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Sehr geehrte Damen und Herren,

wir freuen uns, dass Sie Interesse an den Dienstleistungen der First Capital Management Group GmbH sowie der ThomasLloyd
Global Asset Management GmbH haben.

Im Nachfolgenden méchten wir Sie gemaR 8 63 Abs. 7 Wertpapierhandelsgesetz Uiber die First Capital Management Group GmbH
sowie die ThomasLloyd Global Asset Management GmbH, die Art der von uns angebotenen Dienstleistungen und Geschéfte und

die damit verbundenen Risiken sowie die mit unseren Dienstleistungen verbundenen Kosten informieren.

Mit den besten GriiRen

First Capital Management Group GmbH ThomasLloyd Global Asset Management GmbH
Die Geschaftstuhrung Die Geschéftsfihrung
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A. INFORMATIONEN UBER DIE FIRST CAPITAL MANAGEMENT GROUP GMBH UND IHRE
DIENSTLEISTUNGEN

Nachfolgend informieren wir Sie Uber die First Capital Management Group GmbH (nachfolgend ,FCM*) und die von uns angebo-
tenen Dienstleistungen.

Informationen Gber FCM
Name und Anschrift von FCM

First Capital Management Group GmbH
Anschrift: HerzogstraRe 60, 80803 Miinchen
Telefon: +49 89 38 83 85- 0

Fax: +49 89 38 83 85- 19

Email: info@1st-group.com

Internet: www.1st-group.com

Gesetzliche Vertretungsberechtigte

Geschéftsfuhrer: Thomas Doll
Maximilian Prinz zu Sayn-Wittgenstein-Berleburg

Zustandige Aufsichtsbehdrde

FCM besitzt eine Erlaubnis als Finanzportfolioverwalter, Anlageberater, Anlageverwalter und Anlage- und Abschlussvermittler
nach § 32 Kreditwesengesetz und wird von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer StraRe
108, 53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt am Main beaufsichtigt. Die BaFin-ID von FCM lautet 116957.
Handelsregister

FCM ist im Handelsregister des Amtsgerichts Munchen unter HRB 127164 eingetragen.

Umsatzsteueridentifikationsnummer

Die USt-IdNr. von FCM lautet: DE204233263

Informationen zur Bankverbindung

Die Bankverbindung von FCM lautet:

IBAN: DE46 7346 0046 0000 0230 00
BIC: GENODEF1KFB



mailto:info@1st-group.com
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B. INFORMATIONEN UBER DIE THOMASLLOYD GLOBAL ASSET MANAGEMENT GMBH
UND IHRE DIENSTLEISTUNGEN

Nachfolgend informieren wir Sie Uiber die ThomasLloyd Global Asset Management GmbH (nachfolgend , TL*) und die von der TL
angebotenen Dienstleistungen.

Informationen lGber TL

TL handelt als sogenannter gebundener Vermittler (,vgV") der FCM. Als solcher ist TL berechtigt, im Namen, fir Rechnung und
unter der Haftung der FCM die Anlagevermittiung zu erbringen. Die TL ist bei der jeweiligen nationalen Aufsichtsbehdrde als
gebundener Vermittler gemeldet und in das Register der vertraglich gebundenen Vermittler eingetragen.

Name und Anschrift von TL

ThomasLloyd Global Asset Management GmbH
Hanauer Landstral3e 291b

60314 Frankfurt

Email: wm.europe@thomas-lloyd.com

Internet: www.thomas-lloyd.com

Gesetzliche Vertretungsberechtigte

Geschéftsfuhrer: Matthias Klein

Handelsregister

TL ist im Handelsregister des Amtsgerichts Osnabriick unter HRB 210524 eingetragen.
Umsatzsteueridentifikationsnummer

Die USt-IdNr. von TL lautet: DE216559660

Informationen zur Bankverbindung

Die Bankverbindung von TL lautet:

IBAN: DES55 2666 0060 1107 2792 00
BIC: GENODEF1LIG



mailto:wm.europe@thomas-lloyd.com
http://www.thomas-lloyd.com/

Allgemeine Kundeninformationen
Stand: Mérz 2019

C. WEITERE ANGABEN NACH ART. 47 DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) 2017/565,
WELCHE FUR FCM UND — SOWEIT EINSCHLAGIG — FUR TL GELTEN

Kommunikationsmittel und Sprache

Sie kdnnen mit uns telefonisch, schriftlich oder elektronisch (E-Mail) kommunizieren und uns auf diesem Wege Auftrage erteilen.
MaRgebliche Sprache fur die Aufnahme und Durchfuhrung der Vertragsbeziehung ist Deutsch. Die allgemeinen Vertragsbedin-
gungen und diese Informationen werden Ihnen ausschlie3lich in deutscher Sprache zur Verfligung gestelit.

Die Kommunikation {iber E-Mail, z.B. im Rahmen einer Kontaktaufnahme, ist furr die verschliisselte Ubertragung von vertraulichen
Informationen nicht geeignet. Sollten wir von Ihnen jedoch eine E-Mail erhalten, so schlie3en wir daraus, dass wir auch zur Be-
antwortung mittels unverschlisselter E-Mail berechtigt sind, sofern nicht ausdriicklich von lhnen eine andere Art der Kommunika-
tion verlangt wird.

Il Vertraglich gebundene Vermittler (Tied Agents)

Die TL erbringt ihre Anlagevermittlungstétigkeiten — soweit aufsichtsrechtlich erforderlich — unter dem Haftungsdach der FCM
(8 2 Abs. 10 KWG).

Ill.  Mitteilungen Uber erbrachte Dienstleistungen
Mitteilungen bei Erbringung der Vermégensverwaltung

FCM stellt dem Kunden Kosteninformationen zur Verfligung. Eine solche wird der Kunde vor Abschluss einer Vermdgensverwal-
tung (ex-ante-Kosteninformation) sowie regelméafig, mindestens in jahrlichen Abstéanden im Falle des Bestehens einer laufenden
Geschéftsbeziehung (ex-post-Kosteninformation), erhalten. Bei der ex ante Kosteninformation handelt es sich um eine Schéatzung
auf Basis von Erfahrungen. Diese kann von den tatsachlichen Kosten abweichen. Vor allem ist es der FCM im Rahmen einer
Vermdgensverwaltung nicht moglich, die genauen Kosten fur notwendige Transaktionen im Depot in der Zukunft zu prognostizie-
ren. Dies hangt von der Entwicklung der Wertpapierméarkte und den zum Schutze des Portfolios notwendigen Schritten ab. Die
ex-post Kosteninformationen werden dagegen auf Basis der tatséchlich entstandenen Kosten wéhrend des jeweiligen Berichts-
zeitraumes erstellt. In den Kosteninformationen werden die Kosten in zusammengefasster Form dargestellt, damit der Kunde
sowohl die Gesamtkosten als auch die kumulative Wirkung der Kosten auf die Rendite der Anlage verstehen kann. Auf Wunsch
des Kunden erhélt dieser eine Aufstellung, die nach den einzelnen Kostenpositionen aufgegliedert ist. Die Einzelheiten zum Re-
porting sind in den jeweiligen Kundenvertrégen geregelt.

Im Rahmen der Vermdgensverwaltung wird FCM lhnen mindestens einmal alle 3 Monate uber das zuvor abgelaufene Kalender-
guartal einen Rechenschaftsbericht (ex-post Kosteninformation) unter anderem uber die Zusammensetzung und Bewertung des
Portfolios, erzielte Ertréage, die Wertentwicklung im Berichtszeitraum und im Vergleich zu einer VergleichsgrofRe (Benchmark),
angefallene Kosten und die ausgefiihrten Geschéafte zur Verfugung stellen, sofern lhnen ein solcher Rechenschaftsbericht nicht
von anderen Personen zur Verfigung gestellt wird. Der Rechenschaftsbericht enthalt auch eine Erklarung dariber, wie die geta-
tigten Anlagen lhren Praferenzen, Anlagezielen und sonstigen Merkmalen entsprechen.

In den Fallen, in denen Sie die Informationen Uber ausgefiihrte Geschéafte jeweils einzeln erhalten mdchten, Ubermittelt Ihnen
FCM unverziglich nach Ausfiihrung eines Auftrags die wesentlichen Informationen lber das ausgefiihrte Geschéft und erteilt
lhnen FCM spatestens am ersten Geschéaftstag nach der Ausfiihrung des Auftrags oder — sofern FCM die Bestatigung der Aus-
fihrung von einem Dritten erhalt — spatestens am ersten Geschéftstag nach Eingang der Bestatigung des Dritten eine Bestétigung
der Auftragsausfiihrung, sofern Sie eine solche Bestatigung nicht bereits von einer anderen Person erhalten.

Dartiber hinaus wird FCM Sie in geeigneter Weise informieren, wenn der Gesamtwert lhres zu Beginn des jeweiligen Berichts-
zeitraums zu beurteilenden Portfolios um 10 % fallt, sowie anschlieBend bei jedem Wertverlust in 10 %-Schritten, und zwar spa-
testens am Ende des Geschaftstags, an dem der Schwellenwert iberschritten wird oder — falls der Schwellenwert an einem
geschéftsfreien Tag Uberschritten wird — am Ende des folgenden Geschéftstags. Enthalt lhr Kundenportfolio Positionen bei kre-
ditfinanzierten Finanzinstrumenten oder Geschafte mit Eventualverbindlichkeiten, wird FCM Sie in geeigneter Weise informieren,
wenn der Ausgangswert des betreffenden Finanzinstruments um 10 % fallt, sowie anschlieRend bei jedem Wertverlust in 10 %-
Schritten. Die Berichterstattung erfolgt fir jedes Finanzinstrument einzeln, sofern mit lhnen nichts anderes vereinbart wird, und
findet spatestens am Ende des Geschaftstags statt, an dem der Schwellenwert tiberschritten wird oder — falls der Schwellenwert
an einem geschéftsfreien Tag uberschritten wird — zum Abschluss des folgenden Geschéftstags.
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FCM und TL sind nicht befugt, sich Besitz oder Eigentum an Vermdgenswerten von Kunden zu verschaffen. Die Vermdgenswerte
der Kunden werden von der vom jeweiligen Kunden beauftragten Depotbank verwahrt, die dem Einlagensicherungsfonds bzw.
der Entschadigungseinrichtung angeschlossen ist, welche in dem jeweiligen Land gesetzlich vorgeschrieben ist. Der Kunde kann
die Einzelheiten hierzu den von der Depotbank zur Verfugung gestellten Informationen entnehmen.

Kunden, die Wertpapierdienstleistungen von Finanzdienstleistungsinstituten wie FCM und TL in Anspruch nehmen, sind Uber die
in den jeweiligen Landern vorgeschriebenen Anlegerentschadigungssysteme geschitzt. Daflr ist die jeweilige landerspezifische
Entschadigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen zusténdig. Die jeweilige Entschadigungseinrichtung leistet — je
nach landerspezifischer gesetzlicher und aufsichtsrechtlicher Verpflichtung — eine Entschadigung, wenn ein Wertpapierhandels-
unternehmen nicht mehr in der Lage ist, seine Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschéften gegentber seinen Kunden zu erfillen,
und — soweit vorgeschrieben — die nationale Aufsichtsbehérde den Entschadigungsfall festgestellt hat. In manchen Léandern kann
der Entschadigungsanspruch begrenzt sein. Es gelten die landerspezifisch festgelegten Héchstgrenzen fur eine Entschadigungs-
zahlung.

Das Risiko der pflichtwidrigen Vermdgensverwaltung, des Vollmachtsmissbrauchs oder der fehlerhaften Weiterleitung von Auf-
tragen durch FCM bzw. TL wird mdglichweise nicht durch die jeweilige Entschadigungseinrichtung abgedeckt. Um zu vermeiden,
dass sich dieses Risiko realisiert, haben FCM und TL sich und ihre Mitarbeiter ethischen Standards verpflichtet. Es wird jederzeit
Sorgfalt und Redlichkeit, rechtméafiges und professionelles Handeln, die Beachtung von Marktstandards sowie insbesondere die
Achtung der Maf3geblichkeit des Kundeninteresses erwartet.

Details zu Umfang und Voraussetzungen eines Entschadigungsanspruchs kénnen Sie den gesetzlichen Regelungen (insbeson-
dere der jeweils landerspezifisch einschlagigen Gesetzen) sowie den im Internet bereitgestellten Informationen entnehmen.

Im Zusammenhang mit der Anlage in Finanzinstrumente bieten Wertpapierdienstleistungsunternehmen wie FCM und TL regel-
maRig verschiedene Dienstleistungen an. Der Umfang der auf Seiten des Wertpapierdienstleistungsunternehmens bestehenden
Verhaltenspflichten, insbesondere beziglich der einzuholenden Kundenangaben als auch beziglich der Pflicht, Finanzinstru-
mente oder Dienstleistungen auf ihre Geeignetheit bzw. Angemessenheit fir den Kunden zu prifen, bestimmt sich nach der
jeweils erbrachten Dienstleistung.

Finanzportfolioverwaltung

Finanzportfolioverwaltung (auch Vermdgensverwaltung genannt) bezeichnet die Verwaltung des in Finanzinstrumenten angeleg-
ten Kundenvermdégens, wobei dem Finanzportfolioverwalter ein eigener Ermessensspielraum hinsichtlich der Anlage des Kunde-
vermdgens im Rahmen des mit dem Kunden festgelegten Anlagemandats zusteht.

Der Vermogensverwalter erhalt vom Kunden die Befugnis, im Rahmen der mit dem Kunden getroffenen Anlagerichtlinien Anla-
geentscheidungen im eigenen Ermessen vorzunehmen, wenn sie ihm fir die Verwaltung des Kundenvermégens zweckmaRig
erscheinen. Der Vermogensverwalter darf demnach innerhalb dieses Rahmens uber die entsprechenden Vermodgenswerte ver-
fgen, z.B. durch den An- und Verkauf Gber die Borse oder aul3erhalb der Bérse, im Wege des Festpreis- oder Kommissionsge-
schéfts, ohne zuvor jeweils eine Kundenweisung einholen zu missen.

Im Rahmen der Vermdgensverwaltung bestehen auf Seiten des Wertpapierdienstleistungsunternehmens insofern umfassende
Pflichten zur Wahrung der Interessen des Kunden, als es das von dieser Dienstleistung erfasste Kundenvermdgen verwaltet und
Uberwacht. Entsprechend setzt die Vermdgensverwaltung voraus, dass sich das Wertpapierdienstleistungsunternehmen bei Ab-
schluss eines Vermodgensverwaltungsvertrags umfassende Kenntnisse bezogen auf die personlichen Umstande des Kunden an-
eignet und eine umfangreiche Prifung im Hinblick auf die Geeignetheit der Dienstleistung bzw. einer Anlageentscheidung im
Rahmen der Vermodgensverwaltung vornimmt. Dabei holt das Wertpapierdienstleistungsunternehmen diejenigen Informationen
Uber die finanziellen Verhaltnisse sowie Anlageziele des Kunden ein, die es ihm erméglichen, Anlageentscheidungen zu treffen,
die fur den Kunden geeignet sind.

Fir den Kunden wird ein eigenes Depot und ein Verrechnungskonto eingerichtet, auf dem die der Vermdgensverwaltung unter-
liegenden Vermdgenswerte des Kunden verwahrt und die im Rahmen der Vermdgensverwaltung getatigte Geschéafte verbucht
werden. Nur der Kunde ist Inhaber des Depots und des Kontos und darf Uberweisungen und Entnahmen tétigen. Der Vermo-
gensverwalter erhélt eine Dispositionsvollmacht, die ihn im Rahmen der Anlagerichtlinien zu Transaktionen uber das Depot und
Konto des Kunden im Namen und fir Rechnung des Kunden berechtigt. Er ist jedoch nicht berechtigt, sich Eigentum an den
Vermodgenswerten des Kunden zu verschaffen oder diese auf kundenfremde Depots oder Konten zu Ubertragen.

Bei den Anlageentscheidungen ist der Vermdgensverwalter an die vorher vereinbarten Anlagerichtlinien gebunden, die seine
Befugnisse sowie die Art und den Umfang der Vermdgensverwaltung regeln, und muss die Anlageentscheidungen im besten
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Interesse des Kunden treffen.

Die Vermogensverwaltung ist typischerweise auf den langfristigen Vermdgensaufbau oder —erhalt ausgerichtet. Der Kunde sollte
daher einen langfristigen Anlagehorizont haben, da dies die Wahrscheinlichkeit erhéht, dass sich das Portfolio im Falle von ne-
gativen Wertentwicklungen wieder erholen kann. Es ist ratsam, fir die Vermdgensverwaltung nur Vermdgenswerte zu verwenden,
welche nicht fiir die Deckung der kurz- und mittelfristigen Lebensfiihrung oder Erfiillung sonstiger Verbindlichkeiten benétigt wer-
den. Die Vermdgensverwaltung ist mit Risiken fur die Vermogenssituation des Kunden verbunden. Obwohl der Vermdgensver-
walter dazu verpflichtet ist, stets im besten Interesse des Kunden zu handeln, kann es zu Fehlentscheidungen und sogar Fehl-
verhalten seitens des Vermdgensverwalters kommen. Der Vermdgensverwalter kann keine Garantie fiur den Erfolg oder fur die
Vermeidung von Verlusten abgeben. Auch ohne Vorsatz oder Fahrlassigkeit auf Seiten des Vermdgensverwalters kann es z.B.
aufgrund von Veranderungen im Markt zu einer Verletzung der mit dem Kunden vereinbarten Anlagerichtlinien kommen.

Die Vermdgensverwaltung bedarf der Erlaubnis der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Die BaFin pruft im
Erlaubnisantrag unter anderem die Geeignetheit der Geschéftsleitung des Wertpapierdienstleistungsunternehmens fiur die Ver-
mogensverwaltung, sie billigt oder genehmigt jedoch ausdricklich nicht die im Rahmen der Vermdgensverwaltung konkret ange-
botenen Dienstleistungen oder Produkte.

VI.  Von FCM angebotene Dienstleistungen

FCM bietet derzeit folgende Dienstleistungen an:

= Finanzportfolioverwaltung

Die FCM hat die Finanzportfolioverwaltung an die ThomasLloyd Global Asset Management (Americas) LLC mit Sitz in
427 Bedford Road, Pleasantville, New York 10570, USA ausgelagert.

= Abschlussvermittlung
VII.  Von TL angebotene Dienstleistungen
TL bietet derzeit folgende Dienstleistungen an:

= Anlagevermittlung unter dem Haftungsdach der FCM (8§ 2 Abs. 10 KWG) bzw. gemé&R ihrer gewerberechtlichen Erlaubnis
nach § 34 f Gewerbeordnung (GewO).

VIIl. Informationen betreffend die Erbringung der Finanzportfolioverwaltung

Die nachfolgenden Informationen betreffen die Erbringung der Finanzportfolioverwaltung (auch Vermdgensverwaltung genannt)
durch FCM.

1. Bewertungsmethode zur Bewertung der Leistung des Vermdgensverwalters (Benchmark)

Damit der Kunde die Leistung des Vermdgensverwalters bewerten kann, wird bei der Festlegung der Anlagestrategie fur das
Kundenportfolio eine sog. Benchmark als Vergleichsmaf3stab angegeben. Die Benchmark wird unter Berucksichtigung der Anla-
geziele des Kunden und der Art der im Rahmen der Vermdgensverwaltung eingesetzten Finanzinstrumente festgelegt. Als Bench-
mark kommt beispielsweise die Angabe von Indizes oder eines Zinssatzes in Betracht. Eine konkrete Benchmark fir das Kun-
denportfolio wird erst bei Vereinbarung der individuellen Anlagestrategie im Rahmen des Vertragsschlusses festgelegt.

Die Benchmark dient lediglich als Vergleichsmafstab im Rahmen der Berichterstattung Gber die Vermégensverwaltung. Der Ver-
mogensverwalter schuldet nicht die Erreichung der Benchmark in Form der Wertentwicklung des verwalteten Kundenportfolios.

2. Managementziele, vom Vermégensverwalter zu beachtendes Risikoniveau und spezifische
Ermessenseinschrankungen

Der Kunde kann die verschiedenen Anlagestrategien und die jeweils geltenden Anlagerichtlinien der Anlage 2 des Vertrages Uber
die Vermdgensverwaltung entnehmen, die ihm als separates Dokument zur Verfigung gestellt werden. Die Festlegung einer
konkreten Anlagestrategie nebst Anlagerichtlinien fir das Kundenportfolio erfolgt erst im Rahmen des Vertragsschlusses.
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3. Art und Weise sowie Haufigkeit der Bewertung der Finanzinstrumente im Kundenportfolio

Fir Finanzinstrumente, die an einem organisierten Markt gehandelt werden, sind bdrsentéglich Preise verfugbar, so dass bor-
sentéglich eine Bewertung dieser Finanzinstrumente vorgenommen wird. Bei nicht boérsengelisteten Finanzinstrumenten erfolgt
die Bewertung der Finanzinstrumente, wenn die Preise von dem jeweiligen Emittenten des Finanzinstruments bzw, der jeweiligen
Fondsgesellschaft auf Grund der gesetzlichen Regularien festgestellt werden. Eine Bewertung aller im Kundenportfolio gehalte-
nen Finanzinstrumente erfolgt auf3erdem am Ende des jeweiligen Berichtszeitraums im Rahmen der Berichterstattung tber das
Kundenportfolio. Der Rhythmus der Berichterstattung ergibt sich aus Abschnitt C.lll [sowie den allgemeinen Vertragsbedingun-

gen].
4. Einzelheiten Uber eine Delegation der Vermégensverwaltung

Die FCM hat die Finanzportfolioverwaltung gem. 8 80 Abs. 6 WpHG i.V.m. Art. 32 Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 an die
ThomasLloyd Global Asset Management (Americas) LLC mit Sitz in 427 Bedford Road, Pleasantville, New York 10570, USA
ausgelagert.

5. Art der fur das Kundenportfolio erwerbbaren Finanzinstrumente und Art der Geschéfte,
die mit diesen Instrumenten ausgefuhrt werden kénnen

Besondere Risiken kénnen sich ergeben, wenn fiir das Kundenportfolio Finanzinstrumente, die nicht an einem geregelten Markt
zugelassen sind, Derivate oder illiquide bzw. besonders volatile Finanzinstrumente erworben werden, oder wenn fur Rechnung
des Kundenportfolios Leerverkaufe oder Kaufe auf Kredit getatigt werden. Ausfuhrliche Informationen zu den Risiken im Zusam-
menhang mit den verschiedenen Arten von Finanzinstrumenten ergeben sich aus Abschnitt D. Die Art der fur das Kundenportfolio
erwerbbaren Finanzinstrumente und die Art der Geschéfte, die mit diesen Instrumenten ausgefihrt werden kdnnen, sowie etwaige
Einschrankungen ergeben sich aus der fir das Kundenportfolio verfolgten Anlagestrategie, die mit dem Kunden im Rahmen des
Vertragsschlusses vereinbart wird, und aus den flr die gewahlte Anlagestrategie festgelegten Anlagerichtlinien.
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D. INFORMATIONEN UBER DIE ARTEN VON FINANZINSTRUMENTEN EINSCHLIESSLICH
DAMIT VERBUNDENER RISIKEN

Nachfolgend informieren wir Sie Uber die Art und Risiken der Finanzinstrumente, die im Rahmen einer Dienstleistung der FCM
erworben werden kdénnen.

Moglichkeiten der Anlage in Finanzinstrumente bei der FCM

Die FCM legt das Geld ihrer Kunden in Aktien, Anleihen, Genussscheine und Genussrechte, Zertifikate, Optionsscheine, Optionen
und Futures und Anteilen an offenen und geschlossenen Investmentfonds einschlie3lich alternativen Investmentfonds, z.B. Hed-
gefonds, Private Equity/Debt Fonds, Infrastrukturfonds und Immobilienfonds an. In den nachfolgenden Abschnitten werden die
einzelnen Anlageklassen beschrieben und die allgemeinen und speziellen Risiken einer Anlage in die einzelnen Anlageklassen
dargestellt.

Il Allgemeine Risiken bei der Anlage in Finanzinstrumenten
1. Allgemeine Risiken bei der Anlage in Finanzinstrumenten und andere Werte

Bei der Anlage in Finanzinstrumente bestehen allgemeine Risiken, die fir alle Anlageklassen und Dienstleistungen im Zusam-
menhang mit der Anlage in Finanzinstrumenten gelten. Einige dieser Risiken sind im Folgenden beschrieben.

2. Konjunkturrisiko

Das Konjunkturrisiko bezeichnet die Gefahr von Verlusten, die dadurch entstehen, dass der Anleger die Konjunkturentwicklung
nicht oder nicht zutreffend bei seinen Anlageentscheidungen berucksichtigt und dadurch zum falschen Zeitpunkt eine Finanzan-
lage tatigt oder Finanzinstrumente in einer ungunstigen Konjunkturphase hélt oder nicht verauf3ert.

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung einer Volkswirtschaft verlauft typischerweise in Wellenbewegungen, deren Phasen in die
Teilbereiche Aufschwung, Hochphase, Abschwung und Tiefphase unterteilt werden kénnen. Diese konjunkturellen Zyklen und die
mit ihnen oftmals verbundenen Interventionen von Regierungen und Zentralbanken kénnen mehrere Jahre oder Jahrzehnte an-
dauern und einen bedeutenden Einfluss auf die Wertentwicklung verschiedener Anlageklassen haben. Konjunkturell ungiinstige
Phasen kdnnen somit eine Finanzanlage langfristig in Mitleidenschaft ziehen.

Die Veranderungen der wirtschaftlichen Aktivitat einer Volkswirtschaft haben beispielsweise stets Auswirkungen auf die Kursent-
wicklung von Wertpapieren: Die Kurse schwanken in etwa im Rhythmus der konjunkturellen Auf- und Abschwungphase der Wirt-
schatft.

Anleger sollten daher beachten, dass Anlageformen, die in bestimmten Konjunkturphasen empfehlenswert sind und Gewinne
erwarten lassen, in einer anderen Phase weniger geeignet sind und mdoglicherweise Verluste einbringen.

3. Inflationsrisiko

Das Inflationsrisiko bezeichnet die Gefahr, durch Geldentwertung einen Vermdgensschaden zu erleiden. Ist die Inflation — also
die positive Veranderung der Preise fur Waren und Dienstleistungen — hoher als die nominale Verzinsung einer Geldanlage, so
ergibt sich dadurch ein Kaufkraftverlust in Héhe der Differenz. Man spricht in diesem Fall von negativen Realzinsen. Die Realver-
zinsung kann als Orientierungsgrofe fir einen moglichen Kaufkraftverlust dienen. Betrégt die Nominalverzinsung einer Geldan-
lage uber einen bestimmten Zeitraum 4 % und liegt die Inflation Gber diesen Zeitraum bei 2 %, so ergibt sich eine Realverzinsung
von +2 % pro Jahr. Im Falle einer Inflation von 5 % wirde die Realverzinsung nur noch -1 % betragen, was einem Kaufkraftverlust
von 1 % pro Jahr entsprechen wirde.

4. Landerrisiko

Ein auslandischer Staat kann Einfluss auf den Kapitalverkehr und die Transferfahigkeit seiner Wahrung nehmen. Ist ein in einem
solchen Staat ansassiger Schuldner aus diesem Grund trotz eigener Zahlungsfahigkeit nicht in der Lage, eine Verpflichtung (frist-
gerecht) zu erfiillen, so spricht man von einem Lander- oder Transferrisiko. Ein Anleger kann hierdurch einen Vermdgensschaden
erleiden.

Griunde fir eine Einflussnahme an den Finanzmarkten und/oder Transferbeschrankungen trotz ausreichender Bonitat kdnnen
z.B. Devisenmangel, politische und soziale Ereignisse wie Regierungswechsel, Streiks oder auRenpolitische Konflikte sein.
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Spezifische Risikofaktoren im Zusammenhang mit einer Investition in einem anderen Land

Investitionen, insbesondere solche in einem anderen Land, bergen das Risiko ungunstiger politischer Entwicklungen einschliel3-
lich einer Verstaatlichung, der Beschlagnahme ohne angemessene Entschadigung und terroristischer Akte oder kriegerischer
Handlungen sowie einer gednderten staatlichen Politik. AuRerdem kdnnen ausléndische Jurisdiktionen Beschrankungen verfi-
gen, um Kapitalflucht zu verhindern, was einen Tausch oder die Rickfihrung anderer Wéahrungen erschweren oder unmdglich
machen kann. Hinzu kommt, dass Gesetze und Regulierungsbestimmungen anderer Lander Einschrankungen oder Genehmi-
gungen vorsehen kdnnen, die es im Herkunftsland des Anlegers nicht gibt, und dass sie andere Finanzierungen und Strukturie-
rungen fordern, die wesentlich von den im Herkunftsland des Anlegers ublicherweise angewendeten abweichen. Es kann keine
Gewissheit geben, dass ein politisches oder wirtschaftliches Klima oder bestimmte rechtliche oder regulatorische Risiken eine
Anlage nicht negativ beeinflussen werden. So kdnnte es fur verschiedene Anlagevehikel unmdglich sein, in bestimmte Anla-
gestrukturen zu investieren, weil sie oder bestimmte Anleger oder potenzielle Anleger sonst ungiinstigen steuerlichen, regulato-
rischen oder anderen nachteiligen Folgen ausgesetzt wéaren; dies kann die Anlagemdoglichkeiten der verschiedenen Anlagevehikel
einschranken.

Emittenten unterliegen in den verschiedenen Landern weltweit generell verschiedenen Standards in Buchfuihrung, Revision und
Finanzberichterstattung. AuRerdem kénnen Handelsvolumen, Preisvolatilitat und Liquiditat der Anleger zwischen den Mérkten der
verschiedenen Lander variieren. Auch Geschéftszeiten, Gebrauche und der Zugang zu diesen Markten fur externe Anleger sind
oft unterschiedlich. Hinzu kommt das international unterschiedliche Ausmalf} staatlicher Aufsicht und Regulierung der Borsen,
Borsenhandler und notierter wie nicht notierter Unternehmen. Die Gesetze einiger Lander kdnnen die Fahigkeit einschrénken, in
Wertpapiere bestimmter, in diesen Léandern befindlicher Emittenten zu investieren. Aulerdem mangelt es bisweilen an adaquaten
rechtlichen Mdglichkeiten zur Beilegung von Streitigkeiten und in manchen Landern finden Gerichtsverfahren in einem durch eine
starke Einseitigkeit gekennzeichneten Rechtssystem statt. Diese Risiken kdnnen in Schwellenmaérkten erhoht sein.

Schwellenmarkte

Anleger sollten sich bewusst sein, dass Anlagen in Schwellenmaérkten infolge der wirtschaftlichen und politischen Entwicklung, die
manche dieser Lander durchlaufen, hdhere Risiken mit sich bringen, die sich auf den Wert der Anlagen nachteilig auswirken kénnen.
So entstehen durch Investitionen in Schwellenmérkten unter anderem Risiken wie jenes der Einschréankung auslandischer Investi-
tionen, Kontrahentenrisiken, aber auch das Risiko einer héheren Marktvolatilitat und llliquiditédt des Vermégens von Unternehmen
je nach der konkreten Situation in einem Schwellenmarkt. Unternehmen kdnnen auch mit einer deutlich geringeren staatlichen
Aufsicht und einer weniger differenzierten Rechtsprechung konfrontiert sein. Buchfiihrung und Revision entsprechen nicht immer
den Standards entwickelter Markte. Anlagen in einigen Schwellenmarkten sind zusatzlich htheren Risiken im Zusammenhang mit
dem Besitz und der Verwahrung von Wertpapieren ausgesetzt. Unternehmenseigentum wird gro3tenteils durch die Eintragung in
den Buchern der Gesellschaft bestimmt. Haufig werden von der jeweiligen Depotbank des Anlagevehikels, einer der Korrespon-
denzbanken oder einer effizienten zentralen Verwahrungsstelle keine Zertifikate gehalten, die das Eigentum an Gesellschaften
belegen. Daher und mangels einer effizienten Regulierung durch staatliche Stellen kénnen die Anlagevehikel die Inhaberschaft
oder die Eintragung von Anteilen an Gesellschaften durch Betrug, schweres Fehlverhalten oder Fahrlassigkeit verlieren.

5. Wahrungsrisiko

Bei Anlagen, die in einer anderen Wahrung als der Heimatwahrung des Anlegers notieren, hangt der erzielte Ertrag nicht aus-
schlie3lich vom nominalen Ertrag der Anlage in der Fremdwahrung ab. Er wird auch durch die Entwicklung des Wechselkurses
der Fremdwahrung zur Heimatwahrung beeinflusst. Einen Einfluss auf den Devisenkurs eines Landes kénnen neben langfristigen
Faktoren wie z.B. Inflationstrends, mittelfristigen Faktoren wie z.B. Handels- und Leistungsbilanzzahlen auch kurzfristige Faktoren
wie aktuelle Marktmeinungen oder politische Konflikte nehmen. Ein Vermdgensschaden fiir den Anleger kann entstehen, wenn
die auslandische Wahrung, in der die Anlage getatigt wurde, gegeniiber der heimischen Wahrung abgewertet wird. In diesem Fall
kann der Verlust durch die Wahrungsabwertung die mit der Anlage ansonsten erzielte Rendite deutlich Gibersteigen und somit zu
einem Gesamtverlust fir den Anleger fihren. Umgekehrt kann sich bei einer Abwertung der Heimatwéhrung ein Vorteil fir den
Anleger ergeben.

6. Volatilitat

Die Kurse von Finanzinstrumenten weisen im Zeitverlauf Schwankungen auf. Das MaR dieser Schwankungen innerhalb eines
bestimmen Zeitraums wird als Volatilitat bezeichnet. Die Berechnung der Volatilitat erfolgt anhand historischer Daten nach be-
stimmten statistischen Verfahren. Je héher die Volatilitét eines Finanzinstruments ist, desto stéarker schlagt der Kurs nach oben
und unten aus. Eine Vermdgensanlage in Finanzinstrumente mit einer hohen Volatilitat ist demnach riskanter, da sie ein héheres
Verlustpotential mit sich bringt.

7. Liquiditatsrisiko
Das Liquiditatsrisiko einer Geldanlage beschreibt das Risiko fur einen Anleger, seine Wertpapiere nicht jederzeit zu marktgerech-

ten Preisen verkaufen zu kénnen. Grundsatzlich sind das Angebot und die Nachfrage eines Marktes entscheidend fiir die Abwick-
lung von Wertpapiertransaktionen. Sofern nur wenige und stark unterschiedliche Auftrage fur ein Wertpapier im Markt vorliegen,
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wird ein Markt als illiquide bezeichnet. In diesem Fall ist die Durchfihrung von Kauf- oder Verkaufsauftragen nicht sofort, nur in
Teilen oder nur zu ungiinstigen Bedingungen mdglich. In der Regel fuhrt dann ein durchschnittlich groBer Verkaufsauftrag zu
spurbaren Kursschwankungen oder kann nur zu einem deutlich niedrigeren Kursniveau ausgefuhrt werden.

8. Kostenrisiko

Beim Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten fallen neben dem aktuellen Preis des Finanzinstruments Nebenkosten an. Die
Nebenkosten kénnen in drei Kategorien eingeteilt werden. In der ersten Kategorie werden Kosten betrachtet, die unmittelbar mit
dem Kauf verbunden sind. Dies sind Transaktionskosten und Provisionen, die von Kreditinstituten an die Kunden weitergegeben
werden. Die zweite Kategorie wird durch Folgekosten, wie z.B. Depotfiihrungskosten, gebildet. Als dritte Kategorie sind dartiber
hinaus laufende Kosten, wie etwa Verwaltungsgebihren bei Investmentfondsanteilen, zu bertcksichtigen. Die Hohe der Neben-
kosten beeinflusst unmittelbar die realisierbare Rendite eines Anlegers bei einem Finanzinstrument. Je hdher die Nebenkosten
sind, desto hoher muss die Rendite sein um die Kosten abzudecken.

9. Steuerliche Risiken

Aus Finanzanlagen erzielte Ertréage sind fur den Anleger in der Regel steuer- und/oder abgabenpflichtig. Verédnderungen der
steuerlichen Rahmenbedingungen fiir Kapitalertrage kénnen zu einer Anderung der Steuer- und Abgabenlast filhren. Bei Anlagen
im Ausland kann es daruber hinaus zu einer Doppelbesteuerung kommen. Steuern und Abgaben mindern also die effektiv erziel-
bare Rendite des Anlegers. Daruber hinaus kdnnen sich steuerpolitische Entscheidungen positiv oder negativ auf die Kursent-
wicklung der Kapitalmérkte insgesamt auswirken.

10. Risiko von kreditfinanzierten Finanzanlagen

Anleger kénnen unter Umstanden durch Kreditaufnahme oder Beleihung ihrer Finanzinstrumente zusétzliche Geldmittel fir die
Geldanlage erhalten, mit dem Ziel, den Anlagebetrag zu steigern. Dieses Vorgehen bewirkt eine Hebelwirkung des eingesetzten
Kapitals und kann zu einer deutlichen Risikosteigerung fiihren. Diese Hebelwirkung verstérkt sich nochmal wenn das kreditfinan-
zierte Finanzinstrument selbst eine Hebelwirkung aufweist, wie bei Optionsgeschéften oder Futures. Im Falle eines fallenden
Wertes des Finanzinstruments kdnnen unter Umstéanden Nachschusspflichten der Beleihung oder Zins- und Tilgungsforderungen
des Kredits nicht mehr bedient werden und der Anleger ist zur (Teil-)VerduBerung der Finanzinstrumente gezwungen. Anleger
sollten fur die Finanzanlage ausschlief3lich frei verfigbares Kapital, welches nicht fiir die laufende Lebensfiihrung und Deckung
laufender Verbindlichkeiten benétigt wird, einsetzen. Anleger sollten nie darauf vertrauen, dass sie den aufgenommenen Kredit
sowie den Zinsen aus den Ertragen der Finanzanlage tilgen kdnnen, sondern sicherstellen, dass sie den Kredit und die Zinsen
auch bestreiten kdnnen, wenn die Finanzanlage zu Verlusten bis hin zum Totalverlust fuhrt.

11. Risiko fehlerhafter Informationen

Zutreffende Informationen bilden die Grundlage fiir erfolgreiche Anlageentscheidungen. Fehlentscheidungen kénnen aufgrund
fehlender, unvollstandiger oder falscher Informationen sowie fehlerhafter oder verspateter Informationsiibermittlung getroffen wer-
den. Aus diesem Grund kann es unter Umstanden angemessen sein, sich bei Interesse an einer Finanzanlage nicht auf eine
einzelne Informationsquelle zu verlassen, sondern weitere Informationen einzuholen.

12. Ubermittlungsrisiko

Auftrage des Anlegers zum Erwerb oder zur Verauerung von Finanzinstrumenten missen bestimmte, unbedingt erforderliche
Angaben enthalten, damit der Anleger gegen das Wertpapierdienstleistungsunternehmen einen Anspruch auf Auftragsausfiihrung
erlangt und Missverstandnisse vermieden werden. Dazu zahlen insbesondere die Anweisung Uber Kauf oder Verkauf, die Stlick-
zahl oder der Nominalbetrag und die genaue Bezeichnung des Finanzinstruments.

13. Risiko der Eigenverwahrung von Wertpapieren

Die Eigenverwahrung von Wertpapieren eroffnet das Risiko des Verlusts der Urkunden, beispielsweise durch Brand oder Ent-
wendung. Die Neubeschaffung der die Rechte des Anlegers verkdrpernden Wertpapierurkunden kann zeitaufwendig und kosten-
intensiv sein. Anleger, die ihre Wertpapiere in Eigenverwahrung halten, riskieren zudem, wichtige Fristen und Termine zu versau-
men, so dass gewisse Rechte aus den Wertpapieren erst verspatet oder gar nicht mehr geltend gemacht werden kénnen.

14. Risiko der Verwahrung von Wertpapieren im Ausland

Im Ausland erworbene Wertpapiere werden meist von einem durch die depotfiihrende Bank ausgewahlten Dritten im Ausland
verwahrt. Dies kann zu erhéhten Kosten, langeren Lieferfristen und zu Unwagbarkeiten hinsichtlich auslandischer Rechtsordnun-
gen kommen. Insbesondere im Falle eines Insolvenzverfahrens oder sonstiger Vollstreckungsmafl3inahmen gegen den auslandi-
schen Verwahrer kann der Zugriff auf die Wertpapiere eingeschrankt oder gar ausgeschlossen sein.
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15. Risiko bei Investitionen in Infrastrukturvermdgenswerte

Vor der Investition in Infrastrukturvermdgenswerte (Infrastrukturvermdgenswerte sind solche, die die grundlegende Bereitstellung
von Grundleistungen, Einrichtungen und Institutionen abdecken, von denen Wachstum und Entwicklung einer Gemeinschaft ab-
héngen, wie Erneuerbare Energien, Versorgungsleistungen, Transport, soziale Infrastruktur und Kommunikation sowie sonstige
Vermdgenswerte mit sozialem oder wirtschaftlichem Nutzen) sollten potenzielle Anleger die spezifischen Risikofaktoren sorgfaltig
prufen.

Die Investition in Infrastrukturvermégenswerte bringt ein hohes MalR} an Risiko mit sich. Der Wert der Anlagen kénnte sich verrin-
gern und erh6hen und Anleger kdnnten den Betrag, die sie urspringlich investiert haben, bei einer Riickgabe oder durch andere
Weise, nicht zuriickbekommen oder auch gar keinen Betrag zuriickbekommen.

Anlagen in Infrastruktur unterliegen generell den Risiken, die mit dem Eigentum und Betrieb der jeweiligen Anlagen einhergehen,
darunter (i) den Risiken im Zusammenhang mit dem in- und ausléandischen allgemeinen Wirtschaftsklima; (ii) den Fundamental-
daten im lokalen Infrastruktursektor; (iii) Risiken aufgrund der Abhéngigkeit von Cashflows; (iv) Risiken und Betriebsproblemen
mangels bestimmter Baustoffe oder sonstiger Ressourcen; (v) Anderungen in der Verfiigbarkeit von Finanzierungen; (vi) Lie-
ferengpassen; (vii) Anderungen in den Gesetzen und Vorschriften (iber Steuern, Infrastruktur, Umwelt und Flachenwidmung; (viii)
verschiedenen unversicherten oder nicht versicherbaren Risiken; (ix) Naturkatastrophen; (x) der Fahigkeit, Infrastrukturanlagen
zu verwalten und erfolgreich aus ihnen auszusteigen; sowie (xi) der Verfuigbarkeit und den (xii) Fremdkapitalkosten. In Bezug auf
Investitionen in Aktien oder Schuldverschreibungen héngen die alternativen Investmentfonds weitgehend von der Fahigkeit von
Drittparteien ab, die zugrundeliegenden Vermdgenswerte erfolgreich zu verwalten. Es gibt keine Gewissheit, dass ein Markt fur
den raschen Wiederverkauf von Anlagen existiert, weil Anlagen in Infrastruktur im Allgemeinen nicht liquide sind.

Infrastrukturvermoégenswerte im Allgemeinen

Infrastrukturvermogenswerte kdnnen Risiken beinhalten, die weitgehend aus Aspekten der geographischen oder Marktkonzent-
ration, der finanziellen Instabilitat von dritten Subunternehmern und Abnehmern, gesetzliche Bestimmungen, technische Stérun-
gen, Angebot, Nachfrage und Preisschwankungen, schlechte operative Performance, Beendigung von Projekten und das wirt-
schaftliche Klima, einschlieBlich Zinsschwankungen. Diese Risiken kdnnen eine wesentliche nachteilige Auswirkung auf den Wert
der Infrastrukturvermégenswerte haben.

Wirtschaftliche Risiken

Infrastrukturvermégenswerte sind anfallig fur nachteilige Veranderungen der wirtschaftlichen Bedingungen in den Jurisdiktionen,
in denen sie belegen sind, genauso wie fur weltweite wirtschaftliche Abschwiinge. Nachdem Projekte in diesem Bereich dazu
neigen, von langfristiger Natur zu sein, kdnnen Projekte, die zu einer Zeit als die Bedingungen giinstig waren, als giinstig erachtet
waren, in der Folge nachteilig von Anderungen der Finanzmarkte, der Investorenstimmung oder einem allgemeineren Wirtschafts-
abschwung betroffen werden.

Okologische Risiken

Infrastrukturunternehmen (dies sind boérsennotierte oder nicht bérsennotiertes Unternehmen im 6ffentlichen Eigentum oder im
Privatbesitz, welche wiederum ein oder mehrere Infrastrukturvermégenswerte direkt oder indirekt halten und entwickeln oder
betreiben, einschlielich samtlicher Vermdgenswerte, die mit dem jeweiligen Infrastrukturvermégenswert im Zusammenhang ste-
hen oder dazu gehdéren) kdnnen haftbar sein fir VerstoRe gegen 6kologische Schutzgesetze, Regelungen und Vorschriften, oder
kénnen durch 6kologische Verbindlichkeiten verpflichtet werden, die in der Zukunft in Bezug auf Grundstiicke, die im Eigentum
solcher Infrastrukturunternehmen stehen oder von diesen verwendet werden, entstehen. Die potenzielle Verbindlichkeit beinhaltet
die Zahlung von Kosten der Untersuchung, Uberwachung, Entfernung und Behebung, genauso wie BuRgelder fiir die Nichtein-
haltung der entsprechenden Gesetze, Regelungen oder Vorschriften. Eine Entschadigung kann auch zu zahlen sein, wenn eine
Verbindlichkeit fir Personenschaden, Sachschaden oder sonstige private Anspriiche, die geltend gemacht werden kdnnen, ent-
steht. Oft entsteht diese Verbindlichkeit unabhéngig von der Kenntnis des Eigentiimers oder Betreibers des Grundstiicks und
unabhéngig davon ob er, zum Beispiel die Verunreinigung, verursacht hat oder nicht. Eine Verbindlichkeit dieser Art kann nach-
teilig fur den Wert des Infrastrukturvermégenswert sein.

Errichtung und operationelles Risiko

Die langfristige Profitabilitat der jeweiligen Infrastrukturanlagen wird von der effizienten Ausgestaltung, Errichtung, Betrieb und
Instandhaltung der zugrundeliegenden Infrastrukturvermégenswerten abhangen. Die Errichtung und der Betrieb solcher Infra-
strukturvermégenswerten wird oft auf dritte Vertragspartner ausgelagert und samtliche moglichen Ausgestaltungs- oder Errich-
tungsmangel und/oder ein ineffizientes Betreiben und Instandhaltung durch diese externen Vertragspartner und/oder das Uber-
steigen von Haftungsobergrenzen dieser Vertragspartner kdnnen die Rendite verringern. Wenn die im Vorstehenden beschriebe-
nen Risiken eintreten, kdnnte dies eine wesentliche nachteilige Auswirkung auf den Wert der Infrastrukturvermégenswerte haben.
Gleichsam kdnnen wahrend der Lebensdauer eines Infrastrukturvermdgenswerts Bestandteile des Infrastrukturvermdgenswerts
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oder ein Gebaude ersetzt oder einer umfangreichen Sanierung unterzogen werden missen. Samtliche Kostenauswirkungen, die
nicht auf andere Weise Subunternehmern auferlegt werden, werden im Allgemeinen von dem betroffenen Infrastrukturunterneh-
men getragen und kénnen sich nachteilig auf die Féhigkeit auswirken, seine vorrangigen Schulden zu bedienen. Andere operati-
onelle Risiken sind mit der Beendigung von Projektvereinbarungen verbunden. Vertragliche Vereinbarungen fur Infrastrukturpro-
jekte einschlieBlich, aber nicht beschrankt auf Public Private Partnerships (PPP) / Private Finance Initiative (PFI), erneuerbare
und konventionelle Energieprojekte, Leasingstrukturen und Akquisitionsfinanzierung berechtigen die betreffende Gegenpartei und
das Infrastrukturunternehmen haufig zur Beendigung. Die Beendigung der Projektvereinbarungen kénnen erhebliche Auswirkun-
gen auf die Fahigkeit des Kreditnehmers haben, ihre vorrangigen Schulden zu bedienen.

Staatliche Risiken / Landerrisiken

Die Konzessionen fir bestimmte Infrastrukturvermégenswerte werden von staatlichen Stellen gewahrt und sind speziellen Risi-
ken, einschlieRlich dem Risiko, dass die entsprechenden staatlichen Stellen ihre Hoheitsrechte austiben und MaRhahmen im
Widerspruch zu den Rechten der Inhaber der Vermogenswerte gemal der Konzessionsvereinbarung treffen, unterworfen. Es
kann keine Sicherheit dahingehend geben, dass die entsprechenden staatlichen Stellen keine Gesetzgebung erlassen, Vorschrif-
ten oder Steuern einfuhren, anwendbare Gesetze dndern oder in einer Art und Weise im Widerspruch zum Recht handeln, dass
die Geschaftstatigkeit des Vermdgenswerts wesentlich und nachteilig betroffen wére.

Regionales oder geographisches Risiko

Dieses Risiko entsteht, wenn die Vermdgenswerte eines Infrastrukturunternehmens nicht beweglich sind. Sollte ein Ereignis ein-
treten, das die Performance eines Vermdgenswerts eines Infrastrukturunternehmens am geographischen Ort, an dem das Infra-
strukturunternehmen diese Vermogenswerte betreibt, beeintrachtigt, kann die Performance des Infrastrukturunternehmens nach-
teilig betroffen sein.

Deal Flow Risiko

Es konnte an Anlagemdglichkeiten fehlen, die eine finanzielle Rendite im Einklang mit den Anlagezielen des jeweiligen Anlage-
vehikels bieten, so dass diese dabei scheitern, die Erldse aus der Zeichnung zu investieren. Dieses Risiko kann hauptséchlich
als Ergebnis einer Markterholung fir Infrastrukturaktien und/oder des Wettbewerbs durch andere Infrastruktur-Investmentfonds
auftreten.

Risiko in Bezug auf das Einkommen des Infrastrukturunternehmens

Das vom jeweiligen Anlagevehikel durch ein Infrastrukturunternehmen erzielte Einkommen besteht in erster Linie aus Dividenden,
Zinsen und Kapitalertragen, die sich kurzfristig und langfristig sehr unterscheiden kénnen. Vor allem kann das Einkommen des
Infrastrukturunternehmens nachteilig beeintrachtigt werden, wenn bestehende kurzfristige Zinsen steigen und das Infrastruktur-
unternehmen variabel verzinsliches Fremdkapital nutzt.

Performance Risiko

Die langfristige Profitabilitat eines Infrastrukturunternehmens ist teilweise abhangig von der rechtzeitigen Errichtung ohne Kos-
tentiberschreitungen und vom effizienten Betrieb und der Instandhaltung seiner Infrastrukturvermdégenswerte. Sollte ein Infra-
strukturunternehmen dabei scheitern, seine Vermdgenswerte effizient instand zu halten und zu betreiben, kann die Fahigkeit des
Infrastrukturunternehmens, Dividenden oder Zinsen an die Investoren zu bezahlen, beeintrachtigt sein. Die Zerstérung oder der
Untergang eines Infrastrukturvermogenswerts kann eine grof3e Auswirkung auf das Infrastrukturunternehmen haben. Das Versa-
gen durch das Infrastrukturunternehmen, eine adaquate Versicherung abgeschlossen zu haben oder den Vermdgenswert in an-
gemessener Weise zu betreiben, kann zu erheblichen Verlusten fiihren.
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Rechtsanderungsrisiko

Infrastrukturunternehmen und Infrastrukturunternehmenswerte unterliegen im Allgemeinen einem stark regulierten Umfeld, ins-
besondere, wenn sie strategischer Natur sind, Auswirkungen auf die Umwelt haben, der Offentlichkeit zur Verfiigung stehen,
Zugang zu 6ffentlichen Beihilfen oder beglinstigenden Steuerregelungen haben, oder nahezu eine Monopolstellung haben. Ob-
wohl Infrastrukturunternehmen grundsétzlich inre Vermégenswerte gegen Anderungen der anwendbaren Gesetze und Vorschrif-
ten schiitzen, insbesondere, wenn solche Anderungen diskriminierend wéaren, kénnen Cash flows und die Rendite der Investoren
durch solche Anderungen wesentlich beeintrachtigt werden.

Steuern in betreffenden Jurisdiktionen

Das jeweilige Anlagevehikel, die Investmentstrukturen, die diesem Anlagevehikel zugrunde liegen (einschlief3lich etwaiger Toch-
tergesellschaften) und die Gesellschafter konnen der Einkommensteuer oder einer sonstigen Steuer in anderen Jurisdiktionen
unterliegen, in welchen die betreffenden Vehikel belegen sind und/oder Anlagen getétigt wurden. Daruber hinaus kénnen Ab-
zugssteuern oder Filialsteuern auf Einkiinfte des jeweiligen Anlagevehikels aus Anlagen in solchen Jurisdiktionen erhoben wer-
den. Zuséatzlich kdnnen lokal beim Anlagevehikel oder einer Tochtergesellschaft angefallene Steuern in solchen Jurisdiktionen
bei den Gesellschaftern in ihrer jeweiligen Jurisdiktion nicht anrechenbar oder abziehbar sein.

Risiken in Bezug auf strategische Vermdgenswerte

Infrastrukturunternehmen kénnen mafRgebliche strategische Vermégenswerte kontrollieren. Strategische Vermdgenswerte sind
Vermdgenswerte mit einem nationalen oder regionalen Profil und sie weisen bisweilen Monopolcharakter auf. Solche Anlagen
koénnten aufgrund ihres Wesens zusatzliche Risiken mit sich bringen, wie sie in anderen Sektoren nicht auftreten. Angesichts
ihres nationalen oder regionalen Profils und/oder weil sie unersetzlich sind, kdnnen strategische Anlagen ein attraktiveres Ziel fur
terroristische Angriffe oder politische MalBnahmen darstellen. Weil die Produkte und Dienstleistungen, die von Infrastrukturunter-
nehmen erbracht werden, so wichtig sind, steigt auch die Wahrscheinlichkeit, dass die von Infrastrukturunternehmen erbrachten
Dienstleistungen standig nachgefragt werden. Sollte ein Infrastrukturunternehmen diese Dienste daran scheitern, diese Dienst-
leistungen bereitstellen zu kénnen und die schlechte Performance innerhalb einer verniinftigen Zeit beheben kdnnen, besteht das
Risiko, dass Abzuge aufgrund der Performance vom Strom der Einklnfte des Infrastrukturunternehmens gemacht werden oder
die zugrundeliegende Projektvereinbarung beendet wird, und dadurch das Risiko eines potenziellen Verlusts fur die Anleger er-
hoht ist.

Risiko in Bezug auf Zwischenfélle (, Relief Events")

Zwischenfalle wie Beeintrachtigungen durch schlechtes Wetter, Streik, Demonstranten und Personen, die das Betriebsgelande
unbefugt betreten, usw., die die Performance durch das Infrastrukturunternehmen beziiglich seiner Verpflichtungen jederzeit ver-
eiteln kdnnen und in Hinblick auf welche das Infrastrukturunternehmen das finanzielle Risiko im Sinne von hdheren Kosten und
verringerten und/oder verzogerten Einklnften trégt (aber fir welche eine Entlastung fir die Beendigung fur Nichterfullung der
vollsténdigen Dienstleistung gewahrt wird) kann die Rendite auf die Anlage des jeweiligen Anlagevehikels schwerwiegend beein-
trachtigen, was zu einem Versto3 gemaf der zusammenhangenden Darlehen, die vom Anlagevehikel gehalten werden, fiihren
kdénnte.

Risiko im Hinblick auf Ausschuttungen fur Eigenkapitalinstrumente

Bei der Auswahl der Eigenkapitalinstrumente, in die die jeweiligen Anlagevehikel investieren werden, kann der jeweilige Invest-
mentmanager die Vorgeschichte des Infrastrukturunternehmens, regelméaRige periodische Ausschittungen (z.B. Dividenden) an
seine Gesellschafter vorzunehmen, berticksichtigen. Eine Vorgeschichte eines Emittenten, Ausschittungen zu bezahlen, stellt
jedoch keine Garantie dafiir da, dass der Emittent weiterhin in der Zukunft Dividenden bezahlen wird. Die Ausschittung von
Einkommen im Zusammenhang mit Eigenkapitalinstrumenten ist nicht garantiert und wird nachrangig zu den Zahlungsverpflich-
tungen des Emittenten fur seine Schulden und anderen Verbindlichkeiten sein. Dementsprechend, falls der Emittent nicht in aus-
reichender Weise in einem bestimmten Zeitraum Einkommen erzielt, um seine Verbindlichkeiten zu bedienen und Dividenden fir
seine Eigenkapitalinstrumente zu bezahlen, kann er darauf verzichten, Dividenden fir seine Eigenkapitalinstrumente zu bezahlen
und kann einem Verzugsfall im technischen Sinne und/oder einem Fall der Beschleunigung der Verschuldung (,debt acceleration
event") unterworfen sein. Zusétzlich kann die Zahlung grundsétzlich nach dem Ermessen des Emittenten eingestellt werden, da
Emittenten nicht verpflichtet sind, periodische Zahlungen an dielnhaber ihrer Eigenkapitalinstrumente zu leisten. Zusatzlich wird
ein Bestandteil der Dividende Kapitalertrage darstellen. Diese kénnen nicht nur von den zugrundeliegenden Grundlagen des
Emittenten sondern auch von allgemeinen Marktbedingungen abhangen.
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Risiken in Bezug auf Dokumentation und Rechtsstreitigkeiten

Infrastrukturunternehmen unterliegen oft einer Reihe komplizierter rechtlicher Dokumente und Vertrage. Deshalb kann das Risiko
eines Rechtsstreits Uber die Auslegung oder Durchsetzbarkeit der Dokumentation héher sein als bei anderen Emittenten und
Vermdgenswerten, einschlielich das Risikos eines Rechtsstreits mit einer staatlichen Behorde, mit welcher ein langfristiger Ver-
trag abgeschlossen wurde oder welche als Regulierungsbehérde fiir die Infrastrukturvermdgenswerte handelt.

Kundenrisiko

Infrastrukturunternehmen kénnen einen eng umgrenzten Kundenstamm haben. Wenn diese Kunden oder Vertragspartner die von
einem Infrastrukturvermégenswert erbrachten Dienstleistungen nicht langer benétigen oder den Zahlungen nach Maf3gabe ihrer
vertraglichen Pflichten nicht langer nachkommen, kdnnten erhebliche Erlose wegfallen und nicht ersetzbar sein. Dies wirde die
Profitabilitat des Infrastrukturunternehmens und den Wert der Wertpapiere oder anderer Instrumente, die es ausgegeben hat,
beeintrachtigen.

Refinanzierungsrisiko

Infrastrukturunternehmen kénnen eine Refinanzierung von Teilen oder ihrer gesamten Fremdfinanzierung vor dem Ende eines
Projekts benétigen, um Verpflichtungen des Projekts zu bezahlen, wie diese fallig werden. Wenn flr ein Projekt das Erfordernis
einer Refinanzierung besteht, besteht ein Risiko, dass eine solche Refinanzierung nicht zu den prognostizierten Finanzierungs-
kosten gesichert werden kann. Dies kdnnte sich auf die Zeitplanung und/oder die Hohe der Ausschittungen oder andere Zahlun-
gen im Hinblick auf das Eigenkapital des Infrastrukturunternehmens auswirken. Wenn die Refinanzierung nicht zu den prognos-
tizierten Finanzierungskosten gesichert werden kann, kdnnen die Ausschuttungen aus diesen Projekten wesentlich verringert
sein. Wenn eine Refinanzierung fur ein oder mehrere dieser Projekte Giberhaupt nicht gesichert werden kann, kdnnte das Projekt
(abhéngig von beschrankten Sicherungsmafinahmen in der Projektdokumentation) insgesamt ausfallen.

Leverage Risiko auf Ebene des Infrastrukturunternehmens

Infrastrukturunternehmen verwenden wahrscheinlich einen Hebel (Leverage) fur die Finanzierung von Infrastrukturvermogens-
werten. Leverage beinhaltet Risiken und spezielle Erwagungen fur das jeweilige Anlagevehikel, einschlie3lich:

= die Wahrscheinlichkeit einer gréeren Volatilitat des Werts von Infrastrukturunternehmen;

= das Risiko, dass Zinsschwankungen zu Schwankungen bei den Dividenden, die an das Anlagevehikel gezahlt werden,
fuhren oder die Rendite fur das Anlagevehikel verringern;

= die Auswirkung von Leverage in einem riucklaufigen Markt, was wahrscheinlich zu einem grof3eren Rickgang des NAV
der Infrastrukturunternehmen fiihrt als wenn solche Infrastrukturunternehmen keinen Leverage aufweisen wirden;

= das Risiko, dass ein Versto3 gegen Vereinbarungen zur Durchsetzung von Rechten oder zu Rechten der vorzeitigen
Falligstellung durch die Schuldner und/oder vorrangigen Darlehensgebern fiihrt.

Restrukturierungsrisiken

Wenn ein Infrastrukturunternehmen eine Restrukturierung aufgrund von héherer Gewalt, eines Terroranschlags oder eines be-
waffneten Konflikts, eines Zwischenfalls (,Relief Event) und/oder sonstigen Griinden benétigt, besteht das Risiko, dass eine
solche Restrukturierung nicht im Interesse des Anlagevehikels ist oder nicht erfolgreich durchgefiihrt werden kann. Ein solches
Scheitern kann zu einem erhohten Risiko und zu Kosten fiir das jeweilige Anlagevehikel fiihren und eine verringerte Rendite fiir
die oder Verluste der Gesellschafter ergeben.

Risiko in Bezug auf hdhere Gewalt

Ereignisse hoherer Gewalt, wie soziale Unruhen, Aufstande, Konflikte, Krieg, Uberschwemmungen, Erdbeben, Blitzeinschlage,
Gewitter und Wirbelstiirme kénnen die Rendite auf die Anlage des Anlagevehikels schwerwiegend beeintrachtigen. Wohingegen
die Errichtung und der Betrieb der Infrastrukturvermégenswerte grundsatzlich durch rechtliche Dokumente und Vertrage bestimmt
sind, wobei die Verringerung des Cashflows als Folge von Ereignissen hoherer Gewalt im Wesentlichen auf Vertragspartner, wie
Versicherer, Auftragnehmer, Betreiber und staatliche Behorden, entfallen, gibt es Situationen durch héhere Gewalt, bei denen ein
Infrastrukturunternehmen schwere Verluste, wenn nicht gar eine Insolvenz, erleiden kénnte. Diese Situationen kdnnen eintreten,
wenn Risiken in Bezug auf héher Gewalt nur teilweise nach MaRgabe der anwendbaren vertraglichen Regelungen auf dritte
Parteien entfallen, Vertragspartner ihre Verpflichtungen aufgrund von héherer Gewalt nicht erfiillen und, allgemeiner, Ereignisse
héherer Gewalt, die die Wirtschaft und Stabilitat einer Region oder eines Landes aufgrund ihres AusmaRes und/oder Dauer er-
schuttern.
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Terroranschlage oder bewaffnete Konflikte

Terroranschlage kdnnen den Anlagen des jeweiligen Anlagevehikels schadlich sein. Es gibt keine Sicherheit, dass keine weiteren
Terroranschlage gegen die Lander, in denen Infrastrukturvermdgenswerte belegen sind oder gegen die Infrastrukturvermégens-
werte selbst stattfinden. Diese Anschlage oder bewaffneten Konflikte kdnnen eine unmittelbare Auswirkung auf die Infrastruktur-
vermogenswerte haben, die den Anlagen des Anlagevehikels oder dem Wertpapiermarkt im Allgemeinen zugrunde liegen. Ver-
luste, die aus dieser Art von Ereignissen stammen, sind nicht versicherbar. Allgemeiner gesagt, jeder dieser Ereignisse kann dazu
fuhren, dass sich das Vertrauen der Verbraucher und ihr Ausgabeverhalten verringert oder zu einer erhdhten Volatilitat in den
Finanzmarkten und der Wirtschaft fiihrt. Nachteilige wirtschaftliche Bedingungen kénnten den Wert der Infrastrukturvermdgens-
werte, die den Anlagen des Anlagevehikels zugrunde liegen, oder den Wertpapiermarkt im Allgemeinen beeintrachtigen, was die
finanzielle Performance des Anlagevehikels beeintrachtigen kdnnte und zu einer erhéhten Volatilitat des Werts der Anlage fuhren
konnte. Zusatzlich kénnten solche Ereignisse zu verringerten Erlésen, die durch die zusammenhéngenden Vermdgenswerte er-
zielt werden, und zu erhdhten Ausféllen gemaR der Schuldinstrumente, die vom Anlagevehikels gehalten werden, fihren.

Umweltrisiken

Infrastrukturvermogenswerte kdnnen zahlreichen Gesetzen, Regeln und Regulierungsbestimmungen im Zusammenhang mit dem
Umweltschutz unterliegen. Bestimmte Gesetze, Regeln und Regulierungsbestimmungen kénnen erfordern, dass Anlagen die
Sanierung von vorherigen Kontaminationen, darunter solche von Boden und Grundwasser, die sich aus dem Austritt von Treib-
stoff, Gefahrenstoffen oder sonstigen Umweltgiften ergeben, beseitigen. Ein friherer Eigentumer oder Betreiber von Immobilien
kann aufgrund verschiedener Umweltgesetze, Regeln und Regulierungsbestimmungen fiir die Nichteinhaltung der anwendbaren
Umwelt- sowie Gesundheits- und Sicherheitsvorschriften und fir die Kosten von Untersuchungen, Monitorings, Entsorgung oder
Sanierung von Gefahrenstoffen haften. Diese Gesetze schreiben haufig unabhéngig davon, ob der Eigentumer oder Betreiber
von der Existenz der Gefahrenstoffe Kenntnis hatte oder fur diese verantwortlich war oder nicht, eine Haftung vor. Die Existenz
derartiger Gefahrenstoffe auf einem Grundstiick kénnte auch zu Personen- oder Sachschéaden der ahnlichen Anspriichen privater
Parteien fuhren. Personen, die die Entsorgung oder Behandlung von Gefahrenstoffen organisieren, kénnen auch fir die Kosten
der Entsorgung oder Sanierung dieser Stoffe in der Entsorgungs- oder Behandlungsanlage haften, unabhéangig davon, ob diese
Einrichtung von der betreffenden Person besessen oder betrieben wird oder jemals wurde. Energieversorgungsunternehmen
unterliegen in jedem Land, in dem sie tétig sind, zahlreichen Umweltgesetzen und Regulierungsbestimmungen. Einige der belas-
tendsten Vorschriften regulieren die Emission von Schadstoffen wie Schwefeldioxide, Stickoxide und Feinstaub. Emissionsstan-
dards fur Schwefeldioxide, Stickoxide und Feinstaub kdnnen streng sein und werden voraussichtlich in den kommenden Jahren
noch restriktiver werden. Auch fur Generatoren und deren Emission von Treibhausgasen, insbesondere Kohlendioxid, kénnen
neue Vorschriften eingefuihrt werden. Das unsichere und laufend veranderliche regulatorische Umfeld, in dem Generatoren be-
trieben werden, macht es wahrscheinlich, dass die Betriebskosten von Generatoren in den kommenden Jahren steigen werden
und dass sich die Position verschiedener Treibstoffarten und Produktionstechnologien andert. Bestimmte mdogliche Veranderun-
gen der Umweltgesetze und Regulierungsbestimmungen fiir Generatoren kdnnten sich auf die Performance einer oder mehrerer
Investitionen des Fonds so massiv auswirken, dass sie einen erheblich nachteiligen Einfluss auf den Fonds haben. Der Fonds
kann einem erheblichen Verlustrisiko durch Umweltanspriiche ausgesetzt sein, die sich im Hinblick auf die Infrastrukturvermo-
genswerte des Fonds ergeben, und diese Verluste kénnen den Wert der Investition Uibersteigen. AuBerdem kénnen Veranderun-
gen der Umweltgesetze oder der Umweltsituation einer Anlage des Fonds zu Verbindlichkeiten fiihren, die zum Zeitpunkt des
Erwerbs der Anlage nicht bestanden haben und auch nicht vorherzusehen waren. So kénnen etwa neue Umweltbestimmungen
teure Compliance-Verfahren fir Infrastrukturvermégenswerte bedingen.

AuRerdem haben Infrastrukturvermdgenswerte moglicherweise erhebliche 6kologische Auswirkungen. In der Folge kdnnte es zu
Protesten von Gemeinde- und Umweltgruppen wegen der Entwicklung oder des Betriebs von Infrastrukturvermogenswerte, und
diese Proteste kdnnen staatliche MaBnahmen zum Schaden der Eigentiimer der Infrastrukturvermdgenswerte auslésen. Der ge-
wohnliche Betrieb oder der Eintritt eines Unfalls in einem Infrastrukturvermégenswert konnte erhebliche 6kologische Schaden
nach sich ziehen, die die jeweilige Anlage in eine erhebliche finanzielle Notlage bringen kénnten. Auerdem kénnen die Kosten
fur die Sanierung, soweit mdoglich, der resultierenden Umweltschaden und die Wiederherstellung guter Beziehungen zur betroffe-
nen Gemeinde erheblich sein.

Risiko zuséatzlicher und erhéhter Kosten eines Investmentprojekts

Generell sind die Investmentaktivitaten mit dem Risiko verbunden, dass die mit einem konkreten Investmentprojekt verbundenen
Kosten geméss Investmentplan und —budget (z.B. Produktionskosten, Kosten von Anlagen) als Konsequenz unerwarteter Ande-
rungen oder unvollstéandiger oder unrichtiger Informationen, welche fiir die jeweilige Investmententscheidung verwendet wurde,
Uberschritten werden. Nimmt das jeweilige Anlagevehikel an Bieterverfahren beziiglich eines Investments teil, besteht das Risiko
dass, sollte ein Gebot nicht erfolgreich sein, das jeweilige Anlagevehikel, zusatzlich zu den eigenen Kosten auch Kosten von
Drittparteien im Zusammenhang mit dem Bieterverfahren zu tragen hat.
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Vertragserfullungsrisiko

Das wirtschaftliche Ergebnis von Investmentprojekten der jeweiligen Anlagevehikel ist unter anderem davon abhéangig, dass die
jeweils involvierten Vertragspartner ihre Verpflichtungen aus den mit ihnen eingegangenen Vertradgen einhalten. Vertragsverlet-
zungen der Vertragspartner, ebenso auch deren Insolvenz, kdnnen zur Kundigung von Vertragen fihren, was weiter zur Folge
haben kann, dass Investmentprojekte nicht oder nur zu erh6hten Kosten oder mit Verlusten fertig gestellt bzw. abgewickelt werden
kénnen.

Finanzierungsrisiken

Projekte und Unternehmen im Bereich Infrastruktur sind oft in hohem Umfang fremdfinanziert und aus diesem Grund fiir nachtei-
lige Zinsanderungen, eine riicklaufige Konjunktur, Anderungen des Kapitalmarktes und einen héheren Kapitaldienst anfalliger als
Projekte und Unternehmen, die nicht oder nur in geringem AusmaR mit Fremdkapital finanziert sind. Dies kann dazu fiihren, dass
die von den jeweiligen Anlagevehikeln gehaltenen Beteiligungen oder Investmentprojekte, an denen sie sich beteiligen, nicht fertig
gestellt werden kdnnen oder nicht mehr in der Lage sind, den zukinftigen Betrieb und Kapitalbedarf zu finanzieren. Als Folge
kann es wiederum zu restriktiven finanziellen und betrieblichen Auflagen der finanzierenden Banken kommen, wie z.B. die For-
derung, (voriibergehend) keine Ausschuttungen oder Dividendenzahlungen mehr zu téatigen. Verédnderungen der Zinssatze wirken
sich dartiber hinaus unter Umstanden auch auf den jeweiligen Diskontierungssatz aus, der zur Bewertung der Projekte und Un-
ternehmen heranzuziehen ist. Deshalb kann diese Bewertung Schwankungen ausgesetzt sein. Dies kann sich negativ auf die
Preise auswirken, die sich bei einer Veraufierung von Beteiligungen erzielen lassen. Weiterhin orientieren sich die Regulierungs-
behodrden bei Projekten und Unternehmen, die der staatlichen Aufsicht unterliegen, bei der Ermittlung der von ihnen genehmigten
Preise haufig an den jeweiligen Marktzinsséatzen.

Risiko der Fremdkapitalverfugbarkeit

Um eine optimierte Kapitalstruktur zu erreichen, kommt es beim Erwerb beziehungsweise der Refinanzierung von Projekten und
Unternehmen im Bereich Infrastruktur neben der Verfugbarkeit von Eigenkapital vor allem darauf an, dass in ausreichendem
Umfang und zu angemessenen Konditionen Fremdkapital am Markt aufgenommen werden kann. Engpésse bei der Verflgbarkeit
von Fremdkapital kénnen dazu fihren, dass Investitionen nicht im geplanten Umfang oder nur mit erhéhten Kosten der Fremdfi-
nanzierung getéatigt werden kénnen. Dies kann sich negativ auf die Ergebnisse und die finanzielle Position der jeweiligen Anlage-
vehikel und deren Féhigkeit, ihren Verbindlichkeiten nachzukommen, auswirken.

Rechtliche und politische Risiken

Infrastrukturprojekte sind in dem jeweiligen Staat, in welchem sie errichtet werden, politischen und rechtlichen Risiken ausgesetzt.
Als politisches Risiko wird insbesondere das Risiko der Unsicherheit in Bezug auf die zukiinftige politische Ausrichtung eines
bestimmten Staates, dessen Involvierung in supranationale Systeme, die Unterzeichnung und Umsetzung von internationalen
Vertragen sowie das Risiko des Scheiterns einer Regierung und die Stérung der generellen sozialen Ordnung und Stabilitét eines
solchen Staates (z.B. Konflikte mit Gewerkschaften, Interessenvertretungen und 6ffentlichen oder privaten Organisationen, die
potenziell zu Streiks, Blockaden oder anderen Aktionen fiihren kdnnen, welche wiederum die planméRige Fertigstellung, den
Betrieb oder die Abwicklung von Investmentprojekten gefahrden kdnnen) verstanden. Rechtliche Risiken sind Risiken einer még-
lichen Anderung der relevanten Rechtsnormen eines Staates, was wiederum Auswirkungen auf die Investmentprojekte haben
kann. Solche Risiken kdnnen zur Verlangerung bzw. zu Verzégerungen in der Projektabwicklung, zum Abbruch eines Projektes
oder zu zusatzlichen Kosten oder Verlusten in Bezug auf ein Investmentprojekt fiihren. Durch die teils erheblichen 6ffentlichen
Interessen, die an den Dienstleistungen, Projekten und Unternehmen im Bereich Infrastruktur bestehen, ist nicht auszuschliel3en,
dass die Einstellung 6ffentlicher Institutionen, die als Konzessions-, Lizenz- oder Leasinggeber agieren, von politischen Motiven
beeinflusst wird. Derartige politische Interessen decken sich nicht notwendigerweise mit jenen der gehaltenen Beteiligungen und
kénnen so zur Verlangerung bzw. zu Verzdgerungen in der Projektabwicklung, zum Abbruch eines Projektes oder zu zusatzlichen
Kosten oder Verlusten in Bezug auf ein Investmentprojekt fiihren.

Kapitalverkehrskontrollen

Soweit die jeweiligen Anlagevehikel in Landern investieren, in denen Kapitalverkehrskontrollen bestehen oder eingefiihrt werden,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass aufgrund des Bestehens oder der Einfihrung von Kapitalverkehrskontrollen eine Riick-
fihrung von Investitionen oder eine Ausschittung von Ertrégen aus Investmentprojekten nach Deutschland nicht moglich ist. Dies
kann zu einer deutlichen Verschlechterung der finanziellen Position der Anlagevehikel fiihren und deren Fahigkeit, ihre Verbind-
lichkeiten zu erfullen, negativ beeinflussen.
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Risiko von Restriktionen und Diskrimination gegeniber auslandischen Investoren

In diversen Landern unterliegen Aktivitaten auslandischer Unternehmen gewissen Restriktionen. So ist es haufig, dass die Mehr-
heit eines Unternehmens, welches in einem staatlich definierten Schlusselsektor tétig ist, z.B. dem Energiesektor, von einer loka-
len Gesellschaft (bzw. lokalen Gesellschaften) gehalten werden muss. Auslandische Unternehmen durfen haufig nicht die Mehr-
heit der Stimmrechte halten und es ist ihnen nicht erlaubt negative Kontrollrechte auszutiben. Die Vertretung eines auslandischen
Investors im Verwaltungsrat oder in der Geschéftsfihrung eines lokalen Unternehmens muss mit dem Ausmaf3 der Beteiligung
des Investors korrespondieren. Typischerweise wenden Schwellenlander Restriktionen und diverse MaRnahmen mit dem Ziel an,
die Kontrolle auslandischer Investoren Uber strategische Bereiche und wesentliche Produktionsmittel zu verhindern oder um lo-
kale Unternehmen zu schitzen. Die Umsetzung oder Verscharfung derartiger Restriktionen und protektionistischer MaBnahmen
in den jeweiligen Landern kann fiir die Zukunft nicht ausgeschlossen werden. Derartige Anderungen kénnen die finanzielle Posi-
tion sowie deren Fahigkeit, ihren Verbindlichkeiten nachzukommen, signifikant und nachteilig beeinflussen.

Subvention anderer Technologien

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass durch staatliche oder andere Organisationen andere Technologien als die von
den jeweiligen Anlagevehikeln favorisierten geférdert werden. In diesen Féllen kann der Betrieb von Infrastrukturanlagen und
-projekten unwirtschaftlich werden, was nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftsergebnisse haben kann.

Dokumentationsrisiken

Ein Grof3teil der Investitionen in Infrastrukturvermégenswerte erfolgt in Projekte und Unternehmen, deren Tétigkeit zu wesentli-
chen Teilen der 6ffentlich-rechtlichen Aufsicht unterliegt. Derartige Tatigkeiten sind h&ufig abhéngig von Konzessionen sowie von
Vertragen mit 6ffentlichen Verwaltungsbehorden oder 6ffentlichen Rechtstragern, welche im Allgemeinen sehr komplex sind und
zu Streitigkeiten uber die Auslegung und Durchsetzbarkeit fihren kénnen. Die Verletzung derartiger Vertrdge oder Konzessionen
kann zu Geldstrafen oder sogar zum Verlust der Betriebserlaubnis fur die betroffene Infrastrukturanlage fiihren. Wenn der Betrieb
einer Infrastrukturanlage eines Konzessionsvertrags mit der 6ffentlichen Hand bedarf, kann es durch diesen Konzessionsvertrag
dazu kommen, dass der Betrieb der Anlage Restriktionen unterworfen wird, was die Moglichkeiten der Anlage, den Betrieb so zu
gestalten, dass hochstmdglicher Profit generiert wird, verhindern oder einschranken kann. Konzessionsvertrage kdnnen auch
Klauseln enthalten, welche Verwaltungsbehdrden bzw. 6ffentliche Rechtstrager starker begiinstigen als dies zwischen privaten
Parteien in normalen Wirtschaftsvertrage ublich wére. Beispielsweise kann der Konzessionsvertrag die Behorde bzw. die 6ffent-
lich-rechtliche Vertragspartei berechtigen, den Konzessionsvertrag unter bestimmten Bedingungen zu kiindigen (z.B. bei gering-
fugigen Verletzungen von Investitions- oder Instandhaltungspflichten), ohne dass eine angemessene Ausgleichszahlung zu leis-
ten wére. Dariiber hinaus kann es sein, dass Verwaltungsbehérden bzw. éffentlichen Rechtstragern das Recht eingerdumt werden
muss, in eigenem Ermessen Betriebsbestimmungen zu andern. Weiters kann das jeweilige Land Gesetze, Bestimmungen oder
Erlasse verabschieden, die den Betrieb einer Anlage beeinflussen kénnen. Dies kann unabh&ngig von vertraglichen Rechten,
welche Behoérden oder dffentlichen Rechtstragern eingerdumt werden miissen, der Fall sein. Offentliche und staatliche Behérden
und Rechtstréger haben einen relativ grof3en Spielraum bei der Einfiihrung von Bestimmungen und Verordnungen, die Infrastruk-
turinvestitionen substantiell beeinflussen kdnnen. Derartige Entscheidungen und Mal3nahmen kénnen von politischen Interessen
beeinflusst sein und zu Entscheidungen fiihren, welche die betroffenen Unternehmen und ihren Betrieb negativ beeinflussen. Es
kann weiters nicht ausgeschlossen werden, dass Bereiche, die zum Datum der Prospekterstellung und -billigung noch nicht der
offentlich-rechtlichen Aufsicht unterliegen, in Zukunft reguliert werden. Es besteht auch das Risiko, dass Behorden in jenen Lan-
dern, in welchen investiert werden kann, Regelungen einfihren oder &ndern, die zulassige Gebihren, Preise oder andere wirt-
schaftlichen Parameter in Bezug auf den Betrieb von Infrastrukturanlagen regulieren.

Angaben und Aussagen Dritter

Bei der Evaluierung von Investitionsmdglichkeiten werden von den jeweiligen Managern der Anlagevehikel externe Berater wie
Finanz-, Rechts- und Steuer- sowie technische Berater und Umweltexperten hinzugezogen. Die Anlagevehikel stitzen ihre Ent-
scheidungsprozesse oftmals auf Schatzungen, Gutachten und anderweitige Berichte solcher Berater ohne selbst in jedem Fall in
der Lage zu sein, eigenstandig zu beurteilen, ob ein solcher Bericht vollstandig und korrekt ist. Es ist weiters zu beriicksichtigen,
dass in Schlussfolgerungen externer Berater oftmals teils subjektive Einschatzungen einflieRen

Investitionen in Greenfield-Projekte

Soweit in Projekte investiert wird, die in der Entwicklungs- und/oder Konstruktionsphase sind (sog. ,Greenfield- Projekte), tragt
der Investor das Risiko, dass das Projekt nicht innerhalb des geplanten Budgets, innerhalb des vereinbarten Zeitplans oder geman
den vereinbarten Spezifikationen fertig gestellt wird. Hier kénnen die jeweiligen Anlagevehikel dem Risiko zuséatzlicher Kosten
oder Verluste ausgesetzt sein, die aus der Anpassung von Zeitplan oder Budget resultieren kénnen. Greenfield-Projekte werden
Ublicherweise auf Basis bestimmter Annahmen im Hinblick auf potenzielle Nachfrage, Marktumfeld, Profitabilitat etc. erworben.
Im Hinblick auf die lange Vorlaufphase zwischen Beginn des Projekts und seiner Fertigstellung kann ein urspriinglich als wirt-
schaftlich interessant eingestuftes Projekt als Ergebnis von Veranderungen im Markt wie z.B. beim Anlegerverhalten, den Finanz-
markten oder bei der Nachfrage nach der Dienstleistung eine wirtschaftlich unattraktive Investition werden.
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Risiko der Preisentwicklung bei Rohstoffen

Fir das Betreiben von Infrastrukturanlagen, insbesondere Energieerzeugungsanlagen, sind Vertrage Uber die Lieferung der hier-
fur erforderlichen Ausgangsstoffe nétig. Es kann vorkommen, dass Lieferanten vertragsbriichig werden oder dass einer Anlage
aus einem anderen Grund nicht genug Ausgangsstoffe zugefiihrt werden kdnnen. Dies kann in bestimmten Fallen zu einer Ver-
ringerung der Produktion (Strom und Wéarme) fuhren, was sich wiederum negativ auf die Ergebnisse der Investitionsgesellschaft
und somit indirekt auf die Ergebnisse und die finanzielle Position jeweiligen Anlagevehikel auswirken kann. Dartber hinaus be-
stehen regelmafig keine langfristigen Vertrage in Bezug auf die Lieferung von Brennstoffen (mit Garantie von Liefermenge, Qua-
litdt und Preis). Zudem besteht keine Gewissheit, dass die Steigerungsraten von Einkaufspreisen von Rohstoffen durch entspre-
chende Steigerungen der Verkaufspreise kompensiert werden kdnnen.

Konstruktions- und Betriebsrisiken

Die langfristige Profitabilitat von Infrastrukturanlagen héngt von der Effizienz ihres Designs, ihrer Bauart, ihrem Betrieb und ihrer
Erhaltung ab. Bau und Betrieb von Infrastrukturanlagen ist regelméafig an Drittvertragspartner ausgelagert. Mogliche Design- oder
Bauméngel und / oder ineffizienter Betrieb und mangelhafte Unterhaltung von Anlagen durch solche Drittvertragsparteien und /
oder die Uberschreitung allfalliger Haftungslimiten von Subunternehmern kann die Profitabilitat von Infrastrukturanlagen beein-
trachtigen. Sofern diese Risiken schlagend werden, kann dies einen massgeblich nachteiligen Effekt auf Wert und Profitabilitat
der Anlage haben. Wéahrend der Lebensdauer einer Infrastrukturanlage kann der Austausch oder eine umfassende Renovierung
bzw. Wartung von Komponenten oder von Geb&auden oder Gebaudeteilen erforderlich werden. Kostenfolgen, die nicht an Sub-
unternehmer weitergegeben werden kdnnen, sind in solchen Fallen von der Beteiligungsgesellschaft zu tragen. Als Betriebsrisiko
ist weiters die mogliche Beendigung von Projektvertragen zu sehen. Vertrage in Bezug auf Infrastrukturprojekte, einschlief3lich
Energiebezugsvertrage, Leasing- und Pachtvertrage sowie Finanzierungsvertrédge sehen in der Regel Kindigungsrechte der Ver-
tragsparteien vor. Die Beendigung derartiger Vertrage kann den Betrieb und die Profitabilitét einer Infrastrukturanlage mafgeblich
beeintrachtigen.

1. Moglichkeiten der Anlage in Finanzinstrumente

Es gibt verschiedene Arten von Finanzinstrumenten, in die Vermdgensverwaltung das Geld ihrer Kunden anlegen. Wir mdchten
Ihnen in dieser Broschiire einen Uberblick tiber Investitionen in die Finanzinstrumente Geldmarktanlagen, Aktien, Anleihen, An-
teilen an offenen und geschlossenen Investmentfonds einschlief3lich Hedgefonds, strukturierten Produkten (wie zum Beispiel
Zertifikate), und Investmentfonds. Zudem mdochten wir Ihnen die Investitionsmdoglichkeiten in Edelmetalle und Rohstoffe sowie in
Immobilien vorstellen. In den nachfolgenden Abschnitten werden die einzelnen Anlageklassen beschrieben und die allgemeinen
und speziellen Risiken einer Anlage in die einzelnen Anlageklassen dargestellt.

2. Geldmarktanlagen

Der Geldmarkt ist auch bekannt als Markt fur Fest- oder Termingelder. Geldmarktanlagen bestehen aus kurzfristigen Forderungen
mit einem Zinssatz und frei wahlbaren Laufzeiten bis zu einem Jahr. Schuldner ist haufig eine Bank. Fir Geldmarktanlagen wird
in der Regel ein bestimmter Mindestbetrag vorausgesetzt. Unter dem Begriff «<Geldmarktanlagen» werden sowohl nicht verbriefte
Forderungen (Geldmarktanlagen im engen Sinn) als auch Geldmarktpapiere erfasst. Gemeint sind Forderungen, die als Wertpa-
pier ausgestaltet und in der Regel frei handelbar sind, sodass sie vor Verfall auf dem Sekundarmarkt verkauft werden kénnen.
Spezielle Risiken von Geldmarktanlagen

Klumpenrisiko

Ein Klumpenrisiko entsteht inshesondere bei Konzentration auf einen oder einzelne Schuldner. In diesem Fall drohen bei Zah-
lungsausfall wesentlich héhere Verluste als bei einem sorgfaltig diversifizierten Portfolio.

Korrelationsrisiko

Ein Korrelationsrisiko kann insbesondere entstehen, wenn ein Anleger stark bankseitig ausgerichtet ist, zum Beispiel seine Ver-
mogenswerte weitgehend auf Kontoguthaben, Geldmarktanlagen und/oder Bankaktien konzentriert.

Erfillungs- und Verwahrungsrisiko
Ein Erflllungsrisiko bezeichnet das Risiko, dass der Kaufer den Preis flr ein Geldmarktpapier vorausbezahlt, aber infolge

Zahlungsunfahigkeit des Verkaufers das Geldmarktpapier nicht erhalt. Das Verwahrungsrisiko betrifft die Gefahr, dass der
Aufbewahrer von Geldmarktpapieren zahlungsunfahig wird.
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3. Aktien

Eine Aktie ist ein Wertpapier, welches ein Recht eines Anlegers an einer Aktiengesellschaft verbrieft. Ein Aktionar ist Mitinhaber
des Gesellschaftsvermdgens der Aktiengesellschaft und damit am wirtschaftlichen Erfolg und Misserfolg des Unternehmens be-
teiligt. Der Erfolg oder Misserfolg des Unternehmens spiegelt sich in einem positiven oder negativen Kursverlauf der Aktie wieder
sowie in mdglichen Dividendenausschittungen.

Es existieren verschiedene Formen von Aktien, die mit unterschiedlichen Rechten ausgestattet sind. Die wichtigsten Ausgestal-
tungen sind Stammaktien, Vorzugsaktien, Inhaberaktien und Namensaktien. Stammaktien sind mit Stimmrechten versehen und
die in Deutschland am weitesten verbreitete Aktienart. Demgegeniiber sind Vorzugsaktien in der Regel ohne Stimmrechte aus-
gestattet. Zum Ausgleich fur das fehlende Stimmrecht erhalten Aktion&re bei Vorzugsaktien aber eine bevorzugte Behandlung,
z.B. bei der Ausschittung von Dividenden. Bei einer Inhaberaktie ist keine Eintragung des Aktiondrs in ein Aktienregister notwen-
dig. Der Aktion&r kann seine Rechte auch ohne die Eintragung ausiiben. Inhaberaktien sind deshalb leichter Ubertragbar, was die
Handelbarkeit typischerweise verbessert. Bei einer Namensaktie wird der Name des Inhabers in ein Aktienregister eingetragen.
Ohne die Eintragung kdnnen die Rechte aus dem Besitz der Aktie nicht geltend gemacht werden.

Spezielle Risiken von Aktien
Insolvenzrisiko

Ein Aktionar ist kein Glaubiger, sondern Eigenkapitalgeber und Mitinhaber der Aktiengesellschaft und damit allen unternehmeri-
schen Risiken ausgesetzt. Im Extremfall, d.h. bei einer Insolvenz der Aktiengesellschaft, werden Aktiondre daher erst nach Be-
friedigung aller Glaubigeranspriiche am Liquidationserlds beteiligt.

Kursanderungsrisiko

Aktienkurse weisen unvorhersehbare Schwankungen auf. Aus Sicht des Aktionars lasst sich das Kursénderungsrisiko dabei in
das allgemeine Marktrisiko und das unternehmensspezifische Risiko unterscheiden. Beide fir sich genommen oder auch kumu-
liert beeinflussen die Aktienkursentwicklung. Unter dem allgemeinen Marktrisiko einer Aktie wird das Risiko einer Preisanderung
infolge der allgemeinen Tendenz am Aktienmarkt verstanden. Die Preisdnderung steht dabei in keinem direkten Zusammenhang
mit der wirtschaftlichen Situation des Unternehmens. Alle Aktien unterliegen einem solchen Marktrisiko. Das Ausmalfd kann vari-
ieren. Das unternehmensspezifische Risiko bezeichnet das Risiko einer rucklaufigen Kursentwicklung bei einem einzelnen Un-
ternehmen aufgrund von Faktoren, die unmittelbar oder mittelbar das betrachtete Unternehmen betreffen. Als Faktoren lassen
sich beispielsweise Managemententscheidungen auffiihren. Das unternehmensspezifische Risiko kann somit dazu fuhren, dass
Aktienkurse einen ganz individuellen Verlauf entgegen dem allgemeinen Trend nehmen.

Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige Unternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies gilt
insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien erst tiber einen kiirzeren Zeitraum an der Borse oder einem anderen organisierten
Markt zugelassen sind; bei diesen kénnen bereits geringe Veranderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen fiihren.
Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Besitz vieler Aktionare befindlichen Aktien (sogenannter Streubesitz) niedrig,
so konnen bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauftrage eine starke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu héheren
Kursschwankungen fiihren.

Weiterhin wird die Kursentwicklung der Aktie durch die Erwartung der Marktteilnehmer in Bezug auf das spezielle Unternehmen
und die allgemeine Marktentwicklung sowie durch das Anlageverhalten der Marktteilnehmer bestimmt. Das Anlageverhalten der
Marktteilnehmer kann auch durch irrationale Faktoren, wie Stimmungen, Meinungen und Geriichte, irrationale Erwagungen und
massenpsychologisches Verhalten wie Herdenverhalten oder Orientierung an einzelnen Marktteilnehmern oder anderen Bérsen
beeinflusst werden. Dies kann dazu fiihren, dass bestehende Trends am Markt weiter verstarkt werden und sich von der gesamt-
wirtschaftlichen Situation oder der des Unternehmens abkoppeln und diese nicht mehr widerspiegeln.

Dividendenrisiko

Dividenden bezeichnen die Beteiligung der Aktionare am Gewinn eines Unternehmens. Die Dividende einer Aktie richtet sich
maRgeblich nach dem erzielten Gewinn des Unternehmens und kann in Abhangigkeit der finanziellen Situation eines Unterneh-
mens in einem Jahr steigen, sinken oder ganz ausfallen.

Zinsanderungsrisiko

Im Zuge steigender Zinsen kann es dazu kommen, dass sich Aktienkurse — meist mit einer gewissen Zeitverzogerung — riicklaufig

entwickeln. Dies ist z.B. darin begriindet, dass Unternehmen Kredite nun zu héheren Zinsen aufnehmen missen. Andererseits
bieten sich zu dem hoheren Zins Anlegern ggf. attraktive Anlagemdglichkeiten.
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Prognoserisiko

Der Anleger kann die zukunftige Wertentwicklung der Aktie auch bei der Verwendung einzelner oder verschiedener Analysetech-
niken (Fundamentalanalysen oder Chartanalysen) falsch oder zeitlich begrenzt falsch einschatzen und die Aktien zu einem fiur
den Anleger ungunstigen Zeitpunkt erwerben oder verauf3ern.

Risiko des Verlusts oder der Anderung von Mitgliedschaftsrechten und eines Delistings

Durch MaRnahmen des Unternehmens, wie Rechtsformwechsel, Verschmelzungen, Abspaltungen oder Unternehmensvertrage
koénnen die Rechte des Aktionérs geéndert oder teilweise oder vollstéandig aufgehoben werden. Darlber hinaus kdnnen Minder-
heitsaktionare im Fall des Vorhandenseins eines Hauptaktionars unter bestimmten Voraussetzungen im Rahmen eines Squeeze
Outs aus der Gesellschaft ausgeschlossen werden. Diese MalBhahmen des Unternehmens kénnen dazu fiihren, dass der Anleger
seine Anteile frihzeitig mit Verlusten verauBern muss und die beabsichtigte Anlagedauer in der Aktie nicht realisieren kann.
Weiterhin kdnnen die MaBnahmen zu Kursverlusten der Aktie fuhren. Im Fall von verlorenen Mitgliedschaftsrechten kann dem
Anleger aufgrund gesetzlicher Regelungen ein Abfindungsanspruch gegen das Unternehmen zustehen, welcher jedoch wertma-
RBig hinter dem verlorenen Mitgliedschaftsrecht zurtickbleiben kann.

Weiterhin kann das Unternehmen beschlieRen die Zulassung der Aktien zum Bérsenhandlung widerrufen zu lassen (Delisting).
In diesem Fall sind die Aktien nur schwer und regelméafiig mit deutlichen Kursabschlagen zum vorherigen Bérsenpreis handelbar.
Aufgrund dieser eingeschrankten Handelbarkeit fuhrt regelmaRig die Ankiindigung eines Delistings zu deutlichen Kursverlusten
bei der betroffenen Aktie.

Risiko der geringen Handelbarkeit bei nicht bérsennotierten Aktien
Bei Aktien, die nicht an einer Borse gehandelt werden, besteht das Risiko, dass ein Verkauf der Aktien nicht sofort erfolgen kann.
4. Anleihen

Anleihen bezeichnen eine groRe Bandbreite verzinslicher Wertpapiere, auch Rentenpapiere genannt. Dazu zéhlen neben “klas-
sischen” Anleihen auch Indexanleihen, Pfandbriefe und strukturierte Anleihen. Die grundlegende Funktionsweise ist allen Anlei-
hen gleich. Anleihen werden im Gegensatz zu Aktien sowohl von Unternehmen (sowohl bérsennotierte als auch nicht gelistete)
als auch von offentlichen Einrichtungen und Staaten (so genannten Emittenten) begeben. Anleihen kdnnen ein so genanntes
Investment Grade von einer Rating Agentur haben oder auch nicht. Sie gewahren dem Inhaber kein Anteilsrecht an dem Emit-
tenten, sondern der Inhaber wird Glaubiger des Emittenten. Durch die Ausgabe von Anleihen nimmt ein Emittent Fremdkapital
auf. Anleihen sind handelbare Wertpapiere mit einem Nominalbetrag (Hohe der Schulden), einem Zinssatz (Kupon) und einer
festgelegten Laufzeit.

Wie bei einem Kredit verpflichtet sich der Emittent, dem Anleger einen entsprechenden Zinssatz zu bezahlen. Die Zinszahlungen
kénnen entweder in regelmafiigen Abstdnden wahrend der Laufzeit oder kumuliert am Ende der Laufzeit erfolgen. Am Ende der
Laufzeit erhélt der Anleger zudem den Nominalbetrag zurtickgezahlt. Die Hohe des zu leistenden Zinssatzes hangt von verschie-
denen Faktoren ab. Die wichtigsten Parameter fur die Hohe des Zinssatzes sind in der Regel die Bonitat des Emittenten, die
Laufzeit der Anleihe, die zugrundeliegende Wahrung und das allgemeine Marktzinsniveau.

Je nach Methode der Zinszahlung kénnen Anleihen in verschiedene Gruppen unterteilt werden. Wird der Zinssatz von vornherein
Uber die gesamte Laufzeit festgelegt, spricht man von “Straight Bonds”. Anleihen, bei denen die Verzinsung an einen variablen
Referenzzins gekoppelt ist und deren Zinssatz sich wahrend der Laufzeit der Anleihe andern kann, werden ,Floater (engl. float
= gleiten) genannt. Ein moglicher unternehmensspezifischer Auf- oder Abschlag zum jeweiligen Referenzzinssatz orientiert sich
in der Regel am Bonitatsrisiko des Emittenten. Ein hoherer Zinssatz bedeutet dabei grundsatzlich ein hoheres Bonitatsrisiko.
Genau wie Aktien kénnen Anleihen an Borsen oder au3erborslich gehandelt werden.

Die Ertrage, die Anleger durch Investitionen in Anleihen erzielen kénnen, resultieren aus der Verzinsung des Nominalbetrags der
Anleihe und aus einer eventuellen Differenz zwischen An- und Verkaufskurs.
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Spezielle Risiken von Anleihen
Emittenten-/Bonitatsrisiko

Unter dem Bonitatsrisiko wird die Gefahr der Zahlungsunféahigkeit oder llliquiditéat des Emittenten verstanden. Dies bedeutet eine
mogliche, voriibergehende oder endgiltige Unfahigkeit des Emittenten zur termingerechten Erflllung seiner Zins- und/oder Til-
gungsverpflichtungen. Im Zweifel droht einem Anleger somit ein Totalverlust seines Uberlassenen Kapitals. Die Bonitat eines
Emittenten kann sich aufgrund von konjunkturellen Veranderungen, Anderungen beim Emittenten selbst (z.B. wirtschaftliche Krise
eines Staates) oder politischen Entwicklungen ergeben. Die Bonitét vieler Emittenten wird in regelmafligen Abstanden von Ratin-
gagenturen eingeschétzt und in Risikoklassen unterteilt. Ein Emittent mit geringer Bonitat muss in der Regel einen hdheren Zins-
satz als Kompensation fur das Bonitatsrisiko an die Kaufer der Anleihen bezahlen als ein Emittent mit ausgezeichneter Bonitat.
Bei besicherten Anleihen (“Covered-Bonds”) hangt die Bonitét in erster Linie von Umfang und Qualitét der Besicherung (De-
ckungsstock) und nicht ausschlieRlich von der Bonitat des Emittenten ab.

Inflationsrisiko

Als Inflationsrisiko bezeichnet man die Anderung der Kaufkraft der finalen Riickzahlung und/oder der Zinsertrage aus einer
Anlage. Andert sich wahrend der Laufzeit einer Anleihe die Inflation derart, dass sie iiber dem Zinssatz der Anleihe liegt, so sinkt
die effektive Kaufkraft des Anlegers (negative Realzinsen).

Zinsénderungsrisiko und Kursrisiko

Das von der Zentralbank bestimmte Leitzinsniveau hat maf3geblichen Einfluss auf den Wert einer Anleihe. Bei steigendem Zins-
niveau wird beispielsweise die Verzinsung einer Anleihe mit fixem Zinssatz relativ unattraktiver und der Preis der Anleihe féllt. Ein
Anstieg der Marktzinsen geht also in der Regel mit fallenden Kursen fur Anleihen einher. Selbst wenn ein Emittent alle Zinsen
und den Nominalbetrag am Ende der Laufzeit zahlt, kann es somit zu einem Verlust fiir einen Anleiheinvestor kommen, wenn er
beispielsweise vor Laufzeitende zu einem Kurs verkauft, der unter dem Emissions- oder Kaufpreis der Anleihe liegt.

Kundigungsrisiko

In den Emissionsbedingungen kann sich der Emittent einer Anleihe ein vorzeitiges Kundigungsrecht vorbehalten. Mit einem sol-
chen einseitigen Kundigungsrecht werden Anleihen oft in Hochzinsphasen ausgestattet. Sinkt das Marktzinsniveau, so steigt fur
einen Glaubiger das Risiko, dass der Emittent von seinem Kuindigungsrecht gebraucht macht. Der Emittent kann auf diese Weise
seine Verbindlichkeiten abbauen oder refinanziert sich durch Ausgabe einer neuen Anleihe gunstiger. Fir einen Glaubiger besteht
in diesem Fall ein Wiederanlagerisiko, da eine neue Anlage aufgrund veréanderter Marktbedingungen weniger vorteilhaft sein
kann.

Risiko der geringen Handelbarkeit

Bei Anleihen, die nicht an einer Bérse gehandelt werden, besteht das Risiko, dass ein Verkauf der Anleihe nicht sofort erfolgen
kann.

Spezielle Risiken bei festverzinslichen Wertpapieren

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist das Risiko verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das im Zeit-
punkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen die Marktzinsen gegentiber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission, so
fallen in der Regel die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher
Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fiihrt dazu, dass die aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuel-
len 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 demgegeniiber in der Regel gerin-
gere Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen
Laufzeit von maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Daneben kdnnen sich die Zinssatze verschiedener, auf die
gleiche Wahrung lautender zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Spezielle Risiken 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 abhéngig von der Kursentwicklung der Aktie als Basiswert. Die Risiken
der Wertentwicklung der zugrundeliegenden Aktien kdnnen sich daher auch auf die Wertentwicklung der Wandel- und Options-
anleihe auswirken. Optionsanleihen, die dem Emittenten das Recht einrdumen, dem Anleger statt der Riickzahlung eines Nomi-
nalbetrags eine im Vorhinein festgelegte Anzahl von Aktien anzudienen (Reverse Convertibles), sind in verstarktem MaRe von
dem entsprechenden Aktienkurs abhéngig.
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5. Strukturierte Produkte (Zertifikate)

Rechtlich gesehen gehdren Zertifikate den Inhaberschuldverschreibungen an. Der Erwerber ist somit Glaubiger des Zertifikatemit-
tenten.

Zertifikate orientieren sich an einem sogenannten Basiswert, d.h. ihre Wertentwicklung ist von einem Basiswert abhéngig. Basis-
werte kdnnen zum Beispiel Rohstoffe sein, aber auch Aktien oder Aktienindizes wie zum Beispiel den DAX. Zertifikate stellen eine
Méoglichkeit dar, komplexe Anlagestrategien zu verfolgen und dabei in verschiedene Anlageklassen zu investieren.

Zertifikate verbriefen kein Eigentums- oder Aktionarsrecht, sondern das Recht auf Rickzahlung eines Geldbetrages oder auf
Lieferung des Basiswertes. Art und Hohe des Basiswerts hdngen von einem oder mehreren bestimmten Parametern (z.B. dem
Wert des Basiswerts an einem Stichtag) ab.

In der Regel haben Zertifikate eine mehrjahrige Laufzeit. Je nach Ausgestaltung des Zertifikats kann es einen festen Zeitpunkt
der Endféalligkeit geben. Haufig werden jedoch so genannte “Open-end-Zertifikate” angeboten, die keine Laufzeitbegrenzung be-
inhalten. Dem Emittenten kann ein Kiindigungsrecht zustehen, das zu einer vorzeitigen Riickzahlung des vom Anleger eingesetz-
ten Kapitals fihren kann.

Zertifikate werden entweder in Stlick oder in Prozent notiert. Bei einer Stuicknotierung kénnen nur ganze Stucke erworben werden.

Fir den Ausgabepreis spielen mehrere Faktoren eine Rolle, die in den jeweiligen Zertifikatsbedingungen festgelegt werden
(bspw. Wert des Basiswerts). Die Bank kann zu dem Emissionspreis zuséatzlich einen Ausgabeaufschlag in Rechnung stellen.

Der Preis eines Zertifikats wéahrend der Laufzeit hangt von der Entwicklung des jeweiligen Basiswerts und der gewahlten Struktur
ab. Aber auch andere Aspekte wie die Volatilitat, die Wahrung, Dividenden/Ausschuttungen oder die Zinsentwicklung spielen eine
Rolle.

Zertifikate werden bérslich und/oder auerborslich gehandelt. Der Emittent oder ein Dritter stellen in der Regel wahrend der
gesamten Laufzeit téglich An- und Verkaufskurse fur die Zertifikate. Anleger kdnnen die Zertifikate also unter normalen Marktbe-
dingungen regelmafig kaufen und verkaufen.

Die Ruckzahlung des Zertifikats erfolgt in der Regel in Form einer Geldzahlung. Bei einigen Zertifikaten kann es bei Falligkeit
auch zur Lieferung des Basiswerts, z.B. der jeweiligen Aktie, kommen.

Die Wertentwicklung des Basiswerts ist fur den Preis des Zertifikats wahrend der Laufzeit sowie fur den Ruckzahlungsbetrag des
Zertifikats von entscheidender Bedeutung. Die wichtigsten Basiswerte werden nachfolgend kurz vorgestellt.

Spezielle Risiken von strukturierten Produkten (Zertifikaten)
Spezielle Risiken bei allen Zertifikatstypen
Emittentenrisiko

Das Emittentenrisiko ist das Risiko, dass der Emittent des Zertifikats wéahrend oder am Ende der Laufzeit des Zertifikats nicht in
der Lage ist, seine Verpflichtungen aus dem Zertifikat zu erfillen. Fir den Anleger besteht in diesem Fall das Risiko eines Teil-
oder Totalverlusts des eingesetzten Kapitals, da er keine Ertragszahlung in Form von Zinsen erhalt und/oder am Ende der Laufzeit
den Ruckzahlungsbetrag nicht ausbezahlt bekommt. Neben das Risiko der Zahlungsunfahigkeit des Emittenten des Zertifikats
tritt das Insolvenzrisiko der Unternehmen, deren Wertpapiere dem Zertifikat zu Grunde liegen. Auch in diesem Fall kann es je
nach Ausgestaltung des Zertifikats zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals beim Anleger kommen.

Kursénderungsrisiko

Zertifikate beziehen sich auf Basiswerte, die Wertschwankungen unterliegen kénnen. Andert sich der Preis des Basiswertes, so
andert sich auch der Preis des Zertifikats. Sinkende Kurse der Basiswerte kdnnen je nach den Bedingungen des Zertifikats emp-
findliche Verluste fiir den Anleger bedeuten. Kursverdanderungen nach unten kénnen unter Umsténden nicht mehr ausgeglichen
werden, wenn einmal ein vereinbarter unterer Schwellenwert (Barriere) erreicht oder unterschritten wurde. Dann profitiert der
Anleger auch nicht mehr, von einem spateren starken Kursanstieg des Basiswerts. Ein Basiswert, dessen Kurs stark schwankt,
stellt also fiir den Anleger ein grofR3eres Risiko dar, weil die ggf. vereinbarten unteren Schwellenwerte schneller erreicht werden
kénnen.
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Korrelationsrisiko

Neben dem Wert des Basiswerts kénnen noch weitere Faktoren die Preisentwicklung des Zertifikats beeinflussen. Dazu gehéren
Anderungen des Zinsniveaus, der Markterwartung, vom Emittenten einbehaltene Dividenden oder eventuelle Wechselkursrisiken,
die bei Zertifikaten in Fremdwéahrung auftreten. Der Preis des Zertifikats wird die Wertentwicklung des Basiswerts wahrend der
Laufzeit daher nicht genau wiedergeben. Dieser Effekt, der vorher nicht genau kalkulierbar ist, wird Korrelationsrisiko genannt.

Wertverfallsrisiko

Der Abrechnungs- bzw. Rickzahlungsbetrag am Ende der Laufzeit bestimmt sich nach dem Wert des zugrundeliegenden Basis-
werts am Falligkeitstag. Daher kann der Abrechnungsbetrag auch unter dem Erwerbspreis des Zertifikats liegen. Dies kann beim
Anleger zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fihren. Nur bei vereinbartem Kapitalschutz ist dieses Risiko ganz oder
teilweise ausgeschlossen. Da der Kapitalschutz von der Solvenz des Emittenten abhangt, ist auch hier das Emittentenrisiko zu
beachten.

Liquiditatsrisiko

Anleger sollten beim Kauf eines Zertifikats darauf achten, ob fur dieses ein hinreichend liquider Zweitmarkt besteht und ob vom
Emittenten oder einem Dritten fortlaufend fiir das Zertifikat verbindliche Kurse gestellt werden. Der Emittent stellt fur das Zertifikat
zwar in der Regel fortlaufend indikative An- und Verkaufspreise, ist hierzu aber rechtlich nicht verpflichtet. Eine fehlende Nach-
frage auf dem Zweitmarkt kann dazu fuhren, dass ein Zertifikat nicht, nicht sofort oder nur mit Kursabschlagen verkauft werden
kann.

Risiko der Basiswertlieferung

Bei Zertifikaten auf Einzelwerte ist regelméaRig die Lieferung des Basiswerts mdglich. Entwickelt sich ein Basiswert nicht so giins-
tig, wie beim Erwerb des Zertifikats angenommen, wird haufig anstelle des Abrechnungsbetrags am Laufzeitende der Basiswert
selbst geliefert. Der Anleger erhdlt in diesem Fall beispielsweise eine Aktie. Der aktuelle Marktwert des Basiswerts kann dabei
unter dem vom Anleger gezahlten Erwerbspreis fur das Zertifikat liegen. Dies kann beim Anleger zu einem Teil- oder im Extremfall
zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fihren, wenn er den Basiswert verkaufen mdchte. Verkauft der Anleger den
Basiswert nicht, unterliegt er den mit dem Halten des Basiswerts verbundenen Kursrisiken, die zu weiteren Verlusten beim Anleger
fihren kénnen, wenn der Kurs des Basiswerts weiter fallt.

Wahrungsrisiko

Bei Zertifikaten, die sich auf Basiswerte in Fremdwahrung beziehen, gibt es wahrungsgesicherte und nicht wahrungsgesicherte
Produkte. Zertifikate mit Wahrungssicherung nennt man auch Quantozertifikate. Bei ihnen wird das Wahrungsrisiko abgesichert,
was mit internen Kosten und versteckten Gebiihren fiir den Anleger einhergehen kann. Bei nicht wahrungsgesicherten Zertifikaten
treten sowohl bei einem vorzeitigen Verkauf als auch bei der Riickzahlung am Falligkeitstag Wahrungsrisiken auf, die vom Anleger
unmittelbar zu tragen sind.

Einfluss von Hedge-Geschéaften des Emittenten auf die Zertifikate

Der Emittent sichert sich regelmaRig ganz oder teilweise gegen die mit den Zertifikaten verbundenen finanziellen Risiken durch
Hedge-Geschéfte (Absicherungsgeschafte) in dem dem Zertifikat zugrundeliegenden Basiswert ab. Diese Absicherungsgeschafte
kénnen Einfluss auf den sich am Markt bildenden Kurs des Basiswerts haben und damit einen nachteiligen Einfluss auf den Wert
der Zertifikate bzw. auf die Hohe des am Ende der Laufzeit falligen Abrechnungsbetrags haben. Dies kann beim Anleger zu einem
Teilverlust des eingesetzten Kapitals fiihren.

Spezielle Risiken von Zertifikaten aufgrund ihrer Struktur

Kapitalverlustrisiko am Laufzeitende

Bei Bonuszertifikaten und Expresszertifikaten kann es am Laufzeitende zu einem Kapitalverlust kommen, wenn eine festgelegte
Barriere wahrend der Laufzeit erreicht oder unterschritten wurde. In diesem Fall erhalt der Anleger einen Auszahlungsbetrag, der

dem Wert des Basiswerts am Falligkeitstag entspricht. Dieser kann unter dem Erwerbspreis fiir das Zertifikat liegen. Im Extremfall
kann dies beim Anleger zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fihren.
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Korrelationsrisiko

Der Kurs des Zertifikats orientiert sich an dem Kurs des Basiswerts, gibt ihn aber in der Regel nicht genau wieder.

Notiert der Basiswert bei Bonuszertifikaten nahe der Barriere, kann dies vor allem zum Laufzeitende hin zu erhéhten Preisschwan-
kungen des Bonuszertifikats fuhren, da dann geringe Kursveranderungen des Basiswerts dartiber entscheiden kdnnen, ob es zur
Bonuszahlung kommt oder nicht.

Bei Expresszertifikaten ist das Kurssteigerungspotenzial auf den festgelegten Riickzahlungsbetrag beschrankt. Auch die Rick-
zahlungsbetrage im Fall einer vorzeitigen Félligkeit sind in den Emissionsbedingungen festgelegt, so dass auch starke Kursbe-

wegungen des Basiswerts zu Beginn oder wahrend der Laufzeit nicht linear nachvollzogen werden.

Auch Discountzertifikate geben die Wertentwicklung des Basiswerts in der Regel nicht genau wieder, da bei ihnen die Gewinn-
moglichkeit durch den Cap eingeschrankt ist.

Liquiditatsrisiko

Bei Bonuszertifikaten und Expresszertifikaten kann die Handelbarkeit des Zertifikats wahrend der Laufzeit eingeschrénkt sein,
wenn der Basiswert stark unter die Barriere absinkt. In diesem Fall steht ggf. nur der Emittent als Handelspartner zur Verfugung.

Spezielle Risiken bei Hebelzertifikaten

Totalverlustrisiko durch Knock-Out

Hebelzertifikate bergen ein besonders grofRes Risiko des Totalverlustes. Ist in den Zertifikatsbedingungen vorgesehen, dass das
Zertifikat bei Eintritt der Knock-Out-Vereinbarung wertlos verféllt, hat dies fur den Anleger einen Totalverlust des eingesetzten
Kapitals zur Folge.

Risiko der Hebelwirkung

Hebelzertifikate bergen erh6hte Verlustrisiken, weil sie durch die Hebelwirkung Schwankungen des Basiswertes Uberproportional
abbilden, also verstarken.

Einfluss von Nebenkosten

Bei Hebelzertifikaten kénnen die pro Transaktion félligen Provisionen kombiniert mit einem geringen Auftragswert zu Kostenbe-
lastungen fihren, die den Wert des Hebelzertifikats im Extremfall erheblich Uberschreiten kdnnen. Dies kann beim Anleger zu
einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fihren.

Liquiditatsrisiko vor Falligkeit

Die Moglichkeit, Zertifikate auf dem Zweitmarkt zu verkaufen, ist nicht gewéhrleistet. Daher ist auch nicht gewahrleistet, dass ein
Verkauf eines Hebelzertifikats rechtzeitig vor Auslosen der Knock-Out-Schwelle méglich ist. Bereits beim Annahern des Basis-
werts an diese Schwelle kann ein Verkauf nicht mehr moglich sein.

Spezielle Risiken bei Zertifikaten auf Rohstoffe

Die Einflussfaktoren auf Rohstoffpreise sind sehr komplex, so dass nachfolgend nur einige Faktoren kurz erlautert werden, die
sich speziell auf Rohstoffpreise auswirken kénnen.

Kartelle und regulatorische Veranderungen

Bestehen Kartelle von Rohstoffproduzenten, so nehmen diese in der Regel Einfluss auf den Rohstoffpreis. Auch unterliegt der
Handel mit Rohstoffen gewissen Regeln von Aufsichtsbehérden oder Bérsen. Eine Anderung dieser Regeln kann sich auf die
Preisentwicklung des Rohstoffs auswirken.

Zyklisches Verhalten von Angebot und Nachfrage

Bestimmte Rohstoffe werden das ganze Jahr Uber produziert, aber nur in bestimmten Jahreszeiten verstarkt nachgefragt

(z.B. Energie). Andere Rohstoffe werden das ganze Jahr Uber nachgefragt, jedoch nur zu einer bestimmten Jahreszeit produziert
(z.B. landwirtschaftliche Erzeugnisse). Dies kann starke Preisschwankungen nach sich ziehen.
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Direkte Investitionskosten

Der Erwerb von Rohstoffen ist mit Kosten fur Lagerung, Versicherung und Steuern verbunden. Hingegen werden auf Rohstoffe
keine Zinsen oder Dividenden gezahlt. Dies wirkt sich auf die Gesamtrendite von Rohstoffen aus und beeinflusst damit der Preis
eines von Zertifikaten auf Rohstoffe.

Politische Risiken

Rohstoffe werden héaufig in Schwellenlandern produziert. Dies birgt politische Risiken, z.B. Embargos, kriegerische Auseinander-
setzungen oder wirtschaftliche und soziale Spannungen, die sich auf die Preise von Rohstoffen auswirken kdnnen.

Wetter und Naturkatastrophen

Unglnstige Wetterbedingungen kénnen das Angebot bestimmter Rohstoffe voriibergehend oder auch fir das gesamte Jahr be-
einflussen. Naturkatastrophen kénnen Produktions- und Fdrderanlagen nachhaltig beschadigen. Tritt dadurch eine Angebotskrise
ein, so kann dies zu starken Preisschwankungen fuhren.

6. Offene Investmentfonds
Allgemeines

Ein Investmentfonds ermdglicht die gemeinsame Anlage des Kapitals einer Vielzahl von Anlegern. Investmentfonds werden von
einer sog. Kapitalverwaltungsgesellschaft angeboten und verwaltet. Diese bedarf einer Zulassung durch die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Investmentfonds und ihre Verwaltung unterliegen in Deutschland den Regelungen des
Kapitalanlagegesetzbuchs. Die Einhaltung dieser Vorschriften wird durch die BaFin Uberwacht.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft bindelt das Geld der Anleger in einem Investmentfonds, um es gemal einer festgelegten
Anlagestrategie zum Nutzen der Anleger anzulegen. Erwirbt ein Anleger Anteile an einem Investmentfonds, wird er kein Mitge-
sellschafter der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Gelder des Anlegers werden dem Fondsvermdgen zugefuhrt, welches aus
Grunden des Anlegerschutzes strikt vom Vermdgen der Kapitalverwaltungsgesellschaft getrennt ist und von einer Verwahrstelle
verwahrt wird. Das Fondsvermoégen haftet auch nicht fir Schulden der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt das Fondsvermdgen nach dem Grundsatz der Risikomischung an. In den Anlagebedin-
gungen des Investmentfonds wird der Mindestgrad der Risikomischung, die Vermdgensgegensténde, die fur den Investmentfonds
erworben werden durfen, und die zu beachtenden Anlagegrenzen festgelegt. Die Anlagebedingungen berlcksichtigen die sich
aus dem Kapitalanlagegesetzbuch ergebenden Anlagevorgaben und Anlagegrenzen.

Die Vermodgensgegenstéande des Investmentfonds werden von einer Verwahrstelle verwahrt. Diese Ubernimmt bestimmte Kon-
troll- und Uberwachungsfunktionen in Bezug auf das Fondsvermogen.

Die Bedingungen fur die Ausgabe und Ricknahme von Fondsanteilen sowie eine Beschreibung der fiir den Investmentfonds
verfolgten Anlagestrategie ergeben sich aus den Anlagebedingungen des Investmentfonds. Bei einem offenen Investmentfonds
kann die Kapitalverwaltungsgesellschaft jederzeit neue Anteile ausgeben. Der Anleger kann folglich grundsatzlich jederzeit neue
Fondsanteile erwerben. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat aber die Mdglichkeit, die Ausgabe von Fondsanteilen zeitweise
zu beschranken, auszusetzen oder endgliltig einzustellen.

Bei offenen Investmentfonds haben die Anleger regelmé&Rig die Moglichkeit, ihren Fondsanteil gemaf den Regelungen in den
Anlagebedingungen zurtickzugeben. Der Anleger kann seine Anlage in den Investmentfonds durch Riickgabe der Fondsanteile
bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft am jeweiligen Riicknahmetermin zum jeweiligen offiziellen Riicknahmepreis liquidieren.
Werden die Fondsanteile an einer Borse gehandelt, kann der Anleger seine Anteile auch an der Bérse verkaufen. Die Kapitalver-
waltungsgesellschaft kann jedoch bei Vorliegen auRergewohnlicher Umstande die Riicknahme von Anteilen des Investmentfonds
aussetzten, sofern dies unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheint. In dieser Zeit kann der Anleger
seine Anlage in den Investmentfonds nicht durch Riickgabe der Fondsanteile liquidieren. Weiterhin darf die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft wahrend dieser Zeit keine neuen Fondsanteile ausgeben.

Sowohl beim Erwerb als auch bei der Riickgabe bzw. VerauRerung von Fondsanteilen kénnen fir den Anleger Kosten anfallen
(z.B. Ausgabeaufschlag oder Riicknahmeabschlag). Der Wert eines einzelnen Fondsanteils berechnet sich nach dem Wert des
Fondsvermogens geteilt durch die Anzahl der ausgegebenen Fondsanteile. Der Wert des Fondsvermdgens wird nach einem
vorgegebenen Bewertungsverfahren ermittelt. Fiir bérsengehandelte Investmentfonds steht zudem der Borsenhandel zur Preis-
findung zur Verfiigung, wobei der Borsenpreis der Fondsanteile von dem von der Kapitalverwaltungsgesellschaft ermittelten Riick-
nahmepreis abweichen kann.
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Die fur den Investmentfonds zur Verfigung gestellten wesentlichen Anlegerinformationen, der Verkaufsprospekt und die Anlage-
bedingungen enthalten Angaben Uber die Anlagestrategie, die laufenden Kosten (Verwaltungsvergitung, erfolgsabhangige Ver-
gltung, Kosten der Verwahrstelle etc.) und weitere wesentliche Informationen in Bezug auf den Investmentfonds. Informationen
Uber die Anlagetéatigkeit des Fonds ergeben sich auch aus den fur den Investmentfonds verdéffentlichten Halbjahres- und Jahres-
berichten.

Hinsichtlich des Anlegerkreises wird zwischen Publikumsfonds und Spezialfonds unterschieden. Publikumsfonds sind fur alle
Anleger zugénglich, wahrend Anteile an Spezialfonds nur von semiprofessionellen und professionellen Anlegern erworben wer-
den dirfen.

Ausléandische Fonds unterliegen nicht den gleichen Voraussetzungen wie im Inland aufgelegte Fonds. Auslandische Fonds, die
in Deutschland vertrieben werden, bedurfen jedoch einer Vertriebszulassung durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht.

Mogliche Auswahlkriterien

Folgende Kriterien erlauben eine ndhere Beschreibung eines Investmentfonds und kdnnen bei der Entscheidung bzgl. einer
Anlage in einen Fonds hilfreich sein:

Anlageklassen des Investmentfonds

Das Fondsvermdgen kann in verschiedene Anlageklassen investiert werden. Aktienfonds investieren das Fondsvermdgen vor-
nehmlich in Aktien. Rentenfonds investieren das Fondsvermdgen vornehmlich in verzinsliche Wertpapiere mit unterschiedlichen
Laufzeiten. Indexfonds, auch Exchange Traded Funds genannt, haben das Ziel, die Wertentwicklung eines bestimmten Index
moglichst genau nachzubilden. Dachfonds investieren das Fondsvermdgen tberwiegend in Anteile anderer offener Investment-
fonds. Geldmarktfonds investieren das Fondsvermdgen vornehmlich in Tages- und Termingeldern sowie in Geldmarktpapieren
und Wertpapieren mit kurzen Restlaufzeiten. Immobilienfonds investieren das Fondsvermdgen vornehmlich in Immobilien, Rechte
an Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

Geographische Zusammensetzung

Investmentfonds kénnen sich bei ihren Investitionen entweder auf bestimmte Léander oder Regionen konzentrieren oder weltweit
anlegen.

Zeitlicher Anlagehorizont

Investmentfonds kdnnen eine unbegrenzte oder eine feste Laufzeit haben. Sofern die Laufzeit des Investmentfonds begrenzt ist,
endet diese zu einem bestimmten Termin. Nach Ende der Laufzeit wird das noch vorhandene Fondsvermdégen im Interesse der
Anleger verwertet und an diese ausgezabhlt.

Rickzahlungs- oder Ertragsgarantie

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann Investmentfonds mit und ohne Garantie auflegen. Wird eine Garantie gewéhrt, so kann
die Garantie fur die Ausschittungen iiber eine gewisse Laufzeit gelten oder auf die Riickzahlung des investierten Kapitals oder
auf eine bestimmte Wertentwicklung der Fondsanteile gerichtet sein.

Ausschuttungsverhalten

Die Ertrage des Fondsvermdgens kdnnen entweder regelmafig (z.B. jahrlich) ausgeschiittet (ausschittende Fonds) oder zum
Erwerb weiterer Vermdgenswerte des Fondsvermdgens eingesetzt (thesaurierende Fonds) werden.

Wahrung

Die Preise der Fondsanteile konnen auf Euro oder auf eine Fremdwahrung lauten.

Besondere Arten offener Investmentfonds: Offene Immobilienfonds

Offene Immobilienfonds investieren die Gelder der Anleger nach dem Grundsatz der Risikomischung in Grundstiicke, Gebaude
und Bauprojekte. Hinsichtlich der Riickgabe der Fondsanteile besteht bei offenen Immobilienfonds die Besonderheit, dass die
Anleger ihre Anteile grundsatzlich mindestens 24 Monate lang halten missen. Fir die Riickgabe der Anteile gilt eine Riickgabe-

frist von 12 Monaten. Der Wert eines einzelnen Fondsanteils berechnet sich nach dem Wert des Fondsvermdégens geteilt durch
die Anzahl der ausgegebenen Fondsanteile. Der Wert des Fondsvermégens wird hierbei nach einem vorgegebenen Bewertungs-
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verfahren ermittelt. Wesentlich fur den Wert des Fondsvermdgens sind die ermittelten Immobilienwerte. Diese entsprechen ent-
weder dem Kaufpreis der Immobilie oder werden durch externe Bewerter ermittelt. Die Unabhangigkeit der externen Bewerter soll
durch besondere gesetzliche Regelungen sichergestellt werden.

Spezielle Risiken einer Anlage in offene Investmentfonds
Fondsmanagement

Fallt das Anlageergebnis des Fonds in einem bestimmten Zeitraum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg moglicherweise auch von
der Eignung der handelnden Personen und damit den richtigen Entscheidungen des Managements ab. Die personelle Zusam-
mensetzung des Fondsmanagements kann sich jedoch veréandern. Neue Entscheidungstrager kénnen dann mdéglicherweise we-
niger erfolgreich agieren.

Ausgabe- und Rucknahmekosten

Ausgabeaufschlage und Kosten fur die Verwaltung des Fonds ergeben in der Summe flr einen Anleger zunéachst hdhere Ge-
samtkosten, als wenn er die im Fonds gehaltenen Vermogensgegenstande direkt erwerben wirde. Bei einer kurzen Haltedauer
kann daher insbesondere der Erwerb von Fonds mit einem hohen Ausgabeaufschlag teurer sein als der Erwerb ausgabeauf-
schlagsfreier Fonds. Weiterhin kdnnen bei der Rickgabe des Fonds Ricknahmekosten in Form von Ricknahmeabschlagen
entstehen. Ein bei Erwerb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag bzw. ein bei VerauRerung von Anteilen entrichteter Riick-
nahmeabschlag kann, insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer, den Erfolg einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

Schwankung des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Fondsvermodgens, geteilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten
Anteile. Der Wert des Fondsvermodgens entspricht dabei der Summe der Marktwerte aller Vermdgensgegenstande im Fondsver-
mogen abziglich der Summe der Marktwerte aller Verbindlichkeiten des Fondsvermdgens. Der Fondsanteilwert ist daher von dem
Wert der im Fondsvermdgen gehaltenen Vermodgensgegenstande und der Hohe der Verbindlichkeiten des Fondsvermdgens ab-
héngig. Die im Fondsvermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstéande unterliegen Marktrisiken, die zu Wertverlusten fuhren kénnen.

Bei Immobilien-Sondervermdgen entstehen Schwankungen unter anderem durch unterschiedliche Entwicklungen an den Immo-
bilienmérkten. Auch negative Wertentwicklungen sind méglich. Sinkt der Wert dieser Vermdgensgegenstande oder steigt der Wert
der Verbindlichkeiten so fallt der Fondsanteilwert.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt liquide Mittel des Fonds bei der Verwahrstelle oder anderen Banken fir Rechnung des
Fonds an. Fur diese Bankguthaben ist teilweise ein Zinssatz vereinbart, der dem European Interbank Offered Rate (Euribor)
abzuglich einer bestimmten Marge entspricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte Marge, so fihrt dies zu negativen Zinsen
auf dem entsprechenden Konto. Abh&ngig von der Entwicklung der Zinspolitik der Europaischen Zentralbank kénnen sowohl
kurz-, mittel- als auch langfristige Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen.

Risiken bei durch den Fonds abgeschlossenen Wertpapier-Darlehensgeschéften

Gewahrt die Kapitalverwaltungsgesellschaft fur Rechnung des Fonds ein Darlehen iiber Wertpapiere, so ubertragt sie diese an
einen Darlehensnehmer, der nach Beendigung des Geschéfts Wertpapiere in gleicher Art, Menge und Gite zuriick Ubertragt
(Wertpapierdarlehen). Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat wahrend der Geschaftsdauer keine Verfigungsmdglichkeit tiber
verliehene Wertpapiere. Verliert das Wertpapier wahrend der Dauer des Geschéfts an Wert und die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft will das Wertpapier insgesamt veraufBern, so muss sie das Darlehensgeschaft kiindigen und den dblichen Abwicklungs-
zyklus abwarten, wodurch ein Verlustrisiko fiir den Fonds entstehen kann.

Risiken bei durch den Fonds abgeschlossenen Pensionsgeschaften

Gibt die Kapitalverwaltungsgesellschaft Wertpapiere des Fonds in Pension, so verkauft sie diese und verpflichtet sich, sie gegen
Aufschlag nach Ende der Laufzeit zuriickzukaufen. Der zum Laufzeitende vom Verkaufer zu zahlende Riickkaufpreis nebst Aufschlag
wird bei Abschluss des Geschéftes festgelegt. Sollten die in Pension gegebenen Wertpapiere wahrend der Geschaftslaufzeit an Wert
verlieren und sollte die Kapitalverwaltungsgesellschaft sie zur Begrenzung der Wertverluste verauRern wollen, so kann sie dies nur
durch die Austibung des vorzeitigen Kindigungsrechts tun. Die vorzeitige Kiindigung des Geschafts kann mit finanziellen EinbuRen
fr den Fonds einhergehen. Zudem kann sich herausstellen, dass der zum Laufzeitende zu zahlende Aufschlag hoher ist als die
Ertrage, die die Kapitalverwaltungsgesellschaft durch die Wiederanlage der als Verkaufspreis erhaltenen Barmittel erwirtschaftet hat.

Nimmt die Kapitalverwaltungsgesellschaft Wertpapiere fir Rechnung des Fonds in Pension, so kauft sie diese und muss sie am
Ende einer Laufzeit wieder verkaufen. Der Riickkaufpreis nebst einem Aufschlag wird bereits bei Geschaftsabschluss festgelegt.
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Die in Pension genommenen Wertpapiere dienen als Sicherheiten fir die Bereitstellung der Liquiditat an den Vertragspartner.
Etwaige Wertsteigerungen der Wertpapiere kommen dem Fonds nicht zugute.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten durch den Fonds

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt fur Derivatgeschéfte, Wertpapierdarlehens- und Pensionsgeschéfte Sicherheiten. Deri-
vate, verliehene Wertpapiere oder in Pension gegebene Wertpapiere kénnen im Wert steigen. Die erhaltenen Sicherheiten kénn-
ten dann nicht mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Rickibertragungsanspruch der Kapitalverwaltungsgesellschaft gegen-
Uber dem Kontrahenten in voller Hohe abzudecken.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staatsanleihen hoher Qualitét oder in Geldmarkt-
fonds mit kurzer Laufzeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem die Bankguthaben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen.
Staatsanleihen und Geldmarktfonds kdnnen sich negativ entwickeln. Bei Beendigung des Geschéfts kdnnten die angelegten Si-
cherheiten nicht mehr in voller Hohe verfugbar sein, obwohl sie von der Kapitalverwaltungsgesellschaft fir den Fonds in der
ursprunglich gewahrten Hohe wieder zuriick gewéhrt werden mussen. Dann misste der Fonds die bei den Sicherheiten erlittenen
Verluste tragen.

Aussetzung der Anteilricknahme

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf die Ricknahme der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern auergewodhnliche Umsténde
vorliegen, die eine Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen. Aul3ergewdhn-
liche Umstéande in diesem Sinne kdnnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen, Ricknahmeverlangen in auRergewdhnlichem
Umfang sein sowie die SchlieBung von Borsen oder Méarkten, Handelsbeschrankungen oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung
des Anteilwerts beeintrachtigen. Dadurch besteht das Risiko, dass die Anteile aufgrund beschrénkter Rickgabemdoglichkeiten
eventuell nicht zum vom Anleger gewiinschten Zeitpunkt zuriickgegeben werden kénnen. Auch im Fall einer Aussetzung der
Anteilricknahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft gezwungen ist, Vermdgensgegen-
sténde wahrend der Aussetzung der Anteilriicknahme unter Verkehrswert zu veréuf3ern. Der Anteilpreis nach Wiederaufnahme
der Anteilricknahme kann niedriger liegen, als derjenige vor Aussetzung der Rucknahme.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist zudem verpflichtet, die Ricknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen,
wenn bei umfangreichen Rucknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung
einer ordnungsgemafen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfugung stehen. Das bedeutet, dass
Anleger wahrend dieser Zeit ihre Anteile nicht zuriickgeben kénnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Héchstanlagesumme begrenzt. Umfangreiche Rickgabeverlangen kénnen die Liqui-
ditat des Fonds beeintrachtigen und eine Aussetzung der Ricknahme der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung der An-
teilricknahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft eines Immobilienfonds gezwungen ist,
Immobilien und Immobiliengesellschaften wahrend der Aussetzung der Anteilriicknahme unter Verkehrswert zu verauBern. Eine
vorubergehende Aussetzung kann zu einer dauerhaften Aussetzung der Anteilricknahme und zu einer Auflésung des Fondsver-
mogens fuhren, etwa wenn die fiir die Wiederaufnahme der Anteilricknahme erforderliche Liquiditat durch Verauf3erung von
Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine Auflésung des Fonds kann langere Zeit, ggf. mehrere Jahre in Anspruch nehmen.
Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann und ihm ggf. wesentliche
Teile des investierten Kapitals fir unbestimmte Zeit nicht zur Verfliigung stehen oder insgesamt verlorengehen.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann die Anlagebedingungen andern. Dadurch kénnen auch Rechte des Anlegers betroffen
sein. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann etwa durch eine Anderung der Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Fonds
andern oder sie kann die dem Fonds zu belastenden Kosten erhéhen.

Auflésung des Fonds

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Fonds zu kiindigen. Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft kann den Fonds nach Kiindigung der Verwaltung ganz auflosen. Das Verfligungsrecht tiber das Fondsvermdgen geht nach
einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten auf die Verwahrstelle Gber. Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von
ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Bei dem Ubergang des Fondsvermdgens auf die Verwahrstelle kénnen dem
Fondsvermdgen andere Steuern als deutsche Ertragssteuern belastet werden. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des
Liquidationsverfahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht werden, kann der Anleger mit Ertragssteuern belastet werden.

Ubertragung aller Vermdgensgegenstinde des Fonds auf einen anderen Investmentfonds (Verschmelzung)

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann samtliche Vermdgensgegensténde des Fonds auf einen anderen Fonds Ubertragen. Der
Anleger kann seine Anteile in diesem Fall kostenlos in Anteile des anderen Fonds, der mit den bisherigen Anlagegrundsétzen
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vereinbar ist, umtauschen oder seine Anteile ohne weitere Kosten zurlickgeben. Dies gilt gleichermalRen, wenn die Kapitalver-
waltungsgesellschaft sémtliche Vermdgensgegensténde eines anderen Fonds auf diesen Fonds Ubertrégt. Der Anleger muss
daher im Rahmen der Ubertragung vorzeitig eine erneute Investitionsentscheidung treffen. Bei einer Riickgabe des Anteils kénnen
Ertragssteuern anfallen. Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an einem Fonds mit vergleichbaren Anlagegrundséatzen kann
der Anleger mit Steuern belastet werden, etwa wenn der Wert der erhaltenen Anteile hdher ist als der Wert der alten Anteile zum
Zeitpunkt der Anschaffung.

Ubertragung des Fonds auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann die Verwaltung des Fonds auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Gbertragen.
Der Fonds bleibt dadurch zwar unverandert, ebenso die Stellung des Anlegers. Der Anleger muss aber im Rahmen der Ubertra-
gung entscheiden, ob er die neue Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir ebenso geeignet halt wie die bisherige. Wenn er in den
Fonds unter neuer Verwaltung nicht investiert bleiben méchte, muss er seine Anteile zurtickgeben. Hierbei kdnnen Ertragssteuern
anfallen.

Risiken im Zusammenhang mit der Investition in Fondsanteile

Die Risiken der Anteile an anderen Investmentfonds, die fir den Fonds erworben werden (sogenannte ,Zielfonds"), stehen in
engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von diesen ver-
folgten Anlagestrategien. Da die Fondsmanager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhéngig handeln, kann es aber auch
vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch kénnen be-
stehende Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen kénnen sich gegeneinander aufheben. Es ist der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft im Regelfall nicht méglich, das Management der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen miissen nicht
zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft tbereinstimmen. Der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusammensetzung
nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so kann sie gegebenenfalls erst deutlich verzégert reagieren, indem sie Zielfondsanteile
zuruckgibt.

Offene Investmentfonds, an denen der Fonds Anteile erwirbt, kdnnten zudem zeitweise die Riicknahme der Anteile aussetzen.
Dann ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft daran gehindert, die Anteile an dem Zielfonds zu veréauf3ern, indem sie diese gegen
Auszahlung des Riicknahmepreises bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle des Zielfonds zuruickgibt.

Rentabilitat und Erfillung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen gewiinschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilswert des Fonds kann
fallen und zu Verlusten beim Anleger fihren. Anleger kénnten somit einen niedrigeren als den urspriinglich angelegten Betrag
zurlick erhalten. Ein bei Erwerb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag kann zudem insbesondere bei nur kurzer Anlage-
dauer den Erfolg einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

Spezielle Risiken bei offenen Immobilienfonds

Die untenstehenden Risiken kdnnen die Wertentwicklung des Fondsvermégens bzw. der im Fondsvermogen gehaltenen Vermo-
gensgegenstande beeintrachtigen und sich damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital aus-
wirken.

Wesentliche Risiken aus der Immobilieninvestition, der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und der Belastung
mit einem Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den Anteilwert durch Veranderungen bei den Ertragen, den Aufwendun-
gen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken kdnnen. Dies gilt auch fur Investitionen in Immobilien, die von Immobilien-
Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzahlung dar.
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Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risiken, wie
Leerstande, Mietriickstande und Mietausfélle, die sich u. a. aus der Veranderung der Standortqualitéat oder der Mieterbonitéat
ergeben kénnen. Veranderungen der Standortqualitéat kdnnen zur Folge haben, dass der Standort fur die gewéahlte Nutzung nicht
mehr geeignet ist. Der Gebaudezustand kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich machen, die nicht immer vorhersehbar
sind. Zur Begrenzung dieser Risiken strebt die Gesellschaft eine hohe Drittverwendungsfahigkeit der Immobilien und eine viele
Branchen umfassende Mieterstruktur an. Durch laufende Instandhaltung und Modernisierung oder Umstrukturierung der Immobi-
lien soll deren Wettbewerbsféahigkeit erhalten bzw. verbessert werden.

Risiken aus Feuer- und Sturmschéden sowie Elementarschaden (Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind international
durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende Versicherungskapazitdten vorhanden sind und dies wirtschaftlich ver-
tretbar und sachlich geboten ist.

Immobilien, speziell in Ballungsrdumen, kdnnen moglicherweise einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne selbst von
einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirtschaftlich entwertet werden, wenn der Immobilienmarkt der betroffenen
Gegend nachhaltig beeintrachtigt wird, und die Mietersuche erschwert bzw. unmdglich ist. Auch Terrorismusrisiken werden durch
Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende Versicherungskapazitaten vorhanden sind und dies wirtschaftlich vertretbar
und sachlich geboten ist.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-Einbauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien sorg-
faltig gepruft (gegebenenfalls durch Einholung von entsprechenden Bewertergutachten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser
Art jedoch nicht vollsténdig auszuschlief3en.

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken z. B. durch Anderungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen bei der Ertei-
lung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhdhungen und Fertigstellungsrisiken werden nach Mdglichkeit durch entspre-
chende Regelungen mit den Vertragspartnern und deren sorgféltige Auswahl entgegengewirkt. Auf verbleibende Risiken ist hier
jedoch ebenso hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg der Erstvermietung von der Nachfragesituation im Zeitpunkt der Fertig-
stellung abhéangig ist.

Immobilien kdnnen mit Bauméangeln behaftet sein. Diese Risiken sind auch durch sorgfaltige technische Prifung des Objekts und
gegebenenfalls Einholung von Bewertergutachten bereits vor dem Erwerb nicht vollstandig auszuschlie3en.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z. B. abweichende
Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen, unterschiedliche Auffassun-
gen bei der Ermittlung von Verrechnungspreisen bzw. bei der Einklinfteabgrenzung und Veranderungen der Wechselkurse), zu
beruicksichtigen. Zudem kann sich die Entwicklung der Rechtsprechung nachteilig oder vorteilhaft auf die Immobilieninvestitionen
auswirken. Auch sind bei auslandischen Immobilien das erhdhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Erschwernisse,
einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden Ertragen oder Verauf3erungserldsen, in Betracht zu ziehen. Bei Geschéften in
Fremdwéahrung bestehen Wahrungschancen und -risiken.

Bei VerauBerung einer Immobilie kénnen selbst bei Anwendung grof3ter kaufmannischer Sorgfalt Gewahrleistungsanspriiche des
Kéaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fir die das Fondsvermogen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risiken
im Zusammenhang mit dem méglichen Ausfall von Gesellschaftern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen und gesell-
schaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu beriicksichtigen. Dies gilt insbesondere, wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren
Sitz im Ausland haben. Dariiber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass im Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften diese mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet sein kdnnen. Schlielich kann es fiir den Fall der
beabsichtigten VerauRRerung der Beteiligung an einem ausreichend liquiden Sekundarmarkt fehlen.

Immobilieninvestitionen kénnen fremdfinanziert werden. Dies erfolgt zur Erzielung eines sog. Leverage-Effekts (Steigerung der
Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite aufgenommen wird) und/oder, bei im
Ausland belegenen Liegenschaften oder Immobilien-Gesellschaften, zur Wahrungsabsicherung (Kreditaufnahme in der Fremd-
wahrung des Belegenheitsstaates). Die Darlehenszinsen kénnen steuerlich geltend gemacht werden, sofern die jeweils anwend-
baren Steuergesetze dies zulassen. Bei in Anspruch genommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertanderungen der Immobi-
lien verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Fondsvermoégens aus, z. B. wiirde sich bei einer 50 -prozentigen Kreditfinan-
zierung die Wirkung eines Minderwertes der Immobilie auf das eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer vollstandigen
Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen
nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht zahlt. In diesem und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen Heim-
fall des Erbbaurechts kommen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss dann eine andere wirtschaftliche Nutzung der Immobilie
anstreben, was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemaR auch fur den Heimfall nach Vertragsablauf. Schlief3lich
kénnen die Belastungen der Immobilie mit einem Erbbaurecht die Fungibilitat einschranken, d. h. die Immobilie lasst sich mdg-
licherweise nicht so leicht verauBern wie ohne eine derartige Belastung.
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Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Sofern der offene Immobilienfonds im Rahmen seiner Liquiditdtsanlagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investment-
fondsanteile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken enthalten.

Spezielle Risiken bei offenen alternativen Investmentfonds
Bewertung

Die Bewertungen der verschiedenen Anlagen alternativer Fonds kénnen Unsicherheiten und bewertende Bestimmungen enthal-
ten und, wenn solche Bewertungen sich als falsch herausstellen sollten, kdnnte dies negative Auswirkungen auf den Nettoinven-
tarwert der Anteile haben. Alle Entscheidungen hinsichtlich der Bewertung von Aktiva und Passiva sowie die Bestimmung des
Nettoinventarwerts erfolgen unter der Leitung und Aufsicht des jeweiligen alternativen Investmentmanagers. Die Bestimmung des
Nettoinventarwerts ist endgliltig und bindend und kann sich auf den Betrag der Management Fee und der Performance Fee
auswirken.

Schwierigkeit der Beschaffung und Sicherung geeigneter Anlagen

Die Identifizierung, der Abschluss und die Realisierung attraktiver Anlagen gestalten sich von Zeit zu Zeit ausgesprochen kom-
petitiv und bergen ein gewisses Mal3 an Unsicherheit. Die jeweiligen Fonds befinden sich Konkurrenz um Anlagechancen mit
anderen Anlagevehikeln wie Einzelanlegern, Finanzinstituten (etwa Hypothekenbanken, Pensionsfonds und Trusts) und sonsti-
gen institutionellen Anlegern, die eventuell Uber gréRere finanzielle und personelle Ressourcen als die Fonds, in die investiert
wird oder Uber bessere Beziehung zu Anbietern, Kreditgebern und sonstigen Personen verfligen. Wahrend die AIFM zur Umset-
zung der Strategie gut aufgestellt ist, gibt es keine Gewissheit, dass die jeweiligen Fonds in der Lage sein werden, Anlagen zu
finden und zu tétigen, die ihrer Ziel-IRR entsprechen oder deren Wert realisierbar ist oder dass er das verfugbare Kapital vollstan-
dig investieren kann.

Mangelnde Diversifizierung

Anleger haben keine Gewissheit, was das MaR an Diversifizierung der Investitionen der jeweiligen Fonds nach geografischen
Regionen oder Anlagetypen betrifft. Auerdem bergen Transaktionen, in denen der jeweilige AIFM beabsichtigt, das gesamte
oder Teile des investierten Kapitals zu refinanzieren, das Risiko in sich, dass diese Refinanzierung nicht abgeschlossen werden
kann, was aufgrund unbeabsichtigt langer Investitionen und/oder einer geringeren Diversifizierung zu erhéhten Risiken fur den
jeweiligen Fonds fuhren konnte

Eventualverbindlichkeiten bei Verauf3erung von Investitionen

In Verbindung mit der VerauRerung einer Anlage kénnen Fonds verpflichtet sein, gewisse Zusicherungen betreffend die geschaft-
liche und finanzielle Lage der Anlage zu machen, die fur den Verkauf von Investitionen typisch sind. Auch kénnen Fonds ver-
pflichtet sein, die K&ufer einer solchen Investition gegen Verluste insoweit zu entschadigen, als diese Zusicherungen unzutreffend
sind. Solche Vereinbarungen kdnnen zu Eventualverbindlichkeiten fuhren, fir die der jeweilige AIFM Riickstellungen oder Hinter-
legungen bilden kann, um fiir solche Eventualitdten gerustet zu sein, oder die letztlich von den Anlegern vor oder nach Beendigung
der Laufzeit der Fonds finanziert werden missen.

Einsatz von Tochtergesellschaften

Anlagen der jeweiligen Fonds kdnnen entweder direkt oder indirekt iber Tochtergesellschaften gehalten werden. Vor einer Ak-
quisition wird eine vollstandige Due Diligence-Priifung durchgefiihrt, doch im Fall von Zweckgesellschaften kann es keine Garantie
geben, dass diese Anlagen in Zukunft tatsachlich problemlos verkauft werden kénnen. Wahrend auBerdem der Verkauf einer
Zweckgesellschaft zu steuerfreien Umséatzen fiihren kann, strebt der Kaufer in diesen Fallen haufig auf dem Verhandlungsweg
einen Preisnachlass in Hohe der potenziellen Steuerschuld an, die in der Gesellschaft verbleibt, sollte sie den jeweiligen Vermo-
genswert in Zukunft verkaufen.

Fehlende Geschaftsfiihrungsbefugnisse

Anleger nehmen nicht an der Geschéaftsfihrung der Fonds oder der zugrundeliegenden Fondsvermdégen teil. Sie haben daher
auch keine Mdoglichkeit, das Tagesgeschaft wie etwa Anlagen und Verkaufsentscheidungen des Fonds zu steuern.

Auf3er unter ganz bestimmten Umstanden, die in den Geschaftsbedingungen beschrieben sein kénnen, liegt es im alleinigen
Ermessen der jeweiligen AIFM, wie er Strukturierung, Verhandlung und Kauf, Finanzierung und eventuell Desinvestitionen fir
den jeweiligen Fonds gestaltet. Daher kdnnen Anleger im Allgemeinen die Vorziige bestimmter Anlagen nicht selbst abschéatzen,
bevor die Fonds sie tatigen. Anleger kdnnen keine Anlageentscheidungen fir die Fonds treffen und haben auch nicht die Még-
lichkeit, bestimmte Vermdgenswerte vor der Investition zu evaluieren oder zu genehmigen.
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Management-, Finanzierungs-, Leasing- und Verkaufsentscheidungen der Fonds und ihre jeweilige Politik im Hinblick auf be-
stimmte andere Aktivitdten einschlieRlich ihrer Ausschuttungs- und Geschéftspolitik werden vom jeweiligen AIFM getroffen. So-
weit es durch die rechtliche Dokumentation der Fonds zuléssig ist und vorbehaltlich der Zustimmung durch den Verwaltungsrat
koénnen diese Richtlinien jeweils nach dem Ermessen der AIFM ohne Stimmrecht der Anleger der Fonds geéndert werden. Alle
solchen Anderungen koénnten den Interessen des Anlegers bezogen auf die Fonds zuwiderlaufen.

Absicherungspolitik

In Bezug auf die Finanzierung bestimmter Anlagen kann die Fonds Hedgingtechniken anwenden, um die Fonds gegen unglinstige
Waéhrungs- und/oder Zinsentwicklungen abzusichern. Zwar kénnen solche Transaktionen bestimmte Risiken verringern, doch die
Transaktionen selbst bergen ihrerseits moglicherweise andere Risiken in sich. Obwohl die Fonds eventuell von der Anwendung
solcher Hedgingmechanismen profitieren, kdnnen unerwartete Wechselkurs- oder Zinsanderungen der Gesamt-Performance der
Fonds auch schaden.

Investitionen gemeinsam mit Drittparteien

Die Fonds kénnen Uber Personengesellschaften, Joint Ventures oder sonstige Gesellschaften gemeinsam mit Drittparteien In-
vestitionen tatigen. Unter diesen Umsténden halten die Fonds mdéglicherweise eine nicht beherrschende Beteiligung an gewissen
Investitionen. Die Risiken im Zusammenhang mit einer solchen Einbindung Dritter in eine Investition beinhaltet auch die Mdglich-
keit, das der dritte Gesellschafter oder Investor finanziell eventuell nicht in der Lage ist, die Investition fortzusetzen, oder dass er
einen Ausfall erleidet, was entsprechend ungiinstige Auswirkungen auf die Investition hétte, dass er wirtschaftliche oder geschéft-
liche Interessen oder Ziele verfolgt, die jenen des jeweiligen Fonds nicht entsprechen, oder dass er Malnahmen trifft, die nicht
im Einklang mit der Anlagestrategie des jeweiligen Fonds stehen.

AuRRerdem kdnnen die Fonds unter gewissen Umsténden fur die Handlungen der dritten Gesellschafter oder Mitinvestoren haften.
Gemeinsam mit Drittparteien getétigte Investitionen in Joint Ventures oder sonstigen Gesellschaften kobnnen spezielle Gewinnan-
teile (carried interests) und/oder sonstige Zahlungen an diese Drittparteien oder Mitinvestoren auslésen.

Auswirkungen von Anderungen staatlicher Regulierungsbestimmungen und von Gesetzesadnderungen

Staatliche Behorden auf allen Ebenen (einschlielich nationaler und EU-Ebene) sind aktiv in die Verkiindung und Durchsetzung
von Regulierungsbestimmungen im Hinblick auf Steuern, Flachennutzung, Gebietsaufteilung, Planungseinschréankungen, Um-
weltschutz und Sicherheit und sonstige Angelegenheiten eingebunden. Der Beschluss und die Durchsetzung solcher Regulie-
rungsbestimmungen kénnten die Aufwendungen erhdhen und die Ertrdge oder Renditen verringern und sich unglnstig auf den
Wert des Fondsvermdgens auswirken.

Jede Verabschiedung eines Gesetzes und dessen Auslegung sowie die rechtlichen und regulatorischen Regelungen, die fir die
jeweiligen Fonds und/oder eine Investition in die jeweiligen Fonds gelten, kdnnen sich wahrend der Bestehensdauer der Fonds
andern. Auch die Bilanzierungspraxis kann sich &ndern, was insbesondere Auswirkungen auf die Art und Weise, wie die Anlagen
der Fonds bewertet werden, und/oder auf die Art und Weise, wie Ertrage und Kapitalgewinne vom jeweiligen Fonds erfasst und/o-
der zugeordnet werden, haben kann.

Es besteht auch Unsicherheit hinsichtlich der zukinftigen Kosten von Energie und sonstigen Ressourcen, der Sicherheit der
Versorgung mit Energie und mit Ressourcen sowie hinsichtlich des AusmaRes und Umfangs zunehmender staatlicher Regulie-
rungsbestimmungen und Marktreaktionen, die die Energie- und Ressourcenpreisanderungen oder die Reaktionen auf Probleme
mit der Verfugbarkeit oder Marktliquiditat dampfen oder verstarken kdnnen.

7. Geschlossene Investmentfonds
Allgemeines

Geschlossene Investmentfonds sind eine Form der langfristigen gemeinschaftlichen Kapitalanlage in Sachwerte. Ebenso wie
offene Investmentfonds werden geschlossene Investmentfonds von Kapitalverwaltungsgesellschaften angeboten und verwaltet.
Geschlossene Investmentfonds und ihre Verwaltung unterliegen in Deutschland den Regelungen des Kapitalanlagegesetzbuchs.
Die Einhaltung dieser Vorschriften wird durch die BaFin Giberwacht.

Die Beteiligung an einem geschlossenen Investmentfonds erfolgt durch den Erwerb von Anteilen an einer Gesellschaft. Diese hat
in der Regel die Rechtsform einer geschlossenen Investmentkommanditgesellschaft. Die Beteiligung des Anlegers erstreckt sich
zumeist Uber einen mehrjahrigen Zeitraum.

Die Beteiligung an einem geschlossenen Investmentfonds setzt haufig eine Mindestbeteiligungssumme voraus. Bei dem Erwerb
des Anteils an einem geschlossenen Investmentfonds muss der Anleger in der Regel ein Aufgeld (Agio) zahlen. Dieses berechnet
sich prozentual zu der Anlagesumme. Mit dem Erwerb eines Anteils an einem geschlossenen Investmentfonds wird der Anleger,
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abhangig von der Rechtsform des geschlossenen Investmentfonds, wirtschaftlich, steuerlich und haftungsrechtlich Gesellschafter
einer geschlossenen Investmentkommanditgesellschaft oder einer Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital. Die steuerli-
chen Auswirkungen einer Kapitalanlage in einen geschlossenen Fonds kénnen fiir den Anleger eine erhebliche Rolle spielen.

Bei der geschlossenen Investmentkommanditgesellschaft erfolgt die Beteiligung des Anlegers als Kommanditist. Als solcher wird
er im Handelsregister eingetragen. Bei der sog. Publikums-Investmentkommanditgesellschaft kann die Beteiligung auch mittelbar
Uber einen Treuh&nder erfolgen, der als Kommanditist in das Handelsregister eingetragen wird (Treuhandkommanditist) und die
Gesellschafterrechte der Anleger auf Grundlage einer vertraglichen Vereinbarung, des Treuhandvertrags, im eigenen Namen,
aber fur Rechnung und Gefahr der Anleger ausubt. Der Treuhandkommanditist ist dabei in der Regel an die Weisungen der
Anleger gebunden. Im Unterschied zu einer direkten Beteiligung als Kommanditist bleibt der Anleger hierbei weitgehend anonym
und wird nicht in das Handelsregister eingetragen.

Geschlossene Investmentfonds investieren vorwiegend in Sachwerte, beispielsweise in Immobilien, Flugzeuge, Schiffe, Contai-
ner, Anlagen zur Erzeugung erneuerbarer Energien, Wald, Forst- und Agrarland oder Anteile an Unternehmen, die nicht zum
Handel an einer Borse zugelassen sind (nachfolgend , Investitionsgiter”). Ertrdge erzielen geschlossene Fonds durch die laufende
Bewirtschaftung einer oder mehrerer Investitionsgiter. Zum Ende der Laufzeit kann ein weiterer Erlés durch den Verkauf der
Investitionsguter erzielt werden. Der wirtschaftliche Erfolg der Anleger hangt im Wesentlichen davon ab, wie erfolgreich die Be-
wirtschaftung und ggf. der Verkauf dieser Investitionsguter verlauft. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss fur den Fonds eine
Verwahrstelle beauftragen, die bestimmte Kontroll- und Uberwachungsfunktionen in Bezug auf das Fondsvermégen wahrnimmt.
Dazu zahlen die Uberpriifung der Eigentumsverhéltnisse an den Vermdgensgegenstianden des Fonds und die Uberwachung der
Zahlungsstrome.

Das von den Anlegern in die Fondsgesellschaft eingezahlte Kapital wird als Eigenkapital der Gesellschaft zum Erwerb der Inves-
titionsgegenstande und die einmaligen Aufwendungen und Vergutungen fir die Auflage des Fonds verwendet. Zusétzlich nehmen
geschlossene Fonds haufig Fremdkapital auf. Bei geschlossenen Publikumsfonds darf dieses Fremdkapital nicht mehr als 150%
des zu Investitionszwecken zur Verfiigung stehenden Eigenkapitals einschlie3lich noch nicht geleisteter verbindlicher Kapitalzu-
sagen betragen.

Anders als bei offenen Investmentfonds stehen bei geschlossenen Investmentfonds der oder die zu erwerbenden Investitionsge-
gensténde zumindest der Art und Héhe nach in der Regel bereits fest, so dass auch die Hohe des zum Erwerb benétigten Eigen-
kapitals bereits festgelegt ist. Anleger kdnnen dem Fonds daher nur in der sog. Platzierungsphase, in der das benétigte Eigenka-
pital eingeworben wird, beitreten. Ist das benétigte Eigenkapital vollstandig eingeworben, ist regelmaRig keine Beteiligung mehr
maoglich und der Fonds wird geschlossen. Nach der SchlieBung des Fonds folgt in der Regel die Bewirtschaftung der Investitions-
objekte. Am Ende der Laufzeit des Fonds werden die Vermdgensgegensténde des Fonds veraufert, der Verkaufserlés wird unter
Abzug der Verbindlichkeiten unter den Anlegern verteilt und die Fondsgesellschaft liquidiert.

Fur geschlossene Publikumsfonds gelten umfassende Bewertungspflichten. Vorgesehen ist sowohl eine Ankaufsbewertung als
auch eine laufende Regelbewertung. Die Ankaufsbewertung bezieht sich auf den Erwerb eines konkreten Sachwerts. Dieser ist
vor der Investition von mindestens einem externen Bewerter zu bewerten. Der Kaufpreis, der von dem Fonds fur den Erwerb des
Sachwerts gezahlt wird, darf den im Gutachten des Bewerters ermittelten Wert allenfalls unwesentlich tibersteigen. Dariber hin-
aus findet mindestens einmal im Jahr eine Folgebewertung der Vermodgensgegenstande statt.

Wahrend der Anleger bei offenen Investmentfonds seine Anteile grundsatzlich gemar den Bestimmungen in den Anlagebedin-
gungen zuriickgeben kann, kdnnen Anteile an geschlossenen Investmentfonds regelmafig nicht wahrend der Laufzeit des Fonds,
d.h. nicht vor Beginn der Liquidations- oder Auslaufphase des Investmentfonds zuriickgegeben werden. Der Anleger kann seine
Beteiligung an dem geschlossenen Investmentfonds nur liquidieren, indem er sie auf einen Dritten Ubertragt. Haufig bedarf die
Ubertragung des Anteils jedoch der Genehmigung der Fondsgesellschaft. Zudem besteht kein regulierter Zweitmarkt fiir Anteile
an geschlossenen Fonds. Die Ubertragbarkeit der Anteile auf einen Dritten ist daher nicht sichergestellt und haufig nur mit einem
erheblichen Preisabschlag mdglich.
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Die fur den geschlossenen Investmentfonds zur Verfiigung gestellten wesentlichen Anlegerinformationen, der Verkaufsprospekt
und die Anlagebedingungen enthalten Angaben uber die konkrete Ausgestaltung des Fonds, die laufenden Kosten und weitere
wesentliche Informationen in Bezug auf den Fonds. Laufende Kosten des Fonds sind u.a. die Vergutung der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft fur die Verwaltung des Fonds, Kosten der Verwahrstelle, Kosten fiir die Verwaltung der Investitionsobjekte, Transak-
tionskosten beim Erwerb und Verkauf von Vermdgensgegenstanden, Kosten fir externe Bewerter etc. Fir den Investmentfonds
ist zudem jahrlich ein Jahresbericht zu erstellen.

Geschlossene Publikums-Investmentfonds kdnnen von allen Anlegern erworben werden. Geschlossene Spezial-Investmentfonds
kénnen hingegen nur von professionellen und semiprofessionellen Anlegern erworben werden.

Ausléandische geschlossene Fonds unterliegen nicht den gleichen Voraussetzungen wie im Inland aufgelegte Fonds. Auslandi-
sche geschlossene Fonds, die in Deutschland vertrieben werden, bedirfen jedoch einer Vertriebszulassung durch die Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht.

Anlagemdglichkeiten geschlossener Fonds

Geschlossene Fonds zeichnen sich in der Regel durch ein begrenztes und klar definiertes Anlagevorhaben aus. Eine néhere
Beschreibung der Investitionsziele des Fonds enthalten die Anlagebedingungen des Fonds, die zusammen mit dem Gesell-
schaftsvertrag, gegebenenfalls dem Treuhandvertrag, den Beitrittsunterlagen und dem Verkaufsprospekt die wesentlichen Doku-
mente sind.

Geschlossene Infrastrukturfonds beteiligen sich mittelbar uber Projektgesellschaften oder unmittelbar in Infrastrukturanlagen. Inf-
rastrukturfonds kdnnen sowohl in Projektentwicklungen als auch in fertige Infrastrukturanlagen investieren. Die Anleger partizi-
pieren an den Ertragen aus den Infrastrukturanlagen und/ oder aus dem Verkaufserlosen der Anlagen. Bei VerauRRerung der
Anlagen wird der Verkaufserlds regelmafig nach Abzug der Verbindlichkeiten auf die Anleger verteilt.

Geschlossene Immobilienfonds erwerben in der Regel eine oder mehrere Immobilien. Wahrend der Haltedauer der Immobilie
partizipieren die Anleger an den Ertrdgen aus der Bewirtschaftung der Immobilie, bspw. deren Vermietung. Bei VerauRerung der
Immobilie wird der Verkaufserlos regelméRig nach Abzug der Verbindlichkeiten auf die Anleger verteilt.

Bei geschlossenen Erneuerbaren-Energien-Fonds partizipieren Anleger an Erlésen, die aus dem Betrieb von Anlagen zur Gewin-
nung von Strom, Gas oder Warme aus erneuerbaren Quellen wie z.B. Sonne, Windkraft, Geothermie, Biogas oder Wasser stam-
men. Werden die Anlagen verauRert, kann der Anleger je nach Beteiligungsangebot nach Begleichung der Verbindlichkeiten des
Fonds am Verauf3erungserlos partizipieren.

Private-Equity-Fonds erwerben Beteiligungen an Unternehmen, deren Anteile nicht an der Bérse gehandelt werden. Der Anleger
partizipiert an den Ertragen aus den Unternehmensbeteiligungen und an dem VerauRerungserlds bei VerdulRerung der Beteili-
gungen, die regelméaRig gegen Ende der Laufzeit des Fonds erfolgt.

Spezielle Risiken einer Anlage in geschlossene Investmentfonds
Unternehmerisches Risiko

Beteiligungen in geschlossenen Fonds sind ihrem Charakter nach unternehmerische Beteiligungen. Aufgrund der meist geringen
Streuung des eingesetzten Kapitals, die mit der Anlage in einen oder wenige Sachwerte einhergeht, hangt die Entwicklung der
Beteiligung des Anlegers stark von dem Erfolg der Bewirtschaftung und der Wertentwicklung des oder der Investitionsobjekte ab.
Abhéangig von der Art des erworbenen Investitionsobjekts kann dessen Wertentwicklung stark von gesamtwirtschatftlichen Ent-
wicklungen oder der Entwicklung eines bestimmten Marktes, abh&ngen. Auch branchenspezifische und objektbezogene Risiken
konnen die Wertentwicklung eines Investitionsobjekts negativ beeinflussen. Es besteht daher das Risiko, dass die wirtschaftliche
Entwicklung der Beteiligung an dem geschlossenen Fonds nicht positiv verlauft. Dadurch kann es beim Anleger zu einem Verlust
des eingesetzten Kapitals bis hin zum Totalverlust kommen.

Eingeschrankte Handelbarkeit der Beteiligung

Die Anteile an geschlossenen Investmentfonds konnen regelmafig wahrend der Laufzeit des Fonds nicht zuriickgegeben werden.
Eine ordentliche Kiindigung der Beteiligung an der Fondsgesellschaft ist regelméaRig nicht méglich. Dem Anleger steht nur das
gesetzliche Kiindigungsrecht aus wichtigem Grund zu. Eine Verfiigung liber das eingesetzte Kapital ist wahrend der Laufzeit des
Fonds daher in der Regel nicht méglich. Der Anleger kann seine Beteiligung an dem geschlossenen Investmentfonds wéhrend
dessen Laufzeit nur liquidieren, indem er sie an einen Dritten verkauft. Haufig bedarf die Ubertragung des Anteils jedoch der
Zustimmung der Fondsgesellschaft. Zudem besteht kein mit einer Wertpapierborse vergleichbarer, regulierter Zweitmarkt fir An-
teile an geschlossenen Fonds. Es besteht daher das Risiko, dass aufgrund fehlender Zustimmung der Fondsgesellschaft oder
fehlender Nachfrage auf Kéauferseite ein Verkauf des Anteils nicht gelingt, oder dass ein Verkauf der Anteile aufgrund einer ledig-
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lich geringen Nachfrage auf Kauferseite nur zeitlich verzégert und nur mit erheblichen Abschlagen des Kaufpreises zum urspriing-
lich eingesetzten Kapital moglich ist.

Wiederaufleben der Haftung

Erwirbt der Anleger eine Beteiligung an einer Investmentkommanditgesellschaft, so haftet er als Kommanditist zunéchst in Hohe
der im Gesellschaftsvertrag vereinbarten Haftsumme persénlich fur die Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft. Die persdnliche
Haftung des Anlegers erlischt jedoch, sobald er seine Einlage (Zeichnungssumme ggf. zuzuglich Ausgabeaufschlag/Agio) in die
Fondsgesellschaft eingezahlt hat. Die personliche Haftung kann zu einem spéteren Zeitpunkt bis zur Hohe der vereinbarten Haft-
summe wiederaufleben, wenn ein Anleger Auszahlungen erhdlt, wahrend seine Kapitalbeteiligung durch Verluste der Fondsge-
sellschaft unter den Betrag der Haftsumme abgemindert ist, oder soweit seine Kapitalbeteiligung durch die Auszahlung unter den
Betrag der Haftsumme féllt.. Im Fall der Insolvenz der Fondsgesellschaft besteht das Risiko, dass der Anleger die im Wege der
Einlagenriickgewahr erhaltenen Auszahlungen wieder an die Fondsgesellschaft zuriickzahlen muss.

Erwirbt der Anleger eine Beteiligung an einer Investmentaktiengesellschaft besteht das Risiko des Wiederauflebens der Haftung
in dieser Form nicht.

Risiko der Fremdfinanzierung

Geschlossene Fonds nehmen zur Finanzierung der geplanten Investition neben dem Beteiligungskapital regelméaRig Kredite
(Fremdkapital) auf. Die Kredite werden in der Regel durch die Investitionsobjekte besichert. Fur die Anleger wirkt das zusétzlich
eingesetzte Fremdkapital dabei wie eine Art Hebel, der den relativen Einfluss von eintretenden Wertschwankungen auf das in-
vestierte Eigenkapital sowohl positiv wie auch negativ verstarkt.

Bei einem Wertverlust des Investitionsobjekts ist der Verlust der Anleger auch abh&éngig vom Verhdltnis von Eigen- und Fremd-
kapital. Je héher der Anteil der Fremdfinanzierung im Verhaltnis zum Eigenkapital ist, desto starker wirkt sich ein auftretender
Wertverlust auf den auf den Anleger entfallenden Verlust des investierten Eigenkapitals aus. Die Fremdfinanzierung erhéht daher
das Risiko fur den Anleger, hohere Verluste zu erleiden. Sie generiert jedoch in gleichem Maf3e die Chancen durch hohere relative
Gewinne.

Neben dem beschriebenen Hebeleffekt besteht bei einer Fremdfinanzierung das Risiko, dass bei negativer Entwicklung der lau-
fenden Einnahmen des Fonds die aufgenommenen Kredite nicht mehr vertragsgeman bedient werden oder zurtickgefuhrt werden
koénnen. In diesem Fall besteht das Risiko, dass der Kreditgeber die Zwangsverwertung der Investitionsobjekte anordnet. Fur den
Anleger kann dies zu hohen Verlusten bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals fuhren. Werden Anschlussfinanzierun-
gen erforderlich und sollten diese nicht oder nur zu ungiinstigeren Konditionen abgeschlossen werden kénnen, kann sich dies
ebenfalls negativ auf das Ergebnis des Fonds und die Auszahlungen an die Anleger auswirken.

Inflations- und Fremdwahrungsrisiko, Landerrisiko

Auch Sachwerte kdnnen einem Inflationsrisiko unterliegen, also dem Risiko, dass der Fonds infolge einer Geldentwertung einen
tatséchlichen Wertverlust erleidet. Dies kann sich negativ auf die Auszahlungen an die Anleger auswirken. Sofern ein geschlos-
sener Investmentfonds in auslandischer Wahrung notiert, seine wesentlichen Ertrage im auslandischen Wahrungsraum erzielt
oder aber Einnahmen und Ausgaben bzw. Verbindlichkeiten in unterschiedlichen Wahrungen erfolgen, kann sich fur den Fonds
ein Fremdwahrungsrisiko ergeben. So kénnen bspw. durch eine Aufwertung des Euro gegeniiber auslandischen Wéhrungen die
in Euro bewerteten auslandischen Sachwerte an Wert verlieren. Sofern die Fondsgesellschaft im Ausland investiert bzw. wesent-
liche Zahlungsstrome von ausléndischen Schuldnern vorgesehen sind, kann sich hieraus zudem ein Lander- und Transferrisiko
ergeben. Politische Instabilitat, Devisenmangel oder Transferbeschrankungen von Geldzahlungen aus dem Ausland kénnen er-
hebliche Auswirkungen auf die Entwicklung des Fonds haben.

Risiko durch Ausfall von Vertragspartnern

Im Rahmen der Konzeption, des Vertriebs sowie der Verwaltung geht die Fondsgesellschaft Vertrage mit Dienstleistern ein. Es
besteht das Risiko, dass sich die Vertragspartner nicht vertragsgemaR verhalten und ihren Pflichten nicht oder nicht ausreichend
nachkommen. Dies kann insbesondere der Fall sein, wenn sich die Bonitat der Vertragspartner verschlechtert. Der Ausfall von
Vertragspartnern kann zu Verzégerungen im Betrieb und zu héheren Aufwendungen sowie verringerten Einnahmen fiihren, die
sich negativ auf die Auszahlungen an die Anleger auswirken. Auch besteht das Risiko, dass der Nutzer des Investitionsobjekts
nicht in der Lage ist, seine Zahlungspflichten zu erfillen. Dies kann zu Einnahmen und Wertverlusten des Fonds fuhren. Fur den
Anleger besteht in diesem Fall das Risiko eines Totalverlusts des eingesetzten Kapitals.
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Risiko durch Veréanderung der rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen

Es besteht das Risiko, dass sich die rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, unter denen der Fonds aufgelegt
wurde, wahrend der in der Regel mehrjahrigen Laufzeit des Fonds nachteilig veréandern. Das gilt auch fur potenzielle steuerliche
Risiken. Dies kann sich negativ auf die Ertrage des Fonds auswirken und zu geringeren Auszahlungen an die Anleger fuhren.

Insolvenz der Fondsgesellschaft

Als Gesellschafter tragen die Anleger das Risiko der Insolvenz der Fondsgesellschaft. Ihre Anspriche gegeniiber der Fondsge-
sellschaft sind in der Insolvenz gegenuber den Forderungen anderer Glaubiger der Fondsgesellschaft nachrangig. Die gesetzli-
chen Regelungen zu Einlagensicherung finden bei einer Anlage in einen geschlossenen Fonds keine Anwendung. Verluste des
eingesetzten Kapitals sind allein vom Anleger zu tragen.

Schlisselpersonenrisiko

Die erfolgreiche Veranlagung und Verauf3erung des Fondsvermdgens héngt teilweise von den Fahigkeiten und den Anlageemp-
fehlungen des Anlageberaters/ AIFM ab. Die Anleger selbst treffen keine Entscheidungen tber den Erwerb, die VerdauRerung
oder anderweitige Realisierung einer Anlage oder, mit Ausnahme bestimmter Situationen, auch keine sonstigen Entscheidungen
Uber Geschéft und Tétigkeit des Fonds.

Es existiert keine Gewissheit, dass die Experten des Anlageberaters/ AIFM wéhrend der gesamten Bestehensdauer des jeweili-
gen Fonds beim Anlageberater/ AIFM verbleiben werden. Der Verlust von wichtigen Mitarbeitern kénnte erheblich nachteilige
Auswirkungen auf die potenzielle Performance des jeweiligen Fonds haben. Wenngleich Anlageberater/ AIFM regelmafig erfah-
rene Teams qualifizierter Fachkrafte beschaftigt, wird die Funktion der wichtigen Mitarbeiter in Zukunft tber den Erfolg der jewei-
ligen Fonds entscheiden, und Todesféalle, Berufsunfahigkeit oder mangelnde Verflgbarkeit von wichtigen Mitarbeitern aus wel-
chen Grunden auch immer kann die Performance der jeweiligen Fonds beeintréchtigen.

Risiko von Verschuldung

Alternative Investmentfonds kdnnen durch die Aufnahme von Krediten auch auf Ebene von Tochtergesellschaften oder Infrastruk-
turgesellschaften im Zusammenhang mit seinen Anlagen eine Hebelwirkung erzielen. Alternative Investmentfonds kénnen Ga-
rantien oder andere angemessene Sicherheiten fir Tochtergesellschaften oder Infrastrukturgesellschaften gewéahren, um eine
solche Verschuldung zu erreichen. Zwar kann die Verwendung von Verschuldung die Ertrage verbessern und die Anzahl der
Anlagen, die getatigt werden kdnnen, erhéhen, jedoch kann sich auch das Risiko eines Verlustes erheblich erhdhen. Die Verwen-
dung von Verschuldung auf Ebene einer Tochtergesellschaft oder Infrastrukturgesellschaft fuhrt beim alternativen Investment-
fonds zu den Risiken, die Ublicherweise im Zusammenhang mit einer Fremdfinanzierung stehen, einschlieRlich des Risikos, dass
der Cashflow oder der Tochtergesellschaft nicht ausreichend ist, um die erforderlichen Zahlungen des Prinzipals und die Zinsen
zu leisten, des Risikos, dass Verschuldung beziglich der Immobilien nicht refinanziert werden kann und das Risiko, dass die
Bedingungen einer solchen Refinanzierung nicht so giinstig sind, wie die Bedingungen der bestehenden Verschuldung. Eine
solche Verschuldung kann zu variablen Zinssétzen verzinst sein. Variable Zinssatze fuhren zu héheren Schuldendienstverpflich-
tungen, wenn Marktzinsséatze steigen, was sich nachteilig auf die Tochtergesellschaften oder Infrastrukturgesellschaften (und
mittelbar auf den investierenden alternativen Investmentfonds) auswirken wiirde. Alternative Investmentfonds oder Tochtergesell-
schaften kénnen Rechtsgeschéafte vornehmen, um ihr Risiko beziiglich steigender Zinssatze zu beschranken, wie es fir ange-
messen und kosteneffizient gehalten wird, wobei Rechtsgeschafte sie dem Risiko aussetzen kdnnen, dass die Vertragspartner
solcher Rechtsgeschafte ihre Pflichten nicht erfiillen kdnnen und der alternative Investmentfonds (oder eine Tochtergesellschaft
oder Infrastrukturgesellschaft) dadurch die erwarteten Vorteile daraus verlieren konnte, was zu den negativen Auswirkungen im
Zusammenhang mit Steigerungen der Marktzinssatze flihren wiirde.

Spezielle Risiken bei geschlossenen alternativen Investmentfonds

Diesen speziellen Risiken entsprechen denen der offenen alternativen Investmentfonds. Insofern wird auf diese Ausfiihrungen
verwiesen.

8. Edelmetalle und Rohstoffe

In Rohstoffe, also physische Guter, kann direkt und indirekt investiert werden. Rohstoffe werden eingeteilt in die vier Hauptkate-
gorien: Edelmetalle (z.B. Gold, Palladium und Platin), Industriemetalle (z.B. Aluminium, Kupfer), Energie (z.B. Elektrizitat, Ol und
Gas), Agrarrohstoffe (z.B. Weizen und Mais). Der Begriff ,Rohstoffe* umfasst gewdhnlich auch Waren. Rohstoffe werden an
spezialisierten Boérsen oder direkt zwischen Marktteilnehmern auf3erbérslich gehandelt. Dies geschieht vielfach mittels weitgehend
standardisierter Terminkontrakte.

Edelmetalle — Gold, Silber, Platin und Palladium sind die wichtigsten Edelmetalle. Bei der Nachfrage nach Edelmetallen unter-
scheidet man zwischen der physischen Nachfrage (Industrie und Schmuckbranche) und der Nachfrage zwecks Kapitalanlage
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(Anlegernachfrage). Die physische Nachfrage hangt vor allem vom Wirtschaftswachstum ab, wahrend die Anlegernachfrage
hauptséchlich von Zinsentwicklungen, den Wahrungsbewegungen (hauptséchlich des US-Dollars aufgrund der grossen Handels-
volumen in USD) und dem Inflationsniveau bestimmt wird. Ausserdem gilt Gold als attraktive Anlage in Zeiten unsicherer Markte,
wobei hier erwéhnt werden muss, dass auch Gold in Zeiten von Entschuldungsdruck keinen umfassenden Schutz bietet.
Spezielle Risiken von Investitionen in Rohstoffe und Edelmetalle

Wertschwankungen

Rohstoffanlagen kdnnen groRen Wertschwankungen unterliegen. Es ist ein Gegenparteirisiko bei gewissen Anlageformen mog-
lich. Die Preise von Rohstoffen reagieren auf Zinsverdnderungen und Bewegungen der Devisenmaérkte. Anlagen in Futures-Kon-
trakte oder OTC-Derivate kdnnen zu hdheren Sicherheitsleistungen («Margin Call») fiihren, wenn das Derivat eine ungunstige
Wertentwicklung aufweist. Die physische Lieferung von Rohstoffen kann zu hohen Kosten fuhren.

Mangelnde Transparenz

Eine mangelnde Transparenz kann in gewissen Rohstoffmarkte ein Problem darstellen und die Analyse erschweren.

Geringe Marktliquiditat/Spekulative Marktteilnehmer

Bei Rohstoffméarkten mit geringer Liquiditat kann spekulatives Handeln bereits weniger Markt-teilnehmer zu starken Kurshewe-
gungen fuhren, die auf die Kursentwicklung von Derivaten mit diesem Basiswert zurlickwirken. Die Liquiditat kann in extremen
Marktsituationen sehr eingeschrankt sein.

Kartelle und Regulierung

Rohstoff-Produzenten sind meistens in Organisationen oder Kartellen organisiert. Diese regulieren Gber das Angebot die Preise
auf den Rohstoffmérkten. Auch Aufsichtsbehérden kénnen durch Regel-Anderungen einen Einfluss auf die Preisbildung ausiiben.
Hinzu kommen politische Regulierungen wie z. B. Verstaatlichung oder Ausfuhrbeschréankungen.

Risiken durch naturliche Ereignisse sowie Zyklen

Wetter und Naturkatastrophen kdnnen zu einer Veranderung der Angebotssituation auf Rohstoffmérkten fuhren. Ferner unterlie-
gen inshesondere landwirtschaftliche Rohstoffe jahreszeitlichen Zyklen von Angebot und Nachfrage.

Politische Risiken

Starke Preisschwankungen des Basiswertes kdnnen auch durch Embargo, Kriege, Revolutionen etc. entstehen.

Inflation

Die Erhohung der Guterpreise (Inflation) kann zu einem Nachfrageriickgang bei den Verbrauchern besonders z. B. bei Erddl,
fuhren. Ursachen koénnen sein die Ausweitung der Geldmenge durch Zentralbanken (Zinssenkungen), die sinkende Umlaufge-
schwindigkeit des Geldes (sinkende Nachfrage nach Gutern, Dienst-leistungen, Krediten) oder die sinkende Produktion als Folge
realwirtschaftlicher Stérungen.

Deflation

Der signifikante, anhaltende Riickgang des Preisniveaus von Gutern und Dienstleistungen (Deflation) kann Folge sein von Kon-
sum- und Investitionszuruickhaltung, Reduktion von Staatsausgaben, au3enwirtschaftlichen Entwicklungen (Weltwirtschaftskrise),

Wahrungsaufwertungen oder restriktiver Geldpolitik (signifikante Steigerung des Zinssatzes). Hier kann es ebenfalls zu sinkender
Nachfrage nach Rohstoffen kommen. Hingegen kdnnen z. B. Edelmetalle eine steigende Nachfrage erleben.
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9. Investitionen in Immobilien

Auf die Instrumente der indirekten Immobilieninvestition wurde unter Punkt B. 6. (,offenen Immobilienfonds*) hingewiesen. Neben
indirekten Investitionen gibt es die Mdglichkeiten des direkten Immobilieninvestments.

Aufgrund ihrer Wertstabilitat sind direkte Investments in Immobilien im Allgemeinen eine beliebte Kapitalanlage. Sie werden nicht
direkt an der Borse gehandelt, es wird kein téaglicher Riicknahmepreis ausgewiesen, kein Immobilienbesitzer muss mit solch
hohen Wertschwankungen wie bei Aktien und anderen Wertpapieren rechnen. Aus diesen Griinden eignen sich Immobilien her-
vorragend zur Altersvorsorge.

Durch Mietertrage oder die Beleihung des eigenen Immobilienvermdgens entsteht im Alter ein willkommenes Zusatzeinkommen.
Hinzu kommt, dass sich Immobilieninvestitionen gut zur Diversifikation des Vermdgens eignen. Mit Immobilienanlagen sind hau-
figes Umschichten und damit einhergehende Rentabilitatsverluste wie in Wertpapierdepots von vornherein ausgeschlossen, es
kann Uber viele Jahre mit einer stabilen Immobilienrendite gerechnet werden.

Direktinvestition in Immobilien enthalten — wie alles Investitionen — Chancen und Risiken. Der Kauf einer Immobilie kann eine sehr
rentable Investitionsentscheidung sein, wenn sich der Standort auf Dauer bewéhrt. Dafur sind insbesondere Lage, Kaufpreis,
Bausubstanz, Vermietbarkeit, Verkehrsanbindung, ortliche und regionale Wirtschaftskraft und Zukunftspotentiale, Wirtschafts-
struktur usw. entscheidend.

Spezielle Risiken von direkten Immobilienanlagen
Informationsrisiko

Immobilienmaérkte sind oft intransparent und setzen genaue Kenntnisse lokaler Gegebenheiten voraus. Ferner sind baufachliche
Kenntnisse, Betreiberwissen und spezielles Know-how notwendig. Hier kann es zu erheblichen Fehleinschatzungen der Wertent-
wicklung der Anlage kommen.

Konzentrationsrisiko

Bei einem direkten Investment ist aufgrund der Héhe der Summe, die in einer einzigen Anlage gebunden ist, keine Diversifikation
moglich. Mit gleichem Anlagebetrag kann bei indirekter Anlage in Immobilien oder mit nicht alternativen Anlageformen eine brei-
tere Streuung und damit eine gréRere Risikominderung realisiert werden.

Zinsrisiko

Immobilien reagieren ahnlich wie Anleihen, niedrige Zinsen vergiinstigen Hypotheken und ermdglichen Gberdurchschnittliche Er-
trage, hohere Zinsen schmélern diese.

Kapitalbedarf

Eine direkte Anlage in Blrogebaude, Einzelhandelsimmobilien, Industrieimmobilien, Wohn- oder Spezialimmobilien (z. B. Kran-
kenh&auser, Hotels, Logistik-lmmobilien etc.) bedeutet den Kauf einer solchen und erfordert damit mehr Kapital als eine indirekte
Anlage z. B. mittels Immobilienfonds. Gleichzeitig ist das Risiko in Sinne des mdglichen Maximalverlustes héher als bei einer
indirekten Anlage, allein schon, weil bei bérsengehandelten Immobilienfonds bei einer negativen Wertentwicklung ein Ausstieg
jederzeit moglich ist.

Wertentwicklung

Eine Immobilie stellt eine langfristige Anlageform dar. Dennoch ist der Verkauf der Immobilie rechtlich jederzeit moglich. Den
Verkaufspreis bestimmen die zum VerauRerungszeitpunkt herrschenden Marktverhaltnisse. Es besteht das Risiko, dass bei ei-
nem Verkauf zu einem ungunstigen Zeitpunkt Verluste entstehen oder die Kaufersuche langere Zeit andauert. Der Wert der
Immobilie kann daher eventuell nicht kurzfristig in Barmittel umgesetzt werden. Zusétzlich kann ein Verkaufsdruck zu erheblichen
Preisreduzierungen fuhren.

Mieteinnahmen

Wie sich die Mieten zukiinftig entwickeln, hangt von einer Reihe unterschiedlichster Faktoren ab und kann daher nicht garantiert
werden. Uber die Dauer des Investitionszeitraumes sind die Mietsteigerungen schwer abzuschatzen. Unvorhersehbare Entwick-
lungen, wie z.B. gesetzliche Anderungen, gewandelte Anspriiche der Mieter oder strukturelle Veranderungen eines Wirtschafts-
raumes, kdnnen die Mieteinnahmen positiv oder negativ beeinflussen.

40



Allgemeine Kundeninformationen
Stand: Mérz 2019

Mietgarantie

Die Werthaltigkeit einer Mietgarantie héngt stets von der Bonitat des Mietgarantiegebers ab, die ggf. vor dem Immobilienerwerb
gesondert gepruft werden muss. Die tatsachlich erzielte Miete nach Ablauf der Garantiefrist wird vom Markt bestimmt. Sie kann
deshalb héher oder niedriger als die Garantiemiete sein.

Instandhaltungs- und Renovierungskosten

Zur Abdeckung von Renovierungs- oder InstandhaltungsmafRnahmen usw. wird in der Regel eine Instandhaltungsriicklage gebil-
det. Die Hohe der Instandhaltungsriicklage kann aber gegebenenfalls nicht ausreichen, um die erfahrungsgeman nach 10 bis
20 Jahren anfallenden héheren Instandhaltungskosten zu bezahlen. Dadurch kénnen zusétzliche Umlagen der Eigentimerge-
meinschaft erforderlich sein. Beim Erwerb einer Eigentumswohnung aus zweiter Hand sind neben einer intensiven Besichtigung
der Wohnung und der Gemeinschaftsanlagen auch die Protokolle der letzten Eigentimerversammlungen zu prifen, aus denen
die beschlossenen oder bevorstehenden MaRnahmen ersichtlich sind.

Fremdfinanzierungskosten

Wird der Kauf einer Immobilie Fremdkapital benétigt, stellt dies ein Risiko dar. Der Preis der Immobilie darf im Vergleich zu den
Mietertragen nicht zu hoch sein, jeder zusatzliche Euro an Eigenkapital senkt die Verschuldung des Investors. Der Kredit sollte
spatestens im Rentenalter abgezahlt sein. Auf dem Weg dahin kénnen Mieten ausfallen, Vermdgenspreise sinken, Steuervorteile
gestrichen oder neue Immobiliensteuern erhoben werden.

Mangelnde Liquiditat
Direkte Immobilienanlagen sind nicht schnell liquidierbar. Gerét der Immobilienmarkt durch Uberkapazitaten und Preisverfall unter

Druck, kann das Objekt unverkauflich sein. Das gleiche trifft zu, wenn es infolge einer wenig zukunftstrachtigen Lage keine Nach-
frage gibt.
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E. INFORMATIONEN UBER KOSTEN UND NEBENKOSTEN

Nachfolgend informieren wir Sie tUber die im Zusammenhang mit einer Dienstleistung der FCM anfallenden Kosten und Neben-
kosten.

Preise

Die FCM sowie TL berechnen ihren Kunden fiir ihre Dienstleistungen eine Vergitung. Diese setzt sich aus einer Kombination aus
Gebuhren, Provisionen und Fremdkosten zusammen, deren Hohe von Art und Umfang der erbrachten Dienstleistung abhéangt.
Die aktuellen Preise fir die Dienstleistungen der FCM sowie der TL, eine Veranschaulichung der Auswirkungen der Kosten auf
die Rendite der Anlage und Details zu den Zahlungsmodalitaten entnehmen Sie dem nachfolgenden ex-ante Kostenausweis bzw.
den jeweiligen Vertragen, dem Vermdgensverwaltungsvertrag und dem Anlagevermittiungsvertrag.
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1. Exemplarische Kosteninformation einer Vermégensverwaltung mit der Anlagestrategie Liquiditat PLUS

I. Grunddaten

Einmalige Einrichtungsgebihr der

Wertpapierdienstleistung Vermdgensverwaltung Vermagensverwaltung (bis zu) 1,25%
Anlagestrategie Liquiditat PLUS Vermodgensverwaltungshonorar (fix) 1,20%
Vermo I h fi
Depotbank: Musterdepotbank ) ermogensverwaltungshonorar (fix) 1,43%
inkl. MwSt
. Erfolgsabhangige Vergdt
Angenommener Anlagebetrag in EUR: 100.000,00 ' qgsa angige vergutung 0,00%
(variabel)
Erfolgsabhangige Vergdt
Angenommene Haltedauer in Jahren: 2 ' qgsa .anglge ergatung 0,00%
(variabel) inkl. MwSt
Konditi D k-
geschéatzte jahrliche Wertentwicklung vor Kosten 3,99% Aﬁ?:}:iﬁg:s;hr?sooibg:kl. MwSt) 0,15%
Il. Aufstellung der Kosten
1. Jahr 2 Jahr Uber Anlagehorizont
2J.
EUR % EUR % EUR %
1) Dienstleistungskosten
Ei lige Einricht icht buh
InMaiige Einriehfungsrichtungsgebnr 1.250,00  1,25% 000  000%| 125000  1,25%
Vermodgensverwaltung (bis zu)
Vermdgensverwaltungshonorar (fix) 1.430,00 1,43% 1.430,00 1,43% | 2.860,00 2,86%
Erfolgsabhéngige Vergitung (variabel) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
All-in-Fee-Gebiihr der Depotbank 150,00 0,15% 150,00 0,15% 300,00 0,30%
Summe der Dienstleistungskosten 2.830,00 2,83% | 1.580,00 1,58% | 4.410,00 4,41%
2) Produktkosten
einmalige Kosten Geldmarktanlagen (1) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Geldmarktanlagen (1) 40,00 0,04% 40,00 0,04% 80,00 0,08%
einmalige Kosten Anleihen (2) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Anleihen (2) 240,00 0,24% 240,00 0,24% 480,00 0,48%
Transaktionskosten 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Nebenkosten 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Summe der Produktkosten 280,00 0,28% 280,00 0,28% 560,00 0,56%
3) Gesamtkosten 3.110,00 3,11% | 1.860,00 1,86% | 4.970,00 4,97%
4) Auswirkung der Kosten auf die Rendite -3.110,00 -3,11% | -1.860,00 -1,86% | -4.970,00 -4,97%
(1) Geschatzter Anteil von Geldmarktanlagen 20,00%
am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 0,20%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(2) Geschatzter Anteil von Anleihen am 80,00%
Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 0,30%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
Bitte beachten Sie die Erlauterungen und Gesamt  100,00%

Hinweise in Nummer 5

IIl. Darstellung der Auswirkung der Kosten auf die Rendite

Ende des 1. Jahres

Ende des 2. Jahres Ende des Anlage-
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horizonts 2 J.*)

angenommene Wertentwicklung vor Kosten in % 3,99% 3,99% 7,98%
ermittelte Gesamtkosten in % -3,11% -1,86% -4,97%
Wertentwicklung nach Kosten in % 0,88% 2,13% 3,01%
*) ohne Zinseszinseffekt
2 lahre *) I

2. Jahr [

1.Jahr |

-9,0% -6,0% -3,0% 0,0% 3,0% 6,0% 9,0% 12,0% 15,0% 18,0% 21,0% 240% 27,0% 300%
Wertentwidklung nach Kosten in % B ermittelte Gesamtkosten in % angenommene Werte ntwicklung vor Kosten in %
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2. Exemplarische Kosteninformation einer Vermdgensverwaltung mit der Anlagestrategie Stabilitat PLUS

I. Grunddaten

am Gesamtdepot:

- . Ei lige Einricht buhr d
Wertpapierdienstleistung Vermodgensverwaltung |nm:?1. 'ge Einric ungsgg uhr der 3,00%
Vermogensverwaltung (bis zu)
Anlagestrategie Stabilitat PLUS Vermdgensverwaltungshonorar (fix) 1,60%
Vermo I h fi
Depotbank: Musterdepotbank . ermogensverwaltungshonorar (fix) 1,90%
inkl. MwSt.
. Erfolgsabhéngige Vergiit
Angenommener Anlagebetrag in EUR: 100.000,00 ro.gsa =hgige vergutung 0,21%
(variabel)
Erfolgsabhangige Vergiit
Angenommene Haltedauer in Jahren: 2 ro.gsa .anglge ergutung 0,25%
(variabel) inkl. MwSt.
Konditi D k—
geschéatzte jahrliche Wertentwicklung vor Kosten 8,81% Aﬁ:‘:}:ifgj;;hﬁsoo;bgskl. MwSt) 0,15%
II. Aufstellung der Kosten
1. Jahr 2 Jahr Uber Anlagehorizont
2 Jahre
EUR % EUR % EUR %
1) Dienstleistungskosten
Elnmrﬁllge E|nrlchtungsrlghtungsgebuhr 3.000,00 3,00% 0,00 0.00% | 3.000,00 3.00%
Vermogensverwaltung (bis zu)
Vermodgensverwaltungshonorar (fix) 1.900,00 1,90% 1.900,00 1,90% | 3.800,00 3,80%
Erfolgsabhéngige Vergitung (variabel) 250,00 0,25% 250,00 0,25% 500,00 0,50%
All-in-Fee-Gebuhr der Depotbank 150,00 0,15% 150,00 0,15% 300,00 0,30%
Summe der Dienstleistungskosten 5.300,00 5,30% | 2.300,00 2,30% | 7.600,00 7,60%
2) Produktkosten
einmalige Kosten Geldmarktanlagen (1) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Geldmarktanlagen (1) 20,00 0,02% 20,00 0,02% 40,00 0,04%
einmalige Kosten Anleihen (2) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Anleihen (2) 150,00 0,15% 150,00 0,15% 300,00 0,30%
einmalige Kosten Investmentfonds (5) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Investmentfonds (5) 630,00 0,63% 630,00 0,63% 1.260,00 1,26%
einmalige Kosten Immobilieninvestitionen (8) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Immobilieninvestitionen (8) 210,00 0,21% 210,00 0,21% 420,00 0,42%
Summe der Produktkosten 1.010,00 1,01% | 1.010,00 1,01% | 2.020,00 2,02%
3) Gesamtkosten 6.310,00 6,31% | 3.310,00 3,31% | 9.620,00 9,62%
4)  Auswirkung der Kosten auf die Rendite -6.310,00 -6,31% | -3.310,00 -3,31% | -9.620,00 -9,62%
(1) Geschéatzter Anteil von Geldmarktanlagen 10,00%
am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 0,20%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
2) Geschatzter Anteil Anleih
(2) eschétzter Anteil von Anleihen 50,00%
am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 0,30%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(5) Geschatzter Anteil von offenen Investment- 30,00%
fonds am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 2,10%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
8) Geschatzter Anteil | bilieni titi
(8) Geschatzter Anteil von Immobilieninvestitionen 10,00%
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geschatzte Hohe der laufenden Kosten:
geschétzte Hohe der einmaligen Kosten:

Bitte beachten Sie die Erlauterungen und
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2,10%
0,00%
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Gesamt  100,00%

Ill. Darstellung der Auswirkung der Kosten auf die Rendite

Ende des 1. Jahres

Ende des 2. Jahres

Ende des Anlage-
horizonts 2 Jahre*)

angenommene Wertentwicklung vor Kosten in % 8,81% 8,81% 17,62%
ermittelte Gesamtkosten in % -6,31% -3,31% -9,62%
Wertentwicklung nach Kosten in % 2,50% 5,50% 8,00%
*) ohne Zinseszinseffekt
2lakre®)
2_lahr e
1 lshr s Te——
-9, 0% 4,066 -3,0% 0,0% 3,00 6.0% 9,0% 120% 150% 1E,0% 210% 240% 0% 300%

Wertentwiddung nach Kasten in %

B ermittelte Gesamtkosten in %

B angenemmens Wertentwicklung ver Kssten in %
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3. Exemplarische Kosteninformation einer Vermégensverwaltung mit der Anlagestrategie Ertrag PLUS

|. Grunddaten
I . Ei lige Einricht buhr d
Wertpapierdienstleistung Vermodgensverwaltung |nm? 'ge Einrc ungsgg unr der 5,00%
Vermodgensverwaltung (bis zu)
Anlagestrategie Ertrag PLUS Vermodgensverwaltungshonorar (fix) 1,80%
Depotbank: Musterdepotbank Yermogensverwaltungshonorar () 2,14%
inkl. MwSt
. Erfolgsabhéngige Vergut
Angenommener Anlagebetrag in EUR: 100.000,00 ' qgsa =ngige Vergriung 0,74%
(variabel)
Erfol hangige Vergl
Angenommene Haltedauer in Jahren: 5 ' qgsab .anglge ergutung 0,88%
(variabel) inkl. MwSt
- ) Konditionen der Depotbank -
eschatzte jahrliche Wertentwicklung vor Kosten 12,04% . . : 0,15%
9 Zte janrt wickiung v 0 All-in-Fee-Gebuihr in % (inkl. MwSt) ’
Il. Aufstellung der Kosten
1 Jahr 2 Jahr Uber Anlagehorizont
5.
EUR % EUR % EUR %
1) Dienstleistungskosten
Einrichtungsrichtungsgebuhr 5.000,00  500% 000  000%| 500000  500%
Vermdgensverwaltung (bis zu)
Vermogensverwaltungshonorar (fix) 2.140,00 2,14% | 2.140,00 2,14% | 10.700,00 10,70%
Erfolgsabhéngige Vergitung (variabel) 880,00 0,88% 880,00 0,88% | 4.400,00 4,40%
All-in-Fee-Gebiihr der Depotbank 150,00 0,15% 150,00 0,15% 750,00 0,75%
Summe der Dienstleistungskosten 8.170,00 8,17% | 3.170,00 3,17% | 20.850,00 20,85%
2) Produktkosten
einmalige Kosten Geldmarktanlagen (1) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Geldmarktanlagen (1) 20,00 0,02% 20,00 0,02% 100,00 0,10%
einmalige Kosten Anleihen (2) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Anleihen (2) 90,00 0,09% 90,00 0,09% 450,00 0,45%
einmalige Kosten Investmentfonds (5) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Investmentfonds (5) 840,00 0,84% 840,00 0,84% | 4.200,00 4,20%
einmalige Kosten Immobilieninvestitionen (8) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Immobilieninvestitionen (8) 420,00 0,42% 420,00 0,42% | 2.100,00 2,10%
Summe der Produktkosten 1.370,00 1,37% | 1.370,00 1,37% | 6.850,00 6,85%
3) Gesamtkosten 9.540,00 9,54% | 4.540,00 4,54% | 27.700,00 27,70%
4) Auswirkung der Kosten auf die Rendite -9.540,00 -9,54% | -4.540,00 -4,54% | -27.700,00 | -27,70%
(1) Geschatzter Anteil von Geldmarktanlagen 10,00%
am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 0,20%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(2) Geschatzter Anteil von Anleihen am 30,00%
Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 0,30%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(5) Geschatzter Anteil von Investmentfonds 40,00%
am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 2,10%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(8) Geschatzter Anteil von Immobilieninvestitionen 20,00%

am Gesamtdepot:
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geschatzte Hohe der laufenden Kosten:
geschétzte Hohe der einmaligen Kosten:

Bitte beachten Sie die Erlauterungen und
Hinweise in Nummer 5

2,10%
0,00%

Allgemeine Kundeninformationen

Stand: Marz 2019

Gesamt 100,00%

Ill. Darstellung der Auswirkung der Kosten auf die Rendite

angenommene Wertentwicklung vor Kosten in %
ermittelte Gesamtkosten in %
Wertentwicklung nach Kosten in %

Ende des 1. Jahres

12,04%
-9,54%
2,50%

Ende des 2. Jahres

12,04%
-4,54%
7,50%

Ende des Anlage-
horizonts 5 J.*)

60,20%
-27,70%
32,50%

*) ohne Zinseszinseffekt

5Jahre*) I

2. Jahr

1. Jahr

-9,0% -6,0% -3,0% 0,0% 3,00

Wertentwicklung nach Kosten in % u

9,000 12,0%

ermittelte Gesamtkosten in %

15,0% 18,0%

21,0%

24,0%

27,0% 30,0%

angenommene Werte ntwicklung vor Kostenin %
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Allgemeine Kundeninformationen
Stand: Mérz 2019

4. Exemplarische Kosteninformation einer Vermdgensverwaltung mit der Anlagestrategie Wachstum PLUS

I. Grunddaten

Ei lige Einrich uh
Wertpapierdienstleistung Vermdgensverwaltung mma} ge Einnc tungsggbu r der 5,00%
Vermdgensverwaltung (bis zu)
Anlagestrategie Wachstum PLUS Vermdogensverwaltungshonorar (fix) 2,00%
Vermo It h fi
Depotbank: Musterdepotbank . ermogensverwaitungshonorar (fix) 2,38%
inkl. MwsSt.
Erfol hangige Vergl
Angenommener Anlagebetrag in EUR: 100.000,00 ro.gsab angige Verguitung 1,55%
(variabel)
. Erfolgsabhangige Vergit
Angenommene Haltedauer in Jahren: 8 ro-gsa ‘anglge ergtiung 1,84%
(variabel) inkl. MwSt.
N . Konditionen der Depotbank -
hatzte jahrliche Wertentwickl Kost 15,33% . L . 0,15%
geschatzte jahrliche Wertentwicklung vor Kosten b All-in-Fee-Gebihr in % (inkl. MwSt) (]
Il. Aufstellung der Kosten
1. Jahr 2 Jahr Uber Anlagehorizont
8J.
EUR % EUR % EUR %
1) Dienstleistungskosten
Einrichtungsrichtungsgebuhr 5.000,00  500% 000  000%| 500000  500%
Vermodgensverwaltung (bis zu)
Vermodgensverwaltungshonorar (fix) 2.380,00 2,38% | 2.380,00 2,38% | 19.040,00 19,04%
Erfolgsabhéngige Vergutung (variabel) 1.840,00 1,84% | 1.840,00 1,84% | 14.720,00 14,72%
All-in-Fee-Gebuhr der Depotbank 150,00 0,15% 150,00 0,15% 1.200,00 1,20%
Summe der Dienstleistungskosten 9.370,00 9,37% | 4.370,00 4,37% | 39.960,00 39,96%
2) Produktkosten
einmalige Kosten Geldmarktanlagen (1) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Geldmarktanlagen (1) 10,00 0,01% 10,00 0,01% 80,00 0,08%
einmalige Kosten Anleihen (2) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Anleihen (2) 30,00 0,03% 30,00 0,03% 240,00 0,24%
einmalige Kosten Investmentfonds (5) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Investmentfonds (5) 840,00 0,84% 840,00 0,84% | 6.720,00 6,72%
einmalige Kosten Geschlossene AIF (6) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Geschlossene AlF (6) 720,00 0,72% 720,00 0,72% | 5.760,00 5,76%
einmalige Kosten Rohstoffinvestitionen 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
und Edelmetalle (7)
laufende Kosten Rohstoffinvestitionen 17.50 0.02% 17.50 0.02% 140,00 0,14%
und Edelmetalle (7)
einmalige Kosten Immobilieninvestitionen (8) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
laufende Kosten Immobilieninvestitionen (8) 210,00 0,21% 210,00 0,21% | 1.680,00 1,68%
Summe der Produktkosten 1.827,50 1,83% | 1.827,50 1,83% | 14.620,00 14,62%
3) Gesamtkosten 11.197,50 11,20% | 6.197,50 6,20% | 54.580,00 54,58%
4) Auswirkung der Kosten auf die Rendite -11.197,50 ; -11,20% | -6.197,50 -6,20% | -54.580,00 i -54,58%
(1) Geschéatzter Anteil von Geldmarktanlagen 5,00%
am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 0,20%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(2) Geschéatzter Anteil von Anleihen 10,00%
am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 0,30%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(5) Geschéatzter Anteil von Investmentfonds 40,00%

am Gesamtdepot:
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Allgemeine Kundeninformationen

Stand: Marz 2019

geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 2,10%
geschétzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(6) Geschatzter Anteil von Geschlossenen AlF 30,00%
am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 2,40%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(7) Geschéatzter Anteil von Rohstoffinvestitionen 5.00%
und Edelmetallen am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 0,35%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
(8) Geschéatzter Anteil von Immobilieninvestitionen 10,00%
am Gesamtdepot:
geschatzte Hohe der laufenden Kosten: 2,10%
geschatzte Hohe der einmaligen Kosten: 0,00%
Bitte beachten Sie die Erlauterungen und Gesamt  100,00%

Hinweise in Nummer 5

Ill. Darstellung der Auswirkung der Kosten auf die Rendite

angenommene Wertentwicklung vor Kosten in %
ermittelte Gesamtkosten in %

Wertentwicklung nach Kosten in %

Ende des 1. Jahres

15,33%
-11,20%
4,13%

Ende des 2. Jahres

15,33%
-6,20%
9,13%

Ende des Anlage-
horizonts 8 J.*)

122,64%
-54,58%
68,06%

*) ohne Zinseszinseffekt

8 Jahre ™) —

2. Jahr

1.Jahr

-9,0% -6,0% -3,0% 0,0% 3,00

Wertentwicklung nach Kosten in % | ]

6,00

9,000 12,0%

ermittelte Gesamtkosten in % [ ]

150%

180% 21,0%

24,0%

270% 30,0%

ange nom mene Werte ntwicklung vor Kosten in %
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Allgemeine Kundeninformationen
Stand: Mérz 2019

5. Erlauterungen und Hinweise:

Die unter den Punkten 2 bis 4 dargestellten Kosteninformation sollen Ihnen einen Uberblick (iber die Hohe der Kosten geben, die
mit einer Vermdgensverwaltung verbunden sind. Dazu haben wir die méglichen Kosten und Folgekosten der Vermdgensverwal-
tung — und der jeweiligen Anlagestrategie — in Form aggregierter, tabellarischer Darstellungen ermittelt. Die exemplarischen Kos-
teninformationen wurden aufgrund bestimmter Annahmen und Schéatzungen erstellt. Auf Basis eines bestimmten (angenomme-
nen) Anlagebetrages werden die typischen Kosten ausgewiesen fir das 1. Anlagejahr, das Folgejahr sowie die ebenfalls ange-
nommene Anlagedauer bzw. den Anlagehorizont.

Bitte beachten Sie, dass die tatsachlichen Kosten, tber die wir Sie in unseren regelméRigen Reportings informieren werden, von
den exemplarischen Kosten abweichen kénnen. Denn die tatséchlichen Kosten werden u. a. beeinflusst vom tatséchlichen Anla-
gebetrag, der individuellen Haltedauer, den Produktkosten des jeweiligen Wertpapiers, dessen Kursentwicklung und ggf. zusatz-
lich von der Veranderung der Fremdwahrung bei Wertpapieren in anderen Wahrungen sowie von einer méglichen Anderung bei
den Produkt- und Dienstleistungspreisen wahrend der Haltedauer.

Sofern wir mit lhnen zuséatzlich ein erfolgsabhangiges Vermdgensverwaltungshonorar vereinbart haben, erhéht dies ebenfalls die
tatsachlichen Kosten. Dies jedoch erst, wenn die Wertentwicklung der Vermégensverwaltung die mit lhnen vereinbarten %-Gren-
zen Uberschritten hat.

Die Kosten verandern sich in der Regel proportional mit dem Anlagebetrag. Bei geringen Anlagebetréagen gilt dies jedoch im Fall
von Mindestpreisen jedoch nicht. Im Fall von héheren Anlagebetradgen kénnen Maximumpreise die Kosten nach oben begrenzen.

Auch bei der Darstellung der Auswirkungen der Kosten auf die Rendite haben wir eine beispielhafte Wertwicklung zugrunde
gelegt, die tatséchlich nach oben oder unten abweichen kann. In der Folge kann auch die tatséchliche Wertentwicklung nach
Kosten gegeniiber der exemplarischen Darstellung héher oder niedriger sein.

1. Allgemeine Informationen

Im Rahmen der MIFID Il sind fur Finanzinstrumente Kosten transparent (Ex-ante Darstellungen der gesamten Kosten und Ne-
benkosten) fur die Erbringung der Wertpapierdienstleistungen und im Zusammenhang mit den Finanzinstrumenten zur Verfligung
zu stellen. Die nachfolgend ausgewiesenen Beispielkosten beziehen sich grundsétzlich auf unterschiedliche Finanzinstrumente.
In Abhangigkeit der gewahlten Anlagelosung (beispielsweise digitale Vermdgensverwaltung) kénnen diese in abweichender Hohe
—aufgrund einer vertraglich vereinbarten All-in-Fee — anfallen. Insoweit wird neben der allgemeinen Kostendarstellung grundséatz-
lich auch auf die individuelle Kostenaufstellung der jeweiligen Anlagelésung verwiesen.

In Bezug auf diese Darstellung sehen die Vorschriften grundsétzlich folgende Unterteilungen vor:

Kosten und Nebenkosten fur die Erbringung der Wertpapierdienstleistung(en) (KWD):

Es handelt sich hierbei um alle Kosten und Nebenkosten, die seitens Banken oder anderen Parteien —

sofern der Kunde an diese anderen Parteien verwiesen wurde — fiir die Erbringung der Wertpapierdienstleistung(en)
und/oder Nebenleistung(en) gegeniuiber dem Kunden berechnet werden.

Kosten und Nebenkosten im Zusammenhang mit den Finanzinstrumenten (KFl):

Es handelt sich hierbei um alle Kosten und Nebenkosten im Zusammenhang mit der Konzeption und Verwaltung
der Finanzinstrumente.

Zahlungen Dritter, die Banken oder andere Parteien erhalten haben (ZD):

Es handelt sich hierbei um Gebuhren, Provisionen oder andere monetare Vorteile, die Banken oder andere
Parteien im Zusammenhang mit der Erbringung einer Wertpapierdienstleistung von Dritten erhalt und die
Ublicherweise als ,Retrozessionen” bezeichnet werden.
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2. Geldmarktanlagen

ANLAGEHYPOTHESEN

= Haltedauer der Anlage: 5 Jahre

= EUR 10.000 (Durchschnittswert des Vermégens Uiber die gesamte Laufzeit)

= thesaurierende Anteile

= Ausgabeaufschlag: 0,1% (KWD)
= Riucknahmegebiihr: 0% (KWD)
= Depotgebuhren: 0% (KWD)

= Entwicklungskosten: 0,45% per annum (KFI)

Allgemeine Kundeninformationen
Stand: Mérz 2019

UBERSICHT KOSTEN UND NEBENKOSTEN IM ZUSAMMENHANG MIT DIESER ANLAGE

BEI EINER HALTEDAUER VON 5 JAHREN

Kosten und Nebenkosten fir die Erbrin-
gung der Wertpapierdienstleistung(en)

Kosten und Nebenkosten im Zusam-
menhang mit dem Finanzinstrument

Gesamtkosten und Nebenkosten

in EUR

in %

in EUR

in %

in EUR

in %

50,00

0,50

225,00

2,25

275,00

2,75

Die Berechnung beruht auf der Annahme, dass das Finanzinstrument 5 Jahre gehalten wird. Die tatséchlichen Kosten kénnen
entsprechend der Haltedauer sowie der Wertentwicklung des Produktes und des investierten Betrags andern. Die angegebenen
Zahlen sind Schatzungen und kénnen sich somit in der Zukunft &ndern.

KUMULATIVE WIRKUNG DER GESAMTKOSTEN UND NEBENKOSTEN AUF DIE RENDITE DIESER ANLAGE PRO JAHR

1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre

in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in %
Kosten und Nebenkos-
ten fur die Erbringung ) 5 950 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 000 | 000
der Wertpapierdienst-
leistung(en)
Kosten und Nebenkos-
tenim Zusammenhang | o g 45 | 4500 | 045 | 4500 | 045 | 4500 | 045 | 4500 | 045
mit dem Finanzinstru-
ment
Gesamtkosten und 9500 | 095 | 4500 | 045 | 4500 | 045 | 4500 | 045 | 4500 0,45
Nebenkosten

Die Kosten und Nebenkosten reduzieren die Rendite wahrend der Haltedauer von 5 Jahren so, wie unter ,Gesamtkosten und
Nebenkosten” erwéhnt. Die Darstellung beschrankt sich auf die Informationen Giber die Auswirkungen von Kosten und Nebenkos-

ten und gibt keine Hinweise auf die nicht vorhersehbare Rendite.
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3. Anleihen

ANLAGEHYPOTHESEN

Haltedauer der Anlage: 5 Jahre

= Transaktionsgebihren: 0,5% (KWD)

= Kupon: 3% per annum

= Anleger: in Luxemburg anséassig

Depotgebuhren: 0,25% + 14% MwsSt (KWD)

= luxemburgische Quellensteuer: 20% (KFI)

UBERSICHT KOSTEN UND NEBENKOSTEN IM ZUSAMMENHANG MIT DIESER ANLAGE BEI EINER

HALTEDAUER VON 5 JAHREN

EUR 10.000 (Durchschnittswert des Vermogens Uber die gesamte Laufzeit)

Allgemeine Kundeninformationen

Stand: Marz 2019

Kosten und Nebenkosten fiir die Erbrin-
gung der Wertpapier-dienstleistung(en)

Kosten und Nebenkosten im Zusammen-
hang mit dem Finanzinstrument

Gesamtkosten und Nebenkosten

in EUR

in %

in EUR

in %

in EUR

in %

242,50

2,43

300,00

3,00

542,50

5,43

Die Berechnung beruht auf der Annahme, dass das Finanzinstrument 5 Jahre gehalten wird. Die tatséchlichen Kosten kénnen
entsprechend der Haltedauer sowie der Wertentwicklung des Produktes und des investierten Betrags andern. Die angegebenen
Zahlen sind Schatzungen und kénnen sich somit in der Zukunft &ndern.

KUMULATIVE WIRKUNG DER GESAMTKOSTEN UND NEBENKOSTEN AUF DIE RENDITE DIESER ANLAGE PRO JAHR

1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre

in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in %
Kosten und Nebenkosten
far die Erbringung der 7850 | 079 | 2850 | 029 | 2850 | 029 2850 | 029 | 7850 | 0,79
Wertpapierdienstleis-
tung(en)
Kosten und Nebenkosten
im Zusammenhang mit 60,00 0,60 60,00 0,60 60,00 0,60 60,00 0,60 60,00 0,60
dem Finanzinstrument
Gesamtkosten und 13850 | 1,39 | 8850 | 089 | 8850 @ 089 | 8850 | 089 | 13850 | 1,39
Nebenkosten

Die Kosten und Nebenkosten reduzieren die Rendite wéhrend der Haltedauer von 5 Jahren so, wie unter ,Gesamtkosten und
Nebenkosten” erwéhnt. Die Darstellung beschrankt sich auf die Informationen Giber die Auswirkungen von Kosten und Nebenkos-
ten und gibt keine Hinweise auf die nicht vorhersehbare Rendite.
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4. Aktien

ANLAGEHYPOTHESEN

= Haltedauer der Anlage: 5 Jahre
= EUR 10.000 (Durchschnittswert des Vermégens lUber die gesamte Laufzeit)
= Aktien einer Luxemburger Gesellschaft
= Transaktionsgebihren: 1% (KWD)

= Depotgebuhren: 0,25% + 14% MwsSt (KWD)
= Dividenden: EUR 250 per annum

= Besteuerung der Dividenden: 15% (KFI)

Allgemeine Kundeninformationen
Stand: Mérz 2019

UBERSICHT KOSTEN UND NEBENKOSTEN IM ZUSAMMENHANG MIT DIESER ANLAGE
BEI EINER HALTEDAUER VON 5 JAHREN

Kosten und Nebenkosten fir die Erbrin-
gung der Wertpapierdienstleistung(en)

Kosten und Nebenkosten im Zusammen-

hang mit dem Finanzinstrument

Gesamtkosten und Nebenkosten

in EUR

in %

in EUR

in %

in EUR

in %

342,50

3,43

187,50

1,88

530,00

5,30

Die Berechnung beruht auf der Annahme, dass das Finanzinstrument 5 Jahre gehalten wird. Die tatsachlichen Kosten kénnen
entsprechend der Haltedauer sowie der Wertentwicklung des Produktes und des investierten Betrags éndern. Die angegebenen
Zahlen sind Schatzungen und kdnnen sich somit in der Zukunft &ndern.

KUMULATIVE WIRKUNG DER GESAMTKOSTEN UND NEBENKOSTEN AUF DIE RENDITE DIESER ANLAGE PRO JAHR

1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre

in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in %
Kosten und Nebenkos-
ten fur die Erbringung |10 56 | 159 | 2850 | 029 | 2850 | 029 | 2850 | 029 | 12850 | 129
der Wertpapierdienst-
leistung(en)
Kosten und Nebenkos-
tenim Zusammenhang | 5. o | G35 | 3750 | 038 | 3750 | 038 | 3750 | 038 | 3750 | 038
mit dem Finanzinstru-
ment
Gesamtkosten und 166,00 | 1,66 | 66,00 | 066 | 66,00 | 066 | 6600 | 066 | 166,00 | 1,66
Nebenkosten

Die Kosten und Nebenkosten reduzieren die Rendite wahrend der Haltedauer von 5 Jahren so, wie unter ,Gesamtkosten und
Nebenkosten” erwéhnt. Die Darstellung beschréankt sich auf die Informationen Uiber die Auswirkungen von Kosten und Nebenkos-
ten und gibt keine Hinweise auf die nicht vorhersehbare Rendite.
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5. Strukturierte Produkte (Zertifikate)

ANLAGEHYPOTHESEN

= Haltedauer der Anlage: 5 Jahre

= EUR 10.000 (Durchschnittswert des Vermégens Uber die gesamte Laufzeit)
= thesaurierende Anteile

= Ausgabeaufschlag: 1% (KWD)
= Riucknahmegebiihr: 0% (KWD)
= Depotgebuhren: 0% (KWD)

= Entwicklungskosten: 0,90% per annum (KFI)

Allgemeine Kundeninformationen
Stand: Mérz 2019

UBERSICHT KOSTEN UND NEBENKOSTEN IM ZUSAMMENHANG MIT DIESER ANLAGE
BEI EINER HALTEDAUER VON 5 JAHREN

Kosten und Nebenkosten fiir die Erbrin-
gung der Wertpapierdienstleistung(en)

Kosten und Nebenkosten im Zusammen-

hang mit dem Finanzinstrument

Gesamtkosten und Nebenkosten

in EUR

in %

in EUR

in %

in EUR

in %

100,00

1,00

450,00

4,50

550,00

5,50

Die Berechnung beruht auf der Annahme, dass das Finanzinstrument 5 Jahre gehalten wird. Die tatséchlichen Kosten kénnen
entsprechend der Haltedauer sowie der Wertentwicklung des Produktes und des investierten Betrags andern. Die angegebenen
Zahlen sind Schatzungen und kénnen sich somit in der Zukunft &ndern.

KUMULATIVE WIRKUNG DER GESAMTKOSTEN UND NEBENKOSTEN AUF DIE RENDITE DIESER ANLAGE PRO JAHR

1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre

in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in %
Kosten und Nebenkos-
ten fur die Erbringung | 00 00 | 300 | 000 | 000 @ 000 | 000 | 000 | 000 000 | 0,00
der Wertpapierdienst-
leistung(en)
Kosten und Nebenkos-
tenim Zusammenhang | o000 | 595 | 9000 | 000 | 9000 | 090 | 90,00 | 090 90,00 | 0,90
mit dem Finanzinstru-
ment
Gesamtkosten und 190,00 | 1,90 | 90,00 | 090 | 90,00 | 090 | 90,00 | 090 | 90,00 | 0,90
Nebenkosten

Die Kosten und Nebenkosten reduzieren die Rendite wahrend der Haltedauer von 5 Jahren so, wie unter ,Gesamtkosten und
Nebenkosten” erwéhnt. Die Darstellung beschrankt sich auf die Informationen Giber die Auswirkungen von Kosten und Nebenkos-

ten und gibt keine Hinweise auf die nicht vorhersehbare Rendite.
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6. Offene Investmentfonds

ANLAGEHYPOTHESEN

= Haltedauer der Anlage: 5 Jahre
= EUR 10.000 (Durchschnittswert des Vermégens Uber die gesamte Laufzeit)

= thesaurierende Anteile

= Ausgabeaufschlag: 1,5% (KWD)
= Riucknahmegebiihr: 0% (KWD)
= Depotgebuhren: 0% (KWD)

= Entwicklungskosten: 1,2% per annum (KFI)

Allgemeine Kundeninformationen
Stand: Mérz 2019

UBERSICHTSTABELLE DER KOSTEN UND NEBENKOSTEN IM ZUSAMMENHANG MIT DIESER ANLAGE

BEI EINER HALTEDAUER VON 5 JAHREN

Kosten und Nebenkosten fiir die Erbrin-
gung der Wertpapierdienstleistung(en)

Kosten und Nebenkosten im Zusam-
menhang mit dem Finanzinstrument

Gesamtkosten und Nebenkosten

in EUR

in %

in EUR

in %

in EUR

in %

150,00

1,50

600,00

6,00

750,00

7,50

Die Berechnung beruht auf der Annahme, dass das Finanzinstrument 5 Jahre gehalten wird. Die tatséchlichen Kosten kénnen
entsprechend der Haltedauer sowie der Wertentwicklung des Produktes und des investierten Betrags &ndern. Die angegebenen
Zahlen sind Schatzungen und kénnen sich somit in der Zukunft &ndern.

KUMULATIVE WIRKUNG DER GESAMTKOSTEN UND NEBENKOSTEN AUF DIE RENDITE DIESER ANLAGE PRO JAHR

1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre

in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in %
Kosten und Nebenkos-
ten fr die Erbringung | o 55 |4 5o 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 000 | 0,00
der Wertpapierdienst-
leistung(en)
Kosten und Nebenkos-
tenim Zusammenhang | o060 | 350 | 12000 | 1,20 | 12000 | 1,20 | 120,00 | 1,20 | 12000 | 120
mit dem Finanzinstru-
ment
Gesamtkosten und 27000 | 2,70 | 12000 | 1,20 | 120,00 | 1,20 | 120,00 | 1,20 | 120,00 | 1,20
Nebenkosten

Die Kosten und Nebenkosten reduzieren die Rendite wéhrend der Haltedauer von 5 Jahren so, wie unter ,Gesamtkosten und
Nebenkosten“ erwéhnt. Die Darstellung beschrankt sich auf die Informationen Giber die Auswirkungen von Kosten und Nebenkos-
ten und gibt keine Hinweise auf die nicht vorhersehbare Rendite.
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Allgemeine Kundeninformationen
Stand: Mérz 2019

7. Geschlossene Investmentfonds

ANLAGEHYPOTHESEN

= Haltedauer der Anlage: 5 Jahre

= EUR 10.000 (Durchschnittswert des Vermégens Uiber die gesamte Laufzeit)

= thesaurierende Anteile

= Ausgabeaufschlag: 2% (KWD)

= Riucknahmegebiihr: 0,25% (KWD)

= Depotgebuhren: 0,25% + 14% MwsSt (KWD)

= Entwicklungskosten: 1,2% per annum (KFI)

= Zahlungen Dritter, die die Bank oder andere Parteien erhalten hat: 0,5% per annum (ZD)

UBERSICHTSTABELLE DER KOSTEN UND NEBENKOSTEN IM ZUSAMMENHANG MIT DIESER ANLAGE
BEI EINER HALTEDAUER VON 5 JAHREN

Kosten und Nebenkosten . Kosten und Nebenkosten
e . Zahlungen Dritter, . . Gesamtkosten und
fur die Erbringung der Wert- . im Zusammenhang mit dem
L . die die Bank erhalten hat ) . Nebenkosten
papierdienstleistung(en) Finanzinstrument
in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in %
392,50 3,93 250,00 2,50 350,00 3,50 992,50 9,93

Die Berechnung beruht auf der Annahme, dass das Finanzinstrument 5 Jahre gehalten wird. Die tatséchlichen Kosten kénnen
entsprechend der Haltedauer sowie der Wertentwicklung des Produktes und des investierten Betrags andern. Die angegebenen
Zahlen sind Schatzungen und kénnen sich somit in der Zukunft &ndern.

KUMULATIVE WIRKUNG DER GESAMTKOSTEN UND NEBENKOSTEN AUF DIE RENDITE DIESER ANLAGE PRO JAHR

1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre

in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in %

Kosten und Nebenkos-
ten fur die Erbringung
der Wertpapierdienst-
leistung(en)

228,50 2,29 28,50 0,29 28,50 0,29 28,50 0,29 78,50 0,79

Zahlungen Dritter, die

) 50,00 0,50 50,00 0,50 50,00 0,50 50,00 0,50 50,00 0,50
die Bank erhalten hat

Kosten und Nebenkos-
ten im Zusammenhang
mit dem Finanzinstru-
ment*

70,00 0,70 70,00 0,70 70,00 0,70 70,00 0,70 70,00 0,70

Gesamtkosten und

348,50 3,49 148,50 1,49 148,50 1,49 148,50 1,49 198,50 1,99
Nebenkosten

* Die Zahlungen Dritter, die die Bank erhalten hat, wurden von den Kosten und Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Finan-
zinstrument abgezogen.

Die Kosten und Nebenkosten reduzieren die Rendite wahrend der Haltedauer von 5 Jahren so, wie unter ,Gesamtkosten und
Nebenkosten” erwéhnt. Die Darstellung beschrankt sich auf die Informationen Giber die Auswirkungen von Kosten und Nebenkos-
ten und gibt keine Hinweise auf die nicht vorhersehbare Rendite.
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8. Edelmetalle und Rohstoffe
ANLAGEHYPOTHESEN

= Haltedauer der Anlage: 5 Jahre

= EUR 10.000 (Durchschnittswert des Vermégens Uiber die gesamte Laufzeit)

= Transaktionsgebihren: 1% (KWD)

= Depotgebuhren: 0,25% + 14% MwsSt (KWD)

= Entwicklungskosten: 0,20% per annum (KFI)

= Rohstoffinvestment in Erneuerbare Energien unter Beruicksichtigung von ESG-Kriterien

UBERSICHTSTABELLE DER KOSTEN UND NEBENKOSTEN IM ZUSAMMENHANG MIT DIESER ANLAGE
BEI EINER HALTEDAUER VON 5 JAHREN

Kosten und Nebenkosten fiir die Erbrin- Kosten und Nebenkosten im Zusam-
- . . . . Gesamtkosten und Nebenkosten
gung der Wertpapierdienstleistung(en) menhang mit dem Finanzinstrument
in EUR in % in EUR in % in EUR in %
342,50 3,43 100,00 1,00 442,50 4,43

Die Berechnung beruht auf der Annahme, dass das Finanzinstrument 5 Jahre gehalten wird. Die tatséchlichen Kosten kénnen
entsprechend der Haltedauer sowie der Wertentwicklung des Produktes und des investierten Betrags andern. Die angegebenen
Zahlen sind Schatzungen und kénnen sich somit in der Zukunft &ndern.

KUMULATIVE WIRKUNG DER GESAMTKOSTEN UND NEBENKOSTEN AUF DIE RENDITE DIESER ANLAGE PRO JAHR

1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre

in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in %

Kosten und Nebenkos-
ten fur die Erbringung
der Wertpapierdienst-
leistung(en)

128,50 1,29 28,50 0,29 28,50 0,29 28,50 0,29 128,50 1,29

Kosten und Nebenkos-
ten im Zusammenhang
mit dem Finanzinstru-
ment

20,00 0,20 20,00 0,20 20,00 0,20 20,00 0,20 20,00 0,20

Gesamtkosten und

148,50 1,49 48,50 0,49 48,50 0,49 48,50 0,49 148,50 1,49
Nebenkosten

Die Kosten und Nebenkosten reduzieren die Rendite wéhrend der Haltedauer von 5 Jahren so, wie unter ,Gesamtkosten und
Nebenkosten” erwéhnt. Die Darstellung beschrankt sich auf die Informationen Giber die Auswirkungen von Kosten und Nebenkos-
ten und gibt keine Hinweise auf die nicht vorhersehbare Rendite.
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9. Investition in Immobilien
ANLAGEHYPOTHESEN

= Haltedauer der Anlage: 5 Jahre

= EUR 10.000 (Durchschnittswert des Vermodgens Uber die gesamte Laufzeit)
= Transaktionsgebihren: 1% (KWD)

= Depotgebuhren: 0,25% + 14% MwsSt (KWD)

= Entwicklungskosten: 1% per annum (KFI)

UBERSICHTSTABELLE DER KOSTEN UND NEBENKOSTEN IM ZUSAMMENHANG MIT DIESER ANLAGE
BEI EINER HALTEDAUER VON 5 JAHREN

Kosten und Nebenkosten fir die Erbrin- Kosten und Nebenkosten im Zusam-
. . . . . Gesamtkosten und Nebenkosten
gung der Wertpapierdienstleistung(en) menhang mit dem Finanzinstrument
in EUR in % in EUR in % in EUR in %
342,50 3,43 500,00 5,00 842,50 8,43

Die Berechnung beruht auf der Annahme, dass das Finanzinstrument 5 Jahre gehalten wird. Die tatséchlichen Kosten kénnen
entsprechend der Haltedauer sowie der Wertentwicklung des Produktes und des investierten Betrags andern. Die angegebenen
Zahlen sind Schatzungen und kénnen sich daher in der Zukunft &ndern.

KUMULATIVE WIRKUNG DER GESAMTKOSTEN UND NEBENKOSTEN AUF DIE RENDITE DIESER ANLAGE PRO JAHR

1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre

in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in % in EUR in %

Kosten und Nebenkos-
ten fur die Erbringung
der Wertpapierdienst-
leistung(en)

128,50 1,29 28,50 0,29 28,50 0,29 28,50 0,29 128,50 1,29

Kosten und Nebenkos-
ten im Zusammenhang
mit dem Finanzinstru-
ment

100,00 1,00 100,00 1,00 100,00 1,00 100,00 1,00 100,00 1,00

Gesamtkosten und

228,50 2,29 128,50 1,29 128,50 1,29 128,50 1,29 228,50 2,29
Nebenkosten

Die Kosten und Nebenkosten reduzieren die Rendite wéhrend der Haltedauer von 5 Jahren so, wie unter ,Gesamtkosten und
Nebenkosten” erwéhnt. Die Darstellung beschrankt sich auf die Informationen Giber die Auswirkungen von Kosten und Nebenkos-
ten und gibt keine Hinweise auf die nicht vorhersehbare Rendite.
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Allgemeine Kundeninformationen
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Steuern und Abgaben

Minimum/Maximum?

in %

Schweizer Umsatzabgabe

0.15% bis 0.30%

Stempelabgaben, britische und irische Papiere

0.50% bis 1.00%

Andere Abgaben / Umsatzabgaben

0.0325% bis 1.50%

Franzosische Finanztransaktionssteuer

0.30%

Italienische Finanztransaktionssteuer

0.10%

Borsenumsatzsteuer (bérsenabhéngig)

0.00% bis 0.50%

Borsengebihren

Xetra

EUR 1.50 bis EUR 50

0.0073% bis 0,15%

Frankfurt Zertifikate

EUR 0 bis EUR 20

0.01% bis 0.11%

Borsen HK, SG, IND, PHI usw.

0.01% bis 0.054%

SEC-Fee USA

0.00231%

Fremde Courtagen

Aktien, liquide Mérkte

EUR 12 bis EUR 30

0.08% bis 0.12%

Aktien, Euwax und Parkettbérsen Deutschland

EUR 15bis EUR 40

0.08% bis 0.12%

Aktien, andere liquide Markte

EUR 15 bis EUR 40

0.12% bis 0.15%

Aktien, «emerging and frontier markets»

EUR 30 bis EUR 225

0.25% bis 1.20%

Traded Options Eurex EUR 50 0.60%

Futures Eurex EUR 50 pro Vertrag EUR 10
Devisenoptionen EUR 75 0.40% bis 0.60%
Edelmetallgeschéfte EUR 20 0.10%

Metallkontogebuhren

0,20% (Gold) bis 0,50% (Rest)

Festverzinsliche Wertpapiere — nicht bérsengehandelt

EUR 75 bis EUR 100

Fonds und fondsahnliche Produkte (exklusive ETFs)

EUR 50 bis EUR 75

Private Equity und Hedgefonds

EUR 225 bis EUR 300

Fondsgebuhren

Ausgabeaufschlage

0.00% bis 5.00%

Rucknahmegebuhren 0.00% bis 5.00%
Managementgebuhren 0.00% bis 3.00%
Produktkosten

Strukturierungskosten

0.00% bis 3.00%

Performancekosten

0.00% bis 25.00%

Transaktionskosten

0.00% bis 0.50%

Andere Produktkosten

abhangig vom Emittenten

1 Bei den abgebildeten Gebihren bzw. Gebiihrenbandbreiten handelt es sich
um unverbindliche Schatzungen aufgrund von Erfahrungswerten

2 Minimum abhangig vom Borsenplatz
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Steuern und weitere Kosten

Uber die vorstehend bezeichneten Preise hinaus kénnen unseren Kunden aus Geschéften im Zusammenhang mit Finanzinstru-
menten oder unseren Dienstleistungen noch weitere Kosten und Steuern entstehen, die nicht liber die FCM bezahlt oder von ihr
in Rechnung gestellt werden. Dazu zahlen beispielsweise folgende Kosten und Steuern:

11

1.2

13

14

Die Kosten fur den Handel mit Finanzinstrumenten sind vom Kunden zu tragen und werden von der Depotbank Uber das
Depot des Kunden abgerechnet. Dazu zéhlen auch Ausgabeaufschlage fur den Erwerb von Anteilen an Investmentfonds.
Erfolgt der Handel der Finanzinstrumente im Rahmen einer Dienstleistung der FCM fur den Kunden (bspw. Vermdgensver-
waltung oder Anlagevermittlung), so werden diese Kosten in der Berechnung der Vergutung der FCM fur die Dienstleistung
berticksichtigt.

Einkunfte aus Finanzinstrumenten sind in der Regel steuerpflichtig. Das Gleiche gilt fir Gewinne aus dem Erwerb und der
VeraufRerung von Finanzinstrumenten. Abhéngig vom jeweils geltenden Steuerrecht (In- oder Ausland) kénnen bei der
Auszahlung von Ertragen oder VeraulRerungserlésen Kapitalertrags- und / oder sonstige Steuern anfallen, die an die jewei-
lige Steuerbehdrde abgefuhrt werden und daher den an den Kunden zu zahlenden Betrag mindern. Die Steuern werden
teilweise direkt von der depotfuhrenden Bank an die jeweilige Steuerbehdrde abgefuhrt. Bei Fragen sollte sich der Kunde
an die fr ihn zustandige Steuerbehdrde bzw. seinen steuerlichen Berater wenden.

Erwirbt der Kunden Anteile an Investmentfonds, so fallen Kosten fir die Verwaltung des Investmentfonds und eine etwaige
erfolgsabhéangige Vergutung der Fondsgesellschaft an, welche den Wert der Anteile mindern. Die Kosten sind vom Kunden

zu tragen. Sie fallen auf Ebene des Investmentfonds an und werden von der Fondsgesellschaft offen gelegt.

Eigene Kosten (z.B. fur Telefonate, Porti) hat der Kunde selbst zu tragen.
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F. GRUNDSATZE FUR DEN UMGANG MIT INTERESSENKONFLIKTEN

Nachfolgend informieren wir Sie Glber den Umgang der FCM sowie der TL mit potenziellen Interessenkonflikten.

Wenn Sie weitergehende Fragen zu dem Umgang mit Interessenkonflikten haben, stellen die FCM bzw. die TL lhnen jederzeit
gerne weitere Einzelheiten zu den dargestellten Grundsatzen Verfigung. Bitte wenden Sie sich zu diesem Zweck an
info@41st-group.com bzw. an wm.europe@thomas-lloyd.com

Grundséatze Uber den Umgang mit Interessenkonflikten (Interessenkonflikte und deren Management)
(Conflict of Interest Policy) der FCM und der TL

Nach § 63 Abs. 2 des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) hat sich jedes Wertpapierdienstleistungsunternehmen um Vermeidung
von Interessenkonflikten zu bemiihen und seinen Kunden Art und Herkunft moglicher Interessenkonflikte sowie seine Grundsétze
zum Umgang mit diesen darzulegen.

Interessenkonflikte kdnnen dazu fihren, dass die Institute nicht im bestmoglichen Interesse des Kunden handeln.
Hierdurch besteht die Méglichkeit, dass der Kunde einen finanziellen Nachteil erleiden kann.

Die nachfolgenden Ausfiihrungen gelten sowohl fiir die FCM als auch die TL. Sie werden im Folgenden jeweils als ,Institut*
bezeichnet.

Um zu vermeiden, dass sachfremde Interessen zum Beispiel die Vermdgensverwaltung oder die Auftragsausfiihrung beeinflus-
sen, haben die Institute sich und deren Mitarbeiter sowie andere relevante Personen auf hohe ethische Standards verpflichtet.

Die Institute erwarten jederzeit Sorgfalt und Redlichkeit, rechtmafiges und professionelles Handeln, die Beachtung von Markt-
standards, und insbesondere immer die Beachtung des Kundeninteresses.

In den Instituten ist direkt die Geschéftsleitung fir die Identifikation, die Vermeidung und das Management von Interessenkonflik-
ten zustandig.

Kunden in dem vorgenannten Sinne sind:

= samtliche Bestandskunden des Instituts (unabhangig von der Kundenkategorie, also Privatkunden,
professionelle Kunden und Geeignete Gegenparteien);

= potenzielle Kunden (also Personen, mit denen das Institut ein Vertragsverhéaltnis anstrebt); oder

= ehemalige Kunden, denen gegeniber nachvertragliche Treuepflichten
(z. B. zur Geheimhaltung bestimmter Informationen) bestehen.

Herkunft bzw. Quellen von Interessenkonflikten:

Interessenkonflikte kdnnen entstehen zwischen:

= dem jeweiligen Institut und einem Kunden;

= Mitarbeitern, der Geschaftsleitung, Gesellschaftern des jeweiligen Instituts
(einschlieBlich solcher Personen, die das jeweilige Institut mittelbar oder unmittelbar kontrollieren) und einem Kunden;

= zwei oder mehr Kunden eines Instituts und zwar im Zusammenhang mit der Erbringung von Leistungen durch das Institut fiir
diese Kunden;

= einem vertraglich gebundenen Vermittler (sowie dessen Angestellte, Geschaéftsleitung etc.)

= des jeweiligen Instituts und einem Kunden; oder

= natiirlichen Personen, die in die Erbringung von Dienstleistungen durch die Institute
(z. B. im Rahmen eines Outsourcings- Vertrages) eingebunden sind, und einem Kunden.

Umfasst werden tatséchliche sowie potenzielle Interessenkonflikte, soweit sich diese auf die ordnungsgeméRe Erbringung einer
Wertpapierdienst- oder Wertpapiernebendienstleistung auswirken. Ein Interessenkonflikt liegt vor, wenn sich Handlungsmdglich-
keiten eines Mitarbeiters der Institute nicht mit den redlichen Interessen des Kunden vereinbaren lassen oder potenziell konfliktére
Interessen mehrerer Kunden bestehen. Dabei ist nicht schon wegen eines Gewinns, eines Vorteils oder der Vermeidung eines
Nachteils auf einen potenziellen Interessenskonflikt zu schlieRen. Entscheidend ist, dass gleichzeitig ein méglicher Nachteil fur
einen Kunden erkennbar ist.
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Beispiele von Interessenkonflikten:
In einem Institut kénnen Interessenkonflikte in unterschiedlichsten Situationen vorkommen.

Bei Instituten, die die Vermdgensverwaltung und Anlagevermittlung erbringen, sind insbesondere die folgenden Bereiche beson-
ders betroffen:

= die Erstellung von Finanzanalysen
= Portfoliomanagement
= Mitarbeitergeschéfte

Im Nachfolgenden werden einzelne Beispiele aufgefiihrt, die als typische Interessenkonflikte im Hinblick auf die Dienstleistungen
eines Vermdgensverwalters oder Anlagevermittlers gelten, wobei die Auflistung keinerlei Anspruch auf Vollstandigkeit erhebt:

in der Vermdgensverwaltung und in der Anlagevermittlung aus dem eigenen (Absatz-) Interesse an Finanzinstrumenten, ins-
besondere konzerneigener Produkte;

bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen durch das Zusammentreffen von mehreren Kundenauftragen oder
von Kundenauftragen mit eigenen Geschéften (z.B. Eigengeschéften);

bei Erhalt oder Gewéahr von Zuwendungen (bspw. Platzierungs-/Vertriebsfolgeprovisionen/geldwerten Vorteilen)
von Dritten oder an Dritte im Zusammenhang mit Wertpapierdienstleistungen fur Sie;

durch erfolgsbezogene Vergitung von Mitarbeitern und Vermittlern;

bei der Gewahr von Zuwendungen an Mitarbeiter und Vermittler des jeweiligen Instituts;

durch Erlangung von Informationen, die nicht 6ffentlich bekannt sind (Insiderinformationen);

aus privaten Wertpapiergeschéften von Mitarbeitern;

aus personlichen Beziehungen der Mitarbeiter oder der Geschéftsleitung oder der mit diesen verbundenen
Personen des jeweiligen Instituts; oder

bei der Mitwirkung dieser Personen in Aufsichts- oder Beiraten.

Allgemeine Grundséatze:

Die Institute fihren Dienstleistungen gegenuber den Kunden sowie die eigenen Geschéfte in der Art und Weise aus, dass beste-
hende und potenzielle Interessenkonflikte auf eine ordnungsgeméafle Weise gehandhabt werden, und das sowohl in Bezug auf
Interessenkonflikte zwischen den Instituten und den Kunden als auch zwischen den Kunden untereinander. Bei der Behandlung
von Interessenkonflikten werden die Institute die diesbezuglichen gesetzlichen Vorgaben und die von den maRgeblichen Auf-
sichtsbehérden herausgegebenen Regelungen tiber den Umgang mit Interessenkonflikten beachten.

Im Fall des Bestehens eines Interessenkonflikts zwischen den Instituten und dem Kunden gilt prinzipiell der Vorrang des Kunden-
interesses. Kann der Vorrang des Kundeninteresses im Einzelfall unter Beriicksichtigung der billigen Interessen z. B. anderer
Kunden nicht beachtet werden, ist der Kunden vor der Ausfiihrung des jeweiligen Geschafts auf die Art und Herkunft des konkre-
ten Interessenkonflikts hinzuweisen.

Im Fall des Bestehens eines Interessenkonflikts zwischen Kunden des jeweiligen Instituts untereinander gilt im Grundsatz das
Gleichbehandlungsgebot, wobei eine unterschiedliche Behandlung unter Zugrundelegung objektivierbarer und sachgerechter Pa-
rameter zulassig ist.

Bei der Identifizierung eines Interessenkonfliktes iberpriifen die Institute sorgféltig und gewissenhaft alle tatséchlichen Gegeben-
heiten und werden unter anderem in Betracht ziehen, ob das jeweilige Institut (einschlieBlich der Mitarbeiter und Mitglieder der
Geschaftsleitung), ein externer Dienstleister oder ein vertraglich gebundener Vermittler

nach aller Wahrscheinlichkeit zum Nachteil des Kunden einen finanziellen Vorteil erzielt oder einen finanziellen

Verlust vermeidet;

ein Interesse am Ergebnis einer fiir den Kunden erbrachten Leistung oder einer im Auftrag des Kunden durchgefiihrten
Transaktion hat, das nicht mit dem Interesse des Kunden an diesem Ergebnis ibereinstimmt;

einen finanziellen oder sonstigen Anreiz hat, die Interessen eines anderen Kunden oder einer anderen Gruppe von Kunden
Uber die Interessen eines Kunden zu stellen;

im gleichen Geschaftsfeld tatig ist wie der Kunde; oder

von einer nicht mit dem Kunden identischen Person einen Anreiz erhalt oder erhalten wird, der im Zusammenhang mit einer
fir den Kunden erbrachten Leistung steht, und zwar in Form von Geldbetragen, Gitern oder Dienstleistungen, die sich von
der Vergutung fiir diese Leistung unterscheiden.
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Organisatorische MaRnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten:

Die Institute werden die folgenden Mafl3nahmen in Kraft setzen:

Hinsichtlich eigenes Absatzinteresse an (konzerneigenen) Finanzprodukten: Schaffung organisatorischer Verfahren zur Wah-
rung des Kundeninteresses in der Vermdgensverwaltung und der Anlagevermittlung: Finanzprodukte, die Gegenstand einer
Vermdgensverwaltung und einer Anlagevermittiung sind, missen auf einer internen Allokationsliste stehen; Finanzprodukte
werden auf die Allokationsliste nur dann aufgenommen, wenn dies aus Griinden der Qualitat der Produkte gerechtfertigt er-
scheint (bspw. Genehmigungsverfahren fur neue Produkte).

Hinsichtlich Zusammentreffen von mehreren Kundenauftragen: Bearbeitung der Kundenauftrage in der Reihenfolge ihres Ein-
gangs bei der FCM bzw. der TL; Bearbeitung von Kundenauftrdgen vor den Eigengeschéften.

Hinsichtlich Zuwendungen von oder an Dritte: Zahlung von und Vereinnahmung von Zuwendungen von Dritten nur unter der
Voraussetzung, dass diese die Qualitat der Dienstleistung gegenuber dem Kunden verbessern; im Zusammenhang mit der
Erbringung einer Vermodgensverwaltung ist die Vereinnahmung von Zuwendungen verboten.

Hinsichtlich erfolgsbezogener Vergitung von Mitarbeitern und Vermittlern: Das Vergutungssystem der FCM sowie von TL sieht
einen hohen Anteil fester Vergutung der Mitarbeiter vor. Hierdurch besteht ein geringer Anreiz fur die Mitarbeiter, unverhaltnis-
maRige Risiken fur die Kunden einzugehen.

Hinsichtlich Insiderinformationen: Fiihrung von Beobachtungs- bzw. Sperrlisten, in Bezug auf die Finanzinstrumente, in denen
es zu Interessenkonflikten kommen kann; dadurch Uberwachung des sensiblen Informationsaufkommens sowie der Verhinde-
rung eines Missbrauchs von Insiderinformationen.

Hinsichtlich privater Wertpapiergeschéafte von Mitarbeitern: Offenlegung von privaten oder beruflich veranlassten Wertpapier-
geschéften durch die Mitarbeiter gegeniiber der Compliance-Stelle (sog. Mitarbeitergeschéfte).

Hinsichtlich personlicher Beziehungen von Mitarbeitern und Geschéftsleitern der FCM bzw. TL zu Emittenten u. a. Personen;
sowie im Fall der Mitwirkung in Aufsichts- und Beiraten: Es werden geeignete MaRnahmen getroffen, um Interessenkonflikten
vorzubeugen.

Generell gilt, dass in regelméaRigen Abstédnden Schulungen besucht werden mussen, um das Bewusstsein der Mitarbeiter und
anderer relevanter Personen im richtigen Umgang mit Interessenkonflikten zu schérfen.

Spezielle MaRnahmen zur Verhinderung von Interessenkonflikten bei der Vermégensverwaltung:

= Uberpriifung von Zielsystemen

= Angemessene Vertriebsstrukturen

= Unabhangige Vergitungsstrukturen

= Aggregation von Kundenorders

= Mitarbeiterschulungen und konkrete Arbeitsanweisungen

= Offenlegung und Kontrollen

= Chinese Walls

= Widerstreitende Interessen von Vermodgensverwaltungskunden
= Grundsétze der Orderallokation

= Offenlegung der Interessenkonflikte

Spezielle MaBnahmen zur Verhinderung von Interessenkonflikten im Vertrieb:

Einholung und Bericksichtigung der Kundenangaben
Organisatorische und raumliche Trennung der Geschéftsbereiche
Zuteilungsgrundsatze beachten

Automatisierte Weiterleitung von Auftragen

Schulungen, Uberpriifung von Vertriebsstrukturen und -leistungen
Uberpriifung von Vertriebsstrukturen

Aufklarung lber den Kreis der angebotenen Produkte
Marktgerechtigkeitskontrolle von Festpreisen

Aufklérung Gber Preisbestandteile

Verpflichtung auf Einhaltung des Insiderrechts

Uberwachung und Beschréankung von Mitarbeitergeschéften
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MaRnahmen zur Verhinderung von Interessenkonflikten bei der Orderausfuhrung, Eigenhandel fiir andere:

= Chinese Walls

= Unabhangige Ausfuhrungsgrundsétze und Gleichbehandlungsgrundséatze
= Zeitprioritat gleichgerichteter Kundenauftrage

= Automatisierte Weiterleitung von Auftradgen

= Objektive Zuteilungsgrundsatze

= Verpflichtung der Mitarbeiter zur Einhaltung des Insiderrechts

= Uberwachung von Mitarbeitergeschéften

= Verbot des Vor-, Mit- oder Gegenlaufens

Beispiele von unzuléssigen Geschéften:
Wegen den damit verbundenen Interessenkonflikten sind die folgenden MafRnahmen grundséatzlich zu unterlassen:

= Die Empfehlung von Geschéften uber Finanzinstrumente, mit denen sich das Institut (bei Kaufempfehlung) bereits
selbst eingedeckt hat oder (bei Verkaufsempfehlung) einzudecken beabsichtigt (sog. Scalping) oder

= Die Empfehlung von einer zu hohen Anzahl von Transaktionen zum Zweck der Generierung von Provisionen
(sog. Churning).

Einige der oben aufgezeigten MalRnahmen zur Bekdmpfung der Interessenkonflikte reichen nicht aus, um mit hinreichender Si-
cherheit zu gewébhrleisten, dass die Interessen des Kunden nicht geschédigt werden. In diesem Umfang kann das Risiko beste-
hen, dass der Kunde einen finanziellen Nachteil dadurch erleidet, dass das Institut wegen eines Interessenkonflikts zu dessen
Ungunsten handelt.

Trotz der vom Institut durchgefiihrten laufenden Kontrollen der Mitarbeiter und der anderen relevanten Personen kann es vor-
kommen, dass diese Personen aufgrund von persénlichem Fehlverhalten die getroffenen Malinahmen zur Bewdltigung der Inte-

ressenkonflikte bewusst umgehen oder fahrléssig nicht beachten und dass diese Vergehen von dem Institut unentdeckt bleiben.

Es ist beispielsweise denkbar, dass diese Personen bewusst oder unbewusst:

Die interne Allokationsliste falsch fuhren.

Kundenauftréage nicht in der zeitlichen Reihenfolge des Eingangs bearbeiten,

etwa um einen bestimmten Kunden zu bevorzugen

Mitarbeiter unverhéltnismafig hohe Risiken fir einen Kunden eingehen, obwohl dazu wegen der angemessenen Verhitung
kein finanzieller Anreiz besteht

Mitarbeiter eine Transaktion in einem Wertpapier tatigen, welches auf der Sperrliste der Institute steht, um sich unter Nutzung
der vorhandenen Insiderinformationen einen persénlichen Vorteil zu verschaffen

Mitarbeiter ihre privaten Wertpapiergeschafte nicht offenlegen und dadurch das Institut ein bestimmtes Fehlverhalten des Mit-
arbeitenden nicht erkennen kann

Mitarbeiter direkt Zuwendungen, die iber einen geringen Wert hinausgehen, von Dritten annehmen, obwohl es ihnen unter-
sagt ist

Interessenkonflikte durch Anreizzahlungen:

Im Zusammenhang mit der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen dirfen die Institute
keine Zuwendungen von Dritten annehmen oder an Dritte gewahren, die nicht Kunden dieser Dienstleistung sind, es sei denn,
die Zuwendung ist darauf ausgelegt, die Qualitat der fiir den Kunden erbrachten Dienstleistung zu verbessern. Die Anreizzahlung
darf der ordnungsgemafen Erbringung der Dienstleistung im Interesse des Kunden nicht entgegenstehen und die Existenz, Art
und Umfang der Zuwendung oder, soweit sich der Umfang noch nicht bestimmen lasst, die Art und Weise ihrer Berechnung, muss
dem Kunden vor der Erbringung der Wertpapierdienstleistung oder Wertpapiernebendienstleistung in umfassender, zutreffender
und verstandlicher Weise deutlich offen gelegt werden.

Uber den genauen Betrag der Zuwendungen wird der Kunde rechtzeitig informiert. Da die Zuwendungen teilweise laufend an die
Institute gezahlt werden, wird der Kunde mindestens einmal jahrlich Uber die tatsachliche Héhe der erhaltenen Zahlungen infor-
miert. Die Zuwendungen sind dazu bestimmt, die Qualitat der Dienstleistungen fur den Kunden zu verbessern. Sie beeintrachtigen
nicht die Pflicht der Institute, im bestmoglichen Interesse des Kunden zu handeln. Solange sie diese Zuwendungen vereinnahmt,
erbringen die Institute bzw. der jeweilige Berater qualitdtsverbessernde MaBnahmen fir den Kunden.

Im Rahmen der Vermégensverwaltung nehmen die Institute keine Geldzuwendungen von Dritten an. Sollten ausnahmsweise —
z. B. weil ein Finanzinstrument nicht ohne Zuwendung erhaltlich ist — Geldzuwendungen an die Institute gezahlt werden, werden
diese vollstandig nach Erhalt, so bald wie méglich, mit Ricksicht auf den Geschéftsablauf an die Kunden weitergeleitet. Dies
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erfolgt durch eine automatische Auskehrung der Geldzuwendungen direkt Uber die depotfiihrende Bank an den Kunden. Diesbe-
zuglich findet keine Verrechnung mit etwaigen Ansprichen der Institute gegentiber dem Kunden statt. Im Insolvenzfall unterfallen
die monetaren Zuwendungen, soweit sie nicht bereits ausgekehrt wurden, der Insolvenzmasse.

Diese Vorgabe werden seitens der Institute umgesetzt, insbesondere werden Anreizzahlungen (Zuwendungen) im oben bezeich-
neten Sinn dem Kunden offengelegt. Die Institute erhalten von anderen Dienstleistern im Zusammenhang mit dem Wertpapier-
geschéft unentgeltliche Zuwendungen, z. B. Informationsmaterial bzw. Schulungen. Die Entgegennahme derartiger Zuwendungs-
leistungen steht nicht in unmittelbarem Zusammenhang mit der dem Kunden gegenuber erbrachten Dienstleistungen. Die Institute
nutzen diese Zuwendungen dazu, die erbrachten Dienstleistungen in der beanspruchten hohen Qualitét zu erbringen und fortlau-
fend zu verbessern. Im Rahmen einer Finanzportfolioverwaltung erhalten die Institute lediglich geringfugige nicht monetére Vor-
teile, die geeignet sind, die Qualitat der fir den Kunden er-brachten Vermdgensverwaltung zu verbessern und die hinsichtlich
ihres Umfangs und ihrer Art vertretbar und verhaltnisméagig sind, z. B. Informationen oder Dokumentationen zu Finanzinstrumen-
ten oder Wertpapierdienstleistungen, sofern sie allgemein angelegt oder individuell auf die Situation eines bestimmten Kunden
abgestimmt sind, schriftliches Informationsmaterial zu Emittenten oder potenziellen Emittenten aus dem Unternehmenssektor,
Teilnahme an Konferenzen, Seminaren und anderen Bildungsveranstaltungen, die zu den Vorteilen und Merkmalen eines be-
stimmten Finanzinstruments oder einer bestimmten Wertpapierdienstleistung abgehalten werden; sowie Bewirtungen, deren Wert
eine vertretbare Geringfugigkeitsschwelle nicht uberschreitet.

Besonderheiten in der Vermdgensverwaltung:

In der Vermdgensverwaltung treffen die Institute die Entscheidungen uber den Kauf und Verkauf von Wertpapieren im Rahmen
der Anlagerichtlinien, ohne die einzelne Zustimmung des Kunden einzuholen. Diese Konstellation kann einen bestehenden Inte-
ressenkonflikt verstérken. Den hieraus resultierenden Risiken begegnen die Institute durch geeignete organisatorische MafRnah-
men, insbesondere einen am Kundeninteresse ausgerichteten Investmentauswahlprozess.

Ein weiterer bei der Vermdgensverwaltung typischer Interessenskonflikt kann sich bei der Vereinbarung einer performanceab-
héngigen Vergltung ergeben. Hier ist nicht auszuschliel3en, dass der Verwalter zur Erzielung einer méglichst hohen Performance
und damit einer erhdhten Vergutung unverhaltnismafige Risiken eingeht. Eine Risikoreduzierung wird hier unter anderem durch
interne Uberwachung der getroffenen Anlageentscheidungen und durch die Kombination mit anderen festen Vergiitungskompo-
nenten erzielt.

Information und Schulung der Mitarbeiter:

Die Institute informieren ihre Mitarbeiter (einschlie3lich der Mitarbeiter verbundener Unternehmen und Mitglieder der Geschafts-
leitung) iber die Verfahren, die fiir eine ordnungsgemafe Erfiillung ihrer Aufgaben einzuhalten sind. Ferner werden die Mitarbeiter
(einschlieBlich der Mitarbeiter verbundener Unternehmen und Mitglieder der Geschaftsleitung) uber die Verpflichtung zur Vermei-
dung und Behandlung von Interessenkonflikten geschult.

Fragen und Erlauterungen:

Fur auftretende Fragen und nahere Erlduterungen stehen die Institute lhnen gern zur Verfiigung und teilen lhnen auf Wunsch
jederzeit weitere Einzelheiten zu den vorstehenden Grundsétzen mit.

Munchen, Marz 2019
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G. BEST EXECUTION-POLICY

Hinweis: Die FCM hat das Portfoliomanagement an die ThomasLloyd Global Asset Management (Americas) LLC mit Sitz in 427
Bedford Road, Pleasantville, New York 10570 ausgelagert.

Best-Execution Policy der FCM sowie der ThomasLloyd Global Asset Management (Americas) LLC
(im Folgenden jeweils , das Institut“ bzw. die , Institute* genannt):

Diese Execution Policy wird anhand der hier beschriebenen Kriterien regelméaRig, mindestens einmal jéahrlich, Gberprift. Wesent-
liche Anderungen werden dem Kunden unverziiglich mitgeteilt.

Falls der Kunde weitere Auskiinfte zu dieser Best Execution Policy benétigt, werden diese Auskiinfte gerne innerhalb
einer angemessenen Beantwortungsfrist erteilt.

Im Rahmen der Vermogensverwaltung fiihrt FCM Kundenauftrage und Anlageentscheidungen regelmafig an einem geregelten
Markt, Gber ein MTF, Uber ein OTF oder auRerhalb eines Handelsplatzes (OTC) aus. Geschéfte, die auerhalb eines Handels-
platzes ausgefiihrt werden, bergen stets ein Gegenparteirisiko. Dieses Risiko kann fiir den Kunden zu einem Verlust — schlimms-
tenfalls sogar zu einem Totalverlust — fiihren, wenn die Gegenpartei nicht in der Lage ist, ihre vertraglichen Verpflichtungen zu
erfillen. Institute miissen Vorkehrungen treffen, um bei der Ausfiihrung von Anlageentscheidungen bzw. Kundenorder, die den
Erwerb oder die Verauf3erung von Finanzinstrumenten zum Gegenstand haben, d. h. bei der Wertpapierabwicklung das best-
maogliche Ergebnis fir ihre Kunden zu erreichen (,Best Execution®).

Die Verpflichtung zur Best Execution besteht auch fir Vermdgensverwalter, die Anlageentscheidungen nicht selbst ausfiihren,
sondern Dritte mit der Auftragsausfiihrung beauftragen. Die Grundsétze gelten in diesem Fall fir die Auswahl eines Dritten, der
mit der Ausfiihrung von Anlageentscheidungen der Institute beauftragt wird. Die Auswahl der Dritten erfolgt danach, ob die Dritten
im Regelfall gleichbleibend eine bestmdgliche Auftragsausfiihrung im Interesse des Kunden gewahrleisten kénnen.

Beriicksichtigung von Kunden-Weisungen

Der Kunde kann den Instituten generell oder im Einzelfall Weisungen erteilen, die die Institute davon befreien, nach den ansonsten
geltenden Ausfuhrungsgrundséatzen zu handeln. Die Kundenweisung genief3t daher stets Vorrang vor den Ausfihrungsgrundsat-
zen. Kundenweisungen betreffen im Rahmen der Vermdgensverwaltung entweder die Ausfiihrung einer Anlageentscheidung der
Institute, bzw. einer Kunden-Order im Einzelfall oder generell die Auswahl eines Dritten zur Auftragsausfihrung (Depotbank).

Der Kunde kann die Institute auch anweisen, bestimmte Depotbanken mit der Ausfiihrung von Anlageentscheidungen des jewei-
ligen Instituts zu beauftragen. Gibt der Kunde den Instituten eine Kontoverbindung bei nur einer Depotbank an, wird dies als
Weisung verstanden, die Anlageentscheidungen uber diese Depotbank abzuwickeln. Solche Weisungen gehen den vorliegenden
Ausfuhrungsgrundsétzen in jedem Fall vor.

Hinweis: Liegt eine Weisung des Kunden vor, werden die Institut die Beauftragung Dritter bzw. deren Auswahl nicht nach MaR3-
gabe der vorliegenden Grundséatze vornehmen. Eine Weisung des Kunden befreit somit die Institute davon, die Malnahmen zu
treffen, die sie im Rahmen ihrer Ausfuhrungsgrundsatze festgelegt und umgesetzt haben, um bei der Ausfihrung der Auftrage
hinsichtlich der von der betreffenden Weisung erfassten Elemente das bestmogliche Ergebnis zu erzielen.

Schritt 1: Gewichtung der Auswahlkriterien

Zunéachst sind die bei der Auswahl von Ausfuhrungsplatzen maf3geblichen Kriterien auszuwéahlen und zu gewichten. Im Verhaltnis
gegenuber Privatkunden hat das Kriterium des bestmdglichen Gesamtpreises (Preis des Finanzinstruments sowie samtliche mit
der Auftragsausfuhrung verbundenen Kosten, einschlie3lich der eigenen Gebuhren) stets Prioritéat. Weitere Kriterien sind zumin-
dest:

= Wahrscheinlichkeit der Ausfuhrung und Abwicklung

= Schnelligkeit der vollstandigen Ausfuhrung und Abwicklung
= Sicherheit der Abwicklung

= Umfang und Art der Order

= Marktverfassung

Daneben kénnen auch weitere Kriterien Eingang in den Auswahlprozess des Instituts finden.
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Schritt 2: Informationsgrundlage bei der Auswahl der Ausfihrungsplatze

Im Rahmen der Auswahl der Ausfiihrungsplatze bezieht das Institut neben den vorhandenen Clearingsystemen und Notfallsicherungen
der Handelsplatze auch die quartalsweise verdffentlichten Informationen der Handelsplatze tber die Qualitat der Ausfuhrung der Auf-

trdge mit den dort gehandelten Finanzinstrumenten ein. Die Handelsplatze stellen dabei u.a. folgende Informationen zur Verfligung:

= Art, Anzahl und Durchschnittsdauer von Ausféllen im normalen Handelszeitraum;
= Art, Anzahl und Durchschnittsdauer von terminierten Auktionen im normalen Handelszeitraum;

= Anzahl fehlgeschlagener Transaktionen;

= Wert fehlgeschlagener Transaktionen als Prozentsatz des Gesamtwerts der durchgefuhrten Geschéfte;

Durchschnittspreis und Gesamtwert aller Geschéfte in den einzelnen Finanzinstrumenten, die in den ersten

beiden Minuten nach festgelegten Referenzzeiten durchgefuhrt wurden;

Preis des ersten durchgefuhrten Geschéftes, wenn kein Geschéft innerhalb von zwei Minuten erfolgt ist, sowie die

Ausfuhrungszeit, die GeschéftsgroRe, das Handelssystem- und Modus, die Handelsplattform sowie das beste Gebot
und Angebot oder der geeignete Referenzpreis zur Zeit der Ausfihrung fur jedes dieser durchgefuhrten Geschéfte;

und Niedrigstpreis;

Tagesinformationen: einfacher, durchschnittlicher und volumengewichteter Geschéftspreis sowie ausgefuhrter Hochst-

Art und Hohe der Kostenkomponenten, der Preisnachldsse und Rabatte, der nicht monetéren Leistungen, der Steuern

und Abgaben des Ausfluihrungsplatzes sowie der Unterschiede in Abhangigkeit von Nutzer, Finanzinstrument und Betrag;

Anzahl der zugegangenen Order, Anzahl und Wert der durchgefuihrten Order sowie der stornierten und abgeénderten

Order, durchschnittliche effektive Bandbreite sowie Durchschnittsvolumen, durchschnittliche Bandbreite, Anzahl der
Stornierungen, Anzahl der Anderungen und Durchschnittsgeschwindigkeit jeweils der besten Gebote und Angebote;
= Anzahl und Durchschnittsdauer der Zeitrdume (Uber 15 Minuten), in denen keine Gebote oder Angebote abgegeben wurden.

Schritt 3: Festlegung der Ausfiihrungsgrundsétze zu einzelnen Arten von Finanzinstrumenten

Unter Zugrundelegung der in vorstehender Schritt 1 dargestellten Faktoren fur die Auswahl der Ausfihrungsplatze fur Privatkun-
den und professionelle Kunden sowie unter Berlcksichtigung der Informationen der Handelsplatze tiber die Qualitat der Ausfiih-
rung, wie in Schritt 2 beschrieben, hat das Institut mit Bezug zu der Auswahl méglicher Ausfiihrungswege fiir den Uberwiegenden
Anteil der existierenden Gattungen von Finanzinstrumenten zu einzelnen Ordergruppen (Cluster) die nachfolgenden Ausfiihrungs-

grundsétze aufgestellt.

Soweit auBergewdhnliche Marktverhaltnisse oder eine Marktstorung (z. B. Ausfall des Handelssystems) eine von diesen Ausfiihrungs-
grundséatzen abweichende Ausfiihrung erforderlich machen, wird das Institut diese unter Wahrung des Kundeninteresses wéhlen.

Gattung Finanzinstrument

Ausfuhrungsplatz

Verzinsliche Wertpapiere

= Kunde hat einer au3erbdrslichen
Ausfuhrung zugestimmt

Order wird im Interbankenhandel mit einer anderen Bank oder einem
anderen Finanzdienstleister ausgefihrt.

= Kunde hat einer auRRerbérslichen
Ausfihrung nicht zugestimmt, oder eine
Ausfihrung im Interbankenhandel ist
nicht maoglich:

Anleihen mit inlandischer Heimatbdrse
= Anleihen mit auslandischer Heimatborse

Ausfuhrung an der inlandischen Heimatbdorse.

Ausfiihrung an einer inlandischen Prasenzbdrse. Wird eine Anleihe nicht an
einer inlandischen Présenzbdrse gehandelt, wird der Auftrag an die auslan-
dische Heimatbdrse gegeben.

Gattung Finanzinstrument

Ausfuhrungsplatz

Aktien

= Aktien inlandischer Emittenten mit
inlandischer Heimatboérse

Ausfiihrung auf der elektronischen Handelsplattform Xetra. Erfolgt keine
Notiz auf Xetra, wird der Auftrag an die inlandische Heimatborse gegeben.

= Aktien auslandischer Emittenten mit
inlandischer Heimatborse

Ausfiihrung an der inlandischen Heimatborse.

= Aktien mit auslandischer Heimatborse

Ausfihrung des Auftrags an einer inlandischen Prasenzbérse, sofern Finan-
zinstrument an einer inlandischen Prasenzbdrse gehandelt wird. Sofern das
Finanzinstrument nicht an einer inlandischen Prasenzbdrse gehandelt wird,
wird der Auftrag an die auslandische Heimatbérse gegeben.

Gattung Finanzinstrument

Ausfuhrungsplatz

Finanzderivate
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Nicht verbriefte Finanzderivate umfassen Termin- und Optionskontrakte sowie Swaps und alle anderen Derivatekontrakte
in Bezug auf Zinssatze und zinsbezogene GroRRen, Wahrungen, Wertpapiere, finanzielle Indizes und Kennzahlen oder De-
rivatekontrakte fur den Transfer von Kreditrisiken, die nach standardisierten Bedingungen im Wege der Kommission an
einer Borse gehandelt werden oder die auBerborslich zwischen Kunde und Bank individuell vereinbart werden.

» boérsengehandelt Ausfihrung an der Borse, an der die Geschéaftsform (Kontrakt) gehandelt wird.
» nicht borsengehandelt (Devisentermin- | Ausfiihrungsgeschaft mit dem Handelspartner, der den Abschluss

geschéfte, Optionen, Swaps) des entsprechenden Geschéfts anbietet.
Gattung Finanzinstrument Ausfuhrungsplatz

Zertifikate/Optionsscheine/vergleichbare Wertpapiere

Ausfihrung an der Borse, an der die Geschéaftsform (Kontrakt) gehandelt wird.
Ausnahme (bei unzureichender Marktliquiditat): Ausfiihrungsgeschaft mit

= an inlandischer Borse handelbar dem jeweiligen Emittenten oder einem sonstigen Handelspartner, der den
Abschluss von Geschaften in dem entsprechenden Wertpapier anbietet

(sog. Market Maker)

Ausfihrungsgeschéaft mit dem Emittenten oder einem sonstigen Handelspartner,
= nicht handelbar der den Abschluss von Geschéften in dem entsprechenden Wertpapier anbietet
(sog. Market Maker)

Gattung Finanzinstrument Ausfuhrungsplatz

Investmentvermogen i.S.d. KAGB (Fonds)

Ausfihrungsgeschaft mit dem jeweiligen Emittenten
» bérsengehandelt

(Exchange Traded Funds (ETF),
Exchange Traded Commodities, ETC) von Geschéften bzgl. des entsprechenden Investmentvermégens anbietet

(sog. Market Maker)

oder einem sonstigen Handelspartner, der den Abschluss

Ausfihrungsgeschéaft mit dem jeweiligen Emittenten.

* nicht bdrsengehandelt Investment in einen geschlossenen Fonds erfolgt innerhalb eines bestimmten
(geschlossene Fonds) Platzierungszeitraums mit Zeichnung einer Einlage fiir eine bestimmte Laufzeit

(ca. 10 bis 30 Jahre)

Gattung Finanzinstrument Ausfuhrungsplatz

Vermdgensanlagen i. S. des VermAnIG

» bérsengehandelt Ausfiihrung an der Bérse, an der die Anlageform gehandelt wird

= nicht bdrsengehandelt (Genussrechte,
Namensschuldverschreibungen, Stille
Beteiligung, Partiarische Darlehen,
Nachrangdarlehen)

Ausfihrungsgeschéft mit dem Emittenten oder einem sonstigen Handels-
partner, der den Abschluss von Geschéften in der entsprechenden Anlageform
anbietet (sog. Market Maker)

Ausfihrungsgrundsatze bei Investmentfonds

Das Institut wickelt den Abruf und die Riickgabe von Fondsanteilen direkt iber die die jeweiligen Fonds verwaltende Kapitalver-
waltungsgesellschaft beziehungsweise deren Verwahrstelle ab. Es wird darauf hingewiesen, dass Anteilscheingeschafte im In-
vestmentfondsbereich bspw. auch (ber die Bérse abgewickelt werden kénnen, was in besonderen Einzelfallen, z. B. bei grof3en
Ordervolumen oder in zeitkritischen Marktphasen, sowohl giinstiger als auch ungiinstiger sein kann als direkt tiber den Emittenten
zu ordern. Neben den niedrigen Transaktionskosten spricht fur den direkten Abwicklungsweg uber die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft die Zuverlassigkeit und Qualitat der Auftragsausfihrung sowie die gesetzlich geregelte Feststellung des Anteilspreises.
Aus diesem Grund zieht das Institut die Abwicklung von Anteilscheingeschaften tber die Kapitalverwaltungsgesellschaft bzw.
deren Verwahrstelle vor. Fur die Weiterleitung von Auftragen ist das Institut an die Dienst- und Geschéftszeiten der jeweiligen
Kapitalverwaltungsgesellschaft bzw. Verwahrstelle, gebunden.
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Beauftragung Dritter

Fihrt das Institut Anlageentscheidungen nicht selbst aus, sondern beauftragt es Dritte mit deren Ausfuhrung (wie dies im Rahmen
der Vermdgensverwaltung regelméagig der Fall ist), hat das Institut die vorgenannten Schritte 1 bis 3 bei der Auswahl der ausfuh-
renden Depotbank entsprechend angewendet.

Zunachst fand eine Gewichtung der Auswahlkriterien statt (Schritt 1; z. B. auch unter Berlcksichtigung der Servicequalitat
der Depotbank). Unter Beriicksichtigung der Informationsgrundlagen bei der Auswahl der Ausfihrungsplatze (Schritt 2) wurden
bei Anwendung der gewichteten Auswahlkriterien aus Schritt 1 nachfolgende geeignete Dritte (Depotbanken) herausgefiltert
(Schritt 4):

Comdirect Bank AG BNP Paribas S.A. (dab Bank)
Commerzbank AG Baader Bank AG
V-Bank AG Fondsdepot Bank GmbH

Diese Auswahl ist gliltig fir alle Finanzinstrumente und stellt das Ergebnis einer Auswertung der Ausfiihrungsgrundsatze mehrerer
Depotbanken dar. Es ist keine Depotbank voranging zu behandeln, da die Ausfiihrungsergebnisse, in Bezug auf die oben ge-
nannten Faktoren nach Schritt 1 und Informationen nach Schritt 2 bei allen genannten Depotbanken im Regelfall gleichbleibend
eine bestmdgliche Auftragsausfiihrung im Interesse des Kunden gewahrleisten.

Der Kunde hat folgende/s Kreditinstitut/e Depotbank als ausfihrende Stelle/n fir samtliche Auftrage bestimmt:

Name und Adresse der Bank/en usw.

Baader Bank AG, Weihenstephaner Strae 4, 85716 UnterschleiBheim, Deutschland

Das Institut ist verpflichtet, die Ausfiihrungsqualitat der ausgewéhlten Depotbank regelméagig zu Uberwachen. Ausrei-
chend sind stichprobenartige Uberpriifungen, ob die Depotbank ihrer BEP geniigt und ob die Ausfithrung dauerhaft
die bestmdgliche Ausfuhrung der Wertpapierauftrage gewéhrleistet.

Abweichung im Einzelfall

Falls im Einzelfall Anlageentscheidungen von anderen als den in Schritt 3 und 4 benannten bzw. von anderen als den durch
Kundenweisung benannten Depotbanken ausgefiihrt werden sollen, wird zuvor die Zustimmung des Kunden eingeholt.
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