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Allgemeine Hinweise

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an diesem OGAW-Sonderfl
vermégen erfolgt auf der Grundlage des Verkaufsprospekts,
des Basisinformationsblatts und der Allgemeinen Anlagebef
dingungen in Verbindung mit den Besonderen Anlagebedinf
gungen in der jeweils geltenden Fassung. Die Allgemeinen AnE
lagebedingungen und die Besonderen Anlagebedingungen
sind in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt.

Der Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils Interes
sierten sowie jedem Anleger des Fonds zusammen mit dem
letzten veréffentlichten Jahresbericht sowie dem gegebenenil
falls nach dem Jahresbericht veréffentlichtem Halbjahresbel
richt auf Verlangen kostenlos zur Verfligung zu stellen. Danefd
ben ist dem am Erwerb eines Anteils an dem Fonds Interessieri2
ten das Basisinformationsblatt rechtzeitig vor Vertragsschluss
kostenlos zur Verfligung zu stellen.

Von diesem Verkaufsprospekt abweichende Auskinfte oder
Erkldrungen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf von
Anteilen auf der Basis von Ausktinften oder Erklarungen, well
che nichtin dem Verkaufsprospekt oder in dem
Basisinformationsblatt enthalten sind, erfolgt ausschlieBlich
auf Risiko des Kaufers. Der Verkaufsprospekt wird erganzt
durch den jeweils letzten Jahresbericht und dem gegebenenf
falls nach dem Jahresbericht ver6ffentlichten Halbjahresbef
richt.

Samtliche Ver6ffentlichungen und Werbeschriften sind in
deutscher Sprache abzufassen oder mit einer deutschen Uberf
setzung zu versehen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird
ferner die gesamte Kommunikation mit ihren Anlegernin
deutscher Sprache fihren.

Das Rechtsverhaltnis zwischen Kapitalverwaltungsgesellschaft
und Anleger sowie die vorvertraglichen Beziehungen richten
sich nach deutschem Recht. Der Sitz der Kapitalverwaltungsgel
sellschaft ist Gerichtsstand fiir Klagen des Anlegers gegen die
Kapitalverwaltungsgesellschaft aus dem Vertragsverhéltnis.
Anleger, die Verbraucher sind (siehe die folgende Definition)
und in einem anderen EU-Staat wohnen, kénnen auch vor ei
nem zustandigen Gericht an ihrem Wohnsitz Klage erheben.
Die Vollstreckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich nach
der Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz liber die Zwangsveri
steigerung und die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzordi
nung. Da die Kapitalverwaltungsgesellschaft inlandischem
Recht unterliegt, bedarf es keiner Anerkennung inlandischer
Urteile vor deren Vollstreckung.

Zur Durchsetzung ihrer Rechte kdnnen Anleger den Rechtsf
weg vor den ordentlichen Gerichten beschreiten oder, soweit
ein solches zur Verfligung steht, auch ein Verfahren fir alter
native Streitbeilegung anstrengen.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat sich zur Teilnahme an
Streitbeilegungsverfahren vor einer Verbraucherschlichtungsstel®
le verpflichtet.

Bei Streitigkeiten kénnen Verbraucher die ,Ombudsstelle fur In@
vestmentfonds” des BVI Bundesverband Investment und Asset
Management e.V. als zustandige Verbraucherschlichtungsstelle

anrufen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft nimmt an Streitbeiled
gungsverfahren vor dieser Schlichtungsstelle teil.

Die Kontaktdaten der ,Ombudsstelle fir Investmentfonds” lau
ten:

Blro der Ombudsstelle des BVI

Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046-0

Telefax: (030) 6449046-29

E-Mail: info@ombudsstelle-investmentfonds.de
www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Verbraucher sind natrliche Personen, die in den Fonds zu einem
Zweck investieren, der Gberwiegend weder ihrer gewerblichen
noch ihrer selbstédndigen beruflichen Tatigkeit zugerechnet wer2
den kann, die also zu Privatzwecken handeln.

Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem Streitbeilel
gungsverfahren unberihrt.



Allgemeiner Teil

Dieser Verkaufsprospekt setzt sich aus einem Allgemeinen und
einem Besonderen Teil zusammen. Im Allgemeinen Teil werden
allgemeine Regelungen fir von Union Investment Privatfonds
GmbH verwaltete OGAW-Sondervermogen dargestellt. Im Be
sonderen Teil werden von den allgemeinen Regelungen abweild
chende oder darlber hinausgehende Regelungen flr das in die
sem Verkaufsprospekt beschriebene OGAW-Sondervermégen
aufgefihrt.

Grundlagen, Verkaufsunterlagen und Ofl
fenlegung von Informationen

Das im vorliegenden Verkaufsprospekt beschriebene OGAW-Sonf
dervermogen (nachfolgend auch ,Fonds” oder ,Sondervermaén
gen”) ist ein Investmentvermdgen geman der Richtlinie
2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 13.
Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvor
schriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame AnlZ
lagen in Wertpapieren (nachfolgend ,OGAW-Richtlinie”) im Sin@
ne des Kapitalanlagegesetzbuchs (nachfolgend ,,KAGB"). Es wird
von Union Investment Privatfonds GmbH, Frankfurt am Main,
(nachfolgend ,Gesellschaft” oder ,Union Investment”) verwaltet.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen Nal
men fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelasseld
nen Vermogensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermaol
gen an. Der Fonds gehort nicht zur Insolvenzmasse der Gesell?
schaft.

Der Geschaftszweck des Fonds ist auf die Kapitalanlage gemaB ei@
ner festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven
Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel belZ
schrankt; eine operative Tatigkeit und eine aktive unternehmeri@
sche Bewirtschaftung der gehaltenen Vermdgensgegenstande ist
ausgeschlossen. In welche Vermégensgegenstande die Geselll
schaft das Kapital anlegen darf und welche Bestimmungen sie da?
bei zu beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den dazugehori
gen Verordnungen sowie dem Investmentsteuergesetz (nachfol@
gend ,InvStG") und den Anlagebedingungen, die das Rechtsver
haltnis zwischen den Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die
Anlagebedingungen umfassen einen Allgemeinen und einen Be
sonderen Teil (Allgemeine Anlagebedingungen und Besondere
Anlagebedingungen - nachfolgend auch ,AABen” und ,BABen”
genannt). Anlagebedingungen fur ein Publikums-Investmentver?
mogen mussen vor deren Verwendung von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfolgend ,BaFin") genehmigt
werden.

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen, das
Basisinformationsblatt sowie die aktuellen Jahres- und Halbjah
resberichte sind kostenlos in elektronischer oder schriftlicher
Form erhaltlich bei Union Investment,@ler Verwahrstelle, der Kon@
taktstelle — sofern eine solche im Besonderen Teil des Verkaufs
prospekts ausgewiesen ist — sowie den am Schluss des Verkaufs@
prospektes genannten Vertriebs- und Zahlstellen.

Zusétzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen des Risikomald
nagements des Fonds, die Risikomanagementmethoden und die
jungsten Entwicklungen bei den Risiken und Renditen der wichl
tigsten Kategorien von Vermégensgegenstanden sind bei Union
Investment, Tel.: 069 58998-6060, E-Mail: service@union-
investment.de sowie bei der Kontaktstelle — sofern eine solche im
Besonderen Teil des Verkaufsprospekts ausgewiesen ist — in elek
tronischer oder schriftlicher Form erhéltlich. Die Gesellschaft hat
zudem Verfahren geschaffen, um mégliche Beschwerden von Anfd
teilinhabern angemessen und prompt zu bearbeiten. Nahere Inf
formationen zu diesen Verfahren konnen auf der Homepage von
Union Investment im Internet unter privatkunden.union-
investment.de eingesehen oder direkt bei der Gesellschaft oder
der Kontaktstelle — sofern eine solche im Besonderen Teil des Verld
kaufsprospekts ausgewiesen ist — angefordert werden.

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere Informatiod
nen zum Fonds, insbesondere Uber die Vermdgensgegenstande
im Fondsportfolio und deren Wertentwicklung, Gbermittelt, wird
sie diese Informationen zeitgleich allen Anlegern des Fonds auf
Anforderung zur Verfigung stellen. Anleger kénnen diese Inforl
mationen bei Union Investment, Tel.: 069 58998-6060, in elektrof
nischer Form erhalten.

Falls ein Anlageausschuss gebildet wurde, finden Sie Angaben
hierzu im Abschnitt , Vertriebs- und Zahlstellen” am Schluss die
ses Verkaufsprospekts.

Anlagebedingungen und deren Anderunk
gen

Die Anlagebedingungen des Fonds sind in diesem Verkaufspro
spekt abgedruckt.

Die Anlagebedingungen kénnen von der Gesellschaft geandert
werden. Anderungen der Anlagebedingungen bediirfen der Gell
nehmigung durch die BaFin. Anderungen der Anlagegrundséatze
des Fonds sind nur unter der Bedingung zulassig, dass die Gesell@
schaft den Anlegern anbietet, ihre Anteile entweder ohne weiteld
re Kosten zurlickzunehmen oder ihre Anteile gegen Anteile an In@
vestmentvermégen mit vergleichbaren Anlagegrundséatzen kosf
tenlos umzutauschen, sofern derartige Investmentvermégen von
der Gesellschaft oder einem anderen Unternehmen aus ihrem
Konzern verwaltet werden.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und
dartber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts-
oder Tageszeitung oder auf der Homepage von Union Invest?
ment im Internet unter privatkunden.union-investment.de bel
kannt gemacht. Im Falle von anlegerbenachteiligenden Kostenanz
derungen im Sinne des § 162 Absatz 2 Nummer 11 KAGB oder
anlegerbenachteiligenden Anderungen in Bezug auf wesentliche
Anlegerrechte sowie im Falle von Anderungen der Anlagegrunda@
satze des Sondervermdgens werden die Anleger auBBerdem ber
ihre depotfiihrenden Stellen durch ein Medium informiert, auf
welchem Informationen flr eine den Zwecken der Informationen
angemessene Dauer gespeichert, einsehbar und unverandert
wiedergegeben werden, etwa in Papierform oder in elektroni
scher Form (so genannter ,dauerhafter Datentrager”). Diese In@



formation umfasst die wesentlichen Inhalte der geplanten Andel?
rungen, ihre Hintergriinde, die Rechte der Anleger in Zusammen(
hang mit der Anderung sowie einen Hinweis darauf, wo und wie
weitere Informationen erlangt werden kénnen. Die Anderungen
treten frihestens am Tage nach ihrer Bekanntmachung in Kraft,
im Falle von Anderungen der Angaben zu Kosten und der Anlagel
grundséatze jedoch nicht vor Ablauf von vier Wochen nach der
entsprechenden Bekanntmachung. Mit Zustimmung der BaFin
kann fir Anderungen der Angaben zu Kosten, die die Anleger bell
glnstigen, ein friherer Zeitpunkt bestimmt werden.

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Union Investment Privatfonds GmbH (Legal Entity Identifier (LEI):
529900GA24GZU77QD356) mit Sitz in Frankfurt am Main ist eine
Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) im Sinne des KAGB in der
Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH)
und wurde am 26. Januar 1956 gegrlindet. Seit dem 23.@anuar
2002 firmiert die Kapitalverwaltungsgesellschaft unter dem Nal@
men Union Investment Privatfonds GmbH; bis zu diesem Zeitl
punkt lautete die Firma Union-Investment-Gesellschaft mbH.

Die Gesellschaft verfugt tiber eine Erlaubnis als OGAW-Kapitalver
waltungsgesellschaft und als AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
nach dem KAGB, welches am 22. Juli 2013 das Investmentgesetz
(InvG) abgeldst hat.

Sie darf die nachfolgend genannten Arten von inlandischen In
vestmentvermogen verwalten:

e OGAW-Sondervermdgen gemal §@92 ff. KAGB
e Gemischte Investmentvermdgen geman §§@218 ff. KAGB

e Altersvorsorge-Sondervermoégen gemaf §@B47 KAGB i.V.m.
§@7 InvG in der bis zum 21. Juli 2013 geltenden Fassung

e Offene inlandische Spezial-AlIF mit festen Anlagebedingunl
gen geman §284 KAGB, die in Vermbégensgegenstande i.S.d.
§@84 Absatz 2 Nr. 2a), b), ¢), d), g) und i) KAGB investieren

e Allgemeine offene inlandische Spezial-AIF gemaR §282
KAGB — unter Ausschluss von Hedgefonds gemaR §283
KAGB - die in Vermdgensgegenstande i.S.d. §§@284 Absatz 2
Nr. 2a), b), ), d), g) und i) KAGB investieren.

Daruber hinaus verfugt die Gesellschaft Gber die Erlaubnis fir die
Verwaltung einzelner in Finanzinstrumenten im Sinne des §& AbZ
satz 11 des Kreditwesengesetz (KWG) angelegter Vermogen fir
andere mit Entscheidungsspielraum einschlieBlich der Portfoliofd
verwaltung fremder Investmentvermogen
(Finanzportfolioverwaltung gemanB §20 Absatz 3 Nr. 2 KAGB).

Weitere Angaben Uber die Gesellschafter, GUber die Zusammenset
zung von Aufsichtsrat und Geschaftsfiihrung, sowie Angaben
Uber auBerhalb der Gesellschaft ausgetibte Hauptfunktionen der
Geschaftsfihrer und Aufsichtsréate, wenn diese fir die Gesell
schaft von Bedeutung sind, finden Sie am Schluss dieses Verkaufs
prospekts. Sich ergebende Anderungen kénnen den regelmaBig
zu erstellenden Jahres- bzw. Halbjahresberichten entnommen
werden. Ferner finden Sie Angaben Uber weitere von der Gesell@
schaft verwaltete Investmentvermdégen am Schluss dieses Verl
kaufsprospektes.

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital,
Eigenmittel sowie zusatzliche EigenmitQ
tel

Angaben Uber das gezeichnete und eingezahlte Kapital sowie die
Eigenmittel gemaB 8@ Absatz 19 Ziffer 9 KAGB in Verbindung
mit Artikel 72 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 von Union In@
vestment finden Sie im Abschnitt ,Kapitalverwaltungsgesell?
schaft, Gremien, Abschluss- und Wirtschaftsprifer” dieses Verfd
kaufsprospektes.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die
Verwaltung von AIF ergeben und auf berufliche Fahrlassigkeit ih@
rer Organe oder Mitarbeiter zurlickzufihren sind, abgedeckt
durch zusatzliche Eigenmittel in Hohe von wenigstens 0,01 Pro
zent des Werts der Portfolios aller verwalteten AIF, wobei dieser
Betrag jahrlich Gberprift und angepasst wird. Diese sind von den
im Abschnitt , Kapitalverwaltungsgesellschaft, Gremien, Ab@
schluss- und Wirtschaftsprifer” dieses Verkaufsprospekts ausgeld
wiesenen Eigenmittel der Gesellschaft mit umfasst.

Verwahrstelle und Unterverwahrung

Das KAGB sieht eine Trennung der Verwaltung und der Verwah@
rung von Investmentvermogen vor. Mit der Verwahrung der Ver®
mogensgegenstande des Sondervermdgens hat die Gesellschaft
ein Kreditinstitut als Verwahrstelle beauftragt.

Die Verwahrstelle verwahrt die Vermégensgegenstande in gesonl
derten Depots bzw. auf Sperrkonten / Sperrdepots. Bei Vermo
gensgegenstanden, die nicht verwahrt werden kdnnen, prift die
Verwahrstelle, ob die Verwaltungsgesellschaft Eigentum an diel
sen Vermdgensgegenstanden erworben hat. Sie Gberwacht, ob
die Verflgungen der Gesellschaft Giber die Vermégensgegenstani
de den Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingungen entf
sprechen. Die Anlage in Bankguthaben bei einem anderen Kredit
institut sowie Verfliigungen Uber solche Bankguthaben sind nur
mit Zustimmung der Verwahrstelle zulassig. Die Verwahrstelle
muss ihre Zustimmung erteilen, wenn die Anlage bzw. Verfu
gung mit den Anlagebedingungen und den Vorschriften des
KAGB vereinbar ist.

Falls die Verwahrstelle ihre Verwahraufgaben auf einen oder
mehrere Unterverwahrer ausgelagert hat, sind die tibertragenen
Aufgaben unter Benennung des jeweiligen Unterverwahrers so@
wie gegebenenfalls durch die Ubertragung sich ergebener Intefd
ressenkonflikte im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Ab
schnitt ,Unterverwahrung” beschrieben.

Ferner hat die Verwahrstelle insbesondere folgende Aufgaben:
e Ausgabe und Ricknahme der Anteile des Fonds,
e Sicherstellung, dass die Ausgabe und Riicknahme der Anteile

sowie die Wertermittlung der Anteile den Vorschriften des
KAGB und den Anlagebedingungen des Fonds entsprechen,

o Sicherstellung, dass bei den fir gemeinschaftliche Rechnung
der Anleger getatigten Geschaften der Gegenwert innerhalb
der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt,

e Sicherstellung, dass die Ertrége des Fonds nach den Vorschrif



ten des KAGB und nach den Anlagebedingungen verwendet
werden,

e Uberwachung von Kreditaufnahmen durch die Gesellschaft
fiir Rechnung des Fonds sowie gegebenenfalls Zustimmung
zur Kreditaufnahme, soweit es sich nicht um valutarische
Uberziehungen handelt,

e Sicherstellung, dass Sicherheiten fir Wertpapier-Darlehen
rechtswirksam bestellt und jederzeit vorhanden sind.

Die Aufgaben der Verwahrstelle hat das im Besonderen Teil des
Verkaufsprospekts (Abschnitt ,Verwahrstelle”) genannte KreditinZ
stitut Gbernommen.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fur alle Vermogensgegenstan@
de verantwortlich, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von eil@
ner anderen Stelle verwahrt werden. Im Falle des Verlustes eines
solchen Vermogensgegenstandes haftet die Verwahrstelle gegenlz
Uber dem Fonds und dessen Anlegern, es sei denn der Verlust ist
auf Ereignisse auBerhalb des Einflussbereichs der Verwahrstelle
zurtickzufthren. Fir Schaden, die nicht im Verlust eines Vermor
gensgegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle grundsatz2
lich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des
KAGB mindestens fahrlassig nicht erfillt hat.

Zusatzliche Informationen zur Verwahri
stelle, Unterverwahrern und méglichen
Interessenkonflikten

Auf Verlangen Ubermittelt die Gesellschaft den Anlegern Infor
mationen auf dem neuesten Stand zur Verwahrstelle und ihren

Pflichten, zu den Unterverwahrern sowie zu méglichen Interes?

senkonflikten in Zusammenhang mit der Tatigkeit der Verwahr2
stelle oder der Unterverwahrer.

Ebenfalls auf Verlangen Gbermittelt sie den Anlegern Informatio
nen zu den Grinden, aus denen sie sich flr das im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts (Abschnitt ,Verwahrstelle”) genannte
Kreditinstitut als Verwahrstelle des Fonds entschieden hat.

Vertrieb sowie Vertriebsbeschrankungen

Die am Schluss des Verkaufsprospektes aufgefuhrten Vertriebs-
und Zahlstellen haben den Vertrieb des Fonds bzw. der Anteilklask
sen Ubernommen.

Die ausgegebenen Anteile des Fonds dlrfen nurin Landern
zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in denen ein solfd
ches Angebot oder ein solcher Verkauf zuldssig ist. Hierzu ist
eine entsprechende Vertriebserlaubnis durch die zustandige
Aufsichtsbehdrde erforderlich.

Die Gesellschaft und/oder der Fonds sind und werden nicht
gemaB dem United States Investment Company Act von 1940
in seiner gliltigen Fassung registriert. Die Anteile des Fonds
sind und werden nicht gemaB dem United States Securities
Actvon 1933 in seiner gultigen Fassung oder nach den Wertid
papiergesetzen eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten
von Amerika registriert. Anteile des Fonds diirfen weder in
den Vereinigten Staaten noch einer US-Person oder auf deren

Rechnung angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb von
Anteilen Interessierte missen gegebenenfalls darlegen, dass
sie keine US-Person sind und Anteile weder im Auftrag von
US-Personen erwerben noch an US-Personen weiterveraufd
Bern. Zu den US-Personen zéhlen natiirliche Personen, wenn
sie ihren Wohnsitz in den Vereinigten Staaten haben. US-Perfd
sonen kénnen auch Personen- oder Kapitalgesellschaften
sein, wenn sie etwa gemaB den Gesetzen der USA bzw. eines
US-Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besitzung gef
griindet wurden.

Wohlverhaltensregeln

Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, die vom BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V., Frankfurt am Main, ver
offentlichten Wohlverhaltensregeln zu beachten. Diese Wohlver®
haltensregeln formulieren einen Standard guten und verantwor{d
tungsvollen Umgangs mit dem Kapital und den Rechten der Anle
ger. Sie stellen dar, wie die Kapitalverwaltungs- bzw. Verwall
tungsgesellschaften den gesetzlichen Verpflichtungen gegen2
Uber Anlegern nachkommen und wie sie deren Interessen Dritten
gegenlber vertreten. Soweit sich aus diesen Anforderungen ein
Anpassungsbedarf fir den Verkaufsprospekt ergibt, so werden
diese bei Neudruck berticksichtigt werden.

Die Gesellschaft hat zudem eine Strategie aufgestellt, in der fest
gelegt ist, wann und wie die Stimmrechte, die mit den Vermof
gensgegenstanden in den von ihr verwalteten Fonds verbunden
sind, ausgelibt werden sollen, damit diese ausschlieBlich zum Nut?
zen des oder der betreffenden Fonds ausgelibt werden. Eine
Kurzbeschreibung dieser Strategie kann auf der Homepage der
Gesellschaft im Internet unter privatkunden.union-investment.de
eingesehen oder direkt bei Union Investment angefordert werd
den.

Die Gesellschaft ist dartber hinaus verpflichtet, im besten Interes
se der von ihr verwalteten Fonds zu handeln, wenn sie fur diese
Handelsentscheidungen ausfiihrt oder Handelsauftrage zur Aus
fuhrung an Dritte weiterleitet. Dabei sind angemessene MafBnah
men zu ergreifen, um das bestmaogliche Ergebnis fir den jeweilid
gen Fonds zu erzielen, wobei sie den Kurs, die Kosten, die Gel
schwindigkeit und Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und Ab
rechnung, den Umfang und die Art des Auftrags sowie alle sonsti
gen fir die Auftragsausfiihrung relevanten Aspekte zu berlck
sichtigen hat. Vor diesem Hintergrund hat die Gesellschaft Grundl
satze festgelegt, die ihr die Erzielung des bestmoglichen Ergebnisl
ses unter Bericksichtigung der vorgenannten Aspekte gestatten.
Informationen (ber diese Grundsatze und (iber wesentliche Anl
derungen der Grundséatze kénnen auf der Homepage der Gesell?
schaft im Internet unter privatkunden.union-investment.de eingel2
sehen oder direkt bei Union Investment angefordert werden.

Die Gesellschaft hat ferner MaBnahmen ergriffen, um Anleger

vor Nachteilen zu schiitzen, die durch das sogenannte ,market
trading” entstehen kénnen. Hierunter werden kurzfristige Umsat@
ze in Anteilen verstanden, die die Wertentwicklung eines Sonderd
vermégens aufgrund der GréBe und Haufigkeit der Umsatze
durch auf Ebene des Sondervermégens anfallende TransaktionslZ
kosten beeintrachtigen. Vor diesem Hintergrund werden die Anf
teilumsatze einerseits regelmaBig beobachtet und ausgewertet,
andererseits wurden interne Regelungen fur Mitarbeiter der Gel2



sellschaft erlassen, die eine VerauBerung von Fondsanteilen inner
halb von kurzen Zeitraumen verbieten.

Risikohinweise

Vor der Entscheidung tber den Kauf von Anteilen des Fonds
sollten Anleger die nachfolgenden Risikohinweise zusammen
mit den anderen in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Inf
formationen sorgfaltig lesen und diese bei ihrer Anlageenti
scheidung beriicksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer
dieser Risiken kann fir sich genommen oder zusammen mit
anderen Umstanden die Wertentwicklung des Fonds bzw. der
im Fonds gehaltenen Vermdégensgegenstande nachteilig bef
einflussen und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert
auswirken.

VerduBert der Anleger Anteile an dem Fonds zu einem Zeitl
punkt, in dem die Kurse der in dem Fonds befindlichen Vermo@
gensgegenstdnde gegeniiber dem Zeitpunkt seines Anteiler
werbs gefallen sind, so erhélt er das von ihm in den Fonds in2
vestierte Kapital nicht oder nicht vollstandig zuriick. Der Anlell
ger kénnte sein in den Fonds investiertes Kapital teilweise veri
lieren. Wertzuwéchse kénnen nicht garantiert werden. Das Ril?
siko des Anlegers ist auf die angelegte Summe beschrénkt.
Eine Nachschusspflicht tiber das vom Anleger investierte Kapil
tal hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Verkaufs
prospekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten kann die
Wertentwicklung des Fonds durch verschiedene weitere Risil
ken und Unsicherheiten beeintrachtigt werden, die derzeit
nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die nachfolgenden
Risiken aufgefiihrt werden, enthélt weder eine Aussage lber
die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch Gber das Ausmal
oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

1. Risiken einer Fondsanlage

Im Folgenden werden die Risiken dargestellt, die mit einer Anlal
ge in ein OGAW-Sondervermdgen typischerweise verbunden
sind. Diese Risiken konnen sich nachteilig auf den Anteilwert, auf
das vom Anleger investierte Kapital sowie auf die vom Anleger
geplante Haltedauer der Fondsanlage auswirken.

Schwankung des Fondsanteilwertes

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Fonds, geld
teilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten Anteile. Der
Wert des Fonds entspricht dabei der Summe der Marktwerte aller
Vermogensgegenstande im Fondsvermégen abziglich der Sum@
me der Marktwerte aller Verbindlichkeiten des Fonds. Der Fonds
anteilwert ist daher von dem Wert der im Fonds gehaltenen Ver2
mogensgegenstande und der Hohe der Verbindlichkeiten des
Fonds abhéngig. Sinkt der Wert dieser Vermégensgegenstande
oder steigt der Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der Fondsan
teilwert.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch steuerliche
Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen hangt von den
individuellen Verhéltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann
kunftig Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen — insbefd
sondere unter Berlcksichtigung der individuellen steuerlichen Si

tuation - sollte sich der Anleger an seinen persdnlichen steuerli
chen Berater wenden.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung
der BaFin andern. Dadurch kénnen auch Rechte der Anleger bel?
troffen sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Anderung der
Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Fonds &ndern oder sie
kann die dem Fonds zu belastenden Kosten erhéhen. Die Gesell
schaft kann die Anlagepolitik zudem innerhalb des gesetzlich

und vertraglich zulassigen Anlagespektrums und damit ohne Anfz
derung der Anlagebedingungen und deren Genehmigung durch
die BaFin andern. Hierdurch kann sich das mit dem Fonds verbunf
dene Risiko verandern.

Verspétete Information durch das depotfiihrende Kreditinsti
tut

Um Anlegern die Austibung von Rechten aus ihren im Depot verd
wahrten Anteilen zu ermdglichen, leiten Kreditinstitute ihnen beld
stimmte Informationen weiter. Dazu zahlen z.B. Informationen
Uber FondsmaBnahmen wie Verschmelzungen von Investment@
vermégen oder Verlangerung der Laufzeit eines Investmentver®
mogens. Durch eine spate Bereitstellung der Informationen
und/oder aufgrund von Postlaufzeiten kann es dazu kommen,
dass eine relevante Information den Anleger nicht rechtzeitig
oder so spat erreicht, dass ihm fir eine Entscheidung (wie z.B. die
Annahme eines kostenlosen Umtauschangebots) und einen ent
sprechenden Auftrag an das depotfiihrende Kreditinstitut nur
sehr wenig Zeit verbleibt. Die dem Anleger zur Verfligung stehen
de Zeit wird in der Regel aus organisatorischen Grinden durch
das depotfiuhrende Kreditinstitut weiter verklrzt. Dies birgt fur
den Anleger das Risiko einer Ubereilten Entscheidung unter Zeit@
druck oder schlimmstenfalls den faktischen Ausschluss von der
Ausitbung seiner Rechte.

Anderung des Risikoprofils

Der Anleger hat damit zu rechnen, dass sich das ausgewiesene Ri
sikoprofil eines Fonds jederzeit andern kann. Auf die Ausfihrun@
gen im Abschnitt "Erlauterungen zum Risikoprofil des Fonds" des
Allgemeinen Teils des Verkaufsprospekts wird verwiesen.

Risiko der Beschrankung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die Ricknahme der Anteile flir insgesamt

bis zu 15 aufeinander folgende Arbeitstage beschranken, wenn
die Rickgabeverlangen der Anleger an einem AbrechnungsstichlZ
tag einen zuvor festgelegten Schwellenwert Gberschreiten, ab
dem die Riickgabeverlangen aufgrund der Liquiditatssituation
des Sondervermogens nicht mehr im Interesse der Gesamtheit
der Anleger ausgefiihrt werden kénnen. Wird der Schwellenwert
erreicht oder Uberschritten, entscheidet die Gesellschaft in pflicht?
gemaBem Ermessen, ob sie an diesem Abrechnungsstichtag die
Ricknahme beschrénkt. EntschlieBt sie sich zur
Ricknahmebeschrankung, kann sie diese auf Grundlage einer
taglichen Ermessensentscheidung fir bis zu 14
aufeinanderfolgende Arbeitstage fortsetzen. Hat die Gesellschaft
entschieden, die Riicknahme zu beschrénken, wird sie Anteile zu
dem am Abrechnungsstichtag geltenden Riicknahmepreis ledigl
lich anteilig zuriicknehmen; im Ubrigen entféllt die
Ricknahmepflicht. Dies bedeutet, dass jedes Rlicknahmeverlani
gen nur anteilig auf Basis einer von der Gesellschaft ermittelten



Quote ausgefuhrt wird. Der nicht ausgefihrte Teil der Order wird
auch nicht zu einem spéateren Zeitpunkt ausgefiihrt, sondern verd
fallt. Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass seine Order
zur Anteilriickgabe nur anteilig ausgefihrt wird und er die noch
offene Restorder erneut platzieren muss.

Aussetzung der Anteilricknahme

Die Gesellschaft darf die Rlicknahme der Anteile zeitweilig ausset
zen, sofern auBergewdhnliche Umsténde vorliegen, die eine Ausl
setzung unter BerUcksichtigung der Interessen der Anleger erfor@
derlich erscheinen lassen. AuBBergewdhnliche Umsténde in diel
sem Sinne kénnen z.B. sein: wirtschaftliche oder politische Krisen,
Ricknahmeverlangen in auBergewohnlichem Umfang sowie die
SchlieBung von Borsen oder Markten, Handelsbeschrankungen
oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwerts beein®
trachtigen. Daneben kann die BaFin anordnen, dass die Gesell®
schaft die Ricknahme der Anteile auszusetzen hat, wenn dies im
Interesse der Anleger oder der Offentlichkeit erforderlich ist. Der
Anleger kann seine Anteile wahrend dieses Zeitraums nicht zu
rickgeben. Auch im Fall einer Aussetzung der Anteilriicknahme
kann der Anteilwert sinken, z. B. wenn die Gesellschaft gezwun@
gen ist, Vermogensgegenstande wahrend der Aussetzung der AnZ
teilricknahme unter Verkehrswert zu verduBern. Der Anteilwert
nach Wiederaufnahme der Anteilriicknahme kann niedriger lie
gen, als derjenige vor Aussetzung der Riicknahme.

Einer Aussetzung kann ohne erneute Wiederaufnahme der Riick
nahme der Anteile direkt eine Auflésung des Sondervermogens
folgen, z.B. wenn die Gesellschaft die Verwaltung des Fonds kinZ
digt, um den Fonds dann aufzuldsen. Fir den Anleger besteht da@
her das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht real
lisieren kann und dass ihm wesentliche Teile des investierten Kapil
tals flr unbestimmte Zeit nicht zur Verfligung stehen oder insgef
samt verloren gehen.

Auflésung des Fonds

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

Ubertragung aller Vermdgensgegenstinde des Fonds auf ein
anderes Investmentvermégen (Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermdgensgegenstande des
Fonds auf ein anderes OGAW-Sondervermégen tbertragen. Der
Anleger kann seine Anteile in diesem Fall entweder zurickgeben
oder behalten mit der Folge, dass er Anleger des Gbernehmenf
den Investmentvermdgens wird oder - soweit moglich - gegen
Anteile an einem offenen Publikums-Investmentvermogen mit
vergleichbaren Anlagegrundsatzen umtauschen, sofern die GelJ
sellschaft oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen ein solches
Investmentvermogen mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen ver

waltet. Der Anleger muss daher im Rahmen der Ubertragung vorf
zeitig eine erneute Investitionsentscheidung treffen.

Bei einer Rickgabe der Anteile kénnen Ertragssteuern anfallen.
Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an einem Investment@
vermogen mit vergleichbaren Anlagegrundsétzen kann der Anle
ger mit Steuern belastet werden, etwa wenn der Wert der erhal®
tenen Anteile hoher ist als der Wert der alten Anteile zum Zeit?
punkt der Anschaffung.

Ubertragung des Fonds auf eine andere Kapitalverwaltungsf
gesellschaft

Die Gesellschaft kann das Verwaltungs- und Verfligungsrecht
Uber den Fonds auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft
Ubertragen. Der Fonds bleibt dadurch zwar unverandert, wie
auch die Stellung des Anlegers. Der Anleger muss aber im Rah@@
men der Ubertragung entscheiden, ob er die neue Kapitalverwal
tungsgesellschaft fir ebenso geeignet halt wie die bisherige.
Wenn er in den Fonds unter neuer Verwaltung nicht investiert
bleiben mdochte, muss er seine Anteile zurlickgeben. Hierbei koni
nen Ertragssteuern anfallen.

Rentabilitat und Erfillung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen gelJ
winschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Fonds kann
fallen und zu Verlusten beim Anleger fihren. Es bestehen keine
Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich einer bel@
stimmten Mindestzahlung bei Rlickgabe oder eines bestimmten
Anlageerfolgs des Fonds. Anleger konnten einen niedrigeren als
den urspriinglich angelegten Betrag zurlickerhalten. Ein bei Er@
werb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag bzw. ein bei
VerauBerung von Anteilen entrichteter Riicknahmeabschlag
kann zudem insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer den Erfolg
einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

2. Risiken der negativen Wertentwicklung des
Fonds (Marktrisiko)

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die mit der Anlage
in einzelne Vermdgensgegenstande durch den Fonds einherge
hen. Diese Risiken kénnen die Wertentwicklung des Fonds bzw.
der im Fonds gehaltenen Vermégensgegenstande beeintrachti@
gen und sich damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das
vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Wertveranderungsrisiken

Die Vermdgensgegenstande, in die die Gesellschaft fir Rechnung
des Fonds investiert, unterliegen Risiken. So kdnnen Wertverluste
auftreten, indem der Marktwert der Vermégensgegenstéande gefd
geniber dem Einstandspreis fallt oder Kassa- und Terminpreise
sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten
hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab,
die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft so@
wie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in
den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kurs
entwicklung insbesondere an einer Borse konnen auch irrational
le Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Geriichte einwirl
ken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte kdnnen auch auf
Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitat eil



nes Austellers (nachfolgend auch Emittent genannt) zuriickzufihz
ren sein.

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemas starken Kursschwankun@
gen und somit auch dem Risiko von Kursriickgdngen. Diese Kurs
schwankungen werden insbesondere durch die Entwicklung der
Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die Entwickluni
gen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung befZ
einflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige Uni
ternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen.

Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien erst tiber
einen kirzeren Zeitraum an der Bérse oder einem anderen orgal@
nisierten Markt zugelassen sind; bei diesen kdnnen bereits gerin@
ge Veranderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen
fuhren. Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Bel@
sitz vieler Aktionare befindlichen Aktien (sogenannter Streube
sitz) niedrig, so konnen bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauftral
ge eine starke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit
zu héheren Kursschwankungen fihren.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Moglich®
keit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau dndert, das im Zeit?
punkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen die
Marktzinsen gegentiber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission,
so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt
dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wert@
papiere. Diese Kursentwicklung flihrt dazu, dass die aktuelle Ren
dite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen
Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je
nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unter
schiedlich stark aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren
Laufzeiten haben geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wert?
papiere mit langeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere

mit kiirzeren Laufzeiten haben demgegenutber in der Regel gerind
gere Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Lauf@
zeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen
Laufzeit von maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisi?
ken. Daneben kénnen sich die Zinssatze verschiedener, auf die
gleiche Wahrung lautender zinsbezogener Finanzinstrumente

mit vergleichbarer Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Fonds bei der Verwahrstel
le oder anderen Banken fuir Rechnung des Fonds an. Flr diese
Bankguthaben ist oftmals ein Zinssatz vereinbart, der dem Euro@@
pean Interbank Offered Rate (Euribor) abziiglich einer bestimm@
ten Marge entspricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte
Marge, so fuhrt dies zu negativen Zinsen auf dem entsprechen
den Konto. Abhangig von der Entwicklung der Zinspolitik der Eul?
ropaischen Zentralbank kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch
langfristige Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen. Ent
sprechend kénnen auch Anlagen liquider Mitteln bei Zugrundelel
gung eines anderen Zinssatzes als des Euribors sowie Anlagen lil
quider Mittel in auslandischer Wahrung unter Bertlicksichtigung
der Leitzinsen auslandischer Zentralbanken zu einer negativen
Verzinsung fihren.

Kurséanderungsrisiko von Wandel- und Optionsanleihen

Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die Anleihe
in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die Entwick(
lung des Werts von Wandel- und Optionsanleihen ist daher ab
hangig von der Kursentwicklung der Aktie als Basiswert. Die Risi@
ken der Wertentwicklung der zugrunde liegenden Aktien kon
nen sich daher auch auf die Wertentwicklung der Wandel- und
Optionsanleihe auswirken. Optionsanleihen, die dem Emittenten
das Recht einrdumen, dem Anleger statt der Riickzahlung eines
Nominalbetrags eine im Vorhinein festgelegte Anzahl von Aktien
anzudienen (Reverse Convertibles), sind in verstarktem MafBe von
dem entsprechenden Aktienkurs abhangig.

Risiken im Zusammenhang mit Derivategeschaften

Der Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss von Terf
minkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken verbunf
den:

e Durch die Verwendung von Derivaten kénnen potenzielle
Verluste entstehen, die unter Umstanden nicht vorhersehbar
sind und sogar die Einschusszahlungen tiberschreiten kon
nen.

e Kursanderungen des Basiswertes konnen den Wert eines Opld
tionsrechts oder Terminkontraktes vermindern. Vermindert
sich der Wert und wird das Derivat hierdurch wertlos, kann
die Gesellschaft gezwungen sein, die erworbenen Rechte ver
fallen zu lassen. Durch Wertanderungen des einem Swap zu2
grunde liegenden Vermogenswertes kann das Sondervermél
gen ebenfalls Verluste erleiden.

e Einliquider Sekundarmarkt fir ein bestimmtes Instrument zu
einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in Del
rivaten kann dann unter Umstanden nicht wirtschaftlich neu
tralisiert (geschlossen) werden.

e Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des
Fondsvermogens starker beeinflusst werden, als dies beim un@
mittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das Verlustrisi?
ko kann bei Abschluss des Geschafts nicht bestimmbar sein.

e Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht
ausgelbt wird, weil sich die Preise der Basiswerte nicht wie erl2
wartet entwickeln, so dass die vom Sondervermdogen gezahl@
te Optionspramie verfallt. Beim Verkauf von Optionen bel
steht die Gefahr, dass das Sondervermégen zur Abnahme
von Vermogenswerten zu einem héheren als dem aktuellen
Marktpreis, oder zur Lieferung von Vermbgenswerten zu eil
nem niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis verpflichtet ist.
Der Fonds erleidet dann einen Verlust in Hohe der Preisdiffed
renz minus der eingenommenen Optionspramie.

e Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesell
schaft fir Rechnung des Fonds verpflichtet ist, die Differenz
zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und
dem Marktkurs zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligd
keit des Geschéaftes zu tragen. Damit wiirde der Fonds Verlusi
te erleiden. Das Risiko des Verlusts ist bei Abschluss des Terf2
minkontrakts nicht bestimmbar.

e Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegengel
schafts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden.

o Dievon der Gesellschaft getroffenen Prognosen tber die
kinftige Entwicklung von zugrunde liegenden Vermégensgeld



genstanden, Zinssatzen, Kursen und Devisenmarkten konnen
sich im Nachhinein als unrichtig erweisen.

e Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermdgensgegenstanl
de kénnen zu einem an sich glinstigen Zeitpunkt nicht geld
kauft bzw. verkauft werden oder missen zu einem unguinstil
gen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

Bei auBerborslichen Geschaften, sogenannten over-the-counter
(OTCO)-Geschafte, konnen folgende Risiken auftreten:

e Eskann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesell
schaft die fir Rechnung des Fonds am OTC-Markt erworbeld
nen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht verauBern
kann.

e Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) kann auf@
grund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht méQ
glich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Derivate kdnnen alternativ zur Absicherung von KapitalmarktrisiZ
ken oder zu Investitionszwecken eingesetzt werden. Dabei kon
nen wie bei einer Direktanlage in Wertpapieren offene Aktien-,
Zinsanderungs-, Bonitats- und Wahrungsexposures aufgebaut
werden. Diese ,Exposures" missen sich nicht in der jeweiligen
Vermogensanlage eines Fonds widerspiegeln; insofern konnen
sich die Risiken im Fonds bei Abschluss solcher Geschéfte erho@
hen.

Allgemeine Risiken bei einer Anlage in Zertifikaten

Sofern fiir das Sondervermdégen Wertpapiere erworben werden
dirfen, konnen diese auch als Zertifikate ausgestaltet sein. Bei
Zertifikaten handelt es sich um Schuldverschreibungen, die sich
auf einen bestimmten Basiswert wie z.B. Aktien oder Renten (soll
genanntes Underlying) oder eine Kombination verschiedener Ba@
siswerte beziehen. Bei dem Underlying kann es sich auch um
einen Index oder eine Indexkombination handeln. Zulassig ist ein
Erwerb von Zertifikaten, deren Basiswert / Underlying auch uni
mittelbar fir das Sondervermégen geman seinen Anlagebedini
gungen erworben werden darf.

Dartiber hinaus ist auch der Erwerb von sogenannten 1:1-
Zertifikaten zulassig. Bei diesen handelt es sich um Schuldver
schreibungen, welche die Wertentwicklung eines Basiswertes 1:1
nachvollziehen. Bei diesen Zertifikaten darf der Basiswert kein Del@
rivat sein. Davon abgesehen dirfen sich die Basiswerte von 1:1-
Zertifikaten aber auch auf Vermdégenswerte beziehen, die nicht
unmittelbar fir das Sondervermogen erworben werden dirfen,
wie z.B. Edelmetalle, Immobilien oder Rohstoffe.

Die Wertentwicklung von Zertifikaten und die mit ihnen verbun
denen Risiken hangen unmittelbar von den in den Zertifikaten
enthaltenen Basiswerten ab. Wahrend der Laufzeit des Zertifikats
sind zum Beispiel Kursschwankungen maoglich, die insbesondere
auf der Kursentwicklung des Basiswerts beruhen kénnen. Andefd
rungen des Wertes des Basiswerts kénnen sich daher negativ auf
den Kurs des Zertifikats auswirken (Kursénderungsrisiko). Bei Zer?
tifikaten, die sich auf Basiswerte in Fremdwahrung beziehen und
die nicht wahrungsgesichert sind, besteht zudem das Risiko, dass
beim Verkauf bzw. am Laufzeitende Verluste auftreten, die von
Wahrungsschwankungen herriihren (Wahrungsrisiko). Erganl
zend kénnen produktbezogene Risiken bestehen, die individuell
vom jeweiligen Basiswert abhangig sind.

Daruber hinaus ist eine Investition in Zertifikate ergdnzend noch

mit dem Bonitatsrisiko des Emittenten verbunden.

Spezielle Risiken bei einer Anlage in Zertifikaten mit
Kryptowerten als Basiswert

Das Sondervermdégen kann als indirekte Anlage Uber Zertifikate
auch in Kryptowerte, wie beispielsweise den Bitcoin, investieren.
Die grundsatzlichen Risiken bei einer Anlage in Zertifikaten kon@
nen dem vorherigen Abschnitt "Allgemeine Risiken bei einer Anlal
ge in Zertifikaten” entnommen werden.

Bei einem Kryptowert handelt es sich um die digitale Darstellung
eines Wertes, der von keiner Zentralbank oder 6ffentlichen Stelle
emittiert wurde oder garantiert wird und nicht den gesetzlichen
Status einer Wahrung oder von Geld besitzt, aber von naturli®
chen oder juristischen Personen aufgrund einer Vereinbarung
oder tatsichlichen Ubung als Tausch- oder Zahlungsmittel akzepfl
tiert wird oder Anlagezwecken dient und der auf elektronischem
Wege Ubertragen, gespeichert und gehandelt werden kann. Die
elektronische Ubertragung und Speicherung erfolgt dabei regeld
maBig unter Verwendung der sogenannten Blockchain-
Technologie.

Eine indirekte Investition in Kryptowerte ist aufgrund der 1:1-
Abbildung der Wertentwicklung des Basiswertes auch mit den
spezifischen Risiken verbunden, welche bei einer unmittelbaren
Anlage in den jeweiligen Kryptowert bestehen. Aufgrund der
Neuartigkeit von Kryptowerten und deren sehr unterschiedlichen
Ausgestaltung kann nicht ausgeschlossen werden, dass je nach
Basiswert weitere als die nachfolgend aufgefiihrten Risiken mit eil?
ner Anlage in Kryptowerte verbunden sind. Vor diesem Hinter
grund sind die nachfolgend dargestellten Risiken explizit nicht als
abschlieBend zu verstehen:

Kurse von Kryptowerten schwanken regelmaBig sehr stark. Da
mit verbunden ist, dass der Wert von Zertifikaten auf entsprefl
chende Kryptowerte ebenfalls sehr stark schwankt. Da der
Wert eines erworbenen Zertifikates bei der Ermittlung der
Ausgabe- und Riicknahmepreise des Fonds zu beriicksichtigen
ist, konnen sich entsprechend starke Auswirkungen auf den
Fondsanteilwert ergeben. Es besteht das Risiko, dass der
Fondsanteilwert dauerhaft stark sinkt und Anleger deswegen
hohe Verluste erleiden.

Marktakzeptanz- und Wertrisiko

Der Wert der Kryptowerte hangt maBgeblich von der Akzeptanz
der Marktteilnehmer ab. Die Marktakteure sind weder gesetzlich
verpflichtet, Kryptowerte anzunehmen noch besitzen sie einen eil
genen oder inneren Wert. Der Wert von Kryptowerten folgt viel?
mehr dem Grundsatz der Preisbildung an Bérsen, um Angebot
und Nachfrage auszugleichen. Es besteht das Risiko des Verfalls
des Marktpreises, ohne dass dieser Verlust durch einen inneren
Wert begrenzt wiirde.

Ferner kann die technische Basis von Kryptowerten im Zeitablauf
durch konkurrierende Kryptowerte mit neuerer Technik Gberholt
werden, was zum Wertverlust eines Kryptowertes mit alterer
Technik fhren kann.

Technologierisiken / Sicherheitsrisiken

Die Nutzungsmoglichkeiten von Kryptowerten gehen mit ver
schiedenen technischen Risiken einher. Hierzu gehéren insbesonl
dere die nachfolgend aufgefiihrten Risiken:



Einstellung bzw. Reduktion der Mining-Tatigkeiten:

Das Funktionieren der den Kryptowerten haufig zugrundeliel
genden Blockchains hangt maBgeblich von der Fahigkeit und
Bereitschaft sogenannter Miner ab, Rechenleistung fir die BilZ
dung neuer Blocke zur Verfiigung zu stellen. Diese kénnen
ihre Tatigkeit aus verschiedenen Griinden aufgeben oder so
stark reduzieren, dass die Funktionsfahigkeit der Blockchain
nicht mehr ausreichend gewahrleistet ist.

Gabelungsrisiko / Hard Fork-Risiko / Nichtteilnahme an
Zuflussereignissen:

Eine sogenannte ,Hard Fork” ist eine Aufteilung der
Blockchain in zwei unterschiedliche Versionen. Diese Andef
rung im Protokoll einer Blockchain, welche nicht mit friiheren
Versionen kompatibel ist, hat zur Folge, dass alle Nutzer der
neuen Software von denen der veralteten Software getrennt
werden. Damit die neuen Blocke auch erkannt werden, ist es
fir alle Marktakteure der betreffenden Blockchain erforder
lich, nur noch die aktuelle Version der Software zu benutzen.
Die zwei Blockchains trennen sich in zwei neue Pfade. Es beld
steht das Risiko, dass der Anleger die Kryptowerte des
abgespaltenen Netzwerks nicht erhalt, da die fur den Zufluss
der neuen Kryptowerte erforderlichen Voraussetzungen
nicht vorliegen und dass es aufgrund der Teilung der
Blockchain zu erheblichen Preisschwankungen kommen
kann.

Transfergebuhrrisiko:

Viele Blockchaintransaktionen sind mit Transfergebihren ver
bunden, die im Falle einer unangemessenen Erhéhung zu eild
nem Verfall des Marktpreises des jeweiligen Kryptowerts fih@
ren kdnnen.

Softwarefehler / Fehler im Programmcode:

Kryptowerte sind wie alle softwarebasierten Systeme nicht
vor Softwarefehlern sicher. Sollten solche Storfélle nicht
durch Softwarekorrekturen oder kooperatives Verhalten der
Beteiligten behoben werden kénnen, drohen Verluste, weil
der Blockchain als Software-Basis der Kryptowerte nicht mehr
getraut wird, oder Totalverluste, weil die Blockchain insgeld
samt nicht mehr funktionsfahig ist. Fehler im Programmcode
einer Blockchain oder in der zugrundeliegenden
Verschlisselungstechnologie kénnen Dritten unbefugten Zul
griff auf Kryptotoken eines Kryptowertes geben oder die gel?
samte Blockchain wertlos machen.

Datenverlust:

Die Verfligungsgewalt Gber ein Guthaben in Kryptowerten
entsteht durch den Besitz des geheimen privaten Schlissels.
Beim Verlust dieses SchlUssels sind die damit verbundenen
Werteinheiten sowohl fiir den Besitzer als auch das gesamte
Netzwerk nicht mehr transferier- und tauschbar und verlieren
daher ihren wirtschaftlichen Wert.

Sicherheitsrisiko:

Zum Schutz vor Datenverlust oder Angriffen bieten manche
Firmen die sichere Verwahrung bestimmter Kryptowerte als
Dienstleistung an. Auch bei Anbietern solcher Wallets, in del
nen die privaten Schlussel (d. h. die Passworter) fir den Zul
griff auf die Kryptowerte hinterlegt werden, besteht das Risi@
ko, dass die verwendeten Technologien Ziele von
Cyberangriffen oder physischen Angriffen werden. Es besteht

das Risiko, dass Kryptowerte abhandenkommen, entwertet
werden oder durch eine technische Stérung unbrauchbar
werden. In diesem Fall besteht das Risiko eines Totalverlustes.

Irreversibilitat von Transaktionen:

Sofern die jeweilige Blockchain Uber keine integrierte
Adressvalidierung verfigt, fihren fehlerhafte
Adresseingaben beim Transfer von Kryptowerten aufgrund
der Nicht-Umkehrbarkeit zum Verlust der transferierten
Kryptowerte.

e Manipulationsrisiko:
Jede einem Kryptowert zugrundeliegende Blockchain beruht
auf einem bestimmten kryptografischen Verfahren zum
Schutz vor Manipulationen. Diese Verfahren oder die
Implementierung dieser Verfahren kénnen sich zukiinftig
moglicherweise als nicht ausreichend sicher erweisen, sodass
das Risiko einer Beeintrdchtigung oder kompletten
Aufhebung der Funktionsfahigkeit der Blockchain beispiels®
weise durch Cyberangriffe besteht.

e Risiko des Mehrheitsangriffs:
Sofern Miner sich zusammenschlieBen und insgesamt mehr
als die Halfte der Rechenleistung blindeln, besteht bei
Kryptowerten die Mdglichkeit eines Mehrheitsangriffes (auch
51 %-Angriff genannt). Hierbei kann die Mehrheit der
Mining-Kapazitdt Gbernommen werden und der Angreifer bel
stimmen, welche Transaktionen vom Netzwerk zugelassen
und anerkannt werden und welche nicht. Bei dieser gezielten
Marktmanipulation durch groBe Marktteilnehmer kann das
Vertrauen in die Transaktionen auf der Blockchain beeintrachi
tigt werden. Dies kann zu einem Verfall des Marktpreises fih@
ren.

Regulatorisches, politisches und rechtliches Risiko

Die Neuartigkeit von Kryptowerten als Investitionsobjekt flihrt,
im Vergleich mit herkémmlichen Investitionsobjekten, zu
gesteigerten regulatorischen, politischen und rechtlichen Risiken.
Sofern Regierungen oder Behorden bestehende Vorschriften ani
dern, anders anwenden oder neue Vorschriften einflhren, ist mit
Wertveranderungen von Kryptowerten zu rechnen. Starke Ein@
schréankungen durch staatliche Regulierung bzw. Anderungen
der regulatorischen Einstufung innerhalb von einzelnen Landern
kénnen zu Verdnderungen der Akzeptanz von Kryptowerten und
einem Rickgang der Nachfrage fuhren. Bereits die Ankiindigung
von RegulierungsmaBnahmen kann zu Kursturbulenzen fihren.
Eine Untersagung des Handels mit bestimmten Kryptowerten
oder des Besitzes von bestimmten Kryptowerten durch staatliche
Stellen kann dazu fiihren, dass bestimmte Marktplatze den Han@@
del mit Kryptowerten einstellen missen und die Anleger ihre
Kryptowerte nicht mehr verkaufen kdnnen oder die betroffenen
Kryptowerte nur auBerhalb von vormals zuldssigen
Handelsplatzen verduBert werden kénnen. Eine solche VerauBel
rung wird regelmaBig jedoch nur zu wesentlich geringeren Preil
sen moglich sein, als zu denen der Kryptowert zuletzt auf den
Handelsplatzen gehandelt worden ist. Dies kann zu
Marktverwerfungen fihren.

Daneben kénnen Unsicherheiten hinsichtlich der rechtlichen Beld
handlung von Kryptowerten bestehen.

Keine bzw. unzureichende Regulierung von Handelsplatzen

Handelsplatze fir Kryptowerte kdnnen auch keiner staatlichen



Aufsicht oder nur einer eingeschrankten staatlichen Aufsicht un@
terliegen, die nicht mit der staatlichen Aufsicht fur regulierte Bor2
sen vergleichbar ist. Dies kann dazu fihren, dass die
Handelsplatze anfalliger fir Kursmanipulationen der am
Handelsplatz gehandelten Kryptowerte oder fir kriminelle Hand®
lungen, insbesondere durch Insider, sind.

Liquiditatsrisiko / Volatilitatsrisiko

Die Liquiditdt von Kryptowerten kann kurzfristig stark eingeld
schrankt sein, was zu Schwierigkeiten bzw. zur Unméglichkeit der
Liquidierbarkeit und zu gesteigerten Auf- und Abschlagen (Bid-
Ask-Spread) bei dem Erwerb oder Verkauf fuhren kann. Ergan@
zend kénnen Kryptowerte eine extrem hohe Volatilitat aufweil
sen, so dass Verkdufe womaoglich nur zu deutlich reduzierten Prei@
sen moglich sind.

Indexbezogene Risiken

Ein Portfolio verschiedener Kryptowerte kann dazu genutzt werld
den, Indizes fur Kryptowerte physisch nachzubilden. Hierbei ist
nicht auszuschlieBen, dass die Wertentwicklung des jeweiligen
Markts nicht vollstandig oder korrekt abgebildet wird. Bei der Bel
rechnung, der Anpassung sowie der Veréffentlichung der Zusam@
mensetzung der Indizes kann es zu Fehlern kommen. Darutber hinl
aus werden fir die Berechnung und Anpassung der Indizes 61
fentlich zugéangliche Daten verwendet. Auch mit groBer Sorgfalt
kann nicht ausgeschlossen werden, dass die ausgewahlten und
Uberpriften Daten fur die Indexberechnung nicht fehlerhaft

oder unvollstandig sind oder manipuliert wurden und somit die
tatsachlichen Marktgegebenheiten nicht korrekt wiedergeben.

Nachhaltigkeitsrisiko

Bei Proof-of-Work (PoW) handelt es sich um einen
Konsensmechanismus, der auf der Blockchain angewandt wird.

Er kommt bei bestimmten Kryptowadhrungen zum Einsatz und
sorgt fur die Einstimmigkeit im benétigten Netzwerk. Da PoW
eine enorme Rechenleistung bendtigt, kann dieser
energieintensive Konsensmechanismus ein Nachhaltigkeitsrisiko
darstellen. Auch alternative Konsensmechanismen wie bspw.
Proof-of-Stake (PoS), welche im Vergleich zu PoW eine vergleichs
weise energieeffizientere Variante darstellen, kénnen von den in@
dividuellen Vorstellungen eines Anlegers beziglich einer
nachhaltigen Investition abweichen.

Die mit Kryptowerten einhergehende Risiken kénnen bis
hin zum Totalverlust fiihren.

Erganzende Risiken bei Zertifikaten auf CO2-Emissionsrechte
als Basiswert

Das Sondervermdégen kann als indirekte Anlage Uber Zertifikate
auch in CO2-Emissionsrechte investieren. Die grundsatzlichen Risi?
ken bei einer Anlage in Zertifikaten kdnnen dem Abschnitt ,Genel
relle Risiken und Funktionsweise bei der einer Anlage in Zertifikal
ten” entnommen werden.

CO2-Emissionsrechte sind Finanzinstrumente, die das Recht auf
die Emission von Kohlenstoffdioxid, Treibhausgasen oder
Fluorkohlenwasserstoff in Form von Emissionszertifikaten verbried
fen. Die Ausgestaltung der Emissionszertifikate kann je nach dem
bestehenden Handelssystem, der ausgebenden Organisation
(bspw. Staat) und dem Inhalt der Verbriefung unterschiedlich

sein. Vor diesem Hintergrund existieren unterschiedliche CO2-
Preise.

Bei Zertifikaten auf CO2-Emissionsrechte ist der Basiswert Gblil
cherweise nicht das CO2-Emissionsrecht selbst, sondern oftmals
darauf bezogene Future-Kontrakte. Ein Future-Kontrakt als Basis?
wert hat im Gegensatz zum Zertifikat eine feste Laufzeit. Folglich
wird der Basiswert automatisch und in einer bestimmten Haufigldl
keit durch einen neuen Future-Kontrakt mit den gleichen Eigenld
schaften, jedoch mit einer anderen Laufzeit, ersetzt. Damit verd
bunden sind die moglichen negativen Auswirkungen in Bezug
auf die Haltekosten (cost of carry) und die zukiinftige Rollrendite
(roll yield). Der Kurs eines Future-Kontrakts entwickelt sich nicht
exakt so wie der Kassakurs des dem Future-Kontrakts zugrunde
liegenden Vermogenswerts.

Bei Futures auf CO2-Emissionsrechte lag in den letzten Jahren
ein Contango-Markt vor (d.h. mit einem héheren Kurs eines
langer laufenden Futures, in den gerollt wird), weshalb sich
der Roll-Over trotz der im Rahmen des Roll-Over vorgenommeli
nen Anpassungen mdglicherweise nachteilig fur Anleger in eif
nem Produkt bezogen auf einen solchen Future ausgewirkt
héatte.

Auch Anderungen im Zusammenhang mit dem EmissionshandelsZ
system der Europaischen Union oder dem daflr von der Europai@
schen Kommission vorgegebenen rechtlichen Rahmen kénnen
sich (positiv oder negativ) auf den Preis von CO2-Emissionsrech
ten und damit auf den Markt fir die entsprechenden Future-
Kontrakte auswirken.

Die Emittentin von Zertifikaten kann berechtigt sein, das Produkt
beim Eintritt von definierten Ereignissen mit sofortiger Wirkung
zu kuindigen. Ein solches Ereignis kann beispielsweise die Einstel®
lung der Notierung oder der Wegfall des Basiswertes, Gesetzesanlz
derungen, Steuerereignisse oder der Wegfall der Méglichkeit fir
den Emittenten, die erforderlichen Absicherungsgeschafte zu tati
gen, sein. In diesen Fallen kann der Kiindigungsbetrag unter Um
standen auch erheblich unter dem Erwerbspreis liegen. Zudem
besteht das Risiko, dass zu einem ungtinstigen Zeitpunkt gekin@
digt wird und der Kiindigungsbetrag nur zu schlechteren Bedin
gungen wieder angelegt werden kann.

Risiken bei dem Erwerb elektronisch begebener Vermégensgel
genstédnde

Bestimmte ausléandische Vermogensgegenstande konnen
unverbrieft emittiert und erworben werden. Diese unterliegen
der jeweiligen Regulierung in ihrem Begebungsland, die von den
Verfahrenswegen und -methoden in Deutschland abweichen
kann.

In Deutschland begebene Wertpapiere diirfen nach dem Gesetz
Uber elektronische Wertpapiere (eWpG) auch auf elektronische
Art und Weise ausgegeben werden. Nach der deutschen Verordi
nung Uber Kryptofondsanteile (KryptoFAV) dirfen auch Anteile
an Sondervermogen oder an einzelnen Anteilklassen teilweise
oder vollstandig als Kryptofondsanteile begeben werden.

Fur die Emittenten besteht ein Wahlrecht, ob sie Wertpapiere mit?
tels einer Urkunde, d.h. in einer verbrieften Form, oder auf
elektronischem Wege ausgeben wollen.

Das eWpG sieht zwei Arten von elektronischen
Wertpapierregistern vor: zentrale Wertpapierregister und

10



dezentral, typischerweise auf Basis einer Distributed-Ledger-
Technologie (DLT) gefiihrte Kryptowertpapierregister. Mit DLT ist
dabei eine Datenstruktur gemeint, welche sich Gber mehrere
Computer erstreckt und deren Inhalte geteilt werden (auch
Blockchain-Technologie genannt).

Aufgrund der Neuartigkeit der Ausgabe von in- und auslandi@

schen Vermogensgegenstanden auf elektronischem Wege und .
der stetigen technologischen Fortentwicklung kénnen sich hierd

bei besondere Risiken ergeben bzw. neu entwickeln.

Nachfolgend werden beispielhaft Risiken im Zusammenhang
mit dem Erwerb elektronischer Vermégensgegenstiande dar
gestellt:

Rechtsrisiken:

Die elektronische Ausgabe kann unterschiedlichen rechtlichen
Vorschriften unterliegen, je nachdem in welchem Staat die Ausgalz
be erfolgt und erforderliche Dienstleister bspw. registerfihrende
Stellen ihren juristischen Sitz haben. Es besteht das Risiko, dass in
einzelnen Landern Rechtsliicken bestehen kénnten und zum Beil
spiel die Rechte aus auf elektronischem Weg begebenen Vermo®
gensgegenstanden nicht oder nur unzureichend geschiitzt oder
durchsetzbar sind.

Liquiditatsrisiken:

Sofern ein Handel nur auf bestimmten Plattformen oder auBerl

Insbesondere kann nicht ausgeschlossen werden, dass sog.
.51 Prozent-Angriffe” erfolgen, bei denen ein oder mehrere
Angreifer die Mehrheit der Rechenleistung und somit die
Kontrolle tGber eine Blockchain Gibernehmen. In der Folge konl
nen diese Angreifer die Zuordnung der

Vermogensgenstande zu ihren Inhabern manipulieren.

Auf einer genutzten Plattform konnen sich Ausfalle,
Fehlfunktionen, Codierungsfehler oder unerwartete
Funktionsweisen ergeben, die sich nachteilig auf die Abwick
lung, Eintragung, Registrierung und Ubertragung von Transi
aktionen auswirken kdnnen. Beispielsweise konnen auf einer
Blockchain gespeicherte Smart Contracts, d.h. Programme,
welche automatisch bei Erfullung von definierten Bedingunl@
gen ausgefuhrt werden, fehlerhaft sein.

Durch Wartungsarbeiten an einer Plattform kann es dazu
kommen, dass Teilnehmer fir bestimmte Zeitrdume keinen
Zugang zur Plattform erhalten und somit Transaktionen
nicht oder nur verzégert durchgefiihrt werden kénnen.

Wenn elektronische Vermogensgegenstande auf verschiedel
nen Plattformen oder Uber unterschiedliche technologische
Standards herausgegeben werden, kann eine mangelnde
Interoperabilitat zwischen diesen Systemen zu
Marktverzerrungen und anderen Beeintrachtigungen fiihren.

Regulatorische Risiken:

borslich durchgefiihrt werden kann, ist es moglich, dass damit
Auswirkungen auf die Liquidierbarkeit der Vermdgensgegenstanf °
de einhergehen kénnen. Dies kann insbesondere geschehen,

wenn es zu sicherheitsrelevanten Vorfallen kommt und Anleger

das Vertrauen in die Plattformen bzw. den elektronischen Handel

verlieren und diese bzw. diesen dann meiden.

Preisbildungsrisiken:

Die Blockchain-Technologie unterliegt einer sich rasch
entwickelnden Regulierungslandschaft, welche Auswirkun@
gen auf Sicherheitsanforderungen, den Schutz der
Privatsphare, die Mdglichkeit zur Durchfihrung von Transakf®
tionen sowie Anderungen an Blockchain-Netzwerken und del
ren Dokumentationen zur Folge haben kann.

Sonstige Risiken:

Die Preise auf den Plattformen oder Markten, an denen ein elek
tronisch begebener Vermdgensgegenstand gehandelt wird, kon ®
nen von den Preisen abweichen, welche fiir den gleichen Vermé
gensgegenstand in verbriefter Form erzielt werden kénnen (im

Falle, dass der Vermdgensgegenstand in beiden Formen begeben
wurde).

Zuséatzliche Risiken im Falle der Nutzung der DLT- bzw.
Blockchain-Technologie

Wenn Emittenten zur Ausgabe elektronischer Vermdgensgegenld
stande die DLT-Technologie nutzen, kénnen damit weitere Risi
ken einhergehen. Diese hdngen maBgeblich von der Art des verZ
wendeten DLT-Netzwerks bzw. der eingesetzten Blockchain ab.
Der Begriff Blockchain bezeichnet dabei eine Datenstruktur, in
welcher in chronologischer Form Informationen, bspw.
Transaktionsdaten, im genutzten Netzwerk an alle Teilnehmer gel
sendet und von diesen gespeichert werden. Diese weiteren Risi@
ken lassen sich wie folgt klassifizieren:

Technologische Risiken:

o Obwohl die Blockchain als sichere Technologie angesehen
wird, sind Schwachstellen, Manipulation und Cyberangriffe
maglich, die einen Verlust, Diebstahl, die Unzuganglichkeit
oder erhebliche Preisschwankungen von Vermdgensgegenl
standen zur Folge haben kénnen. Diese Risiken kénnen sich
aufgrund von Weiterentwicklungen bei den
VerschlUsselungstechnologien und -techniken noch erhéhen.

Die Funktionalitat von elektronisch begebenen Vermégensgelz
genstdnden hangt von der Aufrechterhaltung des
Blockchain-Systems durch bestimmte Systembetreiber ab
(Systembetreiberrisiko). Es besteht die Moglichkeit, dass einl
zelne oder alle Betreiber die Unterstitzung fur ein bestimm0®
tes oder alle Vermdgensgegenstande einstellen. In diesem
Fall kénnte der Handel mit den entsprechenden Vermogens
gegenstanden erschwert bzw. unmaéglich sein, es sei denn ein
anderweitiges Netz kénnte als Ersatz angeschlossen werden.
Zudem konnten Betreiber die Transaktionskosten erhohen,
was Transaktionen unwirtschaftlich machen konnte.

Um die Akzeptanz eines Blockchain-Netzwerks zu gewahrleis
ten, muss dieses in der Lage sein, einerseits eine bestimmte
Anzahl an Transaktionen ohne Verarbeitungsprobleme und
Verzégerungen abzuwickeln und andererseits auch in der Zu@
kunft eine zunehmende Anzahl von Transaktionen durchzuld
flhren. Anderenfalls kdnnen Transaktionszeiten und -kosten
limitierende Faktoren darstellen.

Es konnen Abwicklungs- und Zahlungsrisiken entstehen, da
Transaktionsgebihren an die Blockchain in der Regel in
Kryptowahrungen zu zahlen sind. Kryptowahrungen unterlie
gen starken Kursschwankungen. Daher kann sich ihr Kurs gel@
geniber dem Euro oder anderen Wahrungen nachhaltig ver
schlechtern.

Die Blockchain-Technologie erfordert in manchen Féllen eine

11



bestimmte Menge an Rechenleistung, was zu einem hohen
Energieverbrauch und damit einhergehenden
Umweltauswirkungen fihren kann.

Risiken bei Darlehen iber Wertpapiere, Geldmarktinstrufd
mente und Investmentanteile

Gewahrt die Gesellschaft fur Rechnung des Fonds ein Darlehen
Uber Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentanteil
le, so Ubertragt sie diese an einen Darlehensnehmer, der nach Bel
endigung des Geschéafts Wertpapiere, Geldmarktinstrumente
oder Investmentanteile in gleicher Art, Menge und Gute zurlick
Ubertragt (nachfolgend , Wertpapier-Darlehen” genannt). Auch
wenn der Darlehensnehmer zur Stellung von Sicherheiten in eil
nem Umfang verpflichtet ist, der mindestens dem Kurswert der
verliehenen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Invest®
mentanteile nebst etwaiger Ertrége hieraus und einem marktabli@
chen Aufschlag hierauf entspricht, und darlber hinaus zuséatzli@
che Sicherheiten zu leisten hat, wenn eine Verschlechterung seild
ner wirtschaftlichen Verhaltnisse eintritt, besteht das Risiko, dass
das Sondervermdgen aufgrund von Wertveranderungen bei den
Sicherheiten und/oder den verliehenen Vermdgensgegenstan@
den untersichert ist. Ferner besteht das Risiko, dass ein Darlehens®
nehmer einer Nachschusspflicht zur Stellung von Sicherheiten
nicht nachkommt, sodass der bestehende Riickiibertragungsan(d
spruch bei Ausfall des Vertragspartners nicht vollumfénglich ab@
gesichert ist. In solchen Fallen besteht ein Kontrahentenrisiko in
Hohe der Untersicherung. Werden erhaltene Sicherheiten bei eild
ner anderen Einrichtung als der Verwahrstelle des Fonds ver
wahrt, besteht zudem das Risiko, dass diese bei Ausfall des
Entleihers gegebenenfalls nicht sofort bzw. nicht in vollem Um@
fang verwertet werden kénnen.

Soweit die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens Barsil
cherheiten erhélt, besteht ein Ausfallrisiko bezliglich des maBgeblz
lichen kontofuhrenden Kreditinstituts.

Die Gesellschaft hat wahrend der Geschaftsdauer keine Verful
gungsmoglichkeit Gber verliehene Wertpapiere. Verliert das Wert??
papier wahrend der Dauer des Geschafts an Wert und die Gesell®
schaft will das Wertpapier insgesamt verduBern, so muss sie das
Darlehensgeschéft kiindigen und den tblichen Abwicklungszy®
klus zur Umbuchung der verliehenen Wertpapiere auf das Depot
des Fonds abwarten, bevor ein Verkaufsauftrag erteilt werden
kann und wodurch in dieser Zeit ein Verlust fir den Fonds entstel?
hen kann.

Risiken bei Pensionsgeschaften

Gibt die Gesellschaft fir Rechnung des Fonds Wertpapiere, Geld®
marktinstrumente oder Investmentanteile in Pension, so verkauft
sie diese und verpflichtet sich, sie gegen Aufschlag zum Ende eild
ner vereinbarten Laufzeit zurtickzukaufen. Der zum Laufzeitende
vom Verkaufer zu zahlende Riickkaufpreis nebst Aufschlag wird
bei Abschluss des Geschaftes festgelegt. Bei Pensionsgeschaften
besteht das Risiko, dass bis zum Zeitpunkt des Riickkaufs des Pend
sionspapiers Marktbewegungen dazu fuhren, dass der vom Pensil
onsnehmer gezahlte Kaufpreis nicht mehr dem Wert der Pensill
onspapiere entspricht. Der Pensionsnehmer tragt dann ein Konl@
trahentenrisiko in Hohe der Differenz, wenn der Wert der in PeniZ
sion genommenen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder In@
vestmentanteile unter den von ihm gezahlten Kaufpreis fallt. Der
Pensionsgeber tragt dann ein Kontrahentenrisiko in Hohe der Dif?

ferenz, wenn der Wert der in Pension gegebenen Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile Gber den von ihm
vereinnahmten Kaufpreis steigt.

Zur Vermeidung des Ausfalls eines Vertragspartners wahrend der
Laufzeit eines Pensionsgeschafts muss sich die Gesellschaft ausreil
chende Sicherheiten stellen lassen. Bei einem Ausfall des Vertragsk
partners hat die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich
der gestellten Sicherheiten. Ein Verlustrisiko fir den Fonds kann
daraus folgen, dass die gestellten Sicherheiten etwa wegen
steigender Kurse der in Pension gegebenen Wertpapiere, Geld?
marktinstrumente und Investmentanteile nicht mehr ausreichen,
um den RuckUbertragungsanspruch der Gesellschaft der vollen
Hoéhe nach abzudecken.

Die Besicherung des vorstehend beschriebenen Kontrahentenrisi®
kos bedarf einer separaten Vereinbarung zwischen der Gesell®
schaft und dem jeweiligen Kontrahenten. Eine solche Vereinbald
rung hat die Gesellschaft mit allen fiir Pensionsgeschéfte in Frage
kommenden Kontrahenten abgeschlossen. In diesen Vereinbarunl
gen ist geregelt, dass das vorstehend beschriebene Kontrahentenl
risiko aus Pensionsgeschaften einen Mindestbetrag erreichen
muss, bis Sicherheiten zu stellen sind. Die Besicherung erfolgt in
dem Fall durch die Ubereignung von Wertpapieren. Das vom Sonf
dervermdgen im Zusammenhang mit Pensionspapieren zu trald
gende Kontrahentenrisiko besteht mithin maximal in Hohe des
vorstehend beschriebenen Mindestbetrages.

Ein Kontrahentenrisiko kann auch dann bestehen, wenn die Ge2
sellschaft dem Kontrahenten Sicherheiten gestellt hat, dieser auf
grund von Wertveranderungen bei der Sicherheit und/oder den
Pensionspapieren Ubersichert ist, die Gesellschaft aber mangels
Erreichen des vorgenannten Mindestbetrages noch nicht die
Ruckibertragung der gestellten Sicherheiten im entsprechenden
Umfang beanspruchen kann oder der Kontrahent die Ruicklber
tragung gestellter Sicherheiten vertragswidrig verweigert.

Der Umfang des Kontrahentenrisikos betragt ungeachtet des Voriz
stehenden maximal fiinf Prozent des Wertes des Fonds bzw.

zehn Prozent des Wertes des Fonds, wenn der Vertragspartner

ein Kreditinstitut mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat
des Abkommens Gber den Europaischen Wirtschaftsraum

(,EWR") oder in einem Drittstaat, in dem gleichwertige Aufsichts@
bestimmungen gelten, ist.

Soweit die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens BarsiZ
cherheiten erhalt, besteht ein Ausfallrisiko beztiglich des maBRgebl
lichen kontoflihrenden Kreditinstituts.

Sollten die in Pension gegebenen Wertpapiere, Geldmarktinstru2
mente oder Investmentanteile wahrend der Geschaftslaufzeit an
Wert verlieren und die Gesellschaft sie zur Begrenzung der Wert@
verluste verduBern wollen, so kann sie dies nur durch die Ausl?
Gbung des vorzeitigen Kiindigungsrechts tun. Die vorzeitige Kinfd
digung des Geschéafts kann mit finanziellen EinbuBen fir den
Fonds einhergehen. Auch kann dem Fonds in einem solchen Fall
dadurch ein Verlust entstehen, dass die Gesellschaft den tblichen
Abwicklungszyklus zur Umbuchung der Wertpapiere, Geldmarkt®
instrumente und Investmentanteile auf das Depot des Fonds abl
warten muss, bevor ein Verkaufsauftrag erteilt werden kann. Zu@
dem kann sich herausstellen, dass der zum Laufzeitende zu zahf
lende Aufschlag hoher ist als die Ertrédge, die die Gesellschaft
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durch die Wiederanlage der erhaltenen Barmittel erwirtschaftet
hat.

Nimmt die Gesellschaft Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder
Investmentanteile in Pension, so kauft sie diese und muss sie am
Ende einer Laufzeit wieder verkaufen. Der Ruckkaufpreis nebst eil
nem Aufschlag wird bereits bei Geschaftsabschluss festgelegt.

Die in Pension genommenen Wertpapiere, Geldmarktinstru@
mente und Investmentanteile dienen als Sicherheiten flr die Bel
reitstellung der Liquiditdt an den Vertragspartner. Etwaige Wert
steigerungen der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Invest?
mentanteile kommen dem Fonds nicht zugute.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten

Die Gesellschaft erhalt fur Derivategeschafte, Wertpapier-Darle@
hens- und Pensionsgeschafte Sicherheiten. Derivate, verliehene
oder in Pension gegebene Wertpapiere, Geldmarktinstrumente
oder Investmentanteile kénnen im Wert steigen. Die erhaltenen
Sicherheiten kénnten dann nicht mehr ausreichen, um den Liefed
rungs- bzw. Ricklibertragungsanspruch der Gesellschaft gegenl
Uber dem Kontrahenten in voller Hohe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staats?
anleihen hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufl
zeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem die Bankgutha®@
ben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen und
Geldmarktfonds kdnnen sich negativ entwickeln. Bei Beendigung
des Geschafts konnten die angelegten Sicherheiten nicht mehrin
voller Hohe verfligbar sein, obwohl sie von der Gesellschaft fur
den Fonds in der urspringlich gewadhrten Hohe wieder zurlick geld
wahrt werden mussen. Dann musste der Fonds die bei den Sicherl
heiten erlittenen Verluste tragen.

Leveragerisiko

Leverage ist jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investitil
onsgrad des Fonds durch Kreditaufnahme, Wertpapier-Darlehen,
Pensionsgeschafte, in Derivate eingebettete Hebelfinanzieruni
gen oder auf andere Weise erh6ht. Hierdurch kénnen sich das
Marktrisikopotential und damit auch das Verlustrisiko entspre
chend erhéhen; es besteht das Risiko, dass sich die Ertragschanl
cen nicht verwirklichen lassen und Verluste entstehen.

Verbriefungsrisiko

Eine Verbriefung ist eine Transaktion oder Struktur, bei der das
mit einer Forderung oder einem Pool von Forderungen verbundeld
ne Kreditrisiko in Tranchen unterteilt wird. Die im Rahmen dieser
Transaktion oder dieser Struktur getatigten Zahlungen hangen
von der Erflllung der Forderung oder der im Pool enthaltenen
Forderungen ab. Die Rangfolge der Tranchen entscheidet Giber
die Verteilung der Verluste wahrend der Laufzeit der Transaktion
oder der Struktur.

Bei der Biindelung von Forderungen in neuen Transaktionen
oder Strukturen, die am Markt verauBBert werden kénnen, wer
den Risiken aus den urspriinglichen Forderungen vollstandig
oder zumindest teilweise weitergegeben, was im Hinblick auf die
bestehenden Risikostrukturen zu einem Transparenzverlust und
hiermit verbunden zu einer Verminderung des Risikobewusst
seins flhren kann. Ein vollstandiger oder teilweiser Ausfall zul
grunde liegender Forderungen kann den Marktwert und/oder
die Handelbarkeit der Transaktionen oder Strukturen stark beein@

trachtigen und zu einem teilweisen oder vollstdndigen Wertver
lust flhren.

Der Fonds darf Wertpapiere, die Forderungen verbriefen (VerbrielZ
fungspositionen) und nach dem 1. Januar 2011 emittiert wurden,
nur noch erwerben, wenn der Forderungsschuldner mindestens 5
Prozent des Volumens der Verbriefung als so genannten Selbstbelz
halt zurlckbehalt und weitere Vorgaben einhalt. Die Gesellschaft
ist daher verpflichtet, im Interesse der Anleger MaBnahmen zur
Abhilfe einzuleiten, wenn sich Verbriefungen im Fondsvermégen
befinden, die diesen EU-Standards nicht entsprechen. Im Rahmen
dieser AbhilfemaBnahmen kénnte die Gesellschaft gezwungen
sein, solche Verbriefungspositionen zu verduBern. Aufgrund
rechtlicher Vorgaben fur Banken, Kapitalverwaltungsgesellschaf@
ten und Versicherungen besteht das Risiko, dass die Gesellschaft
solche im Fonds gehaltenen Verbriefungspositionen nicht oder
nur mit starken Preisabschlagen bzw. mit groBer zeitlicher Verzé@
gerung verkaufen kann.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fir alle Vermdgensl
gegenstande. Dies gilt auch fur die im Fonds gehaltenen Vermao@
gensgegenstande. Die Inflationsrate kann tber dem Wertzul
wachs des Fonds liegen.

Wahrungsrisiko

Vermdgenswerte des Fonds kénnen in einer anderen Wahrung
als der Fondswahrung angelegt sein. Der Fonds erhélt die Ertra@
ge, Rickzahlungen und Erldse aus solchen Anlagen in der ande?
ren Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegeniber der
Fondswahrung, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen und
somit auch der Wert des Fondsvermaogens.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken konnen dadurch entstehen, dass eine