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Grundlagen

Die Teilfonds Santander Vermdgensverwaltungsfonds
Kapitalprotekt und Santander Vermdgensverwaltungsfonds
Total Return sind als Teile der Umbrella-Konstruktion
Santander Vermdgensverwaltungsfonds ,Gemischte
Sondervermdgen“ im Sinne des Investmentgesetzes
(InvG). Sie werden von der SEB Investment GmbH — im

Folgenden: ,Gesellschaft" — verwaltet.

Die Verwaltung der Teilfonds besteht vor allem darin, das
von den Anlegern bei der Gesellschaft eingelegte Geld
unter Beachtung des Grundsatzes der Risikomischung in
verschiedenen Vermdgensgegenstanden gesondert vom
Vermogen der Gesellschaft anzulegen. Die Teilfonds

gehdren nicht zur Insolvenzmasse der Gesellschatt.

In welchen Vermodgensgegenstanden die Gesellschaft das
Geld anlegen darf und welche Bestimmungen sie dabei
zu beachten hat, ergibt sich aus dem Investment- gesetz
und den Vertragsbedingungen, die das Rechtsver- haltnis
zwischen den Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die
Vertragsbedingungen umfassen einen Allge- meinen und
einen Besonderen Teil (,Allgemeine* und

.Besondere Vertragsbedingungen®). Die Verwendung der
Vertragsbedingungen fir ein Sondervermdgen unterliegt
der Genehmigungspflicht der Bundesanstalt fir Finanz-

dienstleistungsaufsicht (BaFin).

Verkaufsunterlagen:

Der Verkaufsprospekt, die wesentlichen Anlegerinforma-
tionen, die Vertragsbedingungen und die Satzung sowie
die aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sind kosten-

los erhaltlich bei

SEB Investment GmbH
Rotfeder-Ring 7, 60327 Frankfurt am Main

SEB Asset Management AG
Rotfeder-Ring 7, 60327 Frankfurt am Main

CACEIS Bank Deutschland GmbH
Lilienthalallee 34-36, 80939 Miinchen

Zusatzliche Informationen Uiber die Anlagegrenzen des
Risikomanagements dieses Sondervermdgens, die
Risikomanagementmethoden und die jingsten Entwick-
lungen bei den Risiken und Renditen der wichtigsten
Kategorien von Vermdgensgegenstanden sind in elektro-
nischer oder schriftlicher Form bei der SEB Investment
GmbH erhaéltlich.

Vertragsbedingungen:
Die Vertragsbedingungen sind in diesem Prospekt abge-
druckt.

Die Vertragsbedingungen kdnnen von der Gesellschaft
geandert werden. Anderungen der Vertragsbedingungen
bediirfen der Genehmigung durch die BaFin. Anderungen
der Anlagegrundsétze des Sondervermdgens bedtrfen
zusatzlich der Genehmigung durch den Aufsichtsrat der

Gesellschaft.

Wenn die Anderungen Vergiitungen und Aufwandserstat-
tungen betreffen, die aus dem Sondervermdgen entnom-
men werden dirfen, oder die Anlagegrundsatze des
Sondervermdgens oder wesentliche Anlegerrechte,
werden die Anleger au3erdem uber ihre depotfiihrenden
Stellen in Papierform oder in elektronischer Form infor-
miert. Diese Information umfasst die wesentlichen Inhalte
der geplanten Anderungen, ihre Hintergriinde, die Rechte
der Anleger in Zusammenhang mit der Anderung sowie
einen Hinweis darauf, wo und wie weitere Informationen
erlangt werden kénnen. Die Pflicht zur Information der
Anleger in Papierform oder in elektronischer Form
besteht jedoch nicht in Bezug auf Anderungen der Ver-
tragsbedingungen, mit denen lediglich zwingend erforder-
liche Anpassungen an die seit dem 1. Juli 2011 geltende

Fassung des Investmentgesetzes vorgenommen werden.

Die vorgesehenen Anderungen werden im elektronischen
Bundesanzeiger und darliber hinaus in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder auf der
Internetseite der Gesellschaft unter www.sebassetmanage-

ment.de bekannt gemacht.

Die Anderungen treten frilhestens am Tage nach ihrer

Bekanntmachung in Kraft. Anderungen von Regelungen zu



den Vergitungen und Aufwendungserstattungen treten
frihestens sechs Monate nach ihrer Bekanntmachung in
Kraft, wenn nicht mit Zustimmung der Bundesanstalt ein
friiherer Zeitpunkt bestimmt wurde. Anderungen der bishe-
rigen Anlagegrundsatze des Sondervermégens treten
ebenfalls frihestens sechs Monate nach Bekanntmachung
in Kraft und sind nur unter der Bedingung zuléssig, dass
die Gesellschaft den Anlegern anbietet, ihre Anteile gegen
Anteile an Sondervermdgen mit vergleichbaren Anlage-
grundsétzen kostenlos umzutauschen oder ihre Anteile

ohne Ricknahemabschlag zurtickzunehmen.

Verwaltungsgesellschaft

Alle Teilfonds der Umbrella-Konstruktion werden von der
am 30. September 1988 gegrindeten SEB Investment

GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main verwaltet.

Die SEB Investment GmbH ist eine Kapitalanlagegesell-
schaft im Sinne des Investmentgesetzes (InvG) in der
Rechtsform einer Gesellschaft mit beschréankter Haftung
(GmbH). Die SEB Investment GmbH durfte seit 30. Sep-
tember 1988 Grundstiickssondervermégen verwalten. Nach
der Anpassung an das Investmentgesetz und der Fusion
mit der SEB Invest GmbH darf die Gesellschaft seit dem
23. Juni 2008 Richtlinienkonforme Sondervermdgen sowie
Gemischte Sondervermdgen, Immobilien-Sondervermégen,
Altersvorsorgesondervermégen, Infrastruktursondervermo-
gen, Sonstige Sondervermdgen und Spezialsondervermo-
gen verwalten.
Vorstand/Geschéftsfiihrung,  Aufsichtsrat, Eigenkapital
Geschaéftsfihrer: Barbara Knoflach, Matthias Bart, Choy-
Soon Chua, Siegfried A. Cofalka, Alexander Klein, Thomas

Korfgen und Axel Kraus

Aufsichtsrat: Fredrik Boheman (Vorsitzender), Anders

Johnsson (stellvertretender Vorsitzender) und Peter Kobiela

Die Hohe des gezeichneten und eingezahlten Kapitals
betragt EUR 5,113 Mio.

Nahere Angaben uber die Geschéftsfiihrung, die Zusam-

mensetzung des Aufsichtsrates und den Gesellschafterkreis

sowie Uber die Hohe des gezeichneten und eingezahlten

Kapitals finden Sie am Schluss des Verkaufsprospekts.

Depotbank

Das Investmentgesetz sieht eine Trennung der Verwal-
tung und der Verwahrung von Sondervermdgen vor. Mit
der Verwahrung der Vermdgensgegenstande des Sonder-
vermdgens hat die Gesellschaft ein anderes Kreditinstitut

als Depotbank beauftragt.

Die Depotbank verwahrt die Vermdgensgegenstande in
Sperrdepots bzw. auf Sperrkonten. Sie hat insbesondere
daflir zu sorgen, dass die Ausgabe und die Riicknahme
von Anteilen und die Berechnung des Wertes der Anteile
den Vorschriften des Investmentgesetzes und den Ver-
tragsbedingungen entsprechen. Weiterhin hat sie darauf
zu achten, dass bei den fiir die Teilfonds getatigten
Geschéften der Gegenwert innerhalb der tblichen Fristen
in ihre Verwahrung gelangt und die Ertréage der Teilfonds
gemal den Vorschriften des Investmentgesetzes und den
Vertragsbedingungen verwendet werden. Sie hat darliber
hinaus zu prifen, ob die Anlage von Vermdgensgegen-
stéanden auf Sperrkonten oder im Sperrdepots eines
anderen Kreditinstitutes, einer Wertpapierfirma oder eines
anderen Verwahrers mit dem Investmentgesetz und den
Vertragsbedingungen vereinbar ist. Wenn dies der Fall ist,

hat sie ihre Zustimmung zu der Anlage zu erteilen.

Die Depotbank ist grundséatzlich fiir alle Vermbgensge-
genstande, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von
einer anderen Stelle verwahrt werden, verantwortlich und
haftet im Falle des Verlustes. Wenn jedoch Wertpapiere
im Ausland verwahrt werden und es sich beim dortigen
Verwahrer nicht um die Clearstream Banking AG oder
eine eigene ausléndische Geschéftsstelle der Depotbank
handelt, beschrankt sich die Haftung der Depotbank auf
die sorgfaltige Auswahl und Unterweisung des auslandi-
schen Verwahrers, sowie die regelmaRige Uberwachung

der Einhaltung der Auswabhlkriterien.

Der Wert der Teilfonds sowie der Wert der Anteile werden
von der Gesellschaft unter Kontrolle der Depotbank

ermittelt.



Fir die Teilfonds der Umbrella-Konstruktion Santander
Vermogensverwaltungsfonds hat die CACEIS Bank
Deutschland GmbH mit Sitz in Miinchen, Lilienthalallee
34-36, das Amt der Depot- bank ibernommen. Die

Depotbank ist Kreditinstitut nach deutschem Recht.

Sondervermdgen

Bezeichnung, Zeitpunkt der Bildung, Laufzeit

Der Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt
und der Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total
Return wurden am 1. Februar 2008 fir unbestimmte
Dauer aufgelegt. Die Anleger sind an den Vermdgensge-
genstanden der Teilfonds entsprechend der Anzahl ihrer

Anteile als Miteigentiimer nach Bruchteilen beteiligt.

ISIN; WKN
Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt P
ISIN: DEOOOSEB1AA9; WKN: SEB1AA

Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt |
ISIN: DEOOOSEB1AD3; WKN: SEB1AD

Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total Return P
ISIN: DEOOOSEB1AB7; WKN: SEB1AB

Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total Return |
ISIN: DEOOOSEB1AG6; WKN: SEB1AG

Anteilklassen

Die Teilfonds Santander Vermdgensverwaltungsfonds
Kapitalprotekt und Santander Vermdgensverwaltungsfonds
Total Return bestehen aus verschiedenen Anteilklassen,
d. h., die ausgegebenen Anteile verbriefen unterschiedliche
Rechte, je nachdem, zu welcher Klasse sie gehdren. Bei
dem Teilfonds Santander Vermogensverwaltungsfonds

Kapitalprotekt existieren derzeit folgende Anteilklassen:

JP* 1,35 % Verwaltungsvergitung p. a., thesaurierend

W 0,75 % Verwaltungsvergiitung p. a., ausschittend

Die Anteilklassen unterscheiden sich hinsichtlich der
Ertragsverwendung und der Verwaltungsvergitung. Eine
Beschreibung der unterschiedlichen Ausgestaltungen ist
in diesem Prospekt in den Abschnitten ,,Verwaltungs- und
sonstige Kosten* und ,Regeln fir die Ermittlung und

Verwendung der Ertrage” enthalten.

Bei dem Teilfonds Santander Vermdgensverwaltungs-
fonds Total Return existieren derzeit folgende Anteilklas-

sen:

JP“ 1,65 % Verwaltungsvergiitung p. a., thesaurierend

J“ 1,2 % Verwaltungsvergitung p. a., thesaurierend

Die Anteilklassen unterscheiden sich hinsichtlich der
Verwaltungsvergltung. Eine Beschreibung der unter-
schiedlichen Ausgestaltungen ist in diesem Prospekt in
dem Abschnitt ,Verwaltungs- und sonstige Kosten* ent-

halten.

Aufgrund der unterschiedlichen Ausgestaltung kann das
wirtschaftliche Ergebnis, das der Anleger mit seinem
Investment in den jeweiligen Teilfonds erzielt, variieren, je
nachdem, zu welcher Anteilklasse die von ihm erworbe-
nen Anteile gehdren. Das gilt sowohl fur die Rendite, die
der Anleger vor Steuern erzielt, als auch fur die Rendite

nach Steuern.

Der Erwerb von Vermdgensgegenstanden ist nur einheit-
lich fur den ganzen Teilfonds zul&ssig, er kann nicht fur
einzelne Anteilklassen oder Gruppen von Anteilklassen

erfolgen.

Gemal 8§ 17 Abs. 2 der Allgemeinen Vertragsbedingun-
gen des Santander Vermdgensverwaltungsfonds kénnen
kunftig bei allen Teilfonds noch weitere Anteilklassen
gebildet werden, die sich hinsichtlich der Ertragsverwen-
dung, des Ausgabeaufschlags, des Ricknahmeabschlags,
der Wahrung des Anteilwerts einschlie3lich des Einsatzes
von Wahrungssicherungsgeschéaften, der Verwaltungsver-
gltung, der Mindestanlagesumme bzw. einer Kombina-
tion dieser Merkmale von den bestehenden Anteilklassen

unterscheiden.



Die Rechte der Anleger, die Anteile aus bestehenden
Anteilklassen erworben haben, bleiben davon jedoch
unberihrt. Mit den Kosten, die anlasslich der Einfuhrung
einer neuen Anteilklasse anfallen, diirfen ausschliefRlich

die Anleger dieser neuen Anteilklasse belastet werden.

Anlageziele, Anlagegrundsatze und -grenzen

Anlageziel

Die Anlagestrategie des Teilfonds Santander Vermdgens-
verwaltungsfonds Kapitalprotekt ist auf Kapitalerhalt
angelegt. Es soll grundsatzlich bei sehr geringem Risiko

eine moglichst hohe Netto-Rendite erzielt werden.

Anlageziel des Santander Vermogensverwaltungsfonds
Total Return ist grundsatzlich die Erwirtschaftung einer
positiven Rendite mdglichst in jedem Jahr. Angestrebt
wird eine hohe Partizipation an guten Aktienmarktentwick-
lungen bei gleichzeitiger Verlustbegrenzung in Jahren mit

negativer Aktienmarktentwicklung.

Anlagestrategie

Fur alle Teilfonds des Sondervermégens kdnnen Wertpa-
piere, Geldmarktinstrumente, Bankguthaben, Investmen-
tanteile einschlief3lich Richtlinienkonformer Sondervermo-
gen, Gemischter Sondervermdgen nach § 83 ff InvG,
Immobilien-Sondervermégen nach § 66 ff InvG, Sonstiger
Sondervermdgen gem. § 90 g ff InvG sowie Sonderver-
mogen mit zusatzlichen Risiken gem. 8 112 InvG, Deri-
vate und sonstige Anlageinstrumente erworben werden.
Der Fonds kann vollstandig in Wertpapieren oder Geld-
marktinstrumenten oder Bankguthaben oder Investmen-
tanteilen angelegt werden. Bei den Rentenpapieren
kénnen sowohl Unternehmensanleihen als auch Staats-
anleihen Uber das gesamte Laufzeitspektrum erworben

werden.

In Sondervermdgen nach MaRgabe der § 90 g — k InvG
und/oder des 8§ 112 InvG, auslandische Investmentvermo-
gen, die hinsichtlich der Anlagepolitik Anforderungen
unterliegen, die denen nach § 90 g — k oder § 112 Abs. 1
InvG vergleichbar sind und Aktien von Investmentaktien-
gesellschaften nach MaRgabe des § 96 InvG, deren
Satzung eine mit § 90 g — k InvG oder dem 8§ 112 Abs. 1

InvG vergleichbare Anlageform vorsieht, soweit diese ihre
Mittel nicht selbst in andere Investmentvermdgen anle-
gen, durfen bis zu 10 % des Wertes des Sondervermo-

gens angelegt werden.

Durch den Einsatz von Derivaten darf das Marktrisikopo-
tenzial der Sondervermdgen verdoppelt werden. Die
Gesellschaft darf fiir das Sondervermégen Derivatege-
schafte zum Zwecke der Absicherung, der effizienten
Portfoliosteuerung, der Erzielung von Zusatzertragen und
als Teil der Anlagestrategie tatigen. Bei der Ermittlung des
Marktrisikopotenzials fuir den Einsatz der Derivate wendet
die Gesellschaft den einfachen Ansatz im Sinne der
Derivate-Verordnung an. Das Marktrisikopotenzial darf
maximal 200 % des Fondsvolumens betragen. Basis-

wahrung ist der Euro.

Anlageinstrumente im Einzelnen

Wertpapiere

Bei den fir die Teilfonds erwerbbaren Wertpapieren handelt
es sich im Einzelnen um Aktien, verzinsliche Wertpapiere,
Wandelschuldverschreibungen, Optionsanleihen, Genuss-

scheine, Indexzertifikate sowie Partizipationsscheine.

Die Gesellschaft darf fir Rechnung der Teilfonds Wertpa-

piere in- und ausléandischer Aussteller erwerben,

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der
Europaischen Union oder in einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens Uber den Europaischen Wirt-
schaftsraum zum Handel zugelassen oder dort an
einem anderen organisierten Markt zugelassen oder

in diesen einbezogen sind,

2. wenn sie an einer der von der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht zugelassenen Boérsen
zum Handel zugelassen oder an einem der von der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
zugelassenen organisierten Markte zugelassen oder

in diesen einbezogen sind.

Wertpapiere aus Neuemissionen dirfen erworben werden,

wenn nach ihren Ausgabebedingungen die Zulassung zu



einer der unter 1. und 2. genannten Bdrsen oder organi-
sierten Markte beantragt werden muss und die Zulassung
oder Einbeziehung innerhalb eines Jahres nach Ausgabe

erfolgt.

Zusatzlich sind die Voraussetzungen des § 47 Abs. 1 Satz

2 InvG zu erfillen.

AuRerdem dirfen Wertpapiere auch in Form von Anteilen
an geschlossenen Fonds, die die in 8 47 Abs. 1 Nr. 7
InvG oder in Finanzinstrumenten, die die in 8§ 47 Abs. 1
Nr. 8 InvG genannten Kriterien erfiillen, oder in Austibung

von Bezugsrechten, die zum Sondervermdgen gehoéren.

Als Wertpapiere gelten auch Bezugsrechte, sofern sich
die Wertpapiere, aus denen die Bezugsrechte herrihren,

in dem jeweiligen Teilfonds befinden kénnen.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise
auf dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie verzinsliche
Wertpapiere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs flr das
Sondervermdgen eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von
hdéchstens 397 Tagen haben. Sofern ihre Laufzeit langer

als 397 Tage ist, muss ihre Verzinsung regelméRig, mindes-

tens einmal in 397 Tagen marktgerecht angepasst werden.

Geldmarktinstrumente sind auch Instrumente, deren

Risikoprofil dem Risikoprofil solcher Wertpapiere entspricht.

Fur die Teilfonds dirfen Geldmarktinstrumente erworben

werden,

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der
Europdischen Union oder in einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens tiber den Europaischen Wirt-
schaftsraum zum Handel zugelassen oder dort an
einem anderen organisierten Markt zugelassen oder

in diesen einbezogen sind,

2. wenn sie an einer der von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht zugelassenen Borsen
zum Handel zugelassen oder an einem der von der
Bundesanstalt zugelassenen organisierten Markte

zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

3.

wenn sie von den Europaischen Gemeinschaften, dem
Bund, einem Sondervermdgen des Bundes, einem
Land, einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen
zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen
Gebietskérperschaft oder der Zentralbank eines
Mitgliedstaats der Europaischen Union, der Europai-
schen Zentralbank oder der Européischen Investitions-
bank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundes-
staat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder
von einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrich-
tung, der mindestens ein Mitgliedstaat der Européi-

schen Union angehdrt, begeben oder garantiert werden,

wenn sie von einem Unternehmen begeben werden,
dessen Wertpapiere auf den unter den Nummern 1

und 2 bezeichneten Markten gehandelt werden,

wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem
Europdischen Gemeinschaftsrecht festgelegten
Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist, oder einem
Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach
Auffassung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstlei-
stungsaufsicht denjenigen des Gemeinschaftsrechts
gleichwertig sind, unterliegt und diese einhélt, bege-

ben oder garantiert werden,

wenn sie von anderen Emittenten begeben werden

und es sich bei dem jeweiligen Emittenten handelt

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von
mindestens 10 Millionen Euro, das seinen Jahres-
abschluss nach den Vorschriften der Vierten
Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978
Uber den Jahresabschluss von Gesellschaften
bestimmter Rechtsformen, zuletzt geandert durch
Artikel 49 der Richtlinie 2006/43/EG des Europai-
schen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006,

erstellt und veroffentlicht,

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine
oder mehrere bdrsennotierte Gesellschaften
umfassenden Unternehmensgruppe fir die Finan-

zierung dieser Gruppe zustandig ist, oder



¢) um einen Rechtstrager, der die wertpapierméalige
Unterlegung von Verbindlichkeiten durch Nutzung
einer von der Bank eingerdumten Kreditlinie finan-
zieren soll. Fur die wertpapierméaRige Unterlegung
und die von einer Bank eingeraumte Kreditlinie gilt
Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente dirfen nur er-
worben werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels
4 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfullen. Fur Geld-
marktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt
zusatzlich Artikel 4 Abs. 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

Fur Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3
bis 6 missen ein ausreichender Einlagen- und Anleger-
schutz bestehen, z. B. in Form eines Investmentgrade-
Ratings, und zusatzlich die Kriterien des Artikels 5 der
Richtlinie 2007/16/EG erfullt sein. Als ,Investmentgrade*
bezeichnet man eine Benotung mit ,BBB“ bzw. ,Baa“ oder
besser im Rahmen der Kreditwirdigkeits-Priifung durch

eine Rating-Agentur.

Fir den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die von
einer regionalen oder lokalen Gebietskérperschaft eines
Mitgliedstaates der Européischen Union oder von einer
internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne
des Absatzes 1 Nr. 3 begeben werden, aber weder von
diesem Mitgliedstaat oder, wenn dieser ein Bundesstaat
ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates garantiert
werden, und fur den Erwerb von Geldmarktinstrumenten
nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der
Richtlinie 2007/16/EG; fur den Erwerb aller anderen
Geldmarktinstrumente nach Absatz 1 Nr. 3 aul3er Geld-
marktinstrumenten, die von der Europaischen Zentral-
bank oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates der
Europaischen Union begeben oder garantiert wurden, gilt
Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Fur den
Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 5
gelten Artikel 5 Absatz 3 und, wenn es sich um Geldmarkt-
instrumente handelt, die von einem Kreditinstitut, das
Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der Bun-
desanstalt denjenigen des Européischen Gemeinschafts-

rechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt,
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begeben oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie
2007/16/EG.

Anlagegrenzen fir Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente

Die Gesellschaft darf in Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente desselben Ausstellers (Schuldners) bis zu 10 %
der Teilfonds anlegen. Dabei darf der Gesamtwert der
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Aussteller
(Schuldner) 40 % der Teilfonds nicht Ubersteigen. Dari-
ber hinaus dirfen lediglich 5 % des jeweiligen Teilfonds in
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente desselben Aus-

stellers (Schuldners) angelegt werden.

In Schuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und
Geldmarktinstrumenten besonderer offentlicher Aussteller
im Sinne des § 60 Abs. 2 Satz 1 InvG darf die Gesellschaft

jeweils bis zu 35 % des Wertes eines Teilfonds anlegen.

In gedeckte Schuldverschreibungen darf die Gesellschaft
jeweils bis zu 25 % des Wertes eines Teilfonds anlegen.
Sofern in diese Schuldverschreibungen mehr als 5 % des
Wertes eines Teilfonds angelegt werden, so darf der Ge-
samtwert dieser Schuldverschreibungen 80 % des Wertes

des Teilfonds nicht Uibersteigen.

Die Gesellschaft darf htchstens 20 % des Wertes eines
Teilfonds in eine Kombination der folgenden Vermdgens-

gegenstande anlegen:

— von ein und derselben Einrichtung begebenen Wert-

papieren und Geldmarktinstrumenten,

— Einlagen bei dieser Einrichtung,

— Anrechnungsbetragen fiir das Kontrahentenrisiko der
mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschéfte in
Derivaten, die nicht zum Handel an einer Borse zu-
gelassen oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogen sind. Bei besonderen o6ffentlichen Ausstel-
lern im Sinne des § 60 Abs. 2 Satz 1 InvG darf eine
Kombination der in Satz 1 genannten Vermdgensge-
genstande 35 % des Wertes des Sondervermbgens

nicht Ubersteigen.



Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben in beiden Fallen

unberihrt.

Die in Pension genommenen Wertpapiere werden auf

diese Anlagegrenze angerechnet.

Die Anrechnungsbetréage von Wertpapieren und Geld-
marktinstrumenten eines Emittenten auf die vorstehend
genannten Grenzen kdnnen durch den Einsatz von
marktgegenlaufigen Derivaten, welche Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente desselben Emittenten zum Basis-
wert haben, reduziert werden. Das bedeutet, dass fiir
Rechnung des Teilfonds auch tber die vorgenannten
Grenzen hinaus Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
desselben Ausstellers erworben oder bei ein und dersel-
ben Einrichtung angelegt werden dirfen, wenn das
dadurch gesteigerte Ausstellerrisiko durch Absicherungs-

geschafte wieder gesenkt wird.

Bis zu 10 % des Wertes des jeweiligen Teilfonds darf die

Gesellschaft insgesamt anlegen in

— Wertpapieren, die nicht zum Handel an einer Bérse
zugelassen oder an einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, im
Ubrigen jedoch die Kriterien des § 52 Absatz 1 Nr. 1

InvG erfilllen,

— Geldmarktinstrumenten von Ausstellern, die nicht den
Anforderungen des 8 48 genuigen, sofern die Geld-
marktinstrumente die Voraussetzungen des § 52

Absatz 1 Nr. 2 InvG erfilllen,

— Aktien aus Neuemissionen, deren geplante Zulassung

noch nicht erfolgt ist,

— Schuldscheindarlehen, die nach dem Erwerb fur den
Teilfonds mindestens zweimal abgetreten werden

kénnen und gewahrt wurden:

a) dem Bund, einem Sondervermdgen des Bundes,
einem Land, den Europaischen Gemeinschaften
oder einem Staat, der Mitglied der Organisation fur

wirtschatftliche Zusammenarbeit und Entwicklung ist,

b) einer anderen inlandischen Gebietskorperschaft
oder einer Regionalregierung oder drtlichen Gebiets-
korperschaft eines anderen Mitgliedstaats der
Européischen Union oder eines anderen Vertrags-
staats des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum, fur die nach Artikel 44 der Richtli-
nie 2000/12/EG des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 20. Marz 2000 uber die Aufnahme
und Austibung der Tatigkeit der Kreditinstitute die

Gewichtung Null bekannt gegeben worden ist,

c) sonstigen Kérperschaften oder Anstalten des
offentlichen Rechts mit Sitz im Inland oder in
einem anderen Mitgliedstaat der Européischen
Union oder einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den Europaischen Wirtschafts-

raum,

d) Unternehmen, die Wertpapiere ausgegeben
haben, die an einem organisierten Markt im Sinne
des § 2 Absatz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes
zum Handel zugelassen sind oder die an einem
anderen organisierten Markt, der die wesentlichen
Anforderungen an geregelte Méarkte im Sinne der
in 8§ 52 Absatz 1 Nr. 4 d) InvG genannten Richtli-

nien erflllt, zum Handel zugelassen sind, oder

e) anderen Schuldnern, sofern eine der in Buchstabe
a bis ¢ bezeichneten Stellen die Gewahrleistung
fur die Verzinsung und Riickzahlung Gilbernommen
hat.

Bankguthaben

Bis zu 100 % des Wertes jedes der Teilfonds dirfen in
Bankguthaben angelegt werden, die eine Laufzeit von
hdchstens zwolf Monaten haben. Diese Guthaben sind
auf Sperrkonten bei einem Kreditinstitut mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der Europaischen Union oder des Abkom-
mens Uber den Europdischen Wirtschaftsraum zu unter-
halten. Nach MaRRgabe der Besonderen Vertragsbedin-
gungen kénnen sie auch bei einem Kreditinstitut mit Sitz

in einem Drittstaat unterhalten werden.
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Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des je-
weiligen Teilfonds in Bankguthaben bei je einem Kreditin-

stitut anlegen.

Hierbei sind Betrage, die die Gesellschaft als Pensions-

nehmer gezahlt hat, anzurechnen.

Investmentanteile nach Mafl3gabe des § 50 InvG  Die
Gesellschaft darf bis zu 100 % des Wertes eines Teilfonds
in Anteilen an anderen Investmentvermdégen (Zielfonds)
nach Maf3gabe des § 50 InvG investieren. Diese
Investmentvermégen dirfen nach ihren Vertrags-
bedingungen oder Satzungen hdchstens bis zu 10 % in
Anteile an anderen Investmentvermdgen investieren. Es
kénnen Anteile an inlandischen richtlinienkonformen und
nicht-richtlinienkonformen Sondervermdgen, Anteile an
Investmentaktiengesellschaften sowie richtlinienkonforme
EG-Investmentanteile und andere auslandische Invest-
mentanteile erworben werden. Fir die Anteile muss eine

jederzeitige Riickgabemaoglichkeit bestehen.

In Anteilen an einem einzigen Investmentvermdgen diir-
fen nur bis zu 20 % des Wertes eines Teilfonds angelegt
werden; in nicht-richtlinienkonforme Investmentvermdgen
dirfen insgesamt nur bis zu 30 % des Wertes des Son-
dervermdgens angelegt werden. Die Gesellschaft darf fur
Rechnung eines Teilfonds nicht mehr als 25 % der ausge-
gebenen Anteile eines anderen Investmentvermdgens

erwerben.

Anteile an Immobilien-Sondervermdgen

Die Gesellschaft darf fur Rechnung der Teilfonds auch
Anteile an Immobilien-Sondervermégen nach dem InvG
erwerben, deren Vertragsbedingungen Investitionen in
folgende Vermdgensgegenstande vorsehen: Mietwohn-
grundstlicke, Geschaftsgrundstiicke, gemischt genutzte
Grundstiicke, Grundstiicke im Zustand der Bebauung,
unbebaute Grundstiicke und andere Grundstucke; Erb-
baurechte, Beteiligungen an Immobiliengesellschaften
sowie Rechte in der Form des Wohnungseigentums,
Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbau-

rechts sowie Niel3brauchsrechte an Grundstiicken.
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Bei den Immobilien-Sondervermégen muss es sich um
Publikumsfonds handeln, d. h., die Anteile miissen dem
Publikum ohne eine Begrenzung der Zahl der Anteile

angeboten werden und die Anleger missen das Recht

zur Ruckgabe haben.

Es dirfen auch Anteile an vergleichbaren auslandischen

Investmentvermdgen erworben werden.

Die Gesellschaft darf Anteile an Immobilienfonds erwer-
ben, die zu mehr als 10 % in Anteile an anderen Invest-
mentvermoégen investieren, die ihrerseits in liquide Mittel
nach Mafl3gabe des § 80 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3, Halbsatz 1

InvG investieren.

Anteile an Gemischten Sondervermégen

Die Gesellschaft darf fir Rechnung eines Teilfonds auch
Anteile an anderen Gemischten Sondervermégen nach

dem InvG erwerben. Diese kdnnen ihrerseits in Wertpa-
piere, Geldmarktinstrumente, Bankguthaben, Derivate

und Anteile an anderen Investmentvermdgen investieren.

Bei den Gemischten Sondervermdgen muss es sich um
Publikumsfonds handeln, d. h., die Anteile miissen dem
Publikum ohne eine Begrenzung der Zahl der Anteile
angeboten werden und die Anleger missen das Recht

zur Ruckgabe haben.

Es dirfen auch Anteile an vergleichbaren auslandischen
Investmentvermégen, Aktien von Investmentaktiengesell-
schaften, deren Satzung eine einem Gemischten Sonder-
vermdgen vergleichbare Anlageform vorsieht, sowie ver-
gleichbare auslandische Investmentvermdgen erworben

werden.

Anteile an Gemischten Zielfonds durfen nur erworben
werden, soweit diese nach ihren Vertragsbedingungen
oder der Satzung hochstens 10 % in Anteilen an anderen
Investmentvermogen anlegen durfen. Dies gilt nicht,
soweit der Zielfonds in liquide Mittel nach Mafl3gabe des
8§ 80 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3, Halbsatz 1 InvG investiert.



Die fur Zielfonds nach MaRgabe des § 50 InvG genann-
ten Anlagegrenzen gelten fir Gemischte Zielfonds ent-

sprechend.

Anteile an Sonstigen Sondervermégen

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermo-
gens auch Anteile an Sonstigen Sondervermdgen nach
dem InvG erwerben, deren Vertragsbedingungen Investi-
tionen in folgende Vermégensgegenstande vorsehen
kénnen: Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Bankgutha-
ben, Derivate, Anteile an anderen Investmentvermdgen,
Beteiligungen an Unternehmen, Edelmetalle, unverbriefte

Darlehensforderungen.

Bei den Sonstigen Sondervermdgen muss es sich um
Publikumsfonds handeln, d. h., die Anteile miissen dem
Publikum ohne eine Begrenzung der Zahl der Anteile
angeboten werden und die Anleger miissen das Recht

zur Ruckgabe haben.

Es dirfen auch Anteile an vergleichbaren auslandischen
Investmentvermégen, Aktien von Investmentaktiengesell-
schaften, deren Satzung eine einem Sonstigen Sonder-
vermdgen vergleichbare Anlageform vorsieht, sowie
vergleichbare auslandische Investmentvermdgen erwor-

ben werden.

Auslandische Investmentvermégen durfen nur erworben
werden, wenn deren Vermdgensgegenstande von einer
Depotbank oder einem Prime Broker verwahrt werden
oder die Funktion der Depotbank von einer anderen

vergleichbaren Einrichtung wahrgenommen wird.

In auslandische Investmentvermdgen aus Staaten, die
bei der Bekdmpfung der Geldwasche nicht im Sinne inter-
nationaler Vereinbarungen kooperieren, darf die Gesell-

schaft nicht investieren.

Anteile an Sonstigen Zielfonds dirfen nur erworben
werden, soweit diese nach ihren Vertragsbedingungen
oder der Satzung nicht in Anteilen an anderen Invest-
mentvermoégen anlegen diirfen. Dies gilt nicht, soweit der
Zielfonds in liquide Mittel nach MaRgabe des § 80 Abs. 1
Satz 1 Nr. 3, Halbsatz 1 InvG investiert.

Es darf auch nicht in mehr als zwei Sonstige Zielfonds
vom gleichen Emittenten oder Fondsmanager investiert

werden.

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermo-
gens nicht mehr als 25 % der ausgegebenen Anteile

eines Sonstigen Zielfonds erwerben.

Anteile an Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken
(Hedgefonds-Anteile)

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermo-
gens auch Anteile an Sondervermégen mit zusatzlichen

Risiken (Hedgefonds) im Sinne des § 112 InvG erwerben.

Inlandische Hedgefonds diirfen in einen weiten Katalog von
Vermodgensgegenstanden investieren und sind dadurch
charakterisiert, dass ihre Vertragsbedingungen minde-

stens eine der folgenden beiden Bedingungen vorsehen:

— Eine Steigerung des Investitionsgrades durch grund-
satzlich unbeschrankte Kreditaufnahme fiir Rechnung
der Anleger oder durch den Einsatz von Derivaten

(Leverage).

— Der Verkauf von Vermogensgegenstanden fir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger, die im Zeitpunkt
des Geschaftsabschlusses nicht zum Sondervermo-

gen gehoren (Leerverkauf).

Anders als herkémmliche Sondervermdgen dirfen inlandi-
sche Ziel-Hedgefonds einzelne Aufgaben der Depotbank
auch einer anderen Einrichtung, einem so genannten

~Prime Broker*, Ubertragen.

Es dirfen auch Anteile an vergleichbaren auslandischen
Investmentvermogen, Aktien von Investmentaktiengesell-
schaften, deren Satzung eine dem Sondervermdgen mit
zuséatzlichen Risiken vergleichbare Anlageform vorsieht,
sowie vergleichbare auslandische Investmentvermdgen

erworben werden.
Auslandische Investmentvermdgen dirfen nur erworben

werden, wenn deren Vermdgensgegenstande von einer

Depotbank oder einem Prime Broker verwahrt werden
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oder die Funktion der Depotbank von einer anderen ver-

gleichbaren Einrichtung wahrgenommen wird.

In auslandische Investmentvermdgen aus Staaten, die
bei der Bekdmpfung der Geldwéasche nicht im Sinne inter-
nationaler Vereinbarungen kooperieren, darf die Gesell-

schaft nicht investieren.

Hedgefonds, die als ,Master-Feeder-Fonds* aufgelegt

werden, gelten als ein Investmentvermdgen. Die auslandi-
schen Zielfonds kénnen auch niedrig oder nicht regulierte
Fonds sein, die nur einer begrenzten Anzahl von Anlegern

oder nur institutionellen Anlegern angeboten werden.

Anteile an Hedge-Zielfonds dirfen nur erworben werden,
soweit diese nach ihren Vertragsbedingungen oder der
Satzung nicht in Anteilen an anderen Investmentvermo-
gen anlegen durfen. Dies gilt nicht, soweit der Zielfonds in
liquide Mittel nach MaRRgabe des § 80 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3,

Halbsatz 1 InvG investiert.

Es darf auch nicht in mehr als zwei Hedge-Zielfonds vom

gleichen Emittenten oder Fondsmanager investiert werden.

Spezielle Anlagegrenzen

Die Gesellschaft darf in Anteilen an Sonstigen Sonderver-
mogen, an Sondervermdgen mit zuséatzlichen Risiken
sowie Aktien von entsprechenden Investmentaktienge-
sellschaften und vergleichbaren auslandischen Invest-
mentvermogen insgesamt nur bis zu 10 % des Wertes

des Sondervermdgens anlegen.

Als mdgliche Anlagestrategien der Sonstigen Sonderver-
mogen, der Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken
sowie entsprechender Investmentaktiengesellschaften
und vergleichbarer auslandischer Investmentvermdgen
kommen insbesondere die nachfolgend beschriebenen
oder eine Mischung hieraus in Betracht. Die Bezeichnung
der hier dargestellten alternativen Anlagestrategien kann
von der in anderen Verdéffentlichungen oder Dokumenten
abweichen, maf3geblich ist der Inhalt der hier beschriebe-

nen Strategien:
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1. Equity Long/Short Strategie

Bei der Equity Long/Short Strategie kdnnen Long-Positio-
nen in Aktien, Aktienindex-Derivaten oder anderen Deri-
vaten mit Leerverkaufen von Aktien, Aktienindex-Derivaten
oder anderen Derivaten kombiniert werden. Der Erfolg
der Strategie hangt im Wesentlichen von der Aktienaus-
wahl sowie davon ab, inwieweit es dem Zielfondsmanager
gelingt, die kinftige Entwicklung der Aktienméarkte zutref-
fend zu prognostizieren. Der Zielfonds, der sich dieser
Strategie bedient, nimmt im Fall steigender Aktienmarkte
an der positiven Entwicklung der Werte teil, die er als
Long-Positionen fur das Fondsvermégen halt. Hingegen
vermindert regelmafig der Anteil des Zielfonds, der short
verkauft wird, d. h. insbesondere die Werte, flr die der
Zielfondsmanager Leerverkaufe eingegangen ist, die
Verluste in Phasen fallender Aktienmarkte, was unter

Umstanden auch zu Gewinnen flihren kann.

2. Equity Hedge

Bei dieser Strategie handelt es sich um einen Unterfall
der vorgenannten Equity Long/Short Strategie. Zielfonds-
manager verwalten im Vergleich zur letztgenannten Strate-
gie das Marktrisiko aktiv durch die Aufteilung der Anlagen
in Long- und Short-Positionen. In der Regel Uberwiegt
jedoch der Anteil an Long-Positionen, so dass die Strate-

gie von steigenden Markten begulinstigt ist.

3. Equity Market Neutral

Auch diese Strategie ist ein Unterfall der vorgenannten
Equity Long/ Short Strategie. Der Zielfondsmanager ver-
sucht bei dieser Strategie Gewinne zu erzielen, indem er
insbesondere ausgewahlte Aktien erwirbt (Long-Position),
gleichzeitig aber versucht, Marktrisiken durch gegenlau-
fige Positionen (Short-Position) zu reduzieren oder ganz
auszuschlieBen. Als Mittel hierzu werden regelméRig
Long- und Short-Positionen von Aktien oder Aktienindizes

in annéhernd gleichem Umfang eingegangen.

4. Technology Long/Short

Wie die beiden letztgenannten Strategien ist auch diese
wiederum ein Unterfall der Equity Long/Short Strategie.
Sie zielt darauf ab, Long-Positionen in Technologieaktien
aufzubauen und insbesondere Leerverkaufe von Wertpa-

pieren der Technologieunternehmen vorzunehmen, von



denen der Zielfondsmanager annimmt, dass sie den an
sie gestellten Markterwartungen — z. B. aufgrund erwarte-
ten wachsenden Wettbewerbs, als veraltet eingeschatzter
Produkte oder prognostizierten technologischen Wandels
— zukinftig nicht gerecht werden. Solche Leerverkaufe
sollen moglichst die Risiken der Strategie vermindern,
indem sie die méglichen groRen Schwankungen der
zugrunde liegenden Long-Positionen des Portfolios teil-

weise ausgleichen.

5. Short Selling

Bei dieser Anlagestrategie setzt der Zielfondsmanager
Uberwiegend auf Leerverkaufe, d. h., er geht bevorzugt
Short-Positionen auf als Uberbewertet eingeschatzte
Werte ein, indem er entweder Leerverkaufe tatigt oder

auch hier Derivate einsetzt.

6. Global Macro

Diese Strategie kann nach einer méglichst dynamischen
und kurzfristigen, aber auch nach einer strategischen und
langerfristigen Anlage des Kapitals weltweit streben. Glo-
bal-Macro-Zielfondsmanager kénnen Strategien verwen-
den, die sich an einschneidenden Ereignissen oder Ent-
wicklungen der Wirtschaft oder Politikorientieren und
dadurch z. B. einen Einfluss auf die Zins- oder sonstige
Finanzmarktentwicklung haben kdnnen. Sie analysieren
die Auswirkungen solcher Ereignisse mit dem Ziel, mog-
lichst sowohl von steigenden wie von fallenden Markten
profitieren zu kdnnen. Der Aufbau eines Portfolios von als
unterbewertet eingeschatzten Wertpapieren und Leerver-
kaufe verwandter Instrumente, die der Zielfondsmanager
als tUberbewertet einschatzt, werden mit dem Ziel der
Gewinnerzielung vorgenommen. Um dieses Ziel moglichst
zu erreichen, kann sich der Zielfondsmanager sowohl
,Directional-Trading“- als auch ,Relative-Value*-Ansatzen
bedienen. Der ,Directional-Trading“-Ansatz setzt auch auf
nicht abgesicherte Long- oder Short-Positionen in verschie-
denen Markten. Im Gegensatz dazu versucht der ,Relative-
Value*-Ansatz, das Marktrisiko weitestgehend durch ent-

sprechende Absicherungsgeschéfte einzuschrénken.

7. Opportunistische Strategien
Das charakteristische Merkmal der opportunistischen

Strategien ist insbesondere der starke Bezug zu den

konjunkturellen Entwicklungen des Marktes, d. h., der
Zielfondsmanager versucht beispielsweise auf Basis
seiner Erfahrung, volks- oder auch betriebswirtschaftlich
begriindete Kursbewegungen zu antizipieren. Beispielhaft
flr opportunistische Strategien seien genannt: ,Global
Macro“, hierbei wird z. B. versucht, durch makro6konomi-
sche Ereignisse (wie z. B. Kriege, Katastrophen oder
politische Ereignisse mit volkswirtschaftlicher Bedeutung)
ausgeldste Kursschwankungen auszunutzen (siehe
erganzend auch Beschreibung unter 6. ,,Global Macro®).
.Market Timing"“, hierbei wird versucht, in Hinblick auf die
gegenwartige Marktlage den richtigen Zeitpunkt fiir eine
kurzfristige Investition abzupassen, wobei grundsatzlich
jeder Anlagegegenstand in Betracht kommt. ,Emerging
Markets”, hierbei handelt der Zielfondsmanager vornehm-
lich mit Finanzinstrumenten von Emittenten aus Schwel-

lenlandern.

8. Optionsstrategien

Bei dieser Strategie arbeitet der Zielfondsmanager insbhe-
sondere mit Optionen und zielt vornehmlich auf die
Erwirtschaftung von Optionspramien ab. Er kann bei-
spielsweise bérsengehandelte Put-Optionen auf einzelne
Aktien, wie z. B. auf europaische oder amerikanische
Standardwerte, verkaufen und kassiert hierfir eine Opti-
onspramie. MaRRgeblich fir die Héhe der Optionspramie
ist die Volatilitat, mit der am Markt ein Aktienwert gerech-
net wird. Generell gilt: je hdher die Volatilitat, desto héher
die Optionspramie. Zur Absicherung des Portfolios des
Zielfonds kdnnen bérsengehandelte Put-Optionen gekauft
werden, die sich auf einen Index beziehen, der die Wert-
entwicklung einer Vielzahl unterschiedlicher Aktien —
einschlie3lich der als Basiswert fur die Aktien-Put-Optio-
nen dienenden Aktien — nachvollzieht (Index-Put-Optio-
nen). Dariiber hinaus kann das eingesetzte Kapital Ubli-
cherweise Uber Kredite oder mit Hilfe des Einsatzes von

Derivaten gehebelt werden.

9. Volatilitatsstrategie

Die Volatilitat ist eine Kennzahl, die die Schwankungsin-
tensitét einer Kursreihe beschreibt. Man unterscheidet
zwischen der historischen und der erwarteten (= implizi-
ten) Volatilitat. Die historische Volatilitat wird aus den

vergangenen Kurswerten berechnet, die implizite Volati-
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litat wird dagegen indirekt aus anderen Marktdaten
errechnet, die Riickschlusse auf die erwartete Volatilitat
zulassen. Zielfondsmanager, die eine Volatilitdtsstrategie
verfolgen, setzen beispielsweise auf Kursschwankungen
von Wahrungen, Indizes, Zinsen oder Einzeltiteln. lhr Ziel
ist es inshesondere, durch den Einsatz derivativer Finanz-
instrumente (insbesondere durch Call- und Put-Optionen,
Straddles/Strangles) nicht nur in aufwarts gerichteten,
sondern auch in negativ oder seitwarts verlaufenden
Markten positive Ertrage zu erzielen. Die Wertentwicklung
solcher Zielfonds wird maRgeblich durch die zukinftige
Entwicklung der Schwankungsintensitat (Volatilitat) der
Markte sowie die Entwicklung des Pramienniveaus erwor-

bener oder verauBerter Optionskontrakte bestimmt.

10. Forex-Strategien

Zielfondsmanager, die Forex-Strategien verfolgen, stellen
darauf ab, durch die Investition in Wahrungen oder
Wahrungsanleihen mit Giberwiegend kurzer Laufzeit
Kursveranderungen an internationalen Devisenmérkten
auszunutzen. Durch den Abschluss von so genannten
Devisentermingeschéaften soll der Zielfonds nicht nur an
aufwarts gerichteten Wechselkurstrends teilhaben, son-
dern (beispielsweise durch die Bildung von Short-Positio-
nen sowie den Abschluss von ,Cross-Currency“-Geschaf-
ten) auch bei negativen Wahrungstrends Ertrage erzielen
und Wechselkursveranderungen gegeniiber anderen
Wahrungen als der Zielfondswahrung ausnutzen kénnen.
Die Wertentwicklung solcher Zielfonds wird maf3geblich
durch die Wechselkursentwicklungen an den internationa-
len Devisenmérkten, die Schwankungsintensitat (Volati-
litat) der fur den Fonds per Termin erworbenen oder
verauf3erten Wahrungen sowie die Entwicklung und Hohe

der Zinssatze und Renditen bestimmt.

11. Convertible Arbitrage

Ziel dieser Strategie ist es, relative Preisineffizienzen
zwischen wandelbaren Wertpapieren, wie z. B. von
Wandelanleihen, und korrespondierenden Aktien auszu-
nutzen. Der Zielfondsmanager erwirbt die wandelbaren
Wertpapiere und tatigt zur Reduzierung des Aktienrisikos
Leerverkaufe (Short-Position) in den der Wandelanleihe
zugrunde liegenden Aktien. Daneben kann auch die

Markteinschatzung des Zielfondsmanagers gegeniiber
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den Aktien mit in das Geschaft einflieRen, indem eine
Short-Position (iber- oder unterproportional zum jeweili-
gen Wandelverhaltnis aufgebaut wird; hieraus resultieren

zusatzliche Chancen und Risiken.

12. Event Driven Arbitrage

Unter einer Event Driven Arbitrage-Strategie versteht man
eine Strategie, die z. B. auf den Lebenszyklus oder auf
Entwicklungen eines Unternehmens abstellt. So kann der
Zielfondsmanager beispielsweise in Einzeltitel investie-
ren, bei denen er bestimmte Unternehmensergebnisse
erwartet und annimmt, dass diese Ereignisse in dem
aktuellen Kurs noch nicht berticksichtigt sind. Solche
Ereignisse kdnnen insbesondere verschiedene Unterneh-
menstransaktionen sein, wie z. B. Spin-Offs, Merger &
Acquisitions, finanzielle Reorganisationen bei drohender
Insolvenz oder Aktienriickk&ufe. Die Gewinne sollen u. a.
durch Einsatz von Long- und Short-Positionen insheson-
dere in Aktien, verzinslichen Wertpapieren oder Optionen

erzielt werden.

13. Merger Arbitrage

Merger Arbitrage-Manager versuchen, erwartete Preisun-
terschiede zu nutzen, die zwischen den aktuellen Markt-
preisen von Wertpapieren, die beispielsweise von einer
Fusion, einer Ubernahme, einem Ubernahmeangebot
oder ahnlichen unternehmensbezogenen Transaktionen
betroffen sind, und dem Preis der Wertpapiere nach
Abschluss der entsprechenden Transaktion bestehen
konnen. Dies geschieht in der Regel dadurch, dass eine
Long-Position in den Aktien des zu tbernehmenden
Unternehmens und eine Short-Position in dem Gberneh-
menden Unternehmen eingegangen wird. Die Breite in
der Preisspanne spiegelt in der Regel die Meinung des
Marktes wider, fir wie wahrscheinlich ein erfolgreicher
Abschluss der Transaktion angesehen werden kann.
Geschéfte, deren Scheitern als wahrscheinlich gilt, bieten
eine hohere Gewinnspanne gegentuber als sicher anzuse-

henden Unternehmenszusammenschliissen.

14. Capital Structure Arbitrage
Capital Structure Arbitrage-Handler versuchen, insbeson-
dere relative Fehlbewertungen von Kreditinstrumenten,

Aktien oder anderen Finanzinstrumenten verschiedener



Emittenten oder innerhalb eines Industriezweigs oder von
verschiedenen Kreditinstrumenten, Aktien oder anderen
Finanzinstrumenten eines Unternehmens auszunutzen.
Das Risiko der Anlage in die entsprechenden Kreditinstru-
mente soll z. B. durch einen Leerverkauf anderer Wertpa-

piere des Unternehmens reduziert werden.

15. Statistical Arbitrage

Statistical Arbitrage-Handler versuchen, angenommene
kurzfristige bzw. langfristige Fehlbewertungen von Wert-
papieren, die mit Hilfe mathematischer Modelle berechnet
werden, zu nutzen und dadurch unabhéngig von Markt-
schwankungen einen Gewinn zu erzielen. Zielfondsmana-
ger, die Statistical Arbitrage durchfihren, setzen darauf,
dass die Entwicklung der Markte und der Wertpapiere
gewissen, durch Betrachtung von Vergangenheitsdaten
festzustellenden Normen folgen. Geschéfte nach dieser
Strategie kdnnen auf Modellen beruhen, die sich auf
kurzfristige Unternehmensereignisse (bspw. Kapitalande-
rungen durch Ausgabe neuer Aktien oder Anleihen) und
strukturelle Zusammenhéange zwischen bestimmten
Wertpapieren konzentrieren oder langfristigen Modellen
folgen, die auf einer unterstellten Form der Preisentwick-
lung eines bestimmten Wertpapiers in der Vergangenheit
basieren. Ein wichtiger Bestandteil dieser Strategie ist in
groBem Umfang der effiziente Einsatz von Aktienoptio-
nen, um von angenommenen Preisanomalien zu profitie-

ren.

16. Fixed Income Arbitrage

Fixed Income Arbitrage ist eine Strategie, bei der der
Zielfondsmanager insbesondere solche festverzinslichen
Wertpapiere kauft, die er fur unterbewertet héalt, und
solche Wertpapiere leer verkauft, die er fur Uberbewertet
halt. Relative Preisabweichungen der entsprechenden
Wertpapiere kdnnen insbesondere meist voriibergehend
infolge beispielsweise lokaler oder globaler Ereignisse,
wegen voriibergehender Ungleichgewichte zwischen
Angebot und Nachfrage oder aufgrund von unterschiedli-
chen Buchhaltungsstandards oder aufsichtsrechtlichen
Regelungen in einer bestimmten Region entstehen. Ein
anderer Grund fir relative Preisabweichungen kann darin
bestehen, dass Kaufer und Verkaufer von Wertpapieren

entsprechend ihren Risikopraferenzen, Absicherungsbe-

durfnissen oder Anlageeinschatzungen unterschiedliche
Anlagen suchen. Die Manager dieser Strategien nutzen
haufig einen hohen Leverage, um an den regelméafig nur
geringen Unterschieden entsprechend partizipieren zu

kénnen.

17. Miscellaneous Relative Value Arbitrage

Ein Ansatz, der je nach Markteinschatzung flexibel auf
verschiedene der vorstehend beschriebenen Arbitragen
Nr. 7. bis 12. setzen kann. Dabei ist auch eine zeitweise

Konzentration auf eine oder mehrere Strategien moglich.

18. Managed Futures/CTAs

Zielfondsmanager, die sich der Managed Futures/CTA-
Strategien (Commodity Trading Advisor) bedienen, versu-
chen —in der Regel computergestitzt — insbesondere
Entwicklungen an Finanz- oder Warenmarkten zu identifi-
zieren und zu nutzen. lIhr systematischer Ansatz setzt auf
die Entwicklungen in einer Vielzahl von Markten. Standi-
ges Research und die Fortentwicklung von Handelssyste-

men kdnnen hierbei von besonderer Wichtigkeit sein.

19. Distressed Securities

Distressed Securities sind Wertpapiere von Gesellschaf-
ten, die sich potenziell oder gegenwartig wegen einer
Vielzahl mdéglicher wirtschaftlicher oder operativer Grinde
in einer finanziell schwierigen Situation befinden. Dies
fuhrt regelmaRig dazu, dass diese Wertpapiere deutlich
unter ihrem als fair erachteten Wert gehandelt werden, so
dass von einer spateren positiven Entwicklung Uberpro-
portional profitiert werden kann. Entsprechende Wertpa-
piere unterliegen hohen Schwankungen. Viele Investoren
haben ein geringes Interesse, solche Papiere zu halten,
da diese generell illiquid und risikoreich sein kénnen und
zudem standig beobachtet werden mussen. Dies kann
die Mdglichkeit fur Zielfondsmanager eréffnen, solche
Wertpapiere zu einem gunstigen Preis zu erwerben und

spater gewinnbringend zu verkaufen.

20. Fondsbasierte Strategien

Das Ziel von fondsbasierten Strategien kann insbesondere
in der Realisierung von Wertentwicklungsunterschieden
zwischen Investmentfonds und Markten bestehen (Alpha-

Generierung). Bei dieser Strategie werden beispielsweise
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Aktien-, Renten-, Dach- oder Mischfonds gekauft und
gleichzeitig z. B. die Entwicklung des dem jeweiligen Fonds

zugrunde liegenden Marktes abgesichert.

21. Innovative Strategien

Innovative Strategien versuchen, Opportunitaten in Mark-
ten wahrzunehmen, welche sich in einem sehr frihen
Stadium ihrer Entstehung befinden kénnen. Hier sind
beispielsweise auf Fracht-Derivative im Schifffahrtsbereich
ausgerichtete Strategien oder Strategien im Zusammen-

hang mit dem Handel von Emissionsrechten zu nennen.

Die Teilfonds kdnnen in Anteile an Zielfonds investieren,
deren Gebihrenstruktur angemessen ist. Bei der Beurtei-
lung der Gebiihrenstruktur wird nicht zwingend aufgrund
von bestimmten Kostenarten eine Investition ausge-
schlossen. Bei einer nicht angemessenen Kostenstruktur
kann von einer Investition in die jeweiligen Investmentver-
mogen abgesehen werden. Insbesondere bei der Beurtei-
lung der Gebiihrenstruktur werden weitere Parameter des
Zielfonds wie die vergangenen Ergebnisse, die Ertrags-
aussichten fUr eine Investition, das Risikomanagement,
die Organisationsform, die Qualifikation der maRgebli-
chen Personen und verschiedene finanzmathematische

Kennzahlen bertcksichtigt.

Die auslandischen Zielfonds kdnnen auch nicht oder nur
wenig regulierte Fonds sein. Bei diesen Zielfonds handelt
es sich um Investmentvermdgen, die hinsichtlich ihrer
Anlagepolitik Anforderungen unterliegen, die denen fur
inlandische Hedgefonds nach § 112 vergleichbar sind. Es
besteht jedoch die Mdglichkeit, dass sie keiner Aufsicht
unterliegen, die den Anforderungen des InvG geniigen
wirde. Es durfen auch Zielfonds erworben werden, die
nur einer begrenzten Anzahl von Anlegern oder nur

institutionellen Anlegern angeboten werden.

Zielfonds sind dadurch charakterisiert, dass ihre Vertrags-
bedingungen mindestens eine der folgenden beiden

Bedingungen vorsehen:
(a) Eine Steigerung des Investitionsgrades durch grund-

satzlich unbeschrankte Kreditaufnahme flir Rechnung der

Anleger oder durch den Einsatz von Derivaten (Leverage).
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(b) Der Verkauf von Vermdgensgegenstanden fir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger, die im Zeit-
punkt des Geschéftsabschlusses nicht zum Sonderver-

mogen gehoren (Leerverkauf).

Die Zielfonds mussen weder hinsichtlich der Alternative
(a) noch hinsichtlich der Alternative (b) eine Beschréan-
kung aufweisen. Wenn eine Beschrankung von Leverage
oder Leerverkaufen nicht besteht, kdnnen damit erhebli-
che Risiken fur den betroffenen Fonds verbunden sein.
Generell durften Risiko und Volatilitét des Zielfonds mit

dem Leverage ansteigen.

Fur die Teilfonds dirfen sowohl Anteile an Zielfonds, die
von der Gesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit
der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, aufgelegt
worden sind, als auch Anteile an Zielfonds erworben
werden, die von einer anderen Gesellschaft aufgelegt
worden sind. Die Gesellschaft wahlt die Zielfonds in
einem strukturierten Auswahlprozess anhand folgender
Kriterien aus, die sowohl aus quantitativen als auch

qualitativen Elementen bestehen:

a) Bei der quantitativen Analyse stehen im Vordergrund
die Strategie des Zielfonds, die historischen Renditen
und Standardabweichungen, die Korrelation zu ande-
ren Zielfonds mit &hnlichen oder identischen Anla-
gestrategien oder Benchmarks sowie die Stabilitét der
Rendite in extremen oder in variierenden Marktsitua-

tionen.

b) Bei der qualitativen Analyse stehen im Vordergrund
die Qualifikation der fiir die Anlageentscheidungen
des Zielfonds maRgeblichen Personen, die vom Ziel-
fonds verfolgte Corporate Governance, das Risikoma-

nagement sowie die Liquiditat des Zielfonds.

Die Gewichtung und Berucksichtigung der Kriterien kann
variieren und zur vollstandigen Nichtbeachtung oder zur
deutlichen Uberbewertung einzelner oder mehrerer
Kriterien fuhren. Dies gilt insbesondere fir neu aufgelegte
Zielfonds, bei denen eine quantitative Analyse nur sehr

eingeschrankt oder gar nicht méglich ist. Die vorgenann-



ten Kriterien sind weder abschliel3end noch vollzahlig, so
dass erganzend andere, hier nicht genannte Kriterien
verwendet werden kdnnen, um insbesondere auch

zukinftigen Entwicklungen Rechnung zu tragen.

Das Sondervermégen kann in Anteilen an Zielfonds
investieren, deren Gebiihrenstruktur angemessen ist. Bei
der Beurteilung der Gebuhrenstruktur wird nicht zwingend
aufgrund von bestimmten Kostenarten eine Investition
ausgeschlossen. Bei einer nicht angemessenen Kosten-
struktur kann von einer Investition in die jeweiligen Invest-
mentvermoégen abgesehen werden. Insbesondere werden
bei der Beurteilung der Gebiihrenstruktur weitere Para-
meter des Zielfonds wie die vergangenen Ergebnisse, die
Ertragsaussichten fiir eine Investition, das Risikomanage-
ment, die Organisationsform, die Qualifikation der maf3-
geblichen Personen und verschiedene finanzmathemati-

sche Kennzahlen beriicksichtigt.

Derivate

Einfacher Ansatz

Die Gesellschaft darf ausschlief3lich die folgenden Grund-
formen von Derivaten oder Kombinationen aus diesen
Derivaten oder Kombinationen aus anderen Vermdgens-
gegenstanden, die fiir das Sondervermdgen erworben
werden durfen, mit diesen Derivaten im Sondervermdgen

einsetzen:

a) Terminkontrakte auf Wertpapiere, Geldmarktinstru-
mente, Finanzindizes im Sinne des Artikels 9 Abs. 1
der Richtlinie 2007/16/EG, Zinssatze, Wechselkurse

oder Wahrungen,

b) Optionen oder Optionsscheine auf Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente, Finanzindizes im Sinne des
Artikels 9 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG, Zinssatze,
Wechselkurse oder Wahrungen und auf Terminkon-

trakte nach Buchstabe a), wenn

- eine Ausiibung entweder wahrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit mdglich ist,

und

- der Optionswert ein Bruchteil oder ein Vielfaches
der Differenz zwischen Basispreis und Marktpreis
des Basiswerts ist und null wird, wenn die Diffe-

renz das andere Vorzeichen hat;

c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungs-

swaps,

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die
unter Buchstabe b) beschriebenen Eigenschaften

aufweisen (Swaptions),

e) Credit Default Swaps, sofern sie ausschlief3lich und
nachvollziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von
genau zuordenbaren Vermdgensgegenstanden des

Sondervermégens dienen.

Die vorstehenden Finanzinstrumente kénnen selbststan-
diger Vermogensgegenstand sein, aber auch Bestandtell

von Vermdgensgegenstanden.

Die Gesellschaft darf fir alle Teilfonds als Teil der
Anlagestrategie Geschafte mit Derivaten tatigen.
Dadurch kann sich das Verlustrisiko des Sonderver-

mogens zumindest zeitweise erhdhen.

Durch den Einsatz von Derivaten darf das Marktrisi-
kopotenzial jedes der Teilfonds verdoppelt werden.
Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das
sich aus der ungunstigen Entwicklung von Marktprei-
sen fiir den Teilfonds ergibt. Bei der Ermittlung des
Marktrisikopotenzials fur den Einsatz der Derivate
wendet die Gesellschaft den einfachen Ansatz im

Sinne der Derivate-Verordnung an.

Terminkontrakte

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermé-
gens im Rahmen der Anlagegrundsétze Terminkontrakte
auf fiir das Sondervermégen erwerbbare Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente sowie auf Finanzindizes im Sinne
des Artikels 9 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG, Zins-

satze, Wechselkurse oder Wahrungen abschlie3en.
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Terminkontrakte sind fiir beide Vertragspartner unbedingt
verpflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten
Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb eines
bestimmten Zeitraumes, eine bestimmte Menge eines
bestimmten Basiswerts zu einem im Voraus bestimmten

Preis zu kaufen bzw. zu verkaufen.

Optionsgeschéfte

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermogens
im Rahmen der Anlagegrundséatze Kaufoptionen und
Verkaufsoptionen auf Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente sowie auf Finanzindizes im Sinne des Artikels 9
Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG, Zinssatze, Wechsel-
kurse oder Wahrungen kaufen und verkaufen sowie mit
Optionsscheinen handeln. Optionsgeschéfte beinhalten,
dass einem Dritten gegen Entgelt (Optionsprémie) das
Recht eingeraumt wird, wahrend einer bestimmten Zeit
oder am Ende eines bestimmten Zeitraums zu einem von
vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) die Lieferung
oder die Abnahme von Vermdgensgegenstanden oder die
Zahlung eines Differenzbetrags zu verlangen oder auch
entsprechende Optionsrechte zu erwerben. Die Optionen
oder Optionsscheine miissen eine Ausiibung wahrend der
gesamten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit vorsehen.
Zudem muss der Optionswert zum Ausiibungszeitpunkt
ein Bruchteil oder ein Vielfaches der Differenz zwischen
Basispreis und Marktpreis des Basiswerts darstellen und

null werden, wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat.

Swaps

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermo-
gens im Rahmen der Anlagegrundsétze Zinsswaps,
Wahrungsswaps und Zins-Wahrungsswaps abschlie3en.
Swaps sind Tauschvertrage, bei denen die dem Geschéft
zugrunde liegenden Zahlungsstrome oder Risiken zwi-

schen den Vertragspartnern ausgetauscht werden.

Swaptions

Swaptions sind Optionen auf Swaps. Fir Rechnung
dieses Sondervermégens diirfen nur solche Swaptions
erworben werden, die sich aus den oben beschriebenen
Optionen und Swaps zusammensetzen. Eine Swaption
ist das Recht, nicht aber die Verpflichtung, zu einem

bestimmten Zeitpunkt oder innerhalb einer bestimmten
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Frist in einen hinsichtlich der Konditionen genau spezifi-
zierten Swap einzutreten. Im Ubrigen gelten die im
Zusammenhang mit Optionsgeschaften dargestellten

Grundsatze.

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermdgli-
chen, ein potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu
Ubertragen. Im Gegenzug zur Ubernahme des Kreditaus-
fallrisikos zahlt der Verkéaufer des Risikos eine Pramie an
seinen Vertragspartner. Die Gesellschaft darf fur das
Sondervermdgen nur einfache, standardisierte Credit
Default Swaps erwerben, die zur Absicherung einzelner

Kreditrisiken im Sondervermégen eingesetzt werden.

Im Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps entspre-

chend.

In Wertpapieren verbriefte Finanzinstrumente

Die Gesellschaft kann die vorstehend beschriebenen
Finanzinstrumente auch erwerben, wenn diese in Wertpa-
pieren verbrieft sind. Dabei kbnnen die Geschéfte, die
Finanzinstrumente zum Gegenstand haben, auch nur
teilweise in Wertpapieren enthalten sein (z. B. Optionsan-
leihen). Die Aussagen zu Chancen und Risiken gelten fir
solche verbrieften Finanzinstrumente entsprechend,
jedoch mit der MaRgabe, dass das Verlustrisiko bei
verbrieften Finanzinstrumenten auf den Wert des Wertpa-

piers beschrankt ist.

OTC-Derivatgeschafte

Die Gesellschaft darf sowohl Derivatgeschéfte tatigen, die
an einer Borse zum Handel zugelassen oder in einen
anderen organisierten Markt einbezogen sind, als auch

so genannte over-the-counter (OTC)-Geschéfte.

Derivatgeschafte, die nicht zum Handel an einer Borse
zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogen sind, darf die Gesellschaft nur mit geeigneten
Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der
Basis standardisierter Rahmenvertrage tatigen. Bei aul3er-
bdrslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahentenrisiko
beziiglich eines Vertragspartners auf 5 % des Wertes des

Sondervermégens beschrankt. Ist der Vertragspartner ein



Kreditinstitut mit Sitz in der Européischen Union, dem
Europaischen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat mit
vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahenten-
risiko bis zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens
betragen. AuRerborslich gehandelte Derivatgeschafte, die
mit einer zentralen Clearingstelle einer Borse oder eines
anderen organisierten Marktes als Vertragspartner abge-
schlossen werden, werden auf die Kontrahentengrenzen
nicht angerechnet, wenn die Derivate einer taglichen Be-
wertung zu Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich

unterliegen.

Darlehensgeschéafte

Die im Sondervermégen vorhandenen Vermbgensgegen-
stande kdnnen darlehensweise gegen marktgerechtes
Entgelt an Dritte Gbertragen werden. Werden die Vermo-
gensgegenstande auf unbestimmte Zeit Ubertragen, so hat
die Gesellschaft eine jederzeitige Kiindigungsméglichkeit.
Es muss vertraglich vereinbart werden, dass nach Beendi-
gung der Darlehenslaufzeit dem Sondervermégen Vermo-
gensgegenstande gleicher Art, Giite und Menge zurlickii-
bertragen werden. Voraussetzung fur die darlehensweise
Ubertragung von Vermodgensgegenstanden ist, dass dem
Sondervermdégen ausreichende Sicherheiten gewahrt
werden. Hierzu kdnnen Guthaben abgetreten oder ver-
pfandet bzw. Wertpapiere tibereignet oder verpfandet
werden. Die Ertrédge aus Sicherheiten stehen dem Son-

dervermdgen zu.

Der Darlehensnehmer ist aul3erdem verpflichtet, die
Zinsen aus darlehensweise erhaltenen Wertpapieren bei
Falligkeit an die Depotbank fir Rechnung des Sonderver-
mogens zu zahlen. Werden Wertpapiere befristet verlie-
hen, so ist dies auf 15 % des Wertes des Sondervermo-
gens beschréankt. Alle an einen Darlehensnehmer
Uibertragenen Wertpapiere dirfen 10 % des Wertes des

Sondervermégens nicht tGbersteigen.

Gelddarlehen darf die Gesellschaft Dritten fir Rechnung

des Sondervermdgens nicht gewahren.

Pensionsgeschafte
Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermogens

Pensionsgeschéafte mit Kreditinstituten und Finanzdienst-

leistungsinstituten mit einer Hochstlaufzeit von zwolf
Monaten abschlieBen. Pensionsgeschéafte sind nurin
Form so genannter echter Pensionsgeschéfte zulassig.
Dabei Uibernimmt der Pensionsnehmer die Verpflichtung,
die Vermdgensgegenstande zu einem bestimmten oder
vom Pensionsgeber zu bestimmenden Zeitpunkt zurlick-

zuUbertragen.

Kreditaufnahme

Die Aufnahme von kurzfristigen Krediten fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger ist bis zu 10 % des
Wertes des Sondervermdégens zulassig, sofern die Bedin-
gungen der Kreditaufnahme marktiblich sind und die

Depotbank der Kreditaufnahme zustimmt.

Bewertung

ALLGEMEINE REGELN FUR DIE VERMOGENSBE-
WERTUNG

An einer Borse zugelassene / in organisiertem Markt
gehandelte Vermdgensgegenstande
Vermodgensgegenstande, die zum Handel an Bérsen
zugelassen sind oder in einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sowie
Bezugsrechte fur das Sondervermdgen werden zum
jeweiligen Kurswert bewertet, sofern nachfolgend unter

.Besondere Bewertungsregeln® nicht anders angegeben.

Nicht an Borsen notierte oder organisierten Markten
gehandelte Vermdgensgegenstéande oder Vermdgens-
gegensténde ohne handelbaren Kurs
Vermodgensgegenstande, die weder zum Handel an
Bdrsen zugelassen sind noch in einem anderen organi-
sierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind
oder fir die kein handelbarer Kurs verfiigbar ist, werden
zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfalti-
ger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen
unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten
angemessen ist, sofern nachfolgend unter ,Besondere

Bewertungsregeln“ nicht anders angegeben.
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BESONDERE BEWERTUNGSREGELN FUR EINZELNE
VERMOGENSGEGENSTANDE

Nicht notierte Schuldverschreibungen und Schuld-
scheindarlehen

Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht
zum Handel an der Bdrse zugelassen oder in einem
organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezo-
gen sind (z. B. nicht notierte Anleihen, Commercial
Papers und Einlagenzertifikate), und fur die Bewertung
von Schuldscheindarlehen werden die fiir vergleichbare
Schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen ver-
einbarten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von
Anleihen vergleichbarer Aussteller mit entsprechender
Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem
Abschlag zum Ausgleich der geringeren Veraul3erbarkeit,

herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermdgen befindlichen Geldmarktin-
strumenten werden Zinsen und zinséhnliche Ertrage
sowie Aufwendungen (z. B. Verwaltungsvergitung,
Depotbankvergutung, Prufungskosten, Kosten der Verof-
fentlichung etc.) bis einschlie3lich des Tages vor dem

Valutatag berlicksichtigt.

Derivate

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermdgen gehérenden Options-
rechte und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten einge-
raumten Optionsrechten, die zum Handel an einer Bérse
zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogen sind, werden zu den jeweils zuletzt festge-

stellten Kursen bewertet.

Das Gleiche gilt fiir Forderungen und Verbindlichkeiten
aus fir Rechnung des Sondervermégens verkauften
Terminkontrakten. Die zu Lasten des Sondervermdgens
geleisteten Einschiisse werden unter Einbeziehung der
am Borsentag festgestellten Bewertungsgewinne und
Bewertungsverluste zum Wert des Sondervermdgens

hinzugerechnet.
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Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile und
Darlehen
Bankguthaben werden grundsétzlich zum Nennwert

angesetzt.

Festgelder werden zum Renditekurs bewertet, sofern das
Festgeld jederzeit kiindbar ist und die Riickzahlung bei

der Kundigung zum Renditekurs erfolgt.

Investmentanteile werden grundsétzlich zum Ricknah-
mepreis angesetzt. Bérsengehandelte Investmentvermo-
gen kdnnen auch zum letzten bekannten Tageskurs
bewertet werden. Sowohl ausléndische als auch inlandi-
sche Hedgefonds-Anteile und Anteile an Sonstigen Son-
dervermdgen werden unter Umsténden jedoch nur zu
bestimmten Terminen zuriickgenommen und bewertet, so
dass der Riicknahmepreis méglicherweise nicht mehr

den aktuellen Anteilwert widerspiegelt.

Fir die Rickerstattungsanspriiche aus Darlehensge-
schéften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen

Ubertragenen Vermdgensgegenstande malRgebend.

Auf auslandische Wahrung lautende Vermdgensge-
genstande

Auf auslandische Wahrung lautende Vermdgensgegen-
sténde werden unter Zugrundelegung des 17.00-Uhr-
Fixings von ,The WM Company" ermittelten Devisenkur-

ses der Wahrung in Euro taggleich umgerechnet.



Wertentwicklung
Die historische Wertentwicklung des Sondervermdgens
ermoglicht keine Prognose fur die zukiinftige Wertent-

wicklung. Die Berechnung erfolgt nach der BVI-Methode.

Jahrliche Wertentwicklung von 2008 bis 2012

in % | Il Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt | |

10

10 Quelle: eigene Berechnungen

20081 2009 2010 2011 2012

in% | M Santander Vermégensverwaltungsfonds Kapitalprotekt P

10

Quelle: eigene Berechnungen
-10 T T T T T

20081 2009 2010 2011 2012

in% | M Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total Return |

10

Quelle: eigene Berechnungen

-10

20082 2009 2010 2011 2012

in% | @ Santander Vermogensverwaltungsfonds Total Return P

10

10 Quelle: eigene Berechnungen

20081 2009 2010 2011 2012

Risikohinweise fur das Sondervermdgen

Wesentliche Risiken der Fondsanlage

Schwankungen des Fondsanteilwerts

Gemischte Sondervermégen gehdren zur Anlagegruppe
der Investmentfonds. Die Vermdgensgegenstande, in die
die KAG flir Rechnung des Sondervermégens investiert,
enthalten neben den Chancen auf Wertsteigerung auch
Risiken. So kdnnen Wertverluste auftreten, indem der
Marktwert der Vermégensgegenstande gegentber dem
Einstandspreis féallt. Auch negative Wertentwicklungen
sind moglich. VeraulRert der Anleger Anteile des Sonder-
vermdgens zu einem Zeitpunkt, in dem die Werte der in
dem Sondervermdégen befindlichen Vermdgensgegen-
sténde gegeniiber dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs
gefallen sind, so erhalt er das von ihm in das Sonderver-
mdogen investierte Geld nicht vollstéandig zuriick. Obwohl
jedes Sondervermdgen stetige Wertzuwéchse anstrebt,
kénnen diese nicht garantiert werden. Das Risiko des
Anlegers ist jedoch auf den Verlust der angelegten
Summe beschrankt. Eine Nachschusspflicht tiber das

vom Anleger investierte Geld hinaus besteht nicht.

Aussetzung der Anteilriicknahme

Die KAG darf die Riicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern aulRergewdhnliche Umstande vorliegen,
die eine Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interes-

sen der Anleger erforderlich erscheinen lassen.

Die KAG hat pflichtgeméaR die Riicknahme und Ausgabe
von Anteilen des Teilfonds Santander Vermdgensver-
waltungsfonds Kapitalprotekt seit dem 03. Januar 2012
und die Ricknahme und Ausgabe von Anteilen des
Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total Return seit
dem 27. Februar 2012 ausgesetzt, da durch umfangrei-
che Ricknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung
des Ricknahmepreises nicht mehr ausreichten bzw. nicht
sogleich zur Verfiigung standen (siehe Punkt ,Ausset-
zung der Anteilricknahme* im Verkaufsprospekt sowie
+Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen, Riicknah-

meaussetzung” in den Allgemeinen Vertragsbedingungen).

1) Die Performance bezieht sich auf den Zeitraum vom 1. Februar 2008
bis 31. Dezember 2008

2) Die Performance bezieht sich auf den Zeitraum vom 25. Juli 2008 bis
31. Dezember 2008
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Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Héchstanla-
gesumme begrenzt. Umfangreiche Riickgabeverlangen
koénnen die Liquiditat des Fonds beeintrachtigen und eine
Aussetzung der Ricknahme und Ausgabe der Anteile
erfordern. Eine voriibergehende Aussetzung kann zu
einer dauerhaften Aussetzung der Anteilriicknahme und
zu einer Aufldsung des Sondervermégens fiihren (siehe
die Abschnitte ,Auflésung und Ubertragung des Sonder-
vermdgens" und ,Verfahren bei Aufldsung eines Sonder-
vermodgens"), etwa wenn die fir die Wiederaufnahme der
Anteilricknahme erforderliche Liquiditat durch Veraufe-
rung von Vermdgensgegenstanden nicht beschafft wer-
den kann. Eine Auflésung des Sondervermdégens kann
langere Zeit, ggf. mehrere Jahre in Anspruch nehmen.
Fur den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die
von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann und
ihm ggf. wesentliche Teile des investierten Kapitals fur

unbestimmte Zeit nicht zur Verfigung stehen.

Die KAG wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme
der Anteilriicknahme zu dem dann jeweils gultigen Riick-

nahmepreis zurlicknehmen.

Auflésung oder Verschmelzung

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des
Sondervermdgens zu kiindigen. Die Gesellschaft kann
das Sondervermdgen nach Kiindigung der Verwaltung
ganz aufldsen. Das Sondervermdgen geht dann auf die
Depotbank uber. Die Gesellschaft kann das Sonderver-
mogen zudem mit einem anderen Sondervermdgen
verschmelzen. Firr den Anleger besteht daher das Risiko,
dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren
kann. Bei dem Ubergang des Sondervermégens auf die

Depotbank kdnnen Steuern anfallen.

Liquiditatsrisiken und wesentliche Risiken aus der
Liquiditatsanlage

Die Liquiditat von Gemischten Sondervermdgen ist auf-
grund unterschiedlich hoher Mittelzu- und -abfliisse

Schwankungen ausgesetzt.
Umfangreiche Ruckgabeverlangen kénnen die Liquiditat

des Fonds beeintrachtigen, da die eingezahlten Gelder

entsprechend den Anlagegrundsatzen auch in Anteilen an
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Immobilien-Sondervermégen angelegt sind. Die KAG kann
dann verpflichtet sein, die Riicknahme der Anteile befris-
tet zu verweigern und auszusetzen (s. auch Abschnitte
+Risikohinweise — Aussetzung der Anteilriicknahme*
sowie die Allgemeinen Vertragsbedingungen), wenn bei
umfangreichen Ricknahmeverlangen die Bankguthaben
und der Erlés aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geld-
marktinstrumente und Investmentanteile zur Zahlung des
Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemalien Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder

nicht sogleich zur Verfigung stehen.

Investmentvermdgen, insbesondere Immobilien-Sonder-
vermdgen, an denen das Sondervermégen Anteile
erwirbt, kdnnen zeitweise die Ricknahme aussetzen.
Auf der Homepage der Gesellschaft wird dann unter
www.sebassetmanagement.de aufgefiihrt, ob und in
welchem Umfang das Sondervermdgen Anteile von
anderen Investmentvermdgen halt, die derzeit die Riick-

nahme ausgesetzt haben.

Mogliches Anlagespektrum

Unter Beachtung der durch das Investmentgesetz und die
Vertragsbedingungen vorgegebenen Anlagegrundsatze
und -grenzen, die fur die Teilfonds Santander Vermdgens-
verwaltungsfonds Kapitalprotekt und Santander Vermo-
gensverwaltungsfonds Total Return einen sehr weiten
Rahmen vorsehen, kann die tatséchliche Anlagepolitik
auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmafig Vermo-
gensgegenstande z. B. nur weniger Branchen, Markte
oder Regionen/Lander zu erwerben. Diese Konzentration
auf wenige spezielle Anlagesektoren kann mit besonderen
Chancen verbunden sein, denen aber auch entsprechen-
de Risiken (z. B. Marktenge, hohe Schwankungsbreite
innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) gegentiberstehen.
Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der Jahresbe-

richt nachtraglich fir das abgelaufene Berichtsjahr.

Risiken im Zusammenhang mit Anteilen an Immobi-
lien-Sondervermdgen

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf
den Anteilwert durch Veranderungen bei den Ertragen,
den Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immobi-

lien auswirken kénnen. Dies gilt auch fur Investitionen in



Immobilien, die von Immobilien-Gesellschaften gehalten

werden. Z. B. bestehen folgende Risiken:

— Leerstande, Mietriickstande und Mietausfalle sowie

unvorhersehbare Instandhaltungsaufwendungen;

— Risiken aus Feuer- und Sturmschaden, Elementar-

schaden sowie Kriegs- und Terrorrisiken;

— Unvorhergesehene Baukostenerhéhungen, Altlastenri-
siken und Baumangel sowie das Risiko von Gewahr-
leistungsanspriichen Dritter bei der Verduf3erung von

Immobilien;

— Erwirbt ein Immobilienfonds Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften, so kdnnen sich Risiken aus der
Gesellschaftsform ergeben sowie im Zusammenhang
mit dem mdglichen Ausfall von Gesellschaftern oder
aus Anderungen der steuerrechtlichen und gesell-

schaftsrechtlichen Rahmenbedingungen.

Das Risiko des jeweiligen Teilfonds als Anleger in einem
Immobilienfonds ist jedoch auf die angelegte Summe
beschrankt. Eine Nachschusspflicht tiber das investierte

Geld hinaus besteht nicht.

Im Unterschied zu anderen Arten von Investmentfonds
kann die Ricknahme der Anteile an einem Immobilien-
fonds auch dann bis zu zwei Jahre ausgesetzt werden,
wenn bei umfangreichen Ricknahmeverlangen die liqui-
den Mittel des Immobilienfonds zur Zahlung des Riick-
nahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemaRen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfligung stehen. Nach Wiederauf-
nahme der Rucknahme wird den Anlegern der dann
glltige Rickgabepreis ausgezahlt, der unter Umstanden

niedriger ist als vor der Rlicknahmeaussetzung.

Risiko der Riicknahmeaussetzung

Die Anleger kdnnen grundsétzlich von der Gesellschaft
die bewertungstagliche Riicknahme ihrer Anteile verlan-
gen. Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anteile
jedoch bei Vorliegen auzergewthnlicher Umstéande zeit-

weilig aussetzen und die Anteile erst spater zu dem dann

gulltigen Preis zurlicknehmen (siehe hierzu im Einzelnen
+Aussetzung der Riicknahme"). Dieser Preis kann niedri-

ger liegen als derjenige vor Aussetzung der Riucknahme.

Liquiditatsrisiko

Fir den Fonds dirfen auch Vermégensgegenstande
erworben werden, die nicht zum amtlichen Markt an einer
Borse zugelassen oder in einen organisierten Markt
einbezogen sind. Der Erwerb derartiger Vermbgensge-
genstande ist mit der Gefahr verbunden, dass es inshe-
sondere zu Problemen bei der Weiterverauf3erung der

Vermdgensgegenstande an Dritte kommen kann.

Adressenausfallrisiko

Durch den Ausfall eines Ausstellers oder Kontrahenten
kénnen Verluste flir das Sondervermdgen entstehen. Das
Ausstellerrisiko beschreibt die Auswirkung der besonde-
ren Entwicklungen des jeweiligen Ausstellers, die neben
den allgemeinen Tendenzen der Kapitalmérkte auf den
Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgféltiger
Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen
werden, dass Verluste durch Vermdgensverfall von Aus-
stellern eintreten. Das Kontrahentenrisiko beinhaltet das
Risiko der Partei eines gegenseitigen Vertrages, mit der
eigenen Forderung teilweise oder vollstandig auszufallen.
Dies gilt fir alle Vertrage, die fir Rechnung eines Sonder-

vermdgens geschlossen werden.

Marktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzproduk-
ten hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapital-
markte ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der
Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politischen
Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern beein-
flusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung insbeson-
dere an einer Borse kdnnen auch irrationale Faktoren wie

Stimmungen, Meinungen und Gerlchte einwirken.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die
Maoglichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau,
das im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht,
andern kann. Steigen die Marktzinsen gegentber den

Zinsen zum Zeitpunkt der Emission, so falleni. d. R. die
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Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt dagegen
der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wertpa-
piere. Diese Kursentwicklung fuhrt dazu, dass die aktuelle
Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem
aktuellen Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen
fallen jedoch je nach Laufzeit der festverzinslichen Wert-
papiere unterschiedlich aus. Festverzinsliche Wertpapiere
mit kiirzeren Laufzeiten haben geringere Kursrisiken als
festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Fest-
verzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben
demgegeniber in der Regel geringere Renditen als fest-

verzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten.

Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen
Laufzeit von maximal 397 Tagen tendenziell geringere

Kursrisiken.

Wahrungsrisiko

Sofern Vermégenswerte eines Sondervermégens in
anderen Wahrungen als der jeweiligen Fondswahrung
angelegt sind, erhalt das Sondervermdogen die Ertrage,
Ruckzahlungen und Erlése aus solchen Anlagen in der
jeweiligen Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegen-
Uber der Fondswéhrung, so reduziert sich der Wert des

Sondervermdgens.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken kdnnen dadurch entstehen, dass eine
Konzentration der Anlage in bestimmte Vermdgensgegen-
sténde oder Mérkte erfolgt. Dann ist das Sondervermdgen
von der Entwicklung dieser Vermdgensgegenstande oder

Markte besonders stark abhéngig.

Schlusselpersonenrisiko

Sondervermdgen, deren Anlageergebnis in einem be-
stimmten Zeitraum sehr positiv ausféllt, haben diesen
Erfolg auch der Eignung der handelnden Personen und
damit den richtigen Entscheidungen ihres Managements
zu verdanken. Die personelle Zusammensetzung des
Fondsmanagements kann sich jedoch verandern. Neue
Entscheidungstrager kdnnen dann mdéglicherweise weni-

ger erfolgreich agieren.
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Inflationsrisiko
Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fir alle

Vermdgensgegenstande.

Abwicklungsrisiko

Insbesondere bei der Investition in nicht notierte Wertpa-
piere besteht das Risiko, dass die Abwicklung durch ein
Transfersystem aufgrund einer verzdgerten oder nicht
vereinbarungsgemalen Zahlung oder Lieferung nicht

erwartungsgeman ausgefuhrt wird.

Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden insbe-
sondere im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das
aus Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen oder miss-
brauchlichem Verhalten des Verwahrers oder eines Unter-

verwahrers resultieren kann.

Anderung der Anlagepolitik

Durch eine Anderung der Anlagepolitik innerhalb des fiir
das Gemischte Sondervermdgen zulassigen Anlagespek-
trums kann sich das mit dem betroffenen Teilfonds ver-

bundene Risiko inhaltlich verandern.

Lander- oder Transferrisiko

Vom Lé&nderrisiko spricht man, wenn ein auslandischer
Schuldner trotz Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender
Transferfahigkeit oder -bereitschaft seines Sitzlandes
Leistungen nicht fristgerecht oder Gberhaupt nicht erbrin-
gen kann. So kdnnen z. B. Zahlungen, auf die das Son-
dervermdgen Anspruch hat, ausbleiben oder in einer
Wahrung erfolgen, die aufgrund von Devisenbeschran-

kungen nicht mehr konvertierbar ist.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Die rechtliche und steuerliche Behandlung von Fonds
kann sich in unabsehbarer und nicht beeinflussbarer
Weise andern. Eine Anderung fehlerhaft festgestellter
Besteuerungsgrundlagen des Fonds fiir vorangegangene
Geschéftsjahre (z. B. aufgrund von steuerlichen Auf3en-
prufungen) kann fur den Fall einer fiir den Anleger steuer-
lich grundsatzlich nachteiligen Korrektur zur Folge haben,
dass der Anleger die Steuerlast aus der Korrektur fur

vorangegangene Geschéftsjahre zu tragen hat, obwohl



er unter Umsténden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem
Sondervermdgen investiert war. Umgekehrt kann fir

den Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine steuerlich
grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fir das aktuelle und
fur vorangegangene Geschéftsjahre, in denen er an dem
Sondervermdgen beteiligt war, durch die Riickgabe oder
VeraufRerung der Anteile vor Umsetzung der entsprechen-

den Korrektur nicht mehr zugute kommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu fuhren,
dass steuerpflichtige Ertrage bzw. steuerliche Vorteile in
einem anderen als eigentlich zutreffenden Veranlagungs-
zeitraum tatséchlich steuerlich veranlagt werden und sich
dies beim einzelnen Anleger negativ auswirkt.

Anderung der Vertragsbedingungen; Auflésung oder
Verschmelzung

Die Gesellschaft behélt sich in den Vertragsbedingungen
fuir die Teilfonds des Santander Vermégensverwaltungs-
fonds das Recht vor, die Vertragsbedingungen zu &ndern
(siehe hierzu auch ,Grundlagen®). Ferner ist es ihr geman
den Vertragsbedingungen moglich, Teilfonds ganz auf-
zulésen oder diese mit einem anderen, ebenfalls von ihr
verwalteten Sondervermdgen zu verschmelzen. Fir den
Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von ihm

geplante Haltedauer nicht realisieren kann.

Performancerisiko

Eine positive Wertentwicklung kann nicht garantiert
werden. Zudem kdnnen fiir ein Investmentvermdgen
erworbene Vermdgensgegenstande sich anders im Wert

entwickeln als beim Erwerb zu erwarten war.

Regulierungsrisiko

Fir das Sondervermdgen diirfen auch Anlagen im Ausland
getatigt werden. Damit geht das Risiko mdglicher nachteili-
ger internationaler politischer Entwicklungen, Anderungen
der Politik der jeweiligen Regierung, Anderungen der
regulatorischen Rahmenbedingungen, Anderungen der
Besteuerungsgrundlagen und anderer rechtlicher Ent-
wicklungen einher. Dadurch kénnen sich insbesondere
Beschrankungen hinsichtlich der fiir das Sondervermégen

erwerbbaren Vermégensgegenstande ergeben, die dement-

sprechend die Wertentwicklung des Sondervermégens

nachteilig beeinflussen kénnen.

Risiko an Feiertagen im In- und Ausland

Aufgrund lokaler Feiertage in bestimmten Regionen/Land-
ern kommt es mdglicherweise zu Abweichungen zwischen
den Handelstagen an Borsen dieser Lander/ Regionen
und den Bewertungstagen des Sondervermdgens. Das
Sondervermégen kann daher vielleicht an einem Tag, der
kein Bewertungstag ist, auf Marktentwicklungen in den
Landern/Regionen nicht am selben Tag reagieren oder an
einem Bewertungstag, der kein Handelstag in diesen
Landern/Regionen ist, auf dem dortigen Markt nicht han-
deln. Dadurch kdnnen Liquiditatsprobleme bei der Ver-

auBerung von Anteilen auftreten.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschaften
Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss von
Terminkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken

verbunden:

Kursanderungen des Basiswertes kénnen den Wert
eines Optionsrechts oder Terminkontraktes bis hin zur
Wertlosigkeit vermindern. Durch Wertanderungen des
einem Swap zugrunde liegenden Vermdgenswertes

kann das Sondervermdgen ebenfalls Verluste erleiden.

— Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Ge-

gengeschéafts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden.

— Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert
des Fondsvermégens starker beeinflusst werden, als
dies beim unmittelbaren Erwerb der Basiswerte der

Fall ist.

— Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die
Option nicht ausgetibt wird, weil sich die Preise der
Basiswerte nicht wie erwartet entwickeln, so dass die
vom Sondervermdégen gezahlte Optionspramie ver-
fallt. Beim Verkauf von Optionen besteht die Gefahr,
dass das Sondervermdgen zur Abnahme von Vermo-
genswerten zu einem héheren als dem aktuellen
Marktpreis oder zur Lieferung von Vermdgenswerten

zu einem niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis
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verpflichtet. Das Sondervermdgen erleidet dann einen
Verlust in Hohe der Preisdifferenz minus der einge-

nommenen Optionspramie.

— Auch bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass das
Sondervermdégen infolge einer unerwarteten Entwick-

lung des Marktpreises bei Falligkeit Verluste erleidet.

Risiken im Zusammenhang mit Dachfonds

Die Risiken der Investmentanteile, die flir das Sonderver-
mogen erworben werden, stehen in engem Zusammen-
hang mit den Risiken der in diesen Sondervermégen ent-
haltenen Vermogensgegenstande bzw. der von diesen
verfolgten Anlagestrategien. Die genannten Risiken kdn-
nen jedoch durch die Streuung der Vermdgensanlagen
innerhalb der Sondervermégen, deren Anteile erworben
werden, und durch die Streuung innerhalb dieses Sonder-

vermdogens reduziert werden.

Da die Manager der einzelnen Zielfonds voneinander
unabhéngig handeln, kann es aber auch vorkommen,
dass mehrere Zielfonds gleiche oder einander entgegen-
gesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch kdnnen
bestehende Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen

kénnen sich gegeneinander aufheben.

Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht méglich, das
Management der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlage-
entscheidungen missen nicht zwingend mit den Annah-

men oder Erwartungen der Gesellschaft tibereinstimmen.

Der Gesellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung der
Zielfonds oftmals nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht
die Zusammensetzung nicht ihren Annahmen oder Erwar-
tungen, so kann sie ggf. erst deutlich verzégert reagieren,

indem sie Zielfondsanteile zurtickgibt.

Es besteht die Mdglichkeit, dass Investmentvermdgen, an
denen das Sondervermdgen Anteile erwirbt, zeitweise die
Ricknahme aussetzen. Dann ist die Gesellschaft daran
gehindert, die Anteile an dem anderen Fonds zu ver-
aulern, indem sie sie gegen Auszahlung des Riicknah-
mepreises bei der Verwaltungsgesellschaft oder Depot-

bank des anderen Fonds zuriickgibt. Auf der Homepage
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der Gesellschaft ist unter www.sebassetmanagement.de
aufgeftihrt, ob und in welchem Umfang das Sonderver-
mogen Anteile von anderen Investmentvermdgen halt, die

derzeit die Rlicknahme ausgesetzt haben.

Risiken im Zusammenhang mit Anteilen an Immobi-
lien-Sondervermdgen

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf
den Anteilswert durch Veranderungen bei den Ertragen,
den Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immobi-
lien auswirken kdnnen. Dies gilt auch fiir Investitionen in
Immobilien, die von Immobilien-Gesellschaften gehalten

werden. Zum Beispiel bestehen folgende Risiken:

— Leerstande, Mietriickstande und Mietausfalle sowie

unvorhersehbare Instandhaltungsaufwendungen

— Risiken aus Feuer- und Sturmschaden, Elementar-

schaden sowie Kriegs- und Terrorrisiken;

— Unvorhergesehene Baukostenerhéhungen, Altlastenri-
siken und Baumangel sowie das Risiko von Gewéhr-
leistungsanspriichen Dritter bei der Verauf3erung von

Immobilien;

— Erwirbt ein Immobilienfonds Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften, so kdnnen sich Risiken aus der
Gesellschaftsform ergeben sowie im Zusammenhang
mit dem mdglichen Ausfall von Gesellschaftern oder
aus Anderungen der steuerrechtlichen und gesell-

schaftsrechtlichen Rahmenbedingungen.

Das Risiko des Sondervermégens als Anleger in einem
Immobilienfonds ist jedoch auf die angelegte Summe
beschrankt. Eine Nachschusspflicht Giber das investierte
Geld hinaus besteht nicht.

Im Unterschied zu anderen Arten von Investmentfonds
kann die Ricknahme der Anteile an einem Immobilien-
fonds auch dann bis zu zwei Jahre ausgesetzt werden,
wenn bei umfangreichen Riucknahmeverlangen die liqui-
den Mittel des Immobilienfonds zur Zahlung des Ruck-
nahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungs-

gemaRen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder



nicht sogleich zur Verfigung stehen. Nach Wiederauf-
nahme der Riicknahme wird den Anlegern der dann
glltige Ruckgabepreis ausgezahlt, der unter Umstanden

niedriger ist, als vor der Rlicknahmeaussetzung.

Risiken im Zusammenhang mit Anteilen an Sonstigen
Sondervermdgen

Sonstige Sondervermdgen durfen unter anderem in- und
auslandische Unternehmensbeteiligungen jeglicher Art,
sofern der Verkehrswert der Beteiligung ermittelt werden
kann, sowie Edelmetalle und unverbriefte Darlehensfor-

derungen erwerben.

Unternehmensbeteiligungen kdnnen mangels eines
Marktes bzw. eines liquiden Marktes flir Beteiligungen
schwer verduf3erbar sein. Ferner sind mit dem Erwerb
spezifische Risiken verbunden, die sich aus der Geschafts-
tatigkeit und der speziellen Situation des einzelnen Unter-
nehmens sowie aus der rechtlichen Ausgestaltung der

einzelnen Beteiligung ergeben.

Das Halten, Kaufen oder Verkaufen von Edelmetallen
kann in manchen Rechtsbereichen behdrdlich beschrankt
werden oder mit zusatzlichen Steuern, Abgaben oder
Gebihren belastet werden. Der physische Transfer von
Edelmetallen von und in Edelmetalldepots kann durch
Anordnung von lokalen Behdrden oder sonstigen Institu-
tionen beschrankt werden. Zusétzlich kdnnen Situationen
entstehen, in denen das Risiko solch einer Ubertragung
nicht versichert werden kann und sich folglich Speditio-
nen weigern, den Ubertrag oder die Lieferung durchzu-
fuhren. Edelmetallpreise schwanken tber kurze Perioden
starker aufgrund von Veranderungen der Inflationsrate
oder der Inflationserwartungen in verschiedenen Landern,
der Verfugbarkeit und des Angebots von Edelmetallen
sowie aufgrund von Mengenverkaufen durch Regierun-
gen, Zentralbanken, internationale Agenturen, Investm-
entspekulationen, monetéren oder wirtschaftspolitischen
Entscheidungen verschiedener Regierungen. Ferner kon-
nen Regierungsanordnungen beziiglich des Privateigen-

tums an Edelmetallen zu Wertschwankungen fuhren.

Unverbriefte Darlehensforderungen kdnnen mangels eines

liquiden Marktes schwer verauR3erbar sein. Aufgrund der

fehlenden Verbriefung kann sich der VerauRerungsvorgang
zudem aufwendiger und langwieriger gestalten als z. B. bei
Wertpapieren. Kauft der Zielfonds eine Forderung auf und
wird der Schuldner anschlieRend zahlungsunféhig, so
kénnen die Ertrage aus der Forderung hinter dem daftr
gezahlten Kaufpreis zurtickbleiben und fir den Zielfonds
entsteht ein Verlust. Die Ertrdge kdnnen auch durch unvor-
hergesehene Kosten fir die Beitreibung der Forderung
geschmalert werden. Da der Zielfonds als Glaubiger in
einen bereits bestehenden Darlehensvertrag eintritt, kann
auch bei sorgfaltiger Priifung nicht ausgeschlossen wer-
den, dass dem Schuldner Kiindigungs-, Anfechtungs- oder
ahnliche Rechte zustehen, durch die der Darlehensvertrag

zum Nachteil des Zielfonds geandert wird.

Fir Sonstige Sondervermdgen gelten auBerdem weniger
strenge Risikostreuungsvorschriften als fur herkdmmliche
Investmentfonds, d. h., ein relativ groRer Teil des Fonds-
vermdgens darf z. B. in eine bestimmte Aktie oder Anleihe
investiert werden. Verliert dieses Papier an Wert, sinkt

auch der Wert des Zielfonds deutlich (,Klumpenrisiko®).

Das Risiko des jeweiligen Teilfonds als Anleger ist jedoch
auf die angelegte Summe beschrankt. Eine Nachschuss-

pflicht Uber das investierte Geld hinaus besteht nicht.

Die Anteile an Sonstigen Sondervermdgen, die fiir einen
Teilfonds erworben werden, kdnnen ggf. nicht jederzeit
zuriickgegeben werden. Unter Umstanden sind Riickga-
ben nur unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist zulassig.
D. h., dass die Anteile nicht immer zum glinstigsten

Zeitpunkt liquidiert werden kdnnen.

Risiken im Zusammenhang mit Anteilen an Sonder-
vermdgen mit zusatzlichen Risiken (Hedgefonds)

Anteile an Hedgefonds weisen im Verhaltnis zu herkdmm-
lichen Investmentanteilen typischerweise erhdhte Risiken
auf, da Hedgefonds im Rahmen ihrer Anlagestrategien
keinen gesetzlichen Beschrankungen bei der Auswahl
der erwerbbaren Vermégensgegenstande unterliegen.
Abhangig von den Anlagestrategien, die der Hedgefonds
verfolgt, und den Vermdgensgegenstanden, die er erwer-
ben darf, kdnnen die mit der Anlage verbundenen Risiken

grol3, moderat oder gering sein.
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Zudem durfen Hedgefonds grundsatzlich Strategien ein-
setzen, durch die im Sondervermdgen befindliche Vermo-
gensgegenstande wertmafig belastet werden (Leverage
und Leerverkaufe). Dadurch kénnen im Hedgefonds
Gewinne und Verluste in einem Umfang erwirtschaftet
werden, der die Wertentwicklung des zugrunde liegenden
Vermodgensgegenstands weit Ubersteigt. Das Risiko des
jeweiligen Teilfonds als Anleger ist jedoch auf die ange-
legte Summe beschréankt. Eine Nachschusspflicht tiber

das investierte Geld hinaus besteht nicht.

Fir Hedgefonds dirfen regelmafig Anlagen im Ausland
getatigt werden. Damit geht das Risiko nachteiliger interna-
tionaler politischer Entwicklungen, Anderungen der
Regierungspolitik, der Besteuerung und anderer rechtli-
cher Entwicklungen einher. AuRerdem durfen Hedge-
fonds-Manager an Bérsen handeln, die nicht so streng

reguliert sind wie diejenigen der EU-Staaten oder der USA.

Die Hedgefonds-Anteile, die fur einen Teilfonds erworben
werden, kénnen in der Anteilricknahme sowie in der
Haufigkeit der Bewertung der Fondsanteile eingeschrankt
sein. Mit dem Erwerb derartiger Anteile ist die Gefahr
verbunden, dass sie nicht rechtzeitig zuriickgegeben und

liquidiert werden kénnen.

ES KANN KEINE ZUSICHERUNG GEGEBEN WERDEN,
DASS DIE ZIELE DER ANLAGEPOLITIK TATSACHLICH
ERREICHT WERDEN.

Profil des typischen Anlegers

Sowohl der Teilfonds Santander Vermdgensverwaltungs-
fonds Kapitalprotekt als auch der Santander Vermégensver-
waltungsfonds Total Return sind nur fur erfahrene Anleger
geeignet, die in der Lage sind, die Risiken der Anlage abzu-
schatzen. Es sind Erfahrungen mit dem Erwerb von Invest-
mentfondsanteilen erforderlich. Der Anleger muss bereit
und in der Lage sein, erhebliche Wertschwankungen der
Anteile und ggf. einen erheblichen Kapitalverlust hinzuneh-
men. Der Anlagehorizont sollte bei mindestens 5 Jahren

liegen.
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Der Anleger muss in der Lage sein, die eingeschrénkte
Verfligharkeit der Anteile hinzunehmen. Bitte beachten
Sie hierzu die Risikohinweise in dem Abschnitt ,Liqui-
ditatsrisiken und wesentliche Risiken aus der Liquiditats-

anlage.

Anteile

Die Rechte der Anleger werden bei Errichtung der Teil-

fonds ausschlie3lich in Globalurkunden verbrieft. Diese
Globalurkunden werden bei einer Wertpapier-Sammel-
bank verwahrt. Ein Anspruch des Anlegers auf Ausliefe-
rung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der Erwerb

von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung mdaglich. Die

Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die

Anspriiche der Inhaber gegeniliber der Gesellschaft.

Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsétzlich
nicht beschrankt. Die Anteile kdnnen bei der SEB Invest-
ment GmbH, der SEB Asset Management AG und der
CACEIS Bank Deutschland GmbH erworben werden. Sie
werden von der Depot- bank zum Ausgabepreis
ausgegeben, der dem Inventar- wert pro Anteil zuziiglich
eines Ausgabeaufschlags ent- spricht. Die Gesellschaft
behélt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend

oder vollstandig einzustellen.

Ricknahme von Anteilen

Die Anleger kdnnen unabhangig von der Mindestanlage-
summe? grundsétzlich bewertungstaglich die Riicknahme
von Anteilen verlangen. Ricknahmeauftrage sind bei der
Depotbank oder der Gesellschaft selbst zu stellen. Die
Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils gel-
tenden Ricknahmepreis, der dem Anteilwert entspricht,

zurlickzunehmen.

Abrechnung bei Anteilausgabe und -riicknahme
Die Abrechnung erfolgt spatestens am tbernéchsten auf
den Eingang des Ricknahmeauftrags folgenden Werter-

mittlungstag.

3) Sofern eine Mindestanlagesumme vorgesehen ist.



Aussetzung der Anteilricknahme

Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anteile zeitwei-
lig aussetzen, sofern aul3ergewthnliche Umstande vorlie-
gen, die eine Aussetzung unter Berlicksichtigung der
Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen.
AuRergewohnliche Umstéande liegen z. B. vor, wenn eine
Bdrse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des
Sondervermdgens gehandelt wird, auBerplanmaRig
geschlossen ist oder wenn die Vermdgensgegenstande

des Sondervermdgens nicht bewertet werden kdnnen.

Der Gesellschaft bleibt es vorbehalten, die Anteile erst
dann zu dem dann giltigen Preis zuriickzunehmen oder
umzutauschen, wenn sie unverziglich, jedoch unter
Wahrung der Interessen aller Anleger, Vermdgensgegen-

stande des Sondervermdégens verauf3ert hat.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekannt-
machung im elektronischen Bundesanzeiger und daruber
hinaus in hinreichend verbreiteten Wirtschafts- und
Tageszeitungen oder (in den in diesem Prospekt bezeich-
neten elektronischen Informationsmedien) tber die Aus-
setzung und die Wiederaufnahme der Riicknahme der
Anteile. AulRerdem werden die Anleger Uber ihre Depot-
fuhrenden Stellen in Papierform oder in elektronischer

Form informiert.

Borsen und Markte

Die Gesellschaft hat keine Kenntnis davon, dass die
Anteile der Teilfonds dartiber hinaus an Bérsen oder
anderen Markten gehandelt werden. Ein solcher Handel

kann jedoch nicht ausgeschlossen werden.

Der dem Bdrsenhandel oder Handel in sonstigen Markten
zugrunde liegende Marktpreis wird nicht ausschlie3lich
durch den Wert der im Sondervermégen gehaltenen
Vermodgensgegenstande, sondern auch durch Angebot
und Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis

von dem ermittelten Anteilpreis abweichen.

Ausgabe- und Rucknahmepreise und Kosten

Ausgabe- und Ricknahmepreis

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Ricknah-
mepreises flr die Anteile ermittelt die Gesellschaft unter
Kontrolle der Depotbank bewertungstaglich den Wert der
zum Sondervermdgen gehdrenden Vermégensgegen-

stéande abziiglich der Verbindlichkeiten (Inventarwert).

Die Division des Inventarwertes durch die Zahl der aus-

gegebenen Anteilscheine ergibt den ,Anteilwert".

Der Anteilwert wird fiir jede Anteilklasse gesondert errech-
net, indem die Kosten der Auflegung neuer Anteilklassen,
die Ausschiittungen (einschlie3lich der aus dem Fonds-
vermdgen ggf. abzuflhrenden Steuern) und die Verwal-
tungsvergutung, ggf. einschliellich Ertragsausgleich,

ausschlief3lich dieser Anteilklasse zugeordnet werden.

Bewertungstage fiur die Anteile des Sondervermégens
sind alle Bérsentage. An gesetzlichen Feiertagen im
Geltungsbereich des Investmentgesetzes, die Bérsentage
sind, sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres
koénnen die Gesellschaft und die Depotbank von einer
Ermittlung des Wertes absehen. Von einer Anteilpreiser-
mittlung wird derzeit an Neujahr, Karfreitag, Ostern,
Ostermontag, Maifeiertag, Christi Himmelfahrt, Pfingsten,
Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag der Deutschen Einheit,
Heiligabend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag und Silvester

abgesehen.

Aussetzung der Errechnung des Ausgabe-/Ricknah-
mepreises

Die Gesellschaft kann die Errechnung des Ausgabe- und
Rucknahmepreises zeitweilig unter denselben Vorausset-
zungen wie die Anteilricknahme aussetzen. Diese sind

unter Aussetzung der Anteilrlickgabe naher erlautert.

Ausgabeaufschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert ein
Ausgabeaufschlag hinzugerechnet. Der Ausgabeaufschlag
betragt bei den Teilfonds Santander Vermdgensverwal-
tungsfonds Kapitalprotekt und Santander Vermégensver-

waltungsfonds Total Return jeweils bis zu 5 % des Anteil-
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wertes. Dieser Ausgabeaufschlag kann insbesondere bei
kurzer Anlagedauer die Performance reduzieren oder sogar
ganz aufzehren. Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentli-
chen eine Vergutung fur den Vertrieb der Anteile des Son-
dervermogens dar. Die Gesellschaft kann den Ausgabeauf-
schlag zur Abgeltung von Vertriebsleistungen an etwaige

vermittelnde Stellen weitergeben.

Veroffentlichung der Ausgabe- und Riicknahmepreise
Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden regelmaRig
in hinreichend verbreiteten Tages- und Wirtschaftszeitun-
gen und auf der Internetseite der Gesellschaft unter

www.sebassetmanagement.de verdéffentlicht.

Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile Die
Ausgabe und Ricknahme der Anteile durch die

Gesellschaft bzw. durch die Depotbank erfolgt zum Aus-
gabepreis (Anteilwert zuziiglich Ausgabeaufschlag) bzw.
Rucknahmepreis (Anteilwert) ohne Berechnung zusatzli-

cher Kosten.

Werden Anteile (ber Dritte zurlickgegeben, so kénnen
Kosten bei der Riicknahme der Anteile anfallen. Bei Ver-
trieb von Anteilen Uber Dritte kbnnen auch hohere Kosten

als der Ausgabepreis berechnet werden.

Verwaltungs- und sonstige Kosten

Die Verwaltungsvergutung fir die Anteilklasse P des
Santander Vermégensverwaltungsfonds Kapitalprotekt
betragt 1/12 von 1,35 % des am Ende eines jeden Monats
festgestellten Inventarwertes, fur die Anteilklasse | des
Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt
betragt die Verwaltungsvergiitung 1/12 von 0,75 % des
am Ende eines jeden Monats festgestellten Inventarwer-
tes, fir die Anteilklasse P des Santander Vermégensver-
waltungsfonds Total Return betrégt die Verwaltungsvergu-
tung 1/12 von 1,65 % des am Ende eines jeden Monats
festgestellten Inventarwertes und fir die Anteilklasse | der
Teilfonds Santander Vermogensverwaltungsfonds Total
Return betragt die Verwaltungsvergitung jeweils 1/12 von
1,2 % des am Ende eines jeden Monats festgestellten

Inventarwertes. Es steht der Gesellschaft bei jedem der
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Teilfonds frei, eine niedrigere Verwaltungsvergitung zu

berechnen.

Die Verwaltungsvergitung der Depotbank fir den San-
tander Vermogensverwaltungsfonds Kapitalprotekt und
den Santander Vermogensverwaltungsfonds Total Return
betragt unabhangig von der Anteilklasse monatlich 1/12
von 0,04 % des Inventarwertes, errechnet aus den jewei-

ligen Monatsendwerten.

Daneben kénnen dem Sondervermdgen maximal die in § 5
Nr. 4 der Besonderen Vertragsbedingungen genannten
Kosten belastet werden. Dartiber hinaus kann die Gesell-
schaft in Fallen in denen fur die Teilfonds gerichtlich oder
aulRergerichtlich streitige Anspriiche durchgesetzt werden,
eine Vergutung von bis zu 10 % der fur die Teilfonds ver-

einnahmten Betrage berechnen.

Daneben kdnnen die folgenden Aufwendungen dem
Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt
und dem Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total

Return zusatzlich belastet werden:

— im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Veraul3e-
rung von Vermdgensgegenstanden entstehende

Kosten;

— bankibliche Depotgebuhren, ggf. einschlief3lich der
bankiblichen Kosten fiir die Verwahrung auslandi-

scher Wertpapiere im Ausland;

— Kosten fiir den Druck und Versand der fur die Anleger

bestimmten Jahres- und Halbjahresberichte;

— Kosten fiir die Bekanntmachung der Jahres- und
Halbjahresberichte, der Ausgabe- und Riicknahme-
preise und ggf. der Ausschittungen und des Auflo-

sungsberichtes;

— Kosten fiir die Prifung des jeweiligen Teilfonds durch

den Abschlussprifer des Sondervermdégens;

— Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungs-

grundlagen und der Bescheinigung, dass die steuerli-



chen Angaben nach den Regeln des deutschen

Steuerrechts ermittelt wurden;

— im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung

und Verwahrung evtl. entstehende Steuern;

— Kosten fiir die Geltendmachung und Durchsetzung

von Rechtsanspriuchen der Teilfonds.

Im Jahresbericht werden die im Geschéftsjahr zu Lasten
des Sondervermdgens angefallenen Verwaltungskosten
(ohne Transaktionskosten) offengelegt und als Quote
des durchschnittlichen Fondsvolumens ausgewiesen
(Gesamtkostenquote). Diese setzt sich zusammen aus
der Vergitung fur die Verwaltung des Sondervermdgens,
der Vergiitung der Depotbank sowie den Aufwendungen,
die dem Sondervermégen zusatzlich belastet werden
koénnen (s. 0.). Ausgenommen sind die Kosten, die beim
Erwerb und der VeraufRerung von Vermogensgegenstan-

den entstehen.

Der Gesellschaft kénnen im Zusammenhang mit Geschéaf-
ten fir Rechnung des Sondervermdgens geldwerte Vorteile
(Broker Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinfor-
mationssysteme) entstehen, die im Interesse der Anleger

bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschatft flieRen keine Rickvergitungen der aus
dem Sondervermégen an die Depotbank und an Dritte

geleisteten Vergutungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Gesellschaft gewahrt an Vermittler, z. B. Kreditinsti-
tute, wiederkehrend — meist jahrlich — Vermittlungsent-

gelte als so genannte ,Vermittlungsfolgeprovisionen®.

Besonderheiten beim Erwerb von Investmentanteilen
Neben der Vergutung zur Verwaltung der Teilfonds San-
tander Vermégensverwaltungsfonds Kapitalprotekt und
Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total Return wird
eine Verwaltungsvergutung fur die im Sondervermdgen
gehaltenen Anteile berechnet. Samtliche Verwaltungsver-
gltungen werden bei der Berechnung der Gesamtkosten-
quote (siehe Verwaltungs- und sonstige Kosten) bertick-

sichtigt.

Samtliche Arten von Gebulihren, Kosten, Steuern, Provi-
sionen und sonstigen Aufwendungen sind mittelbar oder

unmittelbar von den Anlegern des Teilfonds zu tragen.

Im Jahres- und Halbjahresbericht werden die Ausgabeauf-
schlage und Rucknahmeabschlage offengelegt, die dem
jeweiligen Teilfonds fur den Erwerb und die Riicknahme
von Anteilen an anderen Sondervermégen berechnet
worden sind. Ferner wird die Vergltung offengelegt, die
den Teilfonds von einer in- oder ausléandischen Gesell-
schaft oder einer Gesellschaft, mit der die SEB Investment
GmbH durch Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungs-
vergitung fur die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile

berechnet wurde.

Teilfonds

Der Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalpro-
tekt und der Santander Vermogensverwaltungsfonds Total
Return sind Teilfonds einer Umbrella-Konstruktion. Die
Umbrella-Konstruktion besteht aus mehreren Teilfonds
(Sondervermogen). Die Gesamtheit der Teilfonds ergibt die

Umbrella-Konstruktion.

Jeder Anleger ist an einem Teilfonds in Hohe seiner Anteile
als Miteigentiimer nach Bruchteilen beteiligt. Jeder Teil-
fonds gilt im Verhaltnis der Anteilinhaber untereinander und
gegeniber Dritten als eigenstandiges Sondervermégen.
Die Rechte und Pflichten der Anteilinhaber eines Teilfonds
sind von denen der Anteilinhaber der anderen Teilfonds

getrennt.

Fir die auf den einzelnen Teilfonds entfallenden Verbind-
lichkeiten haftet nur der betreffende Teilfonds. Verbind-
lichkeiten, die einem einzelnen Teilfonds nicht eindeutig
zugerechnet werden kénnen, werden im Verhaltnis der
assets under management unter den betroffenen Teil-

fonds aufgeteilt.

Die Gesellschaft kann jederzeit neue Teilfonds als Ge-
mischte Sondervermdgen auflegen. Diese kdnnen sich
hinsichtlich der Anlagepolitik oder eines anderen Ausstat-
tungsmerkmals unterscheiden. Eine aktuelle Liste der zu

dieser Umbrella-Konstruktion gehérenden Teilfonds wird
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im Verkaufsprospekt, Jahres- und Halbjahresbericht des
jeweiligen Teilfonds veréffentlicht. Zu der Umbrella-Kons-
truktion gehoren derzeit auer dem Santander Vermo-
gensverwaltungsfonds Kapitalprotekt und dem Santander
Vermogensverwaltungsfonds Total Return keine weiteren

Teilfonds.

Regeln fur die Ermittlung und Verwendung
der Ertrage

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fur das Sondervermdégen ein
sog. Ertragsausgleichsverfahren an. Das bedeutet, dass
die wéahrend des Geschéftsjahres angefallenen anteiligen
Ertrage, die der Anteilerwerber als Teil des Ausgabeprei-
ses bezahlen muss und die der Verkéaufer von Anteil-
scheinen als Teil des Rucknahmepreises vergttet erhélt,
fortlaufend verrechnet werden. Bei der Berechnung des
Ertragsausgleichs werden die angefallenen Aufwendun-

gen bericksichtigt.

Das Ertragsausgleichsverfahren dient dazu, Schwankun-
gen im Verhdltnis zwischen Ertrdgen und sonstigen Ver-
mogensgegenstanden auszugleichen, die durch Nettomit-
telzuflisse oder Nettomittelabfliisse aufgrund von
Anteilverkaufen oder -riickgaben verursacht werden.
Denn jeder Nettomittelzufluss liquider Mittel wirde andern-
falls den Anteil der Ertrdge am Inventarwert des Sonder-

vermaogens verringern, jeder Abfluss ihn vermehren.

Im Ergebnis fiihrt das Ertragsausgleichsverfahren bei dem
Teilfonds Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapital-
protekt dazu, dass bei thesaurierenden Anteilklassen P
der im Jahresbericht ausgewiesene Ertrag je Anteil nicht
durch die Anzahl der umlaufenden Anteile beeinflusst wird.
Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die bei-
spielsweise kurz vor dem Ausschittungstermin Anteile
erwerben, den auf Ertrage entfallenden Teil des Ausgabe-
preises in Form einer Ausschittung zurtickerhalten,
obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem Entstehen der

Ertréage nicht mitgewirkt hat.

Bei dem Teilfonds Santander Vermdgensverwaltungsfonds

Total Return sowie bei der Anteilklasse | des Teilfonds
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Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt
fihrt das Ertragsausgleichsverfahren im Ergebnis dazu,
dass der im Jahresbericht ausgewiesene Ertrag je Anteil
nicht durch die Anzahl der umlaufenden Anteile beein-

flusst wird.
Geschaftsjahr und Ausschittungen

Das Geschéftsjahr der Teilfonds endet jeweils am

31. Dezember.

Ausschuttungsmechanik

Bei dem Teilfonds Santander Vermdgensverwaltungs-
fonds Kapitalprotekt schittet die Gesellschaft grundsatz-
lich die wahrend des Geschéaftsjahres fir Rechnung des
Sondervermdgens angefallenen und nicht zur Kosten-
deckung verwendeten Zinsen, Dividenden und Ertréage
aus Investmentanteilen sowie Entgelte aus Darlehens- und
Pensionsgeschaften jedes Jahr innerhalb von vier Mona-
ten nach Ende des Geschéftsjahres an die Anleger aus.
VerauRerungsgewinne und sonstige Ertrége kdnnen

ebenfalls zur Ausschittung herangezogen werden.

Bei den Anteilklassen P des Teilfonds Santander Vermo-
gensverwaltungsfonds Kapitalprotekt und bei dem Teil-
fonds Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total
Return werden die Ertrage nicht ausgeschittet, sondern

im Teilfonds wiederangelegt (Thesaurierung).

Gutschrift der Ausschittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Depotbank
verwahrt werden, schreiben deren Geschéftsstellen
Ausschittungen kostenfrei gut. Soweit das Depot bei
anderen Banken oder Sparkassen gefiihrt wird, kénnen

zusatzliche Kosten entstehen.

Auflésung und Ubertragung des Sonderver-
mogens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflosung eines

Teilfonds zu verlangen. Die Gesellschaft kann jedoch die
Verwaltung eines Teilfonds unter Einhaltung einer Kiindi-
gungsfrist von sechs Monaten durch Bekanntmachung im

elektronischen Bundesanzeiger und dariiber hinaus im



Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen. Au3er-
dem werden die Anleger tber ihre depotflihrenden Stellen
in Papierform oder in elektronischer Form tber die Kiindi-

gung informiert.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschatft, die
Teilfonds zu verwalten, wenn das Insolvenzverfahren
Uber das Vermdgen der Gesellschaft erdffnet ist oder mit
der Rechtskraft des Gerichtsbeschlusses, durch den der
Antrag auf die Eréffnung des Insolvenzverfahrens man-
gels Masse nach 8§ 26 der Insolvenzordnung abgewiesen
wird. In diesen Fallen geht das Verfligungsrecht tiber die
Teilfonds auf die Depotbank uber, die die Teilfonds
abwickelt oder mit Genehmigung der BaFin einer anderen

Gesellschaft die Verwaltung Ubertragt.

Verfahren bei Auflésung eines Sondervermégens
Die Ausgabe und die Riicknahme von Anteilen wird

eingestellt.

Der Erlos aus der VeraufRerung der Vermdgenswerte des
Teilfonds abzliglich der noch durch den Teilfonds zu
tragenden Kosten und der durch die Auflésung verursach-
ten Kosten wird an die Anleger verteilt, wobei diese in
Hohe ihrer jeweiligen Anteile am Teilfonds Anspriiche auf

Auszahlung des Liquidationserléses haben.

Die Depotbank ist berechtigt, nicht abgerufene Liquidati-
onserlése nach einer Frist von vier Jahren bei dem fir die

Gesellschaft zustandigen Amtsgericht zu hinterlegen.

Die Gesellschaft erstellt auf den Tag, an dem ihr Verwal-
tungsrecht erlischt, einen Auflosungsbericht, der den
Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht. Spéates-
tens drei Monate nach dem Stichtag der Auflésung des
Teilfonds wird der Auflésungsbericht im elektronischen

Bundesanzeiger bekannt gemacht.

Ubertragung aller Vermogensgegenstande des Son-
dervermégens

Alle Vermdgensgegensténde des Santander Vermdgens-
verwaltungsfonds Kapitalprotekt und des Santander Vermo-
gensverwaltungsfonds Total Return dirfen zum Geschafts-

jahresende auf ein anderes Sondervermdgen oder einen

anderen Teilfonds Ubertragen werden. Mit Zustimmung der
BaFin kann ein anderer Ubertragungsstichtag bestimmt
werden. Es kdnnen auch zum Geschéftsjahresende oder zu
einem anderen Ubertragungsstichtag alle Vermégensge-
genstande eines anderen Sondervermdgens auf den
Santander Vermogensverwaltungsfonds Kapitalprotekt oder
den Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total Return

Uibertragen werden.

Das andere Sondervermdgen muss ebenfalls von der

Gesellschaft verwaltet werden. Seine Anlagegrundsatze
und -grenzen, die Ausgabeaufschlage oder Riicknahme-
abschlage sowie die an die Gesellschaft und die Depot-
bank zu zahlenden Vergttungen dirfen nicht wesentlich

von denen des zu verschmelzenden Teilfonds abweichen.

Die Gesellschaft macht den Beschluss zur Ubertragung
der Vermogensgegenstande im elektronischen Bundes-
anzeiger und auf der Internetseite der Gesellschaft unter
www.sebassetmanagement.de bekannt. Die Ubertragung
erfolgt drei Monate nach Bekanntmachung, falls nicht mit
Zustimmung der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-

aufsicht ein friiherer Zeitpunkt bestimmt wird.

Verfahren bei der Ubertragung von Sondervermégen

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des tiberneh-
menden und des Ubertragenden Sondervermdgens
berechnet, das Umtauschverhaltnis wird festgelegt und
der gesamte Vorgang wird vom Abschlussprifer gepruft.
Das Umtauschverhaltnis ermittelt sich nach dem Verhalt-
nis der Nettoinventarwerte des libernommenen und des
aufnehmenden Sondervermdgens zum Zeitpunkt der
Ubernahme. Der Anleger erhélt die Anzahl von Anteilen
an dem neuen Sondervermdgen, die dem Wert seiner
Anteile an dem Ubertragenen Sondervermdgen

entspricht.
Die Ubertragung aller Vermodgensgegenstinde eines

Sondervermdgens auf ein anderes findet nur mit Geneh-

migung der BaFin statt.
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Kurzangaben Uber die fur die Anleger
bedeutsamen Steuervorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur
fiir Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflich-
tig sind. Dem ausléandischen Anleger empfehlen wir, sich
vor Erwerb von Anteilen an dem in diesem Verkaufspro-
spekt beschriebenen Sondervermdgen mit seinem Steu-
erberater in Verbindung zu setzen und mogliche steuerli-
che Konsequenzen aus dem Anteilserwerb in seinem

Heimatland individuell zu klaren.

Die steuerpflichtigen Ertrage des Sondervermdgens wer-
den jedoch beim Privatanleger als Einkiinfte aus Kapital-
vermdgen der Einkommensteuer unterworfen, soweit
diese zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den

aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag 4 tbersteigen.

Einkunfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich
einem Steuerabzug von 25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag
und ggf. Kirchensteuer). Zu den Einkinften aus Kapital-
vermdgen gehdren auch die vom Sondervermdégen
ausgeschitteten Ertrage, die ausschittungsgleichen
Ertrage, der Zwischengewinn sowie der Gewinn aus dem
An- und Verkauf von Fondsanteilen, wenn diese nach

dem 31. Dezember 2008 erworben wurden bzw. werden.

Der Steuerabzug hat fur den Privatanleger grundsatzlich
Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die
Einkunfte aus Kapitalvermtgen regelmagig nicht in der
Einkommensteuererklarung anzugeben sind. Bei der
Vornahme des Steuerabzugs werden durch die depot-
fuhrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustverrechnun-
gen vorgenommen und auslandische Quellensteuern

angerechnet.

Der Steuerabzug hat u. a. aber dann keine Abgeltungs-
wirkung, wenn der personliche Steuersatz geringer ist als
der Abgeltungssatz von 25 %. In diesem Fall kénnen die
Einkunfte aus Kapitalvermégen in der Einkommensteuer-
erklarung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann
den niedrigeren personlichen Steuersatz an und rechnet
auf die personliche Steuerschuld den vorgenommenen

Steuerabzug an (sog. Glnstigerprifung).
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Sofern Einkunfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerab-
zug unterlegen haben (weil z. B. ein Gewinn aus der
VerauRRerung von Fondsanteilen in einem auslandischen
Depot erzielt wird), sind diese in der Steuererklarung
anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unterliegen die
Einkinfte aus Kapitalvermégen dann ebenfalls dem Ab-
geltungssatz von 25 % oder dem niedrigeren personlichen

Steuersatz.

Trotz Steuerabzug und héherem personlichen Steuersatz
kénnen Angaben zu den Einkinften aus Kapitalvermégen
erforderlich sein, wenn im Rahmen der Einkommensteuer-
erklarung auRergewohnliche Belastungen oder Sonder-

ausgaben (z. B. Spenden) geltend gemacht werden.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermégen befinden,
werden die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich
erfasst. Die steuerliche Gesetzgebung erfordert zur
Ermittlung der steuerpflichtigen bzw. der kapitalertrag-
steuerpflichtigen Ertrage eine differenzierte Betrachtung

der Ertragsbestandteile.

Anteile im Privatvermdgen (Steuerinlander)

Zinsen, zinséhnliche Ertrage sowie auslandische Div -
denden (insb. aus Immobilienkapitalgesellschaften)
Ausgeschiittete oder thesaurierte Zinsen, zinséhnliche
Ertrage sowie auslandische Dividenden unterliegen bei
Inlandsverwahrung dem Steuerabzug von 25 % (zzgl.

Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

VVom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauf-
trag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile den

aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag 5 nicht tberschrei-

ten.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheini-
gung und bei auslandischen Anlegern bei Nachweis der

steuerlichen Auslandereigenschaft.

4) Der Sparer-Pauschbetrag betragt ab dem Jahr 2009 bei Einzelveranla-
gung EUR 801 und bei Zusammenveranlagung EUR 1.602.

5) Der Sparer-Pauschbetrag betragt ab dem Jahr 2009 bei Einzelveranla-
gung EUR 801 und bei Zusammenveranlagung EUR 1.602.



Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile eines steuer-
rechtlich ausschittenden Sondervermdgens in einem
inlandischen Depot bei der Kapitalanlagegesellschaft
oder einem Kreditinstitut (Depotfall), so nimmt die depot-
fuhrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand,
wenn ihr vor dem festgelegten Ausschiittungstermin ein in
ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag
nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die
vom Finanzamt fur die Dauer von maximal drei Jahren
erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhalt der Anle-

ger die gesamte Ausschittung ungekurzt gutgeschrieben.

Handelt es sich um ein steuerrechtlich thesaurierendes
Sondervermdgen, so wird bei Thesaurierungen vor dem
1.1.2012 der Steuerabzug auf die thesaurierten, dem
Steuerabzug unterliegenden Ertrage des Sondervermo-
gens in Héhe von 25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag) durch
die Kapitalanlagegesellschaft selbst abgefiihrt. Der Aus-
gabe- und Ricknahmepreis der Fondsanteile erméagigt
sich insoweit um den Steuerabzug zum Ablauf des Ge-
schéftsjahres. Da die Anleger der Kapitalanlagegesell-
schaft regelmafig nicht bekannt sind, kann in diesem Fall
kein Kirchensteuereinbehalt erfolgen, so dass kirchen-
steuerpflichtige Anleger insoweit Angaben in der Einkom-

mensteuererklarung zu machen haben.

Fur nach dem 31.12.2011 erfolgende Thesaurierungen
stellt das Sondervermdgen den depotfiihrenden Stellen
die Kapitalertragsteuer nebst den maximal anfallenden
Zuschlagsteuern (Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer)
zur Verfugung. Die depotfihrenden Stellen nehmen den
Steuerabzug wie im Ausschiittungsfall unter Berticksichti-
gung der personlichen Verhaltnisse der Anleger vor, so
dass insbesondere ggf. die Kirchensteuer abgefiihrt
werden kann. Soweit das Sondervermégen den depot-
fihrenden Stellen Betrage zur Verfiigung gestellt hat, die

nicht abgefuhrt werden missen, erfolgt eine Erstattung.

Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inlédndischen
Kreditinstitut oder einer inlandischen Kapitalanlagegesell-
schaft, so erhalt der Anleger, der seiner depotfiihrenden
Stelle einen in ausreichender Hohe ausgestellten Freistel-
lungsauftrag oder eine NV-Bescheinigung vor Ablauf des

Geschéftsjahres des Sondervermdgens vorlegt, den

abgefuhrten Steuerabzug (bzw. ab 2012 den
depotfiihrenden Stellen zur Verfligung gestellten Betrag)

auf seinem Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheini-
gung nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhalt der
Anleger auf Antrag von der depotfiihrenden Stelle eine
Steuerbescheinigung tber den einbehaltenen und abge-
fuhrten Steuerabzug und den Solidaritatszuschlag. Der
Anleger hat dann die Méglichkeit, den Steuerabzug im
Rahmen seiner Einkommensteuerveranlagung auf seine

personliche Steuerschuld anrechnen zu lassen.

Werden Anteile ausschittender Sondervermdgen nicht in
einem Depot verwahrt und Ertragsscheine einem inlandi-
schen Kreditinstitut vorgelegt (Eigenverwahrung), wird
der Steuerabzug in Hohe von 25 % zzgl. Solidaritatszu-

schlag vorgenommen.

Dividenden von auslandischen (Immobilien-) Kapitalge-
sellschaften als so genannte Schachteldividenden kén-
nen nach Auffassung der Finanzverwaltung nicht steuer-

frei sein.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandi-
scher Immobilien nach Ablauf von 10 Jahren seit der
Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandi-
scher Immobilien aufRerhalb der 10-Jahresfrist, die auf
der Ebene des Sondervermégens erzielt werden, sind

beim Anleger stets steuerfrei.

Auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem

Verkauf auslandischer Immobilien innerhalb von

10 Jahren seit der Anschaffung

Steuerfrei bleiben ausléandische Mietertrage und Gewinne
aus dem Verkauf auslandischer Immobilien, auf deren
Besteuerung Deutschland aufgrund eines Doppelbesteu-
erungsabkommens (Freistellungsmethode) verzichtet hat
(Regelfall). Die steuerfreien Ertradge wirken sich auch nicht
auf den anzuwendenden Steuersatz aus (kein Progressi-

onsvorbehalt).
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Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen
ausnahmsweise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde,
gelten die Aussagen zur Behandlung von Gewinnen aus
dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von 10 Jah-
ren seit Anschaffung analog. Die in den Herkunftslandern
gezahlten Steuern kénnen ggf. auf die deutsche Einkom-
mensteuer angerechnet werden, sofern die gezahlten
Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermdgens

als Werbungskosten berticksichtigt wurden.

Gewinne aus der VerauRerung von Wertpapieren,
Gewinne aus Termingeschéaften und Ertrage aus
Stillhalterprémien

Gewinne aus der VeraufRerung von Aktien, eigenkapital-
ahnlichen Genussrechten und Investmentanteilen, Ge-
winne aus Termingeschaften sowie Ertrage aus Stillhalter-
pramien, die auf der Ebene des Sondervermdgens erzielt
werden, werden beim Anleger nicht erfasst, solange sie
nicht ausgeschiittet werden. Zudem werden die Gewinne
aus der VerauRBerung der in 8 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buch-
staben a) bis f) InvStG genannten Kapitalforderungen
beim Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht ausgeschiittet

werden.

Hierunter fallen folgende Kapitalforderungen:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

b) ,normale” Anleihen und unverbriefte Forderungen mit
festem Kupon sowie Down-Rating-Anleihen, Floater
und Reverse-Floater,

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines
veroffentlichten Index fur eine Mehrzahl von Aktien im
Verhéltnis 1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

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

und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.
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Werden Gewinne aus der VeraufRerung der o. g. Wertpa-
piere/Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschaften
sowie Ertrage aus Stillhalterpramien ausgeschiittet, sind
sie grundsatzlich steuerpflichtig und unterliegen bei Ver-
wahrung der Anteile im Inland dem Steuerabzug von

25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).
Ausgeschiittete Gewinne aus der VerauRerung von Wert-
papieren und Gewinne aus Termingeschéften sind jedoch
steuerfrei, wenn die Wertpapiere auf Ebene des Sonder-
vermdgens vor dem 1.1.2009 erworben bzw. die Termin-

geschéfte vor dem 1.1.2009 eingegangen wurde.

Gewinne aus der Verauf3erung von Kapitalforderungen,
die nicht in der 0. g. Aufzéhlung enthalten sind, sind

steuerlich wie Zinsen zu behandeln (s. 0.).

Inlandische Mieten, Dividenden (insbesondere aus
Immobilienkapitalgesellschaften)  sowie Gewinne aus
dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von

10 Jahren seit Anschaffung

Inlandische Mieten, Dividenden der (Immobilien-)Kapital-
gesellschaften sowie Gewinne aus dem Verkauf inlandi-
scher Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit Anschaf-
fung, die vom Sondervermégen ausgeschiittet oder
thesauriert werden, sind beim Anleger grundsatzlich

steuerpflichtig.

Bei Ausschiittung oder Thesaurierung, die vor dem
1.1.2012 vorgenommen werden, wird ein Steuerabzug in
Hohe von 25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag) von der
Kapitalanlagegesellschaft vorgenommen. Die depotfiih-
rende Stelle berlicksichtigt bei Ausschiittungen zudem

einen ggf. vorliegenden Antrag auf Kirchensteuereinbehalt.

Der Anleger erhélt den Steuerabzug von 25 % (zzgl. Soli-
daritétszuschlag) in voller Hohe sofort erstattet, sofern die
Anteile bei der Kapitalanlagegesellschaft oder einem
inlandischen Kreditinstitut verwahrt werden und dort ein
Freistellungsauftrag in ausreichender Héhe oder eine NV-
Bescheinigung vorliegt. Anderenfalls kann er den Steuer-
abzug von 25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag) unter Beifu-
gung der steuerlichen Bescheinigung der depotfiihrenden
Stelle auf seine personliche Einkommensteuerschuld

anrechnen.



Fur nach dem 31.12.2011 erfolgende Ausschittungen und
Thesaurierungen stellt das Sondervermégen den depot-
fuhrenden Stellen die Kapitalertragsteuer nebst den
maximal anfallenden Zuschlagsteuern (Solidaritéatszu-
schlag und Kirchensteuer) zur Verfligung. Die depot-
fuhrenden Stellen nehmen den Steuerabzug unter Bertick-
sichtigung der personlichen Verhaltnisse der Anleger vor,
so dass inshesondere ggf. die Kirchensteuer abgefiihrt
werden kann. Soweit das Sondervermégen den depot-
fuhrenden Stellen Betrage zur Verfugung gestellt hat, die

nicht abgefiihrt werden missen, erfolgt eine Erstattung.

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits
mit Ende des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft
auf der Ebene des Sondervermégens zu erfassen. Sie sind

nach allgemeinen steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrage nach Verrechnung mit gleich-
artigen positiven Ertragen auf der Ebene des Sonderver-
mogens, werden diese auf Ebene des Sondervermégens
steuerlich vorgetragen. Diese kdnnen auf Ebene des Son-
dervermdgens mit kiinftigen gleichartigen positiven steuer-
pflichtigen Ertrdgen der Folgejahre verrechnet werden.
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage
auf den Anleger ist nicht moglich. Damit wirken sich diese
negativen Betrage beim Anleger einkommensteuerlich erst
in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das
Geschéftsjahr des Sondervermdgens endet, bzw. die Aus-
schuttung fur das Geschéftsjahr des Sondervermégens er-
folgt, fiir das die negativen steuerlichen Ertrage auf Ebene
des Sondervermogens verrechnet werden. Eine friihere
Geltendmachung bei der Einkommensteuer des Anlegers

ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen (z. B. in Form von Bauzinsen)

sind nicht steuerbar.

Substanzauskehrungen, die der Anleger wahrend seiner

Besitzzeit erhalten hat, sind allerdings dem steuerlichen

Ergebnis aus der VerauRRerung der Fondsanteile hinzuzu-

rechnen, d. h. sie erhdhen den steuerlichen Gewinn.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sondervermégen, die nach dem
31.12.2008 erworben wurden, von einem Privatanleger
veraufert, unterliegt der VerauRerungsgewinn dem
Abgeltungssatz von 25 %. Sofern die Anteile in einem
inlandischen Depot verwahrt werden, nimmt die depot-
fuhrende Stelle den Steuerabzug vor. Der Steuerabzug
von 25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchen-
steuer) kann durch die Vorlage eines ausreichenden
Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung

vermieden werden.

Bei einer VeraufRRerung von vor dem 1.1.2009 erworbenen

Anteile ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerduRRerungsgewinns sind die
Anschaffungskosten um den Zwischengewinn im Zeit-
punkt der Anschaffung und der Verauf3erungspreis um
den Zwischengewinn im Zeitpunkt der VerauRerung zu
kiirzen, damit es nicht zu einer doppelten einkommen-
steuerlichen Erfassung von Zwischengewinnen (s. u.)
kommen kann. Zudem ist der VerdulRRerungspreis um die
thesaurierten Ertrédge zu kiirzen, die der Anleger bereits
versteuert hat, damit es auch insoweit nicht zu einer

Doppelbesteuerung kommt.

Der Gewinn aus der VeraufRerung nach dem 31.12.2008
erworbener Fondsanteile ist insoweit steuerfrei, als er auf
die wahrend der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch
nicht auf der Anlegerebene erfassten, DBA-steuerfreien
Ertréage zuriickzufiihren ist (sog. besitzzeitanteiliger

Immobiliengewinn).
Die Kapitalanlagegesellschaft veréffentlicht den Immaobili-

engewinn bewertungstéglich als Prozentsatz des Wertes

des Investmentanteils.
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Anteile im Betriebsvermdgen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrage sowie
zinsahnliche Ertrage

Inlandische Mietertrage, Zinsen und zinsahnliche Ertrage
sind beim Anleger grundséatzlich steuerpflichtig 8. Dies gilt
unabhangig davon, ob diese Ertrage thesauriert oder

ausgeschuttet werden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Vergu-
tung des Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer ent-
sprechenden NV-Bescheinigung méglich. Ansonsten
erhalt der Anleger eine Steuerbescheinigung uber die

Vornahme des Steuerabzugs.

Auslandische Mietertrage

Bei Mietertragen aus auslandischen Immobilien verzichtet
Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei
Anlegern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch

der Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen
ausnahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart
oder kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen
wurde, kénnen die in den Herkunftslandern gezahlten
Ertragsteuern ggf. auf die deutsche Einkommen- oder
Kdrperschaftsteuer angerechnet werden, sofern die ge-
zahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sonder-

vermogens als Werbungskosten berlicksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandi-
scher Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der Verauf3erung inlandischer
und auslandischer Immobilien sind beim Anleger steuer-
lich unbeachtlich, soweit sie nach Ablauf von 10 Jahren
seit der Anschaffung der Immobilie auf Fondsebene
erzielt werden. Die Gewinne werden erst bei ihrer Aus-
schittung steuerpflichtig, wobei Deutschland in der Regel
auf die Besteuerung auslandischer Gewinne (Freistellung

aufgrund Doppelbesteuerungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der Verauf3erung inlandischer und auslandi-

scher Immobilien innerhalb der 10-Jahresfrist sind bei
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Thesaurierung bzw. Ausschuttung steuerlich auf Anlege-
rebene zu beriicksichtigen. Dabei sind die Gewinne aus
dem Verkauf inlandischer Immobilien in vollem Umfang

steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf ausléandischer Immobilien
verzichtet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung

(Freistellung aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkom-
mens). Bei Anlegern, die nicht Kapitalgesellschaften sind,

ist jedoch der Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen
ausnahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart
oder kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen
wurde, kénnen die in den Herkunftslandern gezahlten
Ertragsteuern ggf. auf die deutsche Einkommensteuer
bzw. Korperschaftsteuer angerechnet werden, sofern die
gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Son-
dervermdgens als Werbungskosten bertcksichtigt wur-

den.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Verg-
tung des Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer ent-
sprechenden NV-Bescheinigung méglich. Ansonsten
erhalt der Anleger eine Steuerbescheinigung lber die

Vornahme des Steuerabzugs.

Gewinne aus der VeraufRerung von Wertpapieren,
Gewinne aus Termingeschéften und Ertrage aus
Stillhalterpramien

Gewinne aus der VeraufRerung von Aktien, eigenkapital-
ahnlichen Genussrechten und Investmentfondsanteilen,
Gewinne aus Termingeschéften sowie Ertrage aus Still-
halterpramien sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich,
wenn sie thesauriert werden. Zudem werden die Gewinne
aus der VeraufRerung der nachfolgend genannten Kapital-
forderungen beim Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht

ausgeschuttet werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

6) Die zu versteuernden Zinsen sind geméaR § 2 Abs. 2a InvStG im Rah-
men der Zinsschrankenregelung nach § 4h EStG zu berticksichtigen.



b) ,normale“ Anleihen und unverbriefte Forderungen mit
festem Kupon sowie Down-Rating-Anleihen, Floater

und Reverse-Floater,

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines
veroffentlichten Index fir eine Mehrzahl von Aktien im
Verhaltnis 1:1 abbilden

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

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

und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden diese Gewinne ausgeschiittet, so sind sie steuer-
lich auf Anlegerebene zu beriicksichtigen. Dabei sind
VerauRerungsgewinne aus Aktien ganz 7 (bei Anlegern,
die Korperschaften sind) oder zu 40 % (bei sonstigen
betrieblichen Anlegern, z. B. Einzelunternehmern) steuer-
frei (Teileinkiinfteverfahren). VeraufRerungsgewinne aus
Renten/Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschéf-
ten sowie Ertrédge aus Stillhalterpramien sind hingegen in

voller Hohe steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der VerauRerung von Kapitalforderungen,
die nicht in der 0. g. Aufzéhlung enthalten sind, sind

steuerlich wie Zinsen zu behandeln (s. 0.).

Ausgeschiittete Wertpapierverduf3erungsgewinne, ausge-
schiittete Termingeschaftsgewinne sowie ausgeschittete
Ertrage aus Stillhalterpramien unterliegen grundsétzlich
dem Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25 % zzgl. Solida-
ritatszuschlag). Dies gilt nicht fir Gewinne aus der Verau-
Rerung von vor dem 1.1.2009 erworbenen Wertpapieren
und fiir Gewinne aus vor dem 1.1.2009 eingegangenen
Termingeschaften. Die auszahlende Stelle nimmt jedoch
insbesondere dann keinen Steuerabzug vor, wenn der
Anleger eine unbeschrankt steuerpflichtige Kérperschaft
ist oder diese Kapitalertrage Betriebseinnahmen eines
inlandischen Betriebs sind und dies der auszahlenden
Stelle vom Glaubiger der Kapitalertrage nach amtlich

vorgeschriebenen Vordruck erklart wird.

In- und auslandische Dividenden (insbesondere aus
Immobilienkapitalgesellschaften)

Dividenden in- und ausléandischer Immobilien-Kapitalge-
sellschaften, die auf Anteile im Betriebsvermdgen ausge-
schuttet oder thesauriert werden, sind mit Ausnahme von
Dividenden nach dem REITG bei Kérperschaften grund-
satzlich steuerfrei®. Von Einzelunternehmern sind diese

Ertrage zu 60 % zu versteuern (Teileinkiinfteverfahren).

Inlandische Dividenden unterliegen dem Steuerabzug

(Kapitalertragsteuer 25 % zzgl. Solidaritatszuschlag).

Auslandische Dividenden unterliegen grundsatzlich dem
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25 % zzgl. Solidaritats-
zuschlag). Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbe-
sondere dann keinen Steuerabzug vor, wenn der Anleger
eine unbeschrankt steuerpflichtige Kérperschaft ist (wobei
von Korperschafteni. S. d. § 1 Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG
der auszahlenden Stelle eine Bescheinigung des fir sie
zustandigen Finanzamtes vorliegen muss) oder die
auslandischen Dividenden Betriebseinnahmen eines
inlandischen Betriebs sind und dies der auszahlenden
Stelle vom Glaubiger der Kapitalertrage nach amtlich

vorgeschriebenen Vordruck erklart wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern sind die zum Teil
einkommensteuerfreien bzw. kdrperschaftsteuerfreien
Dividendenertrage fir Zwecke der Ermittlung des Gewer-
beertrags wieder hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu
kirzen. Nach Auffassung der Finanzverwaltung kénnen
Dividenden von auslandischen (Immobilien-) Kapitalgesell-
schaften als so genannte Schachteldividenden in vollem
Umfang nur dann steuerfrei sein, wenn der Anleger eine
(Kapital-) Gesellschafti. S. d. entsprechenden Doppelbe-
steuerungsabkommens ist und auf ihn durchgerechnet

eine genilgend hohe (Schachtel-) Beteiligung entfallt.

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften
Ertrage aus der Beteiligung an in- und ausléandischen

Immobilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits

7) 5% der VerauRerungsgewinne aus Aktien gelten bei Korperschaften
als nichtabzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflich-
tig.
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mit Ende des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft
auf der Ebene des Sondervermdgens zu erfassen. Sie sind

nach allgemeinen steuerlichen Grundsétzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrége nach Verrechnung mit gleich-
artigen positiven Ertragen auf der Ebene des Sonderver-
mogens, werden diese steuerlich auf Ebene des Sonder-
vermogens vorgetragen. Diese kdnnen auf Ebene des
Sondervermdgens mit kiinftigen gleichartigen positiven
steuerpflichtigen Ertragen der Folgejahre verrechnet
werden. Eine direkte Zurechnung der negativen steuerli-
chen Ertrage auf den Anleger ist nicht méglich. Damit
wirken sich diese negativen Betrage beim Anleger bei der
Einkommensteuer bzw. Kdrperschaftsteuer erst in dem
Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das
Geschéftsjahr des Sondervermogens endet bzw. die
Ausschittung fir das Geschaftsjahr des Sondervermo-
gens erfolgt, fiir das die negativen steuerlichen Ertrage
auf Ebene des Sondervermdégens verrechnet werden.
Eine frihere Geltendmachung bei der Einkommensteuer

bzw. Kdrperschaftsteuer des Anlegers ist nicht mdglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z. B. in Form von Bauzinsen)
sind nicht steuerbar. Dies bedeutet fur einen bilanzieren-
den Anleger, dass die Substanzauskehrungen in der
Handelsbilanz ertragswirksam zu vereinnahmen sind, in
der Steuerbilanz aufwandswirksam ein passiver Aus-
gleichsposten zu bilden ist und damit technisch die histo-
rischen Anschaffungskosten steuerneutral gemindert
werden. Alternativ kdnnen die fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten um den anteiligen Betrag der Substanzausschit-

tung vermindert werden.

VerauRerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der Verauf3erung von Anteilen im Betriebs-
vermdogen sind fir betriebliche Anleger steuerfrei, soweit
es sich um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als
zugeflossen geltende ausléandische Mieten und realisierte
und nicht realisierte Gewinne des Sondervermdgens aus
auslandischen Immobilien handelt, sofern Deutschland auf

die Besteuerung verzichtet hat (sog. Immobiliengewinn).
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Die Kapitalanlagegesellschaft veréffentlicht den Immaobili-
engewinn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes

des Investmentanteils.

Gewinne aus der Verdul3erung von Anteilen im Betriebs-
vermdgen sind fir Koérperschaften zudem steuerfrei 9),
soweit die Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder
noch nicht als zugeflossen geltenden Dividenden und aus
realisierten und nicht realisierten Gewinnen des Sonder-
vermdgens aus in- und auslandischen (Immobilien-)
Kapitalgesellschaften herriihren (sog. Aktiengewinn). Von
Einzelunternehmen sind diese VeraulRerungsgewinne zu

60 % zu versteuern.

Die Kapitalanlagegesellschaft veréffentlicht den Aktienge-
winn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des

Investmentanteils.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerausléander Anteile an ausschittenden
Sondervermdgen im Depot bei einer inlandischen depot-
fuhrenden Stelle (Depotfall), wird vom Steuerabzug auf
Zinsen, zinsahnliche Ertrage, WertpapierveraufR3erungsge-
winne, Termingeschéaftsgewinne und auslandische Divi-
denden Abstand genommen, sofern er seine steuerliche
Auslandereigenschaft nachweist. Sofern die Auslanderei-
genschaft der depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw.
nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der auslandische
Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs
gemaf § 37 Abs. 2 AO zu beantragen. Zustandig ist das

Betriebsstattenfinanzamt der depotfiihrenden Stelle.

Hat ein auslandischer Anleger Anteile thesaurierender
Sondervermdgen im Depot bei einer inlandischen depot-
fuhrenden Stelle, wird ihm bei vor dem 1.1.2012 erfolgen-
den Thesaurierungen und Nachweis seiner steuerlichen
Auslandereigenschaft der Steuerabzug in Hohe von 25 %
zzgl. Solidaritéatszuschlag, soweit dieser nicht auf inlandi-
sche Dividenden entfallt, erstattet. Erfolgt der Antrag auf
Erstattung verspatet, kann — wie bei verspatetem Nach-

weis der Auslandereigenschaft bei ausschiittenden Fonds

9) 5% des steuerfreien VerauRerungsgewinns gelten bei Korperschaften
als nicht abzugsféhige Betriebsausgabe und sind somit steuerpflichtig.



— eine Erstattung gemaR 8§ 37 Abs. 2 AO auch nach dem

Thesaurierungszeitpunkt beantragt werden.

Inwieweit eine Anrechnung oder Erstattung des Steuerab-
zugs auf inlandische Dividenden fur den auslandischen
Anleger méglich ist, hdngt von dem zwischen dem Sitz-
staat des Anlegers und der Bundesrepublik Deutschland
bestehenden Doppelbesteuerungsabkommen ab. Eine
DBA-Erstattung der Kapitalertragsteuer auf inlandische
Dividenden erfolgt Uber das Bundeszentralamt fir Steu-
ern (BZSt) in Bonn.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschittungen oder Thesaurierungen
abzufiihrenden Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag
in H6he von 5,5 % zu erheben. Der Solidaritatszuschlag
ist bei der Einkommensteuer und Korperschaftsteuer

anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung
vor dem 1.1.2012 die Vergiitung des Steuerabzugs —
beispielsweise bei ausreichendem Freistellungsauftrag,
Vorlage einer NV-Bescheinigung oder Nachweis der
Steuerauslandereigenschaft —, ist kein Solidaritatszuschlag
abzufiihren bzw. wird dieser bei einer Thesaurierung ver-

giitet.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandi-
schen depotfuihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch
den Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfal-
lende Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der
Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige
angehort, als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Zu
diesem Zweck hat der Kirchensteuerpfichtige dem Abzugs-
verpflichteten in einem schriftlichen Antrag seine Religions-
angehorigkeit zu benennen. Ehegatten haben in dem
Antrag zudem zu erkléaren, in welchem Verhéltnis der auf
jeden Ehegatten entfallende Anteil der Kapitalertrage zu
den gesamten Kapitalertragen der Ehegatten steht, damit
die Kirchensteuer entsprechend diesem Verhaltnis aufge-
teilt, einbehalten und abgefihrt werden kann. Wird kein
Aufteilungsverhaltnis angegeben, erfolgt eine Aufteilung

nach Kopfen.

Die Abzugsféhigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe

wird bereits beim Steuerabzug mindernd beriicksichtigt.

Auslandische Quellensteuer
Auf die auslandischen Ertrage des Sondervermdgens
wird teilweise in den Herkunftslandern Quellensteuer

einbehalten.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die anrechenbare
Quellensteuer auf der Ebene des Sondervermogens wie
Werbungskosten abziehen. In diesem Fall ist die auslan-
dische Quellensteuer auf Anlegerebene weder anrechen-

bar noch abzugsfahig.

Ubt die Kapitalanlagegesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug
der auslandischen Quellensteuer auf Fondsebene nicht
aus, dann wird die anrechenbare Quellensteuer bereits

beim Steuerabzug mindernd beriicksichtigt.

Ertragsausgleich

Auf Ertrage entfallende Teile des Ausgabepreises fiir aus-
gegebene Anteile, die zur Ausschittung herangezogen
werden kénnen (Ertragsausgleichsverfahren), sind steuer-
lich so zu behandeln wie die Ertrage, auf die diese Teile

des Ausgabepreises entfallen.

Gesonderte Feststellung, AuRenprifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Sonder-
vermodgens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen.
Hierzu hat die Investmentgesellschaft beim zustandigen
Finanzamt eine Feststellungserklarung abzugeben. An-
derungen der Feststellungserklarungen, z. B. anlasslich
einer AuRenprifung (§ 11 Abs. 3 InvStG) der Finanzver-
waltung, werden fiir das Geschéaftsjahr wirksam, in dem
die geanderte Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die
steuerliche Zurechnung dieser geanderten Feststellung
beim Anleger erfolgt dann zum Ende dieses Geschafts-
jahres bzw. am Ausschiittungstag bei der Ausschittung

fuir dieses Geschaftsjahr.

Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaftlich
die Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an
dem Sondervermégen beteiligt sind. Die steuerlichen

Auswirkungen kénnen entweder positiv oder negativ sein.
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Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabe-
preis enthaltenen Entgelte fiir vereinnahmte oder aufge-
laufene Zinsen sowie Gewinne aus der Verduf3erung von
nichtin § 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f)
InvStG genannten Kapitalforderungen, die vom Fonds
noch nicht ausgeschuttet oder thesauriert und infolgedes-
sen beim Anleger noch nicht steuerpflichtig wurden (etwa
Stiickzinsen aus festverzinslichen Wertpapieren vergleich-
bar). Der vom Sondervermdgen erwirtschaftete Zwischen-
gewinn ist bei Rickgabe oder Verkauf der Anteile durch
Steuerinlander einkommensteuerpflichtig. Der Steuerab-
zug auf den Zwischengewinn betragt 25 % (zzgl. Solida-

ritdtszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn
kann im Jahr der Zahlung beim Privatanleger einkom-
mensteuerlich als negative Einnahme abgesetzt werden,
wenn ein Ertragsausgleich durchgefihrt wird und sowohl
bei der Verdffentlichung des Zwischengewinns als auch
im Rahmen der von den Berufstragern zu bescheinigen-
den Steuerdaten hierauf hingewiesen wird. Er wird bereits
beim Steuerabzug steuermindernd bertcksichtigt. Wird
der Zwischengewinn nicht veroffentlicht, sind jahrlich 6 %
des Entgelts fur die Rickgabe oder Verduf3erung des
Investmentanteils als Zwischengewinn anzusetzen. Bei
betrieblichen Anlegern ist der gezahlte Zwischengewinn
unselbstandiger Teil der Anschaffungskosten, die nicht zu
korrigieren sind. Bei Riickgabe oder Verdu3erung des
Investmentanteils bildet der erhaltene Zwischengewinn
einen unselbstéandigen Teil des VerauRerungserlses.

Eine Korrektur ist nicht vorzunehmen.

Die Zwischengewinne kénnen regelmaRig auch den
Abrechnungen sowie den Ertragnisaufstellungen der

Banken entnommen werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermégen In
den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen
Sondervermdgens in ein anderes inlandisches Sonder-
vermdgen kommt es weder auf der Ebene der Anleger
noch auf der Ebene der beteiligten Sondervermdgen zu
einer Aufdeckung von stillen Reserven, d. h. dieser Vor-

gang ist steuerneutral. Das Gleiche gilt fiir die Ubertra-
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gung aller Vermodgensgegenstande eines inlandischen
Sondervermégens auf eine inlandische Investmentaktien-
gesellschaft oder ein Teilgesellschaftsvermdgen einer
inlandischen Investmentaktiengesellschaft. Erhalten die
Anleger des Ubertragenden Sondervermégens eine
Barzahlung im Sinne des § 40h InvG, ist diese wie eine
Ausschittung eines sonstigen Ertrags zu behandeln. Vom
Ubertragenden Sondervermdgen erwirtschafte und noch
nicht ausgeschittete Ertrage werden den Anlegern zum
Ubertragungsstichtag als sog. ausschiittungsgleiche

Ertrage steuerlich zugewiesen.

Transparente, semitransparente und intransparente
Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze (sog.
transparente Besteuerung) gelten nur, wenn samtliche
Besteuerungsgrundlagen im Sinne des § 5 Abs. 1 InvStG
bekannt gemacht werden (sog. steuerliche Bekanntma-
chungspflicht). Dies gilt auch insoweit, als das Sonderver-
mdogen Anteile an anderen inlandischen Sondervermdgen
und Investmentaktiengesellschaften, EG-Investmentan-
teile und auslandische Investmentanteile, die keine EG-
Investmentanteile sind, erworben hat (Zielfonds i. S. d.

§ 10 InvStG) und diese ihren steuerlichen Bekanntma-

chungspflichten nachkommen.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist bestrebt, samtliche Be-
steuerungsgrundlagen, die ihr zugénglich sind, bekannt

zu machen.

Die erforderliche Bekanntmachung kann jedoch nicht
garantiert werden, insbesondere soweit das Sondervermo-
gen Zielfonds erworben hat und diese ihren steuerlichen
Bekanntmachungspflichten nicht nachkommen. In diesem
Fall werden die Ausschittungen und der Zwischengewinn
des jeweiligen Zielfonds sowie 70 % der Wertsteigerung im
letzten Kalenderjahr des jeweiligen Zielfonds (mindestens
jedoch 6 % des Riicknahmepreises) als steuerpflichtiger

Ertrag auf der Ebene des Sondervermdgens angesetzt.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist zudem bestrebt Besteue-
rungsgrundlagen auf3erhalb des 8 5 Abs. 1 InvStG (wie
insbesondere den Aktiengewinn, den Immobiliengewinn

und den Zwischengewinn) bekannt zu machen.



EU-Zinsrichtlinie / Zinsinformationsverordnung

Die Zinsinformationsverordnung (kurz ZIV), mit der die
Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003, ABL.
EU Nr. L 157 S. 38 umgesetzt wird, soll grenziiberschrei-
tend die effektive Besteuerung von Zinsertragen nattirli-
cher Personen im Gebiet der EU sicherstellen. Mit einigen
Drittstaaten (insbesondere mit der Schweiz, Liechten-
stein, Channel Islands, Monaco und Andorra) hat die EU
Abkommen abgeschlossen, die der EU-Zinsrichtlinie

weitgehend entsprechen.

Dazu werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine im euro-
paischen Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansassige
naturliche Person von einem deutschen Kreditinstitut (das
insoweit als Zahlstelle handelt) gutgeschrieben erhélt, von
dem deutschen Kreditinstitut an das Bundeszentralamt

fur Steuern und von dort aus letztlich an die auslandi-

schen Wohnsitzfinanzamter gemeldet.

Entsprechend werden grundsétzlich Zinsertrage, die eine
natlrliche Person in Deutschland von einem auslandischen
Kreditinstitut im europaischen Ausland oder in bestimmten
Drittstaaten erhalt, von dem auslandischen Kreditinstitut
letztlich an das deutsche Wohnsitzfinanzamt gemeldet.
Alternativ behalten einige ausléndische Staaten Quellen-

steuern ein, die in Deutschland anrechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der Européi-
schen Union bzw. in den beigetretenen Drittstaaten an-

sassigen Privatanleger, die grenziiberschreitend in einem
anderen EU-Land ihr Depot oder Konto fihren und Zins-

ertrage erwirtschaften.

U. a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet,
von den Zinsertragen eine Quellensteuer i. H. v. 20 %
(ab 1.7.2011: 35 %) einzubehalten. Der Anleger erhalt im
Rahmen der steuerlichen Dokumentation eine Bescheini-
gung, mit der er sich die abgezogenen Quellensteuern im
Rahmen seiner Einkommensteuererklarung anrechnen

lassen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Mdglichkeit, sich vom
Steuerabzug im Ausland befreien zu lassen, indem er eine

Ermachtigung zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinser-

trage gegenuber dem ausléandischen Kreditinstitut abgibt,
die es dem Institut gestattet, auf den Steuerabzug zu
verzichten und stattdessen die Ertrage an die gesetzlich

vorgegebenen Finanzbehérden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Kapitalanlagegesellschaft fur
jeden in- und auslandischen Fonds anzugeben, ob er der

ZIV unterliegt (in scope) oder nicht (out of scope).

Fur diese Beurteilung enthélt die ZIV zwei wesentliche

Anlagegrenzen.

Wenn das Vermdgen eines Fonds aus hochstens 15 %
Forderungen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahl-
stellen, die letztendlich auf die von der Kapitalanlagege-
sellschaft gemeldeten Daten zurlickgreifen, keine Mel-
dungen an das Bundeszentralamt fiir Steuern zu
versenden. Ansonsten I6st die Uberschreitung der 15 %-
Grenze eine Meldepflicht der Zahlstellen an das Bundes-
zentralamt flir Steuern Gber den in der Ausschiittung

enthaltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 40 %-Grenze (fiir nach dem
31.12.2010 endende Geschéaftsjahre gilt eine 25%-Grenze)
ist der in der Riickgabe oder VerauRRerung der Fondsan-
teile enthaltene Zinsanteil zu melden. Handelt es sich um
einen ausschittenden Fonds, so ist zusatzlich im Falle
der Ausschittung der darin enthaltene Zinsanteil an das
Bundeszentralamt fir Steuern zu melden. Handelt es sich
um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt eine Meldung
konsequenterweise nur im Falle der Ruckgabe oder Ver-

aulerung des Fondsanteils.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdgen |ost

keine Grunderwerbsteuer aus.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihnrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbe-
schrankt kdrperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann
jedoch keine Gewahr dafiir tbernommen werden, dass sich

die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Recht-
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sprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert.
Einzelheiten zur Besteuerung der Ertrage des Sonderver-

mogens werden in den Jahresberichten veroffentlicht.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungs-
grundlagen des Fonds flir vorangegangene Geschafts-
jahre (z. B. aufgrund von steuerlichen AuR3enprifungen)
kann fir den Fall einer fir den Anleger steuerlich grund-
satzlich nachteiligen Korrektur zur Folge haben, dass der
Anleger die Steuerlast aus der Korrektur fur vorangegan-
gene Geschéftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter Um-
stéanden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermo-
gen investiert war. Umgekehrt kann fir den Anleger der
Fall eintreten, dass ihm eine steuerlich grundsatzlich vor-
teilhafte Korrektur fiir das aktuelle und fiir vorangegan-
gene Geschéftsjahre, in denen er an dem Sondervermo-
gen beteiligt war, durch die Riickgabe oder Verau3erung
der Anteile vor Umsetzung der entsprechenden Korrektur

nicht mehr zugute kommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu fuhren,
dass steuerpflichtige Ertrage bzw. steuerliche Vorteile in

einem anderen als eigentlich zutreffenden Veranlagungs-
zeitraum tatséchlich steuerlich veranlagt werden und sich

dies beim einzelnen Anleger negativ auswirkt.

Beratungsfirmen

Die Santander Consumer Bank AG ist von der Gesellschaft
mit der Anlageberatung fiir die Umbrella-Konstruktion
Santander Vermogensverwaltungsfonds mit allen Teilfonds
beauftragt. Die Santander Consumer Bank AG berat die
Gesellschaft hinsichtlich der einzelnen fur die Sonderver-
mogen abzuschlieRenden Geschafte. Die Santander

Consumer Bank AG ist ein Kreditinstitut.

Auslagerung

Die Gesellschaft hat folgende Aufgaben anderen Unter-

nehmen Ubertragen:

« Aufgaben der Uberwachung von Mitarbeitergeschéften

und Uberwachung von Front- und Parallelrunning
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¢ Wahrnehmung der Internen Revision der SEB Invest-

ment GmbH

< Digitalisierung und Archivierung von Originalbelegen

der Finanzbuchhaltung auf CD-ROM-Datentréagern

¢ Personalarbeit fir Mitarbeiter der SEB Investment
GmbH in den Bereichen Personalbetreuung, Perso-
nalservices, Arbeitsrecht und Betreuung leitender

Angestellter

« \Vertriebssteuerung, Produktstrategie und Unterstut-

zungsleistungen im Bereich Personal

¢ Finance, Reporting, IT und Risikomanagement

¢ Die Fondsadministration fir Richtlinienkonforme
Sondervermdgen, Gemischte Sondervermégen und

Altersvorsorge-Sondervermdgen

« Die Uberpriifung der Marktgerechtigkeit von Handels-

geschaften in verzinslichen Papieren

« Die Benennung des externen Datenschutzbeauftrag-
ten

Jahres- / Halbjahresberichte  / Abschlussprtifer

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sind bei der

SEB Investment GmbH, der SEB Asset Management AG

sowie bei der CACEIS Bank Deutschland GmbH

erhaltlich.

Mit der Prifung des Sondervermdgens und des Jahres-
berichtes ist die Wirtschaftsprifungsgesellschaft Pricewa-

terhouseCoopers Aktiengesellschaft beauftragt.

Zahlungen an die Anteilinhaber / Verbreitung
der Berichte und sonstige Informationen

Durch die Beauftragung der Depotbank ist sichergestellt,
dass die Anleger die Ausschittungen erhalten und dass

Anteile zurickgenommen werden. Die in diesem Verkaufs-
prospekt erwahnten Anlegerinformationen sind kostenlos

erhaltlich bei:



SEB Investment GmbH,
Rotfeder-Ring 7, 60327 Frankfurt am Main

SEB Asset Management AG,
Rotfeder-Ring 7, 60327 Frankfurt am Main

CACEIS Bank Deutschland GmbH,
Lilienthalallee 34-36, 80939 Miinchen

Weitere Sondervermogen, die von der
Gesellschaft verwaltet werden

Von der Gesellschaft werden noch folgende Publikums-
Sondervermdgen verwaltet, die nicht Inhalt dieses Ver-

kaufsprospekts sind:

a) Richtlinienkonforme Sondervermégen
SEB Europe REIT Fund

b) Immobilien-Sondervermdgen
SEB Immolnvest
SEB ImmoPortfolio Target Return Fund
SEB Global Property Fund

c) Gemischte Sondervermoégen
Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt

Substanz

Hinzu kommen 4 Spezial-Sondervermdgen.

Klausel zum Erwerb der Anteile durch
.US-Personen”

Die Anteilscheine des Santander Vermégensverwaltungs-
fonds Kapitalprotekt und des Santander Vermdgensver-
waltungsfonds Total Return sind nicht gemaf dem ,United
States Securities Act von 1933“ (der ,, Akt von 1933“) oder
dem ,Investment Company Act von 1940“ (der ,Akt von
1940") oder einer anderen Rechtsvorschrift in den Verei-
nigten Staaten von Amerika (die ,Vereinigten Staaten”
oder ,USA") registriert. Demzufolge dirfen — weder direkt
noch indirekt — Anteilscheine der Sondervermdgen in den
USA, ihren Territorien oder Hoheitsgebieten im weitesten

Sinne angeboten, verkauft, zuriickgekauft, Gibertragen

oder geliefert werden oder zugunsten einer US-Person,
wie sie im Akt von 1933 oder einer sonstigen entspre-
chend anwendbaren Vorschrift definiert ist (eine Aus-
nahme gilt flr bestimmte qualifizierte K&ufer gemaf dem
Akt von 1940), im weitesten Sinne angeboten, verkauft,
zuruickgekauft, Ubertragen oder geliefert werden. Antrag-
steller fur den Kauf von Anteilscheinen des Santander
Vermégensverwaltungsfonds Kapitalprotekt und des San-
tander Vermogensverwaltungsfonds Total Return sollen
demzufolge versichern, dass sie keine US-Person sind.
Besitzer von Anteilscheinen sind demzufolge verpflichtet,
jegliche Anderung ihres Status der Verwaltungsgesell-
schaft bekannt zu machen. Potenzielle Investoren sollten
deshalb vor dem Kauf von Anteilscheinen der Sonderver-
mogen zur Feststellung ihres Status Kontakt zu ihrem
Rechtsberater aufnehmen. Die Verwaltungsgesellschaft
kann den Antrag zum Kauf, zum Registrieren oder zur
Ubertragung von Anteilscheinen der Sondervermogen
ablehnen. Der Verwaltungsgesellschaft ist es dartiber hin-
aus zu jeder Zeit gestattet, Anteilscheine, die von einer

US-Person gehalten werden, zuriickzukaufen.

Belehrung Uber das Recht des Kaufers zum
Widerruf nach § 126 InvG (Hausturgeschéfte)

Hinweis nach § 126 des Investmentgesetzes

1. Istder Kaufer von Anteilen durch mundliche Verhand-
lungen auferhalb der stdndigen Geschaftsraume desjeni-
gen, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt
hat, dazu bestimmt worden, eine auf den Kauf gerichtete
Willenserklérung abzugeben, so ist er an diese Erkléarung
nur gebunden, wenn er sie nicht der Kapitalanlagegesell-
schaft gegenuber binnen einer Frist von zwei Wochen
schriftlich widerruft; dies gilt auch dann, wenn derjenige,
der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine

stéandigen Geschaftsraume hat.

2. Zur Wahrung der Frist gentigt die rechtzeitige Absen-
dung des Widerrufs. Die Widerrufsfrist beginnt erst zu
laufen, wenn die Durchschrift des Antrags auf Vertragsab-
schluss dem Kaufer ausgehéandigt worden ist oder ihm
eine Kaufabrechnung tbersandt worden ist und darin
eine Belehrung tber das Widerrufsrecht enthalten ist, die
den Anforderungen des § 355 Abs. 2 Satz 1 des Burgerli-

a7



chen Gesetzbuches genlgt. Ist streitig, ob oder zu wel-
chem Zeitpunkt die Durchschrift des Antrags auf Vertrags-
abschluss dem Kaufer ausgehandigt oder ihm eine
Kaufabrechnung tbersandt worden ist, trifft die Beweis-

last den Verkaufer.

3. Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der

Verkaufer nachweist, dass

— der Kaufer die Anteile im Rahmen seines Gewerbebe-

triebes erworben hat oder

— er den Kaufer zu den Verhandlungen, die zum Verkauf
der Anteile gefiihrt haben, aufgrund vorhergehender
Bestellung gemaR § 55 Abs. 1 der Gewerbeordnung

aufgesucht hat.

48

4. Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kaufer bereits
Zahlungen geleistet, so ist die Gesellschaft verpflichtet,
dem Kaufer, gegebenenfalls Zug um Zug gegen Ruckiber-
tragung der erworbenen Anteile, die bezahlten Kosten
und einen Betrag auszuzahlen, der dem Wert der bezahl-
ten Anteile am Tage nach dem Eingang der Widerrufser-

klarung entspricht.

5. Aufdas Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet

werden.

6. Die MalRgaben der Absétze 1 bis 5 gelten entspre-

chend fiir den Verkauf der Anteile durch den Anleger.



Allgemeine Vertragsbedingungen

Allgemeine Vertragsbedingungen zur Regelung des Rechtsverhéltnis-
ses zwischen den Anlegern und der SEB Investment GmbH, Frankfurt
am Main, (nachstehend ,Gesellschaft* genannt) fir die von der Gesell-
schaft aufgelegte Umbrella-Konstruktion Santander Vermdgensverwal-
tungsfonds, die nur in Verbindung mit den fur den jeweiligen Teilfonds
aufgestellten ,Besonderen Vertragsbedingungen“ gelten.

§1 Grundlagen
1. Die Gesellschaftist eine Kapitalanlagegesellschaft und unterliegt
den Vorschriften des Investmentgesetzes (InvG).

2. Die Kapitalanlagegesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im
eigenen Namen fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach
dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem InvG zugelasse-
nen Vermdgensgegenstéanden gesondert vom eigenen Vermégen in
Form von Teilfonds (Sondervermégen) an. Uber die sich hieraus erge-
benden Rechte der Anleger werden Urkunden (Anteilscheine) ausge-
stellt.

3. Das Rechtsverhéltnis zwischen Kapitalanlagegesellschaft und
dem Anleger richtet sich nach diesen Vertragsbedingungen und dem
InvG.

§2 Depotbank

1. Die Gesellschaft bestellt ein Kreditinstitut als Depotbank; die
Depotbank handelt unabhangig von der Gesellschaft und ausschlief3-
lichim Interesse der Anleger.

2. Alle zu einem Teilfonds gehdrenden Wertpapiere und Einlagenzer-
tifikate sind von der Depotbank in ein gesperrtes Depot zu legen. Alle zu
einem Teilfonds gehdrenden Guthaben sind auf Sperrkonten zu ver-
wahren.

3. Der Depotbank obliegen die nach dem InvG und diesen Vertrags-
bedingungen vorgeschriebenen Aufgaben.

§3 Fondsverwaltung

1. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdgensgegenstande
im eigenen Namen flir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger der
jeweiligen Teilfonds mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes.
Sie handelt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabh&ngig von der
Depotbank und ausschlief3lich im Interesse der Anleger und der Inte-
gritét des Marktes. Die Gesellschaft vermeidet Interessenkonflikte zwi-
schen den einzelnen Teilfonds.

2. Die Gesellschaftist berechtigt, mit dem von den Anlegern der je-
weiligen Teilfonds eingelegten Geld die Vermdgensgegenstande zu
erwerben, diese wieder zu veréuf3ern und den Erlds anderweitig anzu-
legen; sie ist ferner erméachtigt, alle sich aus der Verwaltung der
Vermdgensgegensténde ergebenden sonstigen Rechtshandlungen
vorzunehmen.

3. Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
eines Teilfonds weder Gelddarlehen gewahren noch Verpflichtungen
aus einem Burgschafts- oder einem Garantievertrag eingehen; sie darf
keine Vermdgensgegenstéande nach MaflRgabe der §§ 47, 48 und 50
InvG verkaufen, die im Zeitpunkt des Geschéftsabschlusses nicht zum
Teilfonds gehdren. § 51 InvG bleibt unberuhrt.

§4 Umbrella-Konstruktion

1. Die Umbrella-Konstruktion besteht aus einem oder mehrere Teilfonds
geman § 34 Abs. 2 InvG (Sondervermdgen). Die Gesamtheit der Teilfonds
ergibt die Umbrella-Konstruktion. Jeder Anleger ist an einem Teilfonds in
Hohe seiner Anteile als Miteigentiimer nach Bruchteilen beteiligt. Jeder
Teilfonds giltim Verhaltnis der Anteilinhaber untereinander und gegenuber
Dritten als eigensténdiges Sondervermdégen.

2. Die Rechte und Pflichten der Anteilinhaber eines Teilfonds sind von
denen der Anteilinhaber der anderen Teilfonds getrennt. Fur die aufden
einzelnen Teilfonds entfallenden Verbindlichkeiten haftet unter MaR3-
gabe des § 31 Abs. 2 InvG nur der betreffende Teilfonds. Verbindlichkei-
ten, die einem einzelnen Teilfonds nicht eindeutig zugerechnet werden
koénnen, werden im Verhdltnis der assets under management unter den
betroffenen Teilfonds aufgeteilt.

3. Die Gesellschaft kannjederzeit geméaR § 43 Abs. 2 InvG neue Teil-
fonds in Form von gemischten Sondervermdgen auflegen. Diese kdnnen
sich hinsichtlich der Anlagepolitik oder eines anderen Ausstattungsmerk-
mals unterscheiden. Eine aktuelle Liste der zu dieser Umbrella-Konstruk-
tion gehodrenden Teilfonds wird im Verkaufsprospekt, Jahres- und Halb-
jahresbericht des jeweiligen Teilfonds verdffentlicht.

4. DerAnleger kann seine Anteile ganz oder teilweise in Anteile eines
anderen Teilfonds umtauschen, unter dem Vorbehalt, dass die Rege-
lungen zum Erwerb des jeweiligen Teilfonds eingehalten werden. Der
Umtausch der Anteile erfolgt auf der Grundlage des nachsterrechneten
Anteilwertes der betreffenden Teilfonds. Ein Ausgabeaufschlag oder
eine Umtauschprovision wird dabei nicht berechnet.

§5 Anlagegrundsétze

Die Gesellschaft soll fiir den jeweiligen Teilfonds nur solche Vermo-
gensgegensténde erwerben, die Ertrag und/oder Wachstum erwarten
lassen. Sie bestimmt in den Vertragsbestimmungen, welche Vermé-
gensgegenstande fur den jeweiligen Teilfonds erworben werden diir-
fen.

§6 Wertpapiere

Sofern die ,Besonderen Vertragsbedingungen*“ des jeweiligen Teilfonds
keine weiteren Einschrankungen vorsehen, darf die Gesellschaft vor-
behaltlich des § 52 InvG Wertpapiere nur erwerben, wenn

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

b) sie ausschlie3lich an einer Bérse auRerhalb der Mitgliedstaaten der
Européischen Union oder auf3erhalb der anderen Vertragsstaaten
des Abkommens tiber den Europaischen Wirtschaftsraum zum
Handel zugelassen oder dort an einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sofern die Wahl dieser
Borse oder dieses organisierten Marktes von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt) zugelassen ist 19,

10) Die Borsenliste wird auf der Homepage der Bundesanstalt versffent-
licht. www.bafin.de
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c) ihre Zulassung an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Européi-
schen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Européischen Wirtschaftsraum zum Handel oder ihre
Zulassung an einem organisierten Markt oder ihre Einbeziehung in
diesen in einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder in
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tber den Européi-
schen Wirtschaftsraum nach den Ausgabebedingungen zu bean-
tragen ist, sofern die Zulassung oder Einbeziehung dieser Wertpa-
piere innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt,

d) ihre Zulassung an einer Bérse zum Handel oder ihre Zulassung an
einem organisierten Markt oder die Einbeziehung in diesen auf3er-
halb der Mitgliedstaaten der Européischen Union oder au3erhalb
der anderen Vertragsstaaten des Abkommens iber den Européi-
schen Wirtschaftsraum nach den Ausgabebedingungen zu bean-
tragen ist, sofern die Wahl dieser Borse oder dieses organisierten
Marktes von der Bundesanstalt zugelassen ist und die Zulassung
oder Einbeziehung dieser Wertpapiere innerhalb eines Jahres
nach ihrer Ausgabe erfolgt,

e) esAktien sind, die dem Teilfonds bei einer Kapitalerhdhung aus
Gesellschaftsmitteln zustehen,

f)  sieinAuslibung von Bezugsrechten, die zum Teilfonds gehéren,
erworben wurden,

g) sieAnteile an geschlossenen Fonds sind, die die in §47 Abs. 1
Satz 1 Nr. 7 InvG genannten Kriterien erfillen,

h) esFinanzinstrumente sind, die die in § 47 Abs. 1 Satz1 Nr. 8 InvG
genannten Kriterien erfillen.

Der Erwerb von Wertpapieren nach Satz 1 Buchstaben a) bis d) darf nur
erfolgen, wenn zusétzlich die Voraussetzungen des § 47 Abs. 1 Satz 2
InvG erflillt sind.

§7 Geldmarktinstrumente

1. Soferndie,Besonderen Vertragsbedingungen*keine weiteren Ein-
schrankungen vorsehen, darf die Gesellschaft vorbehaltlich des § 52
InvG fir Rechnung des Teilfonds Instrumente, die tblicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie verzinsliche Wertpapiere, die
zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fir den Teilfonds eine restliche Laufzeit
von héchstens 397 Tagen haben, deren Verzinsung nach den Ausgabe-
bedingungen wahrend ihrer gesamten Laufzeit regelmafig, mindes-
tens aber einmal in 397 Tagen, marktgerecht angepasst wird oder
deren Risikoprofil dem Risikoprofil solcher Wertpapiere entspricht
(Geldmarktinstrumente), erwerben. Geldmarktinstrumente durfen fir
einen Teilfonds nur erworben werden, wenn sie

a) aneiner Borse in einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder
in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tiber den Euro-
péaischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen oder dort an
einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen ein-
bezogen sind,

b) ausschlieB3lich an einer Bérse auf3erhalb der Mitgliedstaaten der
Europaischen Union oder auRerhalb der anderen Vertragsstaaten
des Abkommens uber den Européischen Wirtschaftsraum zum
Handel zugelassen oder dort an einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sofern die Wahl
dieser Borse oder dieses organisierten Marktes von der Bundesan-
stalt zugelassenist11),

c) vonden Europaischen Gemeinschaften, dem Bund, einem Sonder-

vermoégen des Bundes, einem Land, einem anderen Mitgliedstaat
oder einer anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen
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Gebietskorperschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates
der Européaischen Union, der Europdischen Zentralbank oder der
Europaischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern die-
ser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates
oder von einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung,
der mindestens ein Mitgliedstaat der Européischen Union ange-
hért, begeben oder garantiert werden,

d) voneinem Unternehmen begeben werden, dessen Wertpapiere
auf den unter den Buchstaben a) und b) bezeichneten Méarkten
gehandelt werden,

e) von einem Kreditinstitut, das nach dem Europaischen Gemein-
schaftsrecht festgelegten Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist,
oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach
Auffassung der Bundesanstalt denjenigen des Europaischen
Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese ein-
hélt, begeben oder garantiert, oder

f)  von anderen Emittenten begeben werden und den Anforderungen
des § 48 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 InvG entsprechen.

2. Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 dirfen nur erwor-
ben werden, wenn sie die jeweiligen Voraussetzungen des § 48 Abs. 2
und 3 InvG erfiillen.

§8 Bankguthaben

Die Gesellschaft darf fir Rechnung eines Teilfonds Bankguthaben hal-
ten, die eine Laufzeit von hochstens zwolf Monaten haben. Die auf
Sperrkonten zu fihrenden Guthaben kénnen bei einem Kreditinstitut mit
Sitzin einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens tiber den Européischen Wirtschaftsraum
unterhalten werden; die Guthaben kdnnen auch bei einem Kreditinstitut
mit Sitz in einem Drittstaat, dessen Aufsichtsbestimmungen nach Auf-
fassung der Bundesanstalt denjenigen des Gemeinschaftsrechts gleich-
wertig sind, gehalten werden. Sofern in den ,Besonderen Vertragsbedin-
gungen” nichts anderes bestimmt ist, kdnnen die Bankguthaben auch
auf Fremdwahrung lauten.

89 Investmentanteile

1. Soferninden,Besonderen Vertragsbedingungen“ des jeweiligen
Teilfonds nichts Anderweitiges bestimmt ist, kann die Gesellschaft fur
Rechnung eines Teilfonds Anteile an inlandischen Richtlinienkonfor-
men Sondervermdgen und Investmentaktiengesellschaften sowie EG-
Investmentanteile im Sinne des InvG erwerben. Anteile an anderen
inlandischen Sondervermdgen und Investmentaktiengesellschaften
sowie auslandische Investmentanteile, die keine EG-Investmentanteile
sind, kdnnen erworben werden, sofern sie die Anforderungen des § 50
Abs. 1 Satz 2 InvG erfillen.

2. Anteile aninlandischen Sondervermdgen und Investmentaktienge-
sellschaften, EG-Investmentanteile und auslandische Investmentan-
teile geman § 50 Abs. 1 InvG darf die Gesellschaft nur erwerben, wenn
nach den Vertragsbedingungen oder der Satzung der Kapitalanlagege-
sellschaft, der Investmentaktiengesellschaft oder der ausléandischen
Investmentgesellschaft insgesamt hdchstens 10 % des Wertes ihres
Vermdogens in Anteilen an anderen inlandischen Sondervermégen,
Investmentaktiengesellschaften oder auslandischen Investmentvermo-
geni. S. v. 8§50 InvG angelegt werden diirfen.

3. Sofernin den ,Besonderen Vertragsbedingungen nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, kann die Gesellschaft dariiber hinaus Anteile an
Publikums-Sondervermégen nach MaRgabe der §8 66 bis 82 InvG
(Immobilien-Sondervermdgen), §8 83 bis 86 InvG (Gemischte Sonder-

11) siehe FuRnote 10)



vermdogen), 88 90g bis 90k InvG (Sonstige Sondervermogen) und § 112
InvG (Sondervermdgen mit zusétzlichen Risiken) sowie Anteile an ver-
gleichbaren ausléndischen Investmentvermdgen erwerben.

4. Soferninden ,Besonderen Vertragsbedingungen“ nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, kann die Gesellschaft dartiber hinaus Aktien von
Investmentaktiengesellschaften, deren Satzung eine einem Gemisch-
ten Sondervermdgen, Sonstigen Sondervermégen oder einem Sonder-
vermdgen mit zuséatzlichen Risiken vergleichbare Anlageform vorsieht,
sowie Anteile an vergleichbaren ausléandischen Investmentvermdgen
erwerben.

5. Anteile an auslandischen Investmentvermdgen durfen nur erwor-
ben werden, wenn deren Vermdgensgegenstande von einer Depot-
bank verwahrt werden oder die Funktionen der Depotbank von einer
anderen vergleichbaren Einrichtung wahrgenommen werden. Die
Gesellschaft darf nicht in Anteile an auslandischen Investmentvermdo-
gen aus Staaten anlegen, die bei der Bekampfung der Geldwésche
nichtim Sinne internationaler Vereinbarungen kooperieren.

§10 Derivate

1. Soferninden,Besonderen Vertragsbedingungen® nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, kann die Gesellschaft im Rahmen der Verwaltung
des jeweiligen Teilfonds Derivate geméRl § 51 Abs. 1 Satz 1 InvG und
Finanzinstrumente mit derivativer Komponente gemaR § 51 Abs. 1 Satz
2 InvG einsetzen. Sie darf— der Art und dem Umfang der eingesetzten
Derivate und Finanzinstrumente mit derivativer Komponente entspre-
chend — zur Ermittlung der Auslastung der nach § 51 Abs. 2 InvG festge-
setzten Marktrisikogrenze fiir den Einsatz von Derivaten und Finanzin-
strumenten mit derivativer Komponente entweder den einfachen oder
den qualifizierten Ansatz im Sinne der DerivateV nutzen; das Néhere
regelt der Verkaufsprospekt.

2. Soferndie Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie aus-
schlief3lich die folgenden Grundformen von Derivaten, Finanzinstru-
menten mit derivativer Komponente oder Kombinationen aus diesen
Derivaten, Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente oder Kom-
binationen aus geman § 51 Abs. 1 Satz 1 InvG zuléssigen Basiswerten
in einem Teilfonds einsetzen. Hierbei darf der nach Ma3gabe von § 16
DerivateV zu ermittelnde Anrechnungsbetrag des Teilfonds fiir das
Zins- und Aktienkursrisiko oder das Wéahrungsrisiko zu keinem Zeit-
punkt das Zweifache des Wertes des Teilfonds Ubersteigen.

a) Terminkontrakte auf die Basiswerte nach 8§ 51 Abs. 1 InvG mit der
Ausnahme von Investmentanteilen nach § 50 InvG;

b) Optionen oder Optionsscheine auf die Basiswerte nach § 51 Abs. 1
InvG mit der Ausnahme von Investmentanteilen nach § 50 InvG
und auf Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die folgen-
den Eigenschaften aufweisen:

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

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

c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;
d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in Buch-

stabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebenen Eigenschaf-
ten aufweisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps, sofern sie ausschlief3lich und nachvollzieh-
bar der Absicherung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren
Vermdégensgegenstanden des Teilfonds dienen.

3. Soferndie Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf sie—
vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsystems —in jegliche
Finanzinstrumente mit derivativer Komponente oder Derivate investie-
ren, die von einem gemaR § 51 Abs. 1 Satz 1 InvG zuléssigen Basiswert
abgeleitet sind.

Hierbei darf der dem Teilfonds zuzuordnende potenzielle Risikobetrag
fur das Marktrisiko zu keinem Zeitpunkt das Zweifache des potenziellen
Risikobetrags fur das Marktrisiko des zugehdrigen Vergleichsvermo-
gens geman § 9 der DerivateV ubersteigen.

4. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei diesen Geschaf-
tenvondenin den ,Allgemeinen und Besonderen Vertragsbedingun-
gen“ oder in dem Verkaufsprospekt genannten Anlagegrundséatzen und
-grenzen abweichen.

5. Die Gesellschaft wird Derivate und Finanzinstrumente mit derivati-
ver Komponente zum Zwecke der Absicherung, der effizienten Portfo-
liosteuerung und der Erzielung von Zusatzertragen einsetzen, wenn
und soweit sie dies im Interesse der Anleger fur geboten halt.

6. Beider Ermittlung der Marktrisikogrenze fur den Einsatz von Deri-
vaten und Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente darf die
Gesellschaft jederzeit vom einfachen zum qualifizierten Ansatz gemaf
§ 7 der DerivateV wechseln. Der Wechsel zum qualifizierten Ansatz
bedarf nicht der Genehmigung durch die Bundesanstalt, die Gesell-
schaft hat den Wechsel jedoch unverziiglich der Bundesanstalt anzu-
zeigen und im n&chstfolgenden Halbjahres- oder Jahresbericht
bekannt zu machen.

7. Beim Einsatz von Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivati-
ver Komponente wird die Gesellschaft die gemaR § 51 Abs. 3 InvG
erlassene Rechtsverordnung tber Risikomanagement und Risikomes-
sung in Sondervermdgen (DerivateV) beachten.

§11 Sonstige Anlageinstrumente

Soferninden ,Besonderen Vertragsbedingungen* nichts Anderweitiges
bestimmtist, kann die Gesellschaft fiir Rechnung eines Teilfonds bis zu
10 % des Wertes des Teilfonds Sonstige Anlageinstrumente geman

§ 52 InvG erwerben.

§12 Ausstellergrenzen und Anlagegrenzen

1. Beider Verwaltung hat die Gesellschaft die im InvG, der DerivateV
und die in den Vertragsbedingungen festgelegten Grenzen und Be-
schrankungen zu beachten.

2. Im Einzelfall durfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente ein-
schlie3lich der in Pension genommenen Wertpapiere und Geldmarktin-
strumente desselben Ausstellers (Schuldners) tiber den Wertanteil von
5 % hinaus bis zu 10 % eines Teilfonds erworben werden; dabei darf der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Aus-
steller (Schuldner) 40 % des jeweiligen Teilfonds nicht Ubersteigen.

3. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen, Schuld-
scheindarlehen und Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land,
den Europaischen Gemeinschaften, einem Mitgliedstaat der Europai-
schen Union oder seinen Gebietskdrperschaften, einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens tber den Européischen Wirtschaftsraum,
einem Drittstaat oder von einer internationalen Organisation, der min-
destens ein Mitgliedstaat der Europaischen Union angehdrt, ausgege-
ben oder garantiert worden sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes des
Teilfonds anlegen. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibun-
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gen sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in
einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens tUber den Européischen Wirtschafts-
raum ausgegeben worden sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu

25 % des Wertes des Teilfonds anlegen, wenn die Kreditinstitute auf-
grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuld-
verschreibungen einer besonderen éffentlichen Aufsicht unterliegen
und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen
Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermdégenswerten ange-
legt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschrei-
bungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des Ausstellers vorrangig fiir die fallig
werdenden Ruckzahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.
Legt die Gesellschaft mehr als 5 % des Wertes eines Teilfonds in Schuld-
verschreibungen desselben Ausstellers nach Satz 2 an, so darf der
Gesamtwert dieser Schuldverschreibungen 80 % des Wertes des Teil-
fonds nicht Gbersteigen.

4. Die Grenze in Absatz 3 Satz 1 darf fur Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente desselben Ausstellers nach Ma3gabe von § 60 Absatz 2
Satz 1 InvG uberschritten werden, sofern die ,Besonderen Vertragsbe-
dingungen“ dies unter Angabe der Aussteller vorsehen. In diesen Féllen
missen die fir Rechnung des Teilfonds gehaltenen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente aus mindestens sechs verschiedenen Emissio-
nen stammen, wobei nicht mehr als 30 % des Teilfonds in einer Emis-
sion gehalten werden dirfen.

5. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes eines Teilfonds in
Bankguthaben im Sinne des § 49 InvG bei je einem Kreditinstitut anle-
gen.

6. Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass eine Kombination aus:

a) von einund derselben Einrichtung begebenen Wertpapieren oder
Geldmarktinstrumenten,

b) Einlagen beidieser Einrichtung,

¢) Anrechnungsbetragen fir das Kontrahentenrisiko der mit dieser
Einrichtung eingegangenen Geschéfte in Derivaten, die nicht zum
Handel an einer Borse zugelassen oder in einen anderen organi-
sierten Markt einbezogen sind,

20 % des Wertes des jeweiligen Teilfonds nicht Gbersteigt. Satz 1 gilt fir
die in Absatz 3 genannten Emittenten und Garantiegeber mit der Maf3-
gabe, dass die Gesellschaft sicherzustellen hat, dass eine Kombination
derin Satz 1 genannten Vermdgensgegensténde und Anrechnungsbe-
trage 35 % des Wertes des jeweiligen Teilfonds nicht Gbersteigt. Die
jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben in beiden Fallen unberthrt.

7. DieinAbsatz 3 genannten Schuldverschreibungen, Schuldschein-
darlehen und Geldmarktinstrumente werden bei der Anwendung der in
Absatz 2 genannten Grenzen von 40 % nicht beruicksichtigt. Die in den
Abséatzen 2 und 3 und Abséatzen 5 und 6 genannten Grenzen diirfen
abweichend von der Regelung in Absatz 6 nicht kumuliert werden.

8. Die Gesellschaft darfin Anteilen an einem einzigen Investmentver-
mogen nach MaRRgabe des § 8 Abs. 1 nur bis zu 20 % des Wertes eines
Teilfonds anlegen. In Anteilen an Investmentvermdgen nach Maf3gabe
des § 8 Absatz 1 Satz 2 darf die Gesellschaft insgesamt nur bis zu 30 %
des Wertes eines Teilfonds anlegen. Die Gesellschaft darf fur Rech-
nung eines Teilfonds nicht mehr als 25 % der ausgegebenen Anteile
eines anderen inlandischen oder auslandischen Investmentvermdgens
erwerben.
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9. Anteile an Publikums-Sondervermégen nach MaRgabe der 88 66
bis 82 (Immobilien-Sondervermégen) oder der §8 83 bis 86 (Gemischte
Sondervermégen) sowie Anteile an vergleichbaren ausléandischen
Investmentvermdgen und Aktien von Investmentaktiengesellschaften,
deren Satzung eine den 88 83 bis 86 vergleichbare Anlageform vor-
sieht, sowie Anteile an vergleichbaren auslandischen Investmentver-
mogen diirfen nur erworben werden, soweit das Publikums-Sonderver-
mogen oder die Investmentaktiengesellschaft seine Mittel nach den
Vertragsbedingungen oder der Satzung insgesamt zu héchstens 10 %
des Wertes des Sondervermdgens in Anteile an anderen Investment-
vermdgen anlegen darf. Die Gesellschaft darf darliber hinaus

a) Anteile an Publikums-Sondervermégen nach MaRgabe der §8 90g
bis 90k InvG (Sonstige Sondervermdgen) sowie Anteile an ver-
gleichbaren ausléandischen Investmentvermégen,

b) Anteile an Sondervermdgen mit zusétzlichen Risiken nach Maf3-
gabe des § 112 InvG sowie Anteile an vergleichbaren auslandi-
schen Investmentvermdgen,

c) Aktienvon Investmentaktiengesellschaften, deren Satzung eine
den 88 90g bis 90k InvG (Sonstigen Sondervermdgen) vergleich-
bare Anlageform vorsieht, sowie Anteile an vergleichbaren auslan-
dischen Investmentvermdgen sowie

d) Aktien von Investmentaktiengesellschaften, deren Satzung eine
dem § 112 InvG (Sondervermégen mit zusétzlichen Risiken) ver-
gleichbare Anlageform vorsieht, sowie Anteile an vergleichbaren
auslandischen Investmentvermégen

nur erwerben, soweit diese Investmentvermdgen ihre Mittel nach den
Vertragsbedingungen oder der Satzung nichtin Anteile an anderen
Investmentvermdgen anlegen durfen. Die Anlagegrenzen in den Sat-
zen 1 und 2 gelten nicht fiir Anteile an anderen inlandischen oder aus-
landischen Investmentvermégen im Sinne des § 80 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3
Halbsatz 1 InvG.

10. Die Gesellschaft darfin Anteilen nach Absatz 9 Buchstabe a) und b)
sowie in Aktien nach Absatz 9 Buchstabe c) und d) insgesamt nur bis zu
10 % des Wertes eines Teilfonds anlegen.

11. Die Gesellschaft darf fr Rechnung eines Teilfonds nicht in mehr
als zwei Investmentvermdgen in Form von Sonstigen Sondervermégen
und Hedgefonds vom gleichen Emittenten oder Fondsmanager inves-
tieren.

§ 13 Ubertragung aller Vermégensgegenstande eines T eilfonds
(Sondervermdgen) in ein anderes Sondervermdgen

1. Die Gesellschaft darf alle Vermdgensgegenstande eines Teilfonds
in ein anderes Sondervermdgen Ubertragen oder alle Vermégensge-
genstande eines anderen Sondervermégens in einen Teilfonds tber-
nehmen, wenn

a) beide Sondervermdgen von der Gesellschaft verwaltet werden,

b) die Anlagegrundséatze und -grenzen nach den Vertragsbedingun-
gen fur diese Sondervermdégen nicht wesentlich voneinander
abweichen,

c) die andie Gesellschaft und die Depotbank zu zahlenden Vergutun-
gen sowie die Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschlage
nicht wesentlich voneinander abweichen,

d) die Ubertragung aller Vermogensgegenstande des Sondervermo-
gens zum Geschéftsjahresende des Ubertragenden Sondervermé-
gens (Ubertragungsstichtag) erfolgt, am Ubertragungsstichtag die



Werte des ubernehmenden und des Ubertragenden Sondervermo-
gens berechnet werden, das Umtauschverhaltnis festgelegt wird,
die Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten ibernommen
werden und der gesamte Ubernahmevorgang vom Abschlussprii-
fer gepriift wird und die Bundesanstalt die Ubertragung der Vermo-
gensgegenstande, bei der die Interessen der Anleger ausreichend
gewahrt sein missen, genehmigt hat. Mit Zustimmung der Bundes-
anstalt kann ein anderer Ubertragungsstichtag bestimmt werden;

§ 44 Abs. 3 und 6 InvG ist entsprechend anzuwenden.

2. Das Umtauschverhéltnis ermittelt sich nach dem Verhéltnis der
Nettoinventarwerte des tibernommenen und des aufnehmenden Son-
dervermdgens zum Zeitpunkt der Ubernahme. Der Beschluss der
Gesellschaft zur Ubertragung aller Vermogensgegenstande eines Son-
dervermdgens in ein anderes Sondervermdégen ist bekannt zu machen;
§43 Abs. 5 Satz 1 InvG ist entsprechend anzuwenden. Die Ubertra-
gung darf nicht vor Ablauf von drei Monaten nach Bekanntmachung
erfolgen, falls nicht mit der Zustimmung der Bundesanstalt ein friiherer
Zeitpunkt bestimmt wird. Die neuen Anteile des tibernehmenden Son-
dervermdgens gelten bei den Anlegern des Ubertragenden Sonderver-
mogens mit Beginn des dem Ubertragungsstichtag folgenden Tages als
ausgegeben.

3. Absatz 1 Buchstabe c) gilt nicht fir die Zusammenlegung einzelner
Sondervermégen zu einem einzigen Sondervermdgen mit unterschied-
lichen Anteilklassen. In diesem Fall ist statt des Umtauschverhaltnisses
nach Abs. 2 Satz 1 der Anteil der Anteilklasse an dem Sondervermégen
zu ermitteln. Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertra-
genden Sondervermdgens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen
Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem Uibertragenden Sonder-
vermogen.

§ 14 Darlehen

1. Die Gesellschaft darf fr Rechnung eines Teilfonds einem Wertpa-
pier-Darlehensnehmer gegen ein marktgerechtes Entgelt nach Uber-
tragung ausreichender Sicherheiten ein Wertpapier-Darlehen auf
unbestimmte oder bestimmte Zeit insoweit gewahren, als der Kurswert
der zu Gbertragenden Wertpapiere zusammen mit dem Kurswert der fur
Rechnung des Teilfonds demselben Wertpapier-Darlehensnehmer
bereits als Wertpapier-Darlehen tUbertragene Wertpapiere 10 % des
Wertes des Teilfonds nicht Gibersteigt. Der Kurswert der fiir eine be-
stimmte Zeit zu Ubertragenden Wertpapiere darf zusammen mit dem
Kurswert der fir Rechnung des Teilfonds bereits als Wertpapier-Darle-
hen fir eine bestimmte Zeit ibertragenen Wertpapiere 15 % des Wer-
tes des Teilfonds nicht Gbersteigen.

2. Wird die Sicherheit fur die Gbertragenen Wertpapiere vom Wertpa-
pier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, darf die Gesellschaft von
der Méglichkeit Gebrauch machen, diese Guthaben in Geldmarktinstru-
mente im Sinne des § 48 InvG in der Wéhrung des Guthabens anzule-
gen. Die Ertrage aus Sicherheiten stehen dem jeweiligen Teilfonds zu.

3. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapiersam-
melbank oder von einem anderen in den ,Besonderen Vertragsbedin-
gungen“ genannten Unternehmen, dessen Unternehmensgegenstand
die Abwicklung von grenziiberschreitenden Effektengeschéften fur
andere ist, organisierten Systems zur Vermittlung und Abwicklung der
Wertpapier-Darlehen bedienen, welches von den Anforderungen der
88 54 und 55 InvG abweicht, wenn durch die Bedingungen dieses
Systems die Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleistet ist.

4. Sofernin den,Besonderen Vertragsbedingungen nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, darf die Gesellschaft Wertpapier-Darlehen auch
in Bezug auf Geldmarktinstrumente und Investmentanteile gewéhren,
sofern diese Vermdgensgegenstande fiir den Teilfonds erwerbbar sind.
Die Regelungen des § 14 gelten hierfur sinngeman.

§ 15 Pensionsgeschéafte

1. Die Gesellschaft darf fur Rechnung eines Teilfonds Wertpapier-
Pensionsgeschéfte im Sinne von § 340b Abs. 2 Handelsgesetzbuch
gegen Entgelt mit Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstituten
abschlie3en.

2. Die Pensionsgeschéafte miussen Wertpapiere zum Gegenstand
haben, die nach den Vertragsbedingungen fur den Teilfonds erworben
werden durfen.

3. Die Pensionsgeschéfte durfen héchstens eine Laufzeit von zwolf
Monaten haben.

4. Sofernin den ,Besonderen Vertragsbedingungen nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, darf die Gesellschaft Pensionsgeschéfte auch in
Bezug auf Geldmarktinstrumente und Investmentanteile gewéhren,
sofern diese Vermdgensgegenstande fir den Teilfonds erwerbbar sind.
Die Regelungen des § 15 gelten hierfiir sinngemag.

§ 16 Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
kurzfristige Kredite bis zur Héhe von 10 % eines Teilfonds aufnehmen,
wenn die Bedingungen der Kreditaufnahme marktublich sind und die
Depotbank der Kreditaufnahme zustimmt. Hierbei sind Betrage, die die
Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschéftes
erhalten hat, anzurechnen.

§ 17 Anteilscheine
1. DieAnteilscheine lauten auf den Inhaber und sind tiber einen Anteil
oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt.

2. DieAnteile konnen verschiedene Rechte, insbesondere hinsicht-
lich der Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlages, des Riicknah-
meabschlages, der Wéahrung des Anteilwertes, der Verwaltungsvergu-
tung, der Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser
Merkmale (Anteilklassen) haben. Die Einzelheiten sind in den ,Beson-
deren Vertragsbedingungen* festgelegt.

3. DieAnteilscheine tragen mindestens die handschriftlichen oder
vervielfaltigten Unterschriften der Gesellschaft und der Depotbank.
Dariiber hinaus weisen sie die eigenhandige Unterschrift einer Kontroll-
person der Depotbank auf.

4. DieAnteile sind Uibertragbar. Mit der Ubertragung eines Anteil-
scheines gehen die in ihm verbrieften Rechte tber. Der Gesellschaft
gegeniber giltin jedem Falle der Inhaber des Anteilscheines als der
Berechtigte.

5. Soferndie Rechte der Anleger bei der Errichtung eines Teilfonds
oder die Rechte der Anleger einer Anteilklasse bei Einfihrung der An-
teilklasse nicht in einer Globalurkunde, sondern in einzelnen Anteil-
scheinen oder in Mehrfachurkunden verbrieft werden sollen, erfolgt die
Festlegung in den ,Besonderen Vertragsbedingungen®.

§ 18 Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen, Ricknahme-
aussetzung

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden Anteil-
scheine ist grundsétzlich nicht beschréankt. Die Gesellschaft behélt sich
vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstandig einzu-
stellen.

2. DieAnteile kdnnen bei der Gesellschaft, der Depotbank oder durch
Vermittlung Dritter erworben werden.

3. DieAnleger kdnnen von der Gesellschaft die Riicknahme der
Anteile verlangen. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum
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jeweils geltenden Riicknahmepreis fur Rechnung des Teilfonds zuriick-
zunehmen. Ricknahmestelle ist die Depotbank.

4. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme der
Anteile gemaR § 37 InvG auszusetzen, wenn auf3ergewdhnliche Um-
sténde vorliegen, die eine Aussetzung unter Beriicksichtigung der Inter-
essen der Anleger erforderlich erscheinen lassen.

§ 19 Ausgabe- und Riicknahmepreise

1. Die Anteilwertberechnung erfolgt separat fiir jeden Teilfonds. Zur
Errechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises der Anteile wird der
Wert der zu dem jeweiligen Teilfonds gehérenden Vermdgensgegen-
stande (Inventarwert) zu den in Absatz 4 genannten Zeitpunkten ermit-
telt und durch die Zahl der umlaufenden Anteile des Teilfonds geteilt
(Anteilwert). Werden gemaf 8§ 17 Absatz 2 unterschiedliche Anteilklas-
sen fiir den Teilfonds eingefiihrt, ist der Anteilwert sowie der Ausgabe-
und Rucknahmepreis fir jede Anteilklasse gesondert zu ermitteln.

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande erfolgt gemar § 36 InvG
bzw. nach einer gemaf § 36 InvG erlassenen Rechtsverordnung.

2. DerAusgabepreis entspricht dem Anteilwert zuziiglich eines in den
,Besonderen Vertragsbedingungen® gegebenenfalls festgesetzten
Ausgabeaufschlags. Der Rucknahmepreis entspricht dem Anteilwert
abziiglich eines gegebenenfalls in den ,,Besonderen Vertragsbedingun-
gen“festgesetzten Riicknahmeabschlags. Sofern vom Anleger eines
Teilfonds aulRer dem Ausgabeaufschlag oder Riicknahmeabschlag
sonstige Kosten zu entrichten sind, sind deren Hohe und Berechnung
in den ,Besonderen Vertragsbedingungen“anzugeben.

3. DerAbrechnungsstichtag fiir Anteilabrufe und Ricknahmeauftrage
ist spatestens der auf den Eingang des Anteilabrufs- bzw. Riicknah-
meauftrags folgende Wertermittlungstag, soweit in den ,Besonderen
Vertragsbedingungen* eines Teilfonds nichts anderes bestimmt ist.

4. Die Ausgabe- und Ricknahmepreise fir die Teilfonds werden bor-
sentaglich ermittelt. Soweit in den ,Besonderen Vertragsbedingungen*
nichts Weiteres bestimmtist, kénnen die Gesellschaft und die Depot-
bank an gesetzlichen Feiertagen, die Bérsentage sind, sowie am 24. und
31. Dezember jeden Jahres von einer Ermittlung des Wertes absehen;
das Nahere regelt der Verkaufsprospekt.

§ 20 Kosten

Inden ,Besonderen Vertragsbedingungen* werden die Aufwendungen
und die der Gesellschaft, der Depotbank und Dritten zustehenden Ver-
gltungen, die dem jeweiligen Teilfonds belastet werden kénnen, ge-
nannt. Fur Vergutungen im Sinne von Satz 1 istin den ,Besonderen
Vertragsbedingungen* dartiber hinaus anzugeben, nach welcher
Methode, in welcher Hohe und aufgrund welcher Berechnung sie zu
leisten sind.

§ 21 Rechnungslegung

1. Spétestens vier Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres eines
Teilfonds macht die Gesellschaft einen Jahresbericht einschlie3lich
Ertrags- und Aufwandsrechnung gemar § 44 Abs. 1 InvG bekannt.

2. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschaftsjahres
macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht geméaR § 44 Abs. 2
InvG bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung eines Teilfonds wéahrend des Ge-
schéaftsjahres auf eine andere Kapitalanlagegesellschaft tibertragen,
so hat die Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag einen Zwischen-
bericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht
geman § 44 Abs. 1 InvG entspricht.
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4. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Depotbank und wei-
teren Stellen, die im Verkaufsprospekt anzugeben sind, erhaltlich; sie
werden ferner im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§22 Kindigungund Abwicklung eines Teilfonds

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung eines Teilfonds mit einer Frist
von mindestens sechs Monaten durch Bekanntmachung im elektroni-
schen Bundesanzeiger und dartber hinaus im Jahresbericht oder Halb-
jahresbericht kiindigen.

2. Mitdem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht der
Gesellschaft, den Teilfonds zu verwalten. In diesem Falle geht der Teil-
fonds bzw. das Verfigungsrecht Uber den Teilfonds auf die Depotbank
Uiber, die es abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen hat. Fur die
Zeit der Abwicklung kann die Depotbank die der Gesellschaft zuste-
hende Vergitung beanspruchen. Mit Genehmigung der Bundesanstalt
kann die Depotbank von der Abwicklung und Verteilung absehen und
einer anderen Kapitalanlagegesellschaft die Verwaltung des Teilfonds
nach MaRgabe der bisherigen Vertragsbedingungen tUbertragen.

3. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungsrecht
nach MaRgabe des § 38 InvG erlischt, einen Aufldsungsbericht zu
erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht nach § 44
Abs. 1InvG entspricht.

§23 Anderungen der Vertragsbedingungen
1. Die Gesellschaft kann die Vertragsbedingungen &ndern.

2. Anderungen der Vertragsbedingungen, mit Ausnahme der Rege-
lungen zu den Aufwendungen und den der Gesellschaft, der Depotbank
und Dritten zustehenden Vergiitungen, die zulasten des Teilfonds gehen
(8§41 Abs. 1 Satz 1 InvG), bedurfen der vorherigen Genehmigung durch
die Bundesanstalt. Soweit die Anderungen nach Satz 1 Anlagegrund-
satze des Teilfonds betreffen, bedirfen sie der vorherigen Zustimmung
des Aufsichtsrates der Gesellschaft.

3. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im elektronischen
Bundesanzeiger und dariiber hinaus in einer hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt
bezeichneten elektronischen Informationsmedien bekannt gemacht
und treten — mit Ausnahme der Anderungen nach Absétzen 4 und 5 —
frihestens am Tag nach ihrer Bekanntmachung im elektronischen
Bundesanzeiger in Kraft. In einer Verdéffentlichung nach Satz 1 ist auf
die vorgesehenen Anderungen und ihr Inkrafttreten hinzuweisen.

4. Anderungen von Regelungen zu den Aufwendungen und den der
Gesellschaft, der Depotbank und Dritten zustehenden Vergitungen

(8§ 41Abs. 1 Satz 1 InvG) treten sechs Monate nach Bekanntmachung in
Kraft, falls nicht mit Zustimmung der Bundesanstalt ein friiherer Termin
bestimmt wird. Die Verdffentlichung erfolgt gemaf Absatz 3 Satz 2.

5. Anderungen der bisherigen Anlagegrundsétze eines Teilfonds
treten sechs Monate nach Bekanntmachung in Kraft. Die Veroffentli-
chung erfolgt gemaf Absatz 3 Satz 2. Zusatzlich hat die Gesellschaft
den Anlegern ein Angebot zu unterbreiten, die Anteile in Anteile an Son-
dervermdgen mit vergleichbaren Anlagegrundsétzen kostenlos umzu-
tauschen.

§ 24 Erflllungsort, Gerichtsstand
1. Erfullungsortist der Sitz der Gesellschaft.

2. HatderAnlegerim Inland keinen allgemeinen Gerichtsstand, so ist
der Sitz der Gesellschaft Gerichtsstand.



Besondere Vertragsbedingungen — Santander

Vermogensverwaltungsfonds

Besondere Vertragsbedingungen zur Regelung des Rechtsverhalt-
nisses zwischen den Anlegern und der SEB Investment GmbH, Frank-
furtam Main, (nachstehend ,Gesellschaft* genannt) fiir den von der
Gesellschaft aufgelegten Teilfonds (Gemischtes Sondervermdégen)
Santander Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt die nurin
Verbindung mit den fur den fiir die Umbrella-Konstruktion Santander
Vermdgensverwaltungsfonds  von der Gesellschaft aufgestellten
LAllgemeinen Vertragsbedingungen*“ gelten.

ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN

§1 Vermogensgegenstande

Die Gesellschaft darf fir den Teilfonds folgende Vermdgensgegen-
stande erwerben:

1. Wertpapiere gemaf § 47 InvG,
2. Geldmarktinstrumente geman § 48 InvG;
3. Bankguthaben geman § 49 InvG;

4. Investmentanteile gem&fR § 50 InvG und § 84 Abs 1 Nr. 2 Ziffer a)
bis c) InvG sowie Aktien an Investmentaktiengesellschaften geman
§ 84 Abs. 1 Nr. 3 Ziffer a) bis c),

5. Derivate gemaR § 51 InvG;
6. Sonstige Anlageinstrumente geman § 52 InvG.

§2 Anlagegrenzen

1. Der Teilfonds kann vollstandig in Wertpapieren angelegt werden.
Die in Pension genommenen Wertpapiere sind auf die Anlagegrenzen
des § 60Abs. 1 und 2 InvG anzurechnen.

2. Der Teilfonds kann vollstandig in Geldmarktinstrumenten angelegt
werden. Die in Pension genommenen Geldmarktinstrumente sind auf
die Anlagegrenzen des § 60 Abs. 1 und 2 InvG anzurechnen.

3. Der Teilfonds kann vollsténdig in Bankguthaben nach MaRgabe
des § 8 Satz 1 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen“ angelegt wer-
den. Hierbei sind Betrége, die die Gesellschaft als Pensionsnehmer
gezahlt hat, anzurechnen.

4. Der Teilfonds kann vollstéandig in alle nach MaRgabe des § 9 Nr. 1
der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen® erwerbbaren Investmentantei-
len angelegt werden.

5. Die Gesellschaft erwirbt Anteile an einem oder mehreren Immobi-
lien-Sondervermdégen. Der Teilfonds kann vollsténdig in Anteilen an
Immobilien-Sondervermégen angelegt werden. Nach deren Vertrags-
bedingungen kdnnen folgende Immobilien-Investitionen vorgesehen
sein:

— Mietwohngrundstiicke, Geschéftsgrundstiicke, gemischt genutzte
Grundstucke, Grundstiicke im Zustand der Bebauung, unbebaute
Grundstucke, Erbbaurechte, Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften, Rechte in der Form des Wohnungseigentums, Teileigen-
tums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts.

6. Die Gesellschaft erwirbt Anteile an einem oder mehreren Gemisch-
ten Sondervermogen. Der Teilfonds kann vollstéandig in Anteilen an

Kapitalprotekt

Gemischten Sondervermégen angelegt werden. Nach deren Vertrags-
bedingungen kdnnen folgende Investitionen vorgesehen werden:

— Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Bankguthaben, Investment-
anteile nach 8 50 InvG, Derivate, Sonstige Anlageinstrumente
geman § 52 InvG, Anteile an Sondervermdgen geméai § 84 Abs. 1
Nr. 2 InvG, Aktien an Investmentaktiengesellschaften gemaf § 84
Abs. 1 Nr. 3InvG.

7. Die Gesellschaft kann fiir den Teilfonds bis zu 10 % des Wertes des
Teilfonds in Anteilen an Publikums-Sondervermdgen nach MaRgabe
der 88 90g bis 90k InvG und/oder Anteile an Sondervermdgen mit
zusétzlichen Risiken nach Maf3gabe des § 112 InvG, Anteile von aus-
landischen Investmentvermdgen, die den Sondervermdgen nach §8§ 90
g-k oder 112 Absatz 1 InvG vergleichbar sind sowie Investmentaktien-
gesellschaften nach MaRgabe des § 96 InvG, deren Satzung eine den
§8 90 g-k oder 112 Absatz 1 InvG vergleichbare Anlageform vorsieht,
soweit diese ihre Mittel nicht selbst in andere Investmentvermégen
anlegen, erwerben. Die Gesellschaft wird sich bei der Auswahl der Son-
dervermdgen mit besonderen Risiken und der Publikums-Sonderver-
mogen nach MaRgabe der §8 90g bis 90k InvG an der Anlagepolitik die-
ser Sondervermdgen, wie sie sich aus den Vertragsbedingungen oder
vergleichbaren Dokumenten ergibt, orientieren. Die Sondervermdgen
mit besonderen Risiken und die Publikums-Sondervermdgen nach
Mafgabe der 88§ 90g bis 90k InvG kdnnen im Rahmen ihrer Anlagestra-
tegien zur Steigerung des Investitionsgrades unbegrenzt Kredite auf-
nehmen, Derivate einsetzen und/ oder den Verkauf nicht zu ihrem
Fondsvermdégen gehdrender Anlagegegenstande (Leerverkaufe)
gestatten. Die Mittel der Sondervermdgen mit besonderen Risiken und
der Publikums-Sondervermdgen nach MaRgabe der §8 90g bis 90k
InvG kdnnen bis zu 100 % ihres Fondsvermdgens in Bankguthaben
und Geldmarktinstrumenten angelegt werden. Als mégliche Anla-
gestrategien der Sondervermdgen mit zuséatzlichen Risiken und der
Publikums-Sondervermégen nach MaRgabe der §8§ 90g bis 90k InvG
kommen die nachfolgend beschriebenen sowie eine Mischung hieraus
in Betracht. Die Bezeichnung der hier dargestellten alternativen Anla-
gestrategien kann von der in anderen Veréffentlichungen oder Doku-
menten abweichen, maRgeblich ist der Inhalt der hier beschriebenen
Strategien:

1. Equity Long/Short Strategie

Bei der Equity Long/Short Strategie kdnnen Long-Positionen in Aktien,
Aktienindex-Derivaten oder anderen Derivaten mit Leerverk&ufen von
Aktien, Aktienindex-Derivaten oder anderen Derivaten kombiniert wer-
den. Der Erfolg der Strategie hangt im Wesentlichen von der Aktienaus-
wahl sowie davon ab, inwieweit es dem Zielfondsmanager gelingt, die
kuinftige Entwicklung der Aktienméarkte zutreffend zu prognostizieren.
Der Zielfonds, der sich dieser Strategie bedient, nimmt im Fall steigen-
der Aktienmérkte an der positiven Entwicklung der Werte teil, die er als
Long-Positionen fir das Fondsvermdgen halt. Hingegen vermindert
regelmafig der Anteil des Zielfonds, der short verkauft wird, d.h. insbe-
sondere die Werte, fur die der Zielfondsmanager Leerverkaufe einge-
gangenist, die Verluste in Phasen fallender Aktienmarkte, was unter
Umstanden auch zu Gewinnen fihren kann.

2. Equity Hedge

Bei dieser Strategie handelt es sich um einen Unterfall der vorgenannten
Equity Long/Short Strategie. Zielfondsmanager verwalten im Vergleich
zur letztgenannten Strategie das Marktrisiko aktiv durch die Aufteilung
der Anlagen in Long- und Short-Positionen. In der Regel tiberwiegt
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jedoch der Anteil an Long-Positionen, sodass die Strategie von steigen-
den Markten begunstigt ist.

3. Equity Market Neutral

Auch diese Strategie ist ein Unterfall der vorgenannten Equity Long/Short
Strategie. Der Zielfondsmanager versucht bei dieser Strategie
Gewinne zu erzielen, indem er insbesondere ausgewahlte Aktien
erwirbt (Long-Position), gleichzeitig aber versucht, Marktrisiken durch
gegenlaufige Positionen (Short-Position) zu reduzieren oder ganz aus-
zuschlieBen. Als Mittel hierzu werden regelméRig Long- und Short-
Positionen von Aktien oder Aktienindizes in annahernd gleichem
Umfang eingegangen.

4. Technology Long/Short

Wie die beiden letztgenannten Strategien ist auch diese wiederum ein
Unterfall der Equity Long/Short Strategie. Sie zielt darauf ab, Long-
Positionen in Technologieaktien aufzubauen und insbesondere Leer-
verkaufe von Wertpapieren der Technologieunternehmen vorzuneh-
men, von denen der Zielfondsmanager annimmt, dass sie den an sie
gestellten Markterwartungen — z.B. aufgrund erwarteten wachsenden
Wettbewerbs, als veraltet eingeschéatzter Produkte oder prognostizier-
ten technologischen Wandels — zukunftig nicht gerecht werden. Solche
Leerverkaufe sollen moglichst die Risiken der Strategie vermindern,
indem sie die mdglichen gro3en Schwankungen der zugrunde liegen-
den Long-Positionen des Portfolios teilweise ausgleichen.

5. Short Selling

Bei dieser Anlagestrategie setzt der Zielfondsmanager tiberwiegend
auf Leerverkaufe, d.h. er geht bevorzugt Short-Positionen auf als iber-
bewertet eingeschétzte Werte ein, indem er entweder Leerverkaufe
tatigt oder auch hier Derivate einsetzt.

6. Global Macro

Diese Strategie kann nach einer méglichst dynamischen und kurzfristi-
gen aber auch nach einer strategischen und langerfristigen Anlage des
Kapitals weltweit streben. Global-Macro-Zielfondsmanager kénnen
Strategien verwenden, die sich an einschneidenden Ereignissen oder
Entwicklungen der Wirtschaft oder Politik orientieren und dadurch z.B.
einen Einfluss auf die Zins- oder sonstige Finanzmarktentwicklung
haben kénnen. Sie analysieren die Auswirkungen solcher Ereignisse
mit dem Ziel, méglichst sowohl von steigenden wie von fallenden Mérk-
ten profitieren zu kénnen. Der Aufbau eines Portfolios von als unterbe-
wertet eingeschéatzten Wertpapieren und Leerverkaufe verwandter
Instrumente, die der Zielfondsmanager als Uiberbewertet einschétzt,
werden mit dem Ziel der Gewinnerzielung vorgenommen. Um dieses
Ziel moglichst zu erreichen, kann sich der Zielfondsmanager sowohl
,Directional-Trading“- als auch ,Relative-Value“-Ansatzen bedienen.
Der ,Directional-Trading“-Ansatz setzt auch auf nicht abgesicherte
Long- oder Short-Positionen in verschiedenen Markten. Im Gegensatz
dazu versucht der ,Relative-Value“-Ansatz, das Marktrisiko weitestge-
hend durch entsprechende Absicherungsgeschéfte einzuschranken.

7. Opportunistische Strategien

Das charakteristische Merkmal der opportunistischen Strategien ist ins-
besondere der starke Bezug zu den konjunkturellen Entwicklungen des
Marktes, d.h. der Zielfondsmanager versucht beispielsweise auf Basis
seiner Erfahrung, volks- oder auch betriebswirtschaftlich begriindete
Kursbewegungen zu antizipieren. Beispielhaft fir opportunistische
Strategien seien genannt: ,Global Macro*, hierbei wird zum Beispiel
versucht, durch makrodkonomische Ereignisse (wie z.B. Kriege, Kata-
strophen oder politische Ereignisse mit volkswirtschaftlicher Bedeu-
tung) ausgeldste Kursschwankungen auszunutzen (siehe erganzend
auch Beschreibung unter 6. ,Global Macro“) ,Market Timing"“: hierbei
wird versucht, in Hinblick auf die gegenwartige Marktlage den richtigen
Zeitpunkt fiir eine kurzfristige Investition abzupassen, wobei grundsatz-
lich jeder Anlagegegenstand in Betracht kommt. ,Emerging Markets":
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hierbei handelt der Zielfondsmanager vornehmlich mit Finanzinstru-
menten von Emittenten aus Schwellenlandern.

8. Optionsstrategien

Bei dieser Strategie arbeitet der Zielfondsmanager insbesondere mit
Optionen und zielt vornehmlich auf die Erwirtschaftung von Optionspréa-
mien ab. Er kann beispielsweise bérsengehandelte Put-Optionen auf
einzelne Aktien, wie z. B. auf européische oder amerikanische Stan-
dardwerte verkaufen, und kassiert hierfiir eine Optionspréamie. MaR3-
geblich fur die Hohe der Optionspramie ist die Volatilitat, mit der am
Markt ein Aktienwert gerechnet wird. Generell gilt: je hoher die Volati-
litét, desto hoher die Optionspramie. Zur Absicherung des Portfolios
des Zielfonds kdnnen bérsengehandelte Put-Optionen gekauft werden,
die sich auf einen Index beziehen, der die Wertentwicklung einer Viel-
zahl unterschiedlicher Aktien — einschlieRlich der als Basiswert fur die
Aktien-Put-Optionen dienenden Aktien — nachvollzieht (Index-Put-
Optionen). Darliber hinaus kann das eingesetzte Kapital Uiblicherweise
Uber Kredite oder mit Hilfe des Einsatzes von Derivaten gehebelt wer-
den.

9. Volatilitatsstrategie

Die Volatilitat ist eine Kennzabhl, die die Schwankungsintensitét einer
Kursreihe beschreibt. Man unterscheidet zwischen der historischen
und der erwarteten (=impliziten) Volatilitat. Die historische Volatilitat
wird aus den vergangenen Kurswerten berechnet, die implizite Volati-
litdt wird dagegen indirekt aus anderen Marktdaten errechnet, die Riick-
schliisse auf die erwartete Volatilitét zulassen. Zielfondsmanager, die
eine Volatilitatsstrategie verfolgen, setzen beispielsweise auf Kurs-
schwankungen von Wéhrungen, Indizes, Zinsen oder Einzeltiteln. Ihr Ziel
istes inshesondere, durch den Einsatz derivativer Finanzinstrumente
(insbesondere durch Call- und Put-Optionen, Straddles/ Strangles)
nicht nur in aufwarts gerichteten, sondern auch in negativ oder seit-
warts verlaufenden Mérkten positive Ertrége zu erzielen. Die Wertent-
wicklung solcher Zielfonds wird maRgeblich durch die zukiinftige Ent-
wicklung der Schwankungsintensitét (Volatilitat) der Markte sowie die
Entwicklung des Pramienniveaus erworbener oder verauferter Opti-
onskontrakte bestimmt.

10. Forex-Strategien

Zielfondsmanager, die Forex-Strategien verfolgen, stellen darauf ab,
durch die Investition in Wahrungen oder Wahrungsanleihen mit Gber-
wiegend kurzer Laufzeit Kursveranderungen an internationalen Devi-
senmarkten auszunutzen. Durch den Abschluss von sogenannten
Devisentermingeschéften soll der Zielfonds nicht nur an aufwarts
gerichteten Wechselkurstrends teilhaben, sondern (beispielsweise
durch die Bildung von Short-Positionen sowie den Abschluss von
,Cross-Currency“-Geschéften) auch bei negativen Wahrungstrends
Ertrage erzielen und Wechselkursveranderungen gegentiber anderen
Waéhrungen als der Zielfondswahrung ausnutzen kénnen. Die Wertent-
wicklung solcher Zielfonds wird maRgeblich durch die Wechselkursent-
wicklungen an den internationalen Devisenmarkten, der Schwankungs-
intensitat (Volatilitat) der fur den Fonds per Termin erworbenen oder
verauRerten Wahrungen sowie der Entwicklung und Hohe der Zins-
séatze und Renditen bestimmt.

11. Convertible Arbitrage

Ziel dieser Strategie ist es, relative Preisineffizienzen zwischen wandel-
baren Wertpapieren, wie z.B. von Wandelanleihen, und korrespondie-
renden Aktien auszunutzen. Der Zielfondsmanager erwirbt die
wandelbaren Wertpapiere und tétigt zur Reduzierung des Aktienrisikos
Leerverkaufe (Short-Position) in den der Wandelanleihe zugrunde lie-
genden Aktien. Daneben kann auch die Markteinschatzung des Ziel-
fondsmanagers gegeniber der Aktien mit in das Geschéft einflieRen,
indem eine Short-Position Uiber- oder unterproportional zum jeweiligen
Wandelverhaltnis aufgebaut wird; hieraus resultieren zusatzliche Chan-
cenund Risiken.



12. EventDriven Arbitrage

Unter einer Event Driven Arbitrage Strategie versteht man eine Strate-
gie, die z.B. auf den Lebenszyklus oder auf Entwicklungen eines Unter-
nehmens abstellt. So kann der Zielfondsmanager beispielsweise in Ein-
zeltitel investieren, bei denen er bestimmte Unternehmensergebnisse
erwartet und annimmt, dass diese Ereignisse in dem aktuellen Kurs
noch nicht beruicksichtigt sind. Solche Ereignisse kénnen inshesondere
verschiedene Unternehmenstransaktionen sein, wie z.B. Spin-Offs,
Merger & Acquisitions, finanzielle Reorganisationen bei drohender
Insolvenz oder Aktienriickkaufe. Die Gewinne sollen u.a. durch Einsatz
von Long- und Short-Positionen insbesondere in Aktien, verzinslichen
Wertpapieren oder Optionen erzielt werden.

13. Merger Arbitrage

Merger Arbitrage-Manager versuchen, erwartete Preisunterschiede zu
nutzen, die zwischen den aktuellen Marktpreisen von Wertpapieren, die
beispielsweise von einer Fusion, einer Ubernahme, einem Ubernahme-
angebot oder &hnlichen unternehmensbezogenen Transaktionen
betroffen sind, und dem Preis der Wertpapiere nach Abschluss der ent-
sprechenden Transaktion bestehen kdnnen. Dies geschieht in der
Regel dadurch, dass eine Long-Position in den Aktien des zu Uberneh-
menden Unternehmens und eine Short- Position in dem tbernehmen-
den Unternehmen eingegangen wird. Die Breite in der Preisspanne
spiegeltin der Regel die Meinung des Marktes wieder, fur wie wahr-
scheinlich ein erfolgreicher Abschluss der Transaktion angesehen wer-
den kann. Geschéfte, deren Scheitern als wahrscheinlich gilt, bieten
eine hohere Gewinnspanne gegenuber als sicher anzusehenden
Unternehmenszusammenschliissen.

14. Capital Structure Arbitrage

Capital Structure Arbitrage-Handler versuchen, insbesondere relative
Fehlbewertungen von Kreditinstrumenten, Aktien oder anderen Finanz-
instrumente verschiedener Emittenten oder innerhalb eines Industrie-
zweigs oder von verschiedenen Kreditinstrumenten, Aktien oder ande-
rer Finanzinstrumente eines Unternehmens auszunutzen. Das Risiko
der Anlage in die entsprechenden Kreditinstrumente soll zum Beispiel
durch einen Leerverkauf anderer Wertpapiere des Unternehmens redu-
ziert werden.

15. Statistical Arbitrage

Statistical Arbitrage-Handler versuchen, angenommene kurzfristige
bzw. langfristige Fehlbewertungen von Wertpapieren, die mit Hilfe
mathematischer Modelle berechnet werden, zu nutzen und dadurch
unabhé&ngig von Marktschwankungen einen Gewinn zu erzielen. Ziel-
fondsmanager, die Statistical Arbitrage durchfiihren, setzen darauf,
dass die Entwicklung der Méarkte und der Wertpapiere gewissen, durch
Betrachtung von Vergangenheitsdaten festzustellenden Normen fol-
gen. Geschéfte nach dieser Strategie konnen auf Modellen beruhen,
die sich auf kurzfristige Unternehmensereignisse (bspw. Kapitalande-
rungen durch Ausgabe neuer Aktien oder Anleihen) und strukturelle
Zusammenhange zwischen bestimmten Wertpapieren konzentrieren
oder langfristigen Modellen folgen, die auf einer unterstellten Form der
Preisentwicklung eines bestimmten Wertpapiers in der Vergangenheit
basieren. Ein wichtiger Bestandteil dieser Strategie istin groBem
Umfang der effiziente Einsatz von Aktienoptionen, um von angenom-
menen Preisanomalien zu profitieren.

16. Fixed Income Arbitrage

Fixed Income Arbitrage ist eine Strategie, bei der der Zielfondsmanager
insbesondere solche festverzinslichen Wertpapiere kauft, die er fur
unterbewertet hélt, und solche Wertpapiere leer verkauft, die er fur
Uberbewertet halt. Relative Preisabweichungen der entsprechenden
Wertpapiere kdnnen inshesondere meist voriibergehend infolge bei-
spielsweise lokaler oder globaler Ereignisse, wegen voriibergehenden
Ungleichgewichten zwischen Angebot und Nachfrage oder aufgrund
von unterschiedlichen Buchhaltungsstandards oder aufsichtsrechtli-

chen Regelungen in einer bestimmten Region entstehen. Ein anderer
Grund fir relative Preisabweichungen kann darin bestehen, dass Kéau-
fer und Verkaufer von Wertpapieren entsprechend ihren Risikopréafe-
renzen, Absicherungsbeddirfnissen oder Anlageeinschatzungen unter-
schiedliche Anlagen suchen. Die Manager dieser Strategien nutzen
hé&ufig einen hohen Leverage, um an den regelmagig nur in geringen
Unterschieden entsprechend partizipieren zu kdnnen.

17. Miscellaneous Relative Value Arbitrage

Ein Ansatz, der je nach Markteinschatzung flexibel auf verschiedene
der vorstehend beschriebenen Arbitragen Nr. 7. bis 12. setzen kann.
Dabei istauch eine zeitweise Konzentration auf eine oder mehrere
Strategien mdoglich.

18. Managed Futures/CTAs

Zielfondsmanager, die sich der Managed Futures/ CTA-Strategien
(Commodity Trading Advisor) bedienen, versuchen —in der Regel
computergestitzt —insbesondere Entwicklungen an Finanz- oder
Warenmérkten zu identifizieren und zu nutzen. Ihr systematischer
Ansatz setzt auf die Entwicklungen in einer Vielzahl von Markten.
Standiges Research und die Fortentwicklung von Handelssystemen
koénnen hierbei von besonderer Wichtigkeit sein.

19. Distressed Securities

Distressed Securities sind Wertpapiere von Gesellschaften, die sich
potenziell oder gegenwartig wegen einer Vielzahl moglicher wirtschaft-
licher oder operativer Griinde in einer finanziell schwierigen Situation
befinden. Dies fiihrt regelmaRig dazu, dass diese Wertpapiere deutlich
unter ihrem als fair erachteten Wert gehandelt werden, so dass von
einer spateren positiven Entwicklung tiberproportional profitiert werden
kann. Entsprechende Wertpapiere unterliegen hohen Schwankungen.
Viele Investoren haben ein geringes Interesse, solche Papiere zu hal-
ten, da diese generellilliquide und risikoreich sein kénnen und zudem
standig beobachtet werden mussen. Dies kann die Méglichkeit fur Ziel-
fondsmanager erdffnen, solche Wertpapiere zu einem giinstigen Preis
zu erwerben und spater gewinnbringend zu verkaufen.

20. Fondsbasierte Strategien

Das Ziel von fondsbasierten Strategien kann insbesondere in der Reali-
sierung von Wertentwicklungsunterschieden zwischen Investment-
fonds und Markten bestehen (Alpha-Generierung). Bei dieser Strategie
werden beispielsweise Aktien-, Renten-, Dach- oder Mischfonds
gekauft und gleichzeitig z.B. die Entwicklung des dem jeweiligen Fonds
zugrundeliegenden Marktes abgesichert.

21. Innovative Strategien

Innovative Strategien versuchen, Opportunitaten in Markten wahrzu-
nehmen, welche sich in einem sehr frihen Stadium ihrer Entstehung
befinden kdnnen. Hier sind beispielsweise auf Fracht-Derivative im
Schifffahrtsbereich ausgerichtete Strategien oder Strategien im Zusam-
menhang mit dem Handel von Emissionsrechten zu nennen.

8. Die Vermdgensgegenstande eines Zielfonds kdnnen sowohl bei
einer Depotbank als auch bei einem Prime Broker verwahrt werden. Die
in Pension genommenen Investmentanteile sind auf die Anlagegrenzen
des 88 61 und 64 Abs. 3 InvG anzurechnen.

§3 Anteilklassen

1. Furden Teilfonds kdnnen Anteilklassen im Sinne von § 17 Abs. 2 der
Allgemeinen Vertragsbedingungen gebildet werden, die sich hin-
sichtlich der Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlags, des Riick-
nahmeabschlages, der Mindestanlagesumme, der Wahrung des Anteil-
wertes, der Verwaltungsvergiitung oder einer Kombination dieser
Merkmale unterscheiden. Die Bildung von Anteilklassen ist jederzeit
zulassig und liegt im Ermessen der Gesellschaft.
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2. DerAbschluss von Wahrungskurssicherungsgeschaften aus-
schlie3lich zugunsten einer einzigen Wahrungsklasse ist zulassig. Fur
Wahrungsanteilklassen mit einer Wahrungsabsicherung zugunsten der
Waéhrung dieser Anteilklasse (Referenzwéhrung) darf die Gesellschaft
auch unabhangig von § 10 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen*
Derivate im Sinne des § 51 Abs. 1 InvG auf Wechselkurse oder Wéah-
rungen mit dem Ziel einsetzen, Anteilwertverluste durch Wechselkurs-
verluste von nicht auf die Referenzwéhrung der Anteilklasse lautenden
Vermdgensgegenstanden des Teilfonds zu vermeiden.

3. DerAnteilwert wird fur jede Anteilklasse gesondert errechnet,
indem die Kosten der Auflegung neuer Anteilklassen, die Ausschittun-
gen (einschlieBlich der aus dem Fondsvermdgen gegebenenfalls abzu-
fihrenden Steuern), die Verwaltungsvergitung und die Ergebnisse aus
Wahrungskurssicherungsgeschéaften, die auf eine bestimmte Anteil-
klasse entfallen, ggf. einschlieRlich Ertragsausgleich, ausschlie3lich
dieser Anteilklasse zugeordnet werden.

4. Die bestehenden Anteilklassen werden sowohl im ausfihrlichen
Verkaufsprospekt als auch im Jahres- und Halbjahresbericht einzeln
aufgezahlt. Die die Anteilklassen kennzeichnenden Ausgestaltungs-
merkmale (Ertragsverwendung, Ausgabeaufschlag, Riicknahmeab-
schlag Wéahrung des Anteilwertes, Verwaltungsvergutung, der Mindest-
anlagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale) werden im
ausfuhrlichen Verkaufsprospekt und im Jahres- und Halbjahresbericht
im Einzelnen beschrieben.

AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS UND KOSTEN

§4 Ausgabeaufschlag

1. DerAusgabeaufschlag betragt bei jeder Anteilklasse bis zu 5 % des
Anteilwertes. Es steht der Gesellschatft frei, flir eine oder mehrere An-
teilklassen niedrigere Ausgabeaufschlage zu berechnen oder von der
Berechnung eines Ausgabeaufschlages abzusehen.

2. Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im ausfuhrlichen Ver-
kaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erhobenen Ausga-
beaufschlage an.

§5 Kosten

1. Die Verwaltungsvergutung betragt monatlich 1/12 von 1,35 % des
am Ende eines jeden Monats festgestellten Inventarwertes. Es steht
der Gesellschaft frei, eine niedrigere Verwaltungsvergiitung zu berech-
nen. Die Gesellschaft gibt fir jede Anteilklasse im ausfihrlichen Ver-
kaufsprospekt, im Jahres- und im Halbjahresbericht die erhobene Ver-
waltungsvergutung an.

2. Dariber hinaus kann die Gesellschaftin Féllen, in denen fur das
Sondervermdgen gerichtlich oder auRRergerichtlich streitige Anspriiche
durchgesetzt werden, eine Vergutung in Hohe von bis zu 10 % der fur
das Sondervermdgen vereinnahmten Betrage berechnen.

3. Die Verwaltungsvergutung der Depotbank betragt monatlich 1/12
von bis zu 0,04 % des Wertes des Inventarwertes, errechnet aus den
jeweiligen Monatsendwerten.

4. Nebendenvorgenannten Vergltungen gehen die folgenden Auf-
wendungen zu Lasten des Teilfonds, wobei Kosten die einem einzelnen
Teilfonds nicht eindeutig zugeordnet werden kénnen nach inrem Anteil
am gesamten Fondsvolumen aufgeteilt werden:

a) imZusammenhang mit dem Erwerb und der Veréauf3erung von Ver-
mogensgegenstanden entstehende Kosten;

b) bankubliche Depotgebuhren, ggf. einschlielich der bankiblichen
Kosten fur die Verwahrung ausléandischer Wertpapiere im Ausland,;
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c) Kosten firden Druck und Versand der fur die Anleger bestimmten
Jahres- und Halbjahresberichte;

d) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte,
der Ausgabe- und Rucknahmepreise und ggf. der Ausschittungen
und des Aufldsungsberichtes;

e) Kosten furdie Prifung des Teilfonds durch den Abschlussprifer
des Sondervermdgens;

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

g) imZusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Verwah-
rung eventuell entstehende Steuern;

h) Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsan-
spruchen des Teilfonds;

Die Gesellschaft hatim Jahresbericht und im Halbjahresbericht den
Betrag der Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlége offen zu
legen, die dem Teilfonds im Berichtszeitraum fur den Erwerb und die
Ricknahme von Anteilen im Sinne der 88 50, 66, 83, 90g und 112 InvG
berechnet worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indi-
rektvon der Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesellschaft ver-
waltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft
oder die andere Gesellschaft fur den Erwerb und die Riicknahme keine
Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlége berechnen. Die Gesell-
schaft hatim Jahresbericht und im Halbjahresbericht die Vergiitung
offen zu legen, die dem Teilfonds von der Gesellschaft selbst, von einer
anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer Investmentaktiengesellschaft
oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist
oder einer auslandischen Investment-Gesellschaft, einschlieBlich ihrer
Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergiitung fiir die im Teilfonds
gehaltenen Anteile berechnet wurde.

ERTRAGSVERWENDUNG

§6 Ausschittung

1. Furdie ausschittenden Anteilklassen schiittet die Gesellschaft
grundsétzlich die wahrend des Geschéftsjahres fir Rechnung des
Sondervermégens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwen-
deten anteiligen Zinsen, Dividenden und Ertrage aus Investmentantei-
len sowie Entgelte aus Darlehens- und Pensionsgeschéften —unter
Berucksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs —aus. VerauRle-
rungsgewinne und sonstige Ertrdge — unter Bertuicksichtigung des
zugehdrigen Ertragsausgleichs —koénnen anteilig ebenfalls zur Aus-
schittung herangezogen werden.

2. Ausschittbare anteilige Ertrage gemaf Absatz 1 kdnnen zur Aus-
schittung in spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden,
als die Summe der vorgetragenen Ertréage 15 % des jeweiligen Wertes
des Sondervermdgens zum Ende des Geschéftsjahres nicht Ubersteigt.
Ertrdge aus Rumpfgeschaftsjahren kdnnen vollstandig vorgetragen
werden.

3. ImInteresse der Substanzerhaltung kénnen anteilige Ertrége teil-
weise, in Sonderféllen auch vollstandig zur Wiederanlage im Sonder-
vermégen bestimmt werden.

4. Die Ausschuttung erfolgtjahrlich innerhalb von vier Monaten nach
Schluss des Geschéftsjahres.



§7 Thesaurierung

Fur die thesaurierenden Anteilklassen legt die Gesellschaft die wahrend
des Geschéftsjahres fir Rechnung des Sondervermégens angefalle-
nen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Zinsen, Dividenden und
sonstigen Ertrédge — unter Berlicksichtigung des zugehérigen Ertrags-
ausgleichs —sowie die VerauRerungsgewinne der thesaurierenden
Anteilklassen im Sondervermdgen anteilig wieder an.

§8 Geschaftsjahr
Das Geschéftsjahr des Teilfonds ist das Kalenderjahr.

59



Besondere Vertragsbedingungen — Santander

Vermogensverwaltungsfonds

Besondere Vertragsbedingungen zur Regelung des Rechtsverhalt-
nisses zwischen den Anlegern und der SEB Investment GmbH, Frank-
furtam Main, (nachstehend ,Gesellschaft* genannt) fiir den von der
Gesellschaft aufgelegten Teilfonds (Gemischtes Sondervermdégen)
Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total Return die nurin
Verbindung mit den fur den fiir die Umbrella-Konstruktion Santander
Vermdgensverwaltungsfonds  von der Gesellschaft aufgestellten
LAllgemeinen Vertragsbedingungen” gelten.

ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN

§1 Vermogensgegenstande

Die Gesellschaft darf fir den Teilfonds folgende Vermdgensgegen-
stande erwerben:

1. Wertpapiere gemaf § 47 InvG,
2. Geldmarktinstrumente geman § 48 InvG;
3. Bankguthaben geman § 49 InvG;

4. Investmentanteile gem&fR § 50 InvG und § 84 Abs 1 Nr. 2 Ziffer a)
bis c) InvG sowie Aktien an Investmentaktiengesellschaften geman
§ 84 Abs. 1 Nr. 3 Ziffer a) bis c),

5. Derivate gemaR § 51 InvG;
6. Sonstige Anlageinstrumente geman § 52 InvG.

§2 Anlagegrenzen

1. Der Teilfonds kann vollstandig in Wertpapieren angelegt werden.
Die in Pension genommenen Wertpapiere sind auf die Anlagegrenzen
des § 60Abs. 1 und 2 InvG anzurechnen.

2. Der Teilfonds kann vollstandig in Geldmarktinstrumenten angelegt
werden. Die in Pension genommenen Geldmarktinstrumente sind auf
die Anlagegrenzen des § 60 Abs. 1 und 2 InvG anzurechnen.

3. Der Teilfonds kann vollsténdig in Bankguthaben nach MaRgabe
des § 8 Satz 1 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen“ angelegt wer-
den. Hierbei sind Betrége, die die Gesellschaft als Pensionsnehmer
gezahlt hat, anzurechnen.

4. Der Teilfonds kann vollstéandig in alle nach MaRgabe des § 9 Nr. 1
der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen® erwerbbaren Investmentantei-
len angelegt werden.

5. Die Gesellschaft erwirbt Anteile an einem oder mehreren Immobi-
lien-Sondervermdégen. Der Teilfonds kann vollsténdig in Anteilen an
Immobilien-Sondervermégen angelegt werden. Nach deren Vertrags-
bedingungen kdnnen folgende Immobilien-Investitionen vorgesehen
sein:

— Mietwohngrundstiicke, Geschéftsgrundstiicke, gemischt genutzte
Grundstucke, Grundstiicke im Zustand der Bebauung, unbebaute
Grundstucke, Erbbaurechte, Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften, Rechte in der Form des Wohnungseigentums, Teileigen-
tums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts.

6. Die Gesellschaft erwirbt Anteile an einem oder mehreren Gemisch-
ten Sondervermogen. Der Teilfonds kann vollstéandig in Anteilen an
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Total Return

Gemischten Sondervermégen angelegt werden. Nach deren Vertrags-
bedingungen kdnnen folgende Investitionen vorgesehen werden:

— Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Bankguthaben, Investment-
anteile nach 8 50 InvG, Derivate, Sonstige Anlageinstrumente
geman § 52 InvG, Anteile an Sondervermdgen geméai § 84 Abs. 1
Nr. 2 InvG, Aktien an Investmentaktiengesellschaften gemaf § 84
Abs. 1 Nr. 3InvG.

7. Die Gesellschaft kann fiir den Teilfonds bis zu 10 % des Wertes des
Teilfonds in Anteilen an Publikums-Sondervermdgen nach MaRgabe
der 88 90g bis 90k InvG und/oder Anteile an Sondervermdgen mit
zusétzlichen Risiken nach Maf3gabe des § 112 InvG, Anteile von aus-
landischen Investmentvermdgen, die den Sondervermdgen nach §8§ 90
g-k oder 112 Absatz 1 InvG vergleichbar sind sowie Investmentaktien-
gesellschaften nach MaRgabe des § 96 InvG, deren Satzung eine den
§8 90 g-k oder 112 Absatz 1 InvG vergleichbare Anlageform vorsieht,
soweit diese ihre Mittel nicht selbst in andere Investmentvermégen
anlegen, erwerben. Die Gesellschaft wird sich bei der Auswahl der Son-
dervermdgen mit besonderen Risiken und der Publikums-Sonderver-
mogen nach MaRgabe der §8 90g bis 90k InvG an der Anlagepolitik die-
ser Sondervermdgen, wie sie sich aus den Vertragsbedingungen oder
vergleichbaren Dokumenten ergibt, orientieren. Die Sondervermdgen
mit besonderen Risiken und die Publikums-Sondervermdgen nach
Mafgabe der 88§ 90g bis 90k InvG kdnnen im Rahmen ihrer Anlagestra-
tegien zur Steigerung des Investitionsgrades unbegrenzt Kredite auf-
nehmen, Derivate einsetzen und/ oder den Verkauf von nicht zu ihrem
Fondsvermégen gehdrenden Anlagegegenstanden (Leerverkaufe)
gestatten. Die Mittel der Sondervermdgen mit besonderen Risiken und
der Publikums-Sondervermdgen nach MaRgabe der §8 90g bis 90k
InvG kdnnen bis zu 100 % ihres Fondsvermdgens in Bankguthaben
und Geldmarktinstrumenten angelegt werden. Als mégliche Anlage-
strategien der Sondervermdgen mit zusétzlichen Risiken und der Publi-
kums-Sondervermdgen nach MaRRgabe der 88§ 909 bis 90k InvG kom-
men die nachfolgend beschriebenen sowie eine Mischung hieraus in
Betracht. Die Bezeichnung der hier dargestellten alternativen Anla-
gestrategien kann von der in anderen Veroffentlichungen oder Doku-
menten abweichen, maRgeblich ist der Inhalt der hier beschriebenen
Strategien:

1. Equity Long/Short Strategie

Bei der Equity Long/Short Strategie kdnnen Long-Positionen in Aktien,
Aktienindex-Derivaten oder anderen Derivaten mit Leerverk&ufen von
Aktien, Aktienindex-Derivaten oder anderen Derivaten kombiniert wer-
den. Der Erfolg der Strategie hangt im Wesentlichen von der Aktienaus-
wahl sowie davon ab, inwieweit es dem Zielfondsmanager gelingt, die
kuinftige Entwicklung der Aktienméarkte zutreffend zu prognostizieren.
Der Zielfonds, der sich dieser Strategie bedient, nimmt im Fall steigen-
der Aktienmérkte an der positiven Entwicklung der Werte teil, die er als
Long-Positionen fir das Fondsvermdgen halt. Hingegen vermindert
regelmafig der Anteil des Zielfonds, der short verkauft wird, d.h. insbe-
sondere die Werte, fur die der Zielfondsmanager Leerverkaufe einge-
gangenist, die Verluste in Phasen fallender Aktienmarkte, was unter
Umstanden auch zu Gewinnen fihren kann.

2. Equity Hedge

Bei dieser Strategie handelt es sich um einen Unterfall der vorgenannten
Equity Long/Short Strategie. Zielfondsmanager verwalten im Vergleich
zur letztgenannten Strategie das Marktrisiko aktiv durch die Aufteilung
der Anlagen in Long- und Short-Positionen. In der Regel tiberwiegt



jedoch der Anteil an Long-Positionen, sodass die Strategie von steigen-
den Markten begunstigt ist.

3. Equity Market Neutral

Auch diese Strategie ist ein Unterfall der vorgenannten Equity Long/Short
Strategie. Der Zielfondsmanager versucht bei dieser Strategie
Gewinne zu erzielen, indem er insbesondere ausgewahlte Aktien
erwirbt (Long-Position), gleichzeitig aber versucht, Marktrisiken durch
gegenlaufige Positionen (Short-Position) zu reduzieren oder ganz aus-
zuschlieBen. Als Mittel hierzu werden regelméRig Long- und Short-
Positionen von Aktien oder Aktienindizes in annahernd gleichem
Umfang eingegangen.

4. Technology Long/Short

Wie die beiden letztgenannten Strategien ist auch diese wiederum ein
Unterfall der Equity Long/Short Strategie. Sie zielt darauf ab, Long-
Positionen in Technologieaktien aufzubauen und insbesondere Leer-
verkaufe von Wertpapieren der Technologieunternehmen vorzuneh-
men, von denen der Zielfondsmanager annimmt, dass sie den an sie
gestellten Markterwartungen — z.B. aufgrund erwarteten wachsenden
Wettbewerbs, als veraltet eingeschéatzter Produkte oder prognostizier-
ten technologischen Wandels — zukunftig nicht gerecht werden. Solche
Leerverkaufe sollen moglichst die Risiken der Strategie vermindern,
indem sie die mdglichen gro3en Schwankungen der zugrunde liegen-
den Long-Positionen des Portfolios teilweise ausgleichen.

5. Short Selling

Bei dieser Anlagestrategie setzt der Zielfondsmanager tiberwiegend
auf Leerverkaufe, d.h. er geht bevorzugt Short-Positionen auf als iber-
bewertet eingeschétzte Werte ein, indem er entweder Leerverkaufe
tatigt oder auch hier Derivate einsetzt.

6. Global Macro

Diese Strategie kann nach einer méglichst dynamischen und kurzfristi-
gen aber auch nach einer strategischen und langerfristigen Anlage des
Kapitals weltweit streben. Global-Macro-Zielfondsmanager kénnen
Strategien verwenden, die sich an einschneidenden Ereignissen oder
Entwicklungen der Wirtschaft oder Politik orientieren und dadurch z.B.
einen Einfluss auf die Zins- oder sonstige Finanzmarktentwicklung
haben kénnen. Sie analysieren die Auswirkungen solcher Ereignisse
mit dem Ziel, méglichst sowohl von steigenden wie von fallenden Mérk-
ten profitieren zu kénnen. Der Aufbau eines Portfolios von als unterbe-
wertet eingeschéatzten Wertpapieren und Leerverkaufe verwandter
Instrumente, die der Zielfondsmanager als Uiberbewertet einschétzt,
werden mit dem Ziel der Gewinnerzielung vorgenommen. Um dieses
Ziel moglichst zu erreichen, kann sich der Zielfondsmanager sowohl
,Directional-Trading“- als auch ,Relative-Value“-Ansatzen bedienen.
Der ,Directional-Trading“-Ansatz setzt auch auf nicht abgesicherte
Long- oder Short-Positionen in verschiedenen Markten. Im Gegensatz
dazu versucht der ,Relative-Value“-Ansatz, das Marktrisiko weitestge-
hend durch entsprechende Absicherungsgeschéfte einzuschranken.

7. Opportunistische Strategien

Das charakteristische Merkmal der opportunistischen Strategien ist ins-
besondere der starke Bezug zu den konjunkturellen Entwicklungen des
Marktes, d.h. der Zielfondsmanager versucht beispielsweise auf Basis
seiner Erfahrung, volks- oder auch betriebswirtschaftlich begriindete
Kursbewegungen zu antizipieren. Beispielhaft fir opportunistische
Strategien seien genannt: ,Global Macro*, hierbei wird zum Beispiel
versucht, durch makrodkonomische Ereignisse (wie z.B. Kriege, Kata-
strophen oder politische Ereignisse mit volkswirtschaftlicher Bedeu-
tung) ausgeldste Kursschwankungen auszunutzen (siehe erganzend
auch Beschreibung unter 6. ,Global Macro“) ,Market Timing"“: hierbei
wird versucht, in Hinblick auf die gegenwartige Marktlage den richtigen
Zeitpunkt fiir eine kurzfristige Investition abzupassen, wobei grundsatz-
lich jeder Anlagegegenstand in Betracht kommt. ,Emerging Markets":

hierbei handelt der Zielfondsmanager vornehmlich mit Finanzinstru-
menten von Emittenten aus Schwellenlandern.

8. Optionsstrategien

Bei dieser Strategie arbeitet der Zielfondsmanager insbesondere mit
Optionen und zielt vornehmlich auf die Erwirtschaftung von Optionspréa-
mien ab. Er kann beispielsweise bérsengehandelte Put-Optionen auf
einzelne Aktien, wie z. B. auf européische oder amerikanische Stan-
dardwerte verkaufen, und kassiert hierfiir eine Optionspréamie. MaR3-
geblich fur die Hohe der Optionspramie ist die Volatilitat, mit der am
Markt ein Aktienwert gerechnet wird. Generell gilt: je hoher die Volati-
litét, desto hoher die Optionspramie. Zur Absicherung des Portfolios
des Zielfonds kdnnen bérsengehandelte Put-Optionen gekauft werden,
die sich auf einen Index beziehen, der die Wertentwicklung einer Viel-
zahl unterschiedlicher Aktien — einschlieRlich der als Basiswert fur die
Aktien-Put-Optionen dienenden Aktien — nachvollzieht (Index-Put-
Optionen). Darliber hinaus kann das eingesetzte Kapital Uiblicherweise
Uber Kredite oder mit Hilfe des Einsatzes von Derivaten gehebelt wer-
den.

9. Volatilitatsstrategie

Die Volatilitat ist eine Kennzabhl, die die Schwankungsintensitét einer
Kursreihe beschreibt. Man unterscheidet zwischen der historischen
und der erwarteten (=impliziten) Volatilitat. Die historische Volatilitat
wird aus den vergangenen Kurswerten berechnet, die implizite Volati-
litdt wird dagegen indirekt aus anderen Marktdaten errechnet, die Riick-
schliisse auf die erwartete Volatilitét zulassen. Zielfondsmanager, die
eine Volatilitatsstrategie verfolgen, setzen beispielsweise auf Kurs-
schwankungen von Wéhrungen, Indizes, Zinsen oder Einzeltiteln. Ihr Ziel
istes inshesondere, durch den Einsatz derivativer Finanzinstrumente
(insbesondere durch Call- und Put-Optionen, Straddles/ Strangles)
nicht nur in aufwarts gerichteten, sondern auch in negativ oder seit-
warts verlaufenden Mérkten positive Ertrége zu erzielen. Die Wertent-
wicklung solcher Zielfonds wird maRgeblich durch die zukiinftige Ent-
wicklung der Schwankungsintensitét (Volatilitat) der Markte sowie die
Entwicklung des Pramienniveaus erworbener oder verauferter Opti-
onskontrakte bestimmt.

10. Forex-Strategien

Zielfondsmanager, die Forex-Strategien verfolgen, stellen darauf ab,
durch die Investition in Wahrungen oder Wahrungsanleihen mit Gber-
wiegend kurzer Laufzeit Kursveranderungen an internationalen Devi-
senmarkten auszunutzen. Durch den Abschluss von sogenannten
Devisentermingeschéften soll der Zielfonds nicht nur an aufwarts
gerichteten Wechselkurstrends teilhaben, sondern (beispielsweise
durch die Bildung von Short-Positionen sowie den Abschluss von
,Cross-Currency“-Geschéften) auch bei negativen Wahrungstrends
Ertrage erzielen und Wechselkursveranderungen gegentiber anderen
Waéhrungen als der Zielfondswahrung ausnutzen kénnen. Die Wertent-
wicklung solcher Zielfonds wird maRgeblich durch die Wechselkursent-
wicklungen an den internationalen Devisenmarkten, der Schwankungs-
intensitat (Volatilitat) der fur den Fonds per Termin erworbenen oder
verauRerten Wahrungen sowie der Entwicklung und Hohe der Zins-
séatze und Renditen bestimmt.

11. Convertible Arbitrage

Ziel dieser Strategie ist es, relative Preisineffizienzen zwischen wandel-
baren Wertpapieren, wie z.B. von Wandelanleihen, und korrespondie-
renden Aktien auszunutzen. Der Zielfondsmanager erwirbt die
wandelbaren Wertpapiere und tétigt zur Reduzierung des Aktienrisikos
Leerverkaufe (Short-Position) in den der Wandelanleihe zugrunde lie-
genden Aktien. Daneben kann auch die Markteinschatzung des Ziel-
fondsmanagers gegeniber der Aktien mit in das Geschéft einflieRen,
indem eine Short-Position Uiber- oder unterproportional zum jeweiligen
Wandelverhaltnis aufgebaut wird; hieraus resultieren zusatzliche Chan-
cenund Risiken.
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12. EventDriven Arbitrage

Unter einer Event Driven Arbitrage Strategie versteht man eine Strate-
gie, die z.B. auf den Lebenszyklus oder auf Entwicklungen eines Unter-
nehmens abstellt. So kann der Zielfondsmanager beispielsweise in Ein-
zeltitel investieren, bei denen er bestimmte Unternehmensergebnisse
erwartet und annimmt, dass diese Ereignisse in dem aktuellen Kurs
noch nicht beruicksichtigt sind. Solche Ereignisse kénnen inshesondere
verschiedene Unternehmenstransaktionen sein, wie z.B. Spin-Offs,
Merger & Acquisitions, finanzielle Reorganisationen bei drohender
Insolvenz oder Aktienriickkaufe. Die Gewinne sollen u.a. durch Einsatz
von Long- und Short-Positionen insbesondere in Aktien, verzinslichen
Wertpapieren oder Optionen erzielt werden.

13. Merger Arbitrage

Merger Arbitrage-Manager versuchen, erwartete Preisunterschiede zu
nutzen, die zwischen den aktuellen Marktpreisen von Wertpapieren,
die beispielsweise von einer Fusion, einer Ubernahme, einem Uber-
nahmeangebot oder &hnlichen unternehmensbezogenen Transaktio-
nen betroffen sind, und dem Preis der Wertpapiere nach Abschluss der
entsprechenden Transaktion bestehen kénnen. Dies geschiehtin der
Regel dadurch, dass eine Long-Position in den Aktien des zu Uberneh-
menden Unternehmens und eine Short- Position in dem tbernehmen-
den Unternehmen eingegangen wird. Die Breite in der Preisspanne
spiegeltin der Regel die Meinung des Marktes wieder, fiir wie wahr-
scheinlich ein erfolgreicher Abschluss der Transaktion angesehen wer-
den kann. Geschéfte, deren Scheitern als wahrscheinlich gilt, bieten
eine hohere Gewinnspanne gegenuber als sicher anzusehenden
Unternehmenszusammenschliissen.

14. Capital Structure Arbitrage

Capital Structure Arbitrage-Handler versuchen, insbesondere relative
Fehlbewertungen von Kreditinstrumenten, Aktien oder anderen Finanz-
instrumente verschiedener Emittenten oder innerhalb eines Industrie-
zweigs oder von verschiedenen Kreditinstrumenten, Aktien oder ande-
rer Finanzinstrumente eines Unternehmens auszunutzen. Das Risiko
der Anlage in die entsprechenden Kreditinstrumente soll zum Beispiel
durch einen Leerverkauf anderer Wertpapiere des Unternehmens redu-
ziert werden.

15. Statistical Arbitrage

Statistical Arbitrage-Handler versuchen, angenommene kurzfristige
bzw. langfristige Fehlbewertungen von Wertpapieren, die mit Hilfe
mathematischer Modelle berechnet werden, zu nutzen und dadurch
unabhé&ngig von Marktschwankungen einen Gewinn zu erzielen. Ziel-
fondsmanager, die Statistical Arbitrage durchfiihren, setzen darauf,
dass die Entwicklung der Méarkte und der Wertpapiere gewissen, durch
Betrachtung von Vergangenheitsdaten festzustellenden Normen fol-
gen. Geschéfte nach dieser Strategie konnen auf Modellen beruhen,
die sich auf kurzfristige Unternehmensereignisse (bspw. Kapitalande-
rungen durch Ausgabe neuer Aktien oder Anleihen) und strukturelle
Zusammenhange zwischen bestimmten Wertpapieren konzentrieren
oder langfristigen Modellen folgen, die auf einer unterstellten Form der
Preisentwicklung eines bestimmten Wertpapiers in der Vergangenheit
basieren. Ein wichtiger Bestandteil dieser Strategie istin groBem
Umfang der effiziente Einsatz von Aktienoptionen, um von angenom-
menen Preisanomalien zu profitieren.

16. Fixed Income Arbitrage

Fixed Income Arbitrage ist eine Strategie, bei der der Zielfondsmanager
insbesondere solche festverzinslichen Wertpapiere kauft, die er fur
unterbewertet hélt, und solche Wertpapiere leer verkauft, die er fur
Uberbewertet halt. Relative Preisabweichungen der entsprechenden
Wertpapiere kdnnen inshesondere meist voriibergehend infolge bei-
spielsweise lokaler oder globaler Ereignisse, wegen voriibergehenden
Ungleichgewichten zwischen Angebot und Nachfrage oder aufgrund
von unterschiedlichen Buchhaltungsstandards oder aufsichtsrechtli-
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chen Regelungen in einer bestimmten Region entstehen. Ein anderer
Grund fir relative Preisabweichungen kann darin bestehen, dass Kéau-
fer und Verkaufer von Wertpapieren entsprechend ihren Risikopréafe-
renzen, Absicherungsbeddirfnissen oder Anlageeinschatzungen unter-
schiedliche Anlagen suchen. Die Manager dieser Strategien nutzen
hé&ufig einen hohen Leverage, um an den regelmagig nur in geringen
Unterschieden entsprechend partizipieren zu kdnnen.

17. Miscellaneous Relative Value Arbitrage

Ein Ansatz, der je nach Markteinschatzung flexibel auf verschiedene
der vorstehend beschriebenen Arbitragen Nr. 7. bis 12. setzen kann.
Dabei istauch eine zeitweise Konzentration auf eine oder mehrere
Strategien mdoglich.

18. Managed Futures/CTAs

Zielfondsmanager, die sich der Managed Futures/ CTA-Strategien
(Commodity Trading Advisor) bedienen, versuchen —in der Regel com-
putergestitzt —insbesondere Entwicklungen an Finanz- oder Waren-
markten zu identifizieren und zu nutzen. Ihr systematischer Ansatz setzt
auf die Entwicklungen in einer Vielzahl von Mérkten. Standiges Rese-
arch und die Fortentwicklung von Handelssystemen kénnen hierbei von
besonderer Wichtigkeit sein.

19. Distressed Securities

Distressed Securities sind Wertpapiere von Gesellschaften, die sich
potenziell oder gegenwartig wegen einer Vielzahl moglicher wirtschaft-
licher oder operativer Griinde in einer finanziell schwierigen Situation
befinden. Dies fiihrt regelmaRig dazu, dass diese Wertpapiere deutlich
unter ihrem als fair erachteten Wert gehandelt werden, so dass von
einer spateren positiven Entwicklung tiberproportional profitiert werden
kann. Entsprechende Wertpapiere unterliegen hohen Schwankungen.
Viele Investoren haben ein geringes Interesse, solche Papiere zu hal-
ten, da diese generellilliquide und risikoreich sein kénnen und zudem
standig beobachtet werden mussen. Dies kann die Méglichkeit fur Ziel-
fondsmanager erdffnen, solche Wertpapiere zu einem giinstigen Preis
zu erwerben und spater gewinnbringend zu verkaufen.

20. Fondsbasierte Strategien

Das Ziel von fondsbasierten Strategien kann insbesondere in der Reali-
sierung von Wertentwicklungsunterschieden zwischen Investmentfonds
und Mérkten bestehen (Alpha-Generierung). Bei dieser Strategie wer-
den beispielsweise Aktien-, Renten-, Dach- oder Mischfonds gekauft
und gleichzeitig z.B. die Entwicklung des dem jeweiligen Fonds zugrun-
deliegenden Marktes abgesichert.

21. Innovative Strategien

Innovative Strategien versuchen, Opportunitaten in Markten wahrzu-
nehmen, welche sich in einem sehr frihen Stadium ihrer Entstehung
befinden kdnnen. Hier sind beispielsweise auf Fracht-Derivative im
Schifffahrtsbereich ausgerichtete Strategien oder Strategien im Zusam-
menhang mit dem Handel von Emissionsrechten zu nennen.

8. Die Vermdgensgegenstande eines Zielfonds kdnnen sowohl bei
einer Depotbank als auch bei einem Prime Broker verwahrt werden. Die
in Pension genommenen Investmentanteile sind auf die Anlagegrenzen
des 88 61 und 64 Abs. 3 InvG anzurechnen.

§3 Anteilklassen

1. Furden Teilfonds kdnnen Anteilklassen im Sinne von § 17 Abs. 2
der Allgemeinen Vertragsbedingungen gebildet werden, die sich hin-
sichtlich der Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlags, des Riick-
nahmeabschlags, der Mindestanlagesumme, der Wahrung des Anteil-
wertes, der Verwaltungsvergiitung oder einer Kombination dieser
Merkmale unterscheiden. Die Bildung von Anteilklassen ist jederzeit
zulassig und liegt im Ermessen der Gesellschaft.



2. DerAbschluss von Wahrungskurssicherungsgeschaften aus-
schlie3lich zugunsten einer einzigen Wahrungsklasse ist zulassig. Fur
Wahrungsanteilklassen mit einer Wahrungsabsicherung zugunsten der
Waéhrung dieser Anteilklasse (Referenzwéhrung) darf die Gesellschaft
auch unabhangig von § 10 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen*
Derivate im Sinne des § 51 Abs. 1 InvG auf Wechselkurse oder Wéah-
rungen mit dem Ziel einsetzen, Anteilwertverluste durch Wechselkurs-
verluste von nicht auf die Referenzwéhrung der Anteilklasse lautenden
Vermdgensgegenstanden des Teilfonds zu vermeiden.

3. DerAnteilwert wird fir jede Anteilklasse gesondert errechnet, indem die
Kosten der Auflegung neuer Anteilklassen, die Ausschittungen
(einschlieBlich der aus dem Fondsvermdgen gegebenenfalls abzu-
fihrenden Steuern), die Verwaltungsvergitung und die Ergebnisse aus
Wahrungskurssicherungsgeschéaften, die auf eine bestimmte Anteil-
klasse entfallen, ggf. einschlieRlich Ertragsausgleich, ausschlie3lich
dieser Anteilklasse zugeordnet werden.

4. Die bestehenden Anteilklassen werden sowohl im ausfihrlichen
Verkaufsprospekt als auch im Jahres- und Halbjahresbericht einzeln
aufgezahlt. Die die Anteilklassen kennzeichnenden Ausgestaltungs-
merkmale (Ertragsverwendung, Ausgabeaufschlag, Riicknahmeab-
schlag Wéahrung des Anteilwertes, Verwaltungsvergutung, der Mindest-
anlagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale) werden im
ausfuhrlichen Verkaufsprospekt und im Jahres- und Halbjahresbericht
im Einzelnen beschrieben.

AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS UND KOSTEN

§4 Ausgabeaufschlag

1. DerAusgabeaufschlag betragt bei jeder Anteilklasse bis zu 5 %
des Anteilwertes. Es steht der Gesellschaft frei, fiir eine oder mehrere
Anteilklassen niedrigere Ausgabeaufschlage zu berechnen oder von
der Berechnung eines Ausgabeaufschlages abzusehen.

2. Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im ausfuhrlichen Ver-
kaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erhobenen Ausga-
beaufschlage an.

§5 Kosten

1. Die Verwaltungsvergutung betragt monatlich 1/12 von 1,65 % des
am Ende eines jeden Monats festgestellten Inventarwertes. Es steht
der Gesellschaft frei, eine niedrigere Verwaltungsvergiitung zu berech-
nen. Die Gesellschaft gibt fir jede Anteilklasse im ausfihrlichen Ver-
kaufsprospekt, im Jahres- und im Halbjahresbericht die erhobene Ver-
waltungsvergutung an.

2. Dariber hinaus kann die Gesellschaftin Féllen, in denen fur das
Sondervermdgen gerichtlich oder auRRergerichtlich streitige Anspriiche
durchgesetzt werden, eine Vergutung in Hohe von bis zu 10 % der fur
das Sondervermdgen vereinnahmten Betrage berechnen.

3. Die Verwaltungsvergutung der Depotbank betragt monatlich 1/12
von bis zu 0,04 % des Wertes des Inventarwertes, errechnet aus den
jeweiligen Monatsendwerten.

4. Nebendenvorgenannten Vergltungen gehen die folgenden Auf-
wendungen zu Lasten des Teilfonds, wobei Kosten die einem einzelnen
Teilfonds nicht eindeutig zugeordnet werden kénnen nach inrem Anteil
am gesamten Fondsvolumen aufgeteilt werden:

a) imZusammenhang mit dem Erwerb und der Veréauf3erung von Ver-
mogensgegenstanden entstehende Kosten;

b) bankubliche Depotgebuhren, ggf. einschlielich der bankiblichen
Kosten fur die Verwahrung ausléandischer Wertpapiere im Ausland,;

c) Kosten firden Druck und Versand der fur die Anleger bestimmten
Jahres- und Halbjahresberichte;

d) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte,
der Ausgabe- und Rucknahmepreise und ggf. der Ausschittungen
und des Aufldsungsberichtes;

e) Kosten furdie Prifung des Teilfonds durch den Abschlussprifer
des Sondervermdgens;

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

g) imZusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Verwah-
rung eventuell entstehende Steuern;

h) Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsan-
spruchen des Teilfonds;

Die Gesellschaft hatim Jahresbericht und im Halbjahresbericht den
Betrag der Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlége offen zu
legen, die dem Teilfonds im Berichtszeitraum fur den Erwerb und die
Ricknahme von Anteilen im Sinne der 88 50, 66, 83, 90g und 112 InvG
berechnet worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indi-
rektvon der Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesellschaft ver-
waltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft
oder die andere Gesellschaft fur den Erwerb und die Riicknahme keine
Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschlage berechnen. Die Gesell-
schaft hatim Jahresbericht und im Halbjahresbericht die Vergiitung
offen zu legen, die dem Teilfonds von der Gesellschaft selbst, von einer
anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer Investmentaktiengesellschaft
oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist
oder einer auslandischen Investment-Gesellschaft, einschlieBlich ihrer
Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergiitung fiir die im Teilfonds
gehaltenen Anteile berechnet wurde.

ERTRAGSVERWENDUNG

§6 Ausschittung

1. Furdie ausschittenden Anteilklassen schiittet die Gesellschaft
grundsétzlich die wahrend des Geschéftsjahres fir Rechnung des Son-
dervermdgens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwende-
ten anteiligen Zinsen, Dividenden und Ertrége aus Investmentanteilen
sowie Entgelte aus Darlehens- und Pensionsgeschéaften — unter Beriick-
sichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs —aus. Verauf3erungsge-
winne und sonstige Ertrdge — unter Berticksichtigung des zugehdrigen
Ertragsausgleichs —kdnnen anteilig ebenfalls zur Ausschittung heran-
gezogen werden.

2. Ausschittbare anteilige Ertrage gemaf Absatz 1 kdnnen zur Aus-
schittung in spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden,
als die Summe der vorgetragenen Ertréage 15 % des jeweiligen Wertes
des Sondervermdgens zum Ende des Geschéftsjahres nicht Ubersteigt.
Ertrdge aus Rumpfgeschaftsjahren kdnnen vollstandig vorgetragen
werden.

3. ImInteresse der Substanzerhaltung kénnen anteilige Ertrége teil-
weise, in Sonderféllen auch vollstandig zur Wiederanlage im Sonder-

vermégen bestimmt werden.

4. Die Ausschuttung erfolgtjahrlich innerhalb von vier Monaten nach
Schluss des Geschéftsjahres.
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§7 Thesaurierung

Fur die thesaurierenden Anteilklassen legt die Gesellschaft die wahrend
des Geschéftsjahres fir Rechnung des Sondervermégens angefalle-
nen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Zinsen, Dividenden und
sonstigen Ertrédge — unter Berlicksichtigung des zugehérigen Ertrags-
ausgleichs —sowie die VerauRerungsgewinne der thesaurierenden
Anteilklassen im Sondervermdgen anteilig wieder an.
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§8 Geschaftsjahr
Das Geschéftsjahr des Teilfonds ist das Kalenderjahr.
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