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Vontobel Fund Verkaufsprospekt

Die Zeichnung von Anteilen des Fonds ist nur zulassig in Verbindung mit diesem Verkaufsprospekt, der giltigen Satzung des Fonds sowie mit dem letzten

Jahres- bzw. Halbjahresbericht, falls dieser aktueller ist. Den Anlegern werden im Rahmen der vorvertraglichen Rechtsbeziehungen wesentliche

Anlegerinformationen (sog. KIIDs, wie unter Ziffer 5 "Definitionen” definiert) zur Verfligung gestellt. Weitere Informationen zu den Dokumenten des Fonds
befinden sich in Ziffer 22.9 des Allgemeinen Teils des Verkaufsprospekts.



1 Einfiihrung

VONTOBEL FUND (der "Fonds") ist eine offene
Investmentgesellschaft mit variablem Kapital (Société
d’Investissement a Capital Variable), die am 4. Oktober 1991
gegrindet wurde und in den Anwendungsbereich des Teils |
des luxemburgischen Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber
Organismen fur gemeinsame Anlagen fallt (Organismus flr
gemeinsame Anlagen in Wertpapiere, ,O0GAW"), welches die
Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen
fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren ins luxemburgische
Recht umsetzt (das "Gesetz von 2010"). Er ist auf der Liste
der von der CSSF zugelassenen Investmentgesellschaften
eingetragen und wird von ihr Uberwacht.

Der Fonds ist im Handels- und Gesellschaftsregister
Luxemburg unter der Nummer B38170 eingetragen.

Das gesetzliche Mindestkapital betragt 1.250.000 EUR (eine
Million zweihundertfiinfzigtausend Euro).

Der Foreign Account Tax Compliance Act (,FATCA") wurde
als Teil des Hiring Incentives to Restore Employment Act von
Mérz 2010 in den Vereinigten Staaten als Gesetz
verabschiedet. FATCA verpflichtet Finanzinstitutionen
ausserhalb der Vereinigten Staaten von Amerika
(,auslandische Finanzinstitutionen“ oder ,FFIs*) zur jahrlichen
Ubermittlung von Informationen hinsichtlich Finanzkonten
(,financial accounts"), die direkt oder indirekt von ,Specified
US Persons" gefiihrt werden, an die US-Steuerbehdrden
(,Internal Revenue Service" oder ,IRS"). Eine Quellensteuer
in H6he von 30% wird auf bestimmte US-Quelleneinkiinfte
von FFls erhoben, die dieser Verpflichtung nicht
nachkommen.

Am 28. Marz 2014 trat das Grossherzogtum Luxemburg
einem zwischenstaatlichen Abkommen (,IGA"), gemass
Model 1, mit den Vereinigten Staaten von Amerika und einer
diesbezuglichen Absichtserklarung (,Memorandum of
Understanding“) bei. Um die Bestimmungen von FATCA zu
erfullen, muss der Fonds demnach den Bedingungen dieses
Luxemburger IGA entsprechen, welches durch das Gesetz
vom 24. Juli 2015 betreffend FATCA (das ,FATCA-Gesetz")
in Luxemburger Recht umgesetzt worden ist, anstatt direkt
den Bestimmungen der US Treasury Regulations, die FATCA
umsetzen, zu entsprechen.

Gemass den Bestimmungen des FATCA Gesetzes und des
IGA, kann der Fonds dazu verpflichtet werden, Informationen
zu sammeln, die dazu dienen, seine direkten oder indirekten
Anteilinhaber zu identifizieren die sog. ,Specified US
Persons* zwecks FATCA (,US-Konten*) sind. All diese an den
Fonds Ubermittelten Informationen betreffend US-Konten,
werden den Luxemburger Steuerbehdrden mitgeteilt, die
diese Informationen gemass Artikel 28 des am 3. April 1996
abgeschlossenen Abkommens zwischen der Regierung der
Vereinigten Staaten von Amerika und der Regierung
Luxemburgs tber die Vermeidung von Doppelbesteuerung
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und die Vorbeugung von Steuerflucht im Hinblick auf Steuern
auf Einkinfte und Kapital automatisch mit der IRS
austauschen wird.

Der Fonds beabsichtigt, den Bestimmungen des FATCA-
Gesetzes und des Luxemburger IGA zu entsprechen und
somit FATCA-konform zu sein. Der Fonds wird daher nicht
einer Quellensteuer von 30% auf den Anteil an Zahlungen,
die US-Investitionen des Fonds zuzurechnen sind,
unterliegen.

Der Fonds wird kontinuierlich das Ausmass der
Bestimmungen abwégen, die ihm geméass FATCA und
insbesondere dem FATCA-Gesetz und dem Luxemburger
IGA obliegen.

Um sicherzustellen dass der Fonds die Bestimmungen von
FATCA sowie des FATCA-Gesetzes und des Luxemburger
IGA einhélt, kann der Fonds:

a) Informationen und Unterlagen, inkl. eine W-8
Steuererklarung, eine Global Intermediary Identification
Number, oder séamtliche anderen gultigen Nachweise der
Registrierung des Anteilinhabers bei der IRS oder einer
entsprechenden Ausnahme, um den FATCA-Status eines
Anteilinhabers festzustellen, verlangen;

b) Informationen betr. einen Anteilinhaber und seine Anlage
im Fonds an die Luxemburger Steuerbehoérde Gibermitteln;
wenn eine solche Anlage ein US-Konto gem. dem
FATCA-Gesetz und dem Luxemburger IGA ist;

c) die entsprechende US-Quellensteuer von gewissen
Zahlungen an einen Anteilinhaber, in Ubereinstimmung
mit FATCA, dem FATCA-Gesetz und dem Luxemburger
IGA, abziehen; und

d) Personenbezogene Daten an die unmittelbare Zahistelle
von bestimmten ,US source income" zwecks
Quellensteuer und Berichterstattung in Zusammenhang
mit einer solchen Auszahlung mitteilen.

Der Fonds hat sich derzeit fir einen als konform geltenden
Status ("deemed-compliant status") mit der Bezeichnung
Kollektivanlagevehikel (,Collective investment vehicle®)
entschieden. Es kann allerdings nicht ausgeschlossen
werden, dass der Fonds diesen Status in der Zukunft &ndert
oder aufgibt. Bei Fragen betr. den aktuellen FATCA-Status
des Fonds wird bestehenden sowie potentiellen Anlegern
empfohlen, sich mit dem fiir sie zustéandigen Betreuer bei der
jeweiligen Vertriebsgesellschaft in Verbindung zu setzen.

2 Wichtige Informationen

Die Anteile des Fonds werden auf Grund der Angaben und
Erklarungen in diesem Verkaufsprospekt, in der Satzung des
Fonds sowie im letzten Jahres- bzw. Halbjahresbericht, falls
dieser aktueller ist, gezeichnet.

Als vorvertragliche Information werden den Anlegern
ausserdem wesentliche Anlegerinformationen (sog. KlIDs,
wie unter Ziffer 5 "Definitionen" definiert) zur Verfigung
gestellt. Alle sonstigen diesbeziiglichen Angaben oder
Erklarungen sind unberechtigt. Sollten Sie irgendwelche
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Fragen zum Inhalt dieses Verkaufsprospektes haben, wenden
Sie sich bitte an |hren Bérsenhandler, Ihre Bank, lhren
Rechts- oder Steuerberater oder an einen anderen
Sachverstandigen.

Massgebliche Sprache des Verkaufsprospekts ist Englisch.

Samtliche Bezuge auf Uhrzeiten beziehen sich auf
Luxemburger Zeit, sofern nicht anders angegeben.

Bis 16.12.2019: Der Fonds und/oder seine
Verwaltungsgesellschaft werden normalerweise keine
vertraulichen Informationen betreffend den Anleger offen
legen. Der Anleger erklart sich damit einverstanden, dass der
Fonds und/oder die Verwaltungsgesellschaft Daten betreffend
den Investor, die in dem Zeichnungsantrag gegeben oder im
Zusammenhang mit der Geschaftsbeziehung mit dem Fonds
und/oder seiner Verwaltungsgesellschaft erlangt wurden,
zwecks Betreuung und Entwicklung der Geschéftsbeziehung
mit dem Investor speichern, andern oder auf andere Weise
verarbeiten kdnnen. Zu diesem Zweck kdnnen Daten an die
Bank Vontobel AG, Zirich, und an die Vontobel Asset
Management AG, Zirich, die Finanzberater, die mit dem
Fonds und/oder seiner Verwaltungsgesellschaft
zusammenarbeiten, sowie an andere Gesellschaften, die
bestellt wurden, um die Geschéftsbeziehung zu férdern (z.B.
externe Bearbeitungszentren, Vertriebs- oder Zahlstellen),
weitergegeben werden.

Ab 17.12.2019: Der Fonds und/oder seine
Verwaltungsgesellschaft werden normalerweise keine
vertraulichen Informationen betreffend den Anleger offen
legen. Der Anleger erklart sich damit einverstanden, dass der
Fonds und/oder die Verwaltungsgesellschaft Daten betreffend
den Investor, die in dem Zeichnungsantrag gegeben oder im
Zusammenhang mit der Geschéftsbeziehung mit dem Fonds
und/oder seiner Verwaltungsgesellschaft erlangt wurden,
zwecks Betreuung und Entwicklung der Geschéftsbeziehung
mit dem Investor speichern, andern oder auf andere Weise
verarbeiten kdnnen. Zu diesem Zweck kdnnen Daten an die
verbundenen Unternehmen, Niederlassungen,
Tochtergesellschaften und die Muttergesellschaft der
Verwaltungsgesellschaft und ihre jeweiligen
Beteiligungsgesellschaften, Direktoren, Fiihrungskréafte und
Mitarbeiter (einschliesslich der Gruppen-Unternehmen von
Vontobel und deren Mitarbeiter), Delegierte und
Leistungserbringer des Fonds und der
Verwaltungsgesellschaft, Finanzberater, die mit dem Fonds
und/oder seiner Verwaltungsgesellschaft zusammenarbeiten,
sowie an andere Unternehmen, die zur Unterstltzung der
Geschaftsbeziehung bestellt werden (z.B. externe
Bearbeitungszentren, Vertriebs- oder Zahlstellen), Ubermittelt
werden.

Investoren werden auch dartber informiert, dass
Telefongesprache und Anweisungen zum Nachweis einer
Transaktion oder ahnlicher Kommunikation aufgezeichnet
werden kénnen. Solche Aufzeichnungen werden nach dem in
Luxemburg anwendbaren Datenschutzgesetz verarbeitet und
dirfen nicht an Dritte weitergegeben werden, ausser in
Fallen, in denen der Fonds, die Verwaltungsgesellschaft
und/oder der Administrator, die Verwahrstelle oder die
Anlageverwalter durch Gesetz oder Regulierung oder
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Gerichtsbeschluss berechtigt oder verpflichtet sind, dies zu
tun.

Der Fonds und/oder seine Beauftragten oder Dienstleister
konnen in Luxemburg oder andernorts (einschliesslich
Rechtseinheiten mit Sitz in Landern ausserhalb des
Européischen Wirtschaftsraums (der «<EWR»))
personenbezogene Daten weitergeben oder Gibermitteln. Dies
erfolgt fir die oben genannten Zwecke an andere
Beauftragte, ordnungsgemass bestellte Vertreter und
Dienstleister des Fonds (und deren jeweilige verbundene und
assoziierte Unternehmen oder Unterbeauftragte) sowie an
Dritte, einschliesslich Berater, Aufsichtsbehérden,
Steuerbehorden, Wirtschaftsprifer und Technologieanbieter.

Der Fonds und/oder seine Beauftragten und Dienstleister
werden personenbezogene Daten nicht an Lander ausserhalb
des EWR Ubermitteln, es sei denn, dass das jeweilige Land
ein angemessenes Niveau des Datenschutzes sicherstellt,
dass geeignete Schutzmassnahmen getroffen wurden oder
dass fir das Land eine Ausnahmeregelung im Rahmen der
Datenschutz-Grundverordnung («DSGVO») (EU) 2016/679
gilt. Die Europaische Kommission hat eine Liste mit Landern
erstellt, bei denen davon ausgegangen wird, dass sie ein
angemessenes Niveau des Datenschutzes bieten. Darin
enthalten sind bislang: Schweiz, Guernsey, Argentinien, Isle
of Man, Faréer-Inseln, Jersey, Andorra, Israel, Neuseeland
und Uruguay. Die Européische Kommission kann jederzeit
weitere Lander in die Liste aufnehmen. Auch die USA gelten
als Land mit einem angemessenen Schutzniveau, sofern US-
Datenempfanger im Rahmen des Privacy Shield-
Ubereinkommens zertifiziert sind.

Bietet ein Drittland kein angemessenes Niveau des
Datenschutzes, so stellen der Fonds und/oder seine
Beauftragten und Dienstleister sicher, dass geeignete
Schutzmassnahmen getroffen werden, zum Beispiel in Form
von Musterklauseln (von der Europaischen Kommission
genehmigte Standardvertragsklauseln).

Soweit die von den Anlegern zur Verfligung gestellten Daten
personenbezogene Daten ihrer Vertreter und / oder
zugelassenen Unterzeichner und / oder Aktionare und / oder
wirtschaftlichen Eigentiimer enthalten, bestétigen die Anleger
ihre Zustimmung zur Verarbeitung ihrer personenbezogenen
Daten und insbesondere zur Offenlegung und Verarbeitung
ihrer personenbezogenen Daten durch den Fonds und die
Verwaltungsgesellschaft als Datenverantwortliche und den
Investmentmanager, die Verwahrstelle, den/die
Anlageverwalter, als Datenverarbeiter, einschliesslich in
Landern ausserhalb der Européaischen Union, die
moglicherweise kein ahnliches Schutzniveau wie das
geltende Datenschutzgesetz in Luxemburg bieten. RBC
Investor Services Bank S.A., der Administrator des Fonds,
delegierte Register- und Transferstellentatigkeiten des Fonds
innerhalb der RBC-Gruppe.

Die Bank ist Teil eines international operierenden
Unternehmens und delegiert Tatigkeiten an ihr
Kompetenzzentrum RBC Investor Services Malaysia Sdn.
Bhd, Level 13, Menara 1 Sentrum, No. 201, Jalan Tun
Sambanthan, 50470 Kuala Lumpur, Malaysia. Unter
Umstéanden wird sie die Tatigkeiten kunftig auch an andere
verbundene Unternehmen der Bank («Delegierte»)
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Uibertragen. Im Zusammenhang mit Register- und
Transferstellentatigkeiten kdnnen personenbezogene Daten
wie ldentifikationsdaten, Kontoinformationen, vertragliche und
sonstige Dokumente sowie transaktionsbezogene
Informationen, soweit rechtlich zulassig, an verbundene
Unternehmen, Unternehmensgruppen oder Vertreter von
RBC im Ausland Gbermittelt werden. Die weitergegebenen
Informationen dienen der Abwicklung von Transaktionen der
Anteilsinhaber, Corporate Actions und der Berichterstattung
zu Leistungskennzahlen.

Sie haben das Recht, Ihre personenbezogenen Daten in
angemessenen Abstéanden unentgeltlich einzusehen sowie
gegebenenfalls eine Korrektur der Daten zu verlangen. Bitte
wenden Sie sich unter Customerservices@rbc.com an die
Bank, um dieses Recht wahrzunehmen.

Der beschriebene Informationsaustausch umfasst die
Ubertragung von Daten an einen Staat, der unter Umstanden
nicht dasselbe Niveau des Datenschutzes bietet wie der
Européische Wirtschaftsraum (derzeit: Malaysia). Die
Delegierten sind verpflichtet, die Informationen vertraulich zu
behandeln und nur zu dem Zweck zu verwenden, zu dem sie
bereitgestellt wurden. Entsprechende Massnahmen wurden
umgesetzt.

Betroffene Personen wie Vertreter und / oder Bevollméachtigte
und / oder wirtschaftliche Eigentiimer von Anlegern (die
.Betroffenen Personen") kénnen im Einklang mit geltendem
Recht den Zugang zu, die Berichtigung oder die Loschung
von personenbezogenen Daten verlangen, die an eine der
oben genannten Parteien tGbermittelt oder durch sie
verarbeitet werden. Insbesondere kdnnen die Betroffenen
Personen jederzeit, auf Anfrage und unentgeltlich, die
Verarbeitung ihrer personenbezogenen Daten fir
Direktvermarktungszwecke ablehnen. Die Betroffenen sollten
entsprechende Anfragen an den Sitz der
Verwaltungsgesellschaft richten.

Weitere Informationen Uber die diesbezigliche Behandlung
Ihrer personenbezogenen Daten oder Ihre Rechte als
betroffene Person finden Sie in unseren umfassenden
Informationen auf der DSGVO-Seite unter:
vontobel.com/gdpr.

Der Fonds oder die Verwaltungsgesellschaft haften nicht
dafur, dass unberechtigte Dritte Kenntnisse Uber die
personenbezogenen Daten der Anleger erlangen und / oder
Zugang zu den personenbezogenen Daten der Anleger
erlangen, ausser im Falle von vorsétzlichem oder grob
fahrlassigem Fehlverhalten des Fonds oder der
Verwaltungsgesellschaft.

Die Anleger werden auf die Tatsache hingewiesen, dass
jeglicher Anleger seine Anlegerrechte, insbesondere das
Recht an Generalversammlungen teilzunehmen, in ihrer
Gesamtheit unmittelbar gegen den Fonds nur dann geltend
machen kann, wenn der Anleger selber und mit seinem
eigenen Namen im Anteilsinhaberregister des Fonds
eingetragen ist. In den Féallen, in denen ein Anleger Uber eine
Zwischenstelle in den Fonds investiert hat, welche die
Investition in ihrem Namen aber im Auftrag des Anlegers
unternimmt, kénnen nicht unbedingt alle Anlegerrechte
unmittelbar durch den Anleger gegen den Fonds geltend
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gemacht werden. Anlegern wird daher geraten, sich tber lhre
Rechte zu informieren.

3 Vertriebsbeschrankungen, insbesondere Hinweise
fur Interessenten, bei denen es sich um US-
Personen handelt, sowie FATCA-Vorschriften

Die Entscheidung, Anteile oder den Fonds oder einen seiner
Teilfonds bei einer Behdrde zum Vertrieb in einem Land an-
oder abzumelden, liegt im alleinigen Ermessen des
Verwaltungsrats des Fonds. Eine solche Entscheidung kann
der Verwaltungsrat des Fonds jederzeit und ohne Angabe von
Grunden treffen.

Weder der Fonds noch seine Anteile sind geméass dem US
Securities Act 1933 oder dem US Investment Company Act
1940 in den Vereinigten Staaten von Amerika registriert. Sie
kdnnen den US Persons weder direkt noch indirekt zum Kauf
angeboten oder verkauft werden.

Aufgrund der Tatsache, dass der Fonds die FATCA
Konformitat bezweckt (s. Ziffer ,1. Einfihrung” oben), wird der
Fonds ausschliesslich FATCA-konforme Personen als
Anleger akzeptieren. Unter Berticksichtigung der
Vertriebsbeschrankung fiir US Persons, die im
vorangegangenen Absatz festgelegt ist, sind die zuléssigen
Anleger im Sinne der FATCA-Vorschriften somit die
Folgenden:

exempt beneficial owners, active non-financial foreign entities
("active NFFEs") oder Financial Institutions, welche nicht
Non-participating Financial Institutions sind.

Sollte der Fonds aufgrund der mangelnden FATCA-
Konformitat eines Anlegers zur Zahlung einer Quellensteuer
oder zur Berichterstattung verpflichtet werden oder sonstigen
Schaden erleiden, behalt sich der Fonds das Recht vor,
unbeschadet anderer Rechte, Schadensersatzanspriiche
gegen den betreffenden Anleger geltend zu machen.

Dieser Verkaufsprospekt stellt weder ein Angebot noch eine
Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zur Zeichnung von
Anteilen in einer Gerichtsbarkeit dar, in der ein solches
Angebot oder eine solche Aufforderung gesetzeswidrig ware
oder in der eine Person ein solches Angebot oder eine solche
Aufforderung abgibt, die dazu nicht qualifiziert ist oder damit
gegen das Gesetz verstosst. Der Vertrieb des Fonds bzw.
einzelner Teilfonds ist nur in den Landern zuléssig, in denen
der Fonds bzw. der jeweilige Teilfonds von den zustandigen
Behorden des jeweiligen Landes zum Vertrieb zugelassen ist.
Anderenfalls ist der Vertrieb nur durch Privatplatzierung unter
Beachtung aller anwendbaren Gesetze und Vorschriften
zulassig.

4 Fondsverwaltung und Administration
Vontobel Fund
— Verwaltungsrat

— Vorsitzender

Dominic GAILLARD, Managing Director, Bank
Vontobel AG, Zurich, Schweiz


http://www.vontobel.com/gdpr

— Verwaltungsratsmitglieder

Philippe HOSS, Partner, Elvinger Hoss Prussen,
société anonyme, Luxemburg;

Dorothee WETZEL, Managing Director, Vontobel
Asset Management AG, Zurich, Schweiz.

— Eingetragener Sitz des Fonds
11-13, Boulevard de la Foire, L-1528 Luxemburg
— Verwaltungsgesellschaft

Vontobel Asset Management S.A., 2-4, rue Jean
I'Aveugle, L-1148 Luxemburg

Der Verwaltungsrat hat Vontobel Asset Management S.A. als
Verwaltungsgesellschaft des Fonds benannt und die
Tatigkeiten der Anlageverwaltung, der zentralen
Administration und des Vertriebs des Fonds an sie delegiert.

Die Verwaltungsgesellschaft hat die Tatigkeiten der
Anlageverwaltung und der zentralen Administration mit
Zustimmung des Fonds weiterdelegiert. Die Aufgabe der
Hauptvertriebsstelle wird von der Verwaltungsgesellschaft
selbst wahrgenommen.

Weiterhin kann der Verwaltungsrat die
Verwaltungsgesellschaft ermachtigen, Entscheidungen Gber
Angelegenheiten im Tagesgeschéaft zu treffen, die dem
Verwaltungsrat laut Verkaufsprospekt zugewiesen sind.

Die Verwaltungsgesellschaft tberwacht auf permanenter
Basis die Aktivitaten der Dienstleister, an die sie Tatigkeiten
delegiert hat. Die zwischen der Verwaltungsgesellschaft und
den betreffenden Dienstleistern geschlossenen
Vereinbarungen sehen vor, dass die Verwaltungsgesellschaft
zu jeder Zeit den Dienstleistern zusatzliche Anweisungen
erteilen kann und dass sie ihnen ihren Auftrag zu jeder Zeit
und mit sofortiger Wirkung entziehen kann, sollte sie dies im
Interesse der Anteilinhaber fir notwendig betrachten. Die
Haftung der Verwaltungsgesellschaft gegeniiber dem Fonds
wird durch die Delegation nicht berihrt.

Die Verwaltungsgesellschaft wurde am 29. September 2000
unter dem Namen Vontobel Luxembourg S.A. begriindet. Sie
wurde am 10. Marz 2004 in Vontobel Europe S.A. und am

3. Februar 2014 in Vontobel Asset Management S.A.
umbenannt und wird im Handels- und Gesellschaftsregister
Luxemburg (Registre de Commerce et des Sociétés) unter
der Nummer B78142 gefiihrt. Ihr gezeichnetes
Gesellschaftskapital belauft sich auf 2.610.000 Euro, das voll
eingezahlt worden ist. Bis zum 1. April 2015 war Vontobel
Management S.A. als Verwaltungsgesellschaft bestellt. Diese
Gesellschaft wurde mit Wirkung zum 1. April 2015 in die
Vontobel Asset Management S.A. verschmolzen. Letztere hat
dabei die Mitarbeiter, die Infrastruktur und sonstige Substanz
von Vontobel Management S.A. komplett ibernommen. Im
Hinblick darauf wurden der Vontobel Asset Management S.A.
die der Vontobel Management S.A. von der CSSF bereits
erteilten Lizenzen im selben Umfang erteilt (s. unten).

Die Verwaltungsgesellschaft untersteht Kapitel 15 des
Gesetzes von 2010 und ist zudem externer Verwalter
alternativer Investmentfonds gem. Kapitel 2 des Gesetzes
vom 12. Juli 2013.
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Die Verwaltungsgesellschaft hat eine Vergitungspolitik
festgelegt und wendet sie an, und dabei unter anderem die
nachstehend genannten Grundsatze in einer Art und einem
Ausmass, die ihrer Grdsse, ihrer internen Organisation und
der Art, dem Umfang und der Komplexitat ihrer Geschafte
angemessen sind:

Die Vergltungspolitik ist mit einem soliden und wirksamen
Risikomanagement vereinbar und ist diesem férderlich und
ermutigt zu keiner Ubernahme von Risiken, die mit den
Risikoprofilen oder der Satzung des Fonds nicht vereinbar
sind.

Sie steht im Einklang mit Geschéftsstrategie, Zielen, Werten
und Interessen der Verwaltungsgesellschaft und der von ihr
verwalteten Fonds und der Anleger dieser Fonds und umfasst
Massnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten. Die
Leistungsbewertung erfolgt in einem mehrjéhrigen Rahmen,
der der Haltedauer, die den Anlegern des Fonds empfohlen
wurde, angemessen ist, um zu gewabhrleisten, dass die
Bewertung auf die langerfristige Leistung des Fonds und
seiner Anlagerisiken abstellt und die tatséchliche Auszahlung
erfolgsabhéngiger Vergitungskomponenten tiber denselben
Zeitraum verteilt ist.

Die festen und variablen Bestandteile der Gesamtvergiitung
stehen in einem angemessenen Verhéltnis zueinander, wobei
der Anteil des festen Bestandteils an der Gesamtvergitung
hoch genug ist, um in Bezug auf die variablen
Vergutungskomponenten véllige Flexibilitat zu bieten,
einschliesslich der Méglichkeit, auf die Zahlung einer
variablen Komponente zu verzichten.

Die Vergutungspolitik gilt fur alle Kategorien von Mitarbeitern
und beauftragten Mitarbeitern, einschliesslich
Geschéftsleitung, Risikotrager, Mitarbeiter mit
Kontrollfunktionen, sowie fir Mitarbeiter, die eine
Gesamtvergltung erhalten, wie sie der Vergutungsgruppe fur
Fuhrungskréfte und Risikotrager entspricht, deren berufliche
Tatigkeit einen wesentlichen Einfluss auf die Risikoprofile der
Verwaltungsgesellschaft oder des Fonds hat.

Die jeweils gliltige Fassung der Vergltungspolitik der
Verwaltungsgesellschaft, einschliesslich einer Beschreibung
der Berechnung der Vergiitung und anderen Leistungen, der
Identitat der Personen, die flr die Bestimmung der Vergitung
und anderen Leistungen verantwortlich sind, die
Zusammensetzung des Vergiitungskomitees, wenn
vorhanden, ist auf der Internetseite
vontobel.com/am/remuneration-policy.pdf und in Papierform
auf Anfrage kostenlos am Sitz der Verwaltungsgesellschaft
erhéltlich.

Die Verwaltungsratsmitglieder der Verwaltungsgesellschaft
sind:

—  Charles Falck (Chairman), COO Vontobel Asset Ma-
nagement, Vontobel Asset Management AG, Zirich,
Schweiz;

—  Enrico Friz, General Counsel Vontobel, Bank Vontobel
AG, Zirich, Schweiz;

—  Carmen Lehr, Executive Director Vontobel Asset Man-
agement S.A., Luxembourg, Grand Duchy of Luxem-
bourg;
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—  Sophie Dupin, Partner, Elvinger Hoss Prussen, société
anonyme, Luxemburg, Grossherzogtum Luxemburg.

Die Geschaftsfuihrer der Verwaltungsgesellschaft sind:
—  Frederik Darras, Vontobel Asset Management S.A;
—  Carmen Lehr, Vontobel Asset Management S.A.;
—  Vitali Schetle, Vontobel Asset Management S.A;

—  Stephan Schneider, Vontobel Asset Management S.A.,
Niederlassung Miinchen.

Die Verwaltungsgesellschaft hat ein Verfahren im Hinblick auf
eine angemessene und schnelle Bearbeitung von
Beschwerden eingefiihrt. Die Beschwerden kdnnen jederzeit
an die Adresse der Verwaltungsgesellschaft gerichtet werden.
Um eine zugige Bearbeitung zu gewahren, sollten
Beschwerden den entsprechenden Teilfonds und die
Anteilsklasse bezeichnen, in der der Beschwerdefihrer
Anteile des Fonds halt. Die Beschwerde kann schriftlich, per
Telefon oder in einem Kunden-Meeting erfolgen. Schriftliche
Beschwerden werden registriert und aufbewahrt. Miindliche
Beschwerden werden in schriftlicher Form dokumentiert und
aufbewahrt. Schriftliche Beschwerden kénnen entweder auf
Deutsch oder in einer Amtssprache des Heimatstaates der
Europaischen Union des Beschwerdefiihrers verfasst werden.

Ob und wie ein Beschwerdeverfahren gefuhrt werden kann,
erfahren Sie unter vontobel.com/am/complaints-policy.pdf.

Ob und wie die Teilfonds von den ihnen zustehenden
Stimmrechten Gebrauch machen, erfahren Sie unter
vontobel.com/am/voting-policy.pdf.

Die Verwaltungsgesellschaft, einige Anlageverwalter und
bestimmte Vertriebstréger sind Teil der Vontobel Gruppe
(,verbundene Gesellschaften“). Mitarbeiter und
Verwaltungsratsmitglieder der verbundenen Gesellschaften
kdnnen Anteile des Fonds halten. Sie sind dabei zur
Einhaltung der entsprechenden Weisungen der Vontobel
Gruppe bzw. der verbundenen Gesellschaften verpflichtet.

Anlageverwalter

— Vontobel Asset Management Inc., 1540 Broadway, 38th
Floor, New York, NY 10036, Vereinigte Staaten von
Amerika

— Vontobel Asset Management AG, Gotthardstrasse 43,
CH-8022 Zirich, Schweiz

—  TwentyFour Asset Management LLP, 8th Floor, The
Monument Building, 11 Monument Street, London, EC3R
8AF, Vereinigtes Konigreich

— Vontobel Asset Management S.A., Niederlassung Mai-
land, Piazza degli Affari, 2, 1-20123 Mailand, Italien

— Vontobel Asset Management S.A., Niederlassung Min-
chen, Leopoldstrasse 8-10, 80802 Munchen, Deutsch-
land

—  Euronova Asset Management UK LLP, 7-9 North St. Da-
vid Street, Edinburgh, Midlothian EH2 1AW, Vereinigtes
Konigreich

Mit Ausnahme der unten aufgefuhrten Teilfonds hat die
Verwaltungsgesellschaft ihre Aufgaben als Anlageverwalterin
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fur samtliche Teilfonds an Vontobel Asset Management AG,
eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Vontobel
Holding AG, Zirich weiterdelegiert.

Fur die Teilfonds Vontobel Fund — European Equity, Vontobel
Fund — US Equity, Vontobel Fund — Global Equity, Vontobel
Fund — Global Equity X, Vontobel Fund — Global Equity
Income, Vontobel Fund — Emerging Markets Equity und
Vontobel Fund — Asia Pacific Equity hat die
Verwaltungsgesellschaft Vontobel Asset Management Inc. als
Anlageverwalter eingesetzt.

Die Verwaltungsgesellschaft hat TwentyFour Asset
Management LLP zur Anlageverwalterin fur die Teilfonds
Vontobel Fund — TwentyFour Absolute Return Credit Fund,
Vontobel Fund — TwentyFour Strategic Income Fund,
Vontobel Fund — TwentyFour Monument European Asset
Backed Securities und Vontobel Fund — TwentyFour
Sustainable Short Term Bond Income bestimmt.

Euronova Asset Management UK LLP ist als Anlageverwalter
fur den Teilfonds Vontobel Fund — European Mid and Small
Cap Equity eingesetzt.

Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet Uber ihre Mailander
Niederlassung den Teilfonds Vontobel Fund — Multi Asset
Solution.

Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet tber ihre Minchener
Niederlassung die Teilfonds Vontobel Fund — Vescore
Artificial Intelligence Multi Asset und Vontobel Fund —
Vescore Global Equity Multi Factor.

Die Anlageverwalter werden von der Verwaltungs-
gesellschaft iberwacht.

Unteranlageverwalter:

— Vontobel Asset Management AG, Gotthardstrasse 43
8022 Zurich, Schweiz

Vontobel Asset Management S.A., Niederlassung Miinchen,
hat die Vontobel Asset Management AG als
Unteranlageverwalterin der Teilfonds Vontobel Fund —
Vescore Atrtificial Intelligence Multi Asset und Vontobel Fund
— Vescore Global Equity Multi Factor benannt.

Sofern nicht ausdriicklich anders bestimmt, schliesst jeder
Verweis auf den Anlageverwalter im Verkaufsprospekt den
Unteranlageverwalter ein. Die Anlageverwalter werden von
der Verwaltungsgesellschaft Uberwacht.

Verwahrstelle

Der Fonds hat RBC Investor Services Bank S.A. (,RBC"), mit
eingetragenem Sitz in 14, Porte de France, L-4360 Esch-sur-
Alzette, Grossherzogtum Luxemburg, als Verwahr- und
Hauptzahlstelle (die ,Verwahrstelle*) des Fonds bestellt, mit
Verantwortlichkeit fir

a) die Verwahrung der Vermogenswerte,

b) Uberwachungspflichten und

c) Uberwachung der Geldflisse (cash flow monitoring) und
d) Hauptzahlstellenfunktionen

gemass den rechtlichen Bestimmungen und dem Depositary
Bank and Principal Paying Agent Agreement, abgeschlossen
zwischen dem Fonds und RBC (das ,Depositary Bank and
Principal Paying Agent Agreement®).
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RBC Investor Services Bank S.A. ist beim Luxemburgischen
Handels- und Gesellschaftsregister Luxemburg (RCS) unter
der Nummer B-47192 eingetragen und wurde im Jahre 1994
unter dem Namen "First European Transfer Agent"
gegriindet. RBC verfiigt Uber eine Banklizenz gemass den
Bestimmungen des Luxemburger Gesetzes vom 5. April 1993
Uiber den Finanzsektor und ist spezialisiert auf Depotbank-,
Fondsbuchhaltung und verwandte Dienstleistungen.

Die Verwahrstelle wurde durch den Fonds erméchtigt, ihre
Verwahrungspflichten (i) an Beauftragte in Bezug auf andere
Vermogenswerte und (ii) an Unterverwahrstellen in Bezug auf
Finanzinstrumente zu delegieren und Konten mit diesen
Unterverwahrstellen zu eroffnen.

Auf Anfrage ist eine aktuelle Beschreibung der von der
Verwahrstelle delegierten Verwahrungspflichten sowie eine
aktuelle Liste aller Beauftragten und Unterverwahrstellen bei
der Verwahrstelle oder unter folgendem Link erhaltlich:

https://apps.rbcits.com/RFP/gmi/updates/Appointed%20subcu

stodians.pdf

In Auslibung ihrer Pflichten gemass den rechtlichen
Bestimmungen und dem Depositary Bank and Principal
Paying Agent Agreement, soll die Verwabhrstelle ehrlich,
redlich, professionell, unabhangig und im alleinigen Interesse
des Fonds und der Anteilinhaber handeln.

Gemass ihren Uberwachungspflichten ist die Verwahrstelle
dafur verantwortlich:

— sicherzustellen, dass der Verkauf, die Ausgabe, die
Ruckgabe und Annullierung von Aktien, ausgefihrt im
Namen des Fonds im Einklang mit dem Gesetz und der
Satzung des Fonds durchgefiihrt werden;

—  sicherzustellen, dass der Wert der Anteile im Einklang
mit dem Gesetz und der Satzung des Fonds berechnet
wird;

— die Instruktionen des Fonds oder der Verwaltungsge-
sellschaft handelnd im Namen des Fonds auszufihren,
sofern sie nicht in Widerspruch zum Gesetz oder der
Satzung des Fonds stehen;

—  sicherzustellen, dass in Geschéftsvorgangen, die die
Vermogenswerte des Fonds betreffen, jegliche Entgelte
innerhalb der Ublichen zeitlichen Beschrankungen den
Fonds ausgehéndigt / weitergeleitet werden;

—  sicherzustellen, dass die Ertrage des Fonds im Einklang
mit dem Gesetz und der Satzung des Fonds verbucht
werden.

Die Verwabhrstelle wird ebenfalls sicherstellen, dass die
Zahlungsstréme (Cashflows) ordnungsgemass entsprechend
der rechtlichen Bestimmungen und dem Depositary Bank and
Principal Paying Agent Agreement liberwacht werden.

Interessenkonflikte der Verwahrstelle

Von Zeit zu Zeit kdnnen zwischen der Verwahrstelle und den
Beauftragten Interessenkonflikte entstehen, wenn
beispielsweise ein ernannter Beauftragter eine
Konzerngesellschaft ist, die fir den Fonds andere
Verwahrungsleistungen gegen eine Vergitung erbringt. Auf
Grundlage der anwendbaren Gesetze und Verordnungen
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untersucht die Verwahrstelle fortlaufend potentielle
Interessenkonflikte, die wahrend der Ausiibung ihrer Funktion
entstehen kdnnen. Jeder ermittelte potentielle
Interessenkonflikt wird entsprechend der RBC Richtlinie Uber
Interessenkonflikte behandelt, welche wiederum den
anwendbaren Gesetzen und Verordnungen fir Finanzinstitute
entsprechend dem Luxemburger Gesetz vom 5. April 1993
Uber den Finanzsektor unterliegt.

Des Weiteren kdnnen potentiell Interessenkonflikte entstehen,
wenn Dienstleistungen durch die Verwahrstelle und/oder ihre
Konzerngesellschaften fiir den Fonds, die
Verwaltungsgesellschaft und/oder andere Parteien erbracht
werden. Beispielsweise kénnen die Verwahrstelle und/oder
ihre Konzerngesellschaften als Verwahrstelle, Depotbank
und/oder Administrator fiir andere Fonds tatig werden. Daher
ist es moglich, dass Interessenkonflikte oder potentielle
Interessenkonflikte zwischen der Verwahrstelle (oder einer
ihrer Konzerngesellschaften) und dem Fonds, der
Verwaltungsgesellschaft und/oder anderen Fonds fir die die
Verwahrstelle (oder eine ihrer Konzern-gesellschaften)
handelt, in Ausfiihrung ihrer Geschaftstatigkeit entstehen
koénnen.

RBC hat eine Richtlinie Uber Interessenkonflikte eingefiihrt,
die mit dem Ziel unterhalten wird:

— Situationen, die potentiell einen Interessenkonflikt be-
inhalten kénnten zu identifizieren und zu analysieren;

— Interessenkonflikte zu ermitteln, zu behandeln und zu
Uberwachen:

—  Durch die Umsetzung einer funktionalen und hie-
rarchischen Unterteilung, die sicher stellt, dass die
Geschaftstatigkeiten von den Aufgaben der Ver-
wahrstelle unabhangig ausgefuhrt werden;

—  Durch die Umsetzung praventiver Massnahmen,
um jegliche Aktivitat zu vermeiden, die potentiell
zu Interessenkonflikten flihren kann, wie zum Bei-
spiel:

— RBC und jede Drittpartei, an welche Depotbank-
funktionen delegiert wurden, lehnen jegliche Be-
auftragung als Anlageverwalter ab;

— RBC lehnt jegliche Ubertragung von Compliance
und Risikomanagement Aufgaben ab;

— RBC hat ein effektives Eskalationsverfahren ein-
gerichtet um sicherzustellen, dass regulatorische
Verstosse an die Complianceabteilung gemeldet
werden, welche wiederum wesentliche Verstdsse
an die Unternehmensleitung und den Vorstand
meldet;

— RBC verfugt Uber eine spezialisierte, eigene Revi-
sionsabteilung, die unabhangig und sachlich Risi-
kobewertungen ausfuhrt, sowie interne Kontroll-
verfahren und administrative Prozesse auf
Eignung und Effizienz bewertet.

Auf Grundlage des oben genannten bestatigt RBC, dass kein
potentieller Interessenkonflikt ermittelt werden konnte.
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Die vorgenannte aktuelle Richtlinie Uber Interessenkonflikte
ist auf Nachfrage bei der Verwahrstelle oder unter folgendem
Link erhaltlich: https://www.rbcits.com/AboutUs/Corporate-
Governance/p_InformationOnConflictsOfInterestPolicy.aspx

Administrator (Hauptverwaltung des Fonds)
RBC Investor Services Bank S.A., 14, Porte de France, L-
4360 Esch-sur-Alzette, Luxemburg

Die Verwaltungsgesellschaft hat mit Wirkung zum 30. Juni
2008 die RBC Investor Services Bank S.A. als
Hauptverwaltung des Fonds bestellt. RBC Investor Services
Bank S.A. ist in dieser Eigenschaft fur die Berechnung des
Nettovermdgens der Anteile des Fonds sowie als Transfer-
und Registerstelle des Fonds verantwortlich. Die Transfer-
und Registerstelle ist mit der Durchfiihrung der Ausgabe, der
Rucknahme und der Umwandlung von Anteilen sowie mit der
Fuhrung des Registers der Fondsaktionare betraut.

Hauptvertriebsstelle
Vontobel Asset Management S.A.

Domizilstelle des Fonds
RBC Investor Services Bank S.A., 14, Porte de France, L-
4360 Esch-sur-Alzette, Luxemburg

Wirtschaftsprufer
Ernst & Young S.A., 35E, Avenue J.F. Kennedy, L-1855
Luxemburg, Luxemburg

Rechtsberater des Fonds
Elvinger Hoss Prussen, société anonyme, 2, place Winston
Churchill, B.P. 425, L-2014 Luxemburg, Luxemburg

Finanz- und Zentralstelle in Frankreich
BNP Paribas Securities Services S.A., 3, rue d’'Antin, F-75002
Paris, Frankreich

Zahlstellen

Angaben zu den fiir Sie zustandigen Zabhlstellen finden Sie
gegebenenfalls unter Ziffer 22.10 Landerspezifische Angaben
oder fiir Italien auf dem Zeichnungsschein (,modulo di
sottoscrizione®).

5 Definitionen

Allgemeiner Teil

Der Allgemeine Teil des Verkaufsprospekts beschreibt die
Rechts- und die Gesellschaftsstruktur des Fonds und die fir
alle Teilfonds geltenden allgemeinen Grundséatze.

Anderer OGA
Ein Organismus fiir gemeinsame Anlagen im Sinne von Art. 1
Abs. 2 Buchst. a) und b) der Richtlinie 2009/65/EG.

Anteilsklassen

Gemass der Satzung hat der Verwaltungsrat jederzeit das
Recht, innerhalb jedes Teilfonds verschiedene Anteilsklassen
(die "Anteilsklassen", in der Einzahl: eine "Anteilsklasse")
aufzulegen, deren Vermdgen gemeinsam angelegt wird, aber
auf die eine spezifische Zeichnungs- oder
Riicknahmegebuhrenstruktur, allgemeine Gebuhren-struktur,
Mindestanlagebetrag, Besteuerung, Vertriebs-politik oder
andere Eigenschaften anwendbar sein kénnen.
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Besonderer Teil

Der Besondere Teil des Verkaufsprospekts enthélt
Informationen in Bezug auf die Referenzwéahrung, das
Anlageziel, die Anlagepolitik, Geblhren, Aufwendungen,
Provisionen, das typische Anlegerprofil, Risikofaktoren,
Risikoklassifizierung und die historische Wertentwicklung
jedes Teilfonds des Fonds.

CSSF
Die luxemburgische Finanzmarktaufsichtsbehorde,
Commission de Surveillance du Secteur Financier.

Geldmarktinstrumente

Instrumente, die Ublicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt
werden, liquide sind und deren Wert jederzeit genau bestimmt
werden kann.

Geregelter Markt
Ein Markt im Sinne von Richtlinie 2014/65/EU vom 15. Mai
2014 Gber Markte fiir Finanzinstrumente.

Gesetz von 2010
Das Gesetz vom 17. Dezember 2010 tber Organismen fur
gemeinsame Anlagen, in seiner jeweils abgeénderten Form.

KIID(s)

Die Wesentlichen Anlegerinformationen bzw. Key Investor
Information Documents (KIIDs) sind im Internet unter
vontobel.com/am erhéltlich.

Mitgliedsstaat(en)

Mitgliedsstaat(en) der Europaischen Union und weitere
Vertragsstaaten des Abkommens tber den Europaischen
Wirtschaftsraum, innerhalb der Grenzen dieses Abkommens
und damit zusammenhangender Rechtsakte.

Nachhaltige Wirtschaftsweise

Der Namenszusatz «sustainable» deutet darauf hin, dass die
Teilfonds besonderes Augenmerk darauf legen, die
sogenannten ESG-Kriterien (Umwelt, Gesellschaft und
Governance) als wesentlichen Bestandteil des
Anlageprozesses zu verankern, indem sie in eine
nachhaltigere Wirtschaftsweise investieren. Nachhaltig
wirtschaftende Unternehmen oder Lander zeichnen sich
dadurch aus, dass sie die Umweltauswirkungen der eigenen
Wirtschaftstatigkeit gezielt reduzieren, nachhaltige Produkte
und Dienstleistungen entwickeln oder férdern oder die
Beziehungen zu den wesentlichen Anspruchsgruppen (z.B.
Mitarbeiter, Kunden, Geldgeber, Aktionare, 6ffentliche Hand,
nattrliche Ressourcen und lokale Bevolkerung) proaktiv
gestalten. Ausserdem kdnnen solche Teilfonds in
zukunftsorientierte Themen, Sektoren und Aktivitéten, wie
erneuerbare Energie, Energieeffizienz oder
ressourcenschonende Technologien, investieren. Einzelne
Branchen kénnen ausgeschlossen werden. Da die Einhaltung
dieser Nachhaltigkeitskriterien einen umfassenden
Abklérungsprozess voraussetzt, kann der Anlageverwalter
von spezialisierten Ratingagenturen unterstiitzt werden. Die
Erfullung sémtlicher Nachhaltigkeitskriterien fur alle Anlagen
kann nicht zu jedem Zeitpunkt zugesichert werden.

Richtlinie

Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments und des
Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen
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fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren in ihrer jeweils
geltenden Fassung, unter anderem geandert durch die
Richtlinie 2014/91/EU des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 23. Juli 2014 (OGAW).

Referenzwahrung

Die Referenzwahrung ist die Basiswahrung eines Teilfonds
und ist die Wahrung, in welcher die Wertentwicklung eines
Teilfonds gemessen wird. Die Referenzwéahrung ist nicht
notwendigerweise mit der Anlagewahrung des jeweiligen
Teilfonds identisch.

US Person

US-Personen sind Personen, die durch einen US-
amerikanischen legislativen oder regulatorischen Akt
(hauptséachlich durch den US Securities Act von 1933 in
seiner glltigen Fassung) als «US Persons» definiert sind.

Wertpapiere
Wertpapiere sind

— Aktien und andere aktienahnliche Wertpapiere,

— Schuldverschreibungen und sonstige verbriefte Schuldfor-
derungen,

— alle anderen handelbaren verbrieften Rechte, die zum Er-
werb eines Ubertragbaren Wertpapiers durch dessen
Zeichnung oder Austausch berechtigen.
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Allgemeiner Teil

6 Der Fonds

Der Fonds wurde als Aktiengesellschaft nach
luxemburgischem Recht gegriindet und hat die spezifische
Rechtsform einer Investmentgesellschaft mit variablem
Kapital (société d'investissement a capital variable - SICAV).
Innerhalb jedes einzelnen Teilfonds kdnnen verschiedene
Anteilsklassen ausgegeben werden. Der Fonds wurde am 4.
Oktober 1991 auf unbestimmte Dauer errichtet und ist unter
der Nummer B38170 im Handels- und Gesellschaftsregister
Luxemburg (Registre de Commerce et des Sociétés)
eingetragen.

Der Fonds hat eine eigene Rechtspersonlichkeit.
6.1 Teilfonds

Der Verwaltungsrat kann gemass dem Gesetz von 2010
jederzeit einen oder mehrere Teilfonds innerhalb des
Umbrella-Fonds bilden. Jeder dieser Teilfonds besteht aus
einem Portfolio aus zulassigen tbertragbaren Wertpapieren
oder Geldmarktinstrumenten, anderen gesetzlich zuldssigen
Vermogenswerten und aus flissigen Mitteln. Sie werden mit
dem Ziel verwaltet, das Anlageziel des betreffenden Teilfonds
in Ubereinstimmung mit seiner Anlagepolitik zu erreichen. Die
einzelnen Teilfonds kénnen sich dabei insbesondere durch
ihre Anlageziele, Anlagepolitik, Anteilsklassen und den Wert
der Anteilsklassen, Referenzwéahrung oder sonstige
Merkmale, wie im Besonderen Teil fur den jeweiligen
Teilfonds in allen Details beschrieben, unterscheiden.

Nach luxemburgischem Recht sind die Vermégenswerte und
Verbindlichkeiten verschiedener Teilfonds vollstandig
voneinander getrennt, sodass die Anspriiche der
Anteilinhaber und Glaubiger in Bezug auf jeden Teilfonds auf
die Vermogenswerte des betreffenden Teilfonds beschrankt
sind.

Die Anteilsinhaber eines Teilfonds haften ausschliesslich im
Umfang ihrer Anlagen in diesem Teilfonds.

6.2 Anteilsklassen

Der Verwaltungsrat kann jederzeit die Ausgabe der
nachfolgend aufgefiihrten Anteilsklassen fiir jeden Teilfonds
beschliessen. Anteilsklassen kénnen in der Referenzwahrung
des Teilfonds aber auch in alternativen Wahrungen
ausgegeben werden. Sofern die alternative Wéhrung
gegenuber der Referenzwahrung des Teilfonds gegen
Wahrungsschwankungen abgesichert wird, ist dies im Namen
der Anteilsklasse durch den Buchstaben «H» und den Zusatz
"hedged" gekennzeichnet. Der Nettoinventarwert und
dementsprechend die Wertentwicklung abgesicherter Anteile
kann sich vom Nettoinventarwert der Anteile in der
Referenzwéhrung unterscheiden. Weitere Einzelheiten zu den
verfiigbaren Anteilsklassen kénnen jederzeit am
eingetragenen Sitz der Gesellschaft oder der
Verwaltungsgesellschaft abgerufen werden und sind
zusammen mit den aktuellen Preisen und KlIDs auf
vontobel.com/am jederzeit verfiigbar. Einige Anteilsklassen
sind gemass den folgenden Ausfiihrungen bestimmten
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Anlegern vorbehalten. Nicht alle Anteilsklassen sind in allen
Vertriebslandern erhéltlich:

a) Anteilsklassen mit Anrecht auf Ausschittungen

—  A-Anteile kdnnen von allen Anlegern gezeichnet wer-
den und schitten jahrlich aus;

—  AM-Anteile kbénnen von allen Anlegern gezeichnet
werden und schitten monatlich aus;

—  AQ-Anteile kdnnen von allen Anlegern gezeichnet
werden und schutten vierteljahrlich aus;

—  AS-Anteile kdnnen von allen Anlegern gezeichnet
werden und schitten halbjéhrlich aus;

Der Verwaltungsrat kann in seinem freien Ermessen uber die
Hohe der Ausschuttungen an die Anleger entscheiden.

Der Verwaltungsrat kann beschliessen, Brutto ausschiittende
Anteilsklassen auszugeben, die Ausschittungen brutto vor
Gebiihren und Aufwendungen auszahlen kénnen. Um dies zu
erreichen, kénnen alle oder ein Teil ihrer Geblihren und
Aufwendungen aus Kapital gezahlt werden, was zu einer
Erhéhung der ausschittungsfahigen Einkulnfte fir die Zahlung
von Dividenden an diese Anteilsklassen fuhrt. Dies kann zu
einer Ausschdittung der Ertrédge und, dartber hinaus, sowohl
von realisierten als auch nicht realisierten Kapitalgewinnen,
soweit vorhanden, als auch diesen Anteilen zuzurechnendem
Kapital innerhalb der der Grenzen des Luxemburger Rechts
fuhren. Die Ausschittung von Kapital stellt eine Entnahme
eines Teils der urspriinglichen Investition des Anlegers dar.
Solche Ausschittungen kdnnen im Laufe der Zeit zu einer
Verringerung des Nettoinventarwerts pro Anteil fihren und
der Nettoinventarwert pro Anteil kann starker schwanken als
bei anderen Anteilsklassen. Diese Brutto ausschittenden
Anteilsklassen werden durch den Zusatz des Begriffs "Gross"
(englisch fur Brutto) zum Namen der Anteilsklasse, die zu
Ausschuttungen berechtigt ist, ausgewiesen.

Die Verwendung von Ertragen und insbesondere der
endgultig auszuzahlende Ausschittungsbetrag, wird fir jede
Anteilsklasse durch die Generalversammlung der
Anteilinhaber des Fonds beschlossen, die die im Prospekt
enthaltenen Ausschittungsbestimmungen ausser Kraft
setzen kann.

Der Verwaltungsrat kann jederzeit beschliessen,
ausschuttende Anteilsklassen mit Merkmalen der folgenden
thesaurierenden Anteilsklassen auszugeben (z.B. «AQG»-
Anteilsklassen). Diese Anteilsklassen schiitten Ertréage aus,
haben aber ansonsten die gleichen Merkmale wie
thesaurierende Anteile.

b) Anteilsklassen ohne Anrecht auf Ausschittungen
(thesaurierende Anteilsklassen)

—  B-Anteile kdnnen von allen Anlegern gezeichnet wer-
den und sind thesaurierend (keine Ausschuttung).
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C-Anteile kdnnen von allen Anlegern gezeichnet wer-
den und sind thesaurierend (keine Ausschittung). Sie
sind nur bei bestimmten Vertriebsstellen erhaltlich;

E-Anteile kbnnen nur von institutionellen Anlegern im
Sinne von Art. 174 Abs. 2 Buchst. c) des Gesetzes
von 2010 gezeichnet werden und sind thesaurierend
(keine Ausschuittung). Der Verwaltungsrat kann jeder-
zeit entscheiden, die E-Anteilsklasse nach Erreichung
eines bestimmten Betrags an Zeichnungsgeldern fir
Zeichnungen durch weitere Investoren zu schliessen.
Der Verwaltungsrat behélt sich vor, die Management
Fee pro Anteilklasse pro Teilfonds zu bestimmen.

F-Anteile kdnnen nur von institutionellen Anlegern im
Sinne von Art. 174 Abs. 2 Buchst. c) des Gesetzes
von 2010 gezeichnet werden, die mindestens 20 Milli-
onen in der Wahrung der jeweiligen Anteilsklasse in-
vestieren und halten oder die mit einem Unternehmen
der Vontobel-Gruppe eine entsprechende Vereinba-
rung geschlossen haben. F-Anteile sind thesaurierend
(keine Ausschuttung) und werden nur von Teilfonds
ausgegeben, die in der Teilfondsbeschreibung des
Besonderen Teils die Erhebung einer Performance
Fee vorsehen; auf F-Anteile wird eine héhere Ma-
nagement Fee erhoben als auf andere Anteilsklassen
fur institutionelle Anleger, wobei fiir diese Anteile eine
Performance Fee weder berechnet noch erhoben
wird.

G-Anteile sind ausschliesslich institutionellen Anlegern
im Sinne von Art. 174 Abs. 2 Buchst. C des Gesetzes
von 2010 vorbehalten, die 50 Millionen in der Wéh-
rung der jeweiligen Anteilsklasse investieren und hal-
ten. Ein Anleger ist auch dann zum Halten von G-An-
teilen berechtigt, wenn der Wert seiner Anlage
aufgrund von Marktbewegungen unter die vorge-
nannte Mindestanlageanforderung fallt. G-Anteile sind
thesaurierend (keine Ausschittung);

H- (hedged) Anteile kdnnen von allen Anlegern ge-
zeichnet werden und sind thesaurierend (keine Aus-
schittung) und werden in einer anderen Wahrung als
der Referenzwéahrung des entsprechenden Teilfonds
ausgegeben. Die Zeichnungswahrung wird stets ge-
gen die Referenzwéahrung des entsprechenden Teil-
fonds abgesichert. Das Ausmass der Absicherung
kann jedoch von der vollstandigen Absicherung ab-
weichen;

PH- (partially hedged) Anteile kbnnen von allen Anle-
gern gezeichnet werden, sind thesaurierend (keine
Ausschiittung) und werden in einer anderen Wahrung
als der Referenzwéahrung des entsprechenden Teil-
fonds ausgegeben. PH- (partially hedged) Anteile stre-
ben an, nur das Exposure auf den Anteil der Hauptan-
lagewahrung des Portfolios eines Teilfonds gegen die
Waéhrung der Anteilsklasse abzusichern. Die Anleger
sollten sich bewusst sein, dass diese Anteilsklassen
ein gewisses Wahrungsexposure auf die anderen, von
der Hauptanlagewahrung verschiedenen, Anlagewah-
rungen des Teilfonds behalten. Dieses Exposure kann
erheblich sein. Beispiel: Die Referenzwahrung eines
Teilfonds ist der US-Dollar, die Anteilsklassenwéhrung
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ist der Schweizerfranken und der grosste Teil des Ver-
mogens des Teilfonds ist in Euro angelegt. Die An-
teilsklasse PH CHF strebt an, nur den Anteil des auf
Euro lautenden Teils des Teilfondsportfolios gegen
den Schweizerfranken abzusichern. Die Anteilsklasse
PH CHF behélt also ein Exposure auf die anderen An-
lagewahrungen des Teilfondsportfolios.

I-Anteile kdnnen nur von institutionellen Anlegern im
Sinne von Art. 174 Abs. 2 Buchst. c) des Gesetzes
von 2010 gezeichnet werden und sind thesaurierend
(keine Ausschittung);

N-Anteile kénnen nur von den folgenden Anlegern ge-
zeichnet werden:

- von Anlegern, die nach den anwendbaren Geset-
zen und Vorschriften oder Gerichtsurteilen keine
Anreize von Dritten annehmen und behalten diir-
fen, wie in Grossbritannien und den Niederlanden,
und

- von Anlegern, die separate Geblhrenvereinbarun-
gen mit ihren Kunden fur die Erbringung von dis-
kretionaren Vermégensverwaltungsdienstleistun-
gen oder unabhangigen
Beratungsdienstleistungen haben oder die in den
Fallen, in denen sie zugesagt haben, keine An-
reize von Dritten anzunehmen und zu behalten,
eine separate Gebuhrenvereinbarung mit ihren
Kunden fir die Erteilung nicht-unabhangiger Bera-
tung haben.

Die Anteile sind thesaurierend (keine Ausschuittung)
und gewahren keine Rabatte oder Retrozessionen;

R-Anteile kénnen nur von Anlegern gezeichnet wer-
den, welche gemass Mitarbeiter-Regularien eines Un-
ternehmens der Vontobel Gruppe berechtigt sind, ent-
sprechende Anteile in ihrem Konto-/Depot bei der
Bank Vontobel AG, Zirich, zu Mitarbeiterkonditionen
zu halten oder welche eine spezielle Vereinbarung mit
einem Unternehmen der Vontobel-Gruppe abge-
schlossen haben. Es ist daher mdglich, dass diese
Anteile von Personen gezeichnet und gehalten wer-
den, die Zugang zu nicht-6ffentlichen, materiellen In-
formationen in Bezug auf den jeweiligen Teilfonds ha-
ben. Um Interessenkonflikte zu vermeiden, haben die
Vontobel Gruppe bzw. die verbundenen Gesellschaf-
ten entsprechende Weisungen erlassen, deren Einhal-
tung fortlaufend tGberwacht wird,;

S-Anteile kdnnen nur von institutionellen Anlegern im
Sinne von Art. 174 Abs. 2 Buchst. c) des Gesetzes
von 2010 gezeichnet werden, welche eine entspre-
chende Vereinbarung mit einem Unternehmen der
Vontobel-Gruppe abgeschlossen haben. S-Anteile
sind thesaurierend (keine Ausschittung). S-Anteile
werden weder mit Verwaltungsgebuhren (Manage-
ment Fee) noch mit Performance Fees belastet;

U-Anteile kénnen von allen Anlegern gezeichnet wer-
den und sind thesaurierend (keine Ausschiittung).
Bestimmungen zur Emission von Anteilsbruchteilen



14/140

gelten nicht fir U-Anteile. Die Umwandlung von Antei-
len der U-Anteilsklasse in Anteile anderer Anteilsklas-
sen des Fonds ist nicht zulassig;

— V-Anteile sind ausschliesslich institutionellen Anlegern
im Sinne von Art. 174 Abs. 2 Buchstabe c) des Geset-
zes von 2010 vorbehalten, die ein Unternehmen der
Vontobel-Gruppe sind. V-Anteile sind thesaurierend
(keine Ausschuttung) und gewahren keine Rabatte o-
der Retrozessionen an die Anleger;

— X-Anteile kénnen nur von institutionellen Anlegern im
Sinne von Art. 174 Abs. 2 Buchst. c) des Gesetzes
von 2010 gezeichnet werden, welche mindestens ei-
nen Betrag von 50 Millionen in der Wahrung der An-
teilsklasse pro Erstzeichnung anlegen und die eine
entsprechende Vereinbarung mit einem Unternehmen
der Vontobel-Gruppe abgeschlossen haben. X-Anteile
sind thesaurierend (keine Ausschuttung);

— Y-Anteile sind ausschliesslich institutionellen Anlegern
im Sinne von Art. 174 Abs. 2 Buchst. c) des Gesetzes
von 2010 vorbehalten, die mindestens 500 Millionen in
der Wahrung der jeweiligen Anteilsklasse investieren
und halten. Ein Anleger ist auch dann zum Halten von
Anteilen dieser Anteilsklasse berechtigt, wenn der
Wert seiner Anlage aufgrund von Marktbewegungen
unter die vorgenannte Mindestanlageanforderung fallt.
Y-Anteile sind thesaurierend (keine Ausschittung).

Der Verwaltungsrat kann jederzeit entscheiden Anteilklassen
auszugeben, die eine Kombination verschiedener
Charakteristika von Anteilklassen aufweisen.

Die Bezeichnungen der oben genannten Anteilsklassenarten
oder Kombinationen davon kénnen zusatzlich mit den Ziffern
von "1" bis "10" versehen sein." Diese Anteilsklassen haben
die gleiche Architektur wie die Anteilsklassen, von denen sie
abgeleitet wurden, aber haben das eine oder andere
Merkmal, das sie von den Anteilsklassen, von denen sie
abgeleitet wurden, unterscheidet. Zu diesen besonderen
Merkmalen kénnen Vertriebsstellen zahlen, die ihren Sitz in
bestimmten Landern haben oder ihre Geschéfte in diesen
Landern austben und auf Rechnung ihrer eigenen Kunden
tatig sind (die jegliche Art von Anleger sein kénnen), sofern
sie die allgemeinen Bedingungen fiir die jeweiligen
Anteilsklassen erfillen, ebenso wie Anleger, die einen
entsprechenden Vertrag mit einem Unternehmen der
Vontobel Gruppe geschlossen haben, oder Ahnliches.

In mehreren der vorgenannten Anteilklassen bestehen
Minimuminvestment und Minimumholdingbetréage fir den
Erwerb oder das Halten von Anteilen. Es steht im Ermessen
des Verwaltungsrats, in einem Einzelfall unter
Beriicksichtigung des Grundsatzes der Gleichbehandlung der
Anleger die oben festgesetzten Mindestanlage- und/oder
Mindestholdingbetrage herabzusetzen.

Sollte ein Anleger, welcher eine Anteilsklasse halt, deren
Halten vom Vorliegen bestimmter Voraussetzungen abhangig
ist, eine oder mehrere dieser Voraussetzungen nicht oder
nicht mehr erfillen, so ist der Fonds berechtigt, die
betreffenden Anteile geméass den im Verkaufsprospekt fir die
Rucknahme vorgesehenen Bestimmungen zuriickzukaufen.
Der Anteilinhaber wird sodann lber diese Massnahme in
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Kenntnis gesetzt. Alternativ kann der Verwaltungsrat dem
betroffenen Anleger anbieten, seine Anteile in Anteile einer
anderen Klasse umzuwandeln, fur die er alle
Voraussetzungen erfullt.

Innerhalb eines Teilfonds kdnnen verschiedene Anteils-
klassen aufgelegt werden.

Eine Anteilsklasse beinhaltet kein gesondertes Portfolio von
Anlagen. Eine Anteilsklasse von Anteilen ist damit auch dem
Haftungsrisiko von Verpflichtungen ausgesetzt, die spezifisch
fur eine andere Anteilsklasse desselben Teilfonds
eingegangen wurden, beispielsweise aus
Wahrungsabsicherung bei Auflage wahrungsbesicherter
Anteilsklassen. Die fehlende Absonderung kann zu negativen
Auswirkungen auf den Nettoinventarwert der nicht
wahrungsbesicherten Anteilsklassen flihren (sogenanntes
Infektionsrisiko). Eine Liste mit Anteilsklassen, bei denen ein
solches Infektionsrisiko besteht, ist auf Anfrage am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft erhaltlich und wird laufend
aktualisiert.

7 Hinweis auf besondere Risiken

Diese Ziffer weist auf die wichtigsten Risiken hin, welche
potentielle Anleger vor ihrer Anlage und bestehenden Anleger
beim Halten von Fondsanteilen berticksichtigen sollten.

Der Rucknahmeerlds, den die Anleger beim Verkauf ihrer
Anteile erzielen, hangt von verschiedenen Faktoren ab.
Solche Faktoren sind insbesondere die Entwicklung der
Markte, erhaltene Ausschittungen aus gehaltenen
Anteilen, sowie die Kursentwicklung der Wahrung, in der
die Anleger ihre Anteile gehalten haben, im Verhaltnis zu
derjenigen der Referenzwéhrung des betreffenden
Teilfonds, falls diese Wahrungen nicht identisch sind.

Es ist moglich, dass der von Anlegern erhaltene
Rucknahmeerlds geringer als der urspriinglich
investierte Betrag ist. Zudem kann nicht ausgeschlossen
werden, dass die Anleger durch Anlagen in den Fonds
oder einen seiner Teilfonds einen Totalverlust erleiden.
Der Maximalverlust, den ein Anleger erleiden kann, ist
jedoch auf die Anlage dieses Anlegers im betreffenden
Teilfonds beschrankt.

Anleger sollten beachten, dass die in der Vergangenheit
erzielte Rendite des Fonds keine Garantie fiir die kiinftige
Rendite darstellt.

Es gibt keine Garantie, dass das Anlageziel eines
bestimmten Teilfonds erreicht wird.

Marktrisiko

Eine Anlage in den Fonds unterliegt den allgemeinen
Anlagerisiken, namlich dem Risiko, dass der Wert des
investierten Kapitals infolge der Entwicklung oder der
Aussichten der Weltwirtschaft sowie von Sektoren, Branchen,
einzelnen Unternehmen oder Wertpapieremittenten und
dergleichen sinken kann.

Aktien

Zu den wichtigsten Risiken von Aktienanlagen gehort
insbesondere die hohe positive Korrelation der Aktienmarkte
mit dem Konjunkturzyklus. Anders ausgedriickt verzeichnen
Aktien im Konjunkturaufschwung bei wachsendem
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Bruttoinlandprodukt ebenfalls Wachstum, wodurch sie ein —
theoretisch — unbegrenztes Aufwartspotenzial haben. In einer
Rezession hingegen entwickeln sich Aktien schlecht und es
kann zum Totalverlust der Anlage kommen.

In rechtlicher Hinsicht sind Aktien Beteiligungen und stellen
daher Eigentum am jeweiligen Emittenten dar. Das bedeutet,
dass ein Aktieninhaber an den operativen sowie sonstigen
Gewinnen und Verlusten des Emittenten vollstéandig
partizipiert. Anspriiche Dritter werden gegebenenfalls aus
dem eingezahlten Kapital und aus weiterem in das
Eigenkapital des Unternehmens gezahltem Kapital befriedigt,
wenn das Nettovermégen des Unternehmens hierzu nicht
ausreicht. Dieses Kapital ist (neben dem Nettovermdgen des
Emittenten) in dem zur Befriedigung der Anspriiche Dritter
notwendigen Umfang, gegebenenfalls vollstandig, zu
verwenden. Das wirde zu einem entsprechenden Verlust der
Investition in den betreffenden Emittenten fuhren.

Aus Sicht der Unternehmensfinanzierung sind Aktien allen
anderen Kapitalarten des betreffenden Emittenten (z.B.
Vorzugsaktien, Anleihen, Geldmarktinstrumente) nachgestellt.
Das bedeutet, dass der Aktieninhaber bei einer finanziellen
Notlage des Emittenten an Verlusten vollstandig partizipiert,
bis hin zum Totalverlust der Investition in den betreffenden
Emittenten.

Das systematische Risiko der Aktienanlage wird an ihrem
Beta gemessen. Das Beta des Marktportfolios betragt eins.

Festverzinsliche Anlageklasse

Anlagen in festverzinslichen Wertpapieren unterliegen
verschiedenen Risiken. Die wichtigsten sind das Zinsrisiko
und das Kreditrisiko.

Das Zinsrisiko ist das Risiko, dass der Wert eines
festverzinslichen Wertpapiers bei steigenden Zinsen sinkt.
Der Portfoliomanager kann die Sensitivitat des Kurses des
festverzinslichen Wertpapiers gegenuber der Zinsanderung
(Duration) Giberwachen und mithilfe von Derivaten
kontrollieren.

Das Kreditrisiko (auch Gegenparteirisiko) ist das Risiko, dass
der Emittent eines festverzinslichen Wertpapiers eine fallige
Zahlung nicht leistet (Ausfallrisiko) oder dass das Rating des
Emittenten von einer Ratingagentur gesenkt wird
(Herabstufungsrisiko) oder dass die Renditedifferenz
(Spread) des Emittenten gegeniiber dem risikofreien Zinssatz
oder einer anderen Referenzgrdsse aus anderen Griinden
steigt (Spreadrisiko).

Credit-Linked Notes

Credit-Linked Notes sind Anleihen, deren Riickzahlungshdhe
von bestimmten vertraglich vereinbarten Kreditereignissen
abhéngig ist.

Mit einer Anlage in Credit-Linked Notes sind besondere
Risiken verbunden: (i) eine Credit-Linked Note ist ein
Schuldtitel, welcher das Kreditrisiko der jeweiligen
Referenzperson(en) und des Emittenten der Credit-Linked
Note widerspiegelt und (ii) es besteht ein, mit der Zahlung der
mit der Credit-Linked Note verbundenen Coupons
verbundenes Risiko: im Falle des Eintretens eines
Kreditereignisses auf Seiten einer Referenzperson in einem
Korb von Credit-Linked Notes, wird der zu zahlende Coupon
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um den entsprechend reduzierten Nominalwert angepasst.
Das verbleibende, investierte Kapital und der verbleibende
Coupon sind im Anschluss dem Risiko weiterer
Kreditereignisse ausgesetzt. Im Extremfall kann das gesamte
investierte Kapital verloren sein.

Alternative Anlageklassen
Anlagen in alternativen Anlageklassen kénnen sehr spekulativ
sein.

Alternative Anlageklassen wie Rohstoffe, Hedgefonds, Private
Equity und Immobilien unterliegen weiteren speziellen
Risiken. Im Gegensatz zu konventionellen Anlageklassen wie
Aktien, festverzinslichen Wertpapieren, flissigen Mitteln oder
Geldmarktinstrumenten kénnen solche Anlagen sehr illiquide
und intransparent sein. Ausserdem ist mdglich, dass die zur
Beurteilung einer solchen Position erforderlichen
Informationen entweder nicht jederzeit verfiigbar oder
aufgrund der geringen Berichterstattungspflichten der
Teilnehmer an den Markten fir alternative Anlageklassen
stark verzerrt sind. Oft werden Schétzungen verwendet, was
zum sogenannten Glattungseffekt fiihrt, einer Uberschatzung
der Renditen und einer Unterschéatzung der Volatilitat und
Korrelation alternativer Anlageklassen. Da Anlagen in von
solchen Marktteilnehmern emittierten Wertpapieren meistens
professionellen Anlegern vorbehalten sind, unterliegen diese
Marktteilnehmer weniger strengen Regeln als die Emittenten
von an regulierten Méarkten gehandelten Wertpapieren.

Andererseits bietet diese Anlageklasse die Mdglichkeit zu
Engagements in zusatzlichen Vermégenswerten (wie
Rohstoffen und Immobilien) oder sie verwendet Strategien,
die innerhalb der konventionellen Anlageklassen nicht oder
eingeschrankt anwendbar sind und die stark von den
Fahigkeiten des Portfoliomanagers abhangen (wie
Hedgefonds und Managed Futures) oder auf die sogar beides
zutrifft (wie Private Equity und notleidende Wertpapiere).

Engagements von OGAW in alternativen Anlageklassen sind
durch die geltenden Gesetze und Vorschriften stark
eingeschrankt und kénnen allenfalls indirekt (z.B. tber
Derivate, strukturierte Produkte oder andere kollektive
Anlagevehikel) aufgebaut werden.

Eine ausfihrliche Beschreibung der zugelassenen
alternativen Anlageklassen und der Instrumente, tber die ein
Engagement in diesen Anlageklassen mdglich ist, enthalt der
Besondere Teil des Prospekts.

Vor einer Anlage in den Fonds sollten die Anleger bedenken,
dass der zurlickerhaltene Betrag unter dem ursprunglich
angelegten Betrag liegen oder dass es sogar zu einem
Gesamtverlust der Anlage kommen kann. Eine Mehrrendite
gegeniber traditionellen Anlageklassen gilt als Entlohnung fir
die Ubernahme eines hoheren Risikos.

Wahrungen

Die Anlagepolitik der meisten Teilfonds ermdglicht dem
Portfoliomanager, das Vermodgen des jeweiligen Teilfonds
weltweit zu investieren. Durch solche Anlagen kann der
Teilfonds einem Fremdwahrungsrisiko ausgesetzt werden,
d.h. dem Risiko, dass die Anlagewahrung gegentber der
Referenzwahrung des Teilfonds abwertet, sodass dessen
Wertentwicklung geschmalert wird.
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Dariiber hinaus kann die Anlagepolitik eines Teilfonds dem
Portfoliomanager die Mdglichkeit einrdumen, aktive Wetten
auf verschiedene Wahrungspaare einzugehen, um eine
Mehrrendite zu erzielen (sogenannter «Wahrungs-Overlay»).
Ein Portfoliomanager, der die zukinftige Entwicklung der
einen oder anderen Wahrung anders einschétzt als der Markt,
kénnte auf die — seiner Meinung nach — vom Markt
fehlbewerteten Wéahrungen spekulieren und so eine aktive
Mehrrendite erzielen, wenn sich seine Einschatzung als
richtig erweist.

Dementsprechend ist der Devisenhandel sehr spekulativ und
hangt stark von den Fahigkeiten des Portfoliomanagers ab.
Im Devisenhandel gibt der Portfoliomanager Wetten gegen
die Marktprognose in Bezug auf die Entwicklung
verschiedener Wéhrungen auf, die (die Marktprognose)
wiederum auf bestimmten wirtschaftlichen Regeln basiert
(siehe weitere Einzelheiten unten). Im Falle einer korrekten
Prognose der Entwicklung des jeweiligen Wahrungspaares
durch den Portfoliomanager erhalt der Fonds eine zuséatzliche
Rendite. Andernfalls erleidet der Fonds einen Verlust.

Der Kassakurs eines frei gehandelten Wéahrungspaars
(flexibler Wechselkurs) hangt hauptséachlich von Angebot und
Nachfrage ab. Ein Terminkurs eines solchen Wahrungspaars
ist eine unverzerrte Prognose des zukinftigen Wechselkurses
dieses Paars. Die Prognose basiert auf verschiedenen
o6konomischen Konzepten (wie Zinsparitat, Kaufkraftparitat
usw.), bestimmten aktuellen und erwarteten zukiinftigen
Prozessen und Aktivitaten (wie Fiskal- und Geldpolitik,
aktuelle und erwartete Inflation, aktuelles und erwartetes
reales BIP-Wachstum und andere volkswirtschaftliche
Faktoren) sowie auf bestimmten Marktkonventionen.

Dennoch sind Wahrungsstrategien mit einem erheblichen
Risiko verbunden. Die Entwicklung des Wechselkurses eines
bestimmten Wahrungspaars kann von den Annahmen bei der
Berechnung des Terminkurses abweichen, sodass die Kassa-
kurse an den Devisenmérkten unter Umsténden von den in
der Vergangenheit zur Bestimmung dieser Kassakurse
berechneten Terminkursen abweichen. Darlber hinaus
kénnen Wechselkurse nicht nur durch Angebot und Nach-
frage bestimmt werden (flexibler Wechselkurs), sondern eine
Waéhrung kann auch fest an eine andere Wahrung gekoppelt
werden (fester Wechselkurs) oder es wird ein Korridor fir den
Wechselkurs einer Wahrung festgelegt, der regelmassig
angepasst wird oder auch nicht, um der wirtschaftlichen Lage
des die betreffende Wahrung emittierenden Landes
Rechnung zu tragen (Wechselkursbandbreite). Die
Verfligbarkeit mancher Wahrungen an den Markten kann
sogar vollstandig oder teilweise eingeschrankt sein.

Angesichts der Komplexitat der modernen Devisenméarkte
und der besonderen Fahigkeiten, die ein Portfoliomanager zur
Erzielung einer positiven aktiven Rendite benétigt, gelten
Wahrungs-Overlays gemeinhin als separate Anlageklasse.

Vor einer Anlage in den Fonds sollten die Anleger bedenken,
dass im Falle einer ungunstigen Entwicklung des
Devisenmarkts der aktive Devisenhandel, insbesondere ein
Wahrungs-Overlay-Programm, zu substantiellen Verlusten
fuhren kann.
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Volatilitat

Volatilitat ist das Ausmass, in dem eine Menge von Werten
einer Variablen (z.B. Rendite) von ihrem langfristigen
Mittelwert abweicht. Sie wird als sogenannte Standard-
abweichung vom Mittelwert gemessen und ist — einfach
ausgedrickt — ein Risiko, das ein Portfoliomanager mit der
betreffenden Position eingeht.

Die Volatilitat spielt im Portfoliomanagementprozess eine
wichtige Rolle und kann Uber verschiedene Strategien als
zusatzliche Renditequelle dienen. Andererseits ist der
Volatilitatshandel sehr spekulativ und héngt stark von den
Fahigkeiten des Portfoliomanagers ab.

Beim Volatilitatshandel geht der Portfoliomanager Wetten auf
die Volatilitat des Markts ein und wendet spezielle Strategien
an, die in der Regel auf Derivaten (z.B. Straddles oder
Strangles) oder strukturierten Produkten basieren. Dabei
prognostiziert er nicht die Marktrichtung (d.h. Hausse oder
Baisse), sondern die Marktschwankung an sich. Wenn sich
die Prognose des Portfoliomanagers als richtig erweist, erzielt
der Fonds eine Mehrrendite. Anderenfalls erleidet der Fonds
einen Verlust.

Wegen der hohen Komplexitat der Strategien und des
besonderen Know-hows, das der Portfoliomanager fir den
Volatilitatshandel bendtigt, kann die Volatilitat in dem einen
oder anderen Teilfonds als separate Anlageklasse betrachtet
werden.

Vor einer Anlage in den Fonds sollten die Anleger bedenken,
dass der aktive Volatilitatshandel bei einer unguinstigen
Entwicklung zu substantiellen Verlusten fiihren kann.

Derivate

Derivate sind Finanzinstrumente, deren Preise von den
Preisen einer Anlageklasse oder eines anderen Instruments
(eines sogenannten Basiswerts) abgeleitet werden.

Derivate kénnen eingesetzt werden, um den jeweiligen
Teilfonds gegen Risiken abzusichern oder seine Anlageziele
zu erreichen. Der Einsatz von Derivaten kann eine
entsprechende Hebelwirkung (Leverage) zur Folge haben.

Der Einsatz von Derivaten erfordert nicht nur das Verstandnis
der jeweiligen Basiswerte, sondern auch tiefgreifende
Kenntnis der Derivate selbst.

Derivate kdnnen bedingt oder unbedingt sein.

Bedingte Derivate sind Kontrakte, bei denen eine Partei des
Rechtsgeschéfts (die sogenannte Long-Position) das Recht,
aber keine Verpflichtung hat, das Recht aus dem
Derivatekontrakt (z.B. einer Option) auszuiiben. Unbedingte
Derivate verpflichten beide Parteien des Rechtsgeschéfts
dazu, zu einem im jeweiligen Vertrag (z.B. Forward, Future
oder Swap) bestimmten zukinftigen Zeitpunkt ihre festgelegte
Leistung zu erbringen (in der Regel eine oder mehrere
Zahlungen).

Derivate kdnnen an Bérsen (bérsengehandelte Derivate) oder
ausserbdorslich (Over-the-Counter (OTC)-Derivate) gehandelt
werden.

Im Fall von bdrsengehandelten Derivaten (z.B. Futures) tritt
die Borse bei jeder Transaktion selbst als Partei auf. Diese
Transaktionen werden Uber eine Clearingstelle abgewickelt
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und sind hochgradig standardisiert. OTC-Derivate (z.B.
Forwards und Swaps) werden dagegen direkt zwischen den
Vertragsparteien abgeschlossen. Das Kreditrisiko
(Gegenparteirisiko) eines OTC-Derivats ist daher erheblich
hoher als das Kreditrisiko eines bérsengehandelten Derivats.
OTC-Derivate kdnnen im Gegensatz zu bérsengehandelten
Derivaten frei nach den Wiinschen der beiden
Vertragsparteien gestaltet werden.

Derivate unterliegen dem allgemeinen Marktrisiko, dem
Kreditrisiko (Gegenparteirisiko), dem Liquiditatsrisiko und
dem Abwicklungsrisiko. Derivate weisen beziglich der oben
allgemein dargestellten Risiken einige Besonderheiten auf,
die nachstehend kurz zusammengefasst werden.

Bei Derivaten bezeichnet das Kreditrisiko das Risiko, dass
eine Partei ihre Verpflichtungen aus einem oder mehreren
Kontrakten nicht erfillt oder nicht erfillen kann.

Das Kreditrisiko bérsengehandelter Derivate ist allgemein
geringer als das Kreditrisiko von OTC-Derivaten, da die
Clearingstelle eine Abwicklungsgarantie Gbernimmt. Diese
Garantie wird — unter anderem — dadurch sichergestellt, dass
die Clearingstelle die Sicherheitsmargen (sog. Margins) fir
alle ausstehende Kontrakte am Schluss eines jeden
Handelstages tberprift (Mark-to-Market) und die
Markt-teilnehmer, deren Margen eine bestimmte Schwelle
unterschreiten (sog. maintanance margin), aufgefordert
werden, ihre Margen aufzustocken (sog. variation margin).
Das Kreditrisiko von OTC-Derivaten kann ebenfalls durch
Sicherheiten oder andere Techniken der Risikominderung wie
die Portfoliokomprimierung reduziert werden.

Im Fall von OTC-Derivatgeschaften, bei denen keine
Ubertragung der Basiswerte gegen Zahlung geschuldet wird
(z.B. Zins-Swaps, Total-Return-Swaps, Non-deliverable
Forwards), werden die Zahlungsverpflichtungen der Parteien
unterein-ander verrechnet und nur die Differenz
ausgeglichen. Das Kreditrisiko ist bei diesen Geschéften auf
den Nettobetrag begrenzt, den die Gegenpartei dem
jeweiligen Teilfonds schuldet.

Bei OTC-Derivatgeschéften, in denen der Basiswert gegen
Zahlung oder gegen Ubertragung eines anderen
Vermogenswerts zu liefern ist (z.B.
Wahrungstermingeschafte, Wahrungs-Swaps, Credit Default
Swaps), erfolgt die Ubertragung Zug-um-Zug gegen die
Zahlung des vereinbarten Betrages. In der Praxis kann jedoch
nicht vollig ausgeschlossen werden, dass der Teilfonds seine
Pflichten aus dem OTC-Derivat vollstandig erfllt, ohne dass
die Gegenpartei ihre geschuldete Leistung erbringt.

Das Kreditrisiko kann durch Hinterlegung einer Sicherheit
verringert werden. Marktteilnehmer, die an einer Borse
Derivate handeln wollen, missen bei einer Clearingstelle eine
Sicherheit in Form flissiger Mittel hinterlegen (initial margin).
Die Clearingstelle bewertet die offenen Positionen der
einzelnen Marktteilnehmer (und wickelt sie gegebenenfalls
ab) und legt die erforderlichen Sicherheiten taglich neu fest.
Sinkt die Sicherheit unter einen bestimmten Schwellenwert
(maintenance margin), muss der Marktteilnehmer sie durch
eine Nachschussleistung (Variation Margin) entsprechend
aufstocken. Parteien von OTC-Derivaten kénnen dieses
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Kreditrisiko ebenfalls reduzieren, indem sie sich wechselseitig
Sicherheiten stellen, ihre Derivatpositionen verrechnen und
ihre Gegenparteien sorgféltig auswahlen.

Durch die besonderen Eigenschaften derivativer Finanz-
instrumente konnen diese Risiken jedoch ihren Charakter
andern und kdnnen in einigen Fallen héher sein als die
Risiken einer Investition in die entsprechenden Basiswerte.

Die dem Einsatz von Derivaten durch die Teilfonds
innewohnenden Risiken werden durch die fur jeden Teilfonds
anwendbare Anlagepolitik noch weiter reduziert.

Obwohl die Mérkte fir OTC-Derivate in den letzten Jahren
durch zahlreiche Vorschriften reguliert wurden (darunter die
European Market Infrastructure Regulation und der Dodd-
Frank Act), sind sie noch immer nicht transparent genug.
Dieser Umstand sowie die Hebelwirkung, die Derivate
erzeugen koénnen, kann zu Verlusten fihren, die (erheblich)
héher sind als erwartet.

Nachstehend sind einige aus dem Gebrauch von Derivaten
entstehende Risiken aufgefiihrt, mit denen eine Anlage
verbunden sein kann. In dieser Auflistung werden lediglich die
Hauptrisiken dargestellt. Die Aufzahlung der Risiken, mit
denen eine Anlage in Anteile eines Teilfonds verbunden sein
kann, erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit.

Risiken der Verwendung von Swap-Kontrakten

Ein Swap-Kontrakt ist ein strukturiertes Derivat. Der
vorsichtige Einsatz dieser Derivate kann vorteilhaft sein,
jedoch bergen sie méglicherweise gréssere Risiken als
traditionelle Anlagen. Strukturierte Derivate sind komplex und
kénnen mit einem hohen Verlustpotenzial einhergehen. Ziel
ist es, mit Hilfe der erwahnten Swap-Kontrakte das Anlageziel
des jeweiligen Teilfonds zu erreichen.

Swaps sind eine Kategorie ausserborslich gehandelter
Derivate. Sie weisen daher die Risiken von OTC-Derivaten
auf. Ausserdem konnen sie weitere besondere Risiken mit
sich bringen, die unten im Detail erlautert werden.

Bei einer Swap-Transaktion vereinbaren beide Parteien einen
Austausch von Zahlungsstrémen.

Im Regelfall erhélt dabei eine Partei die Ertrage aus dem
Basiswert und zahlt der anderen Partei dafir eine Pramie. Die
Parteien kdnnen auch vereinbaren, sich die Ertrage der
jeweiligen Basiswerte (oder deren Differenz) wechselseitig
auszuzahlen oder die Basiswerte selbst auszutauschen.

Eines der gréssten Risiken von Swaps besteht darin, dass sie
synthetische Positionen kreieren kdnnen. So kann eine Partei
bei einem einfachen Swap gegen Zahlung einer Pramie an
der Performance einer Aktie oder eines Index (z.B. eines
Aktienindex) teilhaben. Damit ist sie dem Risiko der Aktie
oder des Index (z.B. eines Aktienindex und damit auch des
Aktienmarkts) auch dann ausgesetzt, wenn
Aktienengagements nach ihrer Anlagepolitik nicht zulassig
sind. Mit Zins-Swaps lasst sich eine variabelverzinsliche
Position in eine festverzinsliche Position verwandeln, oder
umgekehrt.

Ein Total Return Swap zeichnet sich dadurch aus, dass eine
Partei an die andere Partei die Wertentwicklung und die
Gesamteinkunfte eines Wertpapiers, eines Portfolios oder
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eines Indexes weitergibt. Im Gegenzug bekommt diese Partei
entweder die Zahlung einer Pramie, die fix oder variabel sein
kann, oder die Performance eines anderen Wertpapiers,
eines anderen Portfolios oder eines anderen Indexes.

Ein weiteres Risiko von Swaps ist ihre Komplexitat. Bei
Kreditderivaten setzt ein Teilfonds beispielsweise auf die
Kreditqualitat von Drittparteien, zu denen er aber keine
Beziehung hat. Ein Swap kann auch mit einem anderen
Derivat zu einem Derivat zusammengefuhrt werden (z.B.
Swaptions).

Swaps werden wegen ihrer Flexibilitat von den
Marktteilnehmern vielfach genutzt. Da der Swap-Markt
weniger transparent ist als der tibrige ausserbdrsliche
Derivatemarkt, lasst sich seine Tiefe schwer bestimmen.

Der Teilfonds ist dem Risiko ausgesetzt, dass die
Gegenpartei ihre Pflichten unter dem Swapvertrag nicht
erfdllt. In einem solchen Fall wiirde die Zahlung unter dem
Swapvertrag und/oder der Kapitalgarantie fir den Teilfonds
ausfallen. Bei der Einschatzung dieses Risikos sollte der
Anleger in Betracht ziehen, dass die Gegenpartei unter dem
Swapvertrag aufsichtsrechtlich dazu verpflichtet ist,
zugunsten des jeweiligen Teilfonds Sicherheiten zu stellen,
sobald das Gegenparteienrisiko unter dem Swapvertrag mehr
als 10 % des Nettovermogens des Teilfonds darstellt.

Kreditderivate, insbesondere Credit Default Swaps
Mithilfe von Derivaten kann man sich auch gegen verschie-
dene mit einer Drittpartei verbundene Kreditereignisse (z.B.
Ausfall, Herabstufung, Spreadéanderung) absichern oder
Renditesteigerungsstrategien anwenden, die sich aus solchen
Kreditereignissen ergeben. Diese sogenannten Kreditderivate
(insbesondere Credit Default Swaps, CDS), deren Basiswert
ein Wertpapier oder ein von einer oder mehreren Drittparteien
emittierter Wertpapierkorb ist, sind so gestaltet, dass eine
Partei (Sicherungsgeber) einer anderen Partei (Sicherungs-
nehmer) eine Absicherung verkauft und dafiir vom
Sicherungsnehmer eine periodisch wiederkehrende Pramie
erhalt. Der Teilfonds kann als Sicherungsnehmer oder
Sicherungsgeber auftreten, sodass Kreditderivate von
Teilfonds zu Absicherungszwecken (Long-Position) oder
Anlagezwecken (Short-Position) eingesetzt werden kénnen.

Beim Verkauf einer Credit-Default-Swap-Protektion geht der
Teilfonds ein &hnliches Kreditrisiko ein wie beim direkten Kauf
des Wertpapiers oder Wertpapierkorbs oder bei der direkten
Er6ffnung einer Position im Basiswert des CDS. Wenn das
relevante Kreditereignis eintritt (z.B. Ausfall der Referenz-
partei), liefert der Sicherungsgeber dem Sicherungsnehmer
das zugrunde liegende Wertpapier beziehungsweise den
zugrunde liegenden Wertpapierkorb oder zahlt ihm einen im
Voraus festgelegten Geldbetrag.

Okonomisch gesehen sind solche Instrumente wie eine
Versicherung gegen Kreditereignisse gestaltet.

Hebel (Leverage)

Ein Hebel ist jede Methode, mit der ein bestehendes
Engagement (Exposure) in einer Anlageklasse oder einem
Instrument verstarkt wird. Wenn die gehebelte Anlageklasse
einen Gewinn verzeichnet, wird dieser vervielfacht (d.h., die
prozentuale Rendite des gehebelten Portfolios ist héher als
die des ungehebelten). Wenn die gehebelte Anlageklasse
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einen Verlust verzeichnet, gilt das Umgekehrte (d.h., der
Verlust vervielfacht sich dann ebenfalls).

Je grosser der Hebel ist, umso grosser ist die Verstarkungs-
wirkung. Je grésser die Gewinne und/oder Verluste sind,
umso grosser ist die Verstarkungswirkung.

Die Hebelwirkung in den meisten Teilfonds geht vor allem auf
die Wahrungsabsicherung zurtick. Die Wahrungsabsicherung
beinhaltet sowohl die Absicherung von Anteilsklassen als
auch die Absicherung von nicht auf die Referenzwéhrung
lautenden Portfoliopositionen. Aufgrund der massgeschnei-
derten Gestaltung der Wéahrungsabsicherung fuhren
Anpassungen dieser Positionen nicht zu einem geringeren
Exposure auf den bestehenden Wahrungssicherungskontrakt,
sondern es wird ein neuer, entgegengesetzter Kontrakt
eroffnet, um zum korrekten Exposure zu gelangen. Beispiels-
weise finden durch das Rollen eines Devisenterminkontrakts
in einem Absicherungsprozess drei Transaktionen statt (ein
Kassa- und zwei Termingeschafte), sodass sich die Nominal-
werte jeder Wahrung im betreffenden Wéahrungspaar verdrei-
fachen. Anderungen erhéhen daher bis zum Rolltermin der
jeweiligen Devisenterminkontrakte das nominale Exposure
auf das Wahrungspaar, unabhéangig davon, ob sie das
tatséchliche Wahrungs-Exposure erhéhen oder verringern.

Eine Hebelwirkung kann auch durch die sogenannten
Relative Value Trades entstehen. Bei diesen Transaktionen
werden Long-Positionen in Wertpapieren oder zulassigen
Derivaten mit Short-Positionen in zuléssigen Derivaten
kombiniert, um durch die gegeniiber dem Basiswert der
Short-Position bessere Preisentwicklung des Basiswerts der
Long-Position insgesamt einen Gewinn zu erzielen. Wenn
solche Strategien mit normalerweise volatilititsarmen
Basiswerten wie festverzinslichen Wertpapieren umgesetzt
werden, kann der Portfoliomanager grossere Positionen
eingehen, was wiederum die Hebelwirkung verstarken kann.

Auch von Optionspositionen kann eine Hebelwirkung
ausgehen. Zum Beispiel kdnnen die Teilfonds eine Options-
strategie mit mehreren entgegengesetzten Einzelpositionen
verfolgen. Das Risiko dieser Strategien ist gering, da diese
Positionen saldiert werden kénnen. Dennoch fliessen diese
Positionen in die Berechnung der Hebelwirkung ein und
erhdhen diese, weil alle Komponenten der Transaktionen
bericksichtigt werden. Wird beispielsweise eine Verlustbe-
grenzungsstrategie (Call oder Put Spread) verkauft und eine
Put- oder Call-Option gekauft, so erhdht jede Komponente
dieser Optionsstrategien die Hebelwirkung im jeweiligen
Teilfonds. Bei Verlustbegrenzungsstrategien steigt die
Hebelwirkung, wenn die Position profitabel wird, und
stabilisiert sich, wenn sie sich ihrem Maximalverlust nahert.
Bei Strategien ohne Verlustbegrenzung ist das Ergebnis
symmetrisch. Doch der Portfoliomanager steigt
wahrscheinlich aus verlustbringenden Transaktionen aus,
wahrend er an profitablen Transaktionen bis zur Falligkeit
festhalt. Infolgedessen treiben zahlreiche demnéchst
auslaufende profitable Transaktionen die Hebelwirkung in die
Hohe. Wenn sich ausserdem eine Option in dieser Strategie
aufgrund einer heftigen Marktbewegung im Geld befindet,
erreicht die Hebelwirkung im Teilfonds aufgrund des
exponentiellen Profils solcher Strategien ihr Maximum und ist
um ein Vielfaches hoher als vor der Marktbewegung.
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Die Hebelwirkung kann sich im Laufe der Zeit auch &ndern.
Manche Derivate, wie Call- und Put-Optionen auf Wahrungen,
Anleihen, Index- und Volatilitats-Futures, borsennotierte
Futures auf Aktienindizes oder &hnliche Profile, haben bei
ihrer Auflegung einen niedrigen Hebelfaktor. Im Laufe der
Zeit, insbesondere kurz bevor sie verfallen oder gerollt
werden, kann sich ihre Hebelwirkung betrachtlich erhdhen (so
erhoht sich durch die Glattstellung mancher OTC-Derivate die
Hebelwirkung, obwohl die Positionen aufgrund der Saldierung
beider Positionen nahezu risikolos sind).

Anlagen in Schwellenlandern

Aktienmarkte und Volkswirtschaften in aufstrebenden Méarkten
("Emerging Markets") sind allgemein volatil. Zudem kénnen
Anlagen des Fonds in gewissen aufstrebenden Mérkten von
politischen Entwick-lungen und/oder Anderungen der
Gesetzgebung, Steuern und Devisenkontrollmassnahmen der
jeweiligen Lander beeintrachtigt werden.

Schliesslich kénnen in einigen Landern wegen des an-
haltenden Privatisierungsprozesses die Eigentumsver-
héltnisse bei bestimmten Unternehmen nicht immer klar
identifiziert werden.

Die Verfahren zur Abwicklung von Wertpapiertransaktionen
sind in Schwellenmarkten mit hoheren Risiken verbunden als
in entwickelten Mérkten. Die hoheren Risiken bestehen
teilweise deshalb, weil der Fonds Broker und Kontrahenten
einschalten muss, die weniger kapitalisiert sind, und die
Verwahrung von Vermégenswerten kann in einigen Landern
unzuverlassig sein, so dass Fondsanteile bei der Zeichnung
oder Riicknahme mehr oder weniger wert sein kdnnen als
zum Zeitpunkt ihrer Erstehung.

Da die Kapitalmarkte von Landern in Zentral- und Osteuropa
erst kirzlich entstanden sind und wegen den noch schwach
entwickelten Bank-, Eintragungs- und
Telekommunikationssystemen, sind Anlagen in Zentral- und
Osteuropa mit Risiken betreffend der Glattstellung, der
Liguidation und der Eintragung von Wertpapiergeschaften
behaftet, die normalerweise bei Anlagen in westlichen
Landern nicht auftreten.

Investitionen in Neue Markte ("New Markets") kdnnen in
Bezug auf Markt-, Liquiditats- und Informationsrisiken einem,
im Verhélnis zu den herkdbmmlichen Markten, héheren
Risiken ausgesetzt sein und dadurch auch héheren
Kursschwankungen unterliegen.

Einhaltung von Sanktionen

Die Verwaltungsgesellschaft hat ein Programm, das aufgrund
seiner verniinftigen Gestaltung im Allgemeinen die Einhaltung
von mit Wirtschafts- und Handelssanktionen verbundenen
und direkt auf ihre Aktivitaten anwendbaren Verpflichtungen
sicherstellen soll (auch wenn diese Verpflichtungen nicht
notwendigerweise mit denen des Fonds Ubereinstimmen).
Solche Wirtschafts- und Handelssanktionen kdnnen unter
anderem untersagen, mit bestimmten Landern, Territorien
sowie juristischen und natdrlichen Personen direkt oder
indirekt Transaktionen zu tétigen oder Dienstleistungen fur sie
zu erbringen. Diese Wirtschafts- und Handelssanktionen
sowie die Anwendung des diesbeziglichen Compliance-
Programms durch die Verwaltungsgesellschaft kann die
Anlageaktivitaten des Fonds einschranken oder begrenzen.
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Die sanktionierten Lander sind auf der Liste sanktionierter
Lander aufgefuhrt, die unter vontobel.com/am/sanctioned-
countries.pdf erhaltlich ist.

Anlagen in hochverzinslichen Wertpapieren

Die Anlagepolitik einiger Teilfonds, wie im Besonderen Teil
entsprechend dargelegt, kann Anlagen in héher verzinslichen
und risikoreicheren Anleihen beinhalten, die nach allgemeiner
Auffassung einen spekulativeren Charakter besitzen. Diese
Anleihen weisen ein héheres Bonitétsrisiko, hohere
Kursschwankungen, ein héheres Risiko des Verlusts des
eingesetzten Kapitals und der laufenden Ertrage auf als
Anleihen mit héherer Bonitét.

Anlagen in Small- und Mid-Cap-Aktien

Kleine und mittlere Gesellschaften kdnnen erhebliche Chan-
cen fir Kapitalzuwachs bieten, vor allem solche, die in Ni-
schen téatig sind, oder fur Portfoliomanager, die Bottom-up-
Strategien verfolgen. Solche Anlagen weisen gegeniiber An-
lagen in Large Caps jedoch auch erhebliche Risiken auf und
sollten als spekulativ betrachtet werden.

Die Wertpapierpreise von kleinen und mittleren Gesellschaf-
ten unterliegen in der Regel, besonders kurzfristig, grésseren
Schwankungen als die von grésseren Unternehmen. Zudem
ist die Insolvenzrate von kleinen und mittleren Gesellschaften
normalerweise hoher als die der grossen Unternehmen. Zu
den Grinden fur die hdhere Preisvolatilitét und die hohere
Insolvenzrate gehéren unter anderem die unsicheren Wachs-
tumsaussichten fur kleine und mittlere Gesellschaften, die
geringere Liquiditat auf den Méarkten flr solche Wertpapiere
und die grossere Empfindlichkeit kleiner und mittlerer
Gesellschaften gegentber sich &ndernden wirtschaftlichen
Bedingungen, insbesondere gegentiber Marktkorrekturen,
Marktstérungen oder Wirtschaftskrisen. Kleinen und mittleren
Gesellschaften fehlt unter Umstanden die Tiefe im Manage-
ment. Zudem haben sie moglicherweise keinen Zugang zu
externen Kapitalquellen, die grésseren Unternehmen im
Hinblick auf Finanzierungen gewdhnlich besser zugéanglich
sind. Diese Beschrankungen kénnen sich nachteilig auf die
Produktionsentwicklungen, das Marketing und die Verbund-
vorteile auswirken. Gescheiterte Projekte haben im Vergleich
zu den grésseren Unternehmen stéarkere finanzielle Auswir-
kungen auf diese Unternehmen und kdnnen sogar existenz-
geféahrdend sein. Kleine und mittlere Gesellschaften sind auch
anfalliger fur nichtfinanzielle Risiken (z.B. Schliisselpersonen-
risiko) als die grosseren Unternehmen. Letztere kdnnen diese
Risiken besser auffangen, weil beispielsweise der deutlich
hthere Bestand an internen Ressourcen den laufenden
Betrieb nicht einschrénkt. Fur kleine und mittlere Gesell-
schaften dagegen kénnen sich die Risiken als disruptiv oder
sogar als existenzgefahrdend erweisen.

Absolute-Return-Strategien

Absolute-Return-Strategien haben zum Ziel, in jedem
Marktumfeld einschliesslich Baissephasen eine positive
Rendite zu erzielen. Sie kdnnen daher sehr spekulativ sein
und setzen die Anleger einem hoheren Risiko aus als
vergleichbare Strategien ohne absolutes Renditeziel.

Diese Strategien kdnnen in verschiedenen Anlageklassen
angewandt werden, insbesondere bei Aktien und
festverzinslichen Wertpapieren.
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Da Absolute-Return-Strategien nicht investierbar sind, gibt es
normalerweise keine geeigneten Referenzindizes fur
Anlagevehikel mit Absolute-Return-Strategie.

Da Absolute-Return-Strategien spekulativ sind und die
Anleger selbst in Baissephasen eine positive Rendite
erwarten, kdnnen Anleger eines Teilfonds mit Absolute-
Return-Strategie einen Totalverlust erleiden.

Anlagen in sog. 144A Wertpapieren

Die sog. 144A Wertpapiere sind Wertpapiere, die gemass der
Regel 144A des sog. US Securities Act 1933 bei der US-
amerikanischen Securities and Exchange Commission (SEC)
nicht registriert sind. Sie werden entsprechend ausserhalb der
Markte im Sinne der Klausel 9.1 gehandelt und sind daher nur
bestimmten qualifizierten institutionellen Investoren
zuganglich. Der Fonds bzw. die Teilfonds kénnen solche
qualifizierte Investoren sein und entsprechend unter
bestimmten Bedingungen bis zu 100% in 144A Wertpapiere
investieren. Diese Wertpapiere unterliegen keiner bzw. nur
einer eingeschrankten behordlichen Aufsicht.

Anlagen Uber den Shanghai-Hong Kong und den
Shenzhen- Hong Kong Stock Connect

Der Shanghai-Hong Kong und Shenzhen-Hong Kong Stock
Connect (“Shanghai Connect“ bzw. ,,Shenzhen Connect") sind
Bdrsenplattformen, die Anlagen am chinesischen Aktienmarkt
ermdoglichen. Dies beinhaltet den Nordwartshandel (d.h. von
Hong Kong nach Shanghai und Shenzhen), Gber den Anleger
aus Hong Kong und aus anderen Landern, inkl. der Fonds,
chinesische A-Aktien erwerben und halten kdnnen, die an der
Borse in Shanghai beziehungsweise Shenzhen notiert sind.

Das Anlageuniversum des Nordwartshandels umfasst
grundsatzlich (i) alle im SSE 180 Index und im SSE 380 Index
enthaltenen Titel sowie alle an der Borse in Shanghai
gelisteten A-Aktien, die nicht als Bestandteilbestande der
relevanten Indizes enthalten sind, die aber Gber
entsprechende an der Borse notierte H-Anteile in Hongkong
verfigen und (ii) alle Bestandteile des SZSE Component
Index und des SZSE Small / Mid Cap Innovation Index, die
eine Marktkapitalisierung von nicht weniger als sechs
Milliarden Renminbi haben, und alle an der Bérse in
Shenzhen notierte Wertpapiere, die Uber entsprechende an
der Borse in Hongkong notierte H-Aktien verfiigen.

Mit Shanghai Connect und Shenzhen Connect sind
insbesondere die folgenden Risiken verbunden:

(i) Handel Gber Shanghai Connect und Shenzhen Connect
unterliegt Tagesquoten. Die Tagesquote wird auf einer
"Nettokauf" -Basis angewendet. Basierend auf diesem
Grundsatz ist es den Anlegern gestattet, ihre grenziber-
schreitenden Wertpapiere unabhéngig von der Quotenbi-
lanz zu verkaufen. Die Tagesquote begrenzt den maxi-
malen Netto-Kaufwert der grenziiberschreitenden
Geschafte jeweils von Shanghai Connect und Shenzhen
Connect fur jeden Tag. Die Tagesquote fur den Nord-
wartshandel ist auf dreizehn Milliarden Renminbi jeweils
fur Shanghai Connect und Shenzhen Connect festge-
setzt. Sinkt die Tagesquotenbilanz des Nordwéartshan-
dels auf null oder wird die Tagesquote wahrend einer
Auktionssitzung Uberschritten, werden neue Kaufauf-
trage abgelehnt und keine weiteren Kaufauftrage fur den

(ii)

(iii)

(iv)

V)

(vi)
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Rest des Tages akzeptiert. Teilfonds kénnen hierdurch in
der termingerechten Durch- bzw. Ausfiihrung von Han-
delsgeschaften tGber Shanghai Connect und Shenzhen
Connect eingeschrankt und in der effektiven ihrer Anla-
gestrategie beeintrachtigt sein.

Von den jeweiligen Teilfonds Uber Shanghai Connect
und Shenzhen Connect erworbene Wertpapiere werden
nach der Abwicklung von Maklern oder Verwahrstellen
als Clearing-Teilnehmern in Konten im Hong Kong Cent-
ral Clearing and Settlement System (,CCASS*) gehalten,
das von der Hong Kong Securities and Clearing Corpora-
tion Limited (,HKSCC") als Sammelverwahrstelle in Hong
Kong und Nominee unterhalten wird. Die HKSCC halt
wiederum als bevollméchtigte Inhaberin (,Nominee*) chi-
nesische A-Aktien all ihrer Teilnehmer Uber ein Sammel-
wertpapierkonto, das auf ihren Namen bei ChinaClear,
der Sammelverwahrstelle in der Volksrepublik China, re-
gistriert ist. Auslandische Anleger, wie die Teilfonds, die
Uber Shanghai Connect und Shenzhen Connect investie-
ren und chinesische A-Aktien Uiber die HKSCC halten,
sind die wirtschaftlichen Eigentimer der Vermodgens-
werte, kdnnen ihre Rechte aber nicht selbst sondern nur
Uber den Nominee ausuben.

Chinesische A-Aktien sind unverbrieft und werden von
der HKSCC fur ihre Kontoinhaber gehalten. Eine physi-
sche Verwahrung und Entnahme von chinesischen A-Ak-
tien ist im Rahmen der Nordwartshandelsgeschéfte fur
den jeweiligen Teilfonds nicht verfiigbar. Die Eigentums-
rechte oder anderen Rechte des jeweiligen Teilfonds an
chinesischen A-Aktien (ob gesetzlicher, vertraglicher o-
der sonstiger Natur) und dessen Anspriche auf chinesi-
sche A-Aktien unterliegen den jeweils anwendbaren Vor-
schriften, einschliesslich den Gesetzen bezuglich der
Anforderungen an die Offenlegung von Rechten oder Be-
schrankungen fur den ausléandischen Anteilsbesitz. Es ist
ungewiss, ob chinesische Gerichte im Falle von Streitig-
keiten die Eigentumsrechte der jeweiligen Teilfonds an-
erkennen wirden, um ihnen die Klagebefugnis zur Einlei-
tung rechtlicher Schritte gegen die chinesischen
Rechtssubjekte zu erteilen.

Der ,Nordwéartshandel” ist nicht durch den Entschadi-
gungsfonds fir Anleger in Hong Kong (Hong Kong Inves-
tor Compensation Fund) und auch nicht durch den Ent-
schadigungsfonds fiir Anleger in der Volksrepublik China
(China Securities Investor Protection Fund) gedeckt.

Shanghai Connect und Shenzhen Connect funktionieren
nur an Tagen, an welchen beide Markte geoffnet sind
und fur welche die Banken in beiden Méarkten am ent-
sprechenden Abrechnungstag gedffnet sind.

Der Handel Giber Shanghai Connect und Shenzhen
Connect unterliegt Wahrungsrisiken. Chinesische A-Ak-
tien werden in Renminbi gehandelt und die jeweiligen ge-
gebenenfalls auf eine andere Wahrung lautenden An-
teilsklassen eines Teilfonds mussen ihre Geschéfte Uber
Shanghai Connect und Shenzhen Connect in Renminbi
tatigen und abrechnen. Bei einer Abwertung des Ren-
minbi kommt es zu Wertminderungen von Dividenden
und anderen Ertragen, die ein Anleger aus seinen Anla-
gen generieren kann. Die kiinftigen Anderungen der
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Wechselkurse und der Wahrungsumrechnung werden
von der Regierung der Volksrepublik China kontrolliert.
Deren Politik hinsichtlich der Devisenkontrolle kann sich
andern und nachteilige Auswirkungen auf die jeweiligen
Teilfonds haben.

(vii) Beteiligungsbeschrénkungen
Nach den derzeitigen Regeln der Volksrepublik China,

(i) darf eine Beteiligung eines einzelnen auslandischen
Anlegers an einer borsennotierten Gesellschaft 10 %
der insgesamt von der bérsennotierten Gesellschaft
ausgegebenen Aktien nicht Ubersteigen wahrend

(ii) der Anteilsbesitz aller auslandischen Anleger an den

A-Aktien einer borsennotierten Gesellschaft 30% ihrer

insgesamt ausgegebenen Aktien nicht Uberschreiten

darf.

Ubersteigt die aggregierte auslandische Beteiligung die
Schwelle von 30%, werden die betroffenen auslandischen
Investoren - wie der Teilfonds - aufgefordert, die Aktien auf
Last-in-first-out Basis innerhalb von fiinf Handelstagen zu
verkaufen.

(viii) Anlagen im Rahmen des Shanghai Connect und Shenz-
hen Connect unterliegen den Steuerregelungen der
Volksrepublik China. Die Steuerverwaltung (,SAT") der
Volksrepublik China hat die Anwendung der tblichen chi-
nesischen Stempelsteuer sowie einer zehnprozentigen
Quellensteuer auf Dividenden erneut bestatigt, wahrend
Gewerbe- und Kapitalgewinnsteuer vortibergehend aus-
gesetzt werden. Diese Steuerregelungen kénnen sich
andern, so dass die jeweiligen Teilfonds Unsicherheiten
bezuglich ihrer Steuerverbindlichkeiten in der Volksre-
publik China ausgesetzt sind.

Anlagen tber Bond Connect

Bond Connect ist das im Juli 2017 aufgelegte Programm fur
gegenseitigen Zugang zu den Anleihenmarkten von
Hongkong und der Volksrepublik China, das vom China
Foreign Exchange Trade System & National Interbank Fund
Centre («CFETS»), von der China Central Depository &
Clearing Co. Ltd, vom Shanghai Clearing House, von Hong
Kong Exchanges and Clearing und der Central
Moneymarkets Unit eingerichtet wurde. Es unterliegt den
Regeln und Vorschriften der Behdrden der Volksrepublik
China. Diese Regeln und Vorschriften kénnen sich von Zeit
zu Zeit &ndern und umfassen (unter anderem):

i)  die von der People's Bank of China (PBoC) am 21. Juni
2017 verdéffentlichten «Interim Measures for the
Administration of Mutual Bond Market Access between
Mainland China and Hong Kong SAR»;

ii) den von der Hauptniederlassung Shanghai der PBoC am
22. Juni 2017 verdffentlichten «Guide on Registration of
Overseas Investors for Northbound Trading in Bond
Connect»; und

iii) alle anderen von den zustandigen Behorden erlassenen
anwendbaren Vorschriften.

Nach dem derzeitigen Reglement der Volksrepublik China
erhalten qualifizierte auslandische Anleger die Erlaubnis, tber
den sogenannten Nordwartshandel von Bond Connect in die
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am chinesischen Interbankenanleihenmarkt (China Interbank
Bond Market, CIBM) gehandelten Anleihen zu investieren. Es
gibt keine Anlagequote fiir den Nordwartshandel. Der CIBM
ist der ausserborsliche Markt fir in der Volksrepublik China
begebene und gehandelte Anleihen; auslandische Institute
kénnen Anleihen direkt tber Abwicklungsstellen in der
Volksrepublik China handeln.

Alle von qualifizierten auslandischen Anlegern gehandelten
Schuldtitel werden auf den Namen der Central Moneymarkets
Unit registriert, welche diese Schuldtitel als Nominee halt.
Die Marktvolatilitdt und die aufgrund des geringen Handels-
volumens mancher Schuldtitel am CIBM méglicherweise
mangelnde Liquiditat kdnnen dazu fiihren, dass die Kurse
mancher an diesem Markt gehandelter Schuldtitel erheblich
schwanken. Teilfonds, die in diesen Markt investieren, unter-
liegen daher Liquiditats- und Volatilitatsrisiken. Die Geld-Brief-
Spannen der Kurse solcher Wertpapiere kdnnen weit sein.
Der betreffende Teilfonds kann daher erhebliche Handels-
und Realisierungskosten eingehen und unter Umstanden
sogar beim Verkauf solcher Anlagen Verluste erleiden.
Soweit ein Teilfonds Transaktionen am CIBM vornimmt, kann
er auch mit den Abwicklungsverfahren und dem Ausfall von
Gegenparteien verbundenen Risiken unterliegen. Die Gegen-
partei, die eine Transaktion mit dem Teilfonds eingegangen
ist, kommt mdoglicherweise ihrer Pflicht nicht nach, die
Transaktion durch Lieferung des betreffenden Wertpapiers
oder durch Zahlung des Werts abzuwickeln.

Bei Anlagen lber Bond Connect mussen die relevanten
Einreichungen, die Registrierung bei der PBoC und die
Kontoeroffnung tber eine Onshore-Abwicklungsstelle, eine
Offshore-Verwahrstelle, eine Registerstelle oder (gegebenen-
falls) weitere Drittparteien durchgefuhrt werden. Daher
unterliegt der betreffende Teilfonds dem Ausfall- oder
Fehlerrisiko dieser Drittparteien.

Anlagen am CIBM liber Bond Connect unterliegen auch
regulatorischen Risiken. Die relevanten Regeln und
Vorschriften kdnnen sich — méglicherweise riickwirkend —
andern. Wenn die zustéandigen Behorden der Volksrepublik
China die Kontoer6ffnung oder den Handel am CIBM aus-
setzen, wird die Fahigkeit des Teilfonds, am CIBM zu
investieren, beeintrachtigt. In diesem Fall kann die Fahigkeit
des Teilfonds, sein Anlageziel zu erreichen, Schaden
nehmen.

Der Handel Uber Bond Connect erfolgt Giber neu entwickelte
Handelsplattformen und Betriebssysteme. Es gibt keine
Gewissheit, dass diese Systeme ordnungsgemass
funktionieren oder laufend den Anderungen und Entwick-
lungen am Markt angepasst werden. Wenn die relevanten
Systeme nicht ordnungsgemass funktionieren, kann der
Handel uber Bond Connect unterbrochen sein. Die Fahigkeit
eines Teilfonds, Gber Bond Connect zu handeln (und damit
sein Anlagestrategie zu verfolgen) kann daher beeintrachtigt
werden. Ausserdem kann ein Teilfonds, der tGber Bond
Connect am CIBM investiert, Verzégerungsrisiken
unterliegen, die auf das Auftragsplatzierungs- und/oder
Abwicklungssystem zuriickzufihren sind.

Nachhaltigkeit

Sofern Teilfonds eine Nachhaltige Wirtschaftsweise
anstreben ist zu bertcksichtigen, dass die Erflllung
samtlicher Nachhaltigkeitskriterien fur alle Anlagen nicht zu
jedem Zeitpunkt zugesichert werden kann. Es kann nicht



22/140

ausgeschlossen werden, dass die Verfolgung einer
Nachhaltigen Wirtschaftsweise die Performance eines
Teilfonds gegenuber einer traditionellen Anlagepolitik negativ
beeinflusst.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass ein Fonds ein Wert-
papier oder eine Position nicht zum notierten Preis oder zum
Marktwert verkaufen bzw. liquidieren kann. Mdgliche
Ursachen hierfiir sind Faktoren wie eine unerwartete
Anderung des Wertes des Wertpapiers bzw. der Position oder
der Kreditwiirdigkeit des Wertpapieremittenten bzw. der
Gegenpartei zu der Position oder ungunstige Markt-
bedingungen im Allgemeinen, insbesondere eine unglinstige
Anderung in Angebot und Nachfrage betreffend das fragliche
Wertpapier bzw. der Geld- und Briefnotierungen der Position.
Zudem konnten an den Markten, an denen die Wertpapiere
des Fonds gehandelt werden, derart ungiinstige Bedingungen
herrschen, dass die Borsen den Handel aussetzen. Eine
Uibliche Folge reduzierter Liquiditat eines Wertpapiers bzw.
einer Position ist ein erhdhter Abschlag vom Verkaufs- bzw.
Liguidationspreis, der von den Brokern angewendet wird.
Daruber hinaus kann eine aufgrund dieser Faktoren
reduzierte Liquiditat die Fahigkeit des Fonds beeintrachtigen,
Rucknahmegesuchen nachzukommen oder Liquiditéts-
anforderungen aufgrund eines bestimmten wirtschaftlichen
Ereignisses rechtzeitig nachzukommen.

Im Allgemeinen sind die vom Fonds gekauften Wertpapiere
bzw. eingegangenen Positionen ausreichend liquide, sodass
bei den Transaktionen des Fonds grundséatzlich keine
Liquiditatsprobleme auftreten. Bestimmte Wertpapiere
kénnten jedoch aufgrund eines beschrankten Markvolumina,
der Finanzschwéche des Emittenten, rechtlicher oder
vertraglicher Wiederverkaufs- oder Ubertragungsbeschran-
kungen sowie politischer oder anderer Grunde illiquide sein
oder werden. Solche Wertpapiere kdnnten zum Beispiel High-
Yield-/ Non-Investmentgrade-Papiere oder Wertpapiere sein,
die von Emittenten in Emerging Markets, von kleinen oder
mittelgrossen Unternehmen oder von Unternehmen in kleinen
Branchen oder Industrien emittiert wurden.

llliquide Wertpapiere sind mit einem grdsseren Risiko
verbunden als Wertpapiere mit liquideren Markten. Die
Marktnotierungen fur solche Wertpapiere konnen volatil sein
und/oder grossen Geld-Brief-Spannen unterliegen, da die
Héandler versuchen, sich gegen das Risiko abzusichern, das
Wertpapier nicht verkaufen zu kénnen oder die Position, die
sie eingehen, nicht auflésen zu kdnnen.

Das Liquiditatsrisiko ist im Wesentlichen das Risiko, dass
Nachfrage und Angebot nach bzw. an einem
Finanzinstrument oder anderen Vermdogenswert nicht
ausreichen, um einen reibungslos funktionierenden Markt fur
dieses Instrument oder diesen anderen Vermogenswert zu
etablieren. Es kann daher langer dauern, das Instrument zu
verkaufen. Je weniger liquide ein Instrument ist, umso mehr
Zeit kdnnte sein Verkauf in Anspruch nehmen.

Das Liquiditatsprofil einiger Teilfonds erlaubt weniger als tag-
lichen Handel, insbesondere bei Riicknahmen. Der Fonds
wird mindestens zweiwdchentlich, also zwei Mal pro Monat,
gehandelt. Die Anleger sollten dies bei ihren Anlageentschei-
dungen bertcksichtigen. Zudem kann die Abwicklung der
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Rucknahmeantrage deutlich mehr Zeit in Anspruch nehmen
als die Abwicklungszyklen anderer Instrumente. Dies kann zu
einer zeitlich verzégerten Verfugbarkeit des Riicknahmeerl6-
ses fuhren und sollte fur die Planung der Wiederanlage be-
rucksichtigt werden.

Strukturierte Produkte

Strukturierte Produkte wie Zertifikate, Credit-Linked Notes,
Equity-Linked Notes oder ahnliche Produkte werden von ihren
Emittenten so aufgebaut, dass sie wertmassig ein anderes
Wertpapier, einen Wertpapierkorb, einen Index oder eine
direkte oder synthetische Position exakt oder naherungsweise
nachbilden, daran gekoppelt oder auf andere Weise damit
verbunden sind. Zugelassen sind nur ausreichend liquide
strukturierte Produkte, die von einem erstklassigen Finanz-
institut (oder einem Emittenten, der einen &hnlichen Anleger-
schutz wie erstklassige Finanzinstitute bietet) emittiert
wurden. Sie missen die in Art. 41 (1) des Gesetzes von 2010
spezifizierten Anforderungen an Wertpapiere erfiillen und auf
der Basis unabhangiger Quellen regelmassig und transparent
bewertet werden. Wenn die Bewertungsquelle nicht unab-
héngig ist oder die Bewertung vom Emittenten selbst
vorgenommen wird, hat der Fonds oder ein von ihm
ordnungsgemass ernannter Bevollméchtigter die gelieferte
Bewertung zu verifizieren. Sofern diese strukturierten
Produkte keine eingebetteten Derivate in Ubereinstimmung
mit Art. 42 (3) des Gesetzes von 2010 enthalten, diirfen sie
keinen Hebeleffekt haben. Die Basiswerte der in ein solches
strukturiertes Produkt eingebetteten Derivate miissen zu den
in Ziffer 9 «Anlage- und Anleihebeschrankungen»
aufgeflihrten Instrumenten gehoren.

Der Begriff «strukturiertes Produkt» umfasst ein breites
Spektrum unterschiedlicher Gestaltungsmdglichkeiten,
sodass diese Produkte mit verschiedenartigen Risiken
verbunden sein kdnnen. Da strukturierte Produkte oft
unbesichert und nur durch die Bonitéat des Emittenten
abgesichert sind, unterliegen sie dessen Kreditrisiko. Daher
kodnnen Anlagen in strukturierten Produkten zu erheblichen
Verlusten bis hin zum Totalverlust fihren. Ausserdem gibt es
normalerweise keinen tiefen Markt fur strukturierte Produkte,
sodass sie einem Liquiditatsrisiko ausgesetzt sein kénnten.
Deshalb kdnnte das strukturierte Produkt selbst in einem
normalen Marktumfeld schwer oder nur mit einem erheblichen
Preisabschlag verkauflich sein. Dartiber hinaus kdnnen
strukturierte Produkte stark auf die Bedurfnisse eines
bestimmten Kéufer oder einer bestimmten Konstellation
zugeschnitten sein. Folglich muss insbesondere darauf
geachtet werden, ob das ins Auge gefasste strukturierte
Produkt fiir eine Anlage geeignet ist und zum Anlageziel und
zur Anlagepolitik des Fonds passt. Ferner haben strukturierte
Produkte oft eine sehr komplexe und intransparente Struktur.

Forderungs- und hypothekenbesicherte Wertpapiere
Forderungsbesicherte Wertpapiere (sog. asset-backed
securities, ABS) werden von sogenannten Zweckgesellschaf-
ten (sog. special purpose vehicles, SPV) begeben. Die Zins-
und Tilgungszahlungen fur die ABS-Investoren stammen aus
den bestimmten Aktiva (z.B. Kreditkartenforderungen, Auto-,
Studenten-, Eigenheim- und andere Kredite), die in einem
Forderungspool erfasst werden. Im Fall von hypothekenbe-
sicherten Wertpapieren (sog. mortgage-backed securities,
MBS) sind die Wertpapiere durch einen Hypothekenpool
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besichert. Die Zweckgesellschaft hat ausschliesslich zum
Zweck, ABS/MBS zu emittieren und die aus der jeweiligen
Emmission resultierenden Zahlungsfliisse an die Anleger
weiter zu leiten und diese sonst zu verwalten. Sie ist vom
Glaubiger der sich im Pool befindlichen Forderungen véllig
unabhéngig (,Ausserbilanzgeschafte, sog. off-balance
sheet). Einer der Hauptzwecke von ABS/MBS besteht darin,
das Kredit- und Vorauszahlungsrisiko unter den Anlegern so
umzuverteilen, dass das Wertpapier den Interessen eines
moglichst breiteren Anlegerkreises entspricht. Um dies zu
erreichen, werden in ABS/ MBS unterschiedliche Tranchen
geschaffen, die zueinander in einem Uber-/ Unterordnungs-
verhéltnis betr. die genannten Risiken stehen. Das Engage-
ment in ABS/MBS kann direkt oder indirekt tGiber noch
bekanntzugebende Instrumente aufgebaut werden (sog.
TBAs). Die Anleger werden darauf hingewiesen, dass die
ABS/MBS Strukturen sowie die ihnen zugrunde liegenden
Pools haufig intransparent sind. Der Teilfonds kann ausser-
dem einem hoheren Kredit- und/ oder Vorauszahlungsrisiko
(Prolongations- oder Verkirzungsrisiko) ausgesetzt werden,
abhéngig davon, welche Tranche des jeweiligen ABS/MBS
der Teilfonds erwirbt.

Notleidende Wertpapiere

Notleidende Wertpapiere sind Wertpapiere von Unternehmen,
die sich in einer finanziellen Notlage befinden oder kurz vor
dem Konkurs stehen und eine Bonitatseinstufung durch
Standard & Poor’s von weniger als CCC- (oder eine ver-
gleichbare Bonitatseinstufung einer anderen Agentur) haben.

Anlagen in notleidende Wertpapiere sind hochspekulativ und
ihr Ergebnis hangt stark von der geschickten Titelauswahl
durch den Portfoliomanager ab.

Im Fall eines positiven Ergebnisses kann die Investition eine
attraktive Rendite bringen, da die notleidenden Wertpapiere
mit zu hohen Abschlagen angeboten werden kdnnen, die
durch den Marktwert dieser Wertpapiere nicht gerechtfertigt
sind. Derart «ungerechtfertigt hohe» Abschléage ergeben sich
haufig dadurch, dass viele grosse institutionelle Anleger-
gruppen wie Pensionskassen, Versicherungsunternehmen,
Banken usw. entweder nur in geringem Umfang oder Uber-
haupt nicht in notleidende Wertpapiere investieren dirfen.
Anders als im Sektor nicht notleidender Wertpapiere wird
dieser Sektor ausserdem nur von einem kleinen Teil der
Research-Analysten beobachtet, was bei notleidenden
Wertpapieren mehr Fehlbewertungen nach sich ziehen kann
als bei nicht notleidenden Titeln.

Im umgekehrten Fall kann es zum Totalverlust der Anlage
kommen, wenn der Emittent des Wertpapiers in Konkurs geht
und Anleger ihre Investition nicht oder nur zum Tell
zurtickbezahlt bekommen.

Notleidende Wertpapiere weisen nicht nur ein im Vergleich zu
den Risiken herkémmlicher festverzinslicher Anlagen héheres
Risiko auf, sie verandern auch deren Bedeutung und sind
sogar Risikoarten unterworfen, die fir Schuldverschreibungen
mit guten Aussichten fast irrelevant sind. Die Liquiditat des
Wertpapiers kann also zu einem hoheren Risiko werden als
das Kreditrisiko oder ist moglicherweise sogar das
bedeutendste Risiko, dem der Inhaber des notleidenden
Wertpapiers ausgesetzt ist.
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Im Sektor der notleidenden Wertpapiere kommt ferner dem
Richterrisiko (Judge Risk, «J-Risk») erhéhte Bedeutung zu.
Wie oben erwahnt, kénnen notleidende Wertpapiere an
Konkursverfahren beteiligt sein. Im Laufe dieses Verfahrens
finden fiir gewdhnlich eine Reihe von Gerichtsverhandlungen
statt. Besondere Risiken entstehen aus der Unsicherheit
beziiglich der Ergebnisse dieser Verhandlungen, insbesonde-
re bezuglich der Entscheidungen des zusténdigen Richters.

Das Kreditrisiko gewinnt an Bedeutung, anders als bei
Wertpapieren, die von Unternehmen mit gutem
Geschaftsverlauf begeben werden.

Gegenparteirisiko

Ein Teilfonds kdénnte Geld verlieren, wenn die Gegenpartei
des Teilfonds (z.B. der Emittent eines verzinslichen
Wertpapiers oder die Gegenpartei eines Derivatkontrakts)
nicht in der Lage oder nicht willens ist, rechtzeitig Kapital- und
/ oder Zinszahlungen zu tatigen oder anderweitig seinen
Verpflichtungen nicht nachkommt. Wertpapiere unterliegen in
unterschiedlichem Ausmass Gegenparteirisiken, was sich
héaufig im Kreditrating widerspiegelt. Wenn ein Wertpapier
nicht Gber ein Rating verfligt, kann ein Teilfonds in ein
solches Wertpapier investieren, wenn die Anlageverwalter die
Kreditqualitat dieses Wertpapiers als vergleichbar mit einem
mit einem Rating versehenen Wertpapiere einstufen, in
welches der Teilfonds investieren darf. Bei OTC-Derivaten
besteht das Risiko, dass ein Kontrahent eines Geschafts nicht
in der Lage ist, seinen Verpflichtungen nachzukommen,
und/oder dass ein Vertrag aufgehoben wird, z.B. wegen
Konkurses, nachtréaglicher Rechtswidrigkeit oder Anderung
der gesetzlichen Steuer- bzw. Rechnungs-
legungsvorschriften gegentiber den zum Zeitpunkt des
Abschlusses des OTC-Derivat-Vertrages geltenden
Vorschriften.

Real Estate Investment Trusts

Eine Ausrichtung (Exposure) auf Immobilien kann nur indirekt
erreicht werden. Ein Real Estate Investment Trust oder REIT
ist ein Unternehmen, das ist Immobilien besitzt, und in den
meisten Fallen auch verwaltet. Dies beinhaltet Wohnungen,
Gewerbeimmobilien (Einkaufszentren, Biros) und Industrie-
immobilien (Fabriken, Lagerhallen). Ein geschlossener REIT,
dessen Anteile an einem geregelten Markt gelistet sind,
koénnen als ein auf einem geregelten Markt notiertes Ubertrag-
bares Wertpapier und damit als geeigneter Anlagegegen-
stand fiir einen OGAW im Rahmen des Luxemburger Rechts
klassifiziert werden. Immobilienwerte steigen und 