtet,
die Anteile zum jeweils geltenden Riicknahmepreis fiir Rech-
nung des Sondervermégens zuriickzunehmen. Riicknahme-
stelle ist die Verwahrstelle.

4. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme der
Anteile gemaR § 98 Absatz 2 KAGB auszusetzen, wenn auRer-
gewohnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter
Beriicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich er-
scheinen lassen.

5. Die Gesellschaft hat die Anleger durch Bekanntmachung im
Bundesanzeiger und dariiber hinaus in einer hinreichend ver-
breiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den in dem
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informations-
medien lber die Aussetzung gemaR Absatz 4 und die Wieder-
aufnahme der Riicknahme zu unterrichten. Die Anleger sind
Uiber die Aussetzung und Wiederaufnahme der Riicknahme der
Anteile unverziiglich nach der Bekanntmachung im Bundesan-
zeiger mittels eines dauerhaften Datentragers zu unterrichten.

§ 18 Ausgabe- und Riicknahmepreise

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises der
Anteile werden die Verkehrswerte der zu dem Sondervermo-
gen gehodrenden Vermdgensgegenstande abziglich der auf-
genommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten (Netto-
inventarwert) ermittelt und durch die Zahl der umlaufenden
Anteile geteilt (Anteilwert). Werden gemaR § 16 Absatz 2 un-
terschiedliche Anteilklassen fiir das Sondervermdgen einge-
fuihrt, ist der Anteilwert sowie der Ausgabe- und Riicknahme-
preis fiir jede Anteilklasse gesondert zu ermitteln.

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande erfolgt gemaR §§

168 und 169 KAGB und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs-
und Bewertungsverordnung (KARBV).
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2. Der Ausgabepreis entspricht dem Nettoinventarwert des An-
teils am Sondervermdgen gegebenenfalls zuziiglich eines in
den BAB festzusetzenden Ausgabeaufschlags gemaR § 165
Absatz 2 Nr. 8 KAGB. Der Riicknahmepreis entspricht dem
Nettoinventarwert des Anteils am Sondervermdgen gegebe-
nenfalls abziiglich eines in den BAB festzusetzenden Riick-
nahmeabschlags gemaR § 165 Absatz 2 Nr. 8 KAGB.

3. Der Abrechnungsstichtag fiir Anteilabrufe und Riicknahmeauf-
trage ist spatestens der auf den Eingang des Anteilsabrufs-
bzw. Riicknahmeauftrags folgende Wertermittlungstag, soweit
in den BAB nichts anderes bestimmt ist.

4. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden bei jeder Ausgabe
und Riicknahme von Anteilen ermittelt. Soweit in den BAB
nichts weiteres bestimmt ist, kdnnen die Gesellschaft und die
Verwabhrstelle an gesetzlichen Feiertagen, die Borsentage sind,
sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres von einer Ermitt-
lung des Wertes absehen; das Nahere regelt der Verkaufs-
prospekt.

§ 19 Kosten

In den BAB werden die Aufwendungen und die der Gesellschaft,
der Verwahrstelle und Dritten zustehenden Vergltungen, die
dem Sondervermdgen belastet werden kénnen, genannt. Fiir
Vergitungen im Sinne von Satz 1 ist in den BAB dariiber hinaus
anzugeben, nach welcher Methode, in welcher Héhe und auf-
grund welcher Berechnung sie zu leisten sind.

§ 20 Besondere Informationspflichten gegeniiber den An-
legern

Die Gesellschaft wird den Anleger gemaR §§ 300, 308 Absatz 4
KAGB informieren. Naheres hierzu enthalt der Verkaufsprospekt.

§ 21 Rechnungslegung

1. Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres des
Sondervermogens macht die Gesellschaft einen Jahresbericht
einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrechnung gemaR § 101
Absatz 1 bis 3 KAGB bekannt.

2. Spadtestens zwei Monate nach der Mitte des Geschdftsjahres
macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht gemaR § 103
KAGB bekannt.



. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermégens wahrend
des Geschdftsjahres auf eine andere Kapitalverwaltungsgesell-
schaft ibertragen oder das Sondervermogen wahrend des Ge-
schéftsjahres auf ein anderes Sondervermdgen verschmolzen,
so hat die Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag einen
Zwischenbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht gemdR Absatz 1 entspricht.

. Wird das Sondervermdgen abgewickelt, hat die Verwahrstelle
jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet
ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforde-
rungen an einen Jahresbericht gemaR Absatz 1 entspricht.

. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle
und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt und in den we-
sentlichen Anlegerinformationen anzugeben sind, erhdltlich;
sie werden ferner im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 22 Kiindigung und Abwicklung des Sondervermégens

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermdgens
mit einer Frist von mindestens sechs Monaten durch Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger und dartiber hinaus im Jah-
res- oder Halbjahresbericht kiindigen. Die Anleger sind liber
eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kiindigung mittels eines
dauerhaften Datentrdgers unverziglich zu unterrichten.

2. Mit dem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht der

Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten. In diesem Fal-
le geht das Sondervermdgen bzw. das Verfligungsrecht tiber
das Sondervermdgen auf die Verwahrstelle tiber, die es abzu-
wickeln und an die Anleger zu verteilen hat. Fiir die Zeit der
Abwicklung hat die Verwahrstelle einen Anspruch auf Vergii-
tung ihrer Abwicklungstatigkeit, sowie auf Ersatz ihrer Auf-
wendungen, die fiir die Abwicklung erforderlich sind. Mit Ge-
nehmigung der Bundesanstalt kann die Verwahrstelle von der
Abwicklung und Verteilung absehen und einer anderen Kapi-
talverwaltungsgesellschaft die Verwaltung des Sondervermo-
gens nach MaRgabe der bisherigen Anlagebedingungen lber-
tragen.

. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungsrecht
nach MaRgabe des § 99 KAGB erlischt, einen Aufldsungsbe-
richt zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbe-
richt nach § 21 Absatz 1 entspricht.

§ 23 Anderungen der Anlagebedingungen
1. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen dndern.

2. Anderungen der Anlagebedingungen bediirfen der vorherigen
Genehmigung durch die Bundesanstalt. Soweit die Anderun-
gen nach Satz 1 Anlagegrundsatze des Sondervermdgens be-
treffen, bedirfen sie der vorherigen Zustimmung des Auf-
sichtsrates der Gesellschaft.

3. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundesan-
zeiger und dariiber hinaus in einer hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufspros-
pekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien be-
kannt gemacht. In einer Veroffentlichung nach Satz 1 ist auf
die vorgesehenen Anderungen und ihr Inkrafttreten hinzuwei-
sen. Im Falle von Kostendnderungen im Sinne des § 162 Ab-
satz 2 Nummer 11 KAGB, Anderungen der Anlagegrundsitze
des Sondervermdgens im Sinne des § 163 Absatz 3 Satz 1
KAGB oder Anderungen in Bezug auf wesentliche Anlegerrech-
te sind den Anlegern zeitgleich mit der Bekanntmachung nach
Satz 1 die wesentlichen Inhalte der vorgesehenen Anderungen
der Anlagebedingungen und ihre Hintergriinde sowie eine In-
formation Uber ihre Rechte nach § 163 Absatz 3 KAGB in einer
verstandlichen Art und Weise mittels eines dauerhaften Daten-
tragers gemal § 163 Absatz 4 KAGB zu tUbermitteln.

4. Die Anderungen treten friihestens am Tag nach ihrer Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von Ande-
rungen der Kosten und der Anlagegrundsatze jedoch nicht vor
Ablauf von drei Monaten nach der entsprechenden Bekannt-
machung.

§ 24 Erfullungsort, Gerichtsstand
1. Erfillungsort ist der Sitz der Gesellschaft.
2. Hat der Anleger im Inland keinen allgemeinen Gerichtsstand,

so ist nicht ausschlieRlicher Gerichtsstand der Sitz der Gesell-
schaft.
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Die folgenden ,Besonderen Vertragsbedingungen” fiir
die Sondervermogen dieses Verkaufsprospektes sind
weitgehend wortgleich und werden daher in einer
gemeinsamen Fassung abgedruckt. Die Bedingungen
unterscheiden sich beziiglich der begrenzten Dauer
der Sondervermdgen, die in § 9 genannt sind. Die
voneinander abweichenden Bestimmungen sind durch
Voranstellen der Bezeichnung des jeweiligen Sonder-
vermogens gekennzeichnet und durch Kursivschrift
hervorgehoben.

Besondere Vertragsbedingungen

zur Regelung des Rechtsverhdltnisses zwischen den Anlegern
und der Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main, (nachste-
hend ,Gesellschaft“ genannt) fiir die von der Gesellschaft verwal-
teten Gemischten Sondervermdgen

BW Zielfonds 20,

BW Zielfonds 25,

BW Zielfonds 30

die nur in Verbindung mit den fiir Gemischte Sondervermégen
von der Gesellschaft aufgestellten ,Allgemeinen Anlagebedin-
gungen” (AAB) gelten.

ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN

§ 1 Vermdgensgegenstiande

1. Die Gesellschaft darf fiir das Sondervermdgen folgende Ver-
mogensgegenstande erwerben:

1. Geldmarktinstrumente gemaR § 6 AAB,
2. Bankguthaben gemdR § 7 AAB,

3. Investmentanteile gemaR § 8 AAB,

4. Derivate gemaR § 9 AAB.

2. Wertpapiere gemaR § 5 der AAB und sonstige Anlageinstru-
mente gemaR § 10 der AAB diirfen nicht erworben werden.

3. Bei der Auswabhl der fiir das Sondervermdgen zu erwerbenden
Vermdgensgegenstande gemaR § 8 Absatz 4 der AAB (Sonsti-
ge Sondervermdgen und vergleichbare Investmentvermdgen)
steht im Vordergrund, dass die Zielfonds nach dem Ausweis
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des jeweils aktuellen Verkaufsprospekts bzw. des letzten Jah-
res- und/oder Halbjahresberichts - Ertrag und/oder Wachstum
erwarten lassen.

§ 2 Anlagegrenzen

1. Das Sondervermdgen muss zu mindestens 51 % aus Invest-
mentanteilen von Sondervermdgen bestehen, die nach den An-
lagebedingungen oder dem letzten Jahres- oder Halbjahresbe-
richt Gberwiegend in Aktien (Aktienfonds), verzinsliche
Wertpapiere (Rentenfonds) oder in Aktien und verzinsliche
Wertpapiere (gemischte Wertpapierfonds) anlegen.

2. In Vermogensgegenstande gemaR § 8 Absatz 4 der AAB darf
insgesamt bis zu 10% des Wertes des Sondervermdgens ange-
legt werden. Die Vermdgensgegenstande derartiger Invest-
mentvermdgen konnen bei einer Verwahrstelle oder einem
Primebroker verwahrt werden.

Sonstige Sondervermdégen im Sinne des KAGB kdnnen nach
deren Anlagebedingungen folgende Investitionen vorsehen:

B Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Bankguthaben, Sonsti-
ge Anlageinstrumente gemaR § 198 KAGB, Anteile an In-
vestmentvermdgen im Sinne des § 219 Abs. 3 KAGB, Edel-
metalle und unverbriefte Darlehensforderungen,

B Derivate, die nicht der Beschankung aus § 197 Absatz 1
KAGB unterworfen sind,

B Aufnahme kurzfristiger Kredite bis zur Hohe von 20 % des
Wertes des Sondervermdgens.

3. Das Sondervermdgen darf vollstandig in Anteilen an Gemisch-
ten Investmentvermdgen gemaR §§ 218 und 219 KAGB ein-
schlieRlich Anteilen an entsprechenden EU- oder auslandischen
offenen Investmentvermdgen angelegt werden.

Gemischte Investmentvermdgen im Sinne des KAGB kénnen
nach deren Anlagebedingungen folgende Investitionen vorse-
hen:

B Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Bankguthaben, In-
vestmentanteile nach § 196 KAGB , Derivate, Sonstige Anla-
geinstrumente gemaR § 198 KAGB, Anteile oder Aktien an
offenen Investmentvermdgen gemal §§ 219 Absatz 1 Nr.
2a) und 219 Absatz 1 Nr. 2b) KAGB.



4. Die in Pension genommenen Investmentanteile sind auf die

Anlagegrenzen des §§ 207 und 210 Absatz 3 KAGB anzu-
rechnen.

. Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermdégens diirfen in Geld-
marktinstrumenten gemaR § 1 Absatz 1 Nr. 1 angelegt wer-
den oder in Investmentanteile gemaR § 1 Absatz 1 Nr. 3, die
mindestens zu 85 % in Geldmarktinstrumente gemaR § 194
KAGB anlegen und/oder Bankguthaben halten diirfen und in
andere Geldmarktfonds anlegen. Die in Pension genommenen
Geldmarktinstrumente sind auf die Anlagegrenzen des § 206
Absatz 1 bis 3 KAGB anzurechnen.

6. Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermdgens diirfen in Bank-

guthaben nach MaRgabe des § 1 Absatz 1 Nr. 2 angelegt wer-
den.

7. Abweichend von § 9 der AAB ist die Investition in Derivate, die

von Wertpapieren gem. § 193 KAGB abgeleitet sind, nicht zu-
lassig.

ANTEILKLASSEN
§ 3 Anteilklassen

1. Fir das Sondervermdgen kénnen Anteilklassen im Sinne von §

16 Absatz 2 der AAB gebildet werden, die sich hinsichtlich der
Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlags, der Wahrung des
Anteilwertes einschlieRlich des Einsatzes von Wahrungskurs-
Sicherungsgeschiften, der Verwaltungsverglitung, der Min-
destanlagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale
unterscheiden. Die Bildung neuer Anteilklassen ist zuldssig, sie
liegt im Ermessen der Gesellschaft. Es ist nicht notwendig,
dass Anteile einer Anteilklasse im Umlauf sind.

. Der Abschluss von Wahrungskurs-Sicherungsgeschaften aus-
schlieRlich zugunsten einer einzigen Wahrungsanteilklasse ist
zuldssig. Fur Wahrungsanteilklassen mit einer Wahrungsabsi-
cherung zugunsten der Wahrung dieser Anteilklasse (Refe-
renzwahrung) darf die Gesellschaft auch unabhdngig von § 9
der AAB Derivate im Sinne des § 197 Absatz 1 KAGB auf
Wechselkurse oder Wahrungen mit dem Ziel einsetzen, Anteil-
wertverluste durch Wechselkursverluste von nicht auf die Refe-
renzwdhrung der Anteilklasse lautenden Vermdgensgegen-
standen des Sondervermdgens zu vermeiden.

. Der Anteilwert wird fiir jede Anteilklasse gesondert errechnet,
indem die Kosten der Auflegung neuer Anteilklassen, die Aus-
schiittungen (einschlieRlich der aus dem Sondervermégen ggdf.

abzufiihrenden Steuern), die Verwaltungsvergiitung und die
Ergebnisse aus Wahrungskurs-Sicherungsgeschdften, die auf
eine bestimmte Anteilklasse entfallen, einschlieRlich Ertrag-
sausgleich, ausschlieBlich dieser Anteilklasse zugeordnet wer-
den.

4. Die bestehenden Anteilklassen werden sowohl im Verkaufs-
prospekt als auch im Jahres- und Halbjahresbericht einzeln
aufgezahlt. Die Anteilklassen kennzeichnenden Ausgestal-
tungsmerkmale (Ertragsverwendung, Ausgabeaufschlag, Wah-
rung des Anteilwertes, Verwaltungsvergiitung, Mindestanlage-
summe oder eine Kombination dieser Merkmale) werden im
Verkaufsprospekt und im Jahres- und Halbjahresbericht im
Einzelnen beschrieben.

ANTEILSCHEINE; AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS, RUCK-
NAHME VON ANTEILEN UND KOSTEN

§ 4 Anteilscheine

Die Anleger sind an den jeweiligen Vermdgensgegenstanden des
Sondervermogens in Hohe ihrer Anteile als Miteigentiimer nach
Bruchteilen beteiligt.

§ 5 Ausgabe- und Riicknahmepreis

1. Der Ausgabeaufschlag betragt 2,00% des Nettoinventarwerts
des Anteils. Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren
Ausgabeaufschlag zu berechnen. Die Gesellschaft hat im Ver-
kaufsprospekt Angaben zum Ausgabeaufschlag nach MaRga-
be des § 165 Absatz 3 KAGB zu machen.

2. Abweichend von § 18 Absatz 3 der AAB ist der Abrechnungs-
stichtag fiir Anteilabrufe und Riicknahmeauftrage spatestens
der Gberndchste auf den Eingang des Anteilabrufs- bzw. Riick-
nahmeauftrags folgende Wertermittlungstag.

§ 6 Kosten

1. Die Gesellschaft erhdlt fiir ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergi-
tung bis zur Hohe von 2,80 % des Durchschnittswertes des
Sondervermégens, errechnet aus den Tageswerten. Die Vergil-
tung wird monatlich anteilig erhoben.

2. Die Gesellschaft zahlt an Vertriebsstellen eine jahrliche Ver-
triebsprovision in Hohe von bis zu 1,60 % des Durchschnitts-
wertes des Sondervermdgens, errechnet aus den Monatsend-
werten. Die Vertriebsvergiitung wird durch die
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Verwaltungsvergiitung nach Absatz 1 abgedeckt und wird
dem Sondervermdgen nicht gesondert belastet.

3. Die Gesellschaft kann in den Fallen, in denen fiir das Sonder-
vermogen gerichtlich oder auRergerichtlich streitige Anspri-
che durchgesetzt werden, eine Vergiitung von bis zu 10 % der
fir das Sondervermdgen - nach Abzug und Ausgleich der aus
diesem Verfahren fiir das Sondervermdgen entstandenen Kos-
ten - vereinnahmten Betrdge berechnen.

4. Die Verwahrstelle erhdlt fiir ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergu-
tung von bis zu 0,24 % des Durchschnittswertes des Sonder-
vermogens, der aus den Tageswerten errechnet wird. Die Ver-
gltung wird monatlich anteilig erhoben.

5. Neben den vorgenannten Vergiitungen gehen die folgenden
Aufwendungen zu Lasten des Sondervermdgens:

QL
R=

bankiibliche Depotgebiihren, ggf. einschlieBlich der bankiibli-
chen Kosten fiir die Verwahrung auslandischer Wertpapiere im
Ausland;

b) Kosten fiir den Druck und Versand der fiir die Anleger be-
stimmten Jahres- und Halbjahresberichte;

¢) Kosten fiir die Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-
richte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise und ggf. der Aus-
schiittungen und des Auflésungsberichtes;

d) Kosten fiir die Priifung des Sondervermégens durch den Ab-
schlusspriifer des Sondervermdgens;

e) Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen
und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

f) im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die Verwahr-
stelle und Dritte zu zahlenden Vergiitungen sowie den vorste-
hend genannten Aufwendungen anfallende Steuern einschlieR-
lich der im Zusammenhang mit der Verwaltung und
Verwahrung eventuell entstehende Steuern;

Kosten sowie jegliche Gebiihren, die mit dem Erwerb und/oder
der Verwendung bzw. Nennung eines VergleichsmaRstabes
oder Finanzindizes anfallen kénnen;

(]
=g

>
=

Kosten fiir die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsanspriichen durch die Gesellschaft fiir Rechnung des
Sondervermégens sowie der Abwehr von gegen die Gesell-
schaft zu Lasten des Sondervermdgens erhobenen Ansprii-
chen.
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6. Neben den vorgenannten Vergiitungen und Aufwendungen

werden dem Sondervermdgen die in Zusammenhang mit dem
Erwerb und der VerduRerung von Vermogensgegenstianden
entstehenden Kosten belastet.

. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht

den Betrag der Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschldge
offen zu legen, die dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum
fuir den Erwerb und die Riicknahme von Anteilen und Aktien
im Sinne des § 1 Absatz 1 Nr. 3 berechnet worden sind. Beim
Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesell-
schaft selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet wer-
den, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die
Gesellschaft oder die andere Gesellschaft fiir den Erwerb und
die Riicknahme keine Ausgabeaufschldge und Riicknahmeab-
schldge berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und
im Halbjahresbericht die Vergiitung offen zu legen, die dem
Sondervermogen von der Gesellschaft selbst, von einer ande-
ren Verwaltungsgesellschaft oder einer anderen Gesellschaft,
mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungsver-
gutung fir die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile oder
Aktien berechnet wurde.

ERTRAGSVERWENDUNG UND GESCHAFTSJAHR
§ 7 Ausschiittung / Thesaurierung

1. Fir die ausschittenden Anteilklassen schiittet die Gesellschaft

grundsétzlich die wahrend des Geschéftsjahres fiir Rechnung
des Sondervermdgens angefallenen und nicht zur Kostende-
ckung verwendeten Zinsen und Ertrdge aus Investmentanteilen
sowie Entgelte aus Darlehens- und Pensionsgeschéften - unter
Beriicksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs - aus.
Realisierte VerauRerungsgewinne und sonstige Ertrage unter
Beriicksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs kénnen
anteilig ebenfalls zur Ausschiittung herangezogen werden.

. Ausschiittbare anteilige Ertrage gemaR Absatz 1 kdnnen zur

Ausschiittung in spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetra-
gen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrage 15%
des jeweiligen Wertes des Sondervermégens zum Ende des
Geschaftsjahres nicht Gbersteigt. Ertrage aus Rumpfgeschafts-
jahren kdnnen vollstandig vorgetragen werden.

. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen anteilige Ertrage

teilweise, in Sonderfallen auch vollstandig zur Wiederanlage im
Sondervermégen bestimmt werden.



4. Die Ausschiittung erfolgt jahrlich innerhalb von drei Monaten
nach Schluss des Geschaftsjahres. Zwischenausschiittungen
sind zuldssig.

5. Fir die thesaurierenden Anteilklassen legt die Gesellschaft die
wahrend des Geschaftsjahres fiir Rechnung des Sondervermo-
gens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten
Zinsen und sonstigen Ertrdge - unter Berlicksichtigung des
zugehorigen Ertragsausgleichs - sowie die realisierten Verdu-
Rerungsgewinne der thesaurierenden Anteile im Sonderver-
maogen anteilig wieder an.

§ 8 Geschiftsjahr

Das Geschéftsjahr des Sondervermdgens beginnt am 1. Januar
und endet am 31. Dezember eines jeden Jahres.

BEGRENZTE DAUER UND ABWICKLUNG
§ 9 Begrenzte Dauer

BW Zielfonds 20
Das Sondervermégen wird fiir die Zeit vom 5. Februar 2007 bis
31. Dezember 2020 gebildet.

BW Zielfonds 25
Das Sondervermdgen wird fiir die Zeit vom 5. Februar 2007 bis
31. Dezember 2025 gebildet.

BW Zielfonds 30
Das Sondervermégen wird fiir die Zeit vom 5. Februar 2007 bis
31. Dezember 2030 gebildet.

§ 10 Abwicklung

1. Die Gesellschaft wird das Sondervermdgen im Laufe der 40
Kalendertage vor Auflésung des Sondervermégens abwickeln;
dabei werden die Vermdgensgegenstande des Sondervermo-
gens veraulert, die Forderungen eingezogen und die Verbind-
lichkeiten getilgt.

2. Auch wahrend der Abwicklung des Sondervermdgens ist die
Riickgabe von Anteilen moglich; Die Gesellschaft behdlt sich
jedoch vor, die Riicknahme von Anteilen einzustellen, wenn
dies im Interesse der Anteilinhaber und einer ordnungsgema-
Ren Abwicklung geboten erscheint.

3. Der auf den jeweiligen Anteil entfallende Abwicklungserlos
wird durch die Verwahrstelle gegen Riicknahme der Anteile am

ersten Borsentag nach Auflésung des Sondervermdgens an die
Anteilinhaber verteilt.

4. Der Abwicklungserlos je Anteil wird von der Gesellschaft in

einer hinreichend verbreiteten Tageszeitung bekannt gemacht
und im Auflésungsbericht ausgewiesen.
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l1l. Anhang.

55

ISIN/WKN

BW Zielfonds 2020 DEOOODKOECN3 / DKOECN
BW Zielfonds 2025 DEOOODKOECP8 / DKOECP

BW Zielfonds 2030 DEOOODKOECQ6 / DKOECQ

Laufzeit des Sondervermoégen

BW Zielfonds 2020 31. Dezember 2020
BW Zielfonds 2025 31. Dezember 2025
BW Zielfonds 2030 31. Dezember 2030

Verwaltungsvergiitung p.a.

maximal 2,80 % des durchschnittl. Fondsvermogens "

derzeit 1,45 % des durchschnittl. Fondsvermégens "2

Vergutung fur die Durchsetzung von

Rechtsanspriichen bis zu 10 % der fiir das Sondervermdgen vereinnahmten Betrage

Ertragsverwendung Thesaurierung

Berichterstattung

Jahresbericht 31. Dezember, erscheint Mitte Juni

Halbjahresbericht 30. Juni, erscheint Mitte August
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