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1. Vorab und in aller Kiirze

VTB Invest ist das digitale Serviceangebot der Vermdgensverwaltung der VTB Bank (Europe) SE, Zweigniederlassung Frankfurt (,,VTB
Direktbank"). Im Rahmen der digitalen Vermdgensverwaltung tber die Plattform der VTB Invest werden Investmentportfolios
zusammengestellt und verwaltet. Die Investmentportfolios werden tiberwiegend aus borsengehandelten Investmentfonds (Exchange

Traded Funds, ETFs), zusammengesetzt. ETF sind den Marktbewegungen der Borsen ausgesetzt, die durch politische und wirtschaftliche
Entwicklungen, staatliche MaBBnahmen oder Naturereignisse negativ beeinflusst werden kdnnen. ETF gewdhren keine Garantie einer bestimmten
Wertentwicklung. Die in ETF enthaltenen Wertpapiere konnen an Wert verlieren. Dies kann bis hin zum Totalverlust des im ETF investierten
Kapitals fihren.

Im Rahmen der Vermégensverwaltung kann keine einer bestimmte Wertentwicklung eines verwalteten Investmentportfolios garantiert werden.
Neben Schwankungen des Marktes ist die Wertentwicklung eines Investmentportfolios auch von den Leistungen des Vermdgensverwalters
abhangig. Falls die Leistungen des Vermégensverwalters unzureichend sind und/oder die ausgewdahlten Fonds eine schlechte Wertentwicklung
aufweisen, wird der Wert eines mit diesen Fonds zusammengesetzten Investmentportfolios nachteilig beeinflusst.

Der Wert des Investmentportfolios kann daher sowohl fallen als auch steigen. Die im Rahmen der digitalen Vermdgensverwaltung investierten
Gelder unterliegen daher keiner Garantie und sind dem Risiko eines Wertverlustes bis hin zum Totalverlust ausgesetzt.

Bei Darstellungen von vergangenheitsbezogenen Markt- und/oder Wertentwicklungen von Investmentportfolios, Anlageklassen und/
oder Finanzinstrumenten, Wertpapieren im Zusammenhang mit dem Angebot einer Vermdgensverwaltung ist stets zu beachten, dass
Wertentwicklungen in der Vergangenheit keine Aussage zu zukiinftigen Entwicklungen und Renditen zulassen.

2. Finanzportfolioverwaltung

Finanzportfolioverwaltung oder Vermdgensverwaltung bezeichnet die Verwaltung des in Finanzinstrumenten angelegten Vermdgens durch
einen bevollmachtigten Vermdgensverwalters, wobei dem Vermdgensverwalter ein eigener Ermessensspielraum hinsichtlich der Anlage des
Kundevermdgens im Rahmen der durch den Kunden erteilten Vollmacht zusteht.

Der Vermégensverwalter erhalt vom Kunden die Befugnis, im Rahmen der mit dem Kunden vereinbarten Anlagerichtlinien
Anlageentscheidungen im eigenen Ermessen vorzunehmen, wenn sie ihm fiir die Verwaltung des Kundenvermdgens zweckméaBig erscheinen.
Der Vermégensverwalter darf demnach innerhalb dieses Rahmens tiber die entsprechenden Vermégenswerte verfiigen, z.B. durch den An- und
Verkauf (iber die Bérse oder auBerhalb der Borse, im Wege des Festpreis- oder Kommissionsgeschafts, ohne zuvor jeweils eine Kundenweisung
einholen zu missen.

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

Die Vermégensverwaltung ist typischerweise auf den langfristigen Vermdgensaufbau oder -erhalt ausgerichtet. Der Kunde sollte daher einen
langfristigen Anlagehorizont haben, da dies die Wahrscheinlichkeit erhoht, dass sich das Portfolio im Falle von negativen 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 bendtigt werden. Die Vermdgensverwaltung ist mit Risiken fiir
die Vermdgenssituation des Kunden verbunden. Obwohl der Vermdgensverwalter dazu verpflichtet ist, stets im besten Interesse des Kunden
zu handeln, kann es zu Fehlentscheidungen und sogar Fehlverhalten seitens des Vermdgensverwalters kommen. Der Vermégensverwalter
kann keine Garantie fiir den Erfolg oder fiir die Vermeidung von Verlusten abgeben. Auch ohne eine Verletzung der Anlagerichtlinien durch
den Vermégensverwalter kann es z.B. aufgrund von Veranderungen im Markt zu einer Abweichung von den mit dem Kunden vereinbarten
Anlagerichtlinien kommen.
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3. Art der fiir das Kundenportfolio erwerbbaren Finanzinstrumente und Art der Geschéfte, die mit diesen Instrumenten
ausgefiihrt werden kdnnen

Besondere Risiken kdnnen sich ergeben, wenn fiir das Kundenportfolio z.B. Finanzinstrumente, die nicht an einem geregelten Markt zugelassen
sind, illiquide bzw. besonders volatile Finanzinstrumente erworben werden. Die Vermdgensanlage in ETFs ist mit speziellen Risiken behaftet,
insbesondere mit Kursschwankungs- und Kursverlustrisiken, Bonitats- und Emittentenrisiken, Wechselkursrisiken sowie Zinsanderungsrisiken.
Ausfiihrliche Informationen zu den Risiken im Zusammenhang mit den verschiedenen Arten von Finanzinstrumenten ergeben sich aus Abschnitt B
[1und I1l. Die Art der fiir das Kundenportfolio erwerbbaren Finanzinstrumente und die Art der Geschafte, die mit diesen Instrumenten ausgefiihrt
werden konnen, sowie etwaige Einschrankungen ergeben sich aus der fiir das Kundenportfolio verfolgten Anlagestrategie, die mit dem Kunden
im Rahmen des Vertragsschlusses vereinbart wird, und aus den fiir die gewahlte Anlagestrategie festgelegten Anlagerichtlinien.

AUSZUG AUS DEN BASISINFORMATIONEN UBER WERTPAPIERE
A. Informationen liber die Arten von Finanzinstrumenten einschlieBlich damit verbundener Risiken

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

I. Méglichkeiten der Anlage in Finanzinstrumente bei der VTB

Die VTB legt das Geld ihrer Kunden in Investmentfonds an. Bei den Investmentfonds handelt es sich hauptsachlich um Aktien- und Anleihefonds.
Der Vermégensverwalter setzt bei Aktien- und Anleihefonds ausschlieBlich auf borsennotierte Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETFs). ETFs
sind Fonds, die die Wertentwicklung eines Borsenindex (z.B. DAX) nachbilden, ohne dass ein Fondsmanager aktive Anlageentscheidungen trifft.
Sie werden deshalb auch als passive Indexfonds bezeichnet. Da ETFs wie Aktien an Bérsen gehandelt werden, bieten sie zudem bdrsentdgliche
Liquiditat.

Der Vermogensverwalter kann das verwaltete Vermdgen in bestimmten Marktphasen (z.B. bei stark schwankenden Aktien- und
Anleihenmarkten) in Geldmarkt-Investmentfonds (Geldmarktfonds) anlegen. Bei Geldmarktfonds handelt es sich um Investmentfonds, die
ausschlieBlich oder iiberwiegend in Geldmarktpapiere, u.a. kurzfristige Schuldtitel der Offentlichen Hand, und liquide Wertpapiere mit kurzer
Restlaufzeit investieren. Hierzu zahlen Termingelder, Schuldscheindarlehen, Anleihen mit einer Laufzeit von unter 12 Monaten und Sichteinlagen.
In den nachfolgenden Abschnitten werden die einzelnen in den Investmentfonds abgebildeten Anlageklassen beschrieben und die allgemeinen
und speziellen Risiken einer Anlage in die einzelnen Anlageklassen dargestellt.

1. 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 beteiligt. Der
Erfolg oder Misserfolg des Unternehmens spiegelt sich in einem positiven oder negativen Kursverlauf der Aktie wieder sowie in méglichen
Dividendenausschittungen.

Es existieren verschiedene Formen von Aktien, die mit unterschiedlichen Rechten ausgestattet

sind. Die wichtigsten Ausgestaltungen 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
ausgestattet. Zum Ausgleich fiir das fehlende Stimmrecht erhalten Aktionare bei Vorzugsaktien aber eine bevorzugte Behandlung, z.B. bei der
Ausschiittung von Dividenden. Bei einer Inhaberaktie ist keine Eintragung des Aktionars in ein Aktienregister notwendig. Der Aktionar kann seine
Rechte auch ohne die Eintragung austiben. Inhaberaktien sind deshalb leichter Gibertragbar, was die Handelbarkeit typischerweise verbessert.
Bei einer Namensaktie wird der Name des Inhabers in ein Aktienregister eingetragen. Ohne die Eintragung kénnen die Rechte aus dem Besitz der
Aktie nicht geltend gemacht werden.

2. Anleihen

Anleihen bezeichnen eine groBe Bandbreite verzinslicher Wertpapiere, auch Rentenpapiere genannt. Dazu zahlen neben “klassischen” Anleihen
auch Indexanleihen, Pfandbriefe und strukturierte Anleihen. Die grundlegende Funktionsweise ist allen Anleihen gleich. Anleihen werden im
Gegensatz zu Aktien sowohl von Unternehmen als auch von 6ffentlichen Einrichtungen und Staaten (so genannten Emittenten) begeben. Sie
gewahren dem Inhaber kein Anteilsrecht an dem Emittenten, 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
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Zinssatz (Kupon) und einer festgelegten Laufzeit.

Wie bei einem Kredit verpflichtet sich der Emittent, dem Anleger einen entsprechenden Zinssatz zu bezahlen. Die Zinszahlungen kdnnen
entweder in regelmaBigen Abstanden wahrend der Laufzeit oder kumuliert am Ende der Laufzeit erfolgen. Am Ende der Laufzeit erhalt der
Anleger zudem den Nominalbetrag zuriickgezahlt. Die Hohe des zu leistenden Zinssatzes hangt von verschiedenen Faktoren ab. Die wichtigsten
Parameter fiir 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 kdnnen Anleihen in verschiedene Gruppen unterteilt werden. Wird der Zinssatz von vornherein (iber 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 @ndern kann, werden “Floater” (engl. float = gleiten) genannt. Ein méglicher
unternehmensspezifischer Auf- oder Abschlag zum jeweiligen Referenzzinssatz orientiert sich in der Regel am Bonitatsrisiko des Emittenten.
Ein hoherer Zinssatz bedeutet dabei grundsétzlich ein héheres Bonitatsrisiko. Genau wie Aktien kdnnen Anleihen an Borsen oder auBerbérslich
gehandelt werden.

Die Ertrége, die Anleger durch Investitionen in Anleihen erzielen kdnnen, resultieren aus der Verzinsung des Nominalbetrags der Anleihe und aus
einer eventuellen Differenz zwischen An- und Verkaufskurs.

3. Geldmarktfonds

Bei Geldmarktfonds handelt es sich um Investmentfonds, die tiberwiegend in liquide Mittel und Geldmarktinstrumente investieren. Die Laufzeit
der Geldmarktinstrumente iibersteigt nicht 397 Tage oder die Geldmarktinstrumente haben zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fir den Fonds eine
Restlaufzeit, die l&nger als 397 Tage ist, deren Verzinsung aber nach dem Emissionsbedingungen regelmaBig, mindestens einmal in 397 Tagen,
marktgerecht angepasst werden muss. Zu den Geldmarktinstrumenten gehéren Schatzanweisungen, Einlagenzertifikate, Commercial Papers und
sonstige Instrumente mit im Wesentlichen den gleichen Merkmalen, sofern es sich nicht um Derivate handelt. Zahlungsinstrumente stellen keine
Geldmarktinstrumente dar.

Zu den Geldmarktinstrumenten zahlen nur solche, die in der Regel auf dem Finanzmarkt gehandelt werden. Des Weiteren muss der Wert der
Instrumente jederzeit bestimmbar sein, d.h. es missen jederzeit aktuelle Marktdaten zu den Instrumenten zur Verfiigung stehen.

4, Offene Investmentfonds

4.1 Allgemeines

Ein Investmentfonds erméglicht 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 fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin). Investmentfonds und ihre Verwaltung unterliegen in Deutschland den Regelungen des Kapitalanlagegesetzbuchs. Die Einhaltung dieser
Vorschriften wird durch die BaFin tiberwacht.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft biindelt das Geld der Anleger in einem Investmentfonds, um es gemaB einer festgelegten Anlagestrategie
zum Nutzen der Anleger anzulegen. Erwirbt ein Anleger Anteile an einem Investmentfonds, wird er kein Mitgesellschafter der
Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Gelder des Anlegers werden dem Fondsvermdgen zugefiihrt, welches aus Griinden des Anlegerschutzes
strikt vom Vermdégen der Kapitalverwaltungsgesellschaft getrennt ist und von einer Verwahrstelle verwahrt wird. Das Fondsvermégen haftet auch
nicht fiir Schulden der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt das Fondsvermdgen nach dem Grundsatz der Risikomischung an. In den Anlagebedingungen des
Investmentfonds wird der Mindestgrad der Risikomischung, die Vermégensgegenstande, die fiir den Investmentfonds erworben werden
dirfen, und die zu beachtenden Anlagegrenzen festgelegt. Die Anlagebedingungen beriicksichtigen die sich aus dem Kapitalanlagegesetzbuch
ergebenden Anlagevorgaben und Anlagegrenzen.

Die Vermégensgegenstande des Investmentfonds werden von einer Verwahrstelle verwahrt. Diese Gibernimmt bestimmte Kontroll- und
Uberwachungsfunktionen in Bezug auf das Fondsvermégen.

Die Bedingungen fiir die Ausgabe und Riicknahme von Fondsanteilen sowie eine Beschreibung der fiir den Investmentfonds verfolgten
Anlagestrategie ergeben sich aus den Anlagebedingungen des Investmentfonds. Bei einem offenen Investmentfonds kann die
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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
endgiiltig einzustellen.

Bei offenen Investmentfonds haben die Anleger regelmaBig die Mdglichkeit, ihren Fondsanteil gemaB den Regelungen in den
Anlagebedingungen zurlickzugeben. 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 Borse verkaufen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann jedoch bei
Vorliegen auBergewdhnlicher Umstande die Riicknahme von Anteilen des Investmentfonds aussetzten, sofern dies unter Berlicksichtigung 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 Kapitalverwaltungsgesellschaft wahrend dieser Zeit keine neuen Fondsanteile ausgeben.

Sowohl beim Erwerb als auch bei der Riickgabe bzw. VerauBerung von Fondsanteilen kdnnen fiir den Anleger Kosten anfallen (z.B.
Ausgabeaufschlag oder Riicknahmeabschlag). Der Wert eines einzelnen Fondsanteils berechnet sich nach dem Wert des Fondsvermdgens
geteilt durch die Anzahl der ausgegebenen Fondsanteile. Der Wert des Fondsvermdgens wird nach einem vorgegebenen Bewertungsverfahren
ermittelt. Fiir borsengehandelte Investmentfonds steht zudem der Borsenhandel zur Preisfindung zur Verfligung, wobei der Bérsenpreis der
Fondsanteile von dem von der Kapitalverwaltungsgesellschaft ermittelten Riicknahmepreis abweichen kann.

Die fiir den Investmentfonds zur Verfligung gestellten wesentlichen Anlegerinformationen, der Verkaufsprospekt und die Anlagebedingungen
enthalten Angaben (iber die Anlagestrategie, die laufenden Kosten (Verwaltungsvergitung, erfolgsabhéngige Vergiitung, Kosten der
Verwahrstelle etc.) und weitere wesentliche Informationen in Bezug auf den Investmentfonds. Informationen Gber die Anlagetatigkeit des Fonds
ergeben sich auch aus den fiir den Investmentfonds veréffentlichten Halbjahres- und Jahresberichten.

Hinsichtlich des Anlegerkreises wird zwischen Publikumsfonds und Spezialfonds unterschieden. Publikumsfonds sind fiir alle Anleger zuganglich,
wahrend Anteile an Spezialfonds nur von semiprofessionellen und professionellen Anlegern erworben werden dirfen.

Ausléndische Fonds unterliegen nicht den gleichen Voraussetzungen wie im Inland aufgelegte Fonds. Ausléndische Fonds, die in Deutschland
vertrieben werden, bediirfen jedoch einer Vertriebszulassung durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.

4.2 Mégliche Auswahlkriterien
Folgende Kriterien erlauben eine néhere Beschreibung eines Investmentfonds und kénnen 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 vornehmlich in Aktien.
Rentenfonds investieren das Fondsvermdégen vornehmlich in verzinsliche Wertpapiere mit unterschiedlichen Laufzeiten. Indexfonds, auch
Exchange Traded Funds genannt, haben das Ziel, die Wertentwicklung eines bestimmten Index mdglichst genau nachzubilden. Dachfonds
investieren das Fondsvermdgen iberwiegend in Anteile anderer offener Investmentfonds. 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 kdnnen sich bei ihren Investitionen entweder auf bestimmte Lander 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 Fondsvermdgen im Interesse der Anleger verwertet und an diese
ausgezahlt.

Riickzahlungs- oder Ertragsgarantie

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann Investmentfonds mit und ohne Garantie auflegen. Wird eine Garantie gewahrt, so kann die Garantie
fir die Ausschiittungen @iber eine gewissen Laufzeit gelten oder auf die Riickzahlung des investierten Kapitals oder auf eine bestimmte
Wertentwicklung der Fondsanteile gerichtet sein.
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Ausschiittungsverhalten
Die Ertrage des Fondsvermdgens konnen entweder regelmaBig (z.B. jahrlich) ausgeschiittet (ausschiittende 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.

4.3 Besondere Arten offener Investmentfonds: Exchange Traded Funds

4.3.1 Allgemeines

ETF sind borsengehandelte offene Investmentfonds, die die Wertentwicklung eines Index — wie beispielsweise des DAX — nachbilden. Sie
werden auch als passive Indexfonds bezeichnet. Im Gegensatz zu aktiven Anlagestrategien, die durch die Auswahl einzelner Wertpapiere
("Stockpicking”) und Bestimmung giinstiger Zeitpunkte fiir Ein- und Ausstieg (“Market-Timing") eine Uberrendite (“Outperformance”)
gegeniiber einem Vergleichsindex (“Benchmark”) erzielen wollen, ist eine passive Anlagestrategie darauf ausgerichtet, einen Vergleichsindex
nicht zu Gbertreffen, sondern diesen bei mdglichst geringen Kosten nachzubilden.

ETFs knnen Indices aus den Anlagekategorien Aktien, Anleihen oder aus anderen Anlagekategorien wie Rohstoffen oder Immobilien
nachbilden. ETFs werden gewdhnlich nicht direkt bei einer Kapitalverwaltungsgesellschaft ge- oder verkauft, sondern der Handel findet an
einer Borse oder einem anderen Handelsplatz statt. Ein ETF kann also wie eine Aktie an Wertpapierbdrsen gehandelt werden. Um die Liquiditat
zu verbessern, werden fiir ETFs meist Market Maker bestellt, die eine ausreichende Liquiditat durch das regelméBige Bereitstellen von An-

und Verkaufspreisen gewahrleisten sollen. Eine Verpflichtung zur Bereitstellung von Liquiditat besteht jedoch nicht. ETFs kénnen die ihnen
zugrundeliegenden Indizes auf zwei verschiedene Arten abbilden. Bei der physischen Abbildung (sog. Replikation) wird der Index durch den
Kauf aller Indexbestandteile (beispielsweise der 30 Aktien des DAX) oder ggf. einer relevanten Teilmenge nachgebildet. Bei einer Anderung der
Indexzusammensetzung ist auch das Fondsvermdgen entsprechend anzupassen. Bei der synthetischen Replikation schlieBt der ETF-Anbieter eine
Vereinbarung in Form eines auBerbdrslichen Tauschgeschéfts (“Swap®) mit einer Bank bei dem die Bank dem ETF dieselben Ertrage wie der
nachzubildende Index zugesichert und dafiir die Ertrage aus den vom ETF gehaltenen Vermdgensgegenstanden erhalt. Ein synthetischer ETF halt
somit nicht die dem Index zugrundeliegenden Aktien, sondern bildet die Wertentwicklung des Index tiber den Swap nach.

4.3.2 Kriterien fur die Auswahl von ETFs
Bei der Auswahl von ETFs sollten insbesondere folgende Kriterien beachtet werden:

« Kosten

Die Vermeidung von Kosten ist eines der wichtigsten Kriterien fir den langfristigen Anlageerfolg. Bei der Auswahl der ETFs sollten insbesondere
die Gesamtkosten der Indexnachbildung (Total-Expense-Ratio, ,, TER") sowie die noch weiter gefassten Gesamtkosten einer Anlage (Total-Cost-
of-Ownership, ,, TCO"), welche zusétzlich die externen Handelskosten wie Geld-Brief-Spannen, Steuern und Maklercourtagen berlicksichtigten,
beachtet werden.

« Liquiditat

ETFs mit geringer Handelsliquiditat haben in der Regel weitere Geld-Brief-Spannen, was die Handelskosten erhoht. Es sollten bei der Auswahl
ETFs mit groBen Anlagevolumina und mehreren Market-Makern bevorzugt werden, um eine bestmdgliche Handelbarkeit zu gewahrleisten und
die Handelskosten gering zu halten.

« Tracking-Error
Der Tracking-Error gibt die Genauigkeit der Indexnachbildung an. Es ist ratsam, auf eine geringe Abweichung der Wertentwicklung des ETF von
dem zugrundeliegenden Index zu achten, um eine moglichst genaue Abbildung des vorgesehenen Anlagemarktes zu erreichen.

« Diversifikation

ETFs bilden meist breite Indizes mit einer Vielzahl von Einzelwerten ab. Je nach ETF kénnen diese lber Lander, Wahrungen und Sektoren hinweg
gestreut sein. Sehr breit aufgestellte Indizes kénnen jedoch auch eine Anzahl kleiner Unternehmen mit geringer Liquiditat und damit hoheren
Handelskosten enthalten. Bei der Auswahl sollte auf ein ausgewogenes und giinstiges Verhaltnis von Risikodiversifikation und impliziten
Handelskosten der ETFs geachtet werden.

(e
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« Replikationsmethode

ETFs bilden den zugrundeliegenden Index grundsétzlich entweder mittels physischer oder synthetischer Replikation nach. Synthetisch
replizierende ETFs haben im Vergleich zu physisch replizierenden ein anderes Risikoprofil, da synthetische ETFs von ihren Swap- Kontrahenten
abhangig sind und somit ein dessen Ausfallrisiko zu tragen haben. Fiir die Investition in bestimmte Markte, wie beispielsweise in Rohstoffmarkte
oder Schwellenlander, ist eine physische Replikation haufig nicht méglich oder nicht wirtschaftlich. In diesen Féllen lassen sich die Indizes iiber
synthetisch replizierende ETFs abbilden.

Il. Allgemeine Risiken bei der Anlage in Finanzinstrumenten

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

1. Konjunkturrisiko

Das Konjunkturrisiko bezeichnet die Gefahr von Verlusten, die dadurch entstehen, dass der Anleger die Konjunkturentwicklung nicht oder nicht
zutreffend bei seinen Anlageentscheidungen beriicksichtigt und dadurch zum falschen Zeitpunkt eine Finanzanlage tatigt oder Finanzinstrumente
in einer ungiinstigen Konjunkturphase halt oder nicht verauBert.

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 andauern und einen bedeutenden
Einfluss auf die Wertentwicklung verschiedener Anlageklassen haben. Konjunkturell unglinstige Phasen kénnen somit eine Finanzanlage
langfristig in Mitleidenschaft ziehen.

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

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

2. Inflationsrisiko

Das Inflationsrisiko bezeichnet die Gefahr, durch Geldentwertung einen Vermégensschaden zu erleiden. Ist die Inflation - also die positive
Veranderung der Preise fiir Waren und Dienstleistungen - héher als die nominale Verzinsung einer Geldanlage, so ergibt sich dadurch ein
Kaufkraftverlust in Hohe der Differenz. Man spricht in diesem Fall von negativen Realzinsen. Die Realverzinsung kann als OrientierungsgréBe
fir einen maglichen Kaufkraftverlust dienen. Betragt die Nominalverzinsung einer Geldanlage tiber einen bestimmten Zeitraum 4 % und liegt
die Inflation iiber diesen Zeitraum bei 2 %, so ergibt sich eine Realverzinsung von +2 % pro Jahr. Im Falle einer Inflation von 5 % wiirde die
Realverzinsung nur noch -1 % betragen, was einem Kaufkraftverlust von 1 % pro Jahr entsprechen wiirde.

3. 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 (fristgerecht) zu erfiillen, so spricht
man von einem Lander- oder Transferrisiko. Ein Anleger kann hierdurch einen Vermégensschaden erleiden.

Griinde fiir eine Einflussnahme an den Finanzmarkten und/oder Transferbeschrankungen trotz ausreichender Bonitat kdnnen z.B.
Devisenmangel, politische und soziale Ereignisse wie Regierungswechsel, Streiks oder auBenpolitische Konflikte sein.

4. Wahrungsrisiko

Bei Anlagen, die in einer anderen Wahrung als der Heimatwahrung des Anlegers notieren, hangt der erzielte Ertrag nicht ausschlieBlich

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,
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gegeniiber der heimischen Wahrung abgewertet wird. In diesem Fall kann der Verlust durch die Wahrungsabwertung die mit der Anlage
ansonsten erzielte Rendite deutlich ibersteigen und somit zu einem Gesamtverlust fiir den Anleger fiihren. Umgekehrt kann sich bei einer
Abwertung der Heimatwahrung ein Vorteil fir den Anleger ergeben.

5. Volatilitat

Die Kurse von Finanzinstrumenten weisen im Zeitverlauf Schwankungen auf. Das MaB dieser Schwankungen innerhalb eines bestimmen
Zeitraums wird als Volatilitat bezeichnet. Die Berechnung der Volatilitat erfolgt anhand historischer Daten nach bestimmten statistischen
Verfahren. Je hoher die Volatilitat eines Finanzinstruments ist, desto starker schldgt der Kurs nach oben und unten aus. Eine Vermégensanlage in
Finanzinstrumente mit einer hohen Volatilitat ist demnach riskanter, da sie ein héheres Verlustpotential mit sich bringt.

6. Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko einer Geldanlage beschreibt das Risiko fiir einen Anleger, seine Wertpapiere nicht jederzeit zu marktgerechten

Preisen verkaufen zu kénnen. Grundsatzlich sind das Angebot und die Nachfrage eines Marktes entscheidend fiir die Abwicklung von
Wertpapiertransaktionen. Sofern nur wenige und stark unterschiedliche Auftrage fiir ein Wertpapier im Markt vorliegen, wird ein Markt als
illiquide bezeichnet. In diesem Fall ist die Durchfiihrung von Kauf- oder Verkaufsauftrdgen nicht sofort, nur in Teilen oder nur zu ungtinstigen
Bedingungen méglich. In der Regel fiihrt dann ein durchschnittlich groBer Verkaufsauftrag zu splrbaren Kursschwankungen oder kann nur zu
einem deutlich niedrigeren Kursniveau ausgefiihrt werden.

7. Kostenrisiko

Beim Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten fallen neben dem aktuellen Preis des Finanzinstruments Nebenkosten an. Die Nebenkosten
konnen 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 darlber hinaus laufende Kosten, wie etwa Verwaltungsgebihren
bei Investmentfondsanteilen, zu berticksichtigen. Die Héhe der Nebenkosten beeinflusst unmittelbar die realisierbare Rendite eines Anlegers bei
einem Finanzinstrument. Je hoher die Nebenkosten sind, desto hoher muss die Rendite sein um die Kosten abzudecken.

8. Steuerliche Risiken

Aus Finanzanlagen erzielte Ertrage sind fiir den Anleger in der Regel steuer- und/oder abgabenpflichtig. Veranderungen der steuerlichen
Rahmenbedingungen fiir Kapitalertrdge kdnnen zu einer Anderung der Steuer- und Abgabenlast fithren. Bei Anlagen im Ausland kann es
dariiber hinaus zu einer Doppelbesteuerung kommen. Steuern und Abgaben mindern also die effektiv erzielbare Rendite des Anlegers. Darliber
hinaus kdonnen sich steuerpolitische Entscheidungen positiv oder negativ auf die Kursentwicklung der Kapitalmarkte insgesamt auswirken.

9. Risiko von kreditfinanzierten Finanzanlagen

Anleger kénnen unter Umstanden durch Kreditaufnahme oder Beleihung ihrer Finanzinstrumente zusatzliche Geldmittel fiir 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 verstarkt sich nochmal wenn das kreditfinanzierte Finanzinstrument selbst eine
Hebelwirkung aufweist, wie bei Optionsgeschaften oder Futures. Im Falle eines fallenden Wertes des Finanzinstruments kénnen unter Umstanden
Nachschusspflichten der Beleihung oder Zins- und Tilgungsforderungen des Kredits nicht mehr bedient werden und der Anleger ist zur (Teil-)
VerauBerung der Finanzinstrumente gezwungen. Anleger sollten fiir die Finanzanlage ausschlieBlich frei verfiighares Kapital, welches nicht fir
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 kénnen, sondern sicherstellen, dass sie den Kredit und
die Zinsen auch bestreiten kénnen, wenn die Finanzanlage zu Verlusten bis hin zum Totalverlust fiihrt.

10. Risiko fehlerhafter Informationen

Zutreffende Informationen bilden die Grundlage fiir erfolgreiche Anlageentscheidungen. Fehlentscheidungen kénnen aufgrund fehlender,
unvollstandiger oder falscher Informationen sowie fehlerhafter oder verspéteter Informationstibermittlung getroffen werden. 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.

11. Ubermittlungsrisiko

Auftrage des Anlegers zum Erwerb oder zur VerduBerung von Finanzinstrumenten miissen 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 Stlickzahl oder der Nominalbetrag
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und die genaue Bezeichnung des Finanzinstruments.

12. Risiko der Eigenverwahrung von Wertpapieren

Die Eigenverwahrung von Wertpapieren eréffnet das Risiko des Verlusts der Urkunden, beispielsweise durch Brand oder Entwendung. Die
Neubeschaffung der die Rechte des Anlegers verkdrpernden Wertpapierurkunden kann zeitaufwendig und kostenintensiv sein. Anleger, die
ihre Wertpapiere in Eigenverwahrung halten, riskieren zudem, wichtige Fristen und Termine zu versaumen, so dass gewisse Rechte aus den
Wertpapieren erst verspatet oder gar nicht mehr geltend gemacht werden kdnnen.

13. 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 Unwégbarkeiten hinsichtlich auslandischer Rechtsordnungen kommen. Insbesondere
im Falle eines Insolvenzverfahrens oder sonstiger VollstreckungsmaBnahmen gegen den auslandischen Verwahrer kann der Zugriff auf die
Wertpapiere eingeschrankt oder gar ausgeschlossen sein.

I1l. Spezielle Risiken bei der Anlage in bestimmte Finanzinstrumente
1. Spezielle Risiken von Aktien

1.1 Insolvenzrisiko

Ein Aktiondr ist kein Glaubiger, sondern Eigenkapitalgeber und Mitinhaber der Aktiengesellschaft und damit allen unternehmerischen
Risiken ausgesetzt. Im Extremfall, d.h. bei einer Insolvenz der Aktiengesellschaft, werden Aktionare daher erst nach Befriedigung aller
Glaubigeranspriiche am Liquidationserlds beteiligt.

1.2 Kursanderungsrisiko

Aktienkurse weisen unvorhersehbare Schwankungen auf. Aus Sicht des Aktionars Iasst sich das Kursanderungsrisiko dabei in das allgemeine
Marktrisiko und das unternehmensspezifische Risiko unterscheiden. Beide fiir sich genommen oder auch kumuliert beeinflussen die
Aktienkursentwicklung. Unter dem allgemeinen Marktrisiko einer Aktie wird das Risiko einer Preisanderung infolge der allgemeinen Tendenz am
Aktienmarkt verstanden. Die Preisanderung steht dabei in keinem direkten Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Situation des Unternehmens.
Alle Aktien unterliegen einem solchen Marktrisiko. Das AusmaB kann variieren. Das unternehmensspezifische Risiko bezeichnet das Risiko

einer riicklaufigen Kursentwicklung bei einem einzelnen Unternehmen aufgrund von Faktoren, die unmittelbar oder mittelbar das betrachtete
Unternehmen betreffen. Als Faktoren lassen sich beispielsweise Managemententscheidungen auffiihren. Das unternehmensspezifische Risiko
kann somit dazu flhren, 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 liber einen kiirzeren Zeitraum an der Bérse oder einem anderen organisierten Markt zugelassen sind; bei diesen
konnen 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 kénnen 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 Gerlichte, 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 gesamtwirtschaftlichen Situation oder der des Unternehmens abkoppeln
und diese nicht mehr widerspiegeln.

1.3 Dividendenrisiko
Dividenden bezeichnen die Beteiligung der Aktionare am Gewinn eines Unternehmens. Die Dividende einer Aktie richtet sich maBgeblich nach
dem erzielten Gewinn des Unternehmens und kann in Abhéngigkeit der finanziellen Situation eines Unternehmens in einem Jahr steigen, sinken
oder ganz ausfallen.
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1.4 Zinsanderungsrisiko

Im Zuge steigender Zinsen kann es dazu kommen, dass sich Aktienkurse — meist mit einer gewissen Zeitverzégerung - riicklaufig entwickeln.
Dies ist z.B. darin begriindet, dass Unternehmen Kredite nun zu hdheren Zinsen aufnehmen missen. Andererseits bieten sich zu dem hoheren
Zins Anlegern ggf. attraktive Anlagemdéglichkeiten.

1.5 Prognoserisiko

Der Anleger kann die zukiinftige Wertentwicklung der Aktie auch bei der Verwendung einzelner oder verschiedener Analysetechniken
(Fundamentalanalysen oder Chartanalysen) falsch oder zeitlich begrenzt falsch einschatzen und die Aktien zu einem fiir den Anleger ungtinstigen
Zeitpunkt erwerben oder verduBern.

1.6 Risiko des Verlusts oder der Anderung von Mitgliedschaftsrechten sowie eines Delistings

Durch MaBnahmen des Unternehmens, wie Rechtsformwechsel, Verschmelzungen, Abspaltungen oder Unternehmensvertrége kdnnen die
Rechte des Aktionars gedndert oder teilweise oder vollstandig aufgehoben werden. Dariiber hinaus konnen Minderheitsaktionare im Fall des
Vorhandenseins eines Hauptaktionars unter bestimmten Voraussetzungen im Rahmen eines Squeeze Outs aus der Gesellschaft ausgeschlossen
werden. Diese MaBnahmen des Unternehmens kdnnen dazu fiihren, dass der Anleger seine Anteile friihzeitig mit Verlusten verduBern muss und
die beabsichtigte Anlagedauer in der Aktie nicht realisieren kann. Weiterhin kénnen die MaBnahmen zu Kursverlusten der Aktie fiihren. Im Fall
von verlorenen Mitgliedschaftsrechten kann dem Anleger aufgrund gesetzlicher Regelungen ein Abfindungsanspruch gegen das Unternehmen
zustehen, welcher jedoch wertmaBig hinter dem verlorenen Mitgliedschaftsrecht zurlickbleiben kann.

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

1.7 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.

2. Spezielle Risiken von Anleihen

2.1 Emittenten-/Bonitatsrisiko

Unter dem Bonitatsrisiko wird die Gefahr der Zahlungsunfahigkeit oder Illiquiditat des Emittenten verstanden. Dies bedeutet eine mogliche,
vorlibergehende oder endgiiltige Unfahigkeit des Emittenten zur termingerechten Erfiillung seiner Zins- und/oder Tilgungsverpflichtungen.
Im Zweifel droht einem Anleger somit ein Totalverlust seines tiberlassenen Kapitals. Die Bonitat eines Emittenten kann sich aufgrund von
konjunkturellen

Verénderungen, Anderungen beim Emittenten selbst (z.B. wirtschaftliche Krise eines Staates) oder politischen Entwicklungen ergeben. Die
Bonitat vieler Emittenten wird in regelmaBigen Abstanden von Ratingagenturen eingeschatzt und in Risikoklassen unterteilt. Ein Emittent mit
geringer Bonitat muss in der Regel einen hoheren Zinssatz als Kompensation fiir das Bonitatsrisiko an die Kaufer der Anleihen bezahlen als ein
Emittent mit ausgezeichneter Bonitat. Bei besicherten Anleihen (“Covered-Bonds") hangt die Bonitat in erster Linie von Umfang und Qualitat der
Besicherung (Deckungsstock) und nicht ausschlieBlich von der Bonitét des Emittenten ab.

2.2 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 iber dem Zinssatz der Anleihe liegt, so sinkt die effektive Kaufkraft des Anlegers
(negative Realzinsen).

2.3 Zinsanderungsrisiko und Kursrisiko

Das von der Zentralbank bestimmte Leitzinsniveau hat maBgeblichen Einfluss auf den Wert einer Anleihe. Bei steigendem Zinsniveau wird
beispielsweise die Verzinsung einer Anleihe mit fixem Zinssatz relativ unattraktiver und der Preis der Anleihe fallt. Ein Anstieg der Marktzinsen
geht also in der Regel mit fallenden Kursen fiir 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.
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2.4 Kiindigungsrisiko

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

2.5 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.

2.6 Spezielle Risiken bei festverzinslichen Wertpapieren

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist das Risiko verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das im Zeitpunkt der Begebung
eines Wertpapiers besteht. Steigen die Marktzinsen gegeniiber 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 fihrt dazu,
dass die aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch
je nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unterschiedlich stark aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben
geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit Iangeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben
demgegeniiber in der Regel geringere 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.

2.7 Spezielle Risiken von Wandel- und Optionsanleihen

Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die Anleihe in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die Entwicklung des Werts
von Wandel- und Optionsanleihen ist daher abhéngig von der Kursentwicklung der Aktie als Basiswert. Die Risiken der Wertentwicklung der
zugrunde liegenden Aktien kdnnen sich daher auch auf die Wertentwicklung der Wandel- und Optionsanleihe auswirken. Optionsanleihen, die
dem Emittenten das Recht einrdumen, dem Anleger statt der Riickzahlung eines Nominalbetrags eine im Vorhinein festgelegte Anzahl von Aktien
anzudienen (Reverse Convertibles), sind in verstarktem MaBe von dem entsprechenden Aktienkurs abhangig.

3. Spezielle Risiken einer Anlage in offene Investmentfonds

3.1 Fondsmanagement

Féllt das Anlageergebnis des Fonds in einem bestimmten Zeitraum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg mdglicherweise auch von der Eignung der
handelnden Personen und damit den richtigen Entscheidungen des Managements ab. Die personelle Zusammensetzung des

Fondsmanagements kann sich jedoch verandern. Neue Entscheidungstrager konnen dann maglicherweise weniger erfolgreich agieren.

3.2 Ausgabe- und Riicknahmekosten

Ausgabeaufschlage und Kosten fiir die Verwaltung des Fonds ergeben in der Summe fiir einen Anleger zunachst hohere Gesamtkosten, als wenn
er die im Fonds gehaltenen Vermégensgegenstande direkt erwerben wiirde. Bei einer kurzen Haltedauer kann daher insbesondere der Erwerb
von Fonds mit einem hohen Ausgabeaufschlag teurer sein als der Erwerb ausgabeaufschlagsfreier Fonds. Weiterhin kdnnen bei der Riickgabe des
Fonds Riicknahmekosten in Form von Riicknahmeabschlédgen entstehen. Ein bei Erwerb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag bzw. ein bei
VerauBerung von Anteilen entrichteter Riicknahmeabschlag kann, insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer, den Erfolg einer Anlage reduzieren
oder sogar aufzehren.

3.3 Schwankung des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Fondsvermégens, geteilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten Anteile. Der
Wert des Fondsvermdgens entspricht dabei der Summe der Marktwerte aller Vermdgensgegenstande im Fondsvermdgen abziiglich der
Summe der Marktwerte aller Verbindlichkeiten des Fondsvermdgens. Der Fondsanteilwert ist daher von dem Wert der im Fondsvermdgen
gehaltenen Vermdgensgegenstande und der Héhe der Verbindlichkeiten des Fondsvermdgens abhéngig. Die im Fondsvermdgen gehaltenen
Vermdgensgegenstande unterliegen Marktrisiken, die zu Wertverlusten fiihren kdnnen.

Bei Immobilien-Sondervermdgen entstehen Schwankungen unter anderem durch unterschiedliche Entwicklungen an den Immobilienmarkten.
Auch negative Wertentwicklungen sind méglich. Sinkt der Wert dieser Vermégensgegensténde oder steigt der Wert der Verbindlichkeiten so fallt
der Fondsanteilwert.
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3.4 Risiko von negativen Habenzinsen

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt liquide Mittel des Fonds bei der Verwahrstelle oder anderen Banken fiir Rechnung des Fonds an. Fir
diese Bankguthaben ist teilweise ein Zinssatz vereinbart, der dem European Interbank Offered Rate (Euribor) abziiglich einer bestimmten Marge
entspricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte Marge, so fihrt dies zu negativen Zinsen auf dem entsprechenden Konto. Abhéngig von

der Entwicklung der Zinspolitik der Europaischen Zentralbank kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige Bankguthaben eine negative
Verzinsung erzielen.

3.5 Risiken bei durch den Fonds abgeschlossenen Wertpapier-Darlehensgeschaften

Gewahrt die Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir Rechnung des Fonds ein Darlehen tGber Wertpapiere, so libertragt sie diese an einen
Darlehensnehmer, der nach Beendigung des Geschafts Wertpapiere in gleicher Art, Menge und Giite zuriick Ubertragt (Wertpapierdarlehen).
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat wahrend der Geschaftsdauer keine Verfiigungsmadglichkeit iiber verliehene Wertpapiere. Verliert das
Wertpapier wéhrend der Dauer des Geschéfts an Wert und die Kapitalverwaltungsgesellschaft will das Wertpapier insgesamt verauBern, so muss
sie das Darlehensgeschaft kiindigen und den Gblichen Abwicklungszyklus abwarten, wodurch ein Verlustrisiko fir den Fonds entstehen kann.

3.6 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 verauBern wollen, so kann sie dies nur durch die Ausiibung des vorzeitigen
Kiindigungsrechts tun. Die vorzeitige Kiindigung des Geschéfts kann mit finanziellen EinbuBen fiir 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 fiir Rechnung des Fonds in Pension, so kauft sie diese und muss sie am Ende

einer Laufzeit wieder verkaufen. Der Rickkaufpreis nebst einem Aufschlag wird bereits bei Geschaftsabschluss festgelegt. Die in Pension
genommenen Wertpapiere dienen als Sicherheiten fiir die Bereitstellung der Liquiditat an den Vertragspartner. Etwaige Wertsteigerungen der
Wertpapiere kommen dem Fonds nicht zugute.

3.7 Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten durch den Fonds

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt fiir Derivatgeschafte, Wertpapierdarlehens- und Pensionsgeschafte Sicherheiten. Derivate, verliehene
Wertpapiere oder in Pension gegebene Wertpapiere kdnnen im Wert steigen. Die erhaltenen Sicherheiten kénnten dann nicht mehr ausreichen,
um den Lieferungs- bzw. Riickiibertragungsanspruch der Kapitalverwaltungsgesellschaft gegeniiber dem Kontrahenten in voller Héhe
abzudecken.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staatsanleihen hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds 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 konnten die angelegten Sicherheiten nicht mehr in voller Hohe
verfligbar sein, obwohl sie von der Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir den Fonds in der urspriinglich gewahrten Hohe wieder zuriick gewahrt
werden missen. Dann miisste der Fonds die bei den Sicherheiten erlittenen Verluste tragen.

3.8 Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf die Riicknahme der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern auBergewdhnliche Umstande vorliegen, die
eine Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen. AuBergewdhnliche Umstande in diesem
Sinne kénnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen, Riicknahmeverlangen in auBergewdéhnlichem Umfang sein sowie die SchlieBung von
Borsen oder Markten, Handelsbeschrankungen oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwerts beeintrachtigen. Dadurch besteht das
Risiko, dass die Anteile aufgrund beschrankter Riickgabemdglichkeiten eventuell nicht zum vom Anleger gewiinschten Zeitpunkt zurlickgegeben
werden kénnen. Auch im Fall einer Aussetzung der Anteilriicknahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft
gezwungen ist, Vermdgensgegenstande wahrend der Aussetzung der Anteilriicknahme unter Verkehrswert zu verauBern. Der Anteilpreis nach
Wiederaufnahme der Anteilriicknahme kann niedriger liegen, als derjenige vor Aussetzung der Riicknahme.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist zudem verpflichtet, die Riicknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei
umfangreichen Riicknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgeméBen
Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfiigung stehen. Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit ihre Anteile
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nicht zurlickgeben konnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Hochstanlagesumme begrenzt. Umfangreiche Riickgabeverlangen kdnnen die Liquiditat des Fonds
beeintrachtigen und eine Aussetzung der Riicknahme der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung der Anteilriicknahme kann der Anteilwert
sinken; z. B. wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft eines Immobilienfonds gezwungen ist, Immobilien und Immobiliengesellschaften wéhrend
der Aussetzung der Anteilrlicknahme unter Verkehrswert zu verduBern. Eine vorlibergehende Aussetzung kann zu einer dauerhaften Aussetzung
der Anteilrlicknahme und zu einer Auflésung des Fondsvermdgens fiihren, etwa wenn die fiir die Wiederaufnahme der Anteilriicknahme
erforderliche Liquiditat durch VerauBerung von Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine Auflosung 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 fiir unbestimmte Zeit nicht zur Verfiigung stehen oder insgesamt verlorengehen.

3.9 Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen

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

3.10 Auflésung des Fonds

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Fonds zu kiindigen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann den
Fonds nach Kiindigung der Verwaltung ganz auflésen. Das Verfligungsrecht tiber das Fondsvermdgen geht nach einer Kiindigungsfrist von sechs
Monaten auf die Verwahrstelle Giber. Fiir den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann.
Bei dem Ubergang des Fondsvermégens auf die Verwahrstelle konnen 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.

3.11 Ubertragung aller Vermégensgegenstéinde des Fonds auf einen anderen Investmentfonds (Verschmelzung)

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann sémtliche Vermdgensgegenstande des Fonds auf einen anderen Fonds iibertragen. Der Anleger kann
seine Anteile in diesem Fall kostenlos in Anteile des anderen Fonds, der mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, umtauschen
oder seine Anteile ohne weitere Kosten zuriickgeben. Dies gilt gleichermaBen, wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft samtliche
Vermdgensgegenstande eines anderen Fonds auf diesen Fonds iibertrigt. 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 Anlagegrundsatzen kann der Anleger mit Steuern belastet werden, etwa wenn der Wert der
erhaltenen Anteile hoher ist als der Wert der alten Anteile zum Zeitpunkt der Anschaffung.

3.12 Ubertragung des Fonds auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann die Verwaltung des Fonds auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft iibertragen. Der Fonds bleibt
dadurch zwar unveréndert, ebenso die Stellung des Anlegers. Der Anleger muss aber im Rahmen der Ubertragung entscheiden, ob er die neue
Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir ebenso geeignet hélt wie die bisherige. Wenn er in den Fonds unter neuer Verwaltung nicht investiert bleiben
mochte, muss er seine Anteile zurlickgeben. Hierbei konnen Ertragssteuern anfallen.

3.13 Inflationsrisiko
Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fiir alle Vermdgensgegenstande. Dies gilt auch fiir die im Fonds gehaltenen
Vermégensgegenstande. Die Inflationsrate kann iiber dem Wertzuwachs des Fonds liegen.

3.14 Wéhrungsrisiko

Vermdgenswerte des Fonds kénnen in einer anderen Wahrung als der Fondswahrung angelegt sein. Der Fonds erhélt die Ertrége, Riickzahlungen
und Erl6se aus solchen Anlagen in der anderen Wahrung. Féllt der Wert dieser Wahrung gegeniiber der Fondswahrung, so reduziert sich der
Wert solcher Anlagen und somit auch der Wert des Fondsvermégens.

3.15 Konzentrationsrisiko
Erfolgt eine Konzentration der Anlage in bestimmte Vermégensgegenstande oder Méarkte, dann ist der Fonds von der Entwicklung dieser
Vermdgensgegenstande oder Markte besonders stark abhangig.
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3.16 Risiken im Zusammenhang mit der Investition in Fondsanteile

Die Risiken der Anteile an anderen Investmentfonds, die fiir den Fonds erworben werden (sogenannte , Zielfonds"), stehen in engem
Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von diesen verfolgten Anlagestrategien.
Da die Fondsmanager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig handeln, kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche
oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch kdnnen bestehende Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen
konnen sich gegeneinander aufheben. Es ist der Kapitalverwaltungsgesellschaft im Regelfall nicht moglich, das Management der Zielfonds zu
kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen miissen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft
tibereinstimmen. Der Kapitalverwaltungsgesellschaft 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 verzdgert reagieren, indem
sie Zielfondsanteile zuriickgibt.

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

3.17 Rentabilitat und Erfiillung 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 fiihren. Anleger kdnnten somit einen niedrigeren als den urspriinglich angelegten Betrag zuriick erhalten. Ein bei Erwerb
von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag kann zudem insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer den Erfolg einer Anlage reduzieren oder
sogar aufzehren.

3.18 Besondere Risiken bei borsengehandelten Investmentfonds

Der Preis beim borslichen Erwerb von Anteilen eines Fonds, der nicht speziell fiir den Bérsenhandel aufgelegt wurde, kann von dem

Wert des Fondsvermégens pro Anteil abweichen. Ein Grund hierfiir liegt darin, dass die Preise im Borsenhandel Angebot und Nachfrage
unterliegen. Unterschiede ergeben sich auch aus der unterschiedlichen zeitlichen Erfassung der Anteilspreise. Wahrend von der
Kapitalverwaltungsgesellschaft der Anteilspreis einmal taglich ermittelt wird, bilden sich an der Bérse in der Regel fortlaufend neue Kurse.

3.19 Spezielle Risiken bei ausgewahlten offenen Investmentfonds

3.19.1 Spezielle Risiken bei ETFs
Aus der Anlage in ETFs kdnnen sich besondere Risiken ergeben:

a. Kursrisiko

Da ETFs einen zugrundeliegenden Index passiv nachbilden und nicht aktiv verwaltet werden, tragen sie generell die Basisrisiken der
zugrundeliegenden Indizes. ETFs schwanken somit direkt proportional mit ihrem Basiswert. Das Risiko-Rendite-Profil von ETFs und ihrer
zugrundeliegenden Indizes sind daher sehr dhnlich. Fallt der DAX z. B. um 10 %, so wird der Kurs eines den DAX abbildenden ETFs ebenfalls um
rund 10 % fallen.

b. Risikokonzentration
Das Anlagerisiko steigt mit einer zunehmenden Spezialisierung eines ETF etwa auf eine gewisse Region, Branche oder Wahrung. Dieses erhohte
Risiko kann jedoch auch erhdhte Ertragschancen mit sich bringen.

c. Wechselkursrisiko
ETFs enthalten Wechselkursrisiken, wenn deren zugrundeliegender Index nicht in der Wahrung des ETFs notiert. Kommt es zu einer
Abschwachung der Indexwahrung gegeniiber der Wéhrung des ETFs, wird die Wertentwicklung des ETFs negativ beeinflusst.

d.Replikationsrisiko

ETFs unterliegen zudem einem Replikationsrisiko, d.h. es kann zu Abweichungen zwischen dem Wert des Index und des ETFs kommen
(“Tracking-Error"). Dieser Tracking-Error kann Gber den durch die ETF-Gebiihren bedingten Unterschied in der Wertentwicklung hinausgehen.
Eine solche Abweichung kann z.B. durch Barbestdnde, Neugewichtungen, KapitalmaBnahmen, Dividendenzahlungen oder die steuerliche
Behandlung von Dividenden verursacht werden.
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e. Kontrahentenrisiko
Dariiber hinaus existiert bei synthetisch replizierenden ETFs ein Kontrahentenrisiko. Sollte ein Swapkontrahent seinen Zahlungsverpflichtungen
nicht nachkommen, kann es zu Verlusten fir den Anleger kommen.

f. AuBerbdrslicher Handel
Wenn ETFs und deren zugrundeliegende Komponenten an unterschiedlichen Bérsen mit abweichenden Handelszeiten gehandelt werden,

besteht das Risiko, dass Geschafte in diesen ETFs auBerhalb der Handelszeiten der jeweiligen Komponenten durchgefiihrt werden. Dies kann zu

einer Abweichung in der Wertentwicklung gegeniiber dem zugrundeliegenden Index fiihren.

3.19.2 Spezielle Risiken bei offenen Immobilienfonds
Die untenstehenden Risiken kdnnen die Wertentwicklung des Fondsvermdgens bzw. der im Fondsvermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstande
beeintrachtigen und sich damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken.

a. 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 Ertrdgen, den Aufwendungen und dem
Verkehrswert der Immobilien auswirken kdnnen. Dies gilt auch fiir Investitionen in Immobilien, die von Immobilien-Gesellschaften gehalten
werden. Die nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzahlung dar.

i. Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risiken, wie

Leerstande, Mietriickstande und Mietausfalle, die sich u. a. aus der Verdnderung der Standortqualitat oder der Mieterbonitat ergeben
kénnen. Veranderungen der Standortqualitét konnen zur Folge haben, dass der Standort fiir die gewahlte 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 Drittverwendungsféhigkeit der Immobilien und eine viele Branchen
umfassende Mieterstruktur an. Durch laufende Instandhaltung und Modernisierung oder Umstrukturierung der Immobilien soll deren
Wettbewerbsfahigkeit erhalten bzw. verbessert werden.

. Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementarschaden

(Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind international durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende
Versicherungskapazitéten vorhanden sind und dies wirtschaftlich vertretbar und sachlich geboten ist.

Immobilien, speziell in Ballungsraumen, kdnnen mdglicherweise 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.

iv. Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-Einbauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien sorgfaltig

gepriift (gegebenenfalls durch Einholung von entsprechenden Bewertergutachten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch
nicht vollstandig auszuschlieBen.

v. Bei der Projektentwicklung kdnnen sich Risiken z. B. durch Anderungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen bei der Erteilung

vi

vi.

der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhéhungen und Fertigstellungsrisiken werden nach Maglichkeit durch entsprechende
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 Fertigstellung
abhéngig ist.

Immobilien kénnen mit Bauméngeln behaftet sein. Diese Risiken sind auch durch sorgféltige technische Prifung des Objekts und
gegebenenfalls Einholung von Bewertergutachten bereits vor dem Erwerb nicht vollsténdig auszuschlieBen.

. 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
Auffassungen bei der Ermittlung von Verrechnungspreisen bzw. bei der Einkiinfteabgrenzung und Veranderungen der Wechselkurse),
zu beriicksichtigen. Zudem kann sich die Entwicklung der Rechtsprechung nachteilig oder vorteilhaft auf die Immobilieninvestitionen
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auswirken. Auch sind bei auslandischen Immobilien das erhéhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Erschwernisse,
einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden Ertrdgen oder VerduBerungserldsen, in Betracht zu ziehen. Bei Geschaften in
Fremdwahrung bestehen Wahrungschancen und -risiken.

viii. Bei VerauBerung einer Immobilie kdnnen selbst bei Anwendung gréBter kaufmannischer Sorgfalt Gewahrleistungsanspriiche des
Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fir die das Fondsvermdgen haftet.

ix. 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
gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu beriicksichtigen. Dies gilt insbesondere, wenn die Immobilien- Gesellschaften
ihren Sitz im Ausland haben. Dartiber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass im Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften diese mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet sein kdnnen. SchlieBlich kann es fiir den Fall der
beabsichtigten VerauBerung der Beteiligung an einem ausreichend liquiden Sekundérmarkt fehlen.

x. 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, beiim
Ausland belegenen Liegenschaften oder Immobilien-Gesellschaften, zur Wahrungsabsicherung (Kreditaufnahme in der
Fremdwahrung des Belegenheitsstaates).Die Darlehenszinsen kdnnen steuerlich geltend gemacht werden, sofern die jeweils
anwendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei in Anspruch genommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertanderungen der
Immobilien verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Fondsvermégens aus, z. B. wiirde sich bei einer 50 -prozentigen
Kreditfinanzierung die Wirkung eines Minderwertes der Immobilie auf das eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer
vollstandigen Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln.

Xi.

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 Heimfall des
Erbbaurechts kommen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss dann eine andere wirtschaftliche Nutzung der Immobilie anstreben,
was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemaB auch fiir den Heimfall nach Vertragsablauf. SchlieBlich kdnnen die
Belastungen der Immobilie mit einem Erbbaurecht die Fungibilitat einschranken, d. h. die Immobilie l&sst sich mdglicherweise nicht so
leicht verauBern wie ohne eine derartige Belastung.

b. Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage
Sofern der offene Immobilienfonds im Rahmen seiner Liquiditatsanlagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentfondsanteile halt,
ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken enthalten.

3.19.3 Spezielle Risiken von Geldmarktfonds
Generell unterliegen Geldmarktfonds iiberwiegend denselben Risiken, die auch bei der Anlage sonstiger offener Investmentvermdgen bestehen.

Darliber hinaus besteht aufgrund der besonderen Anlagegenstande von Geldmarktfonds als weiteres, spezifisches Risiko, das Zinsanderungs-
und Durationsrisiko. Als Zinsanderungs- bzw. Durationsrisiko wird das Risiko bezeichnet, dass bei steigendem Zinsniveau die Kurse
festverzinslicher Wertpapiere, die in Geldmarktfonds gehalten werden, sinken. Entsprechend kann auch der Wert des Geldmarktfonds in diesem
Fall sinken. Der Einfluss der Zinsentwicklung auf einen Geldmarkt- und geldmarktnahen Fonds ist umso starker, je langer die Restlaufzeit der
Wertpapiere im Fonds ist.

Anderungen des Zinsniveaus beeinflussen wie oben dargestellt, entsprechend der jeweiligen Restlaufzeit, die Kursbewegung eines Geldmarkt-
und geldmarktnahen Fonds.

Im Zeitablauf kdnnen sie einzelne Aussteller oder Geschaftspartner in ihrer Zahlungsunfahigkeit verschlechtern, was zu Ausfallen fiihren kann.
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