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HINSWEISE ZUM VERKAUFSPROSPEKT 
 
Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Sondervermögen erfolgt auf Basis des 
Verkaufsprospekts, der wesentlichen Anlegerinformationen und der Allgemeinen An-
lagebedingungen in Verbindung mit den Besonderen Anlagebedingungen in der je-
weils geltenden Fassung. Die Allgemeinen Anlagebedingungen und die Besonderen 
Anlagebedingungen sind im Anschluss an diesen Verkaufsprospekt  abgedruckt. 
 
Der Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils an dem VM Long Term Value 
Interessierten sowie jedem Anleger des Fonds zusammen mit den wesentlichen Anle-
gerinformationen, dem letzten veröffentlichten Jahresbericht sowie dem gegebenen-
falls nach dem Jahresbericht veröffentlichtem Halbjahresbericht kostenlos zur Verfü-
gung zu stellen. Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist zudem über den jüngs-
ten Nettoinventarwert des VM Long Term Value zu informieren.  
Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskünfte oder Erklärungen dürfen nicht 
abgegeben werden. Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskünften oder Erklä-
rungen, welche nicht in dem Verkaufsprospekt bzw. in den wesentlichen Anlegerin-
formationen enthalten sind, erfolgt ausschließlich auf Risiko des Käufers.  
 
Der Verkaufsprospekt wird ergänzt durch den jeweils letzten Jahresbericht und dem 
gegebenenfalls nach dem Jahresbericht veröffentlichten Halbjahresbericht. 
 
Der Fonds wurde im Rahmen der Umstellung auf das KAGB nicht zugleich an die 
Neuanforderungen des Investmentsteuergesetzes (idF des AIFM-
Steueranpassungsgesetzes) angeglichen. Dies wird zu einem späteren Zeitpunkt er-
folgen, da der Fonds einem dreijährigen steuerlichen Bestandsschutz unterliegt, so-
lange die Grenzen des bisherigen Investmentgesetzes weiterhin eingehalten werden. 
Nachdem durch die Umstellung auf das KAGB die Grenzen für diesen Fonds nicht er-
weitert wurden, werden die investmentrechtlichen Grenzen nach wie vor eingehalten 
und erfüllen somit die Voraussetzungen für den steuerrechtlichen Bestandsschutz. 
Folglich treten für diesen Fonds trotz der noch ausstehende Anpassung an das neue 
Investmentsteuergesetz keine negativen Besteuerungsfolgen ein. 

 
 
Anlagebeschränkungen für US-Personen 
 
Die BayernInvest und/oder der VM Long Term Value sind und werden nicht gemäß 
dem United States Investment Company Act von 1940 in seiner gültigen Fassung re-
gistriert. Die Anteile des Fonds sind und werden nicht gemäß dem United States 
Securities Act von 1933 in seiner gültigen Fassung oder nach den Wertpapiergesetzen 
eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten von Amerika registriert. Anteile des die-
ses Fonds dürfen weder in den Vereinigten Staaten noch einer US-Person bzw. in den 
Vereinigten Staaten von Amerika ansässige Personen (US residents) und/ oder Perso-
nen, die dort steuerpflichtig sind, oder auf deren Rechnung angeboten oder verkauft 
werden. Am Erwerb von Anteilen Interessierte müssen ggf. darlegen, dass sie keine 
US-Person sind und Anteile weder im Auftrag von US-Personen erwerben noch an US-
Personen weiterveräußern. Zu den US-Personen zählen natürliche Personen, wenn sie 
ihren Wohnsitz in den Vereinigten Staaten haben. US-Personen können auch Perso-
nen- oder Kapitalgesellschaften sein, wenn sie etwa gemäß den Gesetzen der USA 
bzw. eines US-Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besitzung gegründet werden. 
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WICHTIGSTE RECHTLICHE AUSWIRKUNGEN DER VERTRAGSBEZIEHUNG 
 
Durch den Erwerb der Anteile wird der Anleger Miteigentümer der vom VM Long Term 
Value gehaltenen Vermögensgegenstände nach Bruchteilen. Er kann über die Vermö-
gensgegenstände nicht verfügen. Mit den Anteilen sind keine Stimmrechte verbunden. 
Sämtliche Veröffentlichungen und Werbeschriften sind in deutscher Sprache abzufas-
sen oder mit einer deutschen Übersetzung zu versehen. Die BayernInvest wird ferner 
die gesamte Kommunikation mit ihren Anlegern in deutscher Sprache führen. 

 
 
DRUCHSETZUNG VON RECHTEN 
 
Das Rechtsverhältnis zwischen BayernInvest und dem Anleger sowie die vorvertragli-
chen Beziehungen richten sich nach deutschem Recht. Der Sitz der BayernInvest ist 
Gerichtsstand für Klagen des Anlegers gegen die KVG aus dem Vertragsverhältnis. 
Anleger, die Verbraucher sind (siehe die folgende Definition) und in einem anderen 
EU-Staat wohnen, können auch vor einem zuständigen Gericht an ihrem Wohnsitz 
Klage erheben.  Die Vollstreckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich nach der Zi-
vilprozessordnung, ggf. dem Gesetz über die Zwangsversteigerung und die Zwangs-
verwaltung bzw. der Insolvenzordnung. Da die BayernInvest inländischem Recht un-
terliegt, bedarf es keiner Anerkennung inländischer Urteile vor deren Vollstreckung. 
 
Die Adresse der BayernInvest lautet: 

 
BayernInvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH 
Karlstraße 35 
80333 München 

 
Zur Durchsetzung ihrer Rechte können Anleger den Rechtsweg vor den ordentlichen 
Gerichten beschreiten oder, soweit ein solches zur Verfügung steht, auch ein Verfah-
ren für alternative Streitbeilegung anstrengen.  
 
Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs 
können Verbraucher die Schlichtungsstelle der BaFin anrufen.  
 
Die Kontaktdaten der Schlichtungsstelle der BaFin lauten: 
 

Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
Schlichtungsstelle nach dem Kapitalanlagegesetzbuch 
- Referat Q 21 - 
Graurheindorfer Straße 108 
D-53117 Bonn 

 
Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem Schiedsverfahren unberührt.  
 
Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Bürgerlichen Gesetzbu-
ches betreffend Fernabsatzverträge über Finanzdienstleistungen können sich die Be-
teiligten auch an die Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank wenden 
Die Kontaktdaten lauten: 
 

Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank 
Postfach 11 12 32  
60047 Frankfurt 
Tel.: 069/2388-1907 oder -1906 
Fax: 069/2388-1919 
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schlichtung@bundesbank.de. 
 
 
Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufverträgen oder Dienstleistungsverträ-
gen, die auf elektronischem Wege zustande gekommen sind, können sich Verbraucher 
auch an die Online-Streitbeilegungsplattform der EU wenden 
(www.ec.europa.eu/consumers/odr). Als Kontaktadresse der KVG kann dabei folgende 
E-Mail angegeben werden: kundenbetreuung@bayerninvest.de. Die Plattform ist 
selbst keine Streitbeilegungsstelle, sondern vermittelt den Parteien lediglich den Kon-
takt zu einer zuständigen nationalen Schlichtungsstelle. 
 
 
Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem Streitbeilegungsverfahren unbe-
rührt.  
 
 
 

WIDERRUFSRECHT BEI KAUF AUSSERHALB DER STÄNDIGEN GESCHÄFTS-
RÄUME  
 
Kommt der Kauf von Anteilen an offenen Investmentvermögen aufgrund mündlicher 
Verhandlungen außerhalb der ständigen Geschäftsräume desjenigen zustande, der 
die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, so hat der Käufer das Recht, seine 
Kauferklärung in Textform und ohne Angabe von Gründen innerhalb einer Frist von 
zwei Wochen zu widerrufen. Über das Recht zum Widerruf wird der Käufer in der 
Durchschrift / der Kaufabrechnung belehrt. Das Widerrufsrecht besteht auch dann, 
wenn derjenige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine ständigen 
Geschäftsräume hat. Ein Widerrufsrecht besteht nicht, wenn der Verkäufer nachweist, 
dass (i) entweder der Käufer keine natürliche Person ist, die das Rechtsgeschäft zu 
einem Zweck abschließt, der nicht ihrer beruflichen Tätigkeit zugerechnet werden 
kann (Verbraucher), oder (ii) es zur Verhandlung auf Initiative des Käufers gekommen 
ist, d.h. er den Käufer zu den Verhandlungen aufgrund vorhergehender Bestellung des 
Käufers aufgesucht hat. Bei Verträgen, die ausschließlich über Fernkommunikations-
mittel (z.B. Briefe, Telefonanrufe, E-Mails) zustande gekommen sind (Fernabsatzver-
träge), besteht kein Widerrufsrecht.  

 

http://www.ec.europa.eu/consumers/odr
mailto:kundenbetreuung@bayerninvest.de
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Organisation 
 
1. Kapitalverwaltungsgesellschaft 
 
BayernInvest  
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH 
Karlstr. 35 
80333 München 
Telefon +49 89 54 850-0 
Telefax +49 89 54 850-444 
www.bayerninvest.de  
 
Rechtsform:  
Gesellschaft mit beschränkter Haftung  
Gründung: 22.02.1989 
 
Handelsregister: München  
HRB 81464 
 
Eigenkapital (per 31.12.2016) 
 
Gezeichnet und eingezahlt: 4,24 Mio. € 
 
2. Gesellschafter 
 
Bayerische Landesbank München 
(BayernLB) 
 
3. Geschäftsführung  
 
Dr. Volker van Rüth (Sprecher) 
Vorsitzender des Verwaltungsrats der  
BayernInvest Luxembourg S.A.; 
Mitglied des Kuratoriums Deutsche Schutzver-
einigung für Wertpapierbesitz e.V. 
 
Katja Lammert 
Mitglied des Verwaltungsrats der  
BayernInvest Luxembourg S.A.; 
Geschäftsführung WPA Fonds Partners Sa´rl; 
Geschäftsführung WPI Fonds Partners Sa´rl 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(Stand: März 2017 ) 
Änderungen von Angaben mit wesentlicher Bedeutung 
werden regelmäßig in den Halbjahres- und Jahresberich-
ten aktualisiert. 
 

4. Aufsichtsrat  
 
Ralf Woitschig 
(Vorsitzender) 
Mitglied des Vorstandes der BayernLB 
 
Johannes Heinloth,  
Bereichsleiter Financial Markets 
BayernLB 
 
Anne E. Connelly 
Geschäftsführerin 
Fondsfrauen GmbH 
 
Walter Pache 
Vorsitzender des Vorstandes der 
Sparkasse Günzburg-Krumbach 
 
Professor Dr. Dirk Schiereck 
Leiter des Fachgebiets Unternehmens-
finanzierung an der TU Darmstadt 
 
Richard Wagner 
Hauptabteilungsleiter Kapitalanlagen  
Versicherungskammer Bayern 
 
5. Verwahrstelle  
 
Hauck & Aufhäuser Privatbankiers KGaA 

Kaiserstraße 24 
60311Frankfurt am Main 
 
6. Wirtschaftsprüfer 
 
PricewaterhouseCoopers AG 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Bernhard-Wicki-Straße 8 
80636 München 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

http://www.bayerninvest.de/
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1. GRUNDLAGEN  

1.1. Das Sondervermögen („der 
Fonds“) 

Das Sondervermögen VM Long Term Value 
(nachfolgend „Fonds“) ist ein Organismus für 
gemeinsame Anlagen, der von einer Anzahl 
von Anlegern Kapital einsammelt, um es ge-
mäß einer festgelegten Anlagestrategie zum 
Nutzen dieser Anleger zu investieren (nachfol-
gend „Investmentvermögen“). Der Fonds ist 
ein Alternativer Investmentfonds (nachfolgend 
„AIF“) im Sinne des Kapitalanlagegesetzbu-
ches (nachfolgend „KAGB“). Es wird von der 
BayernInvest Kapitalverwaltungsgesellschaft 
mbH - (nachfolgend „Gesellschaft“) verwaltet.   
 
Der Fonds wurde am 10.07.2013 für unbe-
stimmte Dauer aufgelegt.  
 
Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte 
Kapital im eigenen Namen für gemeinschaftli-
che Rechnung der Anleger nach dem Grund-
satz der Risikomischung in den nach dem 
KAGB zugelassenen Vermögensgegenstän-
den gesondert vom eigenen Vermögen in 
Form von Sondervermögen an.  
Der Geschäftszweck des Fonds ist auf die Ka-
pitalanlage gemäß einer festgelegten Anlage-
strategie im Rahmen einer kollektiven Vermö-
gensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten 
Mittel beschränkt; eine operative Tätigkeit und 
eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung 
der gehaltenen Vermögensgegenstände ist 
ausgeschlossen. In welche Vermögensgegen-
stände d die Gesellschaft die Gelder der Anle-
ger anlegen darf und welche Bestimmungen 
sie dabei zu beachten hat, ergibt sich aus dem 
KAGB, den dazugehörigen Verordnungen so-
wie dem Investmentsteuergesetz (nachfolgend 
„InvStG“) und den Anlagebedingungen des 
Fonds, die das Rechtsverhältnis zwischen den 
Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die An-
lagebedingungen umfassen einen Allgemeinen 
und einen Besonderen Teil („Allgemeine Anla-
gebedingungen” und „Besondere Anlagebe-
dingungen”). Anlagebedingungen für ein Publi-
kums-Investmentvermögen müssen vor deren 
Verwendung  von der Bundesanstalt für Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht („BaFin“) geneh-
migt werden. Der Fonds gehört nicht zur Insol-
venzmasse der Gesellschaft. 
 
1.2. Verkaufsunterlagen und Offenle-

gung von Informationen 

Der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Anle-
gerinformationen, die Anlagebedingungen so-
wie die aktuellen Jahres- und Halbjahresbe-
richte sind kostenlos bei der Gesellschaft so-
wie auf der Website 
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinve
stmentvermoe-

gen/downloads/verkaufsprospekte-
kiids/index.html erhältlich. 
 
Zusätzliche Informationen über die Anlage-
grenzen des Risikomanagements dieses 
Fonds, die Risikomanagementmethoden und 
die jüngsten Entwicklungen bei den Risiken 
und Renditen der wichtigsten Kategorien von 
Vermögensgegenständen sind in elektroni-
scher oder schriftlicher Form bei der Gesell-
schaft erhältlich. Darüber hinaus können die 
Anleger auf Anfrage von der Gesellschaft ein 
Risikoreport zum Fonds kostenfrei beziehen. 
Die Anfrage ist an das Postfach Kundenbe-
treuung@bayerninvest.de zu richten. Sofern 
die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere In-
formationen über die Zusammensetzung des 
Fondsportfolios oder dessen Wertentwicklung 
übermittelt, wird sie diese Informationen zeit-
gleich allen Anlegern des Fonds zur Verfügung 
stellen. Die Anleger können per Email an Kun-
denbetreuung@bayerninvest.de einen elektro-
nischen Zugang zu diesen Daten beantragen. 
Voraussetzung ist der Nachweis der Anleger-
eigenschaft sowie der Abschluss einer Vertrau-
lichkeitsvereinbarung. 
 
1.3. Anlagebedingungen und deren 

Änderungen 

Die Anlagebedingungen sind im Anschluss an 
diesem Verkaufsprospekt in dieser Unterlage 
abgedruckt. Die Anlagebedingungen können 
von der Gesellschaft geändert werden. Ände-
rungen der Anlagebedingungen bedürfen der 
Genehmigung durch die BaFin. Änderungen 
der Anlagegrundsätze des Fonds bedürfen zu-
sätzlich der Zustimmung durch den Aufsichts-
rat der Gesellschaft. 
Änderungen der Anlagegrundsätze des Fonds 
sind nur unter der Bedingung zulässig, dass 
die Gesellschaft den Anlegern  anbietet, ihre 
Anteile entweder ohne weitere Kosten vor dem 
Inkrafttreten der Änderungen zurückzunehmen 
oder, ihre Anteile gegen Anteile an Invest-
mentvermögen mit vergleichbaren Anlage-
grundsätzen kostenlos umzutauschen, sofern 
derartige Investmentvermögen von der Gesell-
schaft oder einem anderen Unternehmen aus 
ihrem Konzern verwaltet werden.  
Die vorgesehenen Änderungen werden im 
Bundesanzeiger und darüber hinaus auf der 
Website  
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinve
stmentvermoe-
gen/bekanntmachungen/index.html bekannt 
gemacht. Betreffen die Änderungen Vergütun-
gen und Aufwandserstattungen, die aus dem 
Fonds entnommen werden dürfen, oder die 
Anlagegrundsätze des Fonds oder wesentliche 
Anlegerrechte betreffen, werden die Anleger 
außerdem über ihre depotführenden Stellen 
durch ein Medium informiert, auf welchem In-

https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/downloads/verkaufsprospekte-kiids/index.html
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/downloads/verkaufsprospekte-kiids/index.html
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/downloads/verkaufsprospekte-kiids/index.html
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/downloads/verkaufsprospekte-kiids/index.html
mailto:Kundenbetreuung@bayerninvest.de
mailto:Kundenbetreuung@bayerninvest.de
mailto:Kundenbetreuung@bayerninvest.de
mailto:Kundenbetreuung@bayerninvest.de
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/bekanntmachungen/index.html
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/bekanntmachungen/index.html
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/bekanntmachungen/index.html


VM Long Term Value   11 

Ausgabe März 2017   BayernInvest 

formationen für eine den Zwecken der Informa-
tionen angemessene Dauer gespeichert, ein-
sehbar und unverändert wiedergegeben wer-
den, etwa in Papierform oder elektronischer 
Form (sogenannter „dauerhafter Datenträger“). 
Diese Information umfasst die wesentlichen 
Inhalte der geplanten Änderungen, ihre Hinter-
gründe, die Rechte der Anleger in Zusammen-
hang mit der Änderung sowie einen Hinweis 
darauf, wo und wie weitere Informationen er-
langt werden können.  
Die Änderungen treten frühestens am Tage 
nach ihrer Bekanntmachung in Kraft. Änderun-
gen von Regelungen zu den Vergütungen und 
Aufwendungserstattungen treten frühestens 
drei Monate nach ihrer Bekanntmachung in 
Kraft, wenn nicht mit Zustimmung der BaFin 
ein früherer Zeitpunkt bestimmt wurde. Ände-
rungen der bisherigen Anlagegrundsätze des 
Fonds treten ebenfalls frühestens drei Monate 
nach Bekanntmachung in Kraft.  
 
 
2. VERWALTUNGSGESELLSCHAFT 

 
2.1. Firma, Rechtsform und Sitz 

Die BayernInvest ist eine am 22.02.1989 ge-
gründete Kapitalverwaltungsgesellschaft im 
Sinne des KAGB in der Rechtsform einer Ge-
sellschaft mit beschränkter Haftung 
(GmbH).Die Firma der Gesellschaft lautet 
BayernInvest Kapitalverwaltungsgesellschaft 
mbH. Die Gesellschaft hat ihren Sitz in 80333 
München, Karlstraße 35.  
 
Die Gesellschaft hat eine Erlaubnis als OGAW-
Kapitalverwaltungsgesellschaft und als AIF 
Kapitalverwaltungsgesellschaft nach dem 
KAGB. Die BayernInvest darf seit dem 07. Ja-
nuar 1999 neben Wertpapier-Sondervermögen 
auch Geldmarkt-Sondervermögen, Investment-
fondsanteil-, gemischte Wertpapier-, Grund-
stücks- und Altersvorsorge-Sondervermögen 
verwalten. Nach der Anpassung an das In-
vestmentgesetz darf die Gesellschaft seit dem 
17. März 2005 Richtlinienkonforme Sonder-
vermögen sowie Gemischte Sondervermögen  
in der Form von Publikums- und Spezial-
Sondervermögen verwalten. Nach der Einfüh-
rung des Investmentänderungsgesetzes darf 
die Gesellschaft seit dem 26. März 2008 wei-
terhin Spezial-Sondervermögen („Spezial-AIF“) 
verwalten, welche allerdings nicht in Vermö-
gensgegenstände investieren dürfen, die aus-
schließlich für Immobilien-Sondervermögen 
nach §§ 66 bis 82 InvG in der bis zum 21. Juli 
2013 geltenden Fassung (§§ 230 - 260 KAGB) 
und Infrastruktur-Sondervermögen nach §§ 
90a bis 90f InvG in der bis zum 21. Juli 2013 
geltenden Fassung zugelassen sind. Des Wei-
teren darf die Gesellschaft seit dem 26. März 

2008 Sonstige Sondervermögen verwalten 
sowie die Fremdverwaltung für Investmentakti-
engesellschaften nach §§ 90a bis 90f InvG in 
der bis zum 21. Juli 2013 geltenden Fassung 
(§§ 108 – 123 KAGB) übernehmen. Nach der 
Einführung des KAGB darf die Gesellschaft 
seit dem 22. Juli 2014 weiterhin Spezial-AIF 
mit festen Anlagebedingungen (ehemals Spe-
zial-Sondervermögen) verwalten, jedoch nur 
solche, welche in folgende Vermögensgegen-
stände investieren: Die in § 284 Abs. 1 und 
Abs. 2 KAGB genannten Vermögensgegen-
stände, mit Ausnahme von Immobilien, Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften sowie 
Beteiligungen an ÖPP-Projektgesellschaften. 
Des Weiteren darf die Gesellschaft ab 
22.07.2014 Spezial AIF mit offenen Anlagebe-
dingungen gem. § 282 KAGB - unter Aus-
schluss von Hedgefonds gem. § 283 KAGB - 
verwalten, welche in folgende Vermögensge-
genstände investieren: Die in § 284 Abs. 1 und 
Abs. 2 KAGB genannten Vermögensgegen-
stände, mit Ausnahme von Immobilien, Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften sowie 
Beteiligungen an ÖPP-Projektgesellschaften.  
 
Unverändert darf die Gesellschaft darüber hin-
aus in Organismen für gemeinsame Anlagen in 
Wertpapieren (OGAW) gemäß § 1 Abs. 2 
i.V.m. §§ 192 ff. KAGB, Gemischte Invest-
mentvermögen gemäß §§ 218 f. KAGB und 
Sonstige Investmentvermögen gemäß §§ 220 
ff. KAGB verwalten. Investmentvermögen kön-
nen in Vertragsform als Sondervermögen oder 
in Rechtsform einer Investmentaktiengesell-
schaft mit veränderlichem Kapital oder einer 
offenen Investmentkommanditgesellschaft 
ausgestaltet sein.  
 
2.2. Vorstand/Geschäftsführung und 

Aufsichtsrat 

Nähere Angaben über die Geschäftsführung, 
die Zusammensetzung des Aufsichtsrates und 
den Gesellschafterkreis sowie über die Höhe 
des gezeichneten und eingezahlten Kapitals 
finden Sie unter dem Punkt „Organisation“ am 
Anfang des Verkaufsprospektes.  
 
2.3. Eigenkapital und zusätzliche Ei-

genmittel 

Nähere Angaben über die Höhe des gezeich-
neten und eingezahlten Kapitals finden Sie un-
ter dem Punkt „Organisation“ am Anfang des 
Verkaufsprospektes.  
 
Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, 
die sich durch die Verwaltung von Investment-
vermögen ergeben, die nicht der OGAW-
Richtlinie entsprechen, sogenannte alternative 
Investmentvermögen (nachfolgend „AIF“), er-
geben  und auf berufliche Fahrlässigkeit ihrer 
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Organe oder Mitarbeiter zurückzuführen sind, 
abgedeckt durch:  
Eigenmittel in Höhe von wenigstens 0,01 Pro-
zent des Werts der Portfolios aller verwalteten 
AIF, wobei dieser Betrag jährlich überprüft und 
angepasst wird. Diese Eigenmittel sind von 
dem angegebenen eingezahlten Kapital um-
fasst. 
 
 
3. VERWAHRSTELLE 

Für den Fonds hat das Kreditinstitut Hauck & 
Aufhäuser Privatbankiers KGaAmit Sitz 
in60311Frankfurt am Main, Kaiserstraße 24, 
die Funktion der Verwahrstelle übernommen. 
Die Verwahrstelle ist ein Kreditinstitut nach 
deutschem Recht. 
 
3.1. Aufgaben der Verwahrstelle  

Das KAGB sieht eine Trennung der Verwal-
tung und der Verwahrung von Sondervermö-
gen vor. Die Verwahrstelle ist ein Kreditinstitut 
und verwahrt die Vermögensgegenstände in 
Sperrdepots bzw. auf Sperrkonten. Bei Ver-
mögensgegenständen, die nicht verwahrt wer-
den können, prüft die Verwahrstelle, ob die 
Verwaltungsgesellschaft Eigentum an diesen 
Vermögensgegenständen erworben hat. In 
Bezug auf zum Sondervermögen gehörende 
Geldmittel stellt die Verwahrstelle sicher, dass 
diese auf gesonderten Geldkonten bei der 
Verwahrstelle selbst oder einem anderen Kre-
ditinstitut  angelegt werden. Die Anlage von  
Bankguthaben bei einem anderen Kreditinstitut 
sowie Verfügungen über solche Bankguthaben 
sind nur mit Zustimmung der Verwahrstelle zu-
lässig. Die Verwahrstelle muss ihre Zustim-
mung erteilen, wenn die Anlage bzw. Verfü-
gung mit den Anlagebedingungen und den 
Vorschriften des KAGB vereinbar ist. Bei Ge-
schäften, die die Gesellschaft für den Fonds 
tätigt, überwacht die Verwahrstelle, ob diese 
den Vorschriften des KAGB und den Anlage-
bedingungen entsprechen. 
Daneben hat die Verwahrstelle insbesondere 
folgende Aufgaben: 

 Sicherzustellen, dass die Ausgabe und 
Rücknahme der Anteile sowie die Anteil-
wertermittlung den Vorschriften des KAGB 
und den Anlagebedingungen des Fonds 
entsprechen, 

 Sicherzustellen, dass bei den für gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger getätig-
ten Geschäften der Gegenwert innerhalb 
der üblichen Fristen in ihre Verwahrung 
gelangt, 

 Sicherzustellen, dass die Erträge des 
Fonds nach den Vorschriften des KAGB 
und nach den Anlagebedingungen ver-
wendet werden, 

 Überwachung von Kreditaufnahmen durch 
die Gesellschaft für Rechnung des Fonds 
sowie gegebenenfalls Zustimmung zur 
Kreditaufnahme, soweit es sich nicht um 
kurzfristige Überziehungen handelt, die al-
lein durch verzögerte Gutschriften von 
Zahlungseingängen zustande kommen 

 Sicherzustellen, dass Sicherheiten für 
Wertpapierdarlehen rechtswirksam bestellt 
und jederzeit vorhanden sind. 

3.2. Interessenkonflikte 

Folgende Interessenkonflikte könnten sich aus 
der Übernahme der Verwahrstellenfunktion für 
den Fonds ergeben: 
 

 Der Gesellschaft liegen keine Anhalts-
punkte für Interessenkonflikte vor. 
 

3.3. Unterverwahrung 

Die Verwahrstelle hat die Verwahrung der für 
Rechnung des Fonds gehaltenen Vermögens-
gegenstände auf die in der Anlage 1 genann-
ten Unterverwahrer ausgelagert. 
 
Folgende Interessenkonflikte könnten sich aus 
dieser Übertragung ergeben: 
 

- siehe Anlage 1 
 
Die Gesellschaft ist auf Zulieferung der Infor-
mation durch die Verwahrstelle angewiesen 
und kann die Richtigkeit und Vollständigkeit im 
Einzelnen nicht überprüfen 
 
3.4. Haftung der Verwahrstelle  

Die Verwahrstelle ist grundsätzlich für alle 
Vermögensgegenstände, die von ihr oder mit 
ihrer Zustimmung von einer anderen Stelle 
verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des 
Verlustes eines solchen Vermögensgegen-
standes haftet die Verwahrstelle gegenüber 
dem Fonds und dessen Anlegern, es sei denn 
der Verlust ist auf Ereignisse außerhalb des 
Einflussbereichs der Verwahrstelle zurückzu-
führen. Für Schäden, die nicht im Verlust eines 
Vermögensgegenstandes bestehen, haftet die 
Verwahrstelle grundsätzlich nur, wenn sie ihre 
Verpflichtungen nach den Vorschriften des 
KAGB mindestens fahrlässig nicht erfüllt hat.  
 
3.5. Zusätzliche Informationen 

Auf Verlangen übermittelt die Gesellschaft den 
Anlegern Informationen auf dem neuesten 
Stand zur Verwahrstelle und ihren Pflichten, zu 
den Unterverwahrern sowie zu möglichen Inte-
ressenkonflikten in Zusammenhang mit der Tä-
tigkeit der Verwahrstelle oder der Unterver-
wahrer. 
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3.6. Angaben zum Primebroker 

Der Fonds nimmt keine Dienste eines Prime-
brokers in Anspruch. 
 
 
4. RISIKOHINWEISE  

Vor der Entscheidung über den Kauf von 
Anteilen an dem Fonds sollten Anleger die 
nachfolgenden Risikohinweise zusammen 
mit den anderen in diesem Verkaufspros-
pekt enthaltenen Informationen sorgfältig 
lesen und diese bei ihrer Anlageentschei-
dung berücksichtigen. Der Eintritt eines 
oder mehrerer dieser Risiken kann für sich 
genommen oder zusammen mit anderen 
Umständen die Wertentwicklung des Fonds 
bzw. der im Fonds gehaltenen Vermögens-
gegenstände nachteilig beeinflussen und 
sich damit auch nachteilig auf den Anteil-
wert auswirken.  
 
Veräußert der Anleger Anteile an dem 
Fonds zu einem Zeitpunkt, in dem die Kur-
se der in dem Fonds befindlichen Vermö-
gensgegenstände gegenüber dem Zeit-
punkt seines Anteilerwerbs gefallen sind, 
so erhält er das von ihm in den Fonds in-
vestierte Kapital nicht oder nicht vollstän-
dig zurück. Der Anleger könnte sein in den 
Fonds investiertes Kapital teilweise oder (in 
Einzelfällen) sogar ganz verlieren. Wertzu-
wächse können nicht garantiert werden. 
Das Risiko des Anlegers ist auf die ange-
legte Summe beschränkt. Eine Nach-
schusspflicht über das vom Anleger inves-
tierte Kapital hinaus besteht nicht. 
 
Neben den nachstehend oder an anderer 
Stelle des Verkaufsprospekts beschriebe-
nen Risiken und Unsicherheiten kann die 
Wertentwicklung des Fonds durch ver-
schiedene weitere Risiken und Unsicherhei-
ten beeinträchtigt werden, die derzeit nicht 
bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die 
nachfolgenden Risiken aufgeführt werden, 
enthält weder eine Aussage über die Wahr-
scheinlichkeit ihres Eintritts noch über das 
Ausmaß oder die Bedeutung bei Eintritt 
einzelner Risiken.  
 
4.1. Risiken einer Fondsanlage 

Die nachfolgenden Risiken können sich nach-
teilig auf den Anteilwert, auf das vom Anleger 
investierte Kapital sowie auf die vom Anleger 
geplante Haltedauer der Fondsanlage auswir-
ken. 
 

4.1.1. Schwankung des Fondsanteil-
werts  

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 Markt-
werte aller Vermögensgegenstände im Fonds-
vermögen abzüglich der Summe der Marktwer-
te aller Verbindlichkeiten des Fonds. Der 
Fondsanteilwert ist daher von dem Wert der im 
Fonds gehaltenen Vermögensgegenstände 
und der Höhe der Verbindlichkeiten des Fonds 
abhängig. Sinkt der Wert dieser Vermögens-
gegenstände oder steigt der Wert der Verbind-
lichkeiten, so fällt der Fondsanteilwert.  
 
4.1.2. Beeinflussung des individuellen 

Ergebnisses durch steuerliche 
Aspekte 

Die steuerliche Behandlung von Kapitalerträ-
gen hängt von den individuellen Verhältnissen 
des jeweiligen Anlegers ab und kann künftig 
Änderungen unterworfen sein. Für Einzelfra-
gen – insbesondere unter Berücksichtigung 
der individuellen steuerlichen Situation – sollte 
sich der Anleger an seinen persönlichen Steu-
erberater wenden.  
 
4.1.3. Risiko der Anteilsrücknahme / 

Aussetzung der Anteilrücknahme 

Soweit der Gesamtwert der Rückgabeor-
ders aller Anleger in einem Kalendermonat 
2 Prozent des Fondsvolumens zu Beginn 
des ersten Bewertungstages des jeweiligen 
Kalendermonats überschreitet, können die 
Anleger die Rücknahme durch die Gesell-
schaft abweichend von § 17 Abs. 3 der 
„Allgemeinen Anlagebedingungen“, ledig-
lich jeweils zum nächsten 31.01. oder 31.07. 
eines Kalenderjahres (Rücknahmetermin) 
verlangen. Eine tägliche Rücknahme ist 
folglich nur dann möglich, wenn die 2 Pro-
zent-Grenze nicht erreicht ist. Sobald diese 
Grenze erreicht ist, wird das darüber hin-
ausgehende Volumen der Rückgabeorders 
nicht ausgeführt und gelöscht. 
Anteilrückgaben sind dann spätestens ei-
nen Monat vor dem jeweiligen Rücknahme-
termin durch eine unwiderrufliche schriftli-
che Rückgabeerklärung gegenüber der Ge-
sellschaft zu erklären. Innerhalb dieser Frist 
kann es zu einem Wertverlust der Anteile 
kommen. Der Anleger trägt insoweit das 
Preisänderungsrisiko.  
 
Die Gesellschaft darf die Rücknahme der An-
teile zeitweilig aussetzen, sofern außerge-
wöhnliche Umstände vorliegen, die eine Aus-
setzung unter Berücksichtigung der Interessen 
der Anleger erforderlich erscheinen lassen. 
Außergewöhnliche Umstände in diesem Sinne 
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können z.B. sein: wirtschaftliche oder politi-
sche Krisen, Rücknahmeverlangen in außer-
gewöhnlichem Umfang sowie die Schließung 
von Börsen oder Märkten, Handelsbeschrän-
kungen oder sonstige Faktoren, die die Ermitt-
lung Anteilwerts beeinträchtigen. Daneben 
kann die BaFin anordnen, dass die Gesell-
schaft die Rücknahme der Anteile auszusetzen 
hat, wenn dies im Interesse der Anleger oder 
der Öffentlichkeit erforderlich ist. Der Anleger 
kann seine Anteile während dieses Zeitraums 
nicht zurückgeben. . Auch im Fall einer Aus-
setzung der Anteilrücknahme kann der Anteil-
wert sinken; z. B. wenn die Gesellschaft ge-
zwungen ist, Vermögensgegenstände während 
der Aussetzung der Anteilrücknahme unter 
Verkehrswert zu veräußern. Der Anteilwert 
nach Wiederaufnahme der Anteilrücknahme 
kann niedriger liegen, als derjenige vor Aus-
setzung der Rücknahme. 
 
Einer Aussetzung kann ohne erneute Wieder-
aufnahme der Rücknahme der Anteile direkt 
eine Auflösung des Sondervermögens folgen, 
z.B. wenn die Gesellschaft die Verwaltung des 
Fonds kündigt, um den Fonds dann aufzulö-
sen. Für den Anleger besteht daher das Risiko, 
dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht 
realisieren kann und dass ihm wesentliche Tei-
le des investierten Kapitals für unbestimmte 
Zeit nicht zur Verfügung stehen oder insge-
samt verloren gehen. 
 
4.1.4. Änderung der Anlagepolitik oder 

der Anlagebedingungen 

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen 
mit Genehmigung der BaFin ändern. Dadurch 
können auch Rechte des Anlegers betroffen 
sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine 
Änderung der Anlagebedingungen die Anlage-
politik des Fonds ändern oder sie kann die 
dem Fonds zu belastenden Kosten erhöhen. 
Die Gesellschaft kann die Anlagepolitik zudem 
innerhalb des gesetzlich und vertraglich zuläs-
sigen Anlagespektrums und damit ohne Ände-
rung der Anlagebedingungen und deren Ge-
nehmigung durch die BaFin ändern. Hierdurch 
kann sich das mit dem Fonds verbundene Ri-
siko verändern. 
 
4.1.5. Auflösung des Fonds  

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Ver-
waltung des Fonds zu kündigen. Die Gesell-
schaft kann den Fonds nach Kündigung der 
Verwaltung ganz auflösen Das Verfügungs-
recht über den Fonds geht nach einer Kündi-
gungsfrist von sechs Monaten  auf die Ver-
wahrstelle über. Für den Anleger besteht daher 
das Risiko, dass er die von ihm geplante Hal-
tedauer nicht realisieren kann. Bei dem Über-
gang des Fonds auf die Verwahrstelle können 

dem Fonds andere Steuern als deutsche Er-
tragssteuern belastet werden. Wenn die 
Fondsanteile nach Beendigung des Liquidati-
onsverfahrens aus dem Depot des Anlegers 
ausgebucht werden, kann der Anleger mit Er-
tragssteuern belastet werden.  
 
4.1.6. Übertragung aller Vermögensge-

genstände des Fonds auf ein an-
deres Investmentvermögen (Ver-
schmelzung) 

Die Gesellschaft kann sämtliche Vermögens-
gegenstände des Fonds auf ein anderes Publi-
kums-Investmentvermögen übertragen. Der 
Anleger kann seine Anteile in diesem Fall (i) 
zurückgeben, (ii) oder behalten mit der Folge, 
dass er Anleger des übernehmenden Invest-
mentvermögens wird. (iii) oder gegen Anteile 
an einem offenen inländischen Investment-
vermögen mit vergleichbaren Anlagegrundsät-
zen umtauschen, sofern die Gesellschaft oder 
ein mit ihr verbundenes Unternehmen einen 
solches Investmentvermögen mit vergleichba-
ren Anlagegrundsätzen verwaltet. Überträgt 
die Gesellschaft sämtliche Vermögensgegen-
stände auf einen OGAW, so muss der auf-
nehmende oder neu zu gründende Fonds ein 
OGAW sein, überträgt. Der Anleger muss da-
her im Rahmen der Übertragung vorzeitig eine 
erneute Investitionsentscheidung treffen. Bei 
einer Rückgabe der Anteile können Ertrags-
steuern anfallen. Bei einem Umtausch der An-
teile in Anteile an einem Investmentvermögen 
mit vergleichbaren Anlagegrundsätzen kann 
der Anleger mit Steuern belastet werden, etwa 
wenn der Wert der erhaltenen Anteile höher ist 
als der Wert der alten Anteile zum Zeitpunkt 
der Anschaffung. 
 
4.1.7. Rentabilität und Erfüllung der An-

lageziele des Anlegers 

Es kann nicht garantiert werden, dass der An-
leger seinen gewünschten Anlageerfolg er-
reicht. Der Anteilwert des Fonds kann fallen 
und zu Verlusten beim Anleger führen. Es be-
stehen keine Garantien der Gesellschaft oder 
Dritter hinsichtlich einer bestimmten Mindest-
zahlungszusage bei Rückgabe oder eines be-
stimmten Anlageerfolgs des Fonds. Anleger 
könnten somit einen niedrigen als den ur-
sprünglich angelegten Betrag zurück erhalten. 
Ein bei Erwerb von Anteilen entrichteter Aus-
gabeaufschlag bzw. ein bei Veräußerung von 
Anteilen entrichteter Rücknahmeabschlag 
kann zudem insbesondere bei nur kurzer An-
lagedauer den Erfolg einer Anlage reduzieren 
oder sogar aufzehren.  
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4.2. Risiken der negativen Wertent-
wicklung des Fonds (Marktrisiko) 

Das Marktrisiko ist das Verlustrisiko für ein In-
vestmentvermögen, das aus Schwankungen 
beim Marktwert von Positionen im Portfolio des 
Investmentvermögens resultiert, die auf Ver-
änderungen bei Marktvariablen wie Zinssät-
zen, Wechselkursen, Aktien- und Rohstoffprei-
sen oder bei der Bonität eines Emittenten zu-
rückzuführen sind.  
 
Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, 
die mit der Anlage in einzelne Vermögensge-
genstände durch den Fonds einhergehen. Die-
se Risiken können die Wertentwicklung des 
Fonds bzw. der im Fonds gehaltenen Vermö-
gensgegenstände beeinträchtigen und sich 
damit auch nachteilig auf den Anteilwert und 
auf das vom Anleger investierte Kapital aus-
wirken.  
 
4.2.1. Wertveränderungsrisiken 

Die Vermögensgegenstände, in die die Gesell-
schaft für Rechnung des Fonds investiert, un-
terliegen Risiken. So können Wertverluste auf-
treten, indem der Marktwert der Vermögens-
gegenstände gegenüber dem Einstandspreis 
fällt oder Kassa- und Terminpreise sich unter-
schiedlich entwickeln. Veräußert der Anleger 
Anteile des Fonds zu einem Zeitpunkt, in dem 
die Kurse der in dem Sondervermögen befind-
lichen Vermögensgegenstände gegenüber 
dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen 
sind, so erhält er das von ihm in den Fonds in-
vestierte Geld nicht vollständig zurück. Obwohl 
der Fonds stetige Wertzuwächse anstrebt, 
können diese nicht garantiert werden. Eine 
Nachschusspflicht über das vom Anleger in-
vestierte Geld hinaus besteht nicht. Das Risiko 
des Anlegers ist auf die angelegte Summe be-
schränkt. 
 
4.2.2. Kapitalmarktrisiko 

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Fi-
nanzprodukten hängt insbesondere von der 
Entwicklung der Kapitalmärkte ab, die wiede-
rum von der allgemeinen Lage der Weltwirt-
schaft sowie den wirtschaftlichen und politi-
schen Rahmenbedingungen in den jeweiligen 
Ländern beeinflusst wird. Auf die allgemeine 
Kursentwicklung insbesondere an einer Börse 
können auch irrationale Faktoren wie Stim-
mungen, Meinungen und Gerüchte einwirken. 
Schwankungen der Kurs- und Marktwerte kön-
nen auch auf Veränderungen der Zinssätze, 
Wechselkurse oder der Bonität eines Emitten-
ten zurückzuführen sein. 
 

4.2.3. Kursänderungsrisiko von Aktien 

Aktien unterliegen erfahrungsgemäß starken 
Kursschwankungen und somit auch dem Risi-
ko von Kursrückgängen. Diese Kursschwan-
kungen werden insbesondere durch die Ent-
wicklung der Gewinne des emittierenden Un-
ternehmens sowie die Entwicklungen der 
Branche und der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung beeinflusst. Das Vertrauen der Markt-
teilnehmer in das jeweilige Unternehmen kann 
die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. 
Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren 
Aktien erst über einen kürzeren Zeitraum an 
der Börse oder einem anderen organisierten 
Markt zugelassen sind; bei diesen können be-
reits geringe Veränderungen von Prognosen 
zu starken Kursbewegungen führen. Ist bei ei-
ner Aktie der Anteil der frei handelbaren, im 
Besitz vieler Aktionäre befindlichen Aktien (so-
genannter Streubesitz) niedrig, so können be-
reits kleinere Kauf- und Verkaufsaufträge eine 
starke Auswirkung auf den Marktpreis haben 
und damit zu höheren Kursschwankungen füh-
ren. 
 
4.2.4. Zinsänderungsrisiko 

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpa-
piere ist die Möglichkeit verbunden, dass sich 
das Marktzinsniveau ändert, das im Zeitpunkt 
der Begebung eines Wertpapiers besteht. 
Steigen die Marktzinsen gegenüber den Zin-
sen zum Zeitpunkt der Emission, so fallen 
i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wertpa-
piere. Fällt dagegen der Marktzins, so steigt 
der Kurs festverzinslicher Wertpapiere. Diese 
Kursentwicklung führt dazu, dass die aktuelle 
Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in 
etwa dem aktuellen Marktzins entspricht. Diese 
Kursschwankungen fallen jedoch je nach 
(Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wertpa-
piere unterschiedlich aus. Festverzinsliche 
Wertpapiere mit kürzeren Laufzeiten haben ge-
ringere Kursrisiken als festverzinsliche Wert-
papiere mit längeren Laufzeiten. Festverzinsli-
che Wertpapiere mit kürzeren Laufzeiten ha-
ben demgegenüber in der Regel geringere 
Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit 
längeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente 
besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von 
maximal 397 Tagen tendenziell geringere 
Kursrisiken. Daneben können sich die Zinssät-
ze verschiedener, auf die gleiche Währung lau-
tender zinsbezogener Finanzinstrumente mit 
vergleichbarer Restlaufzeit unterschiedlich 
entwickeln. 
 
4.2.5. Risiko von negativen Habenzinsen 

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Fonds 
bei der Verwahrstelle oder anderen Banken für 
Rechnung des Fonds an. Für diese Bankgut-
haben ist teilweise ein Zinssatz vereinbart, der 
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dem European Interbank Offered Rate (Euri-
bor) abzüglich einer bestimmten Marge ent-
spricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte 
Marge, so führt dies zu negativen Zinsen auf 
dem entsprechenden Konto. Abhängig von der 
Entwicklung der Zinspolitik der Europäischen 
Zentralbank können sowohl kurz-, mittel- als 
auch langfristige Bankguthaben eine negative 
Verzinsung erzielen. 
 
4.2.6. Kursänderungsrisiko von Wandel- 

und Optionsanleihen 

Wandel –und Optionsanleihen verbriefen das 
Recht, die Anleihe in Aktien umzutauschen 
oder Aktien zu erwerben. Die Entwicklung des 
Werts von Wandel- und Optionsanleihen ist 
daher abhängig von der Kursentwicklung der 
Aktie als Basiswert. Die Risiken der Wertent-
wicklung der zugrunde liegenden Aktien kön-
nen sich daher auch auf die Wertentwicklung 
der Wandel- und Optionsanleihe auswirken. 
Optionsanleihen, die dem Emittenten das 
Recht einräumen dem Anleger statt der Rück-
zahlung eines Nominalbetrags eine im Vor-
hinein festgelegte Anzahl von Aktien anzudie-
nen (Reverse Convertibles), sind in verstärk-
tem Maße von dem entsprechenden Aktien-
kurs abhängig. 
 
4.2.7. Risiken im Zusammenhang mit 

Derivatgeschäften 

Die Gesellschaft darf für den Fonds Derivatge-
schäfte abschließen. Der Kauf und Verkauf 
von Optionen sowie der Abschluss von Ter-
minkontrakten oder Swaps sind mit folgenden 
Risiken verbunden: 
 

 Durch die Verwendung von Derivaten kön-
nen Verluste entstehen, die nicht vorher-
sehbar sind und sogar die für das Derivat-
geschäft eingesetzten Beträge überschrei-
ten können. 

 Kursänderungen des Basiswertes können 
den Wert eines Optionsrechts oder Ter-
minkontraktes vermindern. Vermindert sich 
der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die 
Gesellschaft gezwungen sein, die erwor-
benen Rechte verfallen zu lassen. Durch 
Wertänderungen des einem Swap zugrun-
de liegenden Vermögenswertes kann der 
Fonds ebenfalls Verluste erleiden. 

 Ein liquider Sekundärmarkt für ein be-
stimmtes Instrument zu einem gegebenen 
Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in De-
rivaten kann dann unter Umständen nicht 
wirtschaftlich neutralisiert (geschlossen) 
werden. 

 Durch die Hebelwirkung von Optionen 
kann der Wert des Fondsvermögens stär-

ker beeinflusst werden, als dies beim un-
mittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall 
ist. Das Verlustrisiko kann bei Abschluss 
des Geschäfts nicht bestimmbar sein. 

 Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, 
dass die Option nicht ausgeübt wird, weil 
sich die Preise der Basiswerte nicht wie 
erwartet entwickeln, so dass die vom 
Fonds gezahlte Optionsprämie verfällt. 
Beim Verkauf von Optionen besteht die 
Gefahr, dass der Fonds zur Abnahme von 
Vermögenswerten zu einem höheren als 
dem aktuellen Marktpreis, oder zur Liefe-
rung von Vermögenswerten zu einem 
niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis 
verpflichtet. Der Fonds erleidet dann einen 
Verlust in Höhe der Preisdifferenz minus 
der eingenommenen Optionsprämie. 

 Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, 
dass die Gesellschaft für Rechnung des 
Fonds verpflichtet ist, die Differenz zwi-
schen dem bei Abschluss zugrunde geleg-
ten Kurs und dem Marktkurs zum Zeit-
punkt der Glattstellung bzw. Fälligkeit des 
Geschäftes zu tragen. Damit würde der 
Fonds Verluste erleiden. Das Risiko des 
Verlusts ist bei Abschluss des Terminkon-
trakts nicht bestimmbar.  

 Der gegebenenfalls erforderliche Ab-
schluss eines Gegengeschäfts (Glattstel-
lung) ist mit Kosten verbunden. 

 Die von der Gesellschaft getroffenen 
Prognosen über die künftige Entwicklung 
von zugrunde liegenden Vermögensge-
genständen, Zinssätzen, Kursen und Devi-
senmärkten können sich im Nachhinein als 
unrichtig erweisen. 

 Die den Derivaten zugrunde liegenden 
Vermögensgegenstände können zu einem 
an sich günstigen Zeitpunkt nicht gekauft 
bzw. verkauft werden oder müssen zu ei-
nem ungünstigen Zeitpunkt gekauft oder 
verkauft werden. 

Bei außerbörslichen Geschäften, sogenannte 
over-the-counter (OTC) - Geschäfte, können 
folgende Risiken auftreten: 
 

 Es kann ein organisierter Markt fehlen, so 
dass die Gesellschaft die für Rechnung 
des Fonds am OTC-Markt erworbenen Fi-
nanzinstrumente schwer oder gar nicht 
veräußern kann.  

 Der Abschluss eines Gegengeschäfts 
(Glattstellung) kann aufgrund der individu-
ellen Vereinbarung schwierig, nicht mög-
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lich bzw. mit erheblichen Kosten verbun-
den sein. 

4.2.8. Risiken bei Wertpapier-
Darlehensgeschäften 

Gewährt die Gesellschaft für Rechnung des 
Fonds ein Darlehen über Wertpapiere, so 
überträgt sie diese an einen Darlehensnehmer, 
der nach Beendigung des Geschäfts Wertpa-
piere in gleicher Art, Menge und Güte zurück 
überträgt (Wertpapierdarlehen). Die Gesell-
schaft hat während der Geschäftsdauer keine 
Verfügungsmöglichkeit über verliehene Wert-
papiere. Verliert das Wertpapier während der 
Dauer des Geschäfts an Wert und die Gesell-
schaft will das Wertpapier insgesamt veräu-
ßern, so muss sie das Darlehensgeschäft kün-
digen und den üblichen Abwicklungszyklus 
abwarten, wodurch ein Verlustrisiko für den 
Fonds entstehen kann. 
 
Hat die Gesellschaft für Rechnung des Fonds 
Wertpapiere darlehensweise für eine bestimm-
te Laufzeit übertragen, so erhält sie die verlie-
henen Wertpapiere erst zum vereinbarten 
Termin zurück, der bis zu dreißig Tage nach 
Übertragung liegen kann. Eine frühere Kündi-
gung des Geschäfts kann nicht, oder nur zu 
erheblichen Kosten möglich sein. Hierdurch 
kann sich das Verlustrisiko für den Fonds er-
höhen. 
 
Hat die Gesellschaft für Rechnung des Fonds 
Wertpapiere darlehensweise für eine bestimm-
te Laufzeit übertragen, so erhält sie die verlie-
henen Wertpapiere erst zum vereinbarten 
Termin zurück, der bis zu dreißig Tage nach 
Übertragung liegen kann. Eine frühere Kündi-
gung des Geschäfts kann nicht, oder nur zu 
erheblichen Kostenmöglich sein. Hierdurch 
kann sich das Verlustrisiko für den Fonds er-
höhen. 
 
4.2.9. Risiken bei Pensionsgeschäften 

Gibt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, 
so verkauft sie diese und verpflichtet sich, sie 
gegen Aufschlag nach Ende der Laufzeit zu-
rückzukaufen. Der zum Laufzeitende vom Ver-
käufer zu zahlende Rückkaufpreis nebst Auf-
schlag wird bei Abschluss des Geschäftes 
festgelegt. Sollten die in Pension gegebenen 
Wertpapiere während der Geschäftslaufzeit an 
Wert verlieren und die Gesellschaft sie zur Be-
grenzung der Wertverluste veräußern wollen, 
so kann sie dies nur durch die Ausübung des 
vorzeitigen Kündigungsrechts tun. Die vorzeiti-
ge Kündigung des Geschäfts kann mit finanzi-
ellen Einbußen für den Fonds einhergehen. 
Zudem kann sich herausstellen, dass der zum 
Laufzeitende zu zahlende Aufschlag höher ist 
als die Erträge, die die Gesellschaft durch die 

Wiederanlage der erhaltenen Barmittel erwirt-
schaftet hat.  
 
Ist das von der Gesellschaft abgeschlossene 
Pensionsgeschäft nicht jederzeit kündbar, so 
kann die Gesellschaft gegebenenfalls Wertver-
luste nicht begrenzen. Hierdurch kann sich das 
Verlustrisiko für den Fonds erhöhen. 
 
Nimmt die Gesellschaft Wertpapiere in Pensi-
on, so kauft sie diese und muss sie am Ende 
einer Laufzeit wieder verkaufen. Der Rück-
kaufpreis nebst einem Aufschlag wird bereits 
bei Geschäftsabschluss festgelegt. Die in Pen-
sion genommenen Wertpapiere dienen als Si-
cherheiten für die Bereitstellung der Liquidität 
an den Vertragspartner. Etwaige Wertsteige-
rungen der Wertpapiere kommen dem Fonds 
nicht zugute.  
 
Ist das von der Gesellschaft abgeschlossene 
Pensionsgeschäft nicht jederzeit kündbar, so 
kann die Gesellschaft gegebenenfalls Wertver-
luste nicht begrenzen. Hierdurch kann sich das 
Verlustrisiko für den Fonds erhöhen. 
 
4.2.10. Risiken im Zusammenhang mit 

dem Erhalt von Sicherheiten 

Die Gesellschaft erhält für Derivatgeschäfte, 
Wertpapierdarlehens- und Pensionsgeschäfte 
Sicherheiten. Derivate, verliehene Wertpapiere 
oder in Pension gegebene Wertpapiere kön-
nen im Wert steigen. Die erhaltenen Sicherhei-
ten könnten dann nicht mehr ausreichen, um 
den Lieferungs- bzw. Rückübertragungsan-
spruch der Gesellschaft gegenüber dem Kon-
trahenten in voller Höhe abzudecken. 
Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf 
Sperrkonten, in Staatsanleihen hoher Qualität 
oder in Geldmarktfonds mit kurzer Lauf-
zeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei 
dem die Bankguthaben verwahrt werden, kann 
jedoch ausfallen. Staatsanleihen und Geld-
marktfonds können sich negativ entwickeln. 
Bei Beendigung des Geschäfts könnten die 
angelegten Sicherheiten nicht mehr in voller 
Höhe verfügbar sein, obwohl sie von der Ge-
sellschaft für den Fonds in der ursprünglich 
gewährten Höhe wieder zurück gewährt wer-
den müssen. Dann müsste der Fonds die bei 
den Sicherheiten erlittenen Verluste tragen. 
 
4.2.11. Risiko bei Verbriefungspositionen 

ohne Selbstbehalt 

Der Fonds darf Wertpapiere, die Forderungen 
verbriefen (Verbriefungspositionen) und nach 
dem 1. Januar 2011 emittiert wurden, nur noch 
erwerben, wenn der Forderungsschuldner 
mindestens 5 Prozent des Volumens der Ver-
briefung als sogenannten Selbstbehalt zurück-
behält und weitere Vorgaben einhält. Die Ge-
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sellschaft ist daher verpflichtet, im Interesse 
der Anleger Maßnahmen zur Abhilfe einzulei-
ten, wenn sich Verbriefungen im Fondsvermö-
gen befinden, die diesen EU-Standards nicht 
entsprechen. Im Rahmen dieser Abhilfemaß-
nahmen könnte die Gesellschaft gezwungen 
sein, solche Verbriefungspositionen zu veräu-
ßern. Aufgrund rechtlicher Vorgaben für Ban-
ken, Fondsgesellschaften und Versicherungen 
besteht das Risiko, dass die Gesellschaft sol-
che Verbriefungspositionen nicht oder nur mit 
starken Preisabschlägen bzw. mit großer zeitli-
cher Verzögerung verkaufen kann.  
 
4.2.12. Inflationsrisiko 

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko für 
alle Vermögensgegenstände. Dies gilt auch für 
die im Fonds gehaltenen Vermögensgegen-
stände. Die Inflationsrate kann über dem Wert-
zuwachs des Fonds liegen.  
 
4.2.13. Währungsrisiko 

Vermögenswerte des Fonds können in einer 
anderen Währung als der Fondswährung an-
gelegt sein. Der Fonds erhält die Erträge, 
Rückzahlungen und Erlöse aus solchen Anla-
gen in der anderen Währung. Fällt der Wert 
dieser Währung gegenüber der Fondswäh-
rung, so reduziert sich der Wert solcher Anla-
gen und somit auch der Wert des Fondsver-
mögens. 
 
4.2.14. Konzentrationsrisiko 

Erfolgt eine Konzentration der Anlage in be-
stimmte Vermögensgegenstände oder Märkte 
dann ist der Fonds von der Entwicklung dieser 
Vermögensgegenstände oder Märkte beson-
ders stark abhängig. 
 
4.2.15. Risiken im Zusammenhang mit der 

Investition in Investmentanteile 

Die Risiken der Anteile an anderen Invest-
mentvermögen, die für den Fonds erworben 
werden (sogenannte Zielfonds), sofern zuläs-
sig, stehen in engem Zusammenhang mit den 
Risiken der in diesen Zielfonds enthaltenen 
Vermögensgegenstände bzw. der von diesen 
verfolgten Anlagestrategien. 
 Da die Manager der einzelnen Zielfonds von-
einander unabhängig handeln, kann es aber 
auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds 
gleiche oder einander entgegengesetzte Anla-
gestrategien verfolgen. Hierdurch können be-
stehende Risiken kumulieren, und eventuelle 
Chancen können sich gegeneinander aufhe-
ben. Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht 
möglich, das Management der Zielfonds zu 
kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen 
müssen nicht zwingend mit den Annahmen 
oder Erwartungen der Gesellschaft überein-

stimmen. Der Gesellschaft wird die aktuelle 
Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht 
zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusam-
mensetzung nicht ihren Annahmen oder Er-
wartungen, so kann sie ggf. erst deutlich ver-
zögert reagieren, indem sie Zielfondsanteile 
zurückgibt. 
Die Zielfonds können überdies in Vermögens-
gegenstände investiert sein, die nach gelten-
dem Recht nicht mehr erwerbbar sind, aber 
weiter gehalten werden dürfen, sofern sie nach 
dem Investmentgesetz erworben wurden. 
Hierdurch können sich auf Ebene des Ziel-
fonds Risiken verwirklichen, die die Wertent-
wicklung der Zielfondsanteile und damit die 
Wertentwicklung des Fonds beeinträchtigen. 
Offene Investmentvermögen, an denen der 
Fonds Anteile erwirbt, könnten zudem zeitwei-
se die Rücknahme der Anteile aussetzen. 
Dann ist die Gesellschaft daran gehindert, die 
Anteile an dem Zielfonds zu veräußern, indem 
sie diese gegen Auszahlung des Rücknahme-
preises bei der Verwaltungsgesellschaft oder 
Verwahrstelle des Zielfonds zurückgibt. 
 
4.2.15.1. Risiken im Zusammenhang mit 

Unternehmensbeteiligungen 

Die Gesellschaft darf Unternehmensbeteili-
gungen sofern zulässig, für den Fonds nicht 
mehr erwerben. Solange die Gesellschaft die-
se Vermögensgegenstände für den Fonds wei-
ter hält (nachdem sie gemäß dem Investment-
gesetz erwerbbar waren und nach dem gelten-
dem Recht weiter gehalten werden dürfen), 
können sich die mit diesen Vermögensgegen-
ständen verbundenen Risiken weiter auf die 
Wertentwicklung des Fonds auswirken. 
Unternehmensbeteiligungen sind nicht an einer 
Börse oder einem anderen organisierten Markt 
zum Handel zugelassen. Sie können daher 
gegebenenfalls nur mit hohen Preisabschlä-
gen, zeitlicher  Verzögerung oder gar nicht 
weiterveräußert werden. Durch die Geschäfts-
tätigkeit des Unternehmens oder die rechtliche 
Ausgestaltung der Beteiligung können sich zu-
dem weitere Risiken ergeben, die die Wert-
entwicklung der Unternehmensbeteiligung oder 
deren Veräußerbarkeit beeinträchtigen.  
 
4.2.16. Risiken aus dem Anlagespektrum 

Unter Beachtung der durch das Gesetz und die 
Anlagebedingungen vorgegebenen Anlage-
grundsätze und -grenzen, die für den Fonds 
einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die 
tatsächliche Anlagepolitik auch darauf ausge-
richtet sein, schwerpunktmäßig Vermögensge-
genstände z. B. nur weniger Branchen, Märkte 
oder Regionen/Länder zu erwerben. Diese 
Konzentration auf wenige spezielle Anlagesek-
toren kann mit Risiken (z. B. Marktenge, hohe 
Schwankungsbreite innerhalb bestimmter Kon-
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junkturzyklen) verbunden sein. Über den Inhalt 
der Anlagepolitik informiert der Jahresbericht 
nachträglich für das abgelaufene Berichtsjahr. 
 
4.3. Risiken der eingeschränkten oder 

erhöhten Liquidität des Fonds und 
Risiken im Zusammenhang mit 
vermehrten Zeichnungen oder 
Rückgaben (Liquiditätsrisiko) 

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, 
die die Liquidität des Fonds beeinträchtigen 
können. Dies kann dazu führen, dass der 
Fonds seinen Zahlungsverpflichtungen vo-
rübergehend oder dauerhaft nicht nachkom-
men kann bzw. dass die Gesellschaft die 
Rückgabeverlangen von Anlegern vorüberge-
hend oder dauerhaft nicht erfüllen kann. Der 
Anleger kann gegebenenfalls die von ihm ge-
plante Haltedauer nicht realisieren und ihm 
kann das investierte Kapital oder Teile hiervon 
für unbestimmte Zeit nicht zur Verfügung ste-
hen. Durch die Verwirklichung der Liquiditätsri-
siken könnte zudem der Wert des Fondsver-
mögens und damit der Anteilwert sinken, etwa 
wenn die Gesellschaft gezwungen ist, soweit 
gesetzlich zulässig, Vermögensgegenstände 
für den Fonds unter Verkehrswert zu veräu-
ßern. Ist die Gesellschaft nicht in der Lage, die 
Rückgabeverlangen der Anleger zu erfüllen, 
kann dies außerdem zur Aussetzung der 
Rücknahme und im Extremfall zur anschlie-
ßenden Auflösung des Fonds führen. 
 
4.3.1. Risiko aus der Anlage in Vermö-

gensgegenstände 

Für den Fonds dürfen auch Vermögensgegen-
stände erworben werden, die nicht an einer 
Börse zugelassen oder an einem anderen or-
ganisierten Markt zugelassen oder in diesen 
einbezogen sind. Diese Vermögensgegen-
stände können gegebenenfalls nur mit hohen 
Preisabschlägen, zeitlicher Verzögerung oder 
gar nicht weiterveräußert werden. Auch an ei-
ner Börse zugelassene Vermögensgegenstän-
de können abhängig von der Marktlage, dem 
Volumen, dem Zeitrahmen und den geplanten 
Kosten gegebenenfalls nicht oder nur mit ho-
hen Preisabschlägen veräußert werden. Ob-
wohl für den Fonds nur Vermögensgegenstän-
de erworben werden dürfen, die grundsätzlich 
jederzeit liquidiert werden können, kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass diese zeitweise 
oder dauerhaft nur mit Verlust  veräußert wer-
den können. 
 
Begründet durch die Investition unter anderem 
in Aktien und Anleihen kleinerer Unternehmen 
und die z. T. höheren Beteiligungsquoten an 
einzelnen Unternehmen bzw. Anleiheemissio-
nen muss mit einer unterdurchschnittlichen 

Fungibilität der im Sondervermögen enthalte-
nen Titel gerechnet werden. 
 
4.3.2. Risiko durch Kreditaufnahme 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Fonds 
Kredite aufnehmen. Kredite mit einer variablen 
Verzinsung können sich durch steigende 
Zinssätze negativ auf das Fondsvermögen 
auswirken. Muss die Gesellschaft einen Kredit 
zurückzahlen und kann ihn nicht durch eine 
Anschlussfinanzierung oder im Fonds vorhan-
dene Liquidität ausgleichen, ist sie möglicher-
weise gezwungen, Vermögensgegenstände 
vorzeitig oder zu schlechteren Konditionen als 
geplant zu veräußern. 
 
4.3.3. Risiken durch vermehrte Rückga-

ben oder Zeichnungen 

Durch Kauf- und Verkaufsaufträge von Anle-
gern fließt dem Fondsvermögen Liquidität zu 
bzw. vom Fondsvermögen Liquidität ab. Die 
Zu- und Abflüsse können nach Saldierung zu 
einem Nettozu- oder –abfluss der liquiden Mit-
tel des Fonds führen. Dieser Nettozu- oder –
abfluss kann den Fondsmanager veranlassen, 
Vermögensgegenstände zu kaufen oder zu 
verkaufen, wodurch Transaktionskosten ent-
stehen. Dies gilt insbesondere, wenn durch die 
Zu- oder Abflüsse eine von der Gesellschaft für 
den Fonds vorgesehene Quote liquider Mittel 
über- bzw. unterschritten wird. Die hierdurch 
entstehenden Transaktionskosten werden dem 
Fonds belastet und können die Wertentwick-
lung des Fonds beeinträchtigen. Bei Zuflüssen 
kann sich eine erhöhte Fondsliquidität belas-
tend auf die Wertentwicklung des Fonds aus-
wirken, wenn die Gesellschaft die Mittel nicht 
zu oder nicht zeitnah zu angemessenen Be-
dingungen anlegen kann. 
 
4.3.4. Risiko bei Feiertagen in bestimm-

ten Regionen/Ländern 

Nach der Anlagestrategie können Investitionen 
für den Fonds insbesondere in bestimmten 
Regionen/Ländern getätigt werden. Aufgrund 
lokaler Feiertage in diesen Regionen/Ländern 
kann es zu Abweichungen zwischen den Han-
delstagen an Börsen dieser Regionen/Länder 
und Bewertungstagen des Fonds kommen. 
Der Fonds kann möglicherweise an einem 
Tag, der kein Bewertungstag ist, auf Marktent-
wicklungen in den Regionen/Ländern nicht am 
selben Tag reagieren oder an einem Bewer-
tungstag, der kein Handelstag in diesen Regi-
onen/Ländern ist, auf dem dortigen Markt nicht 
handeln. Hierdurch kann der Fonds gehindert 
sein, Vermögensgegenstände in der erforderli-
chen Zeit zu veräußern. Dies kann die Fähig-
keit des Fonds nachteilig beeinflussen, Rück-
gabeverlangen oder sonstigen Zahlungsver-
pflichtungen nachzukommen. 
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4.4. Kontrahentenrisiko inklusive Kre-

dit- und Forderungsrisiko 

Kontrahentenrisiko ist das Verlustrisiko für ein 
Investmentvermögen, das aus der Tatsache 
resultiert, dass die Gegenpartei eines Ge-
schäfts bei der Abwicklung von Leistungsan-
sprüchen ihren Verpflichtungen möglicher-
weise nicht nachkommen kann. 
 
Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, 
die sich für den Fonds im Rahmen einer Ge-
schäftsbeziehung mit einer anderen Partei 
(sogenannte Gegenpartei) ergeben können. 
Dabei besteht das Risiko, dass der Vertrags-
partner seinen vereinbarten Verpflichtungen 
nicht mehr nachkommen kann. Dies kann die 
Wertentwicklung des Fonds beeinträchtigen 
und sich damit auch nachteilig auf den Anteil-
wert und auf das vom Anleger investierte Kapi-
tal auswirken. Veräußert der Anleger Anteile 
am Fonds zu einem Zeitpunkt, in dem eine 
Gegenpartei oder ein zentraler Kontrahent 
ausgefallen ist und dadurch der Wert des 
Fondsvermögens beeinträchtigt ist, könnte der 
Anleger das von ihm in den Fonds investierte 
Kapital nicht oder nicht vollständig zurück er-
halten.  
 
4.4.1. Adressenausfallrisiko / Gegenpar-

tei-Risiken (außer zentrale Kontra-
henten) 

Durch den Ausfall eines Ausstellers (nachfol-
gend „Emittenten“) oder eines Vertragspart-
ners (nachfolgend „Kontrahent“), gegen den 
der Fonds Ansprüche hat, können für den 
Fonds Verluste entstehen. Das Emittentenrisi-
ko beschreibt die Auswirkung der besonderen 
Entwicklungen des jeweiligen Emittenten, die 
neben den allgemeinen Tendenzen der Kapi-
talmärkte auf den Kurs eines Wertpapiers ein-
wirken. Auch bei sorgfältiger Auswahl der 
Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass Verluste durch Vermögensverfall 
von Emittenten eintreten. Die Partei eines für 
Rechnung des Fonds geschlossenen Vertrags 
kann teilweise oder vollständig ausfallen (Kon-
trahentenrisiko). Dies gilt für alle Verträge, die 
für Rechnung des Fonds geschlossen werden. 
 
4.4.2. Risiko durch zentrale Kontrahen-

ten 

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty 
– „CCP“) tritt als zwischengeschaltete Instituti-
on in bestimmte Geschäfte für den Fonds ein, 
insbesondere in Geschäfte über derivative Fi-
nanzinstrumente. In diesem Fall wird er als 
Käufer gegenüber dem Verkäufer und als Ver-
käufer gegenüber dem Käufer tätig. Ein CCP 
sichert sich gegen das Risiko, dass seine Ge-
schäftspartner die vereinbarten Leistungen 

nicht erbringen können, durch eine Reihe von 
Schutzmechanismen ab, die es ihm jederzeit 
ermöglichen, Verluste aus den eingegangenen 
Geschäften auszugleichen (z.B. durch Besi-
cherungen). Es kann trotz dieser Schutzme-
chanismen nicht ausgeschlossen werden, dass 
ein CCP seinerseits überschuldet wird und 
ausfällt, wodurch auch Ansprüche der Gesell-
schaft für den AIFs betroffen sein können. 
Hierdurch können Verluste für den Fonds ent-
stehen.  
 
4.4.3. Adressenausfallrisiken bei Pensi-

onsgeschäften 

Gibt die Gesellschaft für Rechnung des Fonds 
Wertpapiere in Pension, so muss sie sich ge-
gen den Ausfall des Vertragspartners ausrei-
chende Sicherheuten stellen lassen. Bei Aus-
fall des Vertragspartners während der Laufzeit 
des Pensionsgeschäfts hat die Gesellschaft 
ein Verwertungsrecht hinsichtlich der gestellten 
Sicherheiten. Ein Verlustrisiko für den Fonds 
kann daraus folgen, dass die gestellten Si-
cherheiten etwa wegen steigender Kurse der in 
Pension gegebenen Wertpapiere nicht mehr 
ausreichen, um den Rückübertragungsan-
spruch der Gesellschaft der vollen Höhe nach 
abzudecken.  
 
4.4.4. Adressenausfallrisiken bei Wert-

papier-Darlehensgeschäften 

Gewährt die Gesellschaft für Rechnung des 
Fonds ein Darlehen über Wertpapiere, so 
muss sie sich gegen den Ausfall des Vertrags-
partners ausreichende Sicherheiten gewähren 
lassen. Der Umfang der Sicherheitsleistung 
entspricht mindestens dem Kurswert der als 
Wertpapier-Darlehen übertragenen Wertpapie-
re. Der Darlehensnehmer hat weitere Sicher-
heiten zu stellen, wenn der Wert der als Darle-
hen gewährten Wertpapiere steigt, die Qualität 
der gestellten Sicherheiten abnimmt oder eine 
Verschlechterung seiner wirtschaftlichen Ver-
hältnisse eintritt und die bereits gestellten Si-
cherheiten nicht ausreichen. Kann der Darle-
hensnehmer dieser Nachschusspflicht nicht 
nachkommen, so besteht das Risiko, dass der 
Rückübertragungsanspruch bei Ausfall des 
Vertragspartners nicht vollumfänglich abgesi-
chert ist. Werden die Sicherheiten bei einer 
anderen Einrichtung als der Verwahrstelle des 
Fonds verwahrt, besteht zudem das Risiko, 
dass diese bei Ausfall des Entleihers außer-
dem ggf. nicht sofort bzw. nicht in vollem Um-
fang verwertet werden können. 
 
4.5. Operationelle und sonstige Risi-

ken des Fonds 

Im Folgenden werden Risiken dargestellt, die 
sich beispielsweise aus unzureichenden inter-
nen Prozessen sowie aus menschlichem oder 
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Systemversagen bei der Gesellschaft oder ex-
ternen Dritten ergeben können. Diese Risiken 
können die Wertentwicklung des Fonds beein-
trächtigen und sich damit auch nachteilig auf 
den Anteilwert und auf das vom Anleger inves-
tierte Kapital auswirken.  
 
4.5.1. Risiken durch kriminelle Handlun-

gen, Missstände oder Naturkata-
strophen 

Der Fonds kann Opfer von Betrug oder ande-
ren kriminellen Handlungen werden. Er kann 
Verluste durch Missverständnisse oder Fehler 
von Mitarbeitern der Gesellschaft oder externer 
Dritter erleiden oder durch äußere Ereignisse 
wie z.B. Naturkatastrophen geschädigt wer-
den. 
 
4.5.2. Aktienrisiko 

Mit dem Erwerb von Aktien können besondere 
Marktrisiken und Unternehmensrisiken ver-
bunden sein. Der Wert von Aktien spiegelt 
nicht immer den tatsächlichen Unternehmens-
wert wider. Es kann daher zu großen und 
schnellen Schwankungen dieser Werte kom-
men, wenn sich Marktgegebenheiten und Ein-
schätzungen von Marktteilnehmern hinsichtlich 
des Wertes dieser Anlagen ändern. Hinzu 
kommt, dass die Rechte aus Aktien stets nach-
rangig gegenüber den Ansprüchen sämtlicher 
Gläubiger des Emittenten befriedigt werden. 
Daher unterliegen Aktien im Allgemeinen grö-
ßeren Wertschwankungen als z.B. festverzins-
liche Wertpapiere.  
 
4.5.3. Länder- oder Transferrisiko 

Es besteht das Risiko, dass ein ausländischer 
Schuldner trotz Zahlungsfähigkeit aufgrund 
fehlender Transferfähigkeit der Währung, feh-
lender Transferbereitschaft seines Sitzlandes, 
oder aus ähnlichen Gründen, Leistungen nicht 
fristgerecht, überhaupt nicht oder nur in einer 
anderen Währung erbringen kann. So können 
z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft für 
Rechnung des Fonds Anspruch hat, ausblei-
ben, in einer Währung erfolgen, die aufgrund 
von Devisenbeschränkungen nicht (mehr) kon-
vertierbar ist, oder in einer anderen Währung 
erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen 
Währung, so unterliegt diese Position dem 
oben dargestellten Währungsrisiko.  
 
4.5.4. Rechtliche und politische Risiken  

Für den Fonds dürfen Investitionen in Rechts-
ordnungen getätigt werden, bei denen deut-
sches Recht keine Anwendung findet bzw. im 
Fall von Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand 
außerhalb Deutschlands ist. Hieraus resultie-
rende Rechte und Pflichten der Gesellschaft 
für Rechnung des Fonds können von denen in 

Deutschland zum Nachteil des Fonds bzw. des 
Anlegers abweichen. Politische oder rechtliche 
Entwicklungen einschließlich der Änderungen 
von rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen 
Rechtsordnungen können von der Gesellschaft 
nicht oder zu spät erkannt werden oder zu Be-
schränkungen hinsichtlich erwerbbarer oder 
bereits erworbener Vermögensgegenstände 
führen. Diese Folgen können auch entstehen, 
wenn sich die rechtlichen Rahmenbedingun-
gen für die Gesellschaft und/oder die Verwal-
tung des Fonds in Deutschland ändern. 
 
4.5.5. Änderung der steuerlichen Rah-

menbedingungen, steuerliches Ri-
siko 

Die Kurzangaben über steuerrechtliche Vor-
schriften in diesem Verkaufsprospekt gehen 
von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie 
richten sich an in Deutschland unbeschränkt 
einkommensteuerpflichtige oder unbeschränkt 
körperschaftsteuerpflichtige Personen. Es 
kann jedoch keine Gewähr dafür übernommen 
werden, dass sich die steuerliche Beurteilung 
durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder 
Erlasse der Finanzverwaltung nicht ändert. 
 
Eine Änderung fehlerhaft festgestellter Be-
steuerungsgrundlagen des Fonds für vorange-
gangene Geschäftsjahre (z. B. aufgrund von 
steuerlichen Außenprüfungen) kann bei einer 
für Anleger steuerlich grundsätzlich nachteili-
gen Korrektur zur Folge haben, dass der Anle-
ger die Steuerlast aus der Korrektur für voran-
gegangene Geschäftsjahre zu tragen hat, ob-
wohl er unter Umständen zu diesem Zeitpunkt 
nicht in dem Fonds investiert war. Umgekehrt 
kann für den Anleger der Fall eintreten, dass 
ihm eine steuerlich grundsätzlich vorteilhafte 
Korrektur für das aktuelle und für vorangegan-
gene Geschäftsjahre, in denen er an dem 
Fonds beteiligt war, nicht mehr zugutekommt, 
weil er seine Anteile vor Umsetzung der Kor-
rektur zurückgegeben oder veräußert hat. 
 
Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten 
dazu führen, dass steuerpflichtige Erträge bzw. 
steuerliche Vorteile in einem anderen als dem 
eigentlich zutreffenden Veranlagungszeitraum 
tatsächlich steuerlich erfasst werden und sich 
dies beim einzelnen Anleger negativ auswirkt. 
 
4.5.6. Schlüsselpersonenrisiko 

Fällt das Anlageergebnis des Fonds in einem 
bestimmten Zeitraum sehr positiv aus, hängt 
dieser Erfolg möglicherweise auch von der 
Eignung der handelnden Personen und damit 
den richtigen Entscheidungen des Manage-
ments ab. Die personelle Zusammensetzung 
des Fondsmanagements kann sich jedoch 
verändern. Neue Entscheidungsträger können 
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dann möglicherweise weniger erfolgreich agie-
ren. 
 
4.5.7. Verwahrrisiko 

Mit der Verwahrung von Vermögensgegen-
ständen insbesondere im Ausland ist ein Ver-
lustrisiko verbunden, das aus Insolvenz- der 
Sorgfaltspflichtverletzungen des Verwahrers 
bzw. höherer Gewalt resultieren kann. Das 
KAGB sieht für den Verlust eines verwahrten 
Vermögensgegenstandes weitreichende Er-
satzansprüche der Gesellschaft sowie der An-
leger vor. Diese Regelungen finden jedoch 
keine Anwendung, wenn die Verwahrstelle o-
der ein Unterverwahrer die Vermögensgegen-
stände durch einen Zentralverwahrer (z.B. 
Clearstream) verwahren lässt. Für den Verlust 
eines durch die Verwahrstelle oder einen Un-
terverwahrer verwahrten Vermögensgegen-
standes ist grundsätzlich die Verwahrstelle 
verantwortlich. Die Gesellschaft hat die Ver-
wahrstelle sorgfältig ausgewählt. Dennoch 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass Er-
satzansprüche gegen die Verwahrstelle nicht 
oder nicht vollständig realisiert werden können. 
 
4.5.8. Risiko aus der Nichteinhaltung der 

steuerlicher Regelungen für In-
vestmentfonds 

Das Investmentsteuergesetz schreibt vor, dass 
bis zum Ende des Geschäftsjahres, das nach 
dem 22. Juli 2016 endet, die Anlagebestim-
mungen und Kreditaufnahmegrenzen nach 
dem Investmentgesetz einzuhalten sind, damit 
eine Besteuerung als Investmentfonds erfolgt. 
Für nach dem 22. Juli 2016 beginnende Ge-
schäftsjahre schreibt das Investmentsteuerge-
setz eigenständige Anlagebestimmungen vor. 
Die Einhaltung der steuerlichen Anlagebe-
stimmungen ist insbesondere davon abhängig, 
dass der Fonds im Wesentlichen Anteile an 
anderen Fonds hält, die selbst die steuerlichen 
Anlagebestimmungen einhalten. Es kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass die Gesellschaft 
für den Fonds gegen die Anlagebestimmungen 
wesentlich verstößt. Bei einem wesentlichen 
Verstoß gegen die Anlagebestimmungen ist 
der Fonds steuerlich als Kapital-
Investitionsgesellschaft zu qualifizieren mit der 
Folge, dass auf der Ebene der Kapital-
Investitionsgesellschaft regelmäßig Körper-
schaftsteuer und Gewerbesteuer anfallen und 
zusätzlich die Ausschüttungen auf der Anle-
gerebene der Besteuerung unterliegen. Die 
Gesamtsteuerbelastung ist im Fall der Besteu-
erung als Kapital-Investitionsgesellschaft typi-
scherweise höher als im Fall der Besteuerung 
als Investmentfonds. Für Anleger besteht bei 
einer Beteiligung an einer Kapital-
Investitionsgesellschaft das Risiko eine ver-
gleichsweise niedrigen Nachsteuerrendite. 

 
4.5.9. Risiken aus Handels- und Clea-

ringmechanismen (Abwicklungsri-
siko) 

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschäften 
besteht das Risiko, dass eine der Vertragspar-
teien verzögert oder nicht vereinbarungsge-
mäß zahlt oder die Wertpapiere nicht fristge-
recht liefert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht 
entsprechend auch beim Handel mit anderen 
Vermögensgegenständen für den Fonds. 
 
 
ES KANN KEINE ZUSICHERUNG GEGEBEN 
WERDEN, DASS DIE ZIELE DER ANLAGE-
POLITIK TATSÄCHLICH ERREICHT WER-
DEN. 
 
4.6. Erläuterung des Risikoprofils des 

Fonds 

1 2 3 4 5 6 7 

 

Dieser Risikoindikator beruht auf historischen 
Daten; eine Vorhersage künftiger Entwicklun-
gen ist damit nicht möglich. Die Einstufung des 
Fonds kann sich künftig ändern und stellt keine 
Garantie dar. Auch ein Sondervermögen, das 
in Kategorie 1 eingestuft wird, stellt keine völlig 
risikolose Anlage dar. 
 
Der Fonds ist in Kategorie 5 eingestuft, weil 
sein Anteilpreis typischerweise eher stark 
schwankt und deshalb sowohl Verlustrisiken 
als auch Gewinnchancen entsprechend eher 
hoch sein können. Dieses beinhaltet die Mög-
lichkeit eines großen Kapitalverlustes, der bis 
zum Totalausfall gehen kann. Eine Kapitalga-
rantie besteht nicht.  
 
4.7. Erhöhte Volatilität 

Der Fonds weist aufgrund seiner Zusam-
mensetzung eine erhöhte Volatilität auf, d. 
h. die Anteilwerte können auch innerhalb 
kurzer Zeiträume erheblichen Schwankun-
gen nach oben und nach unten unterworfen 
sein. 
 
4.8. Profil des typischen Anlegers  

Die Anlage in den Fonds ist nur für erfahrene 
Anleger geeignet, die in der Lage sind, die Ri-
siken und den Wert der Anlage abzuschätzen. 
Der Anleger muss bereit und in der Lage sein, 
erhebliche Wertschwankungen der Anteile und 
ggf. einen deutlichen Kapitalverlust hinzuneh-
men. Der Anlagehorizont sollte bei mindestens 
3 bis 5 Jahren liegen. 
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5. ANLAGEZIELE, ANLAGEGRUND-
SÄTZE UND -GRENZEN 

5.1. Anlageziel und -strategie 

Der Fonds VM Long Term Value ist ein Publi-
kums-AIF, ein sogenanntes Sonstiges Sonder-
vermögen gemäß dem KAGB. 

Die Gesellschaft strebt einen möglichst hohen 
langfristigen Wertzuwachs bei unterdurch-
schnittlicher Schwankungsintensität an.  
 
Es kann keine Zusicherung gemacht wer-
den, dass das Anlageziel auch erreicht 
wird. 
 
Im Rahmen der geltenden Anlagebedingungen 
kann eine zeitweilige Konzentration der Anla-
gepolitik auf einzelne Marktsegmente oder 
marktenge Werte erfolgen. 
 
Die Gesellschaft investiert in Aktien von bör-
sennotierten Unternehmen, wobei eine lang-
fristige Anlagestrategie verfolgt wird. Die Ak-
tien werden im Rahmen einer fundamentalen 
Aktienanalyse ausgewählt. Die Titelauswahl 
wird vorzugsweise nach den klassischen Valu-
e-Kriterien vorgenommen. Insbesondere soll in 
Anteile von Unternehmen investiert werden, 
deren Börsenkurs unterhalb des inneren Wer-
tes des Zielunternehmens liegt. Von zentraler 
Bedeutung für die Investitionsentscheidungen 
sind daher attraktive Bewertungsparameter, 
die z.B. unter Anwendung von DCF-Modellen 
bzw. unter Bildung typischer Bewertungsmulti-
plikatoren generiert werden. Darüber hinaus 
sind ein nachhaltiges und transparentes Ge-
schäftsmodell des Zielunternehmens sowie 
weitere qualitative Faktoren wie z.B. die Quali-
tät des Managements von hoher Bedeutung. 
Im Falle einer Kaufentscheidung können 
durchaus signifikante Beteiligungsquoten er-
worben werden. 
 
Daneben investiert die Gesellschaft in fest- 
bzw. variabel verzinsliche Wertpapiere. Die 
Anleiheemittenten und die einzelnen Anleihen 
werden im Rahmen einer fundamentalen Ana-
lyse ausgewählt. Insbesondere soll in Anleihen 
investiert werden, bei denen unter Berücksich-
tigung von Rendite, Laufzeit und Ausfallwahr-
scheinlichkeit eine Unterbewertung festgestellt 
wird. 
 
Der Fonds kann zudem in Wandelanleihen in-
vestieren. Dabei werden Titel bevorzugt, die 
unter Berücksichtigung von Rendite, Laufzeit, 
Ausfallwahrscheinlichkeit und Aktienkurspoten-
tial eine attraktive Bewertung aufweisen.  
 
Neben dem Halten von liquiden Mitteln kann 
der Fonds auch in Geldmarktinstrumente in-
vestieren. 

 
Der Grad der Berücksichtigung der Kriterien 
der Anlagestrategie kann variieren. Dies kann 
von einer sehr hohen Gewichtung bis zu einer 
Nichtbeachtung einzelner oder mehrerer Pa-
rameter führen. Die vorgenannten Kriterien 
sind weder abschließend noch vollzählig, so 
dass ergänzend andere, hier nicht genannte 
Kriterien verwendet werden können, um insbe-
sondere auch zukünftigen Entwicklungen 
Rechnung zu tragen. 
 
Die gewählte Anlagepolitik zieht im Trend eine 
eher unterdurchschnittliche Umschlagshäufig-
keit nach sich; dennoch kann mitunter die 
Transaktionsintensität zunehmen.  
 
Begründet durch die Investition unter anderem 
in Aktien und Anleihen kleinerer Unternehmen 
und die z. T. höheren Beteiligungsquoten an 
einzelnen Unternehmen bzw. Anleiheemissio-
nen muss mit einer unterdurchschnittlichen 
Fungibilität der im Fonds enthaltenen Titel ge-
rechnet werden.  
Bei Rückgaben von Fondsanteilen kann auf-
grund der unterdurchschnittlichen Fungibilität 
der im Fonds enthaltenen Wertpapiere  – als 
Alternative zu einer möglicherweise marktbe-
dingt unattraktiven Veräußerung – für eine 
Übergangsfrist eine Kreditaufnahme durch die 
Gesellschaft erfolgen. Die Gesellschaft darf für 
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurz-
fristige Kredite bis zur Höhe von 20 Prozent 
des Fonds aufnehmen, wenn die Bedingungen 
der Kreditaufnahme marktüblich sind und die 
Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.  
 
Die Basiswährung ist EURO.  

Derivate können zu Investitions- und Absi-
cherungszwecken erworben werden. Durch 
den Einsatz von Derivaten darf das Marktri-
sikopotential des Fonds verdoppelt werden.  

Es kann keine Zusicherung gemacht wer-
den, dass die genannten Ziele der Anlage-
politik erreicht werden. 
 
Die beschriebene Anlagepolitik ist die bei 
Drucklegung dieses Verkaufsprospekts durch-
geführte. Sie kann sich – in dem durch die An-
lagebedingungen bestimmten Rahmen – aller-
dings ändern.  
 
5.2. Vermögensgegenstände 

Die Gesellschaft darf gemäß den Allgemeinen 
und Besonderen Anlagebedingungen folgende 
Vermögensgegenstände für Rechnung des 
Fonds erwerben: 
 

 Der Fonds kann vollständig in Wertpa-
piere nach Maßgabe des § 1 Buchst. 
a) der „Besonderen Anlagebedingun-
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gen“ und § 5 der „Allgemeinen Anla-
gebedingungen“ angelegt werden.  

 

 Der Fonds kann vollständig in Geld-
marktinstrumente nach Maßgabe des 
§ 1 Buchst. b) der „Besonderen Anla-
gebedingungen“ und § 6 der „Allge-
meinen Anlagebedingungen“ angelegt 
werden. 

 

 Der Fonds kann vollständig in Bank-
guthaben nach Maßgabe des § 1 
Buchst. c) der „Besonderen Anlagebe-
dingungen“ und § 7 Satz 1 der „Allge-
meinen Anlagebedingungen“ angelegt 
werden.  

 

 Bis zu 20 Prozent des Wertes des 
Fonds dürfen in Sonstige Anlagein-
strumente nach Maßgabe des § 1 
Buchst. e der „Besonderen Anlagebe-
dingungen“ investiert werden.  

Daneben darf im Rahmen der Verwaltung des 
Fonds in Derivate oder Finanzinstrumente mit 
derivativer Komponente investiert werden, die 
von einem nach § 197 Absatz 1 Satz. 1 KAGB 
zulässigen Basiswert abgeleitet sind, wobei 
die Grenze des § 197 Absatz 2 KAGB dabei 
jederzeit eingehalten wird.  

Anleihen, Schuldverschreibungen und Schuld-
scheindarlehen müssen mindestens über ein 
Investmentgrade Rating von Standard & Poor’s 
oder eine entsprechende Einstufung von einer 
anderen international anerkannten Ratinga-
gentur verfügen oder vom Investmentmanager 
als gleichwertig eingeschätzt werden.  
Darüber hinaus dürfen bis zu 20 Prozent des 
Wertes des Fonds in Anleihen investiert wer-
den, die ein Rating unterhalb von Investment-
grade aber zumindest ein  B- nach Standard & 
Poor’s oder eine entsprechende Einstufung 
von einer anderen international anerkannten 
Ratingagentur haben oder vom Investmentma-
nager als gleichwertig eingeschätzt werden.  
Im Falle eines Split-Ratings ist von den beiden 
besten Ratings die schlechtere Bonitätsbewer-
tung maßgeblich. 
 
Die Gesellschaft darf diese Vermögensgegen-
stände innerhalb der dargestellten Anlage-
grenzen erwerben. Einzelheiten zu diesen 
Vermögensgegenständen und den hierfür gel-
tenden Anlagegrenzen sind nachfolgend dar-
gestellt. 
 
5.3. Anlageinstrumente im Einzelnen 

5.3.1. Wertpapiere 

Bei den für den Fonds erwerbbaren Wertpapie-
ren handelt es sich im Einzelnen um Wertpa-
piere gemäß § 193 KAGB.  

Im Einzelnen gelten hierfür folgende Anlage-
grenzen: 

 Der Fonds kann vollständig in Wertpapie-
re nach Maßgabe des § 1 Buchst. a) der 
„Besonderen Anlagebedingungen“ und 
§ 5 der „Allgemeinen Anlagebedingungen“ 
angelegt werden.  

 
Die Gesellschaft darf für Rechnung des Fonds 
Wertpapiere in- und ausländischer Emittenten 
erwerben,  
1. wenn sie an einer Börse in einem Mitglied-

staat der Europäischen Union („EU“)oder 
in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens über den Europäischen Wirt-
schaftsraum („EWR“) zum Handel zuge-
lassen oder in einem dieser Staaten an ei-
nem anderen organisierten Markt zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind, 

2. wenn sie ausschließlich an einer Börse 
außerhalb der Mitgliedstaaten der EU oder 
außerhalb der anderen Vertragsstaaten 
des Abkommens über den EWR zum 
Handel zugelassen oder in einem dieser 
Staaten an einem anderen organisierten 
Markt zugelassen oder in diesen einbezo-
gen sind, sofern die BaFin die Wahl dieser 
Börse oder dieses organisierten Marktes 
zugelassen hat. 

Wertpapiere aus Neuemissionen dürfen er-
worben werden, wenn nach ihren Ausgabebe-
dingungen die Zulassung an oder Einbezie-
hung in eine der unter 1. und 2. genannten 
Börsen oder organisierten Märkte beantragt 
werden muss, und die Zulassung oder Einbe-
ziehung innerhalb eines Jahres nach Ausgabe 
erfolgt. 
 
Als Wertpapiere in diesem Sinne gelten auch 
 

 Anteile an geschlossenen Investmentver-
mögen in Vertrags- oder Gesellschafts-
form, die einer Kontrolle durch die Anteils-
eigner unterliegen (sog. Unternehmens-
kontrolle), d.h. die Anteilseigner müssen 
Stimmrechte in Bezug auf wesentliche 
Entscheidungen haben, sowie das Recht 
die Anlagepolitik mittels angemessener 
Mechanismen zu kontrollieren. Das In-
vestmentvermögen muss zudem von ei-
nem Rechtsträger verwaltet werden, der 
den Vorschriften für den Anlegerschutz un-
terliegt, es sei denn das Investmentvermö-
gen ist in Gesellschaftsform aufgelegt und 
die Tätigkeit der Vermögensverwaltung 
wird nicht von einem anderen Rechtsträger 
wahrgenommen. 

 Finanzinstrumente, die durch andere Ver-
mögenswerte besichert oder an die Ent-
wicklung anderer Vermögenswerte gekop-
pelt sind. Soweit in solche Finanzinstru-
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mente Komponenten von Derivaten einge-
bettet sind, gelten weitere Anforderungen, 
damit die Gesellschaft diese als Wertpa-
piere erwerben darf. 

Die Wertpapiere dürfen nur unter folgenden 
Voraussetzungen erworben werden:  
 

 Der potentielle Verlust, der dem Fonds 
entstehen kann, darf den Kaufpreis des 
Wertpapiers nicht übersteigen. Eine Nach-
schusspflicht darf nicht bestehen. 

 Eine mangelnde Liquidität des vom Fonds 
erworbenen Wertpapiers darf nicht dazu 
führen, dass der Fonds den gesetzlichen 
Vorgaben über die Rücknahme von Antei-
len nicht mehr nachkommen kann. Dies 
gilt unter Berücksichtigung der gesetzli-
chen Möglichkeit, in besonderen Fällen die 
Anteilrücknahme aussetzen zu können 
(vgl. den Abschnitt „Anteile – Ausgabe und 
Rücknahme von Anteilen sowie – Ausset-
zung der Anteilrücknahme“), 

 Eine verlässliche Bewertung des Wertpa-
piers durch exakte, verlässliche und gän-
gige Preise muss verfügbar sein; diese 
müssen entweder Marktpreise sein oder 
von einem Bewertungssystem gestellt 
worden sein, das von dem Emittenten des 
Wertpapiers unabhängig ist. 

 Über das Wertpapier müssen angemesse-
ne Informationen verfügbar sein, in Form 
von regelmäßigen, exakten und umfas-
senden Informationen des Marktes über 
das Wertpapier oder ein gegebenenfalls 
dazugehöriges, d.h. in dem Wertpapier 
verbrieftes Portfolio. 

 Das Wertpapier ist handelbar, 

 Der Erwerb des Wertpapiers steht im Ein-
klang mit den Anlagezielen bzw. der Anla-
gestrategie des Fonds, 

 Die Risiken des Wertpapiers werden durch 
das Risikomanagement des Fonds in an-
gemessener Weise erfasst.  

Wertpapiere dürfen zudem in folgender Form 
erworben werden: 
 

 Aktien, die dem Fonds bei einer Kapitaler-
höhung aus Gesellschaftsmitteln zustehen,  

 Wertpapiere, die in Ausübung von zum 
Fonds gehörenden Bezugsrechten erwor-
ben werden, 

Als Wertpapiere in diesem Sinn dürfen für den 
Fonds auch Bezugsrechte erworben werden, 
sofern sich die Wertpapiere, aus denen die 
Bezugsrechte herrühren, im Fonds befinden 
können. 
 

5.3.2. Geldmarktinstrumente 

Der Fonds kann vollständig in Geldmarktin-
strumente nach Maßgabe des § 1 Buchst. b) 
der „Besonderen Anlagebedingungen“ und § 6 
der „Allgemeinen Anlagebedingungen“ ange-
legt werden. 
 
Die Gesellschaft darf für Rechnung des Fonds 
in Geldmarktinstrumente investieren, die übli-
cherweise auf dem Geldmarkt gehandelt wer-
den, sowie in verzinsliche Wertpapiere, die al-
ternativ 

 zum Zeitpunkt ihres Erwerbs für den 
Fonds eine Laufzeit oder Restlaufzeit von 
höchstens 397 Tagen haben. 

 zum Zeitpunkt ihres Erwerbs für den 
Fonds eine Laufzeit oder Restlaufzeit ha-
ben, die länger als 397 Tage ist, deren 
Verzinsung aber regelmäßig, mindestens 
einmal in 397 Tagen, marktgerecht ange-
passt werden muss. 

 deren Risikoprofil dem Risikoprofil von 
Wertpapieren entspricht, die das Kriterium 
der Restlaufzeit oder das der Zinsanpas-
sung erfüllen. 
 

Für den Fonds dürfen Geldmarktinstrumente 
erworben werden, wenn sie 
 
1. an einer Börse in einem Mitgliedstaat der 

Europäischen Union oder in einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens über 
den Europäischen Wirtschaftsraum zum 
Handel zugelassen oder in einem dieser 
Staaten an einem anderen organisierten 
Markt zugelassen oder in diesen einbezo-
gen sind,  

2. ausschließlich an einer Börse außerhalb 
der Mitgliedstaaten der EU oder in einem 
anderen Vertragsstaat des Abkommens 
über den EWR zum Handel zugelassen 
oder dort an einem organisierten Markt 
zugelassen oder in diesem einbezogen 
sind, sofern die BaFin die Wahl dieser 
Börse oder dieses Marktes zugelassen 
hat,  

3. von der EU, dem Bund, einem Sonder-
vermögen des Bundes, einem Land, ei-
nem anderen Mitgliedstaat oder einer an-
deren zentralstaatlichen, regionalen oder 
lokalen Gebietskörperschaft oder der 
Zentralbank eines Mitgliedstaats der Eu-
ropäischen Union, der Europäischen 
Zentralbank oder der Europäischen In-
vestitionsbank, einem Drittstaat oder, so-
fern dieser ein Bundesstaat ist, einem 
Gliedstaat dieses Bundesstaates oder 
von einer internationalen öffentlich-
rechtlichen Einrichtung, der mindestens 
ein Mitgliedstaat der Europäischen Union 
angehört, begeben oder garantiert wer-
den, 
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4. von einem Unternehmen begeben wer-
den, dessen Wertpapiere auf den unter 
den Nummern 1 und 2 bezeichneten 
Märkten gehandelt werden, 

5. von einem Kreditinstitut begeben oder ga-
rantiert werden, das nach dem Recht der 
EU festgelegten Kriterien einer Aufsicht 
unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, 
das Aufsichtsbestimmungen, die nach 
Auffassung der Bundesanstalt für Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht denjenigen 
des Gemeinschaftsrechts gleichwertig 
sind, unterliegt und diese einhält, oder 

6. von anderen Emittenten begeben werden 
und es sich bei dem jeweiligen Emittenten 
a) um ein Unternehmen mit einem Eigen-

kapital von mindestens 10 Millionen Eu-
ro handelt, das seinen Jahresabschluss 
nach der Europäischen Richtlinie über 
den Jahresabschluss von Kapitalgesell-
schaften erstellt und veröffentlicht, oder  

b) um einen Rechtsträger handelt, der in-
nerhalb einer eine oder mehrere bör-
sennotierte Gesellschaften umfassen-
den Unternehmensgruppe für die Finan-
zierung dieser Gruppe zuständig ist, o-
der  

c) um einen Rechtsträger handelt, der 
Geldmarktinstrumente emittiert, die 
durch Verbindlichkeiten unterlegt sind 
durch Nutzung einer von einer Bank 
eingeräumten Kreditlinie. Dies sind Pro-
dukte, bei denen Kreditforderungen von 
Banken in Wertpapieren verbrieft wer-
den (sogenannte Asset Backed Securiti-
es). 

Sämtliche genannten Geldmarktinstrumente 
dürfen nur erworben werden, wenn sie liquide 
sind und sich ihr Wert jederzeit genau be-
stimmten lässt. Liquide sind Geldmarktinstru-
mente, die sich innerhalb hinreichend kurzer 
Zeit mit begrenzten Kosten veräußern lassen. 
Hierbei ist die Verpflichtung der Gesellschaft 
zu berücksichtigen, Anteile am Fonds auf Ver-
langen der Anleger zurückzunehmen und hier-
für in der Lage zu sein, solche Geldmarktin-
strumente entsprechend kurzfristig veräußern 
zu können. Für die Geldmarktinstrumente 
muss zudem ein exaktes und verlässliches 
Bewertungssystem existieren, das die Ermitt-
lung des Nettobestandswerts des Geld-
marktinstruments ermöglicht und auf Marktda-
ten basiert oder Bewertungsmodellen (ein-
schließlich Systemen, die auf fortgeführten  
Anschaffungskosten beruhen). Das Merkmal 
der Liquidität gilt für Geldmarktinstrumente als 
erfüllt, wenn diese an einem organisierten 
Markt innerhalb des EWR zugelassen oder in 
diesen einbezogen sind oder an einem organi-
sierten Markt außerhalb des EWR zugelassen 
oder in diesen einbezogen sind, sofern die 
BaFin die Wahl dieses Marktes zugelassen 

hat. Dies gilt nicht, wenn der Gesellschaft Hin-
weise vorliegen, die gegen die hinreichende 
Liquidität der Geldmarktinstrumente sprechen. 
 
Für Geldmarktinstrumente, die nicht an einer 
Börse notiert oder an einem geregelten Markt 
zum Handel zugelassen sind (siehe oben unter 
Nr. 3 bis 6), muss zudem die Emission oder 
der Emittent dieser Instrumente Vorschriften 
über den Einlagen- und Anlegerschutz unter-
liegen. So müssen für diese Geldmarktinstru-
mente angemessene Informationen vorliegen, 
die eine angemessene Bewertung der mit den 
Instrumenten verbundenen Kreditrisiken er-
möglichen und die Geldmarktinstrumente müs-
sen frei übertragbar sein. Die Kreditrisiken 
können etwa durch eine Kreditwürdigkeitsprü-
fung einer Rating-Agentur bewertet werden.  
 
Für diese Geldmarktinstrumente gelten weiter-
hin die folgenden Anforderungen, es sei denn, 
sie sind von der Europäischen Zentralbank o-
der der Zentralbank eines Mitgliedstaates der 
EU begeben oder garantiert worden: 
 

 Werden sie von folgenden (oben unter Nr. 
3  genannten) Einrichtungen begeben oder 
garantiert: 
o der EU,  
o dem Bund,  
o einem Sondervermögen des Bundes,  
o einem Land,  
o einem anderen Mitgliedstaat, 
o einer anderen zentralstaatlichen Ge-

bietskörperschaft,  
o der Europäischen Investitionsbank,  
o einem Drittstaat oder, sofern dieser ein 

Bundesstaat ist, einem Gliedstaat die-
ses Bundesstaates  

o einer internationalen öffentlich-
rechtlichen Einrichtung, der mindes-
tens ein Mitgliedstaat der EU angehört,  

 müssen angemessene Informationen über 
die Emission bzw. das Emissionspro-
gramm oder über die rechtliche und finan-
zielle Situation des Emittenten vor der 
Emission des Geldmarktinstruments vor-
liegen.  

 Werden sie von einem im EWR beaufsich-
tigten Kreditinstitut begeben oder garan-
tiert (s.o. unter Nr. 5), so müssen ange-
messene Informationen über die Emission 
bzw. das Emissionsprogramm oder über 
die rechtliche und finanzielle Situation des 
Emittenten vor der Emission des Geld-
marktinstruments vorliegen, die in regel-
mäßigen Abständen und bei signifikanten 
Begebenheiten aktualisiert werden. Zudem 
müssen über die Emission bzw. das Emis-
sionsprogramm Daten (z.B. Statistiken) 
vorliegen, die eine angemessene Bewer-
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tung der mit der Anlage verbundenen Kre-
ditrisiken ermöglichen. 

 Werden sie von einem Kreditinstitut bege-
ben, das außerhalb des EWR Aufsichtsbe-
stimmungen unterliegt, die nach Ansicht 
der BaFin den Anforderungen innerhalb 
des EWR an ein Kreditinstitut gleichwertig 
sind, so ist eine der folgenden Vorausset-
zungen zu erfüllen: 
o Das Kreditinstitut unterhält einen Sitz 

in einem zur sogenannten Zehner-
gruppe (Zusammenschluss der wich-
tigsten führenden Industrieländer – 
G10) gehörenden Mitgliedstaat der 
Organisation für wirtschaftliche Zu-
sammenarbeit und Entwicklung (nach-
folgend „OECD“). 

o Das Kreditinstitut verfügt mindestens 
über ein Rating mit einer Benotung, die 
als sogenanntes „Investment-Grade“ 
qualifiziert. Als „Investment-Grade“ be-
zeichnet man eine Benotung mit „BBB“ 
bzw. „Baa“ oder besser im Rahmen 
der Kreditwürdigkeitsprüfung durch ei-
ne Rating-Agentur. 

o Mittels einer eingehenden Analyse des 
Emittenten kann nachgewiesen wer-
den, dass die für das Kreditinstitut gel-
tenden Aufsichtsbestimmungen min-
destens so streng sind wie die des 
Rechts der EU. 

 Für die übrigen Geldmarktinstrumente, die 
nicht an einer Börse notiert oder einem ge-
regelten Markt zum Handel zugelassen 
sind (siehe oben unter Nr. 4 und 6 sowie 
die übrigen unter Nr. 3 genannten), müs-
sen angemessene Informationen über die 
Emission bzw. das Emissionsprogramm 
sowie über die rechtliche und finanzielle 
Situation des Emittenten vor der Emission 
des Geldmarktinstruments vorliegen, die in 
regelmäßigen Abständen und bei signifi-
kanten Begebenheiten aktualisiert und 
durch qualifizierte, vom Emittenten wei-
sungsunabhängige Dritte, geprüft werden. 
Zudem müssen über die Emission bzw. 
das Emissionsprogramm Daten (z.B. Sta-
tistiken) vorliegen, die eine angemessene 
Bewertung der mit der Anlage verbunde-
nen Kreditrisiken ermöglichen. 

 
5.3.3. Bankguthaben 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Fonds 
nur Bankguthaben halten, die eine Laufzeit von 
höchstens zwölf Monaten haben.  
Diese Guthaben sind auf Sperrkonten bei Kre-
ditinstituten mit Sitz einem Mitgliedstaat der EU 
oder in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens über den EWR zu führen. Sie kön-
nen auch bei Kreditinstituten mit Sitz in einem 
Drittstaat unterhalten werden, dessen Auf-

sichtsbestimmungen nach Auffassung der 
BaFin denjenigen des Rechts der EU gleich-
wertig sind.  
 
Der Fonds kann vollständig in Bankguthaben 
angelegt werden, die eine Laufzeit von höchs-
tens zwölf Monaten haben. Diese Guthaben 
sind auf Sperrkonten bei einem Kreditinstitut 
mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europäi-
schen Union oder des Abkommens über den 
Europäischen Wirtschaftsraum zu unterhalten. 
Nach Maßgabe der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen können sie auch bei einem Kreditinsti-
tut mit Sitz in einem Drittstaatunterhalten wer-
den. 
 
Eine Mindestliquidität wird in dem Sonderver-
mögen nicht vorgehalten. 
 
5.3.4. Sonstige Anlageinstrumente und 

deren Anlagegrenzen 

Bis zu 20 Prozent des Wertes des Fonds darf 
die Gesellschaft insgesamt in folgende sonsti-
ge Vermögensgegenstände gemäß § 198 
KAGB anlegen in 
 

 Wertpapiere, die nicht zum Handel an ei-
ner Börse zugelassen oder an einem an-
deren organisierten Markt zugelassen oder 
in diesen einbezogen sind, jedoch grund-
sätzlich die Kriterien für Wertpapiere erfül-
len. Abweichend von den gehandelten 
bzw. zugelassenen Wertpapieren muss die 
verlässliche Bewertung für diese Wertpa-
piere in Form einer in regelmäßigen Ab-
ständen durchgeführten Bewertung ver-
fügbar sein, die aus Informationen des 
Emittenten oder aus einer kompetenten 
Finanzanalyse abgeleitet wird. Angemes-
sene Information über das nicht zugelas-
sene bzw. nicht einbezogene Wertpapier 
oder gegebenenfalls das zugehörige, d.h. 
das in dem Wertpapier verbriefte Portfolio, 
muss in Form einer regelmäßigen und 
exakten Information für den Fonds verfüg-
bar sein. Geldmarktinstrumente von Emit-
tenten, die nicht den oben genannten An-
forderungen genügen, wenn sie liquide 
sind und sich ihr Wert jederzeit genau be-
stimmten lässt. Liquide sind Geldmarktin-
strumente, die sich innerhalb hinreichend 
kurzer Zeit mit begrenzten Kosten veräu-
ßern lassen. Hierbei ist die Verpflichtung 
der Gesellschaft zu berücksichtigen, Antei-
le am Fonds auf Verlangen der Anleger 
zurückzunehmen und hierfür in der Lage 
zu sein, solche Geldmarktinstrumente ent-
sprechend kurzfristig veräußern zu kön-
nen. Für die Geldmarktinstrumente muss 
zudem ein exaktes und verlässliches Be-
wertungssystem existieren, das die Ermitt-
lung des Nettobestandswerts des Geld-
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marktinstruments ermöglicht und auf 
Marktdaten basiert oder auf Bewertungs-
modellen  (einschließlich Systeme, die auf 
Fortführen der Anschaffungskosten beru-
hen). Das Merkmal der Liquidität gilt für 
Geldmarktinstrumente erfüllt, wenn diese 
an einem organisierten Markt innerhalb 
des EWR zugelassen oder in diesen ein-
bezogen sind oder an einem organisierten 
Markt außerhalb des EWR zugelassen o-
der in diesen einbezogen sind, sofern die 
BaFin die Wahl dieses Marktes zugelas-
sen hat. 

 Aktien aus Neuemissionen, wenn nach de-
ren Ausgabebedingungen 
o deren Zulassung an einer Börse in ei-

nem Mitgliedstaat der EU oder in ei-
nem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens über den EWR zum Handel 
oder deren Zulassung an einem orga-
nisierten Markt oder deren Einbezie-
hung in diesen in einem Mitgliedstaat 
der EU oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens über den 
EWR zu beantragen ist, oder deren 
Zulassung an einem organisierten 
Markt oder die Einbeziehung in diesen 
außerhalb der Mitgliedstaaten der EU 
oder außerhalb der anderen Vertrags-
staaten des Abkommens über den 
EWR nach den Ausgabebedingungen 
zu beantragen ist, sofern die Wahl die-
ser Börse oder dieses organisierten 
Marktes von der BaFin zugelassen ist   

sofern die Zulassung oder Einbeziehung 
innerhalb eines Jahres nach der Ausgabe 
erfolgt.  

 Schuldscheindarlehen, die nach dem Er-
werb für den Fonds mindestens zweimal 
abgetreten werden können und von einer 
der folgenden Einrichtungen gewährt wur-
den: 
a) dem Bund, einem Sondervermögen 

des Bundes, einem Land, der EU oder 
einem Mitgliedstaat der OECD, 

b) einer anderen inländischen Gebiets-
körperschaft oder einer Regionalregie-
rung oder örtlichen Gebietskörper-
schaft eines anderen Mitgliedstaats 
der EU oder eines anderen Vertrags-
staats des Abkommens über den 
EWR, sofern die Forderung nach der 
Verordnung über Aufsichtsanforderun-
gen an Kreditinstitute und Wertpapier-
firmen in derselben Weise behandelt 
werden kann wie eine Forderung an 
den Zentralstaat, auf dessen Hoheits-
gebiet die Regionalregierung oder die 
Gebietskörperschaft ansässig ist, 

c) sonstigen Körperschaften oder Anstal-
ten des öffentlichen Rechts mit Sitz im 
Inland oder in einem anderen Mitglied-

staat der EU oder einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens über den 
EWR, 

d) Unternehmen, die Wertpapiere ausge-
geben haben, die an einem organisier-
ten Markt innerhalb des EWR zum 
Handel zugelassen sind oder die an 
einem sonstigen geregelten Markt im 
Sinne der Richtlinie über Märkte für 
Finanzinstrumente in der jeweils gel-
tenden Fassung erfüllt, zum Handel 
zugelassen sind, oder 

e) anderen Schuldnern, sofern eine der in 
Buchstabe a bis c bezeichneten Stel-
len die Gewährleistung für die Verzin-
sung und Rückzahlung übernommen 
hat.  

 
5.3.5. Anlagegrenze für Beteiligungen an 

Kapitalgesellschaften in Form von 
Wertpapieren, Sonstigen Anlage-
instrumenten und Unternehmens-
beteiligungen 

Der Erwerb bestimmter Vermögensgegenstän-
de, die als Wertpapiere oder Sonstige Anlage-
instrumente für Rechnung des Fonds erworben 
werden dürfen, hat zur Folge, dass die Gesell-
schaft Teilhaberin einer Kapitalgesellschaft 
(wie z.B. einer Aktiengesellschaft oder einer 
GmbH) wird. Eine solche Beteiligung an einer 
Kapitalgesellschaft kann z.B. durch den Er-
werb einer börsennotierten Aktie erfolgen. Da-
neben kann sich eine Beteiligung der Gesell-
schaft an einer Kapitalgesellschaft auch auf-
grund von im Portfolio befindlichen Sonstigen 
Anlageinstrumenten ergeben. Die Höhe der 
insgesamt für Rechnung des Fonds gehalte-
nen Beteiligungen an einer Kapitalgesellschaft 
muss hierbei unter 10 Prozent des Kapitals 
des jeweiligen Unternehmens liegen. 
 
5.3.6. Derivate  

Die Gesellschaft darf – vorbehaltlich eines ge-
eigneten Risikomanagementsystems – nur in 
Derivate oder Finanzinstrumente mit derivati-
ver Komponente investieren, die von einem 
nach § 197 Absatz 1 Satz 1 KAGB zulässigen 
Basiswert abgeleitet sind. Die Grenze des 
§ 197 Absatz 2 KAGB ist dabei jederzeit ein-
zuhalten.  
 
Die Gesellschaft darf für den Fonds als Teil 
der Anlagestrategie Geschäfte mit Deriva-
ten tätigen. Dies schließt Geschäfte mit De-
rivaten zur effizienten Portfoliosteuerung 
und zur Erzielung von Zusatzerträgen, d. h. 
auch zu spekulativen Zwecken, ein. 
Dadurch kann sich das Verlustrisiko des 
Fonds zumindest zeitweise erhöhen. 
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Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis 
von den Kursschwankungen oder den Preis-
erwartungen anderer Vermögensgegenstände 
(„Basiswert“) abhängt. Die nachfolgenden Aus-
führungen beziehen sich sowohl auf Derivate 
als auch auf Finanzinstrumente mit derivativer 
Komponente (nachfolgend zusammen „Deri-
vate“). 
 
Durch den Einsatz von Derivaten darf sich das 
Marktrisiko des Fonds höchstens verdoppeln 
(„Marktrisikogrenze“). Marktrisiko ist das Ver-
lustrisiko, das aus Schwankungen beim 
Marktwert von im Fonds gehaltenen Vermö-
gensgegenständen resultiert, die auf Verände-
rungen von variablen Preisen bzw. Kursen des 
Marktes wie Zinssätzen, Wechselkursen, Ak-
tien- und Rohstoffpreisen oder auf Verände-
rungen bei der Bonität eines Emittenten zu-
rückzuführen sind. Die Gesellschaft hat die 
Marktrisikogrenze laufend einzuhalten. Die 
Auslastung der Marktrisikogrenze hat sie täg-
lich nach gesetzlichen Vorgaben zu ermitteln; 
diese ergeben sich aus der Verordnung über 
Risikomanagement und Risikomessung beim 
Einsatz von Derivaten, Wertpapier-Darlehen 
und Pensionsgeschäften in Investmentvermö-
gen nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (nach-
folgend „Derivateverordnung“). 
 
Zur Ermittlung der Auslastung der Marktrisiko-
grenze wendet die Gesellschaft den sogenann-
ten qualifizierten Ansatz im Sinne des § 7 Ab-
satz 1 Derivateverordnung an. Hierzu ver-
gleicht die Gesellschaft das Marktrisiko des 
Fonds mit dem Marktrisiko eines virtuellen 
Vergleichsvermögens, in dem keine Derivate 
enthalten sind.  
Bei dem derivatefreien Vergleichsvermögen 
handelt es sich um ein virtuelles Portfolio, des-
sen Wert stets genau dem aktuellen Wert des 
Fonds entspricht, das aber keine Steigerungen 
oder Absicherungen des Marktrisikos durch 
Derivate enthält. Die Zusammensetzung des 
Vergleichsvermögens muss im Übrigen den 
Anlagezielen und der Anlagepolitik entspre-
chen, die für den Fonds gelten. Das derivat-
freie Vergleichsvermögen für den Fonds be-
steht aus  
 
- 100 Prozent Aktien 

 
Durch den Einsatz von Derivaten darf der 
Risikobetrag für das Marktrisiko des Fonds 
zu keinem Zeitpunkt das Zweifache des Ri-
sikobetrags für das Marktrisiko des zuge-
hörigen derivatefreien Vergleichsvermö-
gens übersteigen. 
Das Marktrisiko des Fonds und des derivat-
freien Vergleichsvermögens wird jeweils mit 
Hilfe eines geeigneten eigenen Risikomodells 
ermittelt (sog. Value-at-Risk Methode). Die 

Gesellschaft verwendet hierbei als Modellie-
rungsverfahren die Varianz-Kovarianz-
Analyse. Dieses Modellierungsverfahren ba-
siert auf dem Algorithmus von RiskMetrics. Die 
Gesellschaft erfasst dabei die Marktpreisrisi-
ken aus allen Geschäften. Sie quantifiziert 
durch das Risikomodell die Wertveränderung 
der im Fonds gehaltenen Vermögensgegen-
stände im Zeitablauf. Der sogenannte Value-
at-Risk gibt dabei eine in Geldeinheiten aus-
gedrückte Grenze für potenzielle Verluste ei-
nes Portfolios zwischen zwei vorgegebenen 
Zeitpunkten an. Diese Wertveränderung wird 
von zufälligen Ereignissen bestimmt, nämlich 
den künftigen Entwicklungen der Marktpreise, 
und ist daher nicht mit Sicherheit vorhersag-
bar. Das zu ermittelnde Marktrisiko kann je-
weils nur mit einer genügend großen Wahr-
scheinlichkeit abgeschätzt werden. 

 
Die Gesellschaft darf – vorbehaltlich eines ge-
eigneten Risikomanagementsystems – für 
Rechnung des Fonds in jegliche Derivate in-
vestieren. Voraussetzung ist, dass die Derivate 
von Vermögensgegenständen abgeleitet sind, 
die für den Fonds erworben werden dürfen o-
der von folgenden Basiswerten: 

 Zinssätze 

 Wechselkurse 

 Währungen 

 Finanzindices, die hinreichend diversi-
fiziert sind, eine adäquate Bezugs-
grundlage für den Markt darstellen, auf 
den sie sich beziehen, sowie in ange-
messener Weise veröffentlicht werden.  

Hierzu zählen insbesondere Optionen, Finanz-
terminkontrakte und Swaps sowie Kombinatio-
nen hieraus. 

 
5.3.6.1. Terminkontrakte 

Terminkontrakte sind für beide Vertragspartner 
unbedingt verpflichtende Vereinbarungen, zu 
einem bestimmten Zeitpunkt, dem Fälligkeits-
datum, oder innerhalb eines bestimmten Zeit-
raumes, eine bestimmte Menge eines be-
stimmten Basiswerts zu einem im Voraus be-
stimmten Preis zu kaufen bzw.  
zu verkaufen. Die Gesellschaft darf für Rech-
nung des Fonds im Rahmen der Anlagegrund-
sätze Terminkontrakte auf für den Fonds er-
werbbare Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente, Zinssätze, Wechselkurse oder Wäh-
rungen sowie auf Qualifizierte Finanzindices 
abschließen. 
 
5.3.6.2. Optionsgeschäfte  

Optionsgeschäfte beinhalten, dass einem Drit-
ten gegen Entgelt (Optionsprämie) das Recht 
eingeräumt wird, während einer bestimmten 
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Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeit-
raums zu einem von vornherein vereinbarten 
Preis (Basispreis)  
die Lieferung oder die Abnahme von Vermö-
gensgegenständen oder die Zahlung eines Dif-
ferenzbetrags zu verlangen, oder auch ent-
sprechende Optionsrechte zu erwerben.  
Die Gesellschaft darf für Rechnung des Fonds 
im Rahmen der Anlagegrundsätze Kaufoptio-
nen und Verkaufsoptionen kaufen und verkau-
fen sowie mit Optionsscheinen handeln. Die 
Optionsgeschäfte müssen sich auf Wertpapie-
re und Geldmarktinstrumente, Zinssätze, 
Wechselkurse oder Währungen sowie auf Fi-
nanzindizes beziehen, die hinreichend diversi-
fiziert sind, eine adäquate Bezugsgrundlage für 
den Markt darstellen, auf den sie sich bezie-
hen, sowie in angemessener Weise veröffent-
licht werden Die Optionen oder Optionsscheine 
müssen eine Ausübung während der gesam-
ten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit vor-
sehen. Zudem muss der Optionswert zum 
Ausübungszeitpunkt linear von der positiven 
oder negativen Differenz zwischen Basispreis 
und Marktpreis des Basiswerts abhängen und 
null werden, wenn die Differenz das andere 
Vorzeichen hat. 
 
5.3.6.3. Swaps  

Swaps sind Tauschverträge, bei denen die 
dem Geschäft zugrunde liegenden Zahlungs-
ströme oder Risiken zwischen den Vertrags-
partnern ausgetauscht werden. Die Gesell-
schaft darf für Rechnung des Fonds im Rah-
men der Anlagegrundsätze (Zinsswaps, Wäh-
rungsswaps, Zins-Währungsswaps und Vari-
anzswaps) abschließen. 
 
5.3.6.4. Swaptions 

Swaptions sind Optionen auf Swaps. Eine 
Swaption ist das Recht, nicht aber die Ver-
pflichtung, zu einem bestimmten Zeitpunkt o-
der innerhalb einer bestimmten Frist in einen 
hinsichtlich der Konditionen genau spezifizier-
ten Swap einzutreten. 
 
Im Übrigen gelten die im Zusammenhang mit 
Optionsgeschäften dargestellten Grundsätze. 
Die Gesellschaft darf für Rechnung des Fonds 
nur solche Swaptions abschließen, die sich 
aus den oben beschriebenen Optionen und 
Swaps zusammensetzen. 
 
5.3.6.5. Credit Default Swaps 

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die 
es ermöglichen, ein potenzielles Kreditausfall-
volumen auf andere zu übertragen. Im Gegen-
zug zur Übernahme des Kreditausfallrisikos 
zahlt der Verkäufer des Risikos eine Prämie an 
seinen Vertragspartner. 
 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Fonds 
nur einfache, standardisierte Credit Default 
Swaps abschließen, die zur Absicherung ein-
zelner Kreditrisiken im Fonds eingesetzt wer-
den. Im Übrigen gelten die Ausführungen zu 
Swaps entsprechend. 
 
 
5.3.6.6. Total Return Swaps 

Total Return Swaps sind Kreditderivate, bei 
denen sämtliche Erträge und Wertschwankun-
gen eines Basiswerts gegen eine vereinbarte 
feste Zinszahlung getauscht werden. Ein Ver-
tragspartner, der Sicherungsnehmer, transfe-
riert damit das gesamte Kredit- und Marktrisiko 
aus dem Basiswert auf den anderen Vertrags-
partner, den Sicherungsgeber. Im Gegenzug 
zahlt der Sicherungsnehmer eine Prämie an 
den Sicherungsgeber. Dritte in diesem Sinne 
sind zugelassene Kreditinstitute und Finanz-
dienstleistungsunternehmen mit Sitz in einem 
Mitgliedstaat der Europäischen Union, in ei-
nem anderen Vertragsstaat des Abkommens 
über den EWR oder in der Schweiz, die über 
eine angemessene Organisationsstruktur und 
hinreichende Ressourcen verfügen, die sie für 
die Erbringung ihrer vertraglichen Pflichten be-
nötigen. 
 
Total Return Swaps (Gesamtrendite-Swaps) 
können für den Fonds getätigt werden, zu Ab-
sicherungszwecken als auch als Teil der Anla-
gestrategie. Dies schließt Geschäfte mit Total 
Return Swaps zur effizienten Portfoliosteue-
rung und zur Erzielung von Zusatzerträgen, 
d. h. auch zu spekulativen Zwecken, ein. 
Dadurch kann sich das Verlustrisiko des Fonds 
zumindest zeitweise erhöhen. Grundsätzlich 
können alle für den Fonds erwerbbaren Ver-
mögensgegenstände sowie die Basiswerte zu-
lässiger Derivate Gegenstand von Total Return 
Swaps sein. Die Gesellschaft darf solche Ge-
schäfte in Höhe von bis zu 100 Prozent des 
Fondsvermögens abschließen. Die Gesell-
schaft erwartet, dass im Regelfall nicht mehr 
als 49 Prozent des Fondsvermögens Gegen-
stand von Total Return Swaps sind. Dies ist 
jedoch lediglich ein geschätzter Wert, der im 
Einzelfall überschritten werden kann.  
Die Erträge aus sämtlichen solchen Geschäf-
ten fließen, nach Abzug der Abwicklungs- und 
Transaktionskosten, vollständig dem Fonds zu. 
 
Die Vertragspartner werden durch ein Kontra-
hentenlimitkomitee anhand folgender Kriterien 
ausgewählt: 
 
– Preis des Finanzinstruments, 
– Kosten der Auftragsausführung, 
– Geschwindigkeit der Ausführung, 
– Wahrscheinlichkeit der Ausführung bzw. 

Abwicklung, 
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– Umfang und Art der Order, 
– Zeitpunkt der Order, 
– Sonstige, die Ausführung der Order be-

einflussende Faktoren (u.a. Bonität des 
Kontrahenten) 
 

Die Kriterien können in Abhängigkeit von der 
Art des Handelsauftrags unterschiedlich ge-
wichtet werden. 
 
5.3.6.7. In Wertpapieren verbriefte Finan-

zinstrumente 

Die Gesellschaft kann für Rechnung des 
Fonds die vorstehend beschriebenen Finan-
zinstrumente auch erwerben, wenn diese in 
Wertpapieren verbrieft sind. Dabei können die 
Geschäfte, die Finanzinstrumente zum Gegen-
stand haben, auch nur teilweise in Wertpapie-
ren enthalten sein (z. B. Optionsanleihen). Die 
Aussagen zu Chancen und Risiken gelten für 
solche verbrieften Finanzinstrumente entspre-
chend, jedoch mit der Maßgabe, dass das Ver-
lustrisiko bei verbrieften Finanzinstrumenten 
auf den Wert des Wertpapiers beschränkt ist. 
 
5.3.6.8. OTC Derivatgeschäfte  

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Fonds 
sowohl Derivatgeschäfte tätigen, die an einer 
Börse zum Handel zugelassen oder an einem 
anderen organisierten Markt zugelassen oder 
in diesen einbezogen sind, als auch außer-
börsliche Geschäfte, sogenannte over-the-
counter (OTC)–Geschäfte. Derivatgeschäfte, 
die nicht zum Handel an einer Börse zugelas-
sen oder an einem anderen organisierten 
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen 
sind, darf die Gesellschaft nur mit geeigneten 
Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinsti-
tuten auf der Basis standardisierter Rahmen-
verträge tätigen. Bei außerbörslich gehandel-
ten Derivaten wird das Kontrahentenrisiko be-
züglich eines Vertragspartners auf 5 Prozent 
des Wertes des Fonds beschränkt. Ist der Ver-
tragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in einem 
Mitgliedstaat der EU, in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens über den EWR o-
der einem Drittstaat mit vergleichbarem Auf-
sichtsniveau, so darf das Kontrahentenrisiko 
bis zu 10 Prozent des Wertes des Fonds be-
tragen. Außerbörslich gehandelte Derivatge-
schäfte, die mit einer zentralen Clearingstelle 
einer Börse oder eines anderen organisierten 
Marktes als Vertragspartner abgeschlossen 
werden, werden auf die Kontrahentengrenzen 
nicht angerechnet, wenn die Derivate einer 
täglichen Bewertung zu Marktkursen mit tägli-
chem Margin-Ausgleich unterliegen. Ansprü-
che des Fonds gegen einen Zwischenhändler 
sind jedoch auf die Grenzen anzurechnen, 
auch wenn das Derivat an einer Börse oder an 

einem anderen organisierten Markt gehandelt 
wird. 
 
5.4. Unzulässige Geschäfte 

Die Gesellschaft darf für den Fonds die nach-
folgenden Vermögensgegenstände nicht er-
werben:  
 
a) unverbriefte Darlehensforderungen, aus-

schließlich solcher, die als sonstige Anla-
geinstrumente im Sinne des § 198 Ziffer 4 
KAGB erwerbbar sind;   
 

b) Unternehmensbeteiligungen 
 

c) Edelmetalle  
 

d) Investmentanteile 
 
e) Asset Backed Securities und Credit 

Linked Notes    
 

5.5. Wertpapier-Darlehensgeschäfte 

Die im Fonds gehaltenen Wertpapiere können 
darlehensweise gegen marktgerechtes Entgelt 
an Dritte übertragen werden. Hierbei kann der 
gesamte Bestand des Fonds an Wertpapieren 
auf bestimmte oder unbestimmte Zeit als 
Wertpapier-Darlehen an Dritte übertragen wer-
den. Dritte in diesem Sinne sind zugelassene 
Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsunter-
nehmen mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Eu-
ropäischen Union, in einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens über den EWR oder in 
der Schweiz, die über eine angemessene Or-
ganisationsstruktur und hinreichende Ressour-
cen verfügen, die sie für die Erbringung ihrer 
vertraglichen Pflichten benötigen. Die Ver-
tragspartner werden durch ein Kontrahentenli-
mitkomitee anhand folgender Kriterien ausge-
wählt: 
 
– Preis des Finanzinstruments, 
– Kosten der Auftragsausführung, 
– Geschwindigkeit der Ausführung, 
– Wahrscheinlichkeit der Ausführung bzw. 

Abwicklung, 
– Umfang und Art der Order, 
– Zeitpunkt der Order, 
– Sonstige, die Ausführung der Order be-

einflussende Faktoren (u.a. Bonität des 
Kontrahenten) 
 

Die Kriterien können in Abhängigkeit von der 
Art des Handelsauftrags unterschiedlich ge-
wichtet werden. 
 
Hierbei kann der gesamte Bestand des Fonds 
an Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und 
Investmentanteilen an Dritte übertragen wer-
den. Die Gesellschaft erwartet, dass im Regel-
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fall nicht mehr als 25 Prozent des Fondsver-
mögens Gegenstand von Darlehensgeschäften 
sind. Dies ist jedoch lediglich ein geschätzter 
Wert, der im Einzelfall überschritten werden 
kann.  
 
Bei Übertragung von Wertpapieren für einen 
unbestimmten Zeitraum, hat die Gesellschaft 
jederzeit die Möglichkeit, das Darlehensge-
schäft zu kündigen. Bei Übertragung von 
Wertpapieren für einen bestimmten Zeitraum, 
müssen die Wertpapiere spätestens 30 Tage 
nach Übertragung zurückgegeben werden. Der 
Kurswert der zu übertragenden Wertpapiere 
darf im Zeitpunkt der Übertragung zusammen 
mit dem Kurswert der bereits für eine bestimm-
te Zeit übertragenen Wertpapiere 15 Prozent 
des Wertes des Fonds nicht übersteigen. Es 
muss vertraglich vereinbart werden, dass nach 
Beendigung des Darlehensgeschäfts dem 
Fonds Wertpapiere gleicher Art, Güte und 
Menge innerhalb der üblichen Abwicklungszeit 
zurück übertragen werden. Alle an einen Dar-
lehensnehmer bzw. konzernangehörige Unter-
nehmen übertragenen Wertpapiere dürfen 10 
Prozent des Wertes des Fonds nicht überstei-
gen. Voraussetzung für die darlehensweise 
Übertragung von Wertpapieren ist, dass dem 
Fonds ausreichende Sicherheiten gewährt 
werden. Hierzu können Guthaben abgetreten 
oder verpfändet bzw. Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente übereignet oder verpfändet 
werden. Die Erträge aus der Anlage der Si-
cherheiten stehen dem Fonds zu. 
 
Die Art und Weise der Verwahrung der verlie-
henen Vermögensgegenstände steht im Er-
messen des Entleihers. Bedient sich die Ge-
sellschaft eines organisierten Systems zur 
Vermittlung und Abwicklung von Wertpapier-
Darlehen, verzichtet sie regelmäßig auf die 
Stellung von Sicherheiten, da durch die Bedin-
gungen dieses Systems die Wahrung der Inte-
ressen der Anleger gewährleistet ist.  
 
Die hier beschriebenen Darlehensgeschäfte 
werden getätigt, um für den Fonds zusätzliche 
Erträge in Form des Leiheentgelts zu erzielen. 
Die Erträge aus sämtlichen solchen Geschäf-
ten fließen, nach Abzug der Abwicklungs- und 
Transaktionskosten, vollständig dem Fonds zu. 
 
An der Durchführung der Darlehen können ex-
terne Unternehmen beteiligt sein. Die Gesell-
schaft kann sich eines organisierten Systems 
zur Vermittlung und Abwicklung von Wertpa-
pier-Darlehen bedienen. Bei der Vermittlung 
und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen über 
das organisierte System kann auf die Stellung 
von Sicherheiten verzichtet werden, da durch 
die Bedingungen dieses Systems die Wahrung 
der Interessen der Anleger gewährleistet ist. 
Bei Abwicklung von Wertpapier-Darlehen über 

organisierte Systeme dürfen die an einen Dar-
lehensnehmer übertragenen Wertpapiere 10 
Prozent des Wertes des Fonds übersteigen. 
 
Die Angaben zur Einbeziehung externer Un-
ternehmen erfolgt im Jahresbericht. 
 
Der Darlehensnehmer ist verpflichtet, die Zin-
sen aus darlehensweise erhaltenen Wertpapie-
ren bei Fälligkeit an die Verwahrstelle für 
Rechnung des Fonds zu zahlen.  
 
Derzeit werden Wertpapier-
Darlehensgeschäfte für diesen Fonds nicht 
getätigt. 
 
Gelddarlehen darf die Gesellschaft Dritten für 
Rechnung des Fonds nicht gewähren. 
 
5.6.  Pensionsgeschäfte 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Fonds 
Pensionsgeschäfte mit Kreditinstituten und Fi-
nanzdienstleistungsinstituten mit Sitz in einem 
Mitgliedstaat der Europäischen Union, in ei-
nem anderen Vertragsstaat des Abkommens 
über den EWR oder in der Schweiz, die über 
eine angemessene Organisationsstruktur und 
hinreichende Ressourcen verfügen, die sie für 
die Erbringung ihrer vertraglichen Pflichten be-
nötigen, mit einer Höchstlaufzeit von zwölf Mo-
naten abschließen. Dabei kann sie sowohl 
Wertpapiere des Fonds gegen Entgelt auf ei-
nen Pensionsnehmer übertragen (einfaches 
Pensionsgeschäft), als auch Wertpapiere im 
Rahmen der jeweils geltenden Anlagegrenzen 
in Pension nehmen (umgekehrtes Pensions-
geschäft).  
 
Die Vertragspartner werden durch ein Kontra-
hentenlimitkomitee anhand folgender Kriterien 
ausgewählt: 
 
– Preis des Finanzinstruments, 
– Kosten der Auftragsausführung, 
– Geschwindigkeit der Ausführung, 
– Wahrscheinlichkeit der Ausführung bzw. 

Abwicklung, 
– Umfang und Art der Order, 
– Zeitpunkt der Order, 
– Sonstige, die Ausführung der Order be-

einflussende Faktoren (u.a. Bonität des 
Kontrahenten) 
 

Die Kriterien können in Abhängigkeit von der 
Art des Handelsauftrags unterschiedlich ge-
wichtet werden. 
 
Es kann der gesamte Bestand des Fonds an 
Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und In-
vestmentanteilen im Wege des Pensionsge-
schäfts an Dritte übertragen werden. Die Ge-
sellschaft erwartet, dass im Regelfall nicht 
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mehr als 25 Prozent des Fondsvermögens 
Gegenstand von Pensionsgeschäften sind. 
Dies ist jedoch lediglich ein geschätzter Wert, 
der im Einzelfall überschritten werden kann. 
 
Bei Kündigung eines einfachen Pensionsge-
schäfts ist die Gesellschaft berechtigt, die in 
Pension gegebenen Wertpapiere zurückzufor-
dern. Die Kündigung eines umgekehrten Pen-
sionsgeschäfts kann entweder die Rückerstat-
tung des vollen Geldbetrags oder des angelau-
fenen Geldbetrags in Höhe des aktuellen 
Marktwertes zur Folge haben. Pensionsge-
schäfte sind nur in Form sogenannter echter 
Pensionsgeschäfte zulässig. Dabei übernimmt 
der Pensionsnehmer die Verpflichtung, die 
Wertpapiere zu einem bestimmten oder vom 
Pensionsgeber zu bestimmenden Zeitpunkt zu-
rück zu übertragen oder den Geldbetrag samt 
Zinsen zurückzuzahlen.  
Die Gesellschaft darf Pensionsgeschäfte auch 
in Bezug auf Geldmarktinstrumente und In-
vestmentanteile abschließen, sofern diese 
Vermögensgegenstände für den Fonds er-
werbbar sind.   
Die Art und Weise der Verwahrung der verlie-
henen Vermögensgegenstände steht im Er-
messen des Entleihers.  
 
Pensionsgeschäfte werden getätigt, um für den 
Fonds zusätzliche Erträge zu erzielen (umge-
kehrtes Pensionsgeschäft) oder um zeitweise 
zusätzliche Liquidität im Fonds zu schaffen 
(einfaches Pensionsgeschäft). Die Erträge aus 
sämtlichen solchen Geschäften fließen, nach 
Abzug der Abwicklungs- und Transaktionskos-
ten, vollständig dem Fonds zu. 
 
Die Angaben zur Einbeziehung externer Un-
ternehmen erfolgt im Jahresbericht. 
 
 
Derzeit werden Pensionsgeschäfte für die-
sen Fonds nicht getätigt. 
 
5.7. Sicherheitenstrategie 

Im Rahmen von Derivate-, Wertpapier-
Darlehens- und Pensionsgeschäften nimmt die 
Gesellschaft für Rechnung des Fonds Sicher-
heiten entgegen. Die Sicherheiten dienen da-
zu, das Ausfallrisiko des Vertragspartners die-
ser Geschäfte ganz oder teilweise zu reduzie-
ren. 
 
5.7.1. Arten der zulässigen Sicherheiten 

Die Gesellschaft akzeptiert bei Derivatege-
schäften/Wertpapier-
Darlehensgeschäften/Pensionsgeschäften als 
Sicherheiten ausschließlich Barsicherheiten, 
die in der Regel  

- auf einem Sperrkonto hinterlegt 

-  bzw. im Einklang mit § 27 Abs. 8 De-
rivateV angelegt werden.  
 

Eine Weiterverwendung von Finanzinstrumen-
ten ist damit ausgeschlossen. 
Die Sicherheiten werden nach denselben Me-
thoden bewertet, wie die im Fonds gehaltenen 
Vermögensgegenstände, vgl. hierzu Abschnitt 
„Bewertung“.  

  
Die von einem Vertragspartner gestellten Si-
cherheiten müssen u.a. in Bezug auf Emitten-
ten angemessen risikodiversifiziert sein. Stel-
len mehrere Vertragspartner Sicherheiten des-
selben Emittenten, sind diese zu aggregieren. 
Übersteigt der Wert der von einem oder meh-
reren Vertragspartnern gestellten Sicherheiten 
desselben Emittenten nicht 20 Prozent des 
Wertes des Fonds, gilt die Diversifizierung als 
angemessen.  
 
Die im Wege der Wertpapierfinanzierungsge-
schäfte auf einen Dritten übertragenen Vermö-
gensgegenstände werden wie folgt verwahrt:  
 
Die Art und Weise der Verwahrung der verlie-
henen Vermögensgegenstände steht im Er-
messen des Vertragspartners.  
 
Als Sicherheit erhaltene Vermögensgegen-
stände werden von der Verwahrstelle des 
Fonds oder einem anderen zulässigen Kredit-
institut verwahrt. 
 
5.7.2. Umfang der Besicherung 

Wertpapier-Darlehensgeschäfte werden in vol-
lem Umfang besichert. Der Kurswert der als 
Darlehen übertragenen Wertpapiere bildet da-
bei zusammen mit den zugehörigen Erträgen 
den Sicherungswert. Die Leistung der Sicher-
heiten durch den Darlehensnehmer darf den 
Sicherungswert zuzüglich eines marktüblichen 
Aufschlags nicht unterschreiten.  
Im Übrigen müssen Derivate-, Wertpapier-
Darlehens- und Pensionsgeschäfte in einem 
Umfang besichert sein, der sicherstellt, dass 
der Anrechnungsbetrag für das Ausfallrisiko 
des jeweiligen Vertragspartners fünf Prozent 
des Wertes des Fonds nicht überschreitet. Ist 
der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in 
einem Mitgliedstaat der EU oder in einem Ver-
tragsstaat des Abkommens über den EWR o-
der in einem Drittstaat, in dem gleichwertige 
Aufsichtsbestimmungen gelten, so darf der An-
rechnungsbetrag für das Ausfallrisiko zehn 
Prozent des Wertes des Fonds betragen.  
 
5.7.3. Strategie für Abschläge der Be-

wertung (Haircut-Strategie) 

Eine Haicut-Strategie ist bei 
Cash/Barsicherheiten als einzige zulässige Si-
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cherheit nicht erforderlich. Ein Anrechnungsbe-
trag für das Marktrisiko ist hier nicht erforder-
lich, da Cash keinem Marktwert und keinen 
Marktschwankungen unterliegt. Darüber hin-
aus fällt hier das Konvertierungsririsko bei 
Umwandlung einer Sicherheit in Geld weg. 
 
5.7.4. Anlage von Barsicherheiten  

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben 
dürfen auf Sperrkonten bei der Verwahrstelle 
des Fonds oder mit ihrer Zustimmung bei ei-
nem anderen Kreditinstitut gehalten werden. 
Die Wiederanlage darf nur in Staatsanleihen 
von hoher Qualität oder in Geldmarktfonds mit 
kurzer Laufzeitstruktur erfolgen. Zudem kön-
nen Barsicherheiten im Wege eines umgekehr-
ten Pensionsgeschäfts mit einem Kreditinstitut 
angelegt werden, wenn die Rückforderung des 
aufgelaufenen Guthabens jederzeit gewähr-
leistet ist.  
 
5.7.5. Verwahrung von Wertpapieren als 

Sicherheit 

Die Gesellschaft kann für Rechnung des 
Fonds im Rahmen von Derivate-, Wertpapier-
Darlehens- und Pensionsgeschäften Wertpa-
piere als Sicherheit entgegen nehmen. Diese 
Wertpapiere müssen bei der Verwahrstelle 
verwahrt werden. Hat die Gesellschaft die 
Wertpapiere im Wege der Verpfändung als Si-
cherheit erhalten, können diese auch bei ei-
nem anderen geeigneten Kreditinstitut ver-
wahrt werden. 
 
Derzeit nimmt die Gesellschaft nur Barsicher-
heiten entgegen.  
 
5.8. Kreditaufnahme 

Die Aufnahme von kurzfristigen Krediten für 
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger ist 
bis zu 20 Prozent des Wertes des Fonds zu-
lässig, sofern die Bedingungen der Kreditauf-
nahme marktüblich sind und die Verwahrstelle 
der Kreditaufnahme zustimmt.  
 
Die mit einer Kreditaufnahme verbundenen Ri-
siken sind im Abschnitt „Risikohinweise - Risi-
ko durch Kreditaufnahme“ dargestellt.  
 
5.9. Hebelwirkung (Leverage) 

Leverage bezeichnet das Verhältnis zwischen 
dem Risiko des AIF und seinem Nettoinven-
tarwert. Jede Methode, mit der die Gesell-
schaft den Investitionsgrad des Fonds erhöht 
(Hebelwirkung), wirkt sich auf den Leverage 
aus. Solche Methoden sind der Abschluss von 
Wertpapier-Darlehen, Kreditaufnahmen, der 
Erwerb von in Derivate eingebettete Hebelfi-
nanzierung oder andere Methoden zur Erhö-
hung des Investitionsgrades. Die Möglichkeit 

der Nutzung von Derivaten und des Abschlus-
ses von Wertpapier-Darlehensgeschäften wird 
im Abschnitt „Anlageziele, -strategie, -
grundsätze und –grenzen – Vermögensgegen-
stände – Derivate bzw. –Wertpapier-
Darlehensgeschäfte“ erläutert. Die Möglichkeit 
und zur Kreditaufnahme ist im Abschnitt „Anla-
geziele, -strategie, -grundsätze und –grenzen 
– Kreditaufnahme“ dargestellt. 

 

Das Risiko des AIF wird sowohl nach der so-
genannten Bruttomethode als auch nach der 
sogenannten Commitmentmethode berechnet. 
In beiden Fällen ist das Risiko die Summe der 
absoluten Werte aller Positionen des AIF, die 
entsprechend den gesetzlichen Vorgaben be-
wertet werden. Im Unterschied zur Bruttome-
thode sind bei der Commitmentmethode  ein-
zelne Derivatgeschäfte oder Wertpapierpositi-
onen miteinander zu verrechnen (Berücksichti-
gung sogenannter Netting- und Hedging-
Vereinbarungen).  

Die Gesellschaft erwartet, dass der nach der 
Bruttomethode berechnete Leverage des AIF 
seinen Nettoinventarwert nicht um das 4,0- fa-
che und das nach der Commitmentmethode 
berechnete Leverage des AIF seinen Nettoin-
ventarwert nicht um das 2,0-fache übersteigt. 
Abhängig von den Marktbedingungen kann der 
Leverage jedoch schwanken, so dass es trotz 
der ständigen Überwachung durch die Gesell-
schaft zu Überschreitungen der angegebenen 
Höchstmaße kommen kann. 
 
 
6. BEWERTUNG  

6.1. Allgemeine Regeln für die Vermö-
gensbewertung 

6.1.1. An einer Börse zugelassene / an 
einem organisierten Markt gehan-
delte Vermögensgegenstände  

Vermögensgegenstände, die zum Handel an 
einer Börse zugelassen sind oder an einem 
anderen organisierten Markt zugelassen oder 
in diesen einbezogen sind sowie Bezugsrechte 
für den Fonds werden zum letzten verfügbaren 
handelbaren Kurs, der eine verlässliche Be-
wertung gewährleistet, bewertet, sofern im 
nachfolgenden Abschnitt „Besondere Bewer-
tungsregeln für einzelne Vermögensgegen-
stände“  nichts anders angegeben ist. 
 



VM Long Term Value   35 

Ausgabe März 2017   BayernInvest 

6.1.2. Nicht an Börsen notierte oder an 
organisierten Märkten gehandelte 
Vermögensgegenstände oder 
Vermögensgegenstände ohne 
handelbaren Kurs  

Vermögensgegenstände, die weder zum Han-
del an Börsen zugelassen sind noch in einem 
anderen organisierten Markt zugelassen oder 
in diesen einbezogen sind oder für die kein 
handelbarer Kurs verfügbar ist, werden zu dem 
aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorg-
fältiger Einschätzung nach geeigneten Bewer-
tungsmodellen unter Berücksichtigung der ak-
tuellen Marktgegebenheiten angemessen ist, 
sofern im nachfolgenden Abschnitt „Besondere 
Bewertungsregeln für einzelne Vermögensge-
stände“  nicht anders angegeben ist. 
 
6.2. Besondere Bewertungsregeln für 

einzelne Vermögensgegenstände 

6.2.1. Nichtnotierte Schuldverschrei-
bungen und Schuldscheindarle-
hen 

Für die Bewertung von Schuldverschreibun-
gen, die nicht zum Handel an einer Börse zu-
gelassen oder an einem anderen organisierten 
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen 
sind (z. B. nicht notierte Anleihen, Commercial 
Papers und Einlagenzertifikate), und für die 
Bewertung von Schuldscheindarlehen werden 
die für vergleichbare Schuldverschreibungen 
und Schuldscheindarlehen vereinbarten Preise 
und gegebenenfalls die Kurswerte von Anlei-
hen vergleichbarer Emittenten mit entspre-
chender Laufzeit und Verzinsung herangezo-
gen, erforderlichenfalls mit einem Abschlag 
zum Ausgleich der geringeren Veräußerbar-
keit. 
 
6.2.2. Optionsrechte und Terminkontrak-

te 

Die zu dem Fonds gehörenden Optionsrechte 
und Verbindlichkeiten aus einem Dritten einge-
räumten Optionsrechten, die zum Handel an 
einer Börse zugelassen oder an einem ande-
ren organisierten Markt zugelassen oder in 
diesen ein-bezogen sind, werden zu den je-
weils letzten verfügbaren handelbaren Kurs, 
der eine verlässliche Bewertung gewährleistet, 
bewertet. 
 
Das gleiche gilt für Forderungen und Verbind-
lichkeiten aus für Rechnung des Fonds ver-
kauften Terminkontrakten. Die zu Lasten des 
Fonds geleisteten Einschüsse werden unter 
Einbeziehung der am Börsentag festgestellten 
Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste 
zum Wert des Fonds hinzugerechnet. 
 

6.2.3. Bankguthaben, Festgelder, In-
vestmentvermögen und Darlehen  

Bankguthaben werden grundsätzlich zu ihrem  
Nennwert zuzüglich zugeflossener Zinsen be-
wertet.  
 
Festgelder werden zum Verkehrswert bewer-
tet, sofern das Festgeld jederzeit kündbar ist 
und die Rückzahlung bei der Kündigung nicht 
zum Nennwert zuzüglich Zinsen erfolgt. 
 
Investmentanteile (Anteile an Zielfonds) wer-
den grundsätzlich mit ihrem letzten festgestell-
ten Rücknahmepreis angesetzt oder zum letz-
ten verfügbaren handelbaren Kurs, der eine 
verlässliche Bewertung gewährleistet. Stehen 
diese Werte nicht zur Verfügung, werden In-
vestmentanteile zu dem aktuellen Verkehrs-
wert bewertet, der bei sorgfältiger Einschät-
zung nach geeigneten Bewertungsmodellen 
unter Berücksichtigung der aktuellen Marktge-
gebenheiten angemessen ist.  
 
Für Rückerstattungsansprüche aus Darle-
hensgeschäften ist der jeweilige Kurswert der 
als Darlehen übertragenen Vermögensgegen-
stände maßgebend. 

 

6.2.4. Unternehmensbeteiligungen 

Für Vermögensgegenstände mit dem Charak-
ter einer unternehmerischen Beteiligung ist 
zum Zeitpunkt des Erwerbs als Verkehrswert 
der Kaufpreis einschließlich der Anschaffungs-
nebenkosten anzusetzen. Der Wert dieser 
Vermögensgegenstände ist spätestens nach 
Ablauf von zwölf Monaten nach dem Erwerb 
oder nach der letzten Bewertung erneut zu er-
mitteln und als Verkehrswert anzusetzen. Ab-
weichend hiervon ist der Wert erneut zu ermit-
teln, wenn der Ansatz des zuletzt ermittelten 
Wertes auf Grund von Änderungen wesentli-
cher Bewertungsfaktoren nicht mehr sachge-
recht ist.  
 
6.3. Auf ausländische Währung lau-

tende Vermögensgegenstände 

Auf ausländische Währung lautende Vermö-
gensgegenstände werden unter Zugrundele-
gung des Abend-Fixings von Thomson Reuters  
(Markets) Deutschland GmbH um 17.00 Uhr 
der Währung des Vortages in Euro umgerech-
net. 
 
 

7. TEILINVESTMENTVERMÖGEN  

Der Fonds ist nicht Teilinvestmentvermögen 
einer Umbrella-Konstruktion. 
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8. ANTEILE 

Die Rechte der Anleger werden ausschließlich 
in Globalurkunden verbrieft. Diese Globalur-
kunden werden bei einer Wertpapier-
Sammelbank verwahrt. Ein Anspruch des An-
legers auf Auslieferung einzelner Anteilscheine 
besteht nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur 
bei Depotverwahrung möglich.  
Die Anteile lauten auf den Inhaber und sind 
über einen Anteil oder eine Mehrzahl von An-
teilen ausgestellt.  

 

8.1. Ausgabe und Rücknahme von An-
teilen und Orderannahmeschluss 

8.1.1. Ausgabe von Anteilen  

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist 
grundsätzlich nicht beschränkt. Die Anteile 
können bei der Gesellschaft und der Verwahr-
stelle erworben werden. Sie werden von der 
Verwahrstelle zum Ausgabepreis ausgegeben, 
der dem Nettoinventarwert pro Anteil („An-
teilswert“) ggf. zuzüglich eines Ausgabeauf-
schlags entspricht. Daneben ist der Erwerb 
über die Vermittlung Dritter möglich, hierbei 
können zusätzliche Kosten entstehen. Die Ge-
sellschaft behält sich vor, die Ausgabe von An-
teilen vorübergehend oder vollständig einzu-
stellen. 
Der Erstausgabepreis beträgt 1.000,- Euro.  
 
8.1.2. Rücknahme von Anteilen 

Rücknahmeorders sind grundsätzlich bei der 
Verwahrstelle oder der Gesellschaft selbst zu 
stellen.  
Gemäß § 17 Abs. 3 der „Allgemeinen Anlage-
bedingungen“ können die Anleger grundsätz-
lich eine jederzeitige Rücknahme der Anteile 
des Fonds verlangen sofern die Gesellschaft 
die Anteilrücknahme nicht vorübergehend aus-
gesetzt hat (siehe Abschnitt „Aussetzung der 
Rücknahme).  
 
Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile 
zum jeweils am Abrechnungstag geltenden 
Rücknahmepreis, der dem an diesem Tag er-
mittelten Anteilwert entspricht, zurückzuneh-
men (s. hierzu auch Ziffer 12.3). Die Rück-
nahme kann auch durch die Vermittlung Dritter 
erfolgen, hierbei können zusätzliche Kosten 
entstehen. 
 
Soweit der Gesamtwert der Rückgabeor-
ders aller Anleger in einem Kalendermonat 
2 Prozent des Fondsvolumens zu Beginn 
des ersten Bewertungstages des jeweiligen 
Kalendermonats überschreitet, können die 
Anleger die Rücknahme durch die Gesell-
schaft abweichend von § 17 Abs. 3 der 
„Allgemeinen Anlagebedingungen“, ledig-
lich jeweils zum nächsten 31.01. oder 31.07. 

eines Kalenderjahres (Rücknahmetermin) 
verlangen.  
Anteilrückgaben nach dem vorangegange-
nem Satz sind spätestens einen Monat vor 
dem jeweiligen Rücknahmetermin durch ei-
ne unwiderrufliche schriftliche Rück-
gabeerklärung gegenüber der Gesellschaft 
zu erklären. Eine Übermittlung per Telefax 
genügt dem Schriftformerfordernis.  
 
Bei in einem Depot im Inland verwahrten 
Anteilen hat die Erklärung durch die depot-
führende Stelle zu erfolgen. Nach Eingang 
einer unwiderruflichen Rückgabeerklärung 
bis zur tatsächlichen Rückgabe sperrt die 
depotführende Stelle des Anlegers die An-
teile im Depot, auf die sich die Erklärung 
bezieht. Der Anleger kann die Anteile weder 
auf ein anderes eigenes Depot noch auf das 
Depot eines Dritten übertragen.  
 
Bei nicht im Inland in einem Depot verwahr-
ten Anteilen wird die Erklärung erst wirk-
sam und beginnt die Frist erst zu laufen, 
wenn von der Verwahrstelle die zurückge-
gebenen Anteile in ein Sperrdepot übertra-
gen worden sind. 
 
Eine tägliche Rücknahme ist folglich nur 
dann möglich, wenn die 2 Prozent-Grenze 
nicht erreicht ist. Sobald diese Grenze er-
reicht ist, wird das darüber hinausgehende 
Volumen der Rückgabeorders nicht ausge-
führt und gelöscht. 
 
Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile 
zum am Abrechnungstag geltenden Rücknah-
mepreis für Rechnung des Fonds zurückzu-
nehmen. Der Rücknahmepreis entspricht dem 
am Abrechnungstag ermittelten Anteilwert. Die 
Rückgabeorders, die für die Rücknahmetermi-
ne 31.1. oder 31.7. aufgegeben werden, wer-
den zu dem nach Fristablauf geltenden Rück-
nahmepreis abgerechnet. Die Abrechnung er-
folgt in diesem Fall an dem auf den jeweiligen 
Rücknahmetermin folgenden Wertermittlungs-
tag (s. hierzu auch Ziffer 12.3). 
 
Auf das Preisänderungsrisiko, welches der 
Anleger zu tragen hat, wird ausdrücklich 
hingewiesen.  
  
8.1.3. Orderannahmeschluss, Abrech-

nung bei Anteilausgabe und 
Rücknahme  

Der Orderannahmeschluss für diesen Fonds 
ist auf der Homepage der Gesellschaft un-
terhttps://www.bayerninvest.de/de/publikumsin
vestmentvermoegen/orderwege/index.html  
veröffentlicht. Er kann von der Gesellschaft je-
derzeit geändert werden. 
 

https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/orderwege/index.html
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/orderwege/index.html
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Die Gesellschaft trägt dem Grundsatz der An-
legergleichbehandlung Rechnung, indem sie 
sicherstellt, dass sich kein Anleger durch den 
Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits be-
kannten Anteilwerten Vorteile verschaffen 
kann. Sie setzt deshalb einen täglichen Order-
annahmeschluss fest. Die Abrechnung von 
Ausgabe- und Rückgabeorders, die bis zum 
Orderannahmeschluss bei der Verwahrstelle 
oder der Gesellschaft eingehen, erfolgt spätes-
tens an dem auf den Eingang des Rücknah-
meauftrags folgenden Wertermittlungstag 
(=Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten 
Anteilwert. Orders, die nach dem Annahme-
schluss bei der Verwahrstelle oder bei der Ge-
sellschaft eingehen, werden erst am über-
nächsten Wertermittlungstag 
(=Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten 
Anteilwert abgerechnet.  
 
Die Gesellschaft ist grundsätzlich verpflich-
tet, die Anteile zum am Abrechnungstag 
geltenden Rücknahmepreis, der dem an 
diesem ermittelten Anteilwert entspricht, 
für Rechnung des Fonds zurückzunehmen. 
Die Rückgabeorders, die für die Rücknah-
metermine 31.1. oder 31.7. aufgegeben 
werden, werden zu dem nach Fristablauf 
geltenden Rücknahmepreis abgerechnet. 
Die Abrechnung erfolgt in diesem Fall an 
dem auf den jeweiligen Rücknahmetermin 
folgenden Wertermittlungstag.  
 
Darüber hinaus können Dritte die Anteilausga-
be bzw. – rücknahme vermitteln, z. B. die de-
potführende Stelle des Anlegers. Dabei kann 
es zu längeren Abrechnungszeiten kommen. 
Auf die unterschiedlichen Abrechnungsmodali-
täten der depotführenden Stellen hat die Ge-
sellschaft keinen Einfluss. 

 

8.1.4. Aussetzung der Anteilrücknahme 

Die Gesellschaft kann die Rücknahme der An-
teile zeitweilig aussetzen, sofern außerge-
wöhnliche Umstände vorliegen, die eine Aus-
setzung unter Berücksichtigung der Interessen 
der Anleger erforderlich erscheinen lassen. 
Solche außergewöhnlichen Umstände liegen 
etwa vor, wenn eine Börse, an der ein wesent-
licher Teil der Wertpapiere des Fonds gehan-
delt wird, außerplanmäßig geschlossen ist, o-
der wenn die Vermögensgegenstände des 
Sondervermögens nicht bewertet werden kön-
nen. Daneben kann die BaFin anordnen, dass 
die Gesellschaft die Rücknahme der Anteile 
auszusetzen hat, wenn dies im Interesse der 
Anleger oder der Öffentlichkeit erforderlich ist. 
 
Der Gesellschaft bleibt es vorbehalten, die An-
teile erst dann zu dem dann gültigen Rück-
nahmepreis zurückzunehmen oder umzutau-

schen, wenn sie unverzüglich, jedoch unter 
Wahrung der Interessen aller Anleger, Vermö-
gensgegenstände des Fonds veräußert hat. 
Einer vorübergehenden Aussetzung kann ohne 
erneute Wiederaufnahme der Rücknahme der 
Anteile direkt eine Auflösung des Sonderver-
mögens folgen (siehe hierzu den Abschnitt 
„Auflösung und Verschmelzung des Fonds“) 
Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch 
Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dar-
über hinaus auf der Website 
www.bayerninvest.de über die Aussetzung und 
die Wiederaufnahme der Rücknahme der An-
teile. Außerdem werden die Anleger über ihre 
depotführenden Stellen mittels dauerhaftem 
Datenträger, etwa in Papierform oder elektro-
nischer Form informiert. 
 
 
9. LIQUIDITÄTSMANAGEMENT 

Die Gesellschaft hat für den Fonds schriftliche 
Grundsätze und Verfahren festgelegt, die es 
ihr ermöglichen, die Liquiditätsrisiken des 
Fonds zu überwachen und zu gewährleisten, 
dass sich das Liquiditätsprofil der Anlagen des 
Fonds mit den zugrundeliegenden Verbindlich-
keiten des Fonds deckt. Im Rahmen dessen, 
hat die Gesellschaft unter Berücksichtigung 
der unter Abschnitt „Anlageziele, -strategie, -
grundsätze und -grenzen“ dargelegten Anlage-
strategie eine Liquiditäts-Soll- sowie eine Li-
quiditäts-Ist-Quote festlegt (Liquiditätsprofil). 
Die Liquiditäts-Soll-Quote wird von der Gesell-
schaft auf ihre Einhaltung hin überwacht. Für 
die Ermittlung der Liquiditäts-Ist-Quote können 
für einzelne Assetklassen spezifische Liquidi-
tätsabschläge festgesetzt werden. 

Die Grundsätze und Verfahren umfassen:  
o Die Gesellschaft überwacht die Liquiditäts-

risiken, die sich auf Ebene des Fonds oder 
der Vermögensgegenstände ergeben kön-
nen. Sie nimmt dabei eine Einschätzung 
der Liquidität der im Fonds gehaltenen 
Vermögensgegenstände in Relation zum 
Fondsvermögen vor und legt hierfür eine 
Liquiditätsquote fest. Die Beurteilung der 
Liquidität beinhaltet beispielsweise eine 
Analyse des Handelsvolumens, der Kom-
plexität des Vermögensgegenstandes, die 
Anzahl der Handelstage, die zur Veräuße-
rung des jeweiligen Vermögensgegen-
standes benötigt werden, ohne Einfluss 
auf den Marktpreis zu nehmen. 
Die Gesellschaft überwacht hierbei auch 
die Anlagen in Zielfonds und deren Rück-
nahmegrundsätze und daraus resultieren-
de etwaige Auswirkungen auf die Liquidität 
des Fonds.  

o Die Gesellschaft überwacht die Liquiditäts-
risiken, die sich durch erhöhte Verlangen 
der Anleger auf Anteilrücknahmen ergeben 

http://www.bayerninvest.de/
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können. Hierbei bildet sie sich Erwartun-
gen über Nettomittelveränderungen unter 
Berücksichtigung von verfügbaren Infor-
mationen über die Anlegerstruktur und Er-
fahrungswerten aus historischen Nettomit-
telveränderungen. Sie berücksichtigt die 
Auswirkungen von Großabrufrisiken und 
anderen Risiken (z. B. Reputationsrisiken).  

o Die Gesellschaft hat für den Fonds adä-
quate Limits für die Liquiditätsrisiken fest-
gelegt. Sie überwacht die Einhaltung die-
ser Limits und hat Verfahren bei einer 
Überschreitung oder möglichen Über-
schreitung der Limits festgelegt.  

o Die von der Gesellschaft eingerichteten 
Verfahren gewährleisten eine Konsistenz 
zwischen Liquiditätsquote, den Liquiditäts-
risikolimits und den zu erwarteten Netto-
mittelveränderungen.  

Die Gesellschaft überprüft diese Grundsätze 
regelmäßig und aktualisiert sie entsprechend. 
 
Die Gesellschaft führt regelmäßig, mindestens 
wöchentlich auf Basis der aktuellen Bewertung 
Stresstests durch, mit denen sie die Liquidi-
tätsrisiken des Fonds bewerten kann. Die Ge-
sellschaft führt die Stresstests auf der Grund-
lage zuverlässiger und aktueller quantitativer 
oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitati-
ver Informationen durch. Hierbei werden Anla-
gestrategie, Rücknahmefristen, Zahlungsver-
pflichtungen und Fristen, innerhalb derer die 
Vermögensgegenstände veräußert werden 
können, sowie Informationen in Bezug auf, 
Marktentwicklungen einbezogen. Die Stress-
tests simulieren gegebenenfalls mangelnde Li-
quidität der Vermögenswerte im Fonds sowie 
in Anzahl und Umfang atypische Verlangen auf 
Anteilrücknahmen. Sie decken Marktrisiken 
und deren Auswirkungen ab, einschließlich 
Nachschussforderungen, Anforderungen der 
Besicherung oder Kreditlinien. Sie tragen Be-
wertungssensitivitäten unter Stressbedingun-
gen Rechnung. Sie werden unter Berücksichti-
gung der Anlagestrategie, des Liquiditätspro-
fils, der Anlegerart und der Rücknahmegrund-
sätze des Fonds in einer der Art des Fonds 
angemessenen Häufigkeit durchgeführt. 
Die Rückgaberechte unter normalen und au-
ßergewöhnlichen Umständen sowie die Aus-
setzung der Rücknahme sind im Abschnitt „An-
teile – Ausgabe und Rücknahme von Anteilen 
– Aussetzung der Anteilrücknahme“ darge-
stellt. Die hiermit verbunden Risiken sind unter 
„Risikohinweise – Risiko der Fondsanlage – 
Aussetzung der Anteilrücknahme“ sowie „– Ri-
siko der eingeschränkten Liquidität des Fonds 
(Liquiditätsrisiko)“ erläutert. 
 
 

10. BÖRSEN UND MÄRKTE 

Die Gesellschaft kann die Anteile des Fonds 
an einer Börse oder in organisierten Märkten 
zulassen. Die Notierung der Anteile des Fonds 
oder der Handel mit diesen an Börsen oder 
sonstigen Märkten ist von der Gesellschaft je-
doch derzeit nicht vorgesehen.  
 
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass 
die Anteile ohne Zustimmung der Gesellschaft 
an anderen Märkten gehandelt werden. Ein 
Dritter kann ohne Zustimmung der Gesell-
schaft veranlassen, dass die Anteile in den 
Freiverkehr oder einen anderen außerbörsli-
chen Handel einbezogen werden. 
 
Der dem Börsenhandel oder Handel an sonsti-
gen Märkten zugrundeliegende Marktpreis wird 
nicht ausschließlich durch den Wert der im 
Fonds gehaltenen Vermögensgegenstände, 
sondern auch durch Angebot und Nachfrage 
bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis von 
dem ermittelten Anteilwert abweichen. 
 
 
11. FAIRE BEHANDLUNG DER ANLE-

GER UND ANTEILKLASSEN 

Die Gesellschaft hat die Anleger des Fonds fair 
zu behandeln. Sie darf im Rahmen der Steue-
rung des Liquiditätsrisikos und der Rücknahme 
von Anteilen die Interessen eines Anlegers o-
der einer Gruppe von Anlegern nicht über die 
Interessen eines anderen Anlegers oder einer 
anderen Anlegergruppe stellen.  
Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft 
die faire Behandlung der Anleger sicherstellt, 
siehe Abschnitt „Abrechnung bei Anteilausga-
be und –rücknahme“ sowie „Liquiditätsma-
nagement“. 
 
Der Fonds kann aus verschiedenen Anteilklas-
sen bestehen, d.h. die ausgegebenen Anteile 
verbriefen unterschiedliche Rechte, je nach-
dem zu welcher Klasse sie gehören.  
Die Anteilklassen können sich hinsichtlich des 
Ausgabeaufschlages, der Verwaltungs- und 
Beratervergütung, der Mindestanlagesumme, 
Ertragsverwendung, der Währung des Anteil-
werts einschließlich des Einsatzes von Wäh-
rungssicherungsgeschäften bzw. einer Kombi-
nation dieser Merkmale unterscheiden. Sofern 
Anteilklassen gebildet werden ist eine Be-
schreibung der unterschiedlichen Ausgestal-
tungen in diesem Prospekt in dem/den Ab-
schnitt(en) „Derivate“, „Ausgabe von Anteilen“, 
„Ausgabeaufschlag“, „Rücknahmeabschlag“, 
„Verwaltungs- und sonstige Kosten“, „Regeln 
für die Ermittlung und Verwendung der Erträ-
ge“ enthalten. 
Aufgrund der unterschiedlichen Ausgestaltung 
kann das wirtschaftliche Ergebnis, das der An-
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leger mit seinem Investment in das Sonder-
vermögen erzielt, variieren, je nachdem, zu 
welcher Anteilklasse die von ihm erworbenen 
Anteile gehören. Das gilt sowohl für die Rendi-
te, die der Anleger vor Steuern erzielt, als auch 
für die Rendite nach Steuern. 
 
Der Erwerb von Vermögensgegenständen ist 
nur einheitlich für den ganzen Fonds zulässig, 
er kann nicht für einzelne Anteilklassen oder 
Gruppen von Anteilklassen erfolgen. Eine 
Ausnahme bilden Währungskurssicherungsge-
schäfte, deren Ergebnis  bestimmten Anteil-
klassen zugeordnet wird, und die für die ande-
ren Anteilklassen keine Auswirkungen auf die 
Anteilwertentwicklung haben. 
 
Sobald eine Ausgabe von Anteilen mit un-
terschiedlichen Anteilklassen erfolgt, wer-
den die einzelnen Anteilklassen sowie de-
ren Merkmale im Verkaufsprospekt näher 
beschrieben.  
 
Mit den Kosten, die anlässlich der Einfüh-
rung einer neuen Anteilklasse anfallen, dür-
fen ausschließlich die Anleger dieser neuen 
Anteilklasse belastet werden. 
 
Alle ausgegebenen Anteile haben derzeit 
gleiche Ausgestaltungsmerkmale, d.h. dass 
derzeit keine unterschiedlichen Anteilklas-
sen bestehen.  
 
 
12. AUSGABE- UND RÜCKNAHME-

PREISE  

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des 
Rücknahmepreises für die Anteile ermittelt die 
Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahrstelle 
bewertungstäglich den Wert der zum Fonds 
gehörenden Vermögensgegenstände abzüg-
lich der Verbindlichkeiten (Nettoinventarwert). 
Die Division des Nettoinventarwertes durch die 
Zahl der ausgegebenen Anteilscheine ergibt 
den "Anteilwert". Die Teilung des so ermittelten 
Nettoinventarwerts durch die Anzahl der aus-
gegebenen Anteile ergibt den Wert jedes An-
teils ("Anteilwert"). 
 
Soweit für den Fonds verschiedene Anteilklas-
sen ausgegeben sind, wird der Anteilwert für 
jede Anteilklasse gesondert errechnet, indem 
die Kosten der Auflegung neuer Anteilklassen, 
die Ausschüttungen (einschließlich der aus 
dem Fondsvermögen ggf. abzuführenden 
Steuern), die Verwaltungsvergütung und ggf. 
die Ergebnisse aus Währungskurssicherungs-
geschäften, die auf eine bestimmte Anteilklas-
se entfallen, ggf. einschließlich Ertragsaus-
gleich, ausschließlich dieser Anteilklasse zu-
geordnet werden. 
 

Tage, an denen der Wert für den Anteilwert 
des Fonds ermittelt wird, sind alle Börsentage. 
An gesetzlichen Feiertagen im Geltungsbe-
reich des KAGB, die Börsentage sind, sowie 
am 24. und 31. Dezember jeden Jahres kön-
nen die Gesellschaft und die Verwahrstelle von 
einer Ermittlung des Wertes absehen. Von ei-
ner  Ermittlung des Anteilwerts wird derzeit an 
Neujahr, Heilige Drei Könige, Karfreitag, Os-
tern, Ostermontag, Maifeiertag, Christi Him-
melfahrt, Pfingsten, Pfingstmontag, Fronleich-
nam, Maria Himmelfahrt, Tag der Deutschen 
Einheit, Allerheiligen, Heilig Abend, 1. und 2. 
Weihnachtsfeiertag und Silvester (Neujahrs-
tag) abgesehen.  
 
12.1. Aussetzung der Errechnung des 

Ausgabe-/ Rücknahmepreises 

Die Gesellschaft kann die Errechnung des 
Ausgabe- und Rücknahmepreises zeitweilig 
unter denselben Voraussetzungen wie die An-
teilrücknahme aussetzen. Diese sind im Ab-
schnitt. „Anteile Aussetzung der Anteilrück-
nahme“ näher erläutert.  
 
12.2. Ausgabeaufschlag  

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem 
Anteilwert ein Ausgabeaufschlag hinzugerech-
net. Der Ausgabeaufschlag beträgt bis zu 
3 Prozent, derzeit 3 Prozent des Nettoinven-
tarwerts des Anteils. Bei Wiederanlage ausge-
schütteter Erträge beträgt der Ausgabeauf-
schlag 0 Prozent des Nettoinventarwerts des 
Anteils. Dieser Ausgabeaufschlag kann insbe-
sondere bei kurzer Anlagedauer die Wertent-
wicklung des Fonds reduzieren oder sogar 
ganz aufzehren. Der Ausgabeaufschlag stellt 
im Wesentlichen eine Vergütung für den Ver-
trieb der Anteile des Fonds dar. Die Gesell-
schaft kann den Ausgabeaufschlag zur Abgel-
tung von Vertriebsleistungen an etwaige ver-
mittelnde Stellen weitergeben. Die Gesell-
schaft behält sich vor, von der Erhebung eines 
Ausgabeaufschlages abzusehen. 
 
12.3. Rücknahmeabschlag  

Ein Rücknahmeabschlag wird nicht erhoben.  
 

12.4. Veröffentlichung der Ausgabe- 
und Rücknahmepreise  

Die Ausgabe- und Rücknahmepreise werden 
bei jeder Ausgabe und Rücknahme auf der 
Website der Gesellschaft  
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinve
stmentvermoe-
gen/fondspreise/index.html?no_cache=1 veröf-
fentlicht.  
 
 

https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/fondspreise/index.html?no_cache=1
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/fondspreise/index.html?no_cache=1
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsinvestmentvermoegen/fondspreise/index.html?no_cache=1
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13. KOSTEN 

13.1. Kosten bei der Ausgabe und 
Rücknahme von Anteilen 

Die Ausgabe und Rücknahme der Anteile 
durch die Gesellschaft bzw. durch die Ver-
wahrstelle erfolgt zum Ausgabepreis (Anteil-
wert ggf. zuzüglich Ausgabeaufschlag) bzw. 
Rücknahmepreis (Anteilwert) ohne Berech-
nung zusätzlicher Kosten. 
Erwirbt der Anleger Anteile durch Vermittlung 
Dritter, können diese höhere Kosten als den 
Ausgabeaufschlag berechnen. Gibt der Anle-
ger Anteile über Dritte zurück, so können diese 
bei der Rücknahme der Anteile eigene Kosten 
berechnen. 
 
13.2. Verwaltungs- und sonstige Kosten  

1. Die Gesellschaft erhält für ihre Tätigkeit 
eine jährliche Vergütung bis zur Höhe von 
0,12 Prozent p.a. des am Ende eines je-
den Monats berechneten Durchschnitts-
wertes aus den bewertungstäglich ermit-
telten Nettoinventarwerten des Fonds. Die 
Vergütung berechnet sich anhand folgen-
der Staffel: Berechnet auf das Fondsvo-
lumen bis zur Höhe von 100 Mio. EUR er-
hält die Gesellschaft 0,12 Prozent p.a. 
des am Ende eines jeden Monats berech-
neten Durchschnittswertes aus den be-
wertungstäglich ermittelten Nettoinven-
tarwerten des Fonds. Für das 
100 Mio. EUR übersteigende Fondsvolu-
men erhält die Gesellschaft 0,10 Prozent 
p.a. des am Ende eines jeden Monats be-
rechneten Durchschnittswertes aus den 
bewertungstäglich ermittelten Nettoinven-
tarwerten des Fonds. Für das 
200 Mio. EUR übersteigende Fondsvolu-
men erhält die Gesellschaft 0,08 Prozent 
p.a. des am Ende eines jeden Monats be-
rechneten Durchschnittswertes aus den 
bewertungstäglich ermittelten Nettoinven-
tarwerten des Fonds. Die Gesellschaft er-
hält jedoch mindestens eine Vergütung in 
Höhe von 50.000,- EUR p.a.. Sie ist be-
rechtigt, hierauf monatlich anteilige Vor-
schüsse zu erheben. Für einzelne Anteil-
klassen kann eine niedrigere Verwal-
tungsvergütung erhoben werden. Als Be-
rechnungsgrundlage für die Verwaltungs-
vergütung einer Anteilklasse wird der am 
Ende eines jeden Monats berechnete 
Durchschnittswert aus dem bewertungs-
täglich ermittelten Nettoinventarwert der 
betreffenden Anteilklasse herangezogen. 

  
Die Gesellschaft kann in den Fällen, in 
denen für den Fonds gerichtlich oder au-
ßergerichtlich streitige Ansprüche durch-
gesetzt werden, eine Vergütung von bis 
zu 5 Prozent der für das Sondervermögen 

- nach Abzug und Ausgleich der aus die-
sem Verfahren für das Sondervermögen 
entstandenen Kosten - vereinnahmten 
Beträge berechnen. 
 

2. Die Gesellschaft zahlt für die Anlagebera-
tung eine jährliche Vergütung bis zur Hö-
he von 1,50 Prozent p.a., derzeit 1,35 
Prozent p.a. des Durchschnittswertes des 
am Ende eines jeden Monats berechne-
ten Durchschnittswertes aus den bewer-
tungstäglich ermittelten Nettoinventarwer-
ten des Fonds. 
 
Der Betrag, der jährlich aus dem Fonds 
nach den vorstehenden Ziffern 1. und 2. 
als Vergütungen entnommen wird, kann 
insgesamt bis zu 1,62 Prozent p.a. des 
Durchschnittswertes des am Ende eines 
jeden Monats berechneten Durch-
schnittswertes aus den bewertungstäglich 
ermittelten Nettoinventarwerten des 
Fonds, betragen. Die Gesellschaft erhält 
jedoch mindestens eine Vergütung in Hö-
he von 50.000,- EUR p.a.. Sie ist berech-
tigt, hierauf monatlich anteilige Vorschüs-
se zu erheben.   
 

3. Die monatliche Vergütung für die Ver-
wahrstelle beträgt 1/12 von höchstens 
0,10 Prozent p.a. des Wertes des Fonds, 
errechnet aus dem jeweiligen Monatsen-
dwert. Die Vergütung berechnet sich an-
hand folgender Staffel: Bei einem Fonds-
volumen bis zur Höhe von 50 Mio. EUR 
beträgt die monatliche Vergütung 1/12 
von höchstens 0,10 Prozent p.a. des Wer-
tes des Fonds. Bei einem Fondsvolumen, 
das 50 Mio. EUR übersteigt und 100 Mio. 
EUR nicht überschreitet, beträgt die mo-
natliche Vergütung 1/12 von höchstens 
0,08 Prozent p.a. des Wertes des Fonds. 
Bei einem Fondsvolumen, das 100 Mio. 
EUR übersteigt, beträgt die monatliche 
Vergütung 1/12 von höchstens 
0,05 Prozent p.a. des Wertes des Fonds. 
Die Verwahrstelle erhält jedoch mindes-
tens eine Vergütung in Höhe von 35.000,- 
EUR p.a.. 
 

4. Neben den vorgenannten Vergütungen 
gehen die folgenden Aufwendungen zu 
Lasten des Fonds:  

 

 bankübliche Depot und Kontogebüh-
ren, ggf. einschließlich der bankübli-
chen Kosten für die Verwahrung aus-
ländischer Wertpapiere im Ausland;  

 

 Kosten für den Druck und Versand der 
für die Anleger bestimmten gesetzlich 
vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen 
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(Jahres- und Halbjahresberichte, Ver-
kaufsprospekt, wesentliche Anlegerin-
formationen); 
 

 Kosten der Bekanntmachung der Jah-
res- und Halbjahresberichte, der Aus-
gabe- und Rücknahmepreise und ggf. 
der Ausschüttungen oder Thesaurie-
rungen und des Auflösungsberichtes;  
 

 Kosten der Erstellung und Verwen-
dung eines dauerhaften Datenträgers, 
außer im Fall der Informationen über 
Maßnahmen im Zusammenhang mit 
Anlagegrenzverletzungen oder Be-
rechnungsfehlern bei der Anteilwer-
termittlung;  
 

 Kosten für die Prüfung des Fonds 
durch den Abschlussprüfer des Fonds, 
 

 Kosten für die Bekanntmachung der 
Besteuerungsgrundlagen und der Be-
scheinigung, dass die steuerlichen 
Angaben nach den Regeln des deut-
schen Steuerrechts ermittelt wurden; 
 

 Kosten für die Geltendmachung und 
Durchsetzung von Rechtsansprüchen 
durch die Gesellschaft für Rechnung 
des Fonds sowie der Abwehr von ge-
gen die Gesellschaft zu Lasten des 
Sondervermögens erhobenen Ansprü-
chen;  
 

 Gebühren und Kosten, die von staatli-
chen Stellen in Bezug auf den Fonds 
erhoben werden;  
 

 Kosten für Rechts- und Steuerbera-
tung im Hinblick auf den Fonds; 
 

 Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit 
dem Erwerb und/oder der Verwendung 
bzw. Nennung eines Vergleichsmaß-
stabes oder Finanzindizes anfallen 
können; 
 

 Kosten für die Beauftragung von 
Stimmrechtsbevollmächtigten; 
 

 Kosten für die Analyse des Anlageer-
folges des Fonds durch Dritte; 
 

 im Zusammenhang mit den an die Ge-
sellschaft, die Verwahrstelle und Dritte 
zu zahlenden Vergütungen sowie den 
vorstehend genannten Aufwendungen 
anfallende Steuern einschließlich der 
im Zusammenhang mit der Verwaltung 
und Verwahrung  entstehenden Steu-
ern; 

 

 Kosten für die Lagerung, den Trans-
port und die Versicherung der Edelme-
talle; 

 
5. Neben den vorgenannten Vergütungen 

und Aufwendungen werden dem Fonds 
die in Zusammenhang mit dem Erwerb 
und der Veräußerung von Vermögensge-
genständen entstehenden Kosten belastet 
(Transaktionskosten).  

 
6. Die Gesellschaft kann gem. § 8 Ziffer 6 

der Besonderen Anlagebedingungen für 
die Verwaltung des Fonds je ausgegebe-
nen Anteil ferner eine erfolgsabhängige 
Vergütung in Höhe von bis zu 20 % des 
Betrages erhalten, um den der Anteilwert 
am Ende einer Abrechnungsperiode den 
Anteilwert am Anfang der Abrechnungs-
periode um den nachfolgend definierten 
Vergleichsmaßstab übersteigt, jedoch 
insgesamt höchstens bis zu 5 % des 
Durchschnittswerts des Fonds in der Ab-
rechnungsperiode.  

 
Derzeit sieht die Gesellschaft davon 
ab, eine erfolgsabhängige Vergütung 
zu erheben. 

 
Die Gesellschaft darf dem Fonds nur die vor-
stehend benannte/n Vergütung/Kosten belas-
ten (Höchstbetrag der Vergütung/Kosten). Eine 
Belastung des Sondervermögens mit Gebüh-
ren und Kosten (dem Grunde oder der Höhe 
nach), die nicht benannt werden, ist unzuläs-
sig. Die Höhe der laufenden Gebühren und 
Kosten werden von der Gesellschaft im Jah-
resbericht des Sondervermögens ausgewie-
sen. 
 
13.3. Angabe einer Gesamtkostenquote 

Im Jahresbericht werden die im Geschäftsjahr 
zu Lasten des Fonds angefallenen Verwal-
tungskosten offen gelegt und als Quote des 
durchschnittlichen Fondsvolumens ausgewie-
sen (Gesamtkostenquote, laufende Kosten). 
Die Verwaltungskosten setzen sich zusammen 
aus der Vergütung für die Verwaltung des 
Fonds einschließlich der erfolgsabhängigen 
Vergütung, der Vergütung der Verwahrstelle 
sowie den Aufwendungen, die dem Fonds zu-
sätzlich belastet werden können (siehe Ab-
schnitt „Kosten – Verwaltungs- und sonstige 
Kosten“). Die Gesamtkostenquote beinhaltet 
keine Nebenkosten und Kosten, die beim Er-
werb und der Veräußerung von Vermögensge-
genständen entstehen (Transaktionskosten). 
Die Gesamtkostenquote wird in den wesentli-
chen Anlegerinformationen als sogenannte 
„laufende Kosten“ veröffentlicht.  
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Die laufenden Kosten beruhen auf einer 
Schätzung, basierend auf den vorstehend an-
gegebenen Kostenregelungen. Sie fallen vo-
raussichtlich pro Geschäftsjahr an. Die Ge-
samtkostenquote des Fonds beträgt derzeit 
1,70 Prozent des Durchschnittswertes des 
Fonds. Die laufenden Kosten können von Jahr 
zu Jahr schwanken. 
 
 

14. VERGÜTUNGSPOLITIK 

Die BayernInvest ist als Kapitalverwaltungsge-
sellschaft dazu verpflichtet, Vergütungsgrund-
sätze nach § 37 KAGB festzulegen. Dabei be-
stimmen sich die Anforderungen an das Vergü-
tungssystem näher nach Anhang II der Richtli-
nie 2011/61/EU (AIFMD) sowie nach Artikel 
14a Absatz 2 und Artikel 14b Absatz 1, 3 und 4 
der Richtlinie 2009/65/EG (OGAW-RL). Dar-
über hinaus finden die ESMA Guidelines zur 
Vergütung Anwendung. 
 
Die Vergütungspolitik der BayernInvest steht 
mit der Geschäftsstrategie, den Zielen und den 
Werten sowie den Interessen der Gesellschaft, 
der von ihr verwalteten Investmentvermögen 
und der Anleger solcher Investmentvermögen 
im Einklang und umfasst auch Maßnahmen zur 
Vermeidung von Interessenkonflikten. Sowohl 
die Organisation als auch das Dienstleistungs-
angebot der BayernInvest sind nach den 
Grundsätzen der Nachhaltigkeit, Transparenz 
und Solidarität ausgerichtet und sollen langfris-
tige Unternehmensstabilität sichern. 
 
Die Vergütung ist mit einem beständigen und 
wirksamen Risikomanagement vereinbar und 
diesem förderlich und ermutigt nicht zur Über-
nahme von Risiken, die unvereinbar sind mit 
den Risikoprofilen, Vertragsbedingungen und 
Satzungen der verwalteten AIF und OGAW. 
 
Die Gesamtvergütung umfasst fixe und variab-
le Vergütungselemente sowie Nebenleistun-
gen. 
Die BayernInvest ist nicht tarifgebunden. Die 
fixe und variable Vergütung stehen in einem 
angemessenen Verhältnis, so dass keine signi-
fikante Abhängigkeit von der variablen Vergü-
tung besteht. 
 
Das Vergütungssystem wird jährlich auf Wirk-
samkeit, Angemessenheit und Übereinstim-
mung mit den gesetzlichen und aufsichtsrecht-
lichen Vorgaben überprüft und bei Bedarf an-
gepasst. 
 
Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergü-
tungspolitik der Gesellschaft sind im Internet 
unter https://www.bayerninvest.de/de/ueber-
uns/corporate-
governance/verguetungspolitik/index.html ver-

öffentlicht. Hierzu zählen eine Beschreibung 
der Berechnungsmethoden für Vergütungen 
und Zuwendungen an bestimmte Mitarbeiter-
gruppen, sowie die Identität für Zuteilung von 
Vergütung  und Zuwendungen zuständiger 
Personen, einschließlich der Zusammenset-
zung des Vergütungsausschusses. Auf Ver-
langen werden die Informationen von der Ge-
sellschaft kostenlos in Papierform zur Verfü-
gung gestellt. 
 
 
15. WERTENTWICKLUNG, ERMITT-

LUNG UND VERWENDUNG DER 
ERTRÄGE, GESCHÄFTSJAHR 

15.1. Wertentwicklung 

 

 
 
 

 
 
Die Wertentwicklung des Fonds kann in 
den erscheinenden Halb-/ Jahresberichten, 
die auch auf der Website der Gesellschaft  
https://www.bayerninvest.de/de/publikumsi
nvestmentvermoegen/downloads/jahres-
und-halbjahresberichte/index.html veröf-
fentlicht werden, entnommen werden. 
 
Die historische Wertentwicklung des Fonds 
ermöglicht keine Prognose für die zukünfti-
ge Wertentwicklung. 
 
15.2. Ermittlung der Erträge, Ertrag-

sausgleichsverfahren 

Die Gesellschaft wendet für den Fonds ein 
sog. Ertragsausgleichsverfahren an. Dieses 
verhindert, dass der Anteil der ausschüttungs-
fähigen Erträge am Anteilpreis infolge Mittelzu- 
und -abflüssen schwankt. Anderenfalls würde 
jeder Mittelzufluss in den Fonds während des 
Geschäftsjahres dazu führen, dass an den 
Ausschüttungsterminen pro Anteil weniger Er-
träge zur Ausschüttung zur Verfügung stehen, 
als dies bei einer konstanten Anzahl umlau-
fender Anteile der Fall wäre. Mittelabflüsse 
hingegen würden dazu führen, dass pro Anteil 
mehr Erträge zur Ausschüttung zur Verfügung 
stünden, als dies bei einer konstanten Anzahl 
umlaufender Anteile der Fall wäre.  
Um das zu verhindern, werden während des 
Geschäftsjahres die ausschüttungsfähigen Er-
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träge, die der Anteilerwerber als Teil des Aus-
gabepreises bezahlen muss und der Verkäufer 
von Anteilen als Teil des Rücknahmepreises 
vergütet erhält, fortlaufend berechnet und als 
ausschüttungsfähige Position in der Ertrags-
rechnung eingestellt. Dabei wird in Kauf ge-
nommen, dass Anleger, die beispielsweise 
kurz vor dem Ausschüttungstermin Anteile er-
werben, den auf Erträge entfallenden Teil des 
Ausgabepreises in Form einer Ausschüttung 
zurückerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital 
an dem Entstehen der Erträge nicht mitgewirkt 
hat. 
 
15.3. Ertragsverwendung und Ge-

schäftsjahr 

Die Gesellschaft schüttet grundsätzlich die 
während des Geschäftsjahres für Rechnung 
des Fonds angefallenen und nicht zur Kosten-
deckung verwendeten Zinsen, Dividenden so-
wie Entgelte aus Darlehens- und Pensionsge-
schäften - unter Berücksichtigung des zugehö-
rigen Ertragsausgleichs - jedes Jahr innerhalb 
von vier Monaten nach Schluss des Geschäfts-
jahres an die Anleger aus. Realisierte Veräu-
ßerungsgewinne und sonstige Erträge – unter 
Berücksichtigung des zugehörigen Ertrags-
ausgleichs - können ebenfalls zur Ausschüt-
tung herangezogen werden. 
 
Soweit die Anteile in einem Depot bei der Ver-
wahrstelle verwahrt werden, schreiben deren 
Geschäftsstellen Ausschüttungen kostenfrei 
gut. Soweit das Depot bei anderen Banken 
oder Sparkassen geführt wird, können zusätz-
liche Kosten entstehen. 
 
Das Geschäftsjahr des Fonds endet am 31.07. 
eines jeden Jahres. 
  
 
16. AUFLÖSUNG UND VERSCHMEL-

ZUNG DES FONDS 

16.1. Voraussetzungen für die Auflö-
sung des Fonds 

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflö-
sung des Fonds zu verlangen. Die Gesell-
schaft kann ihr Recht zur Verwaltung des 
Fonds kündigen unter Einhaltung einer Kündi-
gungsfrist von mindestens sechs Monaten 
durch Bekanntgabe im Bundesanzeiger und 
darüber hinaus im Jahresbericht oder Halbjah-
resbericht. Über die Kündigung  werden die 
Anleger außerdem über ihre depotführenden 
Stellen mittels dauerhaften Datenträgers, etwa 
in Papierform oder elektronischer Form infor-
miert. Mit dem Wirksamwerden der Kündigung 
erlischt das Recht der Gesellschaft, den Fonds 
zu verwalten. 
Des Weiteren endet das Verwaltungsrecht der 
Gesellschaft, wenn das Insolvenzverfahren 

über ihr Vermögen eröffnet wird oder mit der 
Rechtskraft des Gerichtsbeschlusses, durch 
den der Antrag auf die Eröffnung des Insol-
venzverfahrens mangels Masse abgewiesen 
wird. 
 
Mit Erlöschen des Verwaltungsrechts der Ge-
sellschaft geht das Verfügungsrecht über den 
Fonds auf die Verwahrstelle über, die den 
Fonds abwickelt und den Erlös an die Anleger 
verteilt, oder mit Genehmigung der BaFin einer 
anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft die 
Verwaltung überträgt.  
 
16.2. Verfahren bei Auflösung des 

Fonds 

Mit dem Übergang des Vergütungsrechts über 
den Fonds auf die Verwahrstelle wird die Aus-
gabe und Rücknahme von Anteilen eingestellt 
und der Fonds abgewickelt. 
 
Der Erlös aus der Veräußerung der Vermö-
genswerte des Fonds abzüglich der noch 
durch den Fonds zu tragenden Kosten und der 
durch die Auflösung verursachten Kosten wird 
an die Anleger verteilt, wobei diese in Höhe ih-
rer jeweiligen Anteile am Fonds Ansprüche auf 
Auszahlung des Liquidationserlöses haben. 
Die Gesellschaft erstellt auf den Tag, an dem 
ihr Verwaltungsrecht erlischt, einen Auflö-
sungsbericht, der den Anforderungen an einen 
Jahresbericht entspricht. Spätestens drei Mo-
nate nach dem Stichtag der Auflösung des 
Fonds wird der Auflösungsbericht im Bundes-
anzeiger bekannt gemacht. Während die Ver-
wahrstelle den Fonds abwickelt, erstellt sie 
jährlich sowie auf den Tag, an dem die Abwick-
lung beendet ist, einen Bericht, der den Anfor-
derungen an einen Jahresbericht entspricht. 
Diese Berichte sind ebenfalls spätestens drei 
Monate nach dem Stichtag im Bundesanzeiger 
bekannt zu machen. 
 
16.3. Voraussetzungen für die Ver-

schmelzung des Fonds  

Alle Vermögensgegenstände dieses Fonds 
dürfen mit Genehmigung der BaFin auf ein an-
deres bestehendes oder  ein durch die Ver-
schmelzung neu gegründetes Investmentver-
mögen übertragen werden.  Ist das andere In-
vestmentvermögen ein OGAW, muss es auch 
nach der Übertragung die Anforderungen an 
einen OGAW erfüllen muss, der in Deutsch-
land oder in einem anderen EU- oder EWR-
Staat aufgelegt wurde. Die Übertragung kann 
auch dadurch erfolgen, das sämtliche Vermö-
gensgegenstände auf eine bestehende oder 
durch die Verschmelzung neu gegründete in-
ländische Investmentaktiengesellschaft mit 
veränderlichem Kapital übertragen werden.  
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16.4. Rechte der Anleger bei der Ver-
schmelzung des Fonds 

Die Anleger haben bis fünf Arbeitstage vor 
dem geplanten Übertragungsstichtag entweder 
die Möglichkeit, ihre Anteile ohne weitere Kos-
ten zurückzugeben, mit Ausnahme der Kosten 
zur Deckung der Auflösung des Fonds, oder 
ihre Anteile gegen Anteile eines anderen offe-
nen Investmentvermögen umzutauschen, 
das/der ebenfalls von der Gesellschaft oder ei-
nem Unternehmen desselben Konzerns ver-
waltet wird dessen Anlagegrundsätze mit de-
nen des Fonds vergleichbar sind.  
Die Gesellschaft hat die Anleger des Fonds vor 
dem geplanten Übertragungsstichtag mittels 
dauerhaftem Datenträger, etwa in Papierform 
oder elektronischer Form, über die Gründe für 
die Verschmelzung, die potentiellen Auswir-
kungen für die Anleger, deren Rechte in Zu-
sammenhang mit der Verschmelzung sowie 
über maßgebliche Verfahrensaspekte zu in-
formieren. Den Anlegern sind zudem die we-
sentlichen Anlegerinformationen für das In-
vestmentvermögen zu übermitteln, auf das die 
Vermögensgegenstände des Fonds übertra-
gen werden. Der Anleger muss die vorgenann-
ten Informationen mindestens 30 Tage vor Ab-
lauf der Frist zur Rückgabe oder Umtausch 
seiner Anteile erhalten. 
 
Am Übertragungsstichtag werden die Nettoin-
ventarwerte des Fonds und des übernehmen-
den Investmentvermögens berechnet, das Um-
tauschverhältnis wird festgelegt und der ge-
samte Umtauschvorgang wird vom Abschluss-
prüfer geprüft. Das Umtauschverhältnis ermit-
telt sich nach dem Verhältnis der Nettoinven-
tarwerte je Anteil des übertragenden Fonds 
und des übernehmenden Investmentvermö-
gens zum Zeitpunkt der Übernahme. Der An-
leger erhält die Anzahl von Anteilen an dem 
übernehmenden Investmentvermögen, die 
dem Wert seiner Anteile an dem Fonds ent-
spricht. Sofern die Anleger von ihrem Rückga-
be- oder Umtauschrecht keinen Gebrauch ma-
chen, werden sie am Übertragungsstichtag An-
leger des übernehmenden Investmentvermö-
gens. Die Gesellschaft kann gegebenenfalls 
auch mit der Kapitalverwaltungsgesellschaft 
des übernehmenden Investmentvermögens 
festlegen, dass den Anlegern des Fonds bis zu 
10 Prozent des Wertes ihrer Anteile in bar 
ausgezahlt werden. Mit der Übertragung aller 
Vermögenswerte erlischt der Fonds. Findet die 
Übertragung während des laufenden Ge-
schäftsjahres des Fonds statt, muss die Ge-
sellschaft auf den Übertragungsstichtag einen 
Bericht erstellen, der den Anforderungen an 
einen Jahresbericht entspricht.  
Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger 
und darüber hinaus in den in diesem Ver-
kaufsprospekt bezeichneten elektronischen In-

formationsmedien (www.bayerninvest.de) be-
kannt, wenn der Fonds auf einen anderes von 
der Gesellschaft verwaltete Investmentvermö-
gen  verschmolzen wurde und die Verschmel-
zung wirksam geworden ist. Sollte der Fonds 
auf einen anderes Investmentvermögen ver-
schmolzen werden, das nicht von der Gesell-
schaft verwaltet wird, so übernimmt die Gesell-
schaft die Bekanntmachung des Wirksamwer-
dens, die das übernehmende oder neu ge-
gründete Investmentvermögen verwaltet. 
 
 
17. AUSLAGERUNG 

Die Gesellschaft hat die folgenden Tätigkeiten 
ausgelagert: 
 

 Die Innenrevision der Gesellschaft an De-

loitte & Touche GmbH, Wirtschaftsprü-

fungsgesellschaft, München 

Interessenkonflikte sind der BayernInvest nicht 
bekannt. 
 
 
18. INTERESSENSKONFLIKTE 

Bei der Gesellschaft können folgende Interes-
senskonflikte entstehen: 
 
Die Interessen des Anlegers können mit fol-
genden Interessen kollidieren: 

 Interessen der Gesellschaft und der mit 
dieser verbundenen Unternehmen, 

 Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft 
oder 

 Interessen anderer Anleger in diesem oder 
anderen Fonds. 

Umstände oder Beziehungen, die Interessens-
konflikte begründen können, umfassen insbe-
sondere:  

 Anreizsysteme für Mitarbeiter der Gesell-
schaft, 

 Mitarbeitergeschäfte, 

 Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesell-
schaft, 

 Umschichtungen im Fonds, 

 Stichtagsbezogene Aufbesserung der 
Fondsperformance („window dressing“), 

 Geschäfte zwischen der Gesellschaft und 
den von ihr verwalteten Investmentvermö-
gen oder Individualportfolios bzw. 

 Geschäfte zwischen von der Gesellschaft 
verwalteten Investmentvermögen und/oder 
Individualportfolios, 

 Zusammenfassung mehrerer Orders 
(„block trades“), 

 Beauftragung von verbundenen Unter-
nehmen und Personen, 
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 Einzelanlagen von erheblichem Umfang, 

 Wenn nach einer Überzeichnung im Rah-
men einer Aktienemission die Gesellschaft 
die Papiere für mehrere Investmentvermö-
gen oder Individualportfolios gezeichnet 
hat („IPO-Zuteilungen“), 

 Transaktionen nach Handelsschluss zum 
bereits bekannten Schlusskurs des laufen-
den Tages, sogenanntes Late Trading. 

Der Gesellschaft können im Zusammenhang 
mit Geschäften für Rechnung des Fonds geld-
werte Vorteile (Broker research, Finanzanaly-
sen, Markt- und Kursinformationssysteme) 
entstehen, die im Interesse der Anleger bei 
den Anlageentscheidungen verwendet werden.  
 
Der Gesellschaft fließen keine Rückvergütun-
gen der aus dem Fonds an die Verwahrstelle 
und an Dritte geleisteten Vergütungen und 
Aufwandserstattungen zu. 
 
Zum Umgang mit Interessenskonflikten setzt 
die Gesellschaft folgende organisatorische 
Maßnahmen ein, um Interessenskonflikte zu 
ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, 
zu beobachten und sie offenzulegen: 
 

 Bestehen einer Compliance-Abteilung, die 
die Einhaltung von Gesetzen und Regeln 
überwacht und an die Interessenskonflikte 
gemeldet werden müssen. 

 Pflichten zur Offenlegung 

 Organisatorische Maßnahmen wie  
• die Einrichtung von Vertraulichkeitsbe-

reichen für einzelne Abteilungen, um 
dem Missbrauch von vertraulichen In-
formationen vorzubeugen 

• Zuordnung von Zuständigkeiten, um 
unsachgemäße Einflussnahme zu ver-
hindern 

• die Trennung von Eigenhandel und 
Kundenhandel 

 Verhaltensregeln für Mitarbeiter in Bezug 
auf Mitarbeitergeschäfte, Verpflichtungen 
zur Einhaltung des Insiderrechts 

 Einrichtung von geeigneten Vergütungs-
systemen  

 Grundsätze zur Berücksichtigung von 
Kundeninteressen und zur anleger- und 
anlagegerechten Beratung bzw. Beach-
tung der vereinbarten Anlagerichtlinien  

 Grundsätze zur bestmöglichen Ausführung 
beim Erwerb bzw. Veräußerung von Fi-
nanzinstrumenten 

 Bestehen einer Conflict of Interest-Policy 

 Grundsätze zur Aufteilung von Teilausfüh-
rungen 

 Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-
off Zeiten) 

 
 

19. KURZANGABEN ÜBER STEUER-
RECHTLICHE VORSCHRIFTEN 

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften 
gelten nur für Anleger, die in Deutschland un-
beschränkt steuerpflichtig sind. Dem ausländi-
schen Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb 
von Anteilen an dem in diesem Verkaufspros-
pekt beschriebenen Fonds mit seinem Steuer-
berater in Verbindung zu setzen und mögliche 
steuerliche Konsequenzen aus dem Anteilser-
werb in seinem Heimatland individuell zu klä-
ren. 
 
19.1. Darstellung der Rechtslage bis 

zum 31. Dezember 2017 

Der Fonds ist als Zweckvermögen grundsätz-
lich von der Körperschaft- und Gewerbesteuer 
befreit. Ggf. kann es jedoch zu einer definitiven 
Belastung von einer Kapitalertragsteuer i.H.v. 
15 Prozent auf deutsche Dividenden und deut-
sche eigenkapitalähnliche Genussscheine 
kommen, wenn bestimmte Vorgaben des Ein-
kommensteuergesetzes nicht eingehalten wer-
den können. Die steuerpflichtigen Erträge des 
Fonds werden jedoch beim Privatanleger als 
Einkünfte aus Kapitalvermögen der Einkom-
mensteuer unterworfen, soweit diese zusam-
men mit sonstigen Kapitalerträgen den aktuell 
geltenden Sparer-Pauschbetrag1.  
Einkünfte aus Kapitalvermögen unterliegen 
grundsätzlich einem Steuerabzug von 
25 Prozent (zuzüglich Solidaritätszuschlag und 
ggf. Kirchensteuer). Zu den Einkünften aus 
Kapitalvermögen gehören auch die vom Fonds 
ausgeschütteten Erträge, die ausschüttungs-
gleichen Erträge, der Zwischengewinn sowie 
der Gewinn aus dem An- und Verkauf von 
Fondsanteilen, wenn diese nach dem 31. De-
zember 2008 erworben wurden bzw. werden.2  
Der Steuerabzug hat für den Privatanleger 
grundsätzlich Abgeltungswirkung (sog. Abgel-
tungsteuer), so dass die Einkünfte aus Kapital-
vermögen regelmäßig nicht in der Einkom-
mensteuererklärung anzugeben sind. Bei der 
Vornahme des Steuerabzugs werden durch die 
depotführende Stelle grundsätzlich bereits Ver-
lustverrechnungen vorgenommen und auslän-
dische Quellensteuern angerechnet. 
Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Ab-
geltungswirkung, wenn der persönliche Steu-
ersatz geringer ist als der Abgeltungssatz von 
25 Prozent. In diesem Fall können die Einkünf-
te aus Kapitalvermögen in der Einkommen-
steuererklärung angegeben werden. Das Fi-
nanzamt setzt dann den niedrigeren persönli-
chen Steuersatz an und rechnet auf die per-

                                                      
1 Der Sparer-Pauschbetrag beträgt seit dem Jahr 2009 bei 
Einzelveranlagung 801,- Euro und bei Zusammenveranla-
gung 1.602,- Euro. 
2 Gewinne aus dem Verkauf von vor dem 1. Januar 2009 
erworbenen Fondsanteilen sind beim Privatanleger steuer-
frei. 
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sönliche Steuerschuld den vorgenommenen 
Steuerabzug an (sog. Günstigerprüfung). 
Sofern Einkünfte aus Kapitalvermögen keinem 
Steuerabzug unterlegen haben (weil z.B. ein 
Gewinn aus der Veräußerung von Fondsantei-
len in einem ausländischen Depot erzielt wird), 
sind diese in der Steuererklärung anzugeben. 
Im Rahmen der Veranlagung unterliegen die 
Einkünfte aus Kapitalvermögen dann ebenfalls 
dem Abgeltungssatz von 25 Prozent oder dem 
niedrigeren persönlichen Steuersatz. 
Sofern sich die Anteile im Betriebsvermögen 
befinden, werden die Erträge als Betriebsein-
nahmen steuerlich erfasst. Die steuerliche Ge-
setzgebung erfordert zur Ermittlung der steu-
erpflichtigen bzw. der kapitalertragsteuerpflich-
tigen Erträge eine differenzierte Betrachtung 
der Ertragsbestandteile.  
 
19.1.1.  Anteile im Privatvermögen (Steu-

erinländer) 

19.1.1.1. Gewinne aus der Veräußerung von 
Wertpapieren, Gewinne aus Ter-
mingeschäften und Erträge aus 
Stillhalterprämien 

Gewinne aus der Veräußerung von Aktien, An-
teilen an Investmentvermögen, eigenkapital-
ähnlichen Genussrechten und Gewinne aus 
Termingeschäften sowie Erträge aus Stillhalt-
erprämien, die auf der Ebene des Fonds erzielt 
werden, werden beim Anleger nicht erfasst, so-
lange sie nicht ausgeschüttet werden. Zudem 
werden die Gewinne aus der Veräußerung der 
folgenden Kapitalforderungen (sog. „Gute Ka-
pitalforderungen“) beim Anleger nicht erfasst, 
wenn sie nicht ausgeschüttet werden: 
 
a) Kapitalforderungen, die eine Emissions-

rendite haben,  
b) „normale“ Anleihen und unverbriefte For-

derungen mit festem Kupon sowie Down-
Rating-Anleihen, Floater und Reverse-
Floater,  

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie 
oder eines veröffentlichten Index für eine 
Mehrzahl von Aktien im Verhältnis 1:1 ab-
bilden,  

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und 
Wandelanleihen, 

e) ohne gesonderten Stückzinsausweis (flat) 
gehandelte Gewinnobligationen und 
Fremdkapital-Genussrechte und 

f) „cum“-erworbene Optionsanleihen.  
 
Werden Gewinne aus der Veräußerung der 
o.g. Wertpapiere/Kapitalforderungen, Gewinne 
aus Termingeschäften sowie Erträge aus Still-
halterprämien ausgeschüttet, sind sie grund-
sätzlich steuerpflichtig und unterliegen bei 
Verwahrung der Anteile im Inland dem Steuer-
abzug von 25 Prozent (zuzüglich Solidaritäts-

zuschlag und ggf. Kirchensteuer). Ausgeschüt-
tete Gewinne aus der Veräußerung von Wert-
papieren und Gewinne aus Termingeschäften 
sind jedoch steuerfrei, wenn die Wertpapiere 
auf Ebene des Fonds vor dem 1. Januar 2009 
erworben bzw. die Termingeschäfte vor dem 1. 
Januar 2009 eingegangen wurden. 
 
Ergebnisse aus der Veräußerung von Kapital-
forderungen, die nicht in der o.g. Aufzählung 
enthalten sind, sind steuerlich wie Zinsen zu 
behandeln (s.u.). 
 
19.1.1.2. Zinsen, Dividenden und sonstige 

Erträge 

Zinsen, Dividenden und sonstige Erträge sind 
beim Anleger grundsätzlich steuerpflichtig. 
Dies gilt unabhängig davon, ob diese Erträge 
thesauriert oder ausgeschüttet werden. Sie un-
terliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 
25 Prozent (zuzüglich Solidaritätszuschlag und 
gegebenenfalls Kirchensteuer). 
 
Vom Steuerabzug kann Abstand genommen 
werden, wenn der Anleger Steuerinländer ist 
und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern 
die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell 
geltenden Sparer-Pauschbetrag3 nicht über-
schreiten.  
Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer 
Bescheinigung für Personen, die voraussicht-
lich nicht zur Einkommenssteuer veranlagt 
werden (sogenannte Nichtveranlagungsbe-
scheinigung, nachfolgend „NV-
Bescheinigung“). 
 
Verwahrt der inländische Anleger die Anteile 
eines steuerrechtlich ausschüttenden Sonder-
vermögens in einem inländischen Depot ,  so 
nimmt die depotführende Stelle als Zahlstelle 
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem 
festgelegten Ausschüttungstermin ein in aus-
reichender Höhe ausgestellter Freistellungs-
auftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-
Bescheinigung, die vom Finanzamt für die 
Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, 
vorgelegt wird. In diesem Fall erhält der Anle-
ger die gesamte Ausschüttung ungekürzt gut-
geschrieben. 
 
Für den Steuerabzug eines Sondervermögens, 
das seine Erträge nicht ausschüttet, stellt der 
Fonds den depotführenden Stellen die Kapital-
ertragsteuer nebst den maximal anfallenden 
Zuschlagsteuern (Solidaritätszuschlag und Kir-
chensteuer) zur Verfügung. Die depotführen-
den Stellen nehmen den Steuerabzug wie im 
Ausschüttungsfall unter Berücksichtigung der 
persönlichen Verhältnisse der Anleger vor, so 

                                                      
3 Der Sparer-Pauschbetrag beträgt seit dem Jahr 2009 bei 
Einzelveranlagung 801,- Euro und bei Zusammenveranla-
gung 1.602,- Euro. 
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dass insbesondere ggf. auch Kirchensteuer 
abgeführt wird. Soweit der Fonds den depot-
führenden Stellen Beträge zur Verfügung ge-
stellt hat, die nicht abgeführt werden müssen, 
erfolgt eine Erstattung. 
 
Befinden sich die Anteile in einem inländischen 
Depot, so erhält der Anleger, der seiner depot-
führenden Stelle einen in ausreichender Höhe 
ausgestellten Freistellungsauftrag oder eine 
NV-Bescheinigung vor Ablauf des Geschäfts-
jahres des Fonds vorlegt, den der depotfüh-
renden Stelle zur Verfügung gestellten Betrag 
auf seinem Konto gutgeschrieben. 
 
Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-
Bescheinigung nicht bzw. nicht rechtzeitig vor-
gelegt wird, erhält der Anleger auf Antrag von 
der depotführenden Stelle eine Steuerbeschei-
nigung über den einbehaltenen und abgeführ-
ten Steuerabzug und den Solidaritätszuschlag. 
Der Anleger hat dann die Möglichkeit, den 
Steuerabzug im Rahmen seiner Einkommen-
steuerveranlagung auf seine persönliche Steu-
erschuld anrechnen zu lassen.  
 
Werden Anteile ausschüttender Sondervermö-
gen nicht in einem Depot verwahrt und Er-
tragsscheine einem inländischen Kreditinstitut 
vorgelegt (Eigenverwahrung), wird der Steuer-
abzug in Höhe von 25 Prozent zzgl. des Soli-
daritätszuschlags vorgenommen.  
 
19.1.1.3. Erträge aus der Beteiligung an 

Personengesellschaften und Ge-
winne aus der Veräußerung dieser 
Beteiligungen 

Erträge aus der Beteiligung an Personenge-
sellschaften sind beim Anleger steuerlich 
grundsätzlich so zu behandeln, als hätte das 
Sondervermögen diese Erträge direkt erwirt-
schaftet. Gewinne aus der Veräußerung der 
Beteiligung werden so behandelt, als hätte das 
Sondervermögen anteilig die Wirtschaftsgüter 
der Personengesellschaft veräußert, sofern es 
sich um eine vermögensverwaltende Perso-
nengesellschaft handelt. Anderenfalls zählt der 
Gewinn zu den sonstigen Erträgen.  
 
19.1.1.4. Negative steuerliche Erträge 

Verbleiben negative Erträge nach Verrechnung 
mit gleichartigen positiven Erträgen auf der 
Ebene des Fonds, werden diese auf Ebene 
des Fonds steuerlich vorgetragen. Diese kön-
nen auf Ebene des Fonds mit künftigen gleich-
artigen positiven steuerpflichtigen Erträgen der 
Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zu-
rechnung der negativen steuerlichen Erträge 
auf den Anleger ist nicht möglich. Damit wirken 
sich diese negativen Beträge beim Anleger bei 
der Einkommensteuer erst in dem Veranla-

gungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das 
Geschäftsjahr des Fonds endet bzw. die Aus-
schüttung für das Geschäftsjahr des Fonds er-
folgt, für das die negativen steuerlichen Erträ-
ge auf Ebene des Fonds verrechnet werden. 
Eine frühere Geltendmachung bei der Ein-
kommensteuer des Anlegers ist nicht möglich.  
 
19.1.1.5. Substanzauskehrungen 

Substanzauskehrungen unterliegen nicht  
der Besteuerung. Substanzauskehrungen, die 
der Anleger während seiner Besitzzeit erhalten 
hat, sind allerdings dem steuerlichen Ergebnis 
aus der Veräußerung der Fondsanteile hinzu-
zurechnen, d.h. sie erhöhen den steuerlichen 
Gewinn. 
 
19.1.1.6. Veräußerungsgewinne auf Anle-

gerebene 

Werden Anteile an dem Fonds, die nach dem 
31.Dezember 2008 erworben wurden, von ei-
nem Privatanleger veräußert, unterliegt der 
Veräußerungsgewinn dem Abgeltungssatz von 
25 Prozent. Sofern die Anteile in einem inlän-
dischen Depot verwahrt werden, nimmt die de-
potführende Stelle den Steuerabzug vor. Der 
Steuerabzug von 25 Prozent (zuzüglich Solida-
ritätszuschlag und ggf. Kirchensteuer) kann 
durch die Vorlage eines ausreichenden Frei-
stellungsauftrags bzw. einer NV-
Bescheinigung vermieden werden.  
Bei einer Veräußerung der vor dem 1.Januar 
2009 erworbenen Fondsanteile ist der Gewinn 
bei Privatanlegern steuerfrei. 
Bei der Ermittlung des Veräußerungsgewinns 
sind die Anschaffungskosten um den Zwi-
schengewinn im Zeitpunkt der Anschaffung 
und der Veräußerungspreis um den Zwischen-
gewinn im Zeitpunkt der Veräußerung zu kür-
zen, damit es nicht zu einer doppelten ein-
kommensteuerlichen Erfassung von Zwi-
schengewinnen (siehe unten) kommen kann. 
Zudem ist der Veräußerungspreis um die the-
saurierten Erträge zu kürzen, die der Anleger 
bereits versteuert hat, damit es auch insoweit 
nicht zu einer Doppelbesteuerung kommt. 
Der Gewinn aus der Veräußerung nach dem 
31.Dezember 2008 erworbener Fondsanteile 
ist insoweit steuerfrei, als er auf die während 
der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch 
nicht auf der Anlegerebene erfassten, nach 
Doppelbesteuerungsabkommen (nachfolgend 
„DBA“)steuerfreien Erträge zurückzuführen ist 
(sog. besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn). 
Die Gesellschaft veröffentlicht den Immobilien-
gewinn bewertungstäglich als Prozentsatz des 
Anteilwertes des Fonds. 
Zum 31. Dezember 2017 gelten die Anteile als 
veräußert. Als Veräußerungspreis ist der letzte 
im Kalenderjahr 2017 festgesetzte Rücknah-
mepreis anzusetzen. Der Gewinn ist nach den 
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o.g. Regeln grundsätzlich steuerfrei, wenn die 
Anteile vor dem 1. Januar 2009 erworben wor-
den sind. Andernfalls ist der Gewinn grund-
sätzlich steuerpflichtig und nach den o.g. Re-
geln zu ermitteln; allerdings ist er erst zu be-
rücksichtigen, sobald die Anteile tatsächlich 
veräußert werden 
 
19.1.2. Anteile im Betriebsvermögen 

(Steuerinländer) 

19.1.2.1. Gewinne aus der Veräußerung von 
Wertpapieren, Gewinne aus Ter-
mingeschäften und Erträge aus 
Stillhalterprämien 

Gewinne aus der Veräußerung von Aktien, In-
vStG-Zielfondsanteile, eigenkapitalähnlichen 
Genussrechten und Gewinne aus Terminge-
schäften sowie Erträge aus Stillhalterprämien, 
die auf der Ebene des Fonds erzielt werden, 
werden beim Anleger nicht erfasst, solange sie 
nicht ausgeschüttet werden. Zudem werden 
die Gewinne aus der Veräußerung der folgen-
den  Kapitalforderungen (sog. „Gute Kapital-
forderungen“) beim Anleger nicht erfasst, wenn 
sie nicht ausgeschüttet werden: 
 
a) Kapitalforderungen, die eine Emissions-

rendite haben,  
b) „normale“ Anleihen und unverbriefte For-

derungen mit festem Kupon sowie Down-
Rating-Anleihen, Floater und Reverse-
Floater, 

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie 
oder eines veröffentlichten Index für eine 
Mehrzahl von Aktien im Verhältnis 1:1 ab-
bilden, 

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und 
Wandelanleihen, 

e) ohne gesonderten Stückzinsausweis (flat) 
gehandelte Gewinnobligationen und 
Fremdkapital-Genussrechte und 

f) „cum“-erworbene Optionsanleihen.  
 
Werden diese Gewinne ausgeschüttet, so 
sind sie steuerlich auf Anlegerebene zu be-
rücksichtigen. Dabei sind Veräußerungs-
gewinne aus Aktien ganz4 (bei Anlegern, die 
Körperschaften sind) oder zu 40 Prozent 
(bei sonstigen betrieblichen Anlegern, z.B. 
Einzelunternehmern) steuerfrei (Teilein-
künfteverfahren). Veräußerungsgewinne 
aus Renten/Kapitalforderungen, Gewinne 
aus Termingeschäften und Erträge aus 
Stillhalterprämien sind hingegen in voller 
Höhe steuerpflichtig. 
 
Ergebnisse aus der Veräußerung von Kapital-
forderungen, die nicht in der o.g. Aufzählung 

                                                      
4 5 Prozent der Veräußerungsgewinne aus Aktien gelten 
bei Körperschaften als nichtabzugsfähige Betriebsausga-
ben und sind somit letztlich doch steuerpflichtig 

enthalten sind, sind steuerlich wie Zinsen zu 
behandeln (s.u.). 
 
Ausgeschüttete Wertpapierveräußerungsge-
winne, ausgeschüttete Termingeschäftsgewin-
ne sowie ausgeschüttete Erträge aus Stillhalt-
erprämien unterliegen grundsätzlich dem 
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25 Prozent 
zuzüglich Solidaritätszuschlag). Dies gilt nicht 
für Gewinne aus der Veräußerung von vor dem 
1. Januar 2009 erworbenen Wertpapieren und 
Gewinne aus vor dem 1. Januar 2009 einge-
gangenen Termingeschäften. Die auszahlende 
Stelle nimmt jedoch insbesondere dann keinen 
Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbe-
schränkt steuerpflichtige Körperschaft ist oder 
diese Kapitalerträge Betriebseinnahmen eines 
inländischen Betriebs sind und dies der aus-
zahlenden Stelle vom Gläubiger der Kapitaler-
träge nach amtlich vorgeschriebenen Vordruck 
erklärt wird. 
 
19.1.2.2. Zinsen und zinsähnliche Erträge 

Zinsen und zinsähnliche Erträge sind beim An-
leger grundsätzlich steuerpflichtig. Dies gilt un-
abhängig davon, ob diese Erträge thesauriert 
oder ausgeschüttet werden. 
Die depotführende Stelle nimmt nur bei Vorla-
ge einer entsprechenden NV-Bescheinigung 
Vom Steuerabzug Abstand oder Vergütet die-
sen. Im Übrigen erhält der Anleger eine Steu-
erbescheinigung über die Vornahme des Steu-
erabzugs. 
 
19.1.2.3. In- und ausländische Dividenden 

Vor dem 1.März 2013 dem Fonds zugeflosse-
ne oder als zugeflossen geltende Dividenden 
in- und ausländischer Aktiengesellschaften, die 
auf Anteile im Betriebsvermögen ausgeschüt-
tet oder thesauriert werden, sind mit Ausnah-
me von Dividenden nach dem Gesetz über 
deutsche Immobilien-Aktiengesellschaften mit 
börsennotierten Anteilen (nachfolgend 
„REITG“) bei Körperschaften grundsätzlich 
steuerfrei5. Aufgrund der Neuregelung zur Be-
steuerung von Streubesitzdividenden sind 
nach dem 28. Februar 2013 dem Fonds aus 
der Direktanlage zugeflossene oder als zuge-
flossen geltende Dividenden in- und ausländi-
scher Aktiengesellschaften bei Körperschaften 
steuerpflichtig. Von Einzelunternehmern sind 
Dividenden – mit Ausnahme der Dividenden 
nach dem REITG - zu 60 Prozent zu versteu-
ern (Teileinkünfteverfahren). 
 
Inländische Dividenden unterliegen dem Steu-
erabzug (Kapitalertragsteuer 25 Prozent zu-
züglich Solidaritätszuschlag).  

                                                      
5 5 Prozent der Veräußerungsgewinne aus Aktien gelten 
bei Körperschaften als nichtabzugsfähige Betriebsausga-
ben und sind somit letztlich doch steuerpflichtig. 



VM Long Term Value   49 

Ausgabe März 2017   BayernInvest 

 
Ausländische Dividenden unterliegen grund-
sätzlich dem Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 
25 Prozent zuzüglich Solidaritätszuschlag). Die 
auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesonde-
re dann keinen Steuerabzug vor, wenn der An-
leger eine unbeschränkt steuerpflichtige Kör-
perschaft ist oder die ausländischen Dividen-
den Betriebseinnahmen eines inländischen Be-
triebs sind und dies der auszahlenden Stelle 
vom Gläubiger der Kapitalerträge nach amtlich 
vorgeschriebenen Vordruck erklärt wird. Von, 
bestimmten Körperschaften muss der auszah-
lenden Stelle für den Nachweis der unbe-
schränkten Steuerpflicht eine Bescheinigung 
des für sie zuständigen Finanzamtes vorliegen. 
Dies sind nichtrechtsfähige Vereine, Anstalten, 
Stiftungen und andere Zweckvermögen des 
privaten Rechts sowie juristische Personen 
des privaten Rechts, die keine Kapitalgesell-
schaften, keine Genossenschaften oder Versi-
cherungs- und Pensionsfondsvereine auf Ge-
genseitigkeit sind). 
Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern sind die 
zum Teil einkommensteuerfreien bzw. körper-
schaftsteuerfreien Dividendenerträge für Zwe-
cke der Ermittlung des Gewerbeertrags wieder 
hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu kürzen. 
Nach Auffassung der Finanzverwaltung kön-
nen Dividenden von ausländischen Kapitalge-
sellschaften als so genannte Schachteldivi-
denden nur dann steuerfrei sein, wenn der An-
leger eine (Kapital-) Gesellschaft i.S.d. DDBAs 
ist und auf ihn durchgerechnet eine genügend 
hohe (Schachtel-) Beteiligung entfällt. 
 
19.1.2.4. Negative steuerliche Erträge 

Verbleiben negative Erträge nach Verrechnung 
mit gleichartigen positiven Erträgen auf der 
Ebene des Fonds, werden diese steuerlich auf 
Ebene des Fonds vorgetragen. Diese können 
auf Ebene des Fonds mit künftigen gleicharti-
gen positiven steuerpflichtigen Erträgen der 
Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zu-
rechnung der negativen steuerlichen Erträge 
auf den Anleger ist nicht möglich. Damit wirken 
sich diese negativen Beträge beim Anleger bei 
der Einkommensteuer bzw. Körperschaftsteuer 
erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) 
aus, in dem das Geschäftsjahr des Fonds en-
det, bzw. die Ausschüttung für das Geschäfts-
jahr des Fonds erfolgt, für das die negativen 
steuerlichen Erträge auf Ebene des Fonds ver-
rechnet werden. Eine frühere Geltendmachung 
bei der Einkommensteuer bzw. Körperschafts-
teuer des Anlegers ist nicht möglich.  
 
19.1.2.5. Substanzauskehrungen 

Substanzauskehrungen sind nicht steuerbar. 
Dies bedeutet für einen bilanzierenden Anle-
ger, dass die Substanzauskehrungen in der 

Handelsbilanz ertragswirksam zu vereinnah-
men sind, in der Steuerbilanz aufwandswirk-
sam ein passiver Ausgleichsposten zu bilden 
ist und damit technisch die historischen An-
schaffungskosten steuerneutral gemindert 
werden. Alternativ können die fortgeführten 
Anschaffungskosten um den anteiligen Betrag 
der Substanzausschüttung vermindert werden. 

 
19.1.2.6. Veräußerungsgewinne auf Anle-

gerebene 

Gewinne aus der Veräußerung von Anteilen im 
Betriebsvermögen sind für Körperschaften 
grundsätzlich steuerfrei6, soweit die Gewinne 
aus noch nicht zugeflossenen oder noch nicht 
als zugeflossen geltenden Dividenden und aus 
realisierten und nicht realisierten Gewinnen 
des Fonds aus in- und ausländischen Aktien 
herrühren und soweit diese Dividenden und 
Gewinne bei Zurechnung an den Anleger 
steuerfrei sind (sogenannter Aktiengewinn). 
Von Einzelunternehmern sind diese Veräuße-
rungsgewinne zu 60 Prozent zu versteuern. 
Die Gesellschaft veröffentlicht den Aktienge-
winn (ab 1. März 2013 aufgrund der oben er-
wähnten Gesetzesänderung zwei Aktienge-
winne getrennt für Körperschaften und Einzel-
unternehmer – gegebenenfalls erfolgt die ge-
trennte Veröffentlichung erst nachträglich) be-
wertungstäglich als Prozentsatz des Anteilwer-
tes des Fonds.  
Die Gesellschaft veröffentlicht den Aktienge-
winn bewertungstäglich als Prozentsatz des 
Wertes des Fondsanteils.  
Der Gewinn aus der Veräußerung der Anteile 
ist zudem insoweit steuerfrei, als er auf die 
während der Besitzzeit im Fonds entstande-
nen, noch nicht auf der Anlegerebene erfass-
ten, nach DBA steuerfreien Erträge zurückzu-
führen ist (sog. besitzzeitanteiliger Immobilien-
gewinn). 
Die Gesellschaft veröffentlicht den Immobilien-
gewinn bewertungstäglich als Prozentsatz des 
Wertes des Investmentanteils.  
Zum 31. Dezember 2017 gelten die Anteile als 
veräußert. Als Veräußerungspreis ist der letzte 
im Kalenderjahr 2017 festgesetzte Rücknah-
mepreis anzusetzen. Der Gewinn ist grund-
sätzlich steuerpflichtig und nach den o.g. Re-
geln zu ermitteln; allerdings ist er erst zu be-
rücksichtigen, sobald die Anteile tatsächlich 
veräußert werden. 
In der Anlage 2 dieses Verkaufsprospekts ist 
eine Zusammenfassende Übersicht für übliche 
betriebliche Anlegergruppen abgebildet. 
 

                                                      
6
 5 Prozent der Veräußerungsgewinne aus Aktien gelten 

bei Körperschaften als nichtabzugsfähige Betriebsausga-
ben und sind somit letztlich doch steuerpflichtig. 
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19.1.3. Steuerausländer 

Verwahrt ein Steuerausländer die Fondsanteile 
im Depot bei einer inländischen depotführen-
den Stelle, wird vom Steuerabzug auf Zinsen, 
zinsähnliche Erträge, Wertpapierveräuße-
rungsgewinne, Termingeschäftsgewinne und 
ausländische Dividenden Abstand genommen, 
sofern er seine steuerliche Ausländereigen-
schaft nachweist. Sofern die Ausländereigen-
schaft der depotführenden Stelle nicht bekannt 
bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist 
der ausländische Anleger gezwungen, die Er-
stattung des Steuerabzugs entsprechend der 
Abgabenordnung zu beantragen. Zuständig ist 
das für die depotführende Stelle zuständige 
Finanzamt.. 
 
Inwieweit eine Anrechnung oder Erstattung 
des Steuerabzugs auf inländische Dividenden 
für den ausländischen Anleger möglich ist, 
hängt von dem zwischen dem Sitzstaat des 
Anlegers und der Bundesrepublik Deutschland 
bestehenden DBA ab. Eine DBA-Erstattung 
der Kapitalertragsteuer auf inländische Divi-
denden erfolgt über das Bundeszentralamt für 
Steuern (BZSt) in Bonn. 
 
19.1.4. Solidaritätszuschlag 

Auf den bei Ausschüttungen oder Thesaurie-
rungen abzuführenden Steuerabzug ist ein So-
lidaritätszuschlag in Höhe von 5,5 Prozent zu 
erheben. Der Solidaritätszuschlag ist bei der 
Einkommensteuer und Körperschaftsteuer an-
rechenbar. 
 
Fällt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei The-
saurierung die Vergütung des Steuerabzugs, 
ist kein Solidaritätszuschlag abzuführen bzw. 
wird bei einer Thesaurierung der einbehaltene 
Solidaritätszuschlag vergütet. 
 
19.1.5. Kirchensteuer 

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer 
inländischen depotführenden Stelle (Abzugs-
verpflichteter) durch den Steuerabzug erhoben 
wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer 
nach dem Kirchensteuersatz der Religionsge-
meinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige an-
gehört, regelmäßig als Zuschlag zum Steuer-
abzug erhoben.  
 
Die Abzugsfähigkeit der Kirchensteuer als 
Sonderausgabe wird bereits beim Steuerabzug 
mindernd berücksichtigt. 
 
19.1.6. Ausländische Quellensteuer 

Auf die ausländischen Erträge des Fonds wird 
teilweise in den Herkunftsländern Quellensteu-
er einbehalten. 
 

Die Gesellschaft kann die anrechenbare Quel-
lensteuer auf der Ebene des Fonds wie Wer-
bungskosten abziehen. In diesem Fall ist die 
ausländische Quellensteuer auf Anlegerebene 
weder anrechenbar noch abzugsfähig. 
 
Übt die Gesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug 
der ausländischen Quellensteuer auf Fonds-
ebene nicht aus, dann wird die anrechenbare 
Quellensteuer bereits beim Steuerabzug min-
dernd berücksichtigt.   
 
19.1.7. Ertragsausgleich 

Auf Erträge entfallende Teile des Ausgabe-
preises für ausgegebene Anteile, die zur Aus-
schüttung herangezogen werden können (Er-
tragsausgleichsverfahren), sind steuerlich so 
zu behandeln wie die Erträge, auf die diese 
Teile des Ausgabepreises entfallen. 
 
19.1.8. Gesonderte Feststellung, Außen-

prüfung 

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene 
des Fonds ermittelt werden, sind gesondert 
festzustellen. Hierzu hat die Gesellschaft beim 
zuständigen Finanzamt eine Feststellungser-
klärung abzugeben. Änderungen der Feststel-
lungserklärungen, z.B. anlässlich einer Außen-
prüfung der Finanzverwaltung, werden für das 
Geschäftsjahr wirksam, in dem die geänderte 
Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die 
steuerliche Zurechnung dieser geänderten 
Feststellung beim Anleger erfolgt dann zum 
Ende dieses Geschäftsjahres bzw. am Aus-
schüttungstag bei der Ausschüttung für dieses 
Geschäftsjahr. 
 
Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern 
wirtschaftlich die Anleger, die zum Zeitpunkt 
der Fehlerbereinigung an dem Fonds beteiligt 
sind. Die steuerlichen Auswirkungen können 
entweder positiv oder negativ sein.  
 
19.1.9. Zwischengewinnbesteuerung 

Zwischengewinne sind die im Ausgabe- oder 
Rücknahmepreis enthaltenen Entgelte für ver-
einnahmte oder aufgelaufene Zinsen sowie 
Gewinne aus der Veräußerung von nicht Gu-
ten Kapitalforderungen, die vom Fonds noch 
nicht ausgeschüttet oder thesauriert und infol-
gedessen beim Anleger noch nicht steuer-
pflichtig wurden (etwa Stückzinsen aus fest-
verzinslichen Wertpapieren vergleichbar). Der 
vom Fonds erwirtschaftete Zwischengewinn ist 
bei Rückgabe oder Verkauf der Anteile durch 
Steuerinländer einkommensteuerpflichtig. Der 
Steuerabzug auf den Zwischengewinn beträgt 
25 Prozent (zuzüglich Solidaritätszuschlag und 
gegebenenfalls Kirchensteuer).  
Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwi-
schengewinn kann im Jahr der Zahlung beim 
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Privatanleger einkommensteuerlich als negati-
ve Einnahme abgesetzt werden, wenn ein Er-
tragsausgleichsverfahren durchgeführt wird 
und sowohl bei der Veröffentlichung des Zwi-
schengewinns als auch im Rahmen der von 
den Berufsträgern zu bescheinigenden Steu-
erdaten hierauf hingewiesen wird. Er wird be-
reits beim Steuerabzug steuermindernd be-
rücksichtigt. Wird der Zwischengewinn nicht 
veröffentlicht, sind jährlich 6 Prozent des Ent-
gelts für die Rückgabe oder Veräußerung des 
Investmentanteils als Zwischengewinn anzu-
setzen. Bei betrieblichen Anlegern ist der ge-
zahlte Zwischengewinn unselbständiger Teil 
der Anschaffungskosten, die nicht zu korrigie-
ren sind. Bei Rückgabe oder Veräußerung des 
Fondsanteils bildet der erhaltene Zwischenge-
winn einen unselbständigen Teil des Veräuße-
rungserlöses. Eine Korrektur ist nicht vorzu-
nehmen. 
 
Die Zwischengewinne können regelmäßig 
auch den Abrechnungen sowie den Erträgnis-
aufstellungen der Banken entnommen werden. 
 
19.1.10. Folgen der Verschmelzung von 

Sondervermögen 

In den Fällen der Verschmelzung eines inlän-
dischen Sondervermögens in ein anderes in-
ländisches Sondervermögen kommt es weder 
auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene 
der beteiligten Sondervermögen zu einer Auf-
deckung von stillen Reserven, d.h. dieser Vor-
gang ist steuerneutral.  
Das Gleiche gilt für die Übertragung aller Ver-
mögensgegenstände eines inländischen Son-
dervermögens auf eine inländische Investmen-
taktiengesellschaft mit veränderlichem Kapital 
oder ein Teilgesellschaftsvermögen einer in-
ländischen Investmentaktiengesellschaft mit 
veränderlichem Kapital. Erhalten die Anleger 
des übertragenden Sondervermögens eine im 
Verschmelzungsplan vorgesehene Barzahlung 
ist diese wie eine Ausschüttung eines sonsti-
gen Ertrags zu behandeln. Vom übertragenden 
Sondervermögen erwirtschafte und noch nicht 
ausgeschüttete Erträge werden den Anlegern 
zum Übertragungsstichtag als sog. ausschüt-
tungsgleiche Erträge steuerlich zugewiesen. 
 
19.1.11. Transparente, semitransparente 

und intransparente Besteuerung  

Die oben genannten Besteuerungsgrundsätze 
(sog. transparente Besteuerung) für Invest-
mentfonds im Sinne des Investmentsteuerge-
setzes (nachfolgend „InvStG“) gelten nur, 
wenn der Fonds unter die Bestandsschutzre-
gelung des InvStG fällt. Dafür muss der Fonds 
vor dem 24.12.2013 aufgelegt worden sein und 
die Anlagebestimmungen und Kreditaufnah-
megrenzen nach dem ehemaligen Investment-

gesetz erfüllen. Alternativ muss der Fonds die 
steuerlichen Anlagebestimmungen nach dem 
InvStG (dies sind die Grundsätze nach denen 
der Fonds investieren darf) um steuerlich als 
Investmentfonds behandelt zu werden, erfül-
len. In beiden Fällen müssen zudem sämtliche 
Besteuerungsgrundlagen nach der steuerli-
chen Bekanntmachungspflicht entsprechend 
den Vorgaben in § 5 Abs. 1 InvStG bekannt 
gemacht werden. Alternativ ist auch ein Nach-
weis der Besteuerungsgrundlagen durch den 
Anleger möglich. Hat der Fonds Anteile an an-
deren Investmentvermögen erworben so gel-
ten die oben genannten Besteuerungsgrund-
sätze ebenfalls nur, wenn (i) der jeweilige Ziel-
fonds entweder unter die Bestandsschutzrege-
lungen des InvStG fällt oder die steuerlichen 
Anlagebestimmungen nach dem InvStG erfüllt 
und (ii) die Verwaltungsgesellschaft für diese 
Zielfonds den steuerlichen Bekanntmachungs-
pflichten nachkommt.  
Die Gesellschaft ist bestrebt, die steuerlichen 
Anlagebestimmungen bzw. im Falle des Be-
standsschutzes die Anlagebestimmungen und 
Kreditaufnahmegrenzen nach dem Invest-
mentgesetz zu erfüllen und sämtliche Besteue-
rungsgrundlagen, die ihr zugänglich sind, be-
kannt zu machen. Die erforderliche Bekannt-
machung kann jedoch nicht garantiert werden, 
insbesondere soweit der Fonds Anteile an In-
vestmentvermögen erworben hat und die je-
weilige Verwaltungsgesellschaft für diese den 
steuerlichen Bekanntmachungspflichten nicht 
nachkommt. In diesem Fall werden die Aus-
schüttungen und der Zwischengewinn sowie 
70 Prozent der Wertsteigerung im letzten Ka-
lenderjahr bezogen auf die jeweiligen Anteile 
am Investmentvermögen (mindestens jedoch 6 
Prozent des Rücknahmepreises) als steuer-
pflichtiger Ertrag auf der Ebene des Fonds an-
gesetzt (sog. Pauschalbesteuerung). Aller-
dings kann eine Pauschalbesteuerung durch 
Nachweise der Anleger vermieden werden. Die 
Gesellschaft ist zudem bestrebt, andere Be-
steuerungsgrundlagen außerhalb der Anforde-
rungen des § 5 Abs. 1 InvStG (insbesondere 
den Aktiengewinn, den Immobiliengewinn und 
den Zwischengewinn) bekannt zu machen.  
Sofern die Anlagebestimmungen und Kredit-
aufnahmegrenzen nach dem ehemaligen In-
vestmentgesetz bzw. die steuerlichen Anlage-
bestimmungen nach dem InvStG nicht einge-
halten werden, ist der Fonds als Investitions-
gesellschaft zu behandeln. Die Besteuerung 
richtet sich nach den Grundsätzen für Investiti-
onsgesellschaften. 
 
19.1.12. Automatischer Informationsaus-

tausch in Steuersachen 

 Die Bedeutung des automatischen Aus-
tauschs von Informationen zur Bekämpfung 
von grenzüberschreitendem Steuerbetrug und 
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grenzüberschreitender Steuerhinterziehung hat 
auf internationaler Ebene in den letzten Jahren 
stark zugenommen. Die OECD hat daher im 
Auftrag der G20 in 2014 einen globalen Stan-
dard für den automatischen Informationsaus-
tausch über Finanzkonten in Steuersachen 
veröffentlicht (Common Reporting Standard, im 
Folgenden "CRS"). Der CRS wurde von mehr 
als 90 Staaten (teilnehmende Staaten) im We-
ge eines multilateralen Abkommens vereinbart. 
Außerdem wurde er Ende 2014 mit der Richtli-
nie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 
2014 in die Richtlinie 2011/16/EU bezüglich 
der Verpflichtung zum automatischen Aus-
tausch von Informationen im Bereich der Be-
steuerung integriert. Die teilnehmenden Staa-
ten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie etliche 
Drittstaaten) wenden den CRS grundsätzlich 
ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017 an. Ledig-
lich einzelnen Staaten (z.B. Österreich und die 
Schweiz) wird es gestattet, den CRS ein Jahr 
später anzuwenden. Deutschland hat den CRS 
mit dem Finanzkonten-
Informationsaustauschgesetz vom 
21.Dezember 2015 in deutsches Recht umge-
setzt und wendet diesen ab 2016 an. Mit dem 
CRS werden meldende Finanzinstitute (im 
Wesentlichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, 
bestimmte Informationen über ihre Kunden 
einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden 
(natürliche Personen oder Rechtsträger) um in 
anderen teilnehmenden Staaten ansässige 
meldepflichtige Personen (dazu zählen nicht 
z.B. börsennotierte Kapitalgesellschaften oder 
Finanzinstitute), werden deren Konten und 
Depots als meldepflichtige Konten eingestuft. 
Die meldenden Finanzinstitute werden dann 
für jedes meldepflichtige Konto bestimmte In-
formationen an ihre Heimatsteuerbehörde 
übermitteln. Diese übermittelt die Informatio-
nen dann an die Heimatsteuerbehörde des 
Kunden.  
Bei den zu übermittelnden Informationen han-
delt es sich im Wesentlichen um die persönli-
chen Daten des meldepflichtigen Kunden 
(Name; Anschrift; Steueridentifikationsnum-
mer; Geburtsdatum und Geburtsort (bei natür-
lichen Personen); Ansässigkeitsstaat) sowie 
um Informationen zu den Konten und Depots 
(z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Konto-
wert; Gesamtbruttobetrag der Erträge wie Zin-
sen, Dividenden oder Ausschüttungen von In-
vestmentfonds); Gesamtbruttoerlöse aus der 
Veräußerung oder Rückgabe von Finanzver-
mögen (einschließlich Fondsanteilen)). 
Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige 
Anleger, die ein Konto und/oder Depot bei ei-
nem Kreditinstitut unterhalten, das in einem 
teilnehmenden Staat ansässig ist. Daher wer-
den deutsche Kreditinstitute Informationen 
über Anleger, die in anderen teilnehmenden 
Staaten ansässig sind, an das Bundeszentral-
amt für Steuern melden, das die Informationen 

an die jeweiligen Steuerbehörden der Ansäs-
sigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten. Ent-
sprechend werden Kreditinstitute in anderen 
teilnehmenden Staaten Informationen über An-
leger, die in Deutschland ansässig sind, an ih-
re jeweilige Heimatsteuerbehörde melden, die 
die Informationen an das Bundeszentralamt für 
Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denkbar, 
dass in anderen teilnehmenden Staaten an-
sässige Kreditinstitute Informationen über An-
leger, die in wiederum anderen teilnehmenden 
Staaten ansässig sind, an ihre jeweilige Hei-
matsteuerbehörde melden, die die Informatio-
nen an die jeweiligen Steuerbehörden der An-
sässigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten. 
 
19.2. Darstellung der Rechtslage ab 

dem 1. Januar 2018 

 Der Fonds ist als Zweckvermögen grundsätz-
lich von der Körperschaft- und Gewerbesteuer 
befreit. Er ist jedoch partiell körperschaftsteu-
erpflichtig mit seinen inländischen Beteili-
gungseinnahmen und sonstigen inländischen 
Einkünften im Sinne der beschränkten Ein-
kommensteuerpflicht mit Ausnahme von Ge-
winnen aus dem Verkauf von Anteilen an Kapi-
talgesellschaften. Der Steuersatz beträgt 15%. 
Soweit die steuerpflichtigen Einkünfte im Wege 
des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben wer-
den, umfasst der Steuersatz von 15% bereits 
den Solidaritätszuschlag. 
 
Die Investmenterträge werden jedoch beim 
Privatanleger als Einkünfte aus Kapitalvermö-
gen der Einkommensteuer unterworfen, soweit 
diese zusammen mit sonstigen Kapitalerträgen 
den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag1 
übersteigen. 
Einkünfte aus Kapitalvermögen unterliegen 
grundsätzlich einem Steuerabzug von 25 Pro-
zent (zuzüglich Solidaritätszuschlag und gege-
benenfalls Kirchensteuer). Zu den Einkünften 
aus Kapitalvermögen gehören auch die Erträ-
ge aus Investmentfonds (Investmenterträge), 
d.h. die Ausschüttungen des Fonds, die Vor-
abpauschalen und die Gewinne aus der Ver-
äußerung der Anteile. 
 
Der Steuerabzug hat für den Privatanleger 
grundsätzlich Abgeltungswirkung (sog. Abgel-
tungsteuer), so dass die Einkünfte aus Kapital-
vermögen regelmäßig nicht in der Einkom-
mensteuererklärung anzugeben sind. Bei der 
Vornahme des Steuerabzugs werden durch die 
depotführende Stelle grundsätzlich bereits Ver-
lustverrechnungen vorgenommen und aus der 
Direktanlage stammende ausländische Quel-
lensteuern angerechnet. Der Steuerabzug hat 
u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung, wenn 

                                                      
1 Der Sparer-Pauschbetrag beträgt seit dem Jahr 2009 bei 
Einzelveranlagung 801,- Euro und bei Zusammenveranla-
gung 1.602,- Euro. 
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der persönliche Steuersatz geringer ist als der 
Abgeltungssatz von 25 Prozent. In diesem Fall 
können die Einkünfte aus Kapitalvermögen in 
der Einkommensteuererklärung angegeben 
werden. Das Finanzamt setzt dann den niedri-
geren persönlichen Steuersatz an und rechnet 
auf die persönliche Steuerschuld den vorge-
nommenen Steuerabzug an (sog. Günstiger-
prüfung). Sofern Einkünfte aus Kapitalvermö-
gen keinem Steuerabzug unterlegen haben 
(weil z.B. ein Gewinn aus der Veräußerung 
von Fondsanteilen in einem ausländischen 
Depot erzielt wird), sind diese in der Steuerer-
klärung anzugeben. Im Rahmen der Veranla-
gung unterliegen die Einkünfte aus Kapital-
vermögen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz 
von 25 Prozent oder dem niedrigeren persönli-
chen Steuersatz. 
 
Sofern sich die Anteile im Betriebsvermögen 
befinden, werden die Erträge als Betriebsein-
nahmen steuerlich erfasst. 
 
19.2.1. Anteile im Privatvermögen (Steu-

erinländer) 

19.2.1.1. Ausschüttungen  

Ausschüttungen des Fonds sind grundsätzlich 
steuerpflichtig. 
Der Fonds erfüllt jedoch die steuerlichen Vo-
raussetzungen für einen Aktienfonds, daher 
sind 30Prozent der Ausschüttungen steuerfrei. 
Die steuerpflichtigen Ausschüttungen unterlie-
gen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 Prozent 
(zuzüglich Solidaritätszuschlag und gegebe-
nenfalls Kirchensteuer).  
Vom Steuerabzug kann Abstand genommen 
werden, wenn der Anleger Steuerinländer ist 
und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern 
die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell 
geltenden Sparer-Pauschbetrag2 nicht über-
schreiten. Entsprechendes gilt auch bei Vorla-
ge einer Bescheinigung für Personen, die vo-
raussichtlich nicht zur Einkommenssteuer ver-
anlagt werden (sogenannte Nichtveranla-
gungsbescheinigung, nachfolgend „NV-
Bescheinigung“). 
Verwahrt der inländische Anleger die Anteile in 
einem inländischen Depot, so nimmt die depot-
führende Stelle als Zahlstelle vom Steuerab-
zug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten 
Ausschüttungstermin ein in ausreichender Hö-
he ausgestellter Freistellungsauftrag nach amt-
lichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, 
die vom Finanzamt für die Dauer von maximal 
drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In die-
sem Fall erhält der Anleger die gesamte Aus-
schüttung ungekürzt gutgeschrieben. 
                                                      
2 Der Sparer-Pauschbetrag beträgt seit dem Jahr 2009 bei 
Einzelveranlagung 801,- Euro und bei Zusammenveranla-
gung 1.602,- Euro. 

 
19.2.1.2. Vorabpauschalen 

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die 
Ausschüttungen des Fonds innerhalb eines 
Kalenderjahrs den Basisertrag für dieses Ka-
lenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird 
durch Multiplikation des Rücknahmepreises 
des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 
70 Prozent des Basiszinses, der aus der lang-
fristig erzielbaren Rendite öffentlicher Anleihen 
abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist 
auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwi-
schen dem ersten und dem letzten im Kalen-
derjahr festgesetzten Rücknahmepreis zuzüg-
lich der Ausschüttungen innerhalb des Kalen-
derjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Antei-
le vermindert sich die Vorabpauschale um ein 
Zwölftel für jeden vollen Monat, der dem Monat 
des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale 
gilt am ersten Werktag des folgenden Kalen-
derjahres als zugeflossen. 
 
Vorabpauschalen sind grundsätzlich steuer-
pflichtig. Der Fonds erfüllt jedoch die steuerli-
chen Voraussetzungen für einen Aktienfonds, 
daher sind 30Prozent der Vorabpauschalen 
steuerfrei. Die steuerpflichtigen Vorabpauscha-
len unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 
Prozent (zuzüglich Solidaritätszuschlag und 
gegebenenfalls Kirchensteuer). 
 
Vom Steuerabzug kann Abstand genommen 
werden, wenn der Anleger Steuerinländer ist 
und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern 
die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell 
geltenden Sparer-Pauschbetrag3 nicht über-
schreiten. 
Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer 
Bescheinigung für Personen, die voraussicht-
lich nicht zur Einkommenssteuer veranlagt 
werden (sogenannte Nichtveranlagungsbe-
scheinigung, nachfolgend „NV-
Bescheinigung“).  
Verwahrt der inländische Anleger die Anteile in 
einem inländischen Depot, so nimmt die depot-
führende Stelle als Zahlstelle vom Steuerab-
zug Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeit-
punkt ein in ausreichender Höhe ausgestellter 
Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster 
oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanz-
amt für die Dauer von maximal drei Jahren er-
teilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall wird 
keine Steuer abgeführt. Andernfalls hat der An-
leger der inländischen depotführenden Stelle 
den Betrag der abzuführenden Steuer zur Ver-
fügung zu stellen. Zu diesem Zweck darf die 
depotführende Stelle den Betrag der abzufüh-

                                                      
3 Der Sparer-Pauschbetrag beträgt seit dem Jahr 2009 bei 
Einzelveranlagung 801,- Euro und bei Zusammenveranla-
gung 1.602,- Euro. 
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renden Steuer von einem bei ihr unterhaltenen 
und auf den Namen des Anlegers lautenden 
Kontos ohne Einwilligung des Anlegers einzie-
hen. Soweit der Anleger nicht vor Zufluss der 
Vorabpauschale widerspricht, darf die depot-
führende Stelle insoweit den Betrag der abzu-
führenden Steuer von einem auf den Namen 
des Anlegers lautenden Konto einziehen, wie 
ein mit dem Anleger vereinbarter Kontokor-
rentkredit für dieses Konto nicht in Anspruch 
genommen wurde. Soweit der Anleger seiner 
Verpflichtung, den Betrag der abzuführenden 
Steuer der inländischen depotführenden Stelle 
zur Verfügung zu stellen, nicht nachkommt, hat 
die depotführende Stelle dies dem für sie zu-
ständigen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger 
muss in diesem Fall die Vorabpauschale inso-
weit in seiner Einkommensteuererklärung an-
geben. 
 
19.2.1.3. Veräußerungsgewinne auf Anle-

gerebene 

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. 
Dezember 2017 veräußert, unterliegt der Ver-
äußerungsgewinn dem Abgeltungssatz von 25 
Prozent. Dies gilt sowohl für Anteile, die vor 
dem 1. Januar 2018 erworben wurden und die 
zum 31. Dezember 2017 als veräußert und 
zum 1. Januar 2018 wieder als angeschafft 
gelten, als auch für nach dem 31. Dezember 
2017 erworbene Anteile. 
Der Fonds erfüllt jedoch die steuerlichen Vo-
raussetzungen für einen Aktienfonds, daher 
sind 30 Prozent der Veräußerungsgewinne 
steuerfrei. Bei Gewinnen aus dem Verkauf von 
Anteilen, die vor dem 1. Januar 2018 erworben 
wurden und die zum 31. Dezember 2017 als 
veräußert und zum 1. Januar 2018 wieder als 
angeschafft gelten, ist zu beachten, dass im 
Zeitpunkt der tatsächlichen Veräußerung auch 
die Gewinne aus der zum 31. Dezember 2017 
erfolgten fiktiven Veräußerung zu versteuern 
sind, falls die Anteile tatsächlich nach dem 31. 
Dezember 2008 erworben worden sind. 
Sofern die Anteile in einem inländischen Depot 
verwahrt werden, nimmt die depotführende 
Stelle den Steuerabzug unter Berücksichtigung 
etwaiger Teilfreistellungen vor. Der Steuerab-
zug von 25 Prozent (zuzüglich Solidaritätszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer) 
kann durch die Vorlage eines ausreichenden 
Freistellungsauftrags bzw. einer NV-
Bescheinigung vermieden werden. Werden 
solche Anteile von einem Privatanleger mit 
Verlust veräußert, dann ist der Verlust mit an-
deren positiven Einkünften aus Kapitalvermö-
gen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem 
inländischen Depot verwahrt werden und bei 
derselben depotführenden Stelle im selben Ka-
lenderjahr positive Einkünfte aus Kapitalver-
mögen erzielt wurden, nimmt die depotführen-
de Stelle die Verlustverrechnung vor. 

Bei einer Veräußerung der vor dem 1. Januar 
2009 erworbenen Fondsanteile nach dem 31. 
Dezember 2017 ist der Gewinn, der nach dem 
31. Dezember 2017 entsteht, bei Privatanle-
gern grundsätzlich bis zu einem Betrag von 
100.000 Euro steuerfrei. Dieser Freibetrag 
kann nur in Anspruch genommen werden, 
wenn diese Gewinne gegenüber dem für den 
Anleger zuständigen Finanzamt erklärt wer-
den. Bei der Ermittlung des Veräußerungsge-
winns ist der Gewinn um die während der Be-
sitzzeitangesetzten Vorabpauschalen zu min-
dern. 
 
19.2.2. Anteile im Betriebsvermögen 

(Steuerinländer) 

19.2.2.1. Erstattung der Körperschaftsteuer 
des Fonds 

Ist der Anleger eine inländische Körperschaft, 
Personenvereinigung oder Vermögensmasse, 
die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschäft 
oder der sonstigen Verfassung und nach der 
tatsächlichen Geschäftsführung ausschließlich 
und unmittelbar gemeinnützigen, mildtätigen 
oder kirchlichen Zwecken dient oder eine Stif-
tung des öffentlichen Rechts, die ausschließ-
lich und unmittelbar gemeinnützigen oder mild-
tätigen Zwecken dient, oder eine juristische 
Person des öffentlichen Rechts, die aus-
schließlich und unmittelbar kirchlichen Zwe-
cken dient, dann erhält er auf Antrag vom 
Fonds die auf der Fondsebene angefallene 
Körperschaftsteuer anteilig für seine Besitzzeit 
erstattet; dies gilt nicht, wenn die Anteile in ei-
nem wirtschaftlichen Geschäftsbetrieb gehal-
ten werden. Dasselbe gilt für vergleichbare 
ausländische Anleger mit Sitz und Geschäfts-
leitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe 
leistenden ausländischen Staat. Die Erstattung 
setzt voraus, dass der Anleger seit mindestens 
drei Monaten vor dem Zufluss der körper-
schaftsteuerpflichtigen Erträge des Fonds zivil-
rechtlicher und wirtschaftlicher Eigentümer der 
Anteile ist, ohne dass eine Verpflichtung zur 
Übertragung der Anteile auf eine andere Per-
son besteht. Ferner setzt die Erstattung im 
Hinblick auf die auf der Fondsebene angefalle-
ne Körperschaftsteuer auf deutsche Dividen-
den und Erträge aus deutschen eigenkapital-
ähnlichen Genussrechten im Wesentlichen vo-
raus, dass deutsche Aktien und deutsche ei-
genkapitalähnliche Genussrechte vom Fonds 
als wirtschaftlichem Eigentümer ununterbro-
chen 45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor und 
nach dem Fälligkeitszeitpunkt der Kapitalerträ-
ge gehalten wurden und in diesen 45 Tagen 
ununterbrochen Mindestwertänderungsrisiken 
i.H.v. 70 Prozent bestanden. 
Dem Antrag sind Nachweise über die Steuer-
befreiung und ein von der depotführenden 
Stelle ausgestellter Investmentanteil-
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Bestandsnachweis beizufügen. Der Investmen-
tanteil-Bestandsnachweis ist eine nach amtli-
chen Muster erstellte Bescheinigung über den 
Umfang der durchgehend während des Kalen-
derjahres vom Anleger gehaltenen Anteile so-
wie den Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs 
und der Veräußerung von Anteilen während 
des Kalenderjahres. 
Aufgrund der hohen Komplexität der Regelung 
erscheint die Hinzuziehung eines steuerlichen 
Beraters sinnvoll. 
 
19.2.2.2. Ausschüttungen 

Ausschüttungen des Fonds sind grundsätzlich 
einkommen- bzw. körperschaftsteuer- und ge-
werbesteuerpflichtig. 
Der Fonds erfüllt jedoch die steuerlichen Vo-
raussetzungen für einen Aktienfonds, daher 
sind 60 Prozent der Ausschüttungen steuerfrei 
für Zwecke der Einkommensteuer und 30 Pro-
zent für Zwecke der Gewerbesteuer, wenn die 
Anteile von natürlichen Personen im Betriebs-
vermögen gehalten werden. Für steuerpflichti-
ge Körperschaften sind generell 80 Prozent 
der Ausschüttungen steuerfrei für Zwecke der 
Körperschaftsteuer und 40 Prozent für Zwecke 
der Gewerbesteuer. Für Körperschaften, die 
Lebens- oder Krankenversicherungsunterneh-
men sind und bei denen die Anteile den Kapi-
talanlagen zuzurechnen sind, oder die Kredit-
institute sind und bei denen die Anteile dem 
Handelsbuch zuzurechnen sind oder von de-
nen mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung ei-
nes Eigenhandelserfolgs erworben wurden, 
sind 30 Prozent der Ausschüttungen steuerfrei 
für Zwecke der Körperschaftsteuer und 15 
Prozent für Zwecke der Gewerbesteuer. 
Die Ausschüttungen unterliegen i.d.R. dem 
Steuerabzug von 25 Prozent (zuzüglich Solida-
ritätszuschlag). 
Da der Fonds die steuerlichen Voraussetzun-
gen für einen Aktienfonds erfüllt, wird beim 
Steuerabzug die Teilfreistellung von 30 Pro-
zent berücksichtigt. 
 
 
19.2.2.3. Vorabpauschalen 

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die 
Ausschüttungen des Fonds innerhalb eines 
Kalenderjahrs den Basisertrag für dieses Ka-
lenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird 
durch Multiplikation des Rücknahmepreises 
des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 
70 Prozent des Basiszinses, der aus der lang-
fristig erzielbaren Rendite öffentlicher Anleihen 
abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist 
auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwi-
schen dem ersten und dem letzten im Kalen-
derjahr festgesetzten Rücknahmepreis zuzüg-
lich der Ausschüttungen innerhalb des Kalen-
derjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Antei-

le vermindert sich die Vorabpauschale um ein 
Zwölftel für jeden vollen Monat, der dem Monat 
des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale 
gilt am ersten Werktag des folgenden Kalen-
derjahres als zugeflossen. 
 
Vorabpauschalen sind grundsätzlich einkom-
men- bzw. körperschaftsteuer- und gewerbe-
steuerpflichtig. 
Der Fonds erfüllt jedoch die steuerlichen Vo-
raussetzungen für einen Aktienfonds, daher 
sind 60 Prozent der Vorabpauschalen steuer-
frei für Zwecke der Einkommensteuer und 30 
Prozent für Zwecke der Gewerbesteuer, wenn 
die Anteile von natürlichen Personen im Be-
triebsvermögen gehalten werden. Für steuer-
pflichtige Körperschaften sind generell 80 Pro-
zent der Vorabpauschalen steuerfrei für Zwe-
cke der Körperschaftsteuer und 40 Prozent für 
Zwecke der Gewerbesteuer. Für Körperschaf-
ten, die Lebens- oder Krankenversicherungs-
unternehmen sind und bei denen die Anteile 
den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die 
Kreditinstitute sind und bei denen die Anteile 
dem Handelsbuch zuzurechnen sind oder von 
denen mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung 
eines Eigenhandelserfolgs erworben wurden, 
sind 30 Prozent der Vorabpauschalen steuer-
frei für Zwecke der Körperschaftsteuer und 15 
Prozent für Zwecke der Gewerbesteuer. 
Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem 
Steuerabzug von 25 Prozent (zuzüglich Solida-
ritätszuschlag). 
Da der Fonds die steuerlichen Voraussetzun-
gen für einen Aktienfonds erfüllt, wird beim 
Steuerabzug die Teilfreistellung von 30 Pro-
zent berücksichtigt 
 
19.2.2.4. Veräußerungsgewinne auf Anle-

gerebene 

Gewinne aus der Veräußerung der Anteile un-
terliegen grundsätzlich der Einkommen- bzw. 
Körperschaftsteuer und der Gewerbesteuer. 
Bei der Ermittlung des Veräußerungsgewinns 
ist der Gewinn um die während der Besitzzeit 
angesetzten Vorabpauschalen zu mindern. 
Der Fonds erfüllt jedoch die steuerlichen Vo-
raussetzungen für einen Aktienfonds, daher 
sind 60 Prozent der Veräußerungsgewinne 
steuerfrei für Zwecke der Einkommensteuer 
und 30 Prozent für Zwecke der Gewerbesteu-
er, wenn die Anteile von natürlichen Personen 
im Betriebsvermögen gehalten werden. Für 
steuerpflichtige Körperschaften sind generell 
80 Prozent der Veräußerungsgewinne steuer-
frei für Zwecke der Körperschaftsteuer und 40 
Prozent für Zwecke der Gewerbesteuer. Für 
Körperschaften, die Lebens- oder Krankenver-
sicherungsunternehmen sind und bei denen 
die Anteile den Kapitalanlagen zuzurechnen 
sind, oder die Kreditinstitute sind und bei de-
nen die Anteile dem Handelsbuch zuzurech-
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nen sind oder von denen mit dem Ziel der 
kurzfristigen Erzielung eines Eigenhandelser-
folgs erworben wurden, sind 30 Prozent der 
Veräußerungsgewinne steuerfrei für Zwecke 
der Körperschaftsteuer und 15 Prozent für 
Zwecke der Gewerbesteuer. 
Die Gewinne aus der Veräußerung der Anteile 
unterliegen i.d.R. keinem Steuerabzug. 
 
19.2.2.5. Negative steuerliche Erträge 

Eine direkte Zurechnung der negativen steuer-
lichen Erträge auf den Anleger ist nicht mög-
lich. 
 
19.2.2.6. Abwicklungsbesteuerung 

Während der Abwicklung des Fonds gelten 
Ausschüttungen nur insoweit als Ertrag, wie in 
ihnen der Wertzuwachs eines Kalenderjahres 
enthalten ist. 
 
In der Anlage 3 dieses Verkaufsprospekts ist 
eine Zusammenfassende Übersicht für übliche 
betriebliche Anlegergruppen abgebildet. 
 
19.2.3. Steuerausländer 

Verwahrt ein Steuerausländer die Fondsanteile 
im Depot bei einer inländischen depotführen-
den Stelle, wird vom Steuerabzug auf Aus-
schüttungen, Vorabpauschalen und Gewinne 
aus der Veräußerung der Anteile Abstand ge-
nommen, sofern er seine steuerliche Auslän-
dereigenschaft nachweist. Sofern die Auslän-
dereigenschaft der depotführenden Stelle nicht 
bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen 
wird, ist der ausländische Anleger gezwungen, 
die Erstattung des Steuerabzugs entsprechend 
der Abgabenordnung zu beantragen. Zustän-
dig ist das für die depotführende Stelle zustän-
dige Finanzamt. 
 
19.2.4. Solidaritätszuschlag 

Auf den auf Ausschüttungen, Vorabpauschalen 
und Gewinnen aus der Veräußerung von An-
teilen abzuführenden Steuerabzug ist ein Soli-
daritätszuschlag in Höhe von 5,5 Prozent zu 
erheben. Der Solidaritätszuschlag ist bei der 
Einkommensteuer und Körperschaftsteuer an-
rechenbar. 
 
19.2.5. Kirchensteuer 

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer 
inländischen depotführenden Stelle (Abzugs-
verpflichteter) durch den Steuerabzug erhoben 
wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer 
nach dem Kirchensteuersatz der Religionsge-
meinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige an-
gehört, regelmäßig als Zuschlag zum Steuer-
abzug erhoben. Die Abzugsfähigkeit der Kir-
chensteuer als Sonderausgabe wird bereits 
beim Steuerabzug mindernd berücksichtigt.  

 
19.2.6. Ausländische Quellensteuer 

Auf die ausländischen Erträge des Fonds wird 
teilweise in den Herkunftsländern Quellensteu-
er einbehalten. Diese Quellensteuer kann bei 
den Anlegern nicht steuermindernd berück-
sichtigt werden. 
 
19.2.7. Folgen der Verschmelzung von 

Sondervermögen 

In den Fällen der Verschmelzung eines inlän-
dischen Sondervermögens auf ein anderes in-
ländisches Sondervermögen kommt es weder 
auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene 
der beteiligten Sondervermögen zu einer Auf-
deckung von stillen Reserven, d.h. dieser Vor-
gang ist steuerneutral. Das Gleiche gilt für die 
Übertragung aller Vermögensgegenstände ei-
nes inländischen Sondervermögens auf eine 
inländische Investmentaktiengesellschaft mit 
veränderlichem Kapital oder ein Teilgesell-
schaftsvermögen einer inländischen Invest-
mentaktiengesellschaft mit veränderlichem 
Kapital. Erhalten die Anleger des übertragen-
den Sondervermögens eine im Verschmel-
zungsplan vorgesehene Barzahlung, ist diese 
wie eine Ausschüttung zu behandeln.  
 
19.2.8. Automatischer Informationsaus-

tausch in Steuersachen  

Die Bedeutung des automatischen Austauschs 
von Informationen zur Bekämpfung von grenz-
überschreitendem Steuerbetrug und grenz-
überschreitender Steuerhinterziehung hat auf 
internationaler Ebene in den letzten Jahren 
stark zugenommen. Die OECD hat daher im 
Auftrag der G20 in 2014 einen globalen Stan-
dard für den automatischen Informationsaus-
tausch über Finanzkonten in Steuersachen 
veröffentlicht (Common Reporting Standard, im 
Folgenden "CRS"). Der CRS wurde von mehr 
als 90 Staaten (teilnehmende Staaten) im We-
ge eines multilateralen Abkommens vereinbart. 
Außerdem wurde er Ende 2014 mit der Richtli-
nie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 
2014 in die Richtlinie 2011/16/EU bezüglich 
der Verpflichtung zum automatischen Aus-
tausch von Informationen im Bereich der Be-
steuerung integriert. Die teilnehmenden Staa-
ten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie etliche 
Drittstaaten) wenden den CRS grundsätzlich 
ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017 an. Ledig-
lich einzelnen Staaten (z.B. Österreich und die 
Schweiz) wird es gestattet, den CRS ein Jahr 
später anzuwenden. Deutschland hat den CRS 
mit dem Finanzkonten-
Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezem-
ber 2015 in deutsches Recht umgesetzt und 
wendet diesen ab 2016 an.  
Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute 
(im Wesentlichen Kreditinstitute) dazu ver-
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pflichtet, bestimmte Informationen über ihre 
Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den 
Kunden (natürliche Personen oder Rechtsträ-
ger) um in anderen teilnehmenden Staaten an-
sässige meldepflichtige Personen (dazu zählen 
nicht z.B. börsennotierte Kapitalgesellschaften 
oder Finanzinstitute), werden deren Konten 
und Depots als meldepflichtige Konten einge-
stuft. Die meldenden Finanzinstitute werden 
dann für jedes meldepflichtige Konto bestimm-
te Informationen an ihre Heimatsteuerbehörde 
übermitteln. Diese übermittelt die Informatio-
nen dann an die Heimatsteuerbehörde des 
Kunden.  
Bei den zu übermittelnden Informationen han-
delt es sich im Wesentlichen um die persönli-
chen Daten des meldepflichtigen Kunden 
(Name; Anschrift; Steueridentifikationsnum-
mer; Geburtsdatum und Geburtsort (bei natür-
lichen Personen); Ansässigkeitsstaat) sowie 
um Informationen zu den Konten und Depots 
(z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Konto-
wert; Gesamtbruttobetrag der Erträge wie Zin-
sen, Dividenden oder Ausschüttungen von In-
vestmentfonds); Gesamtbruttoerlöse aus der 
Veräußerung oder Rückgabe von Finanzver-
mögen (einschließlich Fondsanteilen)).  
Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige 
Anleger, die ein Konto und/oder Depot bei ei-
nem Kreditinstitut unterhalten, das in einem 
teilnehmenden Staat ansässig ist. Daher wer-
den deutsche Kreditinstitute Informationen 
über Anleger, die in anderen teilnehmenden 
Staaten ansässig sind, an das Bundeszentral-
amt für Steuern melden, das die Informationen 
an die jeweiligen Steuerbehörden der Ansäs-
sigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten. Ent-
sprechend werden Kreditinstitute in anderen 
teilnehmenden Staaten Informationen über An-
leger, die in Deutschland ansässig sind, an ih-
re jeweilige Heimatsteuerbehörde melden, die 
die Informationen an das Bundeszentralamt für 
Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denkbar, 
dass in anderen teilnehmenden Staaten an-
sässige Kreditinstitute Informationen über An-
leger, die in wiederum anderen teilnehmenden 
Staaten ansässig sind, an ihre jeweilige Hei-
matsteuerbehörde melden, die die Informatio-
nen an die jeweiligen Steuerbehörden der An-
sässigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.  
  
 
HINWEIS: 
 
DIE STEUERLICHEN AUSFÜHRUNGEN 
GEHEN VON DER DERZEIT BEKANNTEN 
RECHTSLAGE AUS. SIE RICHTEN SICH AN 
IN DEUTSCHLAND UNBESCHRÄNKT EIN-
KOMMENSTEUERPFLICHTIGE ODER UN-
BESCHRÄNKT KÖRPERSCHAFTSTEUER-
PFLICHTIGE PERSONEN. ES KANN JE-
DOCH KEINE GEWÄHR DAFÜR ÜBER-
NOMMEN WERDEN, DASS SICH DIE STEU-

ERLICHE BEURTEILUNG DURCH GESETZ-
GEBUNG, RECHTSPRECHUNG ODER ER-
LASSE DER FINANZVERWALTUNG NICHT 
ÄNDERT. EINZELHEITEN ZUR BESTEUE-
RUNG DER ERTRÄGE DES SONDERVER-
MÖGENS WERDEN IN DEN JAHRESBE-
RICHTEN VERÖFFENTLICHT. 

 

 
20. WIRTSCHAFTSPRÜFER 

Mit der Prüfung des Fonds und des Jahresbe-
richts ist die Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
PricewaterhouseCoopers AG, Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft, Bernhard-Wicki-Straße 8, 
80636 München beauftragt.  
 
Der Wirtschaftsprüfer prüft den Jahresbericht 
des Fonds. Das Ergebnis der Prüfung hat der 
Wirtschaftsprüfer in einem besonderen Ver-
merk zusammenzufassen; der Vermerk ist in 
vollem Wortlaut im Jahresbericht wiederzuge-
ben. Bei der Prüfung hat der Wirtschaftsprüfer 
auch festzustellen, ob bei der Verwaltung des 
Fonds die Vorschriften des KAGB sowie die 
Bestimmungen der Anlagebedingungen beach-
tet worden sind. Der Wirtschaftsprüfer hat den 
Bericht über die Prüfung des Fonds der BaFin 
auf Verlangen einzureichen. 
 
 
21. DIENSTLEISTER 

Unternehmen, die von der Gesellschaft ausge-
lagerte Funktionen übernehmen, sind unter 
Gliederungspunkt „Auslagerung“ dargestellt. 
 
Darüber hinaus hat die Gesellschaft folgende 
Dienstleister beauftragt: 

 

 KPMG AG, Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft, München, zur steuerlichen Beratung 

 Die Bewertung einzelner Finanzinstrumente  
an Value & Risk AG, Frankfurt am Main 

 Reuss Private Europe AG, Vaduz, zur An-
lageberatung, die wiederum die VM Ver-
mögens-Management GmbH als „Sub-
Advisor“ beauftragt hat.  

 
 
22. ANLAGEAUSSCHUSS  

Die Gesellschaft bedient sich bei der Auswahl 
der für den Fonds anzuschaffenden oder zu 
veräußernden Vermögensgegenstände derzeit 
nicht des Rates eines Anlageausschusses. 
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23. ZAHLUNGEN AN DIE ANTEILIN-
HABER / VERBREITUNG DER BE-
RICHTE UND SONSTIGEN INFOR-
MATIONEN 

Durch die Beauftragung der Verwahrstelle ist 
sichergestellt, dass die Anleger die Ausschüt-
tungen erhalten und dass Anteile zurückge-
nommen werden. Die in diesem Verkaufspros-
pekt erwähnten Anlegerinformationen können 
auf dem im Abschnitt „Grundlagen - Verkaufs-
unterlagen und Offenlegung von Informatio-
nen“ angegebenen Wege bezogen werden. 
Darüber hinaus sind diese Unterlagen auch bei 
der Verwahrstelle zu erhalten. 
 
Die Gesellschaft legt folgende Informationen 
offen: 

 Eine Änderung der Haftung der Verwahr-
stelle unverzüglich per Email sowie auf der 
Website der Gesellschaft 
http://www.bayerninvest.de/publikumsfond
s/bekanntmachungen/index.html sowie 
durch Änderung dieses Prospektes 

 Den prozentualen Anteil der Vermögens-
gegenstände des AIF, die schwer liqui-
dierbar sind und für die deshalb besondere 
Regelungen gelten, im Jahresbericht; 

 Jegliche neuen Regeln zum Liquiditätsma-
nagement des Fonds, im Jahresbericht; 

 Das aktuelle Risikoprofil des Fonds und 
die hierfür eingesetzten Risikomanage-
mentsysteme, im Jahresbericht; 

 alle Änderungen des maximalen Umfangs 
des einsetzbaren Leverages, im Jahresbe-
richt und in diesem Prospekt; 

 Rechte sowie Änderungen der Rechte zur 
Wiederverwendung von Sicherheiten und 
Garantien, die im Rahmen von Leverage-
geschäften gewährt wurden im Jahresbe-
richt; 

 Gesamthöhe des Leverage des betreffen-
den AIF, im Jahresbericht. 

 
 
24. WEITERE SONDERVERMÖGEN, 

DIE VON DER GESELLSCHAFT 
VERWALTET WERDEN 

Von der Gesellschaft werden neben dem 
Fonds VM Long Term Value noch folgende 
Publikums-Investmentvermögen verwaltet, die 
nicht Inhalt dieses Verkaufsprospekts sind: 
 
Investmentvermögen gemäß der OGAW-
Richtlinie: 
 

 BayernInvest Subordinated Bond-Fonds 

 BayernInvest Renten Europa-Fonds 

 Bayerninvest Bond Global Select-Fonds 

 BayernInvest Alpha Select Plus-Fonds 

 VKB Portfolio – Chance 

 BayernInvest Emerging Markets Select  
Bond-Fonds 

 BayernInvest Emerging Markets Select 
Corporate Bond IG-Fonds 

 BayernInvest Asset Light-Fonds 

 Infinigon Investmentgrade Collateralized 
Loan Fund BI 

 BayernInvest Arena Bond Fund 

 VKB Portfolio - Stabilität 
 

Hinzu kommen per 31.12.2016 147 Spezial-
Investmentvermögen (Spezial-AIF). 
 
 
Stand: Januar 2017 
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25. RECHT DES KÄUFERS ZUM WI-
DERRUF 

 
Widerrufsbelehrung 
 
Widerrufsrecht 
 

Sofern es sich bei dem Anleger um einen 

Verbraucher im Sinne des § 13 BGB han-

delt, gilt für ihn das folgende Widerrufs-

recht: 

(1) Ist der Anleger als Käufer oder Verkäu-

fer von Anteilen oder Aktien eines of-

fenen Investmentvermögens durch 

mündliche Verhandlungen außerhalb 

der ständigen Geschäftsräume desje-

nigen, der die Anteile oder Aktien ver-

kauft bzw. kauft oder den Verkauf bzw. 

Kauf vermittelt hat, dazu bestimmt 

worden, eine auf den Kauf bzw. Ver-

kauf gerichtete Willenserklärung abzu-

geben, so ist der Anleger an diese Er-

klärung nur gebunden, wenn er sie 

nicht innerhalb einer Frist von zwei 

Wochen bei der Verwaltungsgesell-

schaft (Gesellschaft) in Textform wi-

derruft; dies gilt auch dann, wenn der-

jenige, der die Anteile oder Aktien ge-

genüber dem Anleger verkauft bzw. 

kauft oder den Verkauf bzw. Kauf ver-

mittelt, keine ständigen Geschäftsräu-

me hat.  

 

(2) Gemäß § 305 Absatz 1 Satz 2 KAGB 

gilt bei Fernabsatzgeschäften  § 312g 

Absatz 2 Satz 1 Nummer 8 des Bür-

gerlichen Gesetzbuchs entsprechend. 

 

(3) Zur Wahrung der Frist genügt die 

rechtzeitige Absendung der Widerrufs-

erklärung. 

Der Widerruf ist zu richten an  

BayernInvest  

Kapitalverwaltungsgesellschaft 

mbH 

Karlstrasse 35 

80333 München 

Telefax +49 89 54 850-444 

Mail:  

kundenbetreuung@bayerninvest.de 

 

(4) Die Widerrufsfrist beginnt erst zu lau-

fen, wenn dem Anleger als Käufer 

bzw. Verkäufer die Durchschrift des 

Antrags auf Vertragsabschluss ausge-

händigt oder eine Kaufabrechnung 

übersandt worden ist und in der 

Durchschrift oder der Kaufabrechnung 

eine Belehrung über das Widerrufs-

recht enthalten ist, die den Anforde-

rungen des Artikels 246 Absatz 3 Satz 

2 und 3 des Einführungsgesetzes zum 

Bürgerlichen Gesetzbuch (EGBGB) 

genügt. Ist der Fristbeginn nach Satz 2 

streitig, trifft die Beweislast die Gesell-

schaft 

 

(5) Das Recht zum Widerruf besteht nicht, 

wenn die Gesellschaft nachweist, dass  

 

1. der Anleger kein Verbraucher im 

Sinne des § 13 des Bürgerlichen 

Gesetzbuch ist oder 

2. der den Anleger  zu den Verhand-

lungen, die zum Verkauf bzw. 

Kauf der Anteile oder Aktien ge-

führt haben, auf Grund vorherge-

hender Bestellung gemäß § 55 

Absatz 1 der Gewerbeordnung 

aufgesucht hat. 

 

(6) Auf das Recht zum Widerruf kann nicht 

verzichtet werden. 

  

Widerrufsfolgen: 

 

Im Falle eines wirksamen Widerrufs sind 

die beiderseits empfangenen Leistungen 

zurück zu gewähren.  

 

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Anleger 

bereits Zahlungen geleistet, so ist die Ge-

sellschaft verpflichtet, dem Anleger, gege-

benenfalls Zug um Zug gegen Rücküber-

tragung der erworbenen Anteile oder Ak-

tien, die bezahlten Kosten und einen Be-

trag auszuzahlen, der dem Wert der be-

zahlten Anteile oder Aktien am Tag nach 

dem Eingang der Widerrufserklärung ent-

spricht. 

Die oben genannten Widerrufsfolgen sind 

auf den Verkauf von Anteilen oder Aktien 

durch den Anleger entsprechend an-

wendbar, gemäß § 305 Absatz 6 KAGB.  

 

Ende der Widerrufsbelehrung 

 

Handelt es sich bei dem Anleger um keinen 

Verbraucher gilt für ihn kein Widerrufs-

recht. 
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ANLAGE 1 

Unterverwahrung 
 

Zu Ziffer 2.1. Unterverwahrung: 
 
Die folgenden Informationen hat die Gesellschaft von der Verwahrstelle mitgeteilt bekommen. 
Die Gesellschaft hat die Informationen auf Plausibilität geprüft. Sie ist jedoch auf Zulieferung 
der Information durch die Verwahrstelle angewiesen und kann die Richtigkeit und Vollständig-
keit im Einzelnen nicht überprüfen. 
 
 
A. Übertragung von Verwahraufgaben 
 
Auflistung der Unterverwahrer: 
 
 

Land Lagerstelle Abwick-
lungsinstitut 

Lagerstelle 
(Depository) 

Unterverwahrer 
(Sub-
Custodian/Sub-
Depository 

Zentralverwahrer 
(CSD) 

Australia 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. BP2S Sydney     

Austria 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Frankfurt     

Belgium 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Paris     

Canada 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

Royal Bank of 
Canada     

Chile 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

Citibank Santi-
ago     

China 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. HSBC     

Clearstream       Clearstream 

Czech Republic 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. ING BANK N.V.     

Denmark 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

Nordea, Co-
penhagen     

Estonia 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

SEB Pank, Es-
tonia     

Finland 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

Nordea Fin-
land     

France 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Paris     

Germany       Clearstream 

Greece 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Athens     

Hong-Kong 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Hong 
Kong     
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Hungary 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Budapest     

Iceland 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. Islandsbanki     

Indonesia 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. HSBC Jakarta     

Ireland 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices London     

Italy 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Milan     

Japan 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. HSBC Japan     

Kenya 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

Standard Char-
tered Bank 
Kenya     

Korea, Republic of 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. HSBC     

Latvia 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

SEB Banka, 
Latvia     

Lithuania 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

SEB Bankas, Li-
thuania     

Malaysia 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

HSBC Kuala 
Lumpur Ber-
had      

Netherlands 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Paris     

New Zealand 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Sydney     

Norway 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. Nordea Bank     

Philippines 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. HSBC     

Poland 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Warsaw     

Portugal 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Lisbon     

Russia 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. ZAO Citibank     

Singapore 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Singa-
pore     

Singapore 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

United 
Overseas Bank 
Ltd     

Slovakia BNP Paribas Securi- ING Slovak Re-     
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ties Services S.C.A. public 

Slovenia 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

Unicredit Bank 
Slovenia     

South Africa 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

StandardBank 
of South Afri-
ca, Johannes-
bourg     

Spain 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Madrid     

Spain 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Madrid     

Sweden 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. SEB     

Switzerland 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices Zurich     

Thailand 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. HSBC     

Turkey 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

TEB Securities 
Services     

United Kingdom 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices London     

USA 
BNP Paribas Securi-
ties Services S.C.A. 

BNP Paribas 
Securities Ser-
vices New York     

 
 
Die vorstehende Aufstellung gibt den von der Verwahrstelle letztmitgeteilten Stand wieder. Der 
Umfang der übertragenden Verwahraufgaben kann sich jederzeit ändern. Auf Anfrage über-
sendet die Gesellschaft dem Anleger eine aktualisierte Aufstellung der übertragenen Verwahr-
aufgaben. 
 
 
 
B. Interessenkonflikte 
 
Interessenkonflikte sind nicht bekannt. 
 
Die Verwahrstelle hat zum Umgang mit Interessenkonflikten keine Angaben gemacht. 
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ANLAGE 2  

Zusammenfassende Übersicht für übliche betriebliche Anleger-
gruppen 

 
Rechtslage bis 31.12.2017  
 

Thesaurierte 
oder ausge-
schüttete 

Zinsen, Gewinne aus dem 
Verkauf von schlechten 
Kapitalforderungen und 
sonstige Erträge 

Deutsche 
Dividenden 

Ausländische Dividenden 

Inländische 
Anleger 

   

Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer: 
25Prozent 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Einkommensteuer und 
Gewerbesteuer; die Gewerbesteuer 
wird auf die Einkommensteuer 
angerechnet; ggf. können 
ausländische Quellensteuern 
angerechnet oder abgezogen 
werden 

Materielle Besteuerung: 
Gewerbesteuer auf 100Prozent der Dividenden; 
Einkommensteuer auf 60Prozent der Dividenden; die 
Gewerbesteuer wird auf die Einkommensteuer angerechnet 

Regelbesteuerte 
Körperschaften 
(typischerweise 
Industrieunterneh-
men; Banken, 
sofern Anteile nicht 
im Handelsbestand 
gehalten werden; 
Sachversicherer) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme bei Banken, 
ansonsten 25Prozent  

Kapitalertragsteuer: 
25Prozent  
 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 
 

materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und 
Gewerbesteuer; ggf. können 
ausländische Quellensteuern 
angerechnet oder abgezogen 
werden 

materielle Besteuerung:  
Körperschaftsteuer und 
Gewerbesteuer 
 

materielle Besteuerung:  
Körperschaftsteuer und 
Gewerbesteuer; ausländische 
Quellensteuer ist bis zum DBA-
Höchstsatz anrechenbar oder bei der 
Ermittlung der Einkünfte abziehbar 

Lebens- und 
Kranken-
versicherungs-
unternehmen und 
Pensionsfonds, bei 
denen die 
Fondsanteile den 
Kapitalanlagen 
zuzurechnen sind 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung: Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine 
Rückstellung für Beitragsrückerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist; 
ggf. können ausländische Quellensteuern angerechnet oder abgezogen werden 

Banken, die die 
Fondsanteile im 
Handelsbestand 
halten 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme  

Kapitalertragsteuer: 
25Prozent  

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme  

materielle Besteuerung:  
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer; ggf. können 
ausländische Quellensteuern angerechnet oder abgezogen 
werden 

materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbe-
steuer; ausländische Quellensteuer ist 
bis zum DBA-Höchstsatz anrechenbar 
oder bei der Ermittlung der Einkünfte 
abziehbar 

Steuerbefreite ge-
meinnützige, mild-
tätige oder kirch-
liche Anleger (insb. 
Kirchen, gemein-
nützige Stiftungen) 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung:  
Steuerfrei 

Andere 
steuerbefreite 
Anleger (insb. 
Pensionskassen, 
Sterbekassen und 
Unterstützungskass
en, sofern die im 
Körperschaftsteuer-
gesetz geregelten 
Voraussetzungen 
erfüllt sind) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Kapitalertragsteuer: 
15Prozent  

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung: 
Steuerfrei 

materielle Besteuerung: 
Steuerabzug wirkt definitiv 

materielle Besteuerung:  
Steuerfrei 
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Thesaurierte 
oder ausge-
schüttete 

Zinsen, Gewinne aus dem 
Verkauf von schlechten 
Kapitalforderungen und 
sonstige Erträge  

Deutsche 
Dividenden 

Ausländische Dividenden 

Gewerbliche 
Personen-
gesellschaften 

Kapitalertragsteuer: 
25Prozent  

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

materielle Besteuerung: 
Auf der Ebene der Personengesellschaften fällt ggf. Gewerbesteuer an. Insoweit kommt es 
grundsätzlich nicht zu einer Belastung mit Gewerbesteuer auf der Ebene der Mitunternehmer. Für 
Zwecke der Einkommen- oder Körperschaftsteuer werden die Einkünfte der Personengesellschaft 
einheitlich und gesondert festgestellt. Die Mitunternehmer haben diese Einkünfte nach den Regeln zu 
versteuern, die gelten würden, wenn sie unmittelbar an dem Fonds beteiligt wären. Bei 
Mitunternehmern, die nicht dem Körperschaftsteuergesetz unterliegen, wird die anteilig auf den 
Mitunternehmer entfallende Gewerbesteuer auf die Einkommensteuer angerechnet. 

Vermögens-
verwaltende 
Personen-
gesellschaften 

Kapitalertragsteuer: 
25Prozent  

materielle Besteuerung: 
Auf der Ebene der Personengesellschaft fällt keine Gewerbesteuer an. Die Einkünfte aus der 
Personengesellschaft unterliegen der Einkommen- oder Körperschaftsteuer und ggf. der Gewerbesteuer 
auf der Anlegerebene, wobei dieselben Besteuerungsfolgen eintreten als hätten die Gesellschafter 
unmittelbar in den Fonds investiert. 

Ausländische 
Anleger 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme  
 

Kapitalertragsteuer: 
25Prozent; ggf. 
Ermäßigung auf DBA-
Höchstsatz möglich durch 
einen Antrag auf 
Quellensteuererstattung, 
der beim 
Bundeszentralamt für 
Steuern zu stellen ist; 
soweit keine 
Quellensteuererstattung 
erreicht wird, wirkt der 
Steuerabzug definitiv 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 
 
 
 

materielle Besteuerung:  
Der Anleger wird mit den deutschen Dividenden, den deutschen Mieterträgen und Erträgen aus der 
Veräußerung deutscher Immobilien innerhalb der 10-Jahresfrist beschränkt steuerpflichtig. Durch die 
Abgabe einer Steuererklärung in Deutschland kann er hinsichtlich der mit Kapitalertragsteuern 
belasteten deutschen Mieten und Gewinnen aus der Veräußerung deutscher Immobilien eine Erstattung 
erhalten (die Kapitelertragsteuer gilt als Vorauszahlung, der Körperschaftsteuersatz in Deutschland 
beträgt nur 15 Prozent). Ansonsten richtet sich die materielle Besteuerung nach den Regeln des 
Sitzstaates des Anlegers. 
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Ausgeschüttete 
 

Gewinne aus dem Verkauf guter 
Kapitalforderungen und Termin-
geschäftsgewinne 

Gewinne aus dem Verkauf von 
Aktien 

Inländische Anleger   

Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer: Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Einkommensteuer und Gewerbesteuer; die 
Gewerbesteuer wird auf die Einkommensteuer 
angerechnet 

Materielle Besteuerung: 
Einkommensteuer auf 60Prozent der 
Veräußerungsgewinne; gewerbesteuerfrei  

Regelbesteuerte 
Körperschaften (typischerweise 
Industrieunternehmen; Banken, 
sofern Anteile nicht im 
Handelsbestand gehalten 
werden; Sachversicherer) 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme  

materielle Besteuerung: Körperschaftsteuer und 
Gewerbesteuer; ggf. können ausländische 
Quellensteuern angerechnet oder abgezogen 
werden 

materielle Besteuerung:  
Steuerfrei, sofern es sich nicht um Ge-
winne aus dem Verkauf von REIT-Aktien 
oder aus dem Verkauf niedrig besteuerter 
Kapital-Investitionsgesellschaften handelt; 
für Zwecke der Körperschaftsteuer gelten 
5Prozent der steuerfreien Gewinne als 
nichtabzugsfähige Betriebsausgaben 

Lebens- und Kranken-
versicherungsunternehmen und 
Pensionsfonds, bei denen die 
Fondsanteile den 
Kapitalanlagen zuzurechnen 
sind 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme 

materielle Besteuerung:  
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Rückstellung für 
Beitragsrückerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist; ggf. 
können ausländische Quellensteuern angerechnet oder abgezogen werden 

Banken, die die Fondsanteile im 
Handelsbestand halten 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme  

materielle Besteuerung:  
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer; ggf. können ausländische Quellensteuern 
angerechnet oder abgezogen werden 

Steuerbefreite gemeinnützige, 
mildtätige oder kirchliche 
Anleger (insb. Kirchen, 
gemeinnützige Stiftungen) 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme  

materielle Besteuerung: 
Steuerfrei 

Andere steuerbefreite Anleger 
(insb. Pensionskassen, Ster-
bekassen und Unterstützungs-
kassen, sofern die im 
Körperschaftsteuergesetz 
geregelten Voraussetzungen 
erfüllt sind) 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme 

materielle Besteuerung:  
Steuerfrei  

Gewerbliche Personen-
gesellschaften 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme  

materielle Besteuerung: 
Auf der Ebene der Personengesellschaften fällt ggf. Gewerbesteuer an. Insoweit kommt es 
grundsätzlich nicht zu einer Belastung mit Gewerbesteuer auf der Ebene der 
Mitunternehmer. Für Zwecke der Einkommen- oder Körperschaftsteuer werden die 
Einkünfte der Personengesellschaft einheitlich und gesondert festgestellt. Die 
Mitunternehmer haben diese Einkünfte nach den Regeln zu versteuern, die gelten würden, 
wenn sie unmittelbar an dem Fonds beteiligt wären. Bei Mitunternehmern, die nicht dem 
Körperschaftsteuergesetz unterliegen, wird die anteilig auf den Mitunternehmer entfallende 
Gewerbesteuer auf die Einkommensteuer angerechnet. 

Vermögensverwaltende 
Personengesellschaften 

Kapitalertragsteuer: 25Prozent 

materielle Besteuerung: 
Auf der Ebene der Personengesellschaft wird keine Gewerbesteuer erhoben. Die Einkünfte 
der Personengesellschaft unterliegen der Einkommen- oder Körperschaftsteuer und ggf. der 
Gewerbesteuer auf der Anlegerebene, wobei dieselben Besteuerungsfolgen eintreten als 
hätten die Gesellschafter unmittelbar in den Fonds investiert. 

Ausländische Anleger Kapitalertragsteuer: Abstandnahme 

materielle Besteuerung:  
Die materielle Besteuerung richtet sich nach den Regeln des Sitzstaates des Anlegers. 
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Unterstellt ist eine inländische Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkom-
mensteuer und Körperschaftsteuer wird ein Solidaritätszuschlag als Ergänzungsabgabe 
erhoben. Anrechenbare ausländische Quellensteuern können auf der Ebene des Invest-
mentfonds als Werbungskosten abgezogen werden; in diesem Fall ist keine Anrechnung 
auf der Ebene des Anlegers möglich. Für die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerab-
zug kann es erforderlich sein, dass Nichtveranlagungsbescheinigungen rechtzeitig der 
depotführenden Stelle vorgelegt werden. 
 
 

ANLAGE 3  

Zusammenfassende Übersicht für die Besteuerung bei üb-
lichen betrieblichen Anlegergruppen 
 
Rechtslage ab 01.01.2018 
 

 Ausschüttungen Vorabpauschalen Veräußerungsgewinne 

Inländische 
Anleger 

    

Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer: 
25% (die Teilfreistellung für Aktienfonds i.H.v. 30% bzw. für 
Mischfonds i.H.v. 15% wird berücksichtigt) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds 
60% für Einkommensteuer / 30% für Gewerbesteuer; Mischfonds 30% für Einkommensteuer / 15% für 
Gewerbesteuer) 

Regelbesteuerte 
Körperschaften 
(typischerweise 
Industrieunterneh-
men; Banken, 
sofern Anteile nicht 
im Handelsbestand 
gehalten werden; 
Sachversicherer) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25%(die Teilfreistellung 
für Aktienfonds i.H.v. 30% bzw. für Mischfonds i.H.v. 15% wird 
berücksichtigt) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds 
80% für Körperschaftsteuer / 40% für Gewerbesteuer; Mischfonds 40% für Körperschaftsteuer / 20% für 
Gewerbesteuer) 

Lebens- und 
Kranken-
versicherungs-
unternehmen und 
Pensionsfonds, bei 
denen die 
Fondsanteile den 
Kapitalanlagen 
zuzurechnen sind 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung: Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine 
Rückstellung für Beitragsrückerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist 
ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds 30% für Körperschaftsteuer / 15% für 
Gewerbesteuer; Mischfonds 15% für Körperschaftsteuer / 7,5% für Gewerbesteuer) 

Banken, die die 
Fondsanteile im 
Handelsbestand 
halten 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme  

materielle Besteuerung: Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von 
Teilfreistellungen (Aktienfonds 30% für Körperschaftsteuer / 15% für Gewerbesteuer; Mischfonds 15% 
für Körperschaftsteuer / 7,5% für Gewerbesteuer) 

Steuerbefreite ge-
meinnützige, mild-
tätige oder kirch-
liche Anleger (insb. 
Kirchen, gemein-
nützige Stiftungen) 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung:  
Steuerfrei – zusätzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer auf Antrag erstattet 
werden 

Andere 
steuerbefreite 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 
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Anleger (insb. 
Pensionskassen, 
Sterbekassen und 
Unterstützungskass
en, sofern die im 
Körperschaftsteuer-
gesetz geregelten 
Voraussetzungen 
erfüllt sind) 

materielle Besteuerung:  
Steuerfrei 

 
 
Unterstellt ist eine inländische Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkom-
mensteuer und Körperschaftsteuer wird ein Solidaritätszuschlag als Ergänzungsabgabe 
erhoben. Für die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug kann es erforderlich sein, 
dass Bescheinigungen rechtzeitig der depotführenden Stelle vorgelegt werden. 
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ALLGEMEINE UND BESONDERE ANLAGEBEDINGUNGEN  

 
 

 ALLGEMEINE ANLAGEBEDINGUNGEN 

 

zur Regelung des Rechtsverhältnisses zwischen 

den Anlegern und 

der BayernInvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, München, 

(nachstehend „Gesellschaft“ genannt) 

für das von der Gesellschaft verwaltete  

SONSTIGE SONDERVERMÖGEN,  

  

die nur in Verbindung mit den für das jeweilige Sonstige Sondervermögen aufgestellten 
„Besonderen Anlagebedingungen“ gelten. 
 

 

§ 1 Grundlagen 

1. Die Gesellschaft ist eine Kapital-
verwaltungsgesellschaft und unter-
liegt den Vorschriften des Kapitalan-
lagegesetzbuchs (“KAGB“). 

 
2. Die Gesellschaft legt das bei ihr 

eingelegte Geld im eigenen Namen 
für gemeinschaftliche Rechnung der 
Anleger nach dem Grundsatz der 
Risikomischung in den nach dem 
KAGB zugelassenen Vermögens-
gegenständen gesondert vom eige-
nen Vermögen in Form von Son-
dervermögen an. Über die sich hie-
raus ergebenden Rechte der Anle-
ger werden Urkunden (Anteilschei-
ne) ausgestellt. 

 
3. Das Sonstige Sondervermögen un-

terliegt der Aufsicht der Bundesan-
stalt für Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) über Vermögen zur 
gemeinschaftlichen Kapitalanlage 
nach Maßgabe des KAGB. Der Ge-
schäftszweck des Sonstigen Son-
dervermögens ist auf die Kapitalan-
lage gemäß einer festgelegten An-
lagestrategie im Rahmen einer kol-
lektiven Vermögensverwaltung mit-
tels der bei ihm eingelegten Mittel 
beschränkt; eine operative Tätigkeit 
und eine aktive unternehmerische 
Bewirtschaftung der gehaltenen 

Vermögensgegenstände ist ausge-
schlossen. 

 
4. Das Rechtsverhältnis zwischen der 

Gesellschaft und dem Anleger rich-
tet sich nach den Allgemeinen An-
lagebedingungen („AABen“) und 
Besonderen Anlagebedingungen 
(„BABen“) des Sonstigen Sonder-
vermögens und dem KAGB. 

 
 
§ 2 Verwahrstelle 

1. Die Gesellschaft bestellt für das 
Sonstige Sondervermögen eine Ein-
richtung im Sinne des § 80 Absatz 2 
KAGB als Verwahrstelle; die Ver-
wahrstelle handelt unabhängig von 
der Gesellschaft und ausschließlich 
im Interesse der Anleger. 

 
2. Die Aufgaben und Pflichten der 

Verwahrstelle richten sich nach dem 
mit der Gesellschaft geschlossenen 
Verwahrstellenvertrag, dem KAGB 
und den AABen und BABen.  

 

3. Die Verwahrstelle kann Verwahr-
aufgaben nach Maßgabe des § 82 
KAGB auf ein anderes Unterneh-
men (Unterverwahrer) auslagern. 
Näheres hierzu enthält der Ver-
kaufsprospekt.  
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4. Die Verwahrstelle haftet gegenüber 
dem Sonstigen Sondervermögen 
oder gegenüber den Anlegern für 
das Abhandenkommen eines ver-
wahrten Finanzinstrumentes durch 
die Verwahrstelle oder durch einen 
Unterverwahrer, dem die Verwah-
rung von Finanzinstrumenten nach 
§ 82 Absatz 1 KAGB übertragen 
wurde. Die Verwahrstelle haftet 
nicht, wenn sie nachweisen kann, 
dass das Abhandenkommen auf 
äußere Ereignisse zurückzuführen 
ist, deren Konsequenzen trotz aller 
angemessenen Gegenmaßnahmen 
unabwendbar waren. Weitergehen-
de Ansprüche, die sich aus den 
Vorschriften des bürgerlichen 
Rechts auf Grund von Verträgen 
oder unerlaubten Handlungen erge-
ben, bleiben unberührt. Die Ver-
wahrstelle haftet auch gegenüber 
dem Sonstigen Sondervermögen 
oder den Anlegern für sämtliche 
sonstigen Verluste, die diese 
dadurch erleiden, dass die Ver-
wahrstelle fahrlässig oder vorsätz-
lich ihre Verpflichtungen nach den 
Vorschriften des KAGB nicht erfüllt. 
Die Haftung der Verwahrstelle bleibt 
von einer etwaigen Übertragung der 
Verwahraufgaben nach Absatz 3 
Satz 1 unberührt. 

 

§ 3 Fondsverwaltung 

1. Die Gesellschaft erwirbt und verwal-
tet die Vermögensgegenstände im 
eigenen Namen für gemeinschaftli-
che Rechnung der Anleger mit der 
gebotenen Sachkenntnis, Redlich-
keit, Sorgfalt und Gewissenhaf-
tigkeit. Sie handelt bei der Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben unabhän-
gig von der Verwahrstelle und aus-
schließlich im Interesse der Anle-
ger. 
 

2. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit 
dem von den Anlegern eingelegten 
Geld die Vermögensgegenstände 
zu erwerben, diese wieder zu ver-
äußern und den Erlös anderweitig 
anzulegen; Sie ist ferner ermächtigt, 
alle sich aus der Verwaltung der 
Vermögensgegenstände ergeben-
den sonstigen Rechtshandlungen 
vorzunehmen. 

 
3. Die Gesellschaft darf für gemein-

schaftliche Rechnung der Anleger 
weder Gelddarlehen gewähren 
noch Verpflichtungen aus einem 
Bürgschafts- oder einem Garantie-
vertrag eingehen; sie darf keine 
Vermögensgegenstände nach 
Maßgabe der §§ 193, 194 und 196 
KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt 
des Geschäftsabschlusses nicht 
zum Sonstigen Sondervermögen 
gehören. § 197 KAGB bleibt unbe-
rührt. 

 
 
§ 4 Anlagegrundsätze 

Das Sonstige Sondervermögen wird 
unmittelbar oder mittelbar nach dem 
Grundsatz der Risikomischung angelegt. 
Die Gesellschaft soll für das Sonstige 
Sondervermögen nur solche Vermö-
gensgegenstände erwerben, die Ertrag 
und/oder Wachstum erwarten lassen. 
Sie bestimmt in den BABen, welche 
Vermögensgegenstände für das Sonsti-
ge Sondervermögen erworben werden 
dürfen. 
 
 
§ 5 Wertpapiere 

Sofern die BABen keine weiteren Ein-
schränkungen vorsehen, darf die Ge-
sellschaft vorbehaltlich des § 198 KAGB 
für Rechnung des Sonstigen Sonder-
vermögens Wertpapiere nur erwerben, 
wenn 
 
a) sie an einer Börse in einem Mit-

gliedstaat der Europäischen Union 
oder in einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens über den Eu-
ropäischen Wirtschaftsraum zum 
Handel zugelassen oder in einem 
dieser Staaten an einem anderen 
organisierten Markt zugelassen o-
der in diesen einbezogen sind,  

b) sie ausschließlich an einer Börse 
außerhalb der Mitgliedstaaten der 
Europäischen Union oder außerhalb 
der anderen Vertragsstaaten des 
Abkommens über den Europäi-
schen Wirtschaftsraum zum Handel 
zugelassen oder in einem dieser 
Staaten an einem anderen organi-
sierten Markt zugelassen oder in 
diesen einbezogen sind, sofern die 
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Wahl dieser Börse oder dieses or-
ganisierten Marktes von der Bun-
desanstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (Bundesanstalt) zuge-
lassen ist4,  

c) ihre Zulassung an einer Börse in ei-
nem Mitgliedstaat der Europäischen 
Union oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens über 
den Europäischen Wirtschaftsraum 
zum Handel oder ihre Zulassung an 
einem organisierten Markt oder ihre 
Einbeziehung in diesen Markt in ei-
nem Mitgliedstaat der Europäischen 
Union oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens über 
den Europäischen Wirtschaftsraum 
nach den Ausgabebedingungen zu 
beantragen ist, sofern die Zulas-
sung oder Einbeziehung dieser 
Wertpapiere innerhalb eines Jahres 
nach ihrer Ausgabe erfolgt, 

d) ihre Zulassung an einer Börse zum 
Handel oder ihre Zulassung an ei-
nem organisierten Markt oder die 
Einbeziehung in diesen Markt au-
ßerhalb der Mitgliedstaaten der Eu-
ropäischen Union oder außerhalb 
der anderen Vertragsstaaten des 
Abkommens über den Europäi-
schen Wirtschaftsraum nach den 
Ausgabebedingungen zu beantra-
gen ist, sofern die Wahl dieser Bör-
se oder dieses organisierten Mark-
tes von der Bundesanstalt zugelas-
sen ist und die Zulassung oder Ein-
beziehung dieser Wertpapiere in-
nerhalb eines Jahres nach ihrer 
Ausgabe erfolgt, 

e) sie Aktien sind, die dem Sonstigen 
Sondervermögen bei einer Kapital-
erhöhung aus Gesellschaftsmitteln 
zustehen, 

f) sie in Ausübung von Bezugsrech-
ten, die zum Sonstigen Sonderver-
mögen gehören, erworben werden, 

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

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

                                                      
4
 Die Börsenliste wird auf der Homepage der Bun-

desanstalt veröffentlicht. www.bafin.de 

 
Der Erwerb von Wertpapieren nach 
Satz 1 Buchstaben a) bis d) darf nur 
erfolgen, wenn zusätzlich die Vo-
raussetzungen des § 193 Absatz 1 
Satz 2 KAGB erfüllt sind. 
 
Erwerbbar sind auch Bezugsrechte, 
die aus Wertpapieren herrühren, 
welche ihrerseits nach diesem § 5 
erwerbbar sind. 

 
 
§ 6 Geldmarktinstrumente 

1. Sofern die BABen keine weiteren 
Einschränkungen vorsehen, darf die 
Gesellschaft vorbehaltlich des § 198 
KAGB für Rechnung des Sonstigen 
Sondervermögens Instrumente, die 
üblicherweise auf dem Geldmarkt 
gehandelt werden, sowie verzinsli-
che Wertpapiere, die zum Zeitpunkt 
ihres Erwerbs für das Sonstige 
Sondervermögen eine restliche 
Laufzeit von höchstens  397 Tagen 
haben, deren Verzinsung nach den 
Ausgabebedingungen während ih-
rer gesamten Laufzeit regelmäßig, 
mindestens aber einmal in 397 Ta-
gen, marktgerecht angepasst wird 
oder deren Risikoprofil dem Risi-
koprofil solcher Wertpapiere ent-
spricht (Geldmarktinstrumente), er-
werben. Geldmarktinstrumente dür-
fen für das Sondervermögen nur 
erworben werden, wenn sie  
 
a) an einer Börse in einem Mit-

gliedstaat der Europäischen 
Union oder in einem anderen 
Vertragsstaat des Abkommens 
über den Europäischen Wirt-
schaftsraum zum Handel zuge-
lassen oder dort an einem an-
deren organisierten Markt zu-
gelassen oder in diesen einbe-
zogen sind, 

b) ausschließlich an einer Börse 
außerhalb der Mitgliedstaaten 
der Europäischen Union oder 
außerhalb der anderen Ver-
tragsstaaten des Abkommens 
über den Europäischen Wirt-
schaftsraum zum Handel zuge-
lassen oder dort an einem an-
deren organisierten Markt zu-
gelassen oder in diesen einbe-



 

Ausgabe März 2017   BayernInvest 

zogen sind, sofern die Wahl 
dieser Börse oder dieses orga-
nisierten Marktes von der Bun-
desanstalt zugelassen ist5, 

c) von der Europäischen Union, 
dem Bund, einem Sonderver-
mögen des Bundes, einem 
Land, einem anderen Mitglied-
staat oder einer anderen zent-
ralstaatlichen, regionalen oder 
lokalen Gebietskörperschaft 
oder der Zentralbank eines 
Mitgliedstaates der Europäi-
schen Union, der Europäischen 
Zentralbank oder der Europäi-
schen Investitionsbank, einem 
Drittstaat oder, sofern dieser 
ein Bundesstaat ist, einem 
Gliedstaat dieses Bundesstaa-
tes oder von einer internationa-
len öffentlich-rechtlichen Ein-
richtung, der mindestens ein 
Mitgliedstaat der Europäischen 
Union angehört, begeben oder 
garantiert werden,  

d) von einem Unternehmen bege-
ben werden, dessen Wertpa-
piere auf den unter den Buch-
staben a) und b) bezeichneten 
Märkten gehandelt werden,  

e) von einem Kreditinstitut, das 
nach den im Recht der Europä-
ischen Union festgelegten Kri-
terien einer Aufsicht unterstellt 
ist, oder einem Kreditinstitut, 
das Aufsichtsbestimmungen, 
die nach Auffassung der Bun-
desanstalt denjenigen des 
Rechts der Europäischen Uni-
on gleichwertig sind, unterliegt 
und diese einhält, begeben o-
der garantiert werden, oder 

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

2. Geldmarktinstrumente im Sinne des 
Absatzes 1 dürfen nur erworben 
werden, wenn sie die jeweiligen Vo-
raussetzungen des § 194 Absatz 2 
und 3 KAGB erfüllen. 

                                                      
5
 siehe Fußnote 1 

 
 
§ 7 Bankguthaben 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des 
Sonstigen Sondervermögens Bankgut-
haben halten, die eine Laufzeit von 
höchstens zwölf Monaten haben. Die auf 
Sperrkonten zu führenden Guthaben 
können bei einem Kreditinstitut mit Sitz 
in einem Mitgliedstaat der Europäischen 
Union oder einem anderen Vertragsstaat 
des Abkommens über den Europäischen 
Wirtschaftsraum unterhalten werden; die 
Guthaben können auch bei einem Kre-
ditinstitut mit Sitz in einem Drittstaat, 
dessen Aufsichtsbestimmungen nach 
Auffassung der Bundesanstalt denjeni-
gen des Rechts der Europäischen Union 
gleichwertig sind, gehalten werden. So-
fern in den BABen nichts anderes be-
stimmt ist, können die Bankguthaben 
auch auf Fremdwährung lauten. 
 
 
§ 8 Investmentanteile 

1. Sofern in den BABen nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, kann die Ge-
sellschaft für Rechnung des Sons-
tigen Sondervermögens Anteile an 
Investmentvermögen gemäß der 
Richtlinie 2009/65/EG (OGAW-
Richtlinie) erwerben. Anteile an an-
deren inländischen Sondervermö-
gen und Investmentaktiengesell-
schaften mit veränderlichem Kapital 
sowie Anteile an offenen EU-AIF 
und ausländischen offenen AIF, 
können erworben werden, sofern 
sie die Anforderungen des § 196 
Absatz 1 Satz 2 KAGB erfüllen.  
 

2. Anteile an inländischen Sonder-
vermögen und Investmentaktienge-
sellschaften mit veränderlichem 
Kapital, an EU-OGAW, an offenen 
EU-AIF und an ausländischen offe-
nen AIF, darf die Gesellschaft nur 
erwerben, wenn nach den Anlage-
bedingungen oder der Satzung der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft, der 
Investmentaktiengesellschaft mit 
veränderlichem Kapital, des EU-
Investmentvermögens, der EU-
Verwaltungsgesellschaft, oder des 
ausländischen AIF oder der aus-
ländischen AIF-
Verwaltungsgesellschaft insgesamt 
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höchstens 10 Prozent des Wertes 
ihres Vermögens in Anteilen an an-
deren inländischen Sondervermö-
gen, Investmentaktiengesellschaf-
ten mit veränderlichem Kapital, of-
fenen EU-Investmentvermögens 
oder ausländischen offenen AIF  
angelegt werden dürfen. 

 
3. Sofern in den BABen nichts Ander-

weitiges bestimmt ist, kann die Ge-
sellschaft darüber hinaus Anteile an 
Publikums-Sondervermögen nach 
Maßgabe der § 218 KAGB (Ge-
mischte Sondervermögen) und § 
220  KAGB (Sonstige Sonderver-
mögen) , Aktien von Investmentak-
tiengesellschaften mit veränderli-
chem Kapital, deren Satzung eine 
einem Gemischten oder Sonstigen 
Sondervermögen vergleichbare An-
lageform vorsieht, sowie Anteile 
oder Aktien an entsprechenden EU- 
Investmentvermögen oder auslän-
dischen AIF erwerben. 
 

4. Anteile an  Sonstigen Sonderver-
mögen sowie Aktien von Invest-
mentaktiengesellschaften mit ver-
änderlichem Kapital, deren Satzung 
eine einem Sonstigen Sonderver-
mögen vergleichbare Anlageform 
vorsieht, sowie Anteile oder Aktien 
an entsprechenden EU-AIF oder 
ausländischen AIF, dürfen nur er-
worben werden, wenn deren Ver-
mögensgegenstände von einer 
Verwahrstelle verwahrt werden o-
der die Funktionen der Verwahrstel-
le von einer anderen vergleichba-
ren Einrichtung wahrgenommen 
werden. Die Gesellschaft darf nicht 
in Anteile an ausländischen offenen 
Investmentvermögen aus Staaten 
anlegen, die bei der Bekämpfung 
der Geldwäsche nicht im Sinne in-
ternationaler Vereinbarungen ko-
operieren.  

 
5. Darüber hinaus darf das Sonstige 

Sondervermögen Anteile oder Ak-
tien an folgenden Investmentver-
mögen weiter halten, soweit diese 
zulässig vor dem 22.07.2013 nach 
den unten stehenden Regelungen 
erworben wurden: 
a) Immobilien-Sondervermögen 

gemäß § 66 Investmentgeset-

zes in der bis zum 21.07.2013 
geltenden Fassung (InvG) 
(auch nach deren Umstellung 
auf das KAGB) sowie mit sol-
chen Sondervermögen ver-
gleichbaren EU – oder auslän-
dischen Investmentvermögen, 
und 

b) Sondervermögen mit zusätzli-
chen Risiken nach §  112 InvG 
und/oder Aktien von Invest-
mentaktiengesellschaften, de-
ren Satzung eine dem § 112 
InvG vergleichbare Anlageform 
vorsieht (auch nach deren 
Umstellung auf das KAGB) 
sowie mit solchen Investment-
vermögen vergleichbaren EU- 
oder ausländischen Invest-
mentvermögen. 

 
 
§ 9 Derivate 

1. Sofern in den BABen nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, kann die Ge-
sellschaft im Rahmen der Verwal-
tung des Sonstigen Sondervermö-
gens Derivate gemäß § 197 Absatz 
1 Satz 1 KAGB und Finanzinstru-
mente mit derivativer Komponente 
einsetzen. Sie darf - der Art und 
dem Umfang der eingesetzten De-
rivate und Finanzinstrumente mit 
derivativer Komponente entspre-
chend - zur Ermittlung der Auslas-
tung der nach § 197 Absatz 2 
KAGB festgesetzte Marktrisiko-
grenze für den Einsatz von Deriva-
ten und Finanzinstrumenten mit de-
rivativer Komponente entweder den 
einfachen oder den qualifizierten 
Ansatz im Sinne der gemäß § 197 
Absatz 3 KAGB erlassenen „Ver-
ordnung über Risikomanagement 
und Risikomessung beim Einsatz 
von Derivaten, Wertpapier-
Darlehen und Pensionsgeschäften 
in Investmentvermögen nach dem 
Kapitalanlagegesetzbuch“ (Deri-
vateV)  nutzen; Erläuterungen dazu 
enthält der Verkaufsprospekt.  
 

2. Sofern die Gesellschaft den einfa-
chen Ansatz nutzt, darf sie regel-
mäßig nur Grundformen von Deri-
vaten, Finanzinstrumenten mit deri-
vativer Komponente oder Kombina-
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tionen aus diesen Derivaten, Fi-
nanzinstrumenten mit derivativer 
Komponente oder Kombinationen 
aus gemäß § 197 Absatz 1 Satz 1 
KAGB zulässigen Basiswerten im 
Sonstigen Sondervermögen einset-
zen. Komplexe Derivate aus gemäß 
§ 197 Absatz 1 Satz 1 KAGB zu-
lässigen Basiswerten dürfen nur zu 
einem vernachlässigbaren Anteil 
eingesetzt werden. Der nach Maß-
gabe von § 16 DerivateV zu ermit-
telnde Anrechnungsbetrag des 
Sondervermögens für das  Marktri-
siko darf zu keinem Zeitpunkt den 
Wert des Sondervermögens über-
steigen. 

 
Grundformen von Derivaten sind: 
 
a) Terminkontrakte auf die Basis-

werte nach § 197 Absatz 1 
KAGB mit der Ausnahme von 
Investmentanteilen nach § 196 
KAGB; 

b) Optionen oder Optionsscheine 
auf die Basiswerte nach § 197 
Absatz 1 KAGB mit der Aus-
nahme von Investmentanteilen 
nach § 196 KAGB und auf 
Terminkontrakte nach Buch-
stabe a), wenn sie die folgen-
den Eigenschaften aufweisen: 
aa) eine Ausübung ist entwe-

der während der gesamten 
Laufzeit oder zum Ende 
der Laufzeit möglich und 

bb) der Optionswert hängt zum 
Ausübungszeitpunkt linear 
von der positiven oder ne-
gativen Differenz zwischen 
Basispreis und Marktpreis 
des Basiswerts ab und 
wird null, wenn die Diffe-
renz das andere Vorzei-
chen hat; 

c) Zins Swaps, Währungs-Swaps 
oder Zins-Währungsswaps; 

d) Optionen auf Swaps nach 
Buchstabe c), sofern sie die in 
Buchstabe b) unter Buchstaben 
aa) und bb) beschriebenen Ei-
genschaften aufweisen (Swap-
tions); 

e) Credit Default Swaps, die sich 
auf einen einzelnen Basiswert 
beziehen (Single Name Credit 
Default Swaps). 

 
3. Sofern die Gesellschaft den qualifi-

zierten Ansatz nutzt, darf sie – vor-
behaltlich eines geeigneten Risiko-
managementsystems - in jegliche 
Finanzinstrumente mit derivativer 
Komponente oder Derivate investie-
ren. 
  
Hierbei darf der dem Sonstigen 
Sondervermögen zuzuordnende po-
tenzielle Risikobetrag für das Markt-
risiko („Risikobetrag“) zu keinem 
Zeitpunkt das Zweifache des poten-
ziellen Risikobetrags für das Markt-
risiko des zugehörigen Vergleichs-
vermögens gemäß § 9 der Deri-
vateV übersteigen. Alternativ darf 
der Risikobetrag zu keinem Zeit-
punkt 20 Prozent des Wertes des 
Sonstigen Sondervermögens über-
steigen. 

 
4. Unter keinen Umständen darf die 

Gesellschaft bei diesen Geschäften 
von den in den AABen und BABen 
und von den im Verkaufsprospekt 
genannten Anlagegrundsätzen und 
-grenzen abweichen. 
 

5. Die Gesellschaft wird Derivate und 
Finanzinstrumente mit derivativer 
Komponente zum Zwecke der Absi-
cherung, der effizienten Portfo-
liosteuerung und der Erzielung von 
Zusatzerträgen einsetzen, wenn 
und soweit sie dies im Interesse der 
Anleger für geboten hält. 

 
6. Bei der Ermittlung der Marktrisiko-

grenze für den Einsatz von Deriva-
ten und Finanzinstrumenten mit de-
rivativer Komponente darf die Ge-
sellschaft jederzeit gemäß § 6 Satz 
3 der DerivateV zwischen dem ein-
fachen und dem qualifizierten An-
satz wechseln. Der Wechsel bedarf 
nicht der Genehmigung durch die 
Bundesanstalt, die Gesellschaft hat 
den Wechsel jedoch unverzüglich 
der Bundesanstalt anzuzeigen und 
im nächstfolgenden Halbjahres- o-
der Jahresbericht bekannt zu ma-
chen. 

 
7. Beim Einsatz von Derivaten und Fi-

nanzinstrumenten mit derivativer 
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Komponente wird die Gesellschaft 
die DerivateV beachten. 

 
 
§ 10 Sonstige Anlageinstrumente 

1. Die Gesellschaft darf für das Sons-
tige Sondervermögen anlegen in 
 
a) Unternehmensbeteiligungen, 

soweit diese zulässig vor dem 
22.07.2013 erworben wurden 
und der Verkehrswert der Be-
teiligungen ermittelt werden 
kann und 

 
b) Sonstige Anlageinstrumente 

gemäß § 198 KAGB. 
 

2. Die Gesellschaft darf für das Sons-
tige Sondervermögen Edelmetalle 
gemäß § 221 Absatz 1 Nr. 3 KAGB 
sowie  unverbriefte Darlehens-
forderungen gemäß § 221 Absatz 1 
Nr. 4 KAGB erwerben. 

 
 
§ 11 Anlagegrenzen  

1. Bei der Verwaltung hat die Gesell-
schaft die im KAGB, der DerivateV 
und die in den AABen und BABen 
festgelegten Grenzen und Be-
schränkungen zu beachten. 
 

2. Die Gesellschaft darf in Anteilen an 
Investmentvermögen nach Maßga-
be des § 8 nur bis zu 10 Prozent 
des Wertes des Sonstigen Sonder-
vermögens anlegen, es sei denn, 
dass 
 
(i) im Hinblick auf solche Anteile fol-
gende Voraussetzungen erfüllt sind 
 
Der OGAW, der AIF oder der Ver-
walter des AIF, an dem die Anteile 
erworben werden, unterliegt in sei-
nem Sitzstaat der Aufsicht über 
Vermögen zur gemeinschaftlichen 
Kapitalanlage. Der Geschäftszweck 
des jeweiligen Investmentvermö-
gens ist auf die Kapitalanlage ge-
mäß einer festgelegten Anlagestra-
tegie im Rahmen einer kollektiven 
Vermögensverwaltung mittels der 
bei ihm eingelegten Mittel be-
schränkt; eine operative Tätigkeit, 
und eine aktive unternehmerische 

Bewirtschaftung der gehaltenen 
Vermögensgegenstände ist ausge-
schlossen.                                                                                              
 
Die Anleger können grundsätzlich 
jederzeit das Recht zur Rückgabe 
ihrer Anteile ausüben.  
 
Das jeweilige Investmentvermögen 
wird unmittelbar oder mittelbar nach 
dem Grundsatz der Risikomischung 
angelegt. 
 
Sofern für das jeweilige Investment-
vermögen nach KAGB erwerbbar, 
erfolgt die Vermögensanlage der 
jeweiligen Investmentvermögen 
insgesamt zu mindestens 90 Pro-
zent in die folgenden Vermögens-
gegenstände: 
 
a) Wertpapiere, 
b) Geldmarktinstrumente, 
c) Derivate, 
d) Bankguthaben, 
e) Grundstücke, grundstücksglei-

che Rechte und vergleichbare 
Rechte nach dem Recht anderer 
Staaten, 

f) Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften im Sinne des § 1 
Absatz 19 Nummer 22 des Kapi-
talanlagegesetzbuchs, 

g) Anteile oder Aktien an inländi-
schen oder ausländischen In-
vestmentvermögen, welche die 
Voraussetzungen dieses Absatz 
2 (i) oder (ii) erfüllen („Invest-
mentfonds“), 

h) Beteiligungen an Kapitalgesell-
schaften, wenn der Verkehrs-
wert dieser Beteiligungen ermit-
telt werden kann,  

i) unverbriefte Darlehensforderun-
gen (einschließlich Schuld-
scheindarlehen), oder 

j) Edelmetalle  
 

Im Rahmen der für das jeweilige In-
vestmentvermögen einzuhaltenden auf-
sichtsrechtlichen und vertraglichen An-
lagegrenzen werden bis zu 20 Prozent 
des Wertes des jeweiligen Investment-
vermögens in Beteiligungen an Kapital-
gesellschaften investiert, die weder zum 
Handel an einer Börse zugelassen noch 
in einem anderen organisierten Markt 
zugelassen oder in diesen einbezogen 
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sind.  AIF, die nach ihren Anlagebedin-
gungen das bei ihnen eingelegte Geld in 
Immobilien anlegen, dürfen bis zu 100 
Prozent ihres Wertes in Immobilien-
Gesellschaften investieren. 
 
Die Höhe der Beteiligung des jeweiligen 
Investmentvermögens an einer Kapital-
gesellschaft muss unter 10 Prozent des 
Kapitals des jeweiligen Unternehmens 
liegen. Dies gilt nicht für Beteiligungen 
eines AIF an Immobilien-Gesellschaften. 
 
Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis 
zur Höhe von 20 Prozent des Wertes 
des jeweiligen Investmentvermögens 
aufgenommen werden. 
 
AIF, die nach den Anlagebedingungen 
das bei ihnen eingelegte Geld in Immo-
bilien anlegen, dürfen kurzfristige Kredi-
te bis zu einer Höhe von 10 Prozent des 
Wertes des Investmentfonds und im Üb-
rigen Kredite bis zu einer Höhe von 30 
Prozent des Verkehrswertes der im AIF 
unmittelbar oder mittelbar gehaltenen 
Immobilien aufnehmen. Die Anlagebe-
dingungen des jeweiligen Investment-
vermögens müssen bei AIF, die vorste-
henden Anforderungen und bei OGAW 
die einschlägigen aufsichtsrechtlichen 
Vorgaben wiedergeben; 
 
oder 
 
(ii) das jeweilige Investmentvermögen 
einem steuergesetzlichen Bestands-
schutz im Hinblick auf das Investment-
steuerrecht unterliegt. 
 
3. Die Gesellschaft darf in Anteile oder 

Aktien an anderen Sonstigen Son-
dervermögen sowie an entspre-
chenden EU-AIF oder ausländi-
schen AIF nur bis zu 30 Prozent 
des Wertes des Sondervermögens 
anlegen. Auf diese Grenze sind An-
teile oder Aktien, die das Sonstige 
Sondervermögen gemäß § 8 Absatz 
5 b) hält, anzurechnen. Die Gesell-
schaft darf für Rechnung des Son-
dervermögens nicht in mehr als 
zwei Investmentvermögen in Form 
von Sonstigen Sondervermögen 
vom gleichen Emittenten oder 
Fondsmanager investieren. Die Ge-
sellschaft darf darüber hinaus nur 
Anteile oder Aktien an anderen 

Sonstigen Sondervermögen sowie 
an entsprechenden EU-AIF oder 
ausländischen AIF erwerben, soweit 
diese ihre Mittel nicht ihrerseits in 
Anteile oder Aktien an anderen 
Sonstigen Sondervermögen sowie 
an entsprechenden EU-AIF oder 
ausländischen AIF investieren. Die 
Grenzen gemäß Absatz 2 bleiben 
unberührt. 
 

4. Die Gesellschaft muss sicherstellen, 
dass der Anteil der für Rechnung 
des Sonstigen Sondervermögens 
gehaltenen Edelmetalle, Derivate 
und unverbrieften Darlehensforde-
rungen einschließlich solcher, die 
als sonstige Anlageinstrumente im 
Sinne des § 198 KAGB erwerbbar 
sind, 30 Prozent des Wertes des 
Sondervermögens nicht übersteigt. 
Derivate im Sinne des § 197 Absatz 
1 KAGB werden auf diese Grenze 
nicht angerechnet. 

 
5. Anlagen gemäß § 10 Abs. 1 dürfen 

20 Prozent des Wertes des Sonder-
vermögens nicht übersteigen. 

 
6. Die Höhe der in Form von Wertpa-

pieren und Unternehmensbeteili-
gungen erworbenen Beteiligung des 
Sonstigen Sondervermögens an ei-
ner Kapitalgesellschaft muss unter 
10 Prozent des Kapitals des jeweili-
gen Unternehmens liegen.  

 
 

§ 12 Verschmelzung 
 
1. Die Gesellschaft darf nach Maßga-

be der §§ 181 bis 191 KAGB 
 
a) sämtliche Vermögensgegen-

stände und Verbindlichkeiten 
dieses Sonstigen Sondervermö-
gens auf ein anderes bestehen-
des oder ein neues, dadurch 
gegründetes Sondervermögen, 
oder eine Investmentaktienge-
sellschaft mit veränderlichem 
Kapital  übertragen; 
 

b) sämtliche Vermögensgegen-
stände und Verbindlichkeiten ei-
nes anderen Sondervermögens 
oder einer Investmentaktienge-
sellschaft mit veränderlichem 



 

Ausgabe März 2017   BayernInvest 

Kapital  in dieses Sonstige Son-
dervermögen aufnehmen. 

 
2. Die Verschmelzung bedarf der Ge-

nehmigung der Bundesanstalt. Die 
Einzelheiten des Verfahrens erge-
ben sich aus den §§ 182 bis 191 
KAGB. 
 

3. Das Sonstige Sondervermögen darf 
nur mit einem Investmentvermögen 
verschmolzen werden, das ein 
OGAW ist, wenn das übernehmen-
de oder neugegründete Investment-
vermögen weiterhin ein OGAW ist. 

 
 
§ 13 Wertpapier-Darlehen 

1. Die Gesellschaft darf für Rechnung 
des Sonstigen Sondervermögens 
einem Wertpapier-
Darlehensnehmer gegen ein markt-
gerechtes Entgelt nach Übertragung 
ausreichender Sicherheiten gemäß 
§ 200 Absatz 2 KAGB ein Wertpa-
pier-Darlehen auf unbestimmte oder 
bestimmte Zeit gewähren. Der 
Kurswert der zu übertragenden 
Wertpapiere darf zusammen mit 
dem Kurswert der für Rechnung des 
Sonstigen Sondervermögens dem-
selben Wertpapier-
Darlehensnehmer einschließlich 
konzernangehöriger Unternehmen 
im Sinne des § 290 Handelsgesetz-
buch bereits als Wertpapier-
Darlehen übertragenen Wertpapiere 
10 Prozent des Wertes des Sonder-
vermögens nicht übersteigen. So-
fern für die Rückerstattung des 
Wertpapierdarlehens eine Zeit be-
stimmt ist, muss die Rückerstattung 
spätestens 30 Tage nach der Über-
tragung der Wertpapiere fällig sein. 
Der Kurswert der für eine bestimmte 
Zeit zu übertragenden Wertpapiere 
darf zusammen mit dem Kurswert 
der für Rechnung des Sonstigen 
Sondervermögens bereits als Wert-
papier-Darlehen für eine bestimmte 
Zeit übertragenen Wertpapiere 
15 Prozent des Wertes des Sonsti-
gen Sondervermögens nicht über-
steigen. 
 

2. Werden die Sicherheiten für die 
übertragenen Wertpapiere vom 
Wertpapier-Darlehensnehmer in 
Guthaben erbracht, muss die Ge-
sellschaft die Guthaben auf Sperr-
konten gemäß § 200 Absatz 2 Satz 
3 Nummer 1 KAGB unterhalten. Al-
ternativ darf die Gesellschaft von 
der Möglichkeit Gebrauch machen, 
diese Guthaben in der Währung des 
Guthabens in folgende Vermögens-
gegenstände anzulegen: 
 
a) Schuldverschreibungen, die 

eine hohe Qualität aufweisen 
und die vom Bund, einem 
Land, der Europäischen Union, 
einem Mitgliedstaat der Euro-
päischen Union oder seinen 
Gebietskörperschaften, einem 
anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens über den Europäi-
schen Wirtschaftsraum oder 
einem Drittstaat ausgegeben 
worden sind, 

b) Geldmarktfonds mit kurzer 
Laufzeitstruktur entsprechend 
von der Bundesanstalt auf 
Grundlage des § 4 Absatz 2 
KAGB erlassenen Richtlinien, 
oder 

c) im Wege eines Pensionsge-
schäfts mit einem Kreditinstitut 
erfolgen, das die jederzeitige 
Rückforderung des aufgelau-
fenen Guthabens gewährleis-
tet. 
 

Die Erträge aus Sicherheiten ste-
hen dem Sonstigen Sondervermö-
gen zu. 
 

 
3. Die Gesellschaft kann sich auch ei-

nes von einer Wertpapiersammel-
bank oder von einem anderen in 
den BABen genannten Un-
ternehmen, dessen Unternehmens-
gegenstand die Abwicklung von 
grenzüberschreitenden Effektenge-
schäften für andere ist, organisier-
ten Systems zur Vermittlung und 
Abwicklung der Wertpapier-
Darlehen bedienen, welches von 
den Anforderungen der §§ 200 und 
201 KAGB abweicht, wenn durch 
die Bedingungen dieses Systems 
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die Wahrung der Interessen der An-
leger gewährleistet. 
 

4. Sofern in den BABen nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, darf die Ge-
sellschaft Wertpapier-Darlehen 
auch in Bezug auf Geldmarktin-
strumente und Investmentanteile 
gewähren sofern diese Vermögens-
gegenstände für das Sonstige Son-
dervermögen erwerbbar sind. Die 
Regelungen der Absätze 1 bis 3 
gelten hierfür sinngemäß. 

 
 
§ 14 Pensionsgeschäfte 

1. Die Gesellschaft darf für Rechnung 
des Sonstigen Sondervermögens 
Wertpapier-Pensionsgeschäfte im 
Sinne von § 340b Absatz 2 Han-
delsgesetzbuch gegen Entgelt mit 
Kreditinstituten oder Finanzdienst-
leistungsinstituten auf der Grundla-
ge standardisierter Rahmenverträge 
abschließen. 
 

2. Die Pensionsgeschäfte müssen 
Wertpapiere zum Gegenstand ha-
ben, die nach den BABen für das 
Sonstige Sondervermögen erwor-
ben werden dürfen. 

 
3. Die Pensionsgeschäfte dürfen 

höchstens eine Laufzeit von 
12 Monaten haben. 

 
4. Sofern in den BABen nichts Ander-

weitiges bestimmt ist, darf die Ge-
sellschaft Pensionsgeschäfte auch 
in Bezug auf Geldmarktinstrumente 
und Investmentanteile abschließen, 
sofern diese Vermögensgegenstän-
de für das Sonstige Sondervermö-
gen erwerbbar sind. Die Regelun-
gen der Absätze 1 bis 3 gelten hier-
für sinngemäß. 
 

 
§ 15 Kreditaufnahme 

Die Gesellschaft darf für gemeinschaftli-
che Rechnung der Anleger kurzfristige 
Kredite bis zur Höhe von 20 Prozent des 
Wertes des Sonstigen Sondervermö-
gens aufnehmen, wenn die Bedingun-
gen der Kreditaufnahme marktüblich 
sind und die Verwahrstelle der Kredit-
aufnahme zustimmt.  

 
 
§ 16 Anteilscheine 

1. Die Anteilscheine lauten auf den In-
haber und sind über einen Anteil 
oder eine Mehrzahl von Anteilen 
ausgestellt. 
 

2. Die Anteile können verschiedene 
Ausgestaltungsmerkmale, insbe-
sondere hinsichtlich der Ertrags-
verwendung, des Ausgabeauf-
schlages, des Rücknahmeabschla-
ges, der Währung des Anteilwertes, 
der Verwaltungsvergütung, der 
Mindestanlagesumme oder einer 
Kombination dieser Merkmale (An-
teilklassen) haben. Die Einzelheiten 
sind in den BABen festgelegt. 

 
3. Die Anteilscheine tragen mindes-

tens die handschriftlichen oder ver-
vielfältigten Unterschriften der Ge-
sellschaft und der Verwahrstelle.  

 
4. Die Anteile sind übertragbar. Mit der 

Übertragung eines Anteilscheines 
gehen die in ihm verbrieften Rechte 
über. Der Gesellschaft gegenüber 
gilt in jedem Falle der Inhaber des 
Anteilscheines als der Berechtigte. 

 
5. Die Rechte der Anleger bzw, die 

Rechte der Anleger einer Anteil-
klasse werden ausschließlich in ei-
ner Globalurkunde verbrieft. Der 
Anspruch auf Einzelverbriefung ist 
ausgeschlossen. 

 
 
§ 17 Ausgabe und Rücknahme von 
Anteilscheinen, Aussetzung der 
Rücknahme  

1. Die Anzahl der ausgegebenen An-
teile und entsprechenden Anteil-
scheine ist grundsätzlich nicht be-
schränkt. Die Gesellschaft behält 
sich vor, die Ausgabe von Anteilen 
vorübergehend oder vollständig 
einzustellen. 
 

2. Die Anteile können bei der Gesell-
schaft, der Verwahrstelle oder durch 
Vermittlung Dritter erworben wer-
den. 
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3. Die Anleger können von der Gesell-
schaft jederzeit die Rücknahme der 
Anteile verlangen, soweit die BA-
Ben keine abweichende Regelung 
vorsehen. Die Gesellschaft ist ver-
pflichtet, die Anteile zum jeweils gel-
tenden Rücknahmepreis für Rech-
nung des Sonstigen Sondervermö-
gens zurückzunehmen. Rücknah-
mestelle ist die Verwahrstelle. 

 
4. Der Gesellschaft bleibt jedoch vor-

behalten, die Rücknahme der Antei-
le gemäß  98 Absatz 2 KAGB aus-
zusetzen, wenn außergewöhnliche 
Umstände vorliegen, die eine Aus-
setzung unter Berücksichtigung der 
Interessen der Anleger erforderlich 
erscheinen lassen. 

 
5. Die Gesellschaft hat die Anleger 

durch Bekanntmachung im Bun-
desanzeiger und darüber hinaus in 
einer hinreichend verbreiteten Wirt-
schafts- oder Tageszeitung oder in 
den in dem Verkaufsprospekt be-
zeichneten elektronischen Informa-
tionsmedien über die Aussetzung 
gemäß Absatz 4 und die Wieder-
aufnahme der Rücknahme zu unter-
richten. Die Anleger sind über die 
Aussetzung und Wiederaufnahme 
der Rücknahme der Anteile unver-
züglich nach der Bekanntmachung 
im Bundesanzeiger mittels eines 
dauerhaften Datenträgers zu unter-
richten. 

 
 
§ 18 Ausgabe- und Rücknahmepreise 

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und 
Rücknahmepreises der Anteile wer-
den die Verkehrswerte der zu dem 
Sonstigen Sondervermögen gehö-
renden Vermögensgegenstände 
abzüglich der aufgenommenen 
Kredite und sonstigen Verbindlich-
keiten (Nettoinventarwert) ermittelt 
und durch die Zahl der umlaufenden 
Anteile geteilt (Anteilwert). Werden 
gemäß § 16 Absatz 2 unterschiedli-
che Anteilklassen für das Sonder-
vermögen eingeführt, ist der Anteil-
wert sowie der Ausgabe- und Rück-
nahmepreis für jede Anteilklasse 
gesondert zu ermitteln. Die Bewer-
tung der Vermögensgegenstände 

erfolgt gemäß §§ 168 und 169 
KAGB und der  Kapitalanlage-
Rechnungslegungs- und –
Bewertungsverordnung (KARBV). 
 

2. Der Ausgabepreis entspricht dem 
Anteilwert am Sonstigen Sonder-
vermögen gegebenenfalls zuzüglich 
eines in den BABen festzusetzen-
den Ausgabeaufschlags gemäß § 
165 Absatz 2 Nummer 8 KAGB. Der 
Rücknahmepreis entspricht dem 
Anteilwert am Sonstigen Sonder-
vermögen gegebenenfalls abzüglich 
eines in den BABen festzusetzen-
den Rücknahmeabschlags gemäß § 
165 Absatz 2 Nummer 8 KAGB. 
 

3. Der Abrechnungsstichtag für Anteil-
abrufe und Rücknahmeaufträge ist 
spätestens der auf den Eingang des 
Anteilsabrufs- bzw. Rücknahmeauf-
trags folgende Wertermittlungstag, 
soweit in den BABen nichts anderes 
bestimmt ist. 

 
4. Die Ausgabe- und Rücknahmeprei-

se werden bei jeder Ausgabe und 
Rücknahme von Anteilen, mindes-
tens jedoch einmal jährlich ermittelt. 
Soweit in den BABen nichts weite-
res bestimmt ist, können die Gesell-
schaft und die Verwahrstelle an ge-
setzlichen Feiertagen, die Börsen-
tage sind, sowie am 24. und 31. 
Dezember jeden Jahres von einer 
Ermittlung des Wertes absehen; 
das Nähere regelt der Verkaufs-
prospekt. 

 
 
§ 19 Kosten 

In den BABen werden die Aufwendun-
gen und die der Gesellschaft, der Ver-
wahrstelle und Dritten zustehenden Ver-
gütungen, die dem Sonstigen Sonder-
vermögen belastet werden können, ge-
nannt. Für Vergütungen im Sinne von 
Satz 1 ist in den BABen darüber hinaus 
anzugeben, nach welcher Methode, in 
welcher Höhe und aufgrund welcher Be-
rechnung sie zu leisten sind.  
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§ 20 Besondere Informationspflichten 
gegenüber den Anlegern 

Die Gesellschaft wird den Anleger ge-
mäß den §§ 300, 308 Absatz 4 KAGB 
informieren. Die Einzelheiten sind in den 
BABen festgelegt.  
 
 
§ 21 Rechnungslegung 

1. Spätestens sechs Monate nach Ab-
lauf des Geschäftsjahres des Sons-
tigen Sondervermögens macht die 
Gesellschaft einen Jahresbericht 
einschließlich Ertrags- und Auf-
wandsrechnung gemäß § 101 Ab-
satz 1 bis 3 KAGB bekannt. 
 

2. Spätestens zwei Monate nach der 
Mitte des Geschäftsjahres macht 
die Gesellschaft einen Halbjahres-
bericht gemäß § 103 KAGB be-
kannt. 

 
3. Wird das Recht zur Verwaltung des 

Sonstigen Sondervermögens wäh-
rend des Geschäftsjahres auf eine 
andere Kapitalverwaltungsgesell-
schaft übertragen oder das Sonsti-
ge Sondervermögen während des 
Geschäftsjahres auf ein anderes 
Sondervermögen verschmolzen, so 
hat die Gesellschaft auf den Über-
tragungsstichtag einen Zwischenbe-
richt zu erstellen, der den Anforde-
rungen an einen Jahresbericht ge-
mäß Absatz 1 entspricht. 

 
4. Wird das Sonstige Sondervermögen 

abgewickelt, hat die Verwahrstelle 
jährlich sowie auf den Tag, an dem 
die Abwicklung beendet ist, einen 
Abwicklungsbericht zu erstellen, der 
den Anforderungen an einen Jah-
resbericht gemäß Absatz 1 ent-
spricht. 
 

5. Die Berichte sind bei der Gesell-
schaft und der Verwahrstelle und 
weiteren Stellen, die im Verkaufs-
prospekt und in den wesentlichen 
Anlegerinformationen anzugeben 
sind, erhältlich; sie werden ferner im 
Bundesanzeiger bekannt gemacht.  
 
 

§ 22 Kündigung und Abwicklung des 
Sonstigen Sondervermögens 

1. Die Gesellschaft kann die Verwal-
tung des Sonstigen Sondervermö-
gens mit einer Frist von mindestens 
sechs Monaten durch Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger und dar-
über hinaus im Jahresbericht oder 
Halbjahresbericht kündigen. Die An-
leger sind über eine nach Satz 1 
bekannt gemachte Kündigung mit-
tels eines dauerhaften Datenträgers 
unverzüglich zu unterrichten. 
 

2. Mit dem Wirksamwerden der Kün-
digung erlischt das Recht der Ge-
sellschaft, das Sonstige Sonder-
vermögen zu verwalten. In diesem 
Falle geht das Sonstige Sonder-
vermögen bzw. das Verfügungs-
recht über das Sonstige Sonder-
vermögen auf die Verwahrstelle 
über, die es abzuwickeln und an die 
Anleger zu verteilen hat. Für die 
Zeit der Abwicklung hat die Ver-
wahrstelle einen Anspruch auf Ver-
gütung ihrer Abwicklungstätigkeit, 
sowie auf Ersatz ihrer Aufwendun-
gen, die für die Abwicklung erforder-
lich sind. Mit Genehmigung der 
Bundesanstalt kann die Verwahr-
stelle von der Abwicklung und Ver-
teilung absehen und einer anderen 
Kapitalverwaltungsgesellschaft die 
Verwaltung des Sonstigen Sonder-
vermögens nach Maßgabe der bis-
herigen Anlagebedingungen über-
tragen. 

 
3. Die Gesellschaft hat auf den Tag, 

an dem ihr Verwaltungsrecht nach 
Maßgabe des § 99 KAGB erlischt, 
einen Auflösungsbericht zu erstel-
len, der den Anforderungen an ei-
nen Jahresbericht nach § 21 Ab-
satz 1 entspricht. 

 
 
§ 23 Wechsel der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft und 
der Verwahrstelle  

1. Die Gesellschaft kann das Verwal-
tungs- und Verfügungsrecht über 
das Sondervermögen auf eine an-
dere Kapitalverwaltungsgesellschaft 
übertragen. Die Übertragung bedarf 
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der vorherigen Genehmigung durch 
die Bundesanstalt. 
 

2. Die genehmigte Übertragung wird 
im Bundesanzeiger und darüber 
hinaus im Jahresbericht oder Halb-
jahresbericht bekannt gemacht. Die 
Anleger sind über eine nach Satz 1 
bekannt gemachte Übertragung un-
verzüglich mittels eines dauerhaften 
Datenträgers zu unterrichten. Die 
Übertragung wird frühestens drei 
Monate nach ihrer Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger wirksam. 

 
3. Die Gesellschaft kann die Verwahr-

stelle für das Sondervermögen 
wechseln. Der Wechsel bedarf der 
Genehmigung der Bundesanstalt.  

 
 

§ 24 Änderungen der 
Anlagebedingungen 

1. Die Gesellschaft kann die Anlage-
bedingungen ändern. 
 

2. Änderungen der Anlagebedingun-
gen bedürfen der vorherigen Ge-
nehmigung durch die Bundesan-
stalt. Soweit die Änderungen nach 
Satz 1 Anlagegrundsätze des Sons-
tigen Sondervermögens betreffen, 
bedürfen sie der vorherigen Zu-
stimmung des Aufsichtsrates der 
Gesellschaft. 

 
3. Sämtliche vorgesehenen Änderun-

gen werden im  Bundesanzeiger 
und darüber hinaus in einer hinrei-
chend verbreiteten Wirtschafts- o-
der Tageszeitung oder in den im 
Verkaufsprospekt bezeichneten 
elektronischen Informationsmedien 
bekannt gemacht. In einer Veröf-
fentlichung nach Satz 1 ist auf die 
vorgesehenen Änderungen und ihr 
Inkrafttreten hinzuweisen. Im Falle 
von Kostenänderungen im Sinne 
des § 162 Absatz 2 Nummer 11 
KAGB, Änderungen der Anlage-
grundsätze des Sonstigen Sonder-
vermögens im Sinne des § 163 Ab-
satz 3 Satz 1KAGB oder Änderun-
gen in Bezug auf wesentliche Anle-
gerrechte sind den Anlegern zeit-
gleich mit der Bekanntmachung 
nach Satz 1 die wesentlichen Inhal-

te der vorgesehenen Änderungen 
der Anlagebedingungen und ihre 
Hintergründe sowie eine Information 
über ihre Rechte nach § 163 Absatz 
3 KAGB in einer verständlichen Art 
und Weise mittels eines dauerhaf-
ten Datenträgers gemäß § 163 Ab-
satz 4 KAGB zu übermitteln.  

 
4. Die Änderungen treten frühestens 

am Tag nach ihrer Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger in Kraft, 
im Falle von Änderungen der Kos-
ten und der Anlagegrundsätze je-
doch nicht vor Ablauf von drei Mo-
naten nach der entsprechenden 
Bekanntmachung. 

 
 
§ 25 Erfüllungsort, Gerichtsstand 

1. Erfüllungsort ist der Sitz der Gesell-
schaft. 
 

2. Hat der Anleger im Inland keinen 
allgemeinen Gerichtsstand, so ist 
nicht ausschließlicher Gerichtsstand 
der Sitz der Gesellschaft. 

 
 
 

 



 
 

Ausgabe März 2017   BayernInvest 

BESONDERE ANLAGEBEDINGUNGEN 
 
 

zur Regelung des Rechtsverhältnisses zwischen 
den Anlegern und 

der BayernInvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, (München), 
(nachstehend „Gesellschaft“ genannt) 
für das von der Gesellschaft verwaltete 

Sonstige Sondervermögen 
 

VM Long Term Value, 
(nachstehend „Sonstige Sondervermögen“ genannt) 

 
 
die nur in Verbindung mit den für dieses Sonstige Sondervermögen von der Gesellschaft aufgestellten 
„Allgemeinen Anlagebedingungen gelten.
 
 

ANLAGEGRUNDSÄTZE UND ANLAGE-
GRENZEN 

 
§ 1 
Vermögensgegenstände 
 
Die Gesellschaft darf für das Sonstige Sonder-
vermögen die in den §§ 5 bis 10 der „Allge-
meinen Anlagebedingungen“ genannten Ver-
mögensgegenstände nur nach Maßgabe der 
folgenden Beschränkungen erwerben: 
 
a) Wertpapiere gemäß § 5 der AABen; 

 
b) Geldmarktinstrumente gemäß 6 der AA-

Ben;  
 

c) Bankguthaben gemäß § 7 der AABen; 
 

d) Derivate gemäß § 9 der AABen; 
 

e) Sonstige Anlageinstrumente gemäß § 10 

der AABen; 
 
 
§ 2  
Unzulässige Geschäfte 
 
Die Gesellschaft darf für das Sonstige Sonder-
vermögen die nachfolgenden Vermögensge-
genstände nicht erwerben:  
 
a) unverbriefte Darlehensforderungen, aus-

schließlich solcher, die als sonstige Anla-
geinstrumente im Sinne des § 198 Ziffer 4 
KAGB erwerbbar sind;  
 

b)  Unternehmensbeteiligungen; 
 
c) Edelmetalle;  

 
d) Investmentanteile; 
 

e) Asset Backed Securities und Credit Linked 
Notes;    

 
 
§ 3 
Anlagegrenzen  
 
1. Die Gesellschaft darf in die in § 1 dieser 

„Besonderen Anlagebedingungen“ be-
nannten Anlageinstrumente im Rahmen 
der gesetzlichen und der nachfolgend auf-
geführten Anlagegrenzen investieren. 

 
2. Das Sonstige Sondervermögen kann voll-

ständig  in Wertpapiere nach Maßgabe 
des § 1 Buchst. a) und § 5 der „Allgemei-
nen Anlagebedingungen“ angelegt wer-
den.  

 
3. Das Sonstige Sondervermögen kann voll-

ständig in Geldmarktinstrumente nach 
Maßgabe des § 1 Buchst. b) und § 6 der 
„Allgemeinen Anlagebedingungen“ ange-
legt werden. 
 

4. Das Sonstige Sondervermögen kann voll-
ständig in Bankguthaben nach Maßgabe 
des § 1 Buchst. c) und § 7 Satz 1 der „All-
gemeinen Anlagebedingungen“ angelegt 
werden.  

 
5. Daneben darf im Rahmen der Verwaltung 

des Sonstigen Sondervermögens abwei-
chend von § 9 der „Allgemeinen Anlage-
bedingungen“ nur in Derivate oder Finan-
zinstrumente mit derivativer Komponente 
investiert werden, die von einem nach § 
197 Abs. 1 Satz 1 KAGB zulässigen Ba-
siswert abgeleitet sind. Die Grenze des § 
197 Abs. 2 KAGB ist dabei jederzeit ein-
zuhalten. 
 

6. Bis zu 20 % des Wertes des Sonstigen 
Sondervermögens dürfen in Sonstige An-
lageinstrumente nach Maßgabe des § 1 
Buchst. e) investiert werden. 
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7. Anleihen, Schuldverschreibungen und 

Schuldscheindarlehen müssen mindes-
tens über ein Investmentgrade Rating von 
Standard & Poor’s oder eine entsprechen-
de Einstufung von einer anderen internati-
onal anerkannten Ratingagentur verfügen 
oder vom Investmentmanager als gleich-
wertig eingeschätzt werden.  
Darüber hinaus dürfen bis zu 20 % des 
Wertes des Sondervermögens in Anleihen 
investiert werden, die ein Rating unterhalb 
von Investmentgrade aber zumindest ein  
B- nach Standard & Poor’s oder eine ent-
sprechende Einstufung von einer anderen 
international anerkannten Ratingagentur 
haben oder vom Investmentmanager als 
gleichwertig eingeschätzt werden.  
Im Falle eines Split-Ratings ist von den 
beiden besten Ratings die schlechtere 
Bonitätsbewertung maßgeblich. 

 
8. Eine Mindestliquidität wird in dem Sonsti-

gen Sondervermögen nicht vorgehalten. 
 
 
§ 4  
Anlageausschuss 
 
Die Gesellschaft kann sich mit Blick auf das 
Sonstige Sondervermögen des Rates eines 
Anlageausschusses bedienen. 
 
 
ANTEILKLASSEN 
 
§ 5  
Anteilklassen  
 
1. Für das Sonstige Sondervermögen 

können Anteilklassen im Sinne von § 16 
Absatz 2 der „Allgemeinen 
Anlagebedingungen“ gebildet werden, die 
sich hinsichtlich Ertragsverwendung, 
Ausgabeaufschlag, Währung des 
Anteilwertes, Verwaltungsvergütung, 
Mindestanlagesumme unterscheiden 
können. Die Bildung von Anteilklassen ist 
jederzeit zulässig und liegt im Ermessen 
der Gesellschaft. 
 

2. Der Abschluss von 
Währungskurssicherungsgeschäften 
ausschließlich zugunsten einer einzigen 
Währungsanteilklasse ist zulässig. Für 
Währungsanteilklassen mit einer 
Währungsabsicherung zugunsten der 
Währung dieser Anteilklasse 
(Referenzwährung) darf die Gesellschaft 
auch unabhängig von § 9 der 
„Allgemeinen Anlagebedingungen“ 
Derivate im Sinne des § 197 Absatz 1 
KAGB auf Wechselkurse oder Währungen 

mit dem Ziel einsetzen, Anteilwertverluste 
durch Wechselkursverluste von nicht auf 
die Referenzwährung der Anteilklasse 
lautenden Vermögensgegenständen des 
Sonstigen Sondervermögens zu 
vermeiden.  

 
3. Der Anteilwert wird für jede Anteilklasse 

gesondert errechnet, indem die Kosten 
der Auflegung neuer Anteilklassen, die 
Ausschüttungen (einschließlich der aus 
dem Fondsvermögen ggf. abzuführenden 
Steuern), die Verwaltungsvergütung und 
die Ergebnisse aus 
Währungskurssicherungsgeschäften, die 
auf eine bestimmte Anteilklasse entfallen, 
ggf. einschließlich Ertragsausgleich, 
ausschließlich dieser Anteilklasse 
zugeordnet werden. 

 
4. Die bestehenden Anteilklassen werden 

sowohl im Verkaufsprospekt als auch im 
Jahres- und Halbjahresbericht einzeln 
aufgezählt. Die Anteilklassen 
kennzeichnenden 
Ausgestaltungsmerkmale 
(Ertragsverwendung, Ausgabeaufschlag, 
Währung des Anteilwertes, 
Verwaltungsvergütung, 
Mindestanlagesumme) werden im 
Verkaufsprospekt und im Jahres- und 
Halbjahresbericht im Einzelnen 
beschrieben. 

 
 
ANTEILSCHEINE, RÜCKNAHME VON 
ANTEILSCHEINEN; AUSGABEPREIS; 
RÜCKNAHMEPREIS; UND KOSTEN 
 
§ 6 
Anteilscheine/Rücknahme  

 
1. Die Anleger sind an den jeweiligen Ver-

mögensgegenständen des Sonstigen 
Sondervermögens in Höhe ihrer Anteile 
als Miteigentümer nach Bruchteilen betei-
ligt. 

 
2. Gemäß § 17 Abs. 3 der „Allgemeinen An-

lagebedingungen“ können die Anleger 
grundsätzlich eine jederzeitige Rücknah-
me der Anteile des Sonstigen Sonderver-
mögens verlangen.  
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Soweit der Gesamtwert der Rückgabeor-
ders aller Anleger in einem Kalendermo-
nat 2 % des Fondsvolumens zu Beginn 
des ersten Bewertungstages des jeweili-
gen Kalendermonats überschreitet, kön-
nen die Anleger die Rücknahme durch die 
Gesellschaft abweichend von § 17 Abs. 3 
der „Allgemeinen Anlagebedingungen“, 
lediglich jeweils zum nächsten 31.01. oder 
31.07. eines Kalenderjahres (Rücknahme-
termin) verlangen.  
Anteilrückgaben nach Satz 2 sind spätes-
tens einen Monat vor dem jeweiligen 
Rücknahmetermin durch eine unwiderruf-
liche schriftliche Rückgabeerklärung ge-
genüber der Gesellschaft zu erklären. Ei-
ne Übermittlung per Telefax genügt dem 
Schriftformerfordernis. Bei in einem Depot 
im Inland verwahrten Anteilen hat die Er-
klärung durch die depotführende Stelle zu 
erfolgen. Die Anteile sind von der depot-
führenden Stelle nach Eingang der Erklä-
rung bis zur tatsächlichen Rückgabe der 
Anteile zu sperren. Bei nicht im Inland in 
einem Depot verwahrten Anteilen wird die 
Erklärung erst wirksam und beginnt die 
Frist erst zu laufen, wenn von der Ver-
wahrstelle die zurückgegebenen Anteile in 
ein Sperrdepot übertragen worden sind. 
 

§ 7 
Ausgabe- und Rücknahmepreis 
 
1. Der Wert des Sonstigen Sondervermögens 

sowie der Wert der Anteile werden von der 
Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahr-
stelle ermittelt. 
 

2. Der Ausgabeaufschlag beträgt bis zu 3 % 
des Anteilwertes. Es steht der Gesell-
schaft frei, für eine oder mehrere Anteil-
klassen einen niedrigeren Ausgabeauf-
schlag zu berechnen oder von der Be-
rechnung eines Ausgabeaufschlages ab-
zusehen. Die Gesellschaft hat im Ver-
kaufsprospekt Angaben zum Ausgabe-
aufschlag nach Maßgabe des § 165 Ab-
satz 3 KAGB zu machen. 
 

3. Ein Rücknahmeabschlag wird nicht erho-
ben.  

 
§ 8  
Kosten  
 

1. Die Gesellschaft erhält für ihre Tätig-
keit eine jährliche Vergütung bis zur 
Höhe von 0,12 % p.a. des am Ende 
eines jeden Monats berechneten 
Durchschnittswertes aus den bewer-
tungstäglich ermittelten Nettoinventar-
werten des Sonstigen Sondervermö-
gens. Die Vergütung berechnet sich 

anhand folgender Staffel: Berechnet 
auf das Fondsvolumen bis zur Höhe 
von 100 Mio. EUR erhält die Gesell-
schaft 0,12 % p.a. des am Ende eines 
jeden Monats berechneten Durch-
schnittswertes aus den bewertungs-
täglich ermittelten Nettoinventarwerten 
des Sonstigen Sondervermögens. Für 
das 100 Mio. EUR übersteigende 
Fondsvolumen erhält die Gesellschaft 
0,10 % p.a. des am Ende eines jeden 
Monats berechneten Durchschnitts-
wertes aus den bewertungstäglich er-
mittelten Nettoinventarwerten des 
Sonstigen Sondervermögens. Für das 
200 Mio. EUR übersteigende Fondsvo-
lumen erhält die Gesellschaft 0,08 % 
p.a. des am Ende eines jeden Monats 
berechneten Durchschnittswertes aus 
den bewertungstäglich ermittelten Net-
toinventarwerten des Sonstigen Son-
dervermögens. Die Gesellschaft erhält 
jedoch mindestens eine Vergütung in 
Höhe von 50.000,- EUR p.a.. Sie ist 
berechtigt, hierauf monatlich anteilige 
Vorschüsse zu erheben. Für einzelne 
Anteilklassen kann eine niedrigere 
Verwaltungsvergütung erhoben wer-
den. Als Berechnungsgrundlage für die 
Verwaltungsvergütung einer Anteil-
klasse wird der am Ende eines jeden 
Monats berechnete Durchschnittswert 
aus dem bewertungstäglich ermittelten 
Nettoinventarwert der betreffenden An-
teilklasse herangezogen. 

  
Die Gesellschaft kann in den Fällen, in 
denen für das Sondervermögen gericht-
lich oder außergerichtlich streitige An-
sprüche durchgesetzt werden, eine Ver-
gütung von bis zu 5 % der für das Sonsti-
ge Sondervermögen - nach Abzug und 
Ausgleich der aus diesem Verfahren für 
das Sonstige Sondervermögen entstan-
denen Kosten - vereinnahmten Beträge 
zu berechnen. 
 

2. Die Gesellschaft zahlt für die Anlagebera-
tung eine jährliche Vergütung bis zur Hö-
he von 1,50 % p.a. des Durchschnittswer-
tes des am Ende eines jeden Monats be-
rechneten Durchschnittswertes aus den 
bewertungstäglich ermittelten Nettoinven-
tarwerten des Sonstigen Sondervermö-
gens.  
 

Der Betrag, der jährlich aus dem Sonstigen 
Sondervermögen nach den vorstehenden Zif-
fern 1. und 2. als Vergütungen entnommen 
wird, kann insgesamt bis zu 1,62 % p.a. des 
Durchschnittswertes des am Ende eines jeden 
Monats berechneten Durchschnittswertes aus 
den bewertungstäglich ermittelten Nettoinven-
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tarwerten des Sonstigen Sondervermögens, 
betragen. Die Gesellschaft erhält jedoch min-
destens eine Vergütung in Höhe von 50.000,- 
EUR p.a.. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich 
anteilige Vorschüsse zu erheben.   

 
3. Die monatliche Vergütung für die Ver-

wahrstelle beträgt 1/12 von höchstens 
0,10 % p.a. des Wertes des Sonstigen 
Sondervermögens, errechnet aus dem 
jeweiligen Monatsendwert. Die Vergütung 
berechnet sich anhand folgender Staffel: 
Bei einem Fondsvolumen bis zur Höhe 
von 50 Mio. EUR beträgt die monatliche 
Vergütung 1/12 von höchstens 0,10 % 
p.a. des Wertes des Sonstigen Sonder-
vermögens. Bei einem Fondsvolumen, 
das 50 Mio. EUR übersteigt und 100 Mio. 
EUR nicht überschreitet, beträgt die mo-
natliche Vergütung 1/12 von höchstens 
0,08 % p.a. des Wertes des Sonstigen 
Sondervermögens. Bei einem Fondsvo-
lumen, das 100 Mio. EUR übersteigt, be-
trägt die monatliche Vergütung 1/12 von 
höchstens 0,05 % p.a. des Wertes des 
Sonstigen Sondervermögens. Die Ver-
wahrstelle erhält jedoch mindestens eine 
Vergütung in Höhe von 35.000,- EUR 
p.a.. 
 

4. Neben den vorgenannten Vergütungen 
gehen die folgenden Aufwendungen zu 
Lasten des Sonstigen Sondervermögens:  

 
a) bankübliche Depot- und Kontogebüh-

ren, ggf. einschließlich der bankübli-
chen Kosten für die Verwahrung aus-
ländischer Wertpapiere im Ausland;  
 

b) Kosten für den Druck und Versand 
der für die Anleger bestimmten ge-
setzlich vorgeschriebenen Verkaufs-
unterlagen (Jahres- und Halbjahres-
berichte, Verkaufsprospekt, wesentli-
che Anlegerinformationen); 

 
c) Kosten der Bekanntmachung der Jah-

res- und Halbjahresberichte, der Aus-
gabe- und Rücknahmepreise und ggf. 
der Ausschüttungen oder Thesaurie-
rungen und des Auflösungsberichtes;  

 
d) Kosten der Erstellung und Verwen-

dung eines dauerhaften Datenträgers, 
außer im Fall der Informationen über 
Maßnahmen im Zusammenhang mit 
Anlagegrenzverletzungen oder Be-
rechnungsfehlern bei der Anteilwer-
termittlung;  

 
e) Kosten für die Prüfung des Sonstigen 

Sondervermögens durch den Ab-

schlussprüfer des Sonstigen Sonder-
vermögens, 

 
f) Kosten für die Bekanntmachung der 

Besteuerungsgrundlagen und der Be-
scheinigung, dass die steuerlichen 
Angaben nach den Regeln des deut-
schen Steuerrechts ermittelt wurden; 

 
g) Kosten für die Geltendmachung und 

Durchsetzung von Rechtsansprüchen 
durch die Gesellschaft für Rechnung 
des Sonstigen Sondervermögens so-
wie der Abwehr von gegen die Ge-
sellschaft zu Lasten des Sonderver-
mögens erhobenen Ansprüchen;  

 
h) Gebühren und Kosten, die von staat-

lichen Stellen in Bezug auf das Sons-
tige Sondervermögen erhoben wer-
den;  
 

i) Kosten für Rechts- und Steuerbera-
tung im Hinblick auf das Sonstige 
Sondervermögen; 

 
j) Kosten sowie jegliche Entgelte, die 

mit dem Erwerb und/oder der Ver-
wendung bzw. Nennung eines Ver-
gleichsmaßstabes oder Finanzindizes 
anfallen können; 

 
k) Kosten für die Beauftragung von 

Stimmrechtsbevollmächtigten; 
 

l) Kosten für die Analyse des Anlageer-
folges des Sonstigen Sondervermö-
gens durch Dritte; 

 
m) im Zusammenhang mit den an die 

Gesellschaft, die Verwahrstelle und 
Dritte zu zahlenden Vergütungen so-
wie den vorstehend genannten Auf-
wendungen anfallende Steuern ein-
schließlich der im Zusammenhang mit 
der Verwaltung und Verwahrung  ent-
stehenden Steuern; 

 
5. Neben den vorgenannten Vergütungen 

und Aufwendungen werden dem Sonsti-
gen Sondervermögen die in Zusammen-
hang mit dem Erwerb und der Veräuße-
rung von Vermögensgegenständen ent-
stehenden Kosten belastet.  
 

6. Die Gesellschaft kann für die Verwaltung 
des Sonstigen Sondervermögens je aus-
gegebenen Anteil ferner eine erfolgsab-
hängige Vergütung in Höhe von bis zu 
20 % des Betrages erhalten, um den der 
Anteilwert am Ende einer Abrechnungs-
periode den Anteilwert am Anfang der Ab-
rechnungsperiode um den nachfolgend 
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definierten Vergleichsmaßstab übersteigt, 
jedoch insgesamt höchstens bis zu 5 % 
des Durchschnittswerts des Sonstigen  
Sondervermögens in der Abrechnungspe-
riode. Dieser Durchschnittswert errechnet 
sich über den Mittelwert der börsentägli-
chen Endvolumina des Sonstigen Son-
dervermögens in der Abrechnungsperio-
de. 
 
Der Vergleichsmaßstab definiert sich als 
die stichtagsbezogene Rendite des REX 
10 Jahre Index („Yield to Maturity“) plus 
200 Bp. Der Wert ist zum Ende des je-
weils zuletzt verfügbaren Tages der abge-
laufenen Abrechnungsperiode zu neh-
men. Für die erste Abrechnungsperiode 
wird die Yield to Maturity des REX 10 Jah-
re am Ende des Vortages der Fondsauf-
lage zugrunde gelegt und der Anteilspreis 
der Auflage verwendet. Für die Ermittlung 
der Wertentwicklung des Fonds wird die 
BVI-Methode verwendet.  
 
Die Abrechnungsperiode beginnt am 
01.08. und endet am 31.07. eines Kalen-
derjahres und entspricht damit dem Ge-
schäftsjahr. Die erste Abrechnungsperio-
de beginnt mit der Auflegung des Sonsti-
gen Sondervermögens und endet erst am 
zweiten 31.07., der der Auflegung folgt. 
 
Die erfolgsabhängige Vergütung wird an-
hand der Anteilwertentwicklung, die nach 
der BVI-Methode berechnet wird, in der 
Abrechnungsperiode ermittelt. Eine Erläu-
terung zur BVI-Methode ist auf der Inter-
netseite des BVI unter www.bvi.de zu fin-
den.  
 
Entsprechend dem Ergebnis eines tägli-
chen Vergleichs wird eine angefallene er-
folgsabhängige Vergütung im Sonstigen 
Sondervermögen je ausgegebenen Anteil 
zurückgestellt bzw. bei Unterschreiten der 
vereinbarten Wertsteigerung oder der 
,,High Water Mark" wieder aufgelöst. Die 
am Ende der Abrechnungsperiode beste-
hende, zurückgestellte erfolgsabhängige 
Vergütung kann entnommen werden. 
 
Die erfolgsabhängige Vergütung kann nur 
entnommen werden, wenn der Anteilwert 
am Ende der Abrechnungsperiode den 
Höchststand des Anteilwertes des Son-
dervermögens, der am Ende der fünf vor-
hergehenden Abrechnungsperioden er-
zielt wurde, übersteigt. Für das Ende der 
ersten Abrechnungsperiode nach Aufle-
gung des Sondervermögens findet Satz 1 
keine Anwendung; für das Ende der zwei-
ten, dritten, vierten und fünften Abrech-
nungsperiode nach Auflegung findet Satz 

1 mit der Maßgabe Anwendung, dass der 
Anteilwert den Höchststand des Anteil-
wertes am Ende der ein, zwei, drei, bzw. 
vier vorhergehenden Abrechnungsperio-
den übersteigen muss. 

BESONDERE INFORMATIONSPFLICHTEN 
GEGENÜBER DEN ANLEGERN 
 
§ 9  
Besondere Informationspflichten gegen-
über den Anlegern 
 
Die Informationen gemäß § 300 Absatz 1 und 
2 KAGB sind im Anhang zum Jahresbericht 
enthalten. Die Informationen gemäß § 300 Ab-
satz 4 sowie § 308 Absatz 4 KAGB werden 
den Anlegern per dauerhaftem Datenträger 
übermittelt. Die Informationen gemäß § 300 
Absatz 4 KAGB sind daneben in einem weite-
ren im Verkaufsprospekt zu benennenden In-
formationsmedium zu veröffentlichen. 
 
 
ERTRAGSVERWENDUNG UND 
GESCHÄFTSJAHR 
 
§ 10 
Ausschüttung 
 
1. Für die ausschüttenden Anteilklassen  

schüttet die Gesellschaft grundsätzlich die 
während des Geschäftsjahres für Rech-
nung des Sonstigen Sondervermögens 
angefallenen und nicht zur Kostendeckung 
verwendeten Zinsen, Dividenden und 
sonstige Erträge – unter eventueller Be-
rücksichtigung des zugehörigen Ertrags-
ausgleichs – aus. Realisierte Veräuße-
rungsgewinne - unter Berücksichtigung ei-
nes eventuellen zugehörigen Ertragsaus-
gleichs - können ebenfalls zur Ausschüt-
tung herangezogen werden. 

 
2. Ausschüttbare Erträge gem. Absatz 1 

können zur Ausschüttung in späteren Ge-
schäftsjahren insoweit vorgetragen wer-
den, als die Summe der vorgetragenen Er-
träge 15 % des jeweiligen Wertes des 
Sonstigen Sondervermögens zum Ende 
des Geschäftsjahres nicht übersteigt. Er-
träge aus Rumpfgeschäftsjahren können 
vollständig vorgetragen werden. 

 
3. Im Interesse der Substanzerhaltung kön-

nen Erträge teilweise, in Sonderfällen 
auch vollständig zur Wiederanlage im 
Sonstigen Sondervermögen bestimmt 
werden. 

 
4. Zwischenausschüttungen sind zulässig. 
 

http://www.bvi.de/
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5. Ein Ertragsausgleichsverfahren wird 
durchgeführt. 

 
6. Die Ausschüttung erfolgt jährlich innerhalb 

von 4 Monaten nach Schluss des Ge-
schäftsjahres.  
 

§ 11  
Thesaurierung  
 
Für die thesaurierenden Anteilklassen legt die 
Gesellschaft die während des Geschäftsjahres 
für Rechnung des Sonstigen Sondervermö-
gens angefallenen und nicht zur Kostende-
ckung verwendeten Zinsen, Dividenden und 
sonstigen Erträge – unter Berücksichtigung 

des zugehörigen Ertragsausgleichs – sowie die 
realisierten Veräußerungsgewinne der thesau-
rierenden Anteilklassen im Sonstigen Sonder-
vermögen anteilig wieder an. 

§ 12 
Geschäftsjahr 
 
Das Geschäftsjahr des Sonstigen Sonderver-
mögens beginnt am 01.08. eines jeden Jahres 
und endet am 31.07. des darauffolgenden Jah-
res. 
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