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Die DWS Investment S.A. verwaltet zurzeit folgende Investmentfonds in der Form eines Fonds Commun de Placement (FCP) (Stand 11.4.2008):

AL DWS GlobalAktiv*; Breisgau-Rent; Certificate Horizon*; DB FCS; DB Flexible Management; DB Opportunity; DB Portfolio*; db
PrivatMandat Invest*; DB Sterling Liquidity; Deutsche Yen Portfolio*; Diversified Strategic Asset Allocation*; DWS 5% Target Return
2010; DWS 5,5% Target Return 2011; DWS ABS Fund; DWS ABS plus; DWS AgriX Garant 2013 ; DWS Alpha Fonds; DWS Alpha Fund
USD; DWS Best 80 Garant; DWS Best Global FX Selection Plus; DWS Best Result Garant; DWS Best USA Garant; DWS BestSelect
Balance; DWS BestSelect Branchen; DWS BestSelect Global; DWS Bonus Basket 2010 ; DWS Brazil; DWS BRIC Garant; DWS BRIC
Garant 2012 ; DWS Cash USD; DWS China; DWS Credit Opportunities Fund; DWS Delta Fonds ; DWS Deutschland Garant 2013; DWS
DifferenzChance 2013 ; DWS Dollarrenta; DWS Emerging Markets Bonds; DWS Etoile ; DWS Euro Reserve ; DWS Euro-Bonds (Long);
DWS Euro-Bonds (Medium); DWS Euro-Bonds (Short); DWS Euro-Corp Bonds; DWS Euro-Corp High Yield; DWS Eurocash plus;
DWS Eurocash premium; DWS EuroDynamic Garant; DWS Euroland Konzept 2009 ; DWS Euroland Neue Mérkte ; DWS Europa Bonus
Express Offensiv; DWS Europa Bonus Express Offensiv II; DWS Europa Express; DWS Europa Garant 2012; DWS Europa Timing +;
DWS Europe Convergence Bonds; DWS Europe Convergence Equities; DWS Eurorenta; DWS Flex Aktiv; DWS FlexPension |; DWS
Flex Solutions |; DWS Flex Solutions II; DWS Flex Solutions IlI; DWS Fixed Income Strategy; DWS Forex Strategy; DWS Global*;
DWS Global Equity Focus Fund; DWS Global Reserve plus; DWS Global Value; DWS Gold plus; DWS India; DWS Lateinamerika;
DWS Mandarin; DWS MultiDynamic Garant; DWS OptiRent (Flex); DWS OptiRent (Medium); DWS OptiRent (Short); DWS
Osteuropa; DWS Performance Rainbow 2015; DWS Performance Select 2014 ; DWS Professional Cash (Eq); DWS Rendite*; DWS
Rendite 2008; DWS Rendite 2010; DWS Rendite 2012; DWS Rendite Garant; DWS Rendite Optima; DWS Rendite Optima Four
Seasons; DWS Russia; DWS Turkei; DWS (US Dollar) Reserve; DWS Vermogensbildungsfonds | (Lux); DWS Vermogensmandat*;
DWS Vorsorge*; DWS Vola Strategy; DWS Zins Chance 2011; DWS ZukunftsFonds 2025; DWS ZukunftsFonds 2030; DWS
ZukunftsFonds 2035 ; FI ALPHA*; Global Fund; Multi Opportunities; Multi Opportunities II; Multi Opportunities Il ; Multi Opportunities
IV; Multi Style — Apollo; Multi Style — Hercules; Multi Style — Jupiter; Multi Style — Juventas; Multi Style — Mars; Multi Style —
Mercurius; Multi Style — Minerva; Multi Style — Neptun; Multi Style — Pluto; Multi Style — Vesta; P500; PAM Equity Alpha Fund; PAM
Fixed Income Alpha Fund; PAM International Fund Selection Portfolio*; P Apollo; Prima 2010; Prima 2010 plus; Private Global
Opportunity; PWM Institutional Mandat — DWS*; PWM Liquiditdtsfondsmandat — DWS - Klassik R1; RAM Dynamisch; RAM
Konservativ, RAM Wachstum; RREEF Global Real Estate Securities (EURO); SFC Global Markets; SK Invest*; Sidwestbank
Vermogensmandat*; ZJ Zertifikate Select DWS; Zurich Vorsorge Dachfonds |; Zurich Vorsorge Dachfonds |l

sowie 14 Investmentgesellschaften in Form einer Société d'Investissement a Capital Variable und neun spezialisierte Investmentfonds
nach dem Gesetz vom 13. Februar 2007.

* Umbrella-FCP
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Umbrella-FCP nach Teil | des Gesetzes vom 20. Dezember 2002 Gber Organismen flir gemeinsame Anlagen.

Hinwelise

Das in diesem Verkaufsprospekt beschriebe-
ne rechtlich unselbststéandige Investmentver-
mogen ist ein Luxemburger Investmentfonds
(fonds commun de placement) in Form eines
Umbrella-Fonds gemél Teil | des Luxembur-
ger Gesetzes Uber die Organismen fir die
gemeinsame Anlage von Wertpapieren vom
20. Dezember 2002 (,, Gesetz vom 20. Dezem-
ber 2002") und erfillt die Vorschriften der
Richtlinien 2001/108/EG und 2001/107/EG des
Européaischen Parlaments und des Rates vom
21. Januar 2002 (OGAW im Sinne der Richtli-
nie 85/611/EWG) sowie die Vorschriften der
GrofRherzoglichen Verordnung vom 8. Februar
2008 Uber bestimmte Definitionen des geén-
derten Gesetzes vom 20. Dezember 2002
Uber Organismen fiir gemeinsame Anlagen
(,,GrofZherzogliche Verordnung vom 8. Febru-

ar 2008"), durch die die Richtlinie 2007/16/EG!
(,,Richtlinie 2007/ 16/EG") in Luxemburger
Recht umgesetzt wurde.

Bezuglich der in der Richtlinie 2007/16/EG
bzw. in der GroRherzoglichen Verordnung
vom 8. Februar 2008 enthaltenen Bestim-
mungen liefern die Leitlinien des , Commit-
tee of European Securities Regulators”
(CESR - Ausschuss der Europaischen Wert-
papierregulierungsbehoérden) im Dokument
.CESR'’s guidelines concerning eligible as-
sets for investment by UCITS" in der jeweils
glltigen Fassung eine Reihe zusatzlicher Er-
lduterungen, die in Bezug auf die Finanzin-
strumente, die fur unter die geanderte Richt-
linie 85/611/EWG fallenden OGAW in Frage
kommen, zu beachten sind.?

Es ist nicht gestattet, von Verkaufsprospekt
oder Verwaltungsreglement abweichende Aus-
kinfte oder Erklarungen abzugeben. Die DWS
Investment S.A. haftet nicht, wenn und soweit
Auskinfte oder Erklarungen abgegeben wer-
den, die von vorliegendem Verkaufsprospekt
bzw. Verwaltungsreglement abweichen.

' Richtlinie 2007/16/EG der Kommission vom 19. Marz
2007 zur Durchfiihrung der Richtlinie 85/611/EWG des
Rates zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungs-
vorschriften betreffend bestimmte Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im
Hinblick auf die Erlduterung gewisser Definitionen
(,,Richtlinie 2007/16/EG")

2vgl. CSSF-Rundschreiben 08-339 in der jeweils giiltigen
Fassung: CESR's guidelines concerning eligible assets
for investment by UCITS —-March 2007, Ref.: CESR/07-
044; CESR's guidelines concerning eligible assets for
investment by UCITS - The classification of hedge fund
indices as financial indices — July 2007, ref.:CESR/07-434.



Zusatzliche Informationen fur Anleger
In der Bundesrepublik Deutschland

Vollstandiger und vereinfachter Verkaufsprospekt, Verwaltungsreglement, Halbjahres- und Jahresberichte, Ausgabe- und
Rucknahmepreise sind kostenlos bei der Verwaltungsgesellschaft sowie den Zahl- und Informationsstellen erhéltlich.

Rucknahme- und Umtauschantrage kdnnen bei den deutschen Zahlstellen eingereicht werden. Sémtliche Zahlungen
(Ricknahmeerlése, etwaige Ausschittungen und sonstige Zahlungen) werden durch die deutschen Zahlstellen an
die Anleger ausgezahlt.

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise der Anteile werden im Internet unter www.dws.de veroffentlicht. Etwaige Mit-
teilungen an die Anteilinhaber werden im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.

Vertriebs-, Zahl- und Informationsstellen fiir Deutschland sind:

Deutsche Bank AG
Theodor-Heuss-Allee 70
D-60486 Frankfurt am Main
und deren Filialen

Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG
Theodor-Heuss-Allee 72

D-60486 Frankfurt am Main

und deren Filialen

Widerrufsrecht gemaR & 126 InvG:

Erfolgt der Kauf von Investmentanteilen durch mindliche Verhandlungen aufserhalb der standigen Geschaftsraume
desjenigen, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, so kann der Kaufer seine Erklarung tber den
Kauf binnen einer Frist von zwei Wochen der ausléandischen Investmentgesellschaft gegentiber schriftlich widerrufen
(Widerrufsrecht); dies gilt auch dann, wenn derjenige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine
standigen Geschaftsraume hat. Handelt es sich um ein Fernabsatzgeschaft i. S. d. 8 312b des Birgerlichen Gesetz-
buchs, so ist bei einem Erwerb von Finanzdienstleistungen, deren Preis auf dem Finanzmarkt Schwankungen unter-
liegt (8§ 312d Abs. 4 Nr. 6 BGB), ein Widerruf ausgeschlossen. Zur Wahrung der Frist genlgt die rechtzeitige Absen-
dung der Widerrufserklarung. Der Widerruf ist gegenliber der DWS Investment S.A., 2, Boulevard Konrad Adenauer,
1115 Luxemburg, schriftlich unter Angabe der Person des Erklarenden einschlieRlich dessen Unterschrift zu erklaren,
wobei eine Begriindung nicht erforderlich ist. Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen, wenn die Durchschrift des An-
trags auf Vertragsabschluss dem Kaufer ausgehandigt oder ihm eine Kaufabrechnung Ubersandt worden ist und darin
eine Belehrung Uber das Widerrufsrecht wie die vorliegende enthalten ist. Ist der Fristbeginn streitig, trifft die Beweis-
last den Verkaufer. Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verkdufer nachweist, dass entweder der Kaufer
die Anteile im Rahmen seines Gewerbebetriebes erworben hat oder er den Kaufer zu den Verhandlungen, die zum
Verkauf der Anteile geflihrt haben, auf Grund vorhergehender Bestellung gemafd § 55 Abs. 1 der Gewerbeordnung
aufgesucht hat. Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kéufer bereits Zahlungen geleistet, so ist die auslandische Invest-
mentgesellschaft verpflichtet, dem Kaufer, gegebenenfalls Zug um Zug gegen RuickUbertragung der erworbenen An-
teile, die bezahlten Kosten und einen Betrag auszuzahlen, der dem Wert der bezahlten Anteile am Tage nach dem
Eingang der Widerrufserklarung entspricht. Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden.



Kurzangaben uber steuerrechtliche Vorschriften

Investmentvermogen nach Luxemburger Recht

Aktuelle Rechtslage

Die nachfolgenden allgemeinen steuerlichen
Ausflihrungen fir in Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtige Anleger gehen von der derzeit gel-
tenden Rechtslage (Stand: Marz 2008) aus.

Da sich insbesondere durch die Einfihrung der
sogenannten Abgeltungsteuer erhebliche Anderun-
gen abzeichnen, erfolgt im Anschluss eine geschlos-
sene Darstellung des zukUnftigen Steuerrechts.

Die steuerpflichtigen Ertrage des Investment-
vermogens werden auf Ebene des Anlegers steu-
erlich erfasst. Die Behandlung der Fondsertrage
beim Anleger hdngt von den fir ihn im Einzelfall gel-
tenden steuerlichen Vorschriften ab. Die steuer-
liche Gesetzgebung erfordert zur Ermittlung der
steuerpflichtigen Ertrdge eine differenzierte Be-
trachtung der Ertragsbestandteile.

Anteile im Privatvermdgen (Steuerinlander)

1. Allgemeines

Die folgenden Aussagen zu den steuerlichen
Vorschriften gelten nur fir Anleger, die in der Bun-
desrepublik Deutschland unbeschrankt steuer-
pflichtig sind und die Investmentanteile im Privat-
vermaogen halten.

Die ausgeschitteten und ausschittungsglei-
chen (thesaurierten) Ertrdge sowie die Zwischen-
gewinne gehoren bei Investoren, die die Anteile im
Privatvermégen halten, zu den Einnahmen i.S.d.
§ 20 Abs. TNr.1EStG. Die hieraus steuerpflichtigen
Einklnfte gelten als Einklnfte aus Kapitalvermao-
gen, die auf Ebene des Privatanlegers der Einkom-
mensteuer unterworfen werden, soweit diese zu-
sammen mit den sonstigen Kapitalertragen den
Sparer-Freibetrag einschlieflich des Werbungskos-
tenpauschbetrages von jahrlich 801 € fur Alleinste-
hende oder getrennt veranlagte Ehegatten bzw.
1.602 € flr zusammenveranlagte Ehegatten Uber-
steigen. Darliber hinaus kann die Verdufierung von
Investmentanteilen zu Einklinften aus privaten Ver-
aulRerungsgeschaften i.S.d. § 23 Abs. 1S. 1 Nr. 2
EStG flhren.

Bei privaten Anlegern gilt bezlglich der zeit-
lichen Zuordnung der Ertrage § 11 EStG (Zufluss-
prinzip). Die ausgeschtteten Ertrédge sind somitim
Jahr des Zuflusses der Ausschittung steuerlich zu
erfassen. Ausschittungsgleiche (thesaurierte) Er-
trdge gelten steuerlich mit Ablauf des Geschafts-
jahres als zugeflossen, in dem sie vom Investment-
vermaogen vereinnahmt werden.

2. Zinsen und zinsahnliche Ertrage

Zinsen und zinsahnliche Ertrdge des Invest-
mentvermdogens sind beim Anleger grundsétzlich
einkommensteuerpflichtig. Dies gilt unabhangig
davon, ob diese Ertrdge thesauriert oder ausge-
schittet werden.

Der zinsabschlagsteuerpflichtige Anteil einer
Ausschittung unterliegt bei Depotverwahrung in
Deutschland (Inland) der Zinsabschlagsteuer in Ho-
he von 30% (zuzlglich 5,5% Solidaritdtszuschlag).

Bei der Zinsabschlagsteuer handelt es sich ledig-
lich um eine Steuervorauszahlung, die auf die end-
gultige Einkommensteuerschuld des Anlegers ange-
rechnet werden kann. Sie erfasst aber nicht die
gesamte steuerpflichtige Ausschiittung bzw. sémt-
liche thesaurierte Ertrdge des Investmentvermo-
gens, sondern insbesondere die Zinsertrage.

Zinsabschlagsteuerfrei bleiben in- und auslandi-
sche Dividenden, Gewinne aus der VerdufRerung
von Wertpapieren und Bezugsrechten auf Anteile
an Kapitalgesellschaften, Gewinne aus Termin-
geschaften, sowie Einkinfte, fur die die Bundes-
republik Deutschland nach Doppelbesteuerungsab-
kommen kein Besteuerungsrecht hat.

Einzelheiten Uber die auf ausgeschittete oder
thesaurierte Ertrage des Investmentvermdogens
entfallende Zinsabschlagsteuer sind dem Jahres-
bericht sowie den Bekanntmachungen der Be-
steuerungsgrundlagen zu entnehmen.

Von der Zinsabschlagsteuer kann bei inlandi-
scher Depotverwahrung Abstand genommen wer-
den, soweit der Anleger einen ausreichenden Frei-
stellungsauftrag vorlegt. Ohne betragsmaRige
Grenze vom Zinsabschlag freigestellt sind Anleger,
die eine Nichtveranlagungs- (NV-) Bescheinigung
vorlegen, oder auslédndische Anleger bei Nachweis
der steuerlichen Auslandereigenschaft.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Be-
scheinigung nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt
wird, erhélt der Anleger von der depotflihrenden
Stelle eine Steuerbescheinigung Uber die abge-
zogene Zinsabschlagsteuer und den Solidaritats-
zuschlag. Der Anleger hat dann die Moglichkeit, die
Zinsabschlagsteuer im Rahmen seiner Einkom-
mensteuerveranlagung auf seine Steuerschuld an-
rechnen zu lassen. Gleiches gilt fir die den Freistel-
lungsauftrag Ubersteigenden Ertrége.

Bei thesaurierenden Investmentvermdgen wird
der Zinsabschlag bei inlandischer Depotverwah-
rung nicht zum Zeitpunkt der Thesaurierung vorge-
nommen. Die zinsabschlagsteuerpflichtigen Ertra-
ge werden aber kumuliert und zusammengefasst
bei Verkauf der Investmentanteile Gber eine inlén-
dische depotflihrende Stelle mit Zinsabschlagsteu-
er belegt. Auch hier kann die inlandische depotfih-
rende Stelle von der Zinsabschlagsteuer Abstand
nehmen, wenn der Anleger einen in ausreichender
Hohe ausgestellten Freistellungsauftrag oder eine
entsprechende NV-Bescheinigung vorlegt.

Werden Anteilscheine ausschittender Invest-
mentvermdgen nicht in einem Depot verwahrt
(Eigenverwahrung) und Ertragsscheine einem in-
landischen Kreditinstitut vorgelegt (sog. Tafelge-
schéft), wird die Zinsabschlagsteuer in Hohe von
35% (zuziglich 5,5% Solidaritatszuschlag) abgezo-
gen. Der Anteilscheininhaber erhalt auf Verlangen
eine Steuerbescheinigung, um den Zinsabschlag
bei der Einkommensteuerveranlagung anrechnen
zu kénnen. Bei Anteilscheinen an thesaurierenden
Investmentvermdgen, die eigenverwahrt werden,
betrégt die Zinsabschlagsteuer 30% (zuzlglich
5,5% Solidaritatszuschlag). Der Anteilinhaber muss
unter Beifligung der erforderlichen Nachweise die
Anrechnung der Zinsabschlagsteuer bei seiner Ein-
kommensteuerveranlagung beantragen.

Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind grundsatzlich die im
Verkaufs- oder Riickgabepreis enthaltenen Entgel-
te flr vereinnahmte oder aufgelaufene Zinsen, die
vom Investmentvermdgen noch nicht ausge-
schittet oder thesauriert und infolgedessen beim
Anleger noch nicht steuerpflichtig wurden. Die
vom Investmentvermdgen erwirtschafteten Zin-
sen und Zinsanspriche sind bei Verkauf oder
Rickgabe der Anteile durch Steuerinldnder ein-
kommen- und kapitalertragsteuerpflichtig. Die
Kapitalertragsteuer auf den vereinnahmten Zwi-
schengewinn betrdgt 30% bei Depotverwahrung
bzw. 35% bei Eigenverwahrung (jeweils zuziglich
5,5% Solidaritdtszuschlag auf die Kapitalertrag-
steuer). Die einbehaltene Steuer ist eine Voraus-
zahlung auf die Einkommensteuer und in der
Anlage KAP einzutragen.

Bei Erwerb gezahlte Zwischengewinne sind
im Jahr der Zahlung als negative Einnahmen bei
den Einkinften aus Kapitalvermogen abzugsfahig.
Er wird auch beim Steuerabzug spéterer zinsab-
schlagsteuerpflichtiger Ertrage derselben Kalender-

jahre steuermindernd bericksichtigt (sog. Stiick-
zinstopf). Damit werden aus einer Investment-
anlage vereinnahmte Zinsertrage per saldo nur be-
sitzzeitanteilig steuerlich erfasst.

Der Steuerabzug unterbleibt darlber hinaus im
Rahmen eines Freistellungsauftrags oder bei Vor-
lage einer NV-Bescheinigung. Steuerauslander sind
auch hier vom Steuerabzug grundsétzlich ausge-
nommen.

Der Zwischengewinn wird bei jeder Anteils-
wertfeststellung ermittelt und bewertungstéglich
veroffentlicht. Vom Anleger in die Anlage KAP auf-
zunehmende Zwischengewinne ergeben sich aus
der Multiplikation des jeweiligen Zwischenge-
winns je Anteil mit der Anzahl der in der Kauf- bzw.
Verkaufsabrechnung ausgewiesenen Anteile. Die
Zwischengewinne kénnen regelmaRig auch den
Abrechnungen der depotflhrenden Stellen ent-
nommen werden.

3. Dividenden

Dividenden in- und ausléndischer Aktienge-
sellschaften, die vom Investmentvermogen aus-
geschuttet oder thesauriert werden, sind beim
privaten Anleger nur zur Halfte einkommensteu-
erpflichtig (sog. Halbeinkinfteverfahren).

4. Gewinne aus der VerauRerung
von Wertpapieren und Gewinne
aus Termingeschéaften auf Fondsebene
Gewinne aus der VerduRerung von Wertpapie-
ren und Gewinne aus Termingeschéften, die auf
der Ebene des Investmentvermdogens erzielt wer-
den, sind beim Privatanleger stets steuerfrei zu
behandeln. Dies gilt nicht bei steuerlichen Finanz-
innovationen.

5. Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen sind nicht steuerbar.

6. VerauBerungsgewinne auf Ebene

des privaten Anlegers

Gewinne aus der VerduRerung von Investment-
anteilen eines Privatanlegers sind einkommensteu-
erpflichtig, sofern die VeraulRerung innerhalb eines
Jahres seit Erwerb erfolgt (Spekulationsfrist). Bei
einer Veraufierung auRerhalb der einjahrigen Frist
ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei. Verau-
Rerungsverluste kénnen mit VerdulRerungsgewin-
nen auch des vorangegangenen Jahres oder kinf-
tiger Jahre verrechnet werden.

Bei der Ermittlung des Verauerungsgewinns
sind die Anschaffungskosten um den Zwischenge-
winn im Zeitpunkt der Anschaffung und der Verau-
Rerungspreis um den Zwischengewinn im Zeit-
punkt der VerdaufRerung zu kirzen, damit es nicht
zu einer doppelten einkommensteuerlichen Erfas-
sung von Zwischengewinnen kommen kann. Der
Verdufderungsgewinn ist um wahrend der Halte-
dauer dem Anleger zugerechnete steuerliche Er-
trége zu vermindern, sofern diese an den Anleger
nicht ausgeschittet wurden (insbesondere aus-
schittungsgleiche Ertrage). Das Halbeinkinftever-
fahren findet auf den VerduRerungsgewinn keine
Anwendung.

Die Gewinne sind steuerfrei, wenn der aus allen
privaten VerduRerungsgeschaften eines Kalender-
jahres erzielte Gesamtgewinn weniger als 512 €
betragt (Freigrenze). Wird diese Freigrenze Uber-
schritten, ist der gesamte Verduerungsgewinn
steuerpflichtig.

7. Negative steuerliche Ertrage
Sind die steuerlichen Ertrage des Investment-
vermadgens innerhalb einer Ertragskategorie nega-



tiv, wird dieser Wert auf Ebene des Investmentver-
mogens vorgetragen und kann auf Ebene des In-
vestmentvermogens mit kiinftigen positiven steu-
erpflichtigen Ertrdgen gleicher Art der Folgejahre
verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung der
negativen steuerlichen Ertrdge auf den Anleger ist
nicht moglich. Damit wirken sich diese negativen
Ertrége beim Anleger einkommensteuerlich erst
in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in
dem das Geschéftsjahr des Investmentvermogens
endet, bzw. die Ausschittung fur das Geschéfts-
jahr des Investmentvermogens erfolgt, fir das die
negativen steuerlichen Ertrage auf Ebene des In-
vestmentvermogens verrechnet worden sind. Eine
frihere Geltendmachung bei der Einkommensteu-
er des Anlegers ist nicht maoglich.

Anteile im Betriebsvermogen (Steuerinlander)

1. Allgemeines

Die folgenden Aussagen zu den steuerlichen
Vorschriften gelten nur fir Anleger, die in der
Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuer-
pflichtig sind und die Investmentanteile im Be-
triebsvermdgen halten.

Investoren, die Anteile im Betriebsvermogen
halten, unterliegen der Besteuerung mit ausge-
schitteten und ausschittungsgleichen Ertragen,
den Zwischengewinnen sowie Gewinnen aus der
VerduRerung der Anteile.

Fir ausgeschuttete Ertrdge gelten bei bilanzie-
renden Anlegern die allgemeinen steuerbilanz-
rechtlichen Grundsétze. Dies bedeutet, dass aus-
geschittete Ertrdge mit Anspruchsentstehung zu
bilanzieren sind. Bei anderen betrieblichen An-
legern gilt bezliglich der zeitlichen Zuordnung der
Ertrage 8 11 EStG (Zuflussprinzip). Ausschiittungs-
gleiche (thesaurierte) Ertrage gelten mit Ablauf des
Geschéftsjahres als zugeflossen, in dem sie vom
Investmentvermogen vereinnahmt werden.

2. Zinsen und zinsahnliche Ertrage

Zinsen und zinsahnliche Ertrage des Investment-
vermaogens sind beim Anleger grundsatzlich steu-
erpflichtig. Dies gilt unabhéngig davon, ob diese Er-
trdge thesauriert oder ausgeschuttet werden.

Der zinsabschlagsteuerpflichtige Anteil einer
Ausschittung unterliegt bei Depotverwahrung im
Inland dem Zinsabschlag.

Bei der Zinsabschlagsteuer handelt es sich
lediglich um eine Steuervorauszahlung, die auf die
endglltige Steuerschuld des Anlegers angerechnet
werden kann. Sie erfasst aber nicht die gesamte
steuerpflichtige Ausschittung bzw. sémtliche the-
saurierten Ertréage des Investmentvermdgens, son-
dern insbesondere die Zinsertrage.

Zinsabschlagsteuerfrei bleiben in- und auslandi-
sche Dividenden, Gewinne aus der VerduRerung
von Wertpapieren und Bezugsrechten auf Anteile
an Kapitalgesellschaften, Gewinne aus Termin-
geschaften, sowie Einkinfte, fir die die Bundes-
republik Deutschland nach Doppelbesteuerungs-
abkommen kein Besteuerungsrecht hat.

Einzelheiten Uber die auf ausgeschlttete oder
thesaurierte Ertrdge des Investmentvermdogens
entfallende Zinsabschlagsteuer sind dem Jahres-
bericht sowie den Bekanntmachungen der Be-
steuerungsgrundlagen zu entnehmen.

Befinden sich die Anteile im Betriebsvermogen,
ist eine Abstandnahme bzw. eine Vergltung des
Zinsabschlags nur unter Vorlage einer entsprechen-
den NV-Bescheinigung moglich. Ansonsten erhalt
der Anleger eine Steuerbescheinigung tber den
Zinsabschlag.

Bei thesaurierenden Investmentvermogen wird
der Zinsabschlag bei inlandischer Depotverwah-

rung nicht zum Zeitpunkt der Thesaurierung vorge-
nommen. Die zinsabschlagsteuerpflichtigen Ertra-
ge werden aber kumuliert und zusammengefasst
bei Verkauf der Investmentanteile Uber eine inlan-
dische depotfiihrende Stelle mit Zinsabschlagsteu-
er belegt. Auch hier kann die inlandische depotfiih-
rende Stelle von der Zinsabschlagsteuer Abstand
nehmen, wenn der Anleger eine entsprechende
NV-Bescheinigung vorlegt.

3. Dividenden

Dividenden in- und auslandischer Aktiengesell-
schaften, die auf Anteile im Betriebsvermogen aus-
geschittet oder thesauriert werden, sind bei Kor-
perschaften zu 95% steuerfrei, 5% der Dividenden
gelten als nicht abzugsféhige Betriebsausgaben.
Bei Einzelunternehmern und Personengesellschaf-
ten werden diese Ertrdge wie beim Privatanleger
halftig versteuert (Halbeinklnfteverfahren).

4. Gewinne aus VerauRerung von
Wertpapieren und Gewinne aus
Termingeschaften auf Fondsebene

Gewinne aus der Veraufierung von Wertpapie-

ren und Gewinne aus Termingeschaften, die auf
Ebene des Investmentvermdgens erzielt werden,
sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich, wenn
sie thesauriert werden. Werden diese Gewinne
ausgeschlttet, so sind sie steuerlich auf Anleger-
ebene zu bericksichtigen. Dabei sind Veraufie-
rungsgewinne aus Aktien bei Anlegern, die Kérper-
schaften sind, grundsatzlich steuerfrei, 5% der
VerduRerungsgewinne aus Aktien gelten als nicht
abzugsféhige Betriebsausgaben. Bei sonstigen
betrieblichen Anlegern (z. B. Einzelunternehmern)
sind VeraufRerungsgewinne aus Aktien zur Halfte
steuerfrei. Verdufierungsgewinne aus Renten und
Gewinne aus Termingeschaften sind hingegen
in voller Hohe steuerpflichtig. Fir Kreditinstitute,
Finanzdienstleistungsinstitute und Finanzunterneh-
men gelten gemaR § 8 b Abs. 7 und 8 KStG Son-
derregelungen.

5. Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen sind nicht steuerbar.
Dies bedeutete fir einen bilanzierenden Anleger,
dass die Substanzauskehrungen in der Handels-
bilanz ertragswirksam zu vereinnahmen sind, in der
Steuerbilanz aufwandswirksam ein passiver Aus-
gleichsposten zu bilden ist und damit technisch die
historischen Anschaffungskosten steuerneutral ge-
mindert werden.

6. VerauBBerungsgewinne auf Ebene
des betrieblichen Anlegers

Der VeréufRerungsgewinn ist um wéhrend der
Haltedauer dem Anleger zugerechnete steuerliche
Ertrdge zu vermindern, sofern diese an den An-
leger nicht ausgeschittet wurden (insbesondere
ausschuttungsgleiche Ertrage). Gewinne aus der
Verdufderung von Anteilen im Betriebsvermogen
sind flr Kdrperschaften grundsétzlich steuerfrei,
soweit es sich um Dividenden und realisierte und
nicht realisierte Gewinne des Investmentvermo-
gens aus in- und auslandischen Aktien handelt, die
wahrend der Haltedauer anfielen und dem Anleger
noch nicht durch Ausschuttung oder Thesaurierung
zugerechnet wurden (sog. zeitanteiliger Anleger-
aktiengewinn). 5% der Verduflierungsgewinne
gelten jedoch als nicht abzugsfahige Betriebsaus-
gaben. Von Einzelunternehmern sind diese Verau-
Rerungsgewinne zur Hélfte zu versteuern.

Es besteht fir Publikumsfonds ein Wahlrecht
dahingehend, ob der Aktiengewinn von der Invest-
mentgesellschaft ermittelt und veréffentlicht wird.

Soweit eine Verdffentlichung erfolgt, wird der Ak-
tiengewinn bewertungstéglich als Prozentsatz des
Rucknahmepreises veréffentlicht.

7. Negative steuerliche Ertrage

Sind auf Ebene des Investmentvermdgens steu-
erliche Ertrédge gleicher Art nach Verrechnung mit
positiven Ertrdgen gleicher Art negativ, wird dieser
negative Wert auf Ebene des Investmentvermo-
gens vorgetragen und kann auf Ebene des Invest-
mentvermogens mit kiinftigen gleichartigen posi-
tiven steuerpflichtigen Ertrdgen der Folgejahre
verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung der
negativen steuerlichen Ertrdge auf den Anleger ist
nicht moglich. Damit wirken sich diese negativen
Ertrége beim Anleger bei der Einkommen- bzw.
Kérperschaftsteuer erst in dem Veranlagungszeit-
raum (Steuerjahr) aus, in dem das Geschéftsjahr
des Investmentvermogens endet bzw. die Aus-
schittung fur das Geschéftsjahr des Investment-
vermogens erfolgt, fir das die negativen steuer-
lichen Ertrdge auf Ebene des Investmentver-
mogens verrechnet worden sind. Eine frihere
Geltendmachung bei der Einkommen- bzw. Kor-
perschaftsteuer des Anlegers ist nicht moglich.

Steuerauslander

(Depotverwahrung in Deutschland)

Die folgenden Aussagen gelten nur flr Anleger,
die in einem anderen Staat als der Bundesrepublik
Deutschland steuerlich anséassig sind.

Verwahrt ein Steuerauslander Anteile an aus-
schittenden Investmentvermogen im Depot bei ei-
nem inléndischen Kreditinstitut (Depotfall), wird
vom Zinsabschlagsteuerabzug Abstand genom-
men, sofern er seine steuerliche Auslandereigen-
schaft nachweist. Inwieweit eine Anrechnung oder
Erstattung von Kapitalertragsteuer fur den auslan-
dischen Anleger moglich ist, hangt von dem zwi-
schen dem Anséssigkeitsstaat des Anlegers und
der Bundesrepublik Deutschland bestehenden
Doppelbesteuerungsabkommen ab. Sofern die
Ausléndereigenschaft der depotfiihrenden Stelle
nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen
wird, kann der auslandische Anleger die Erstattung
der abgeflhrten Zinsabschlagsteuer im Wege ei-
nes Erstattungsverfahrens gemaR § 37 Abs. 2 AO
beantragen. Zustandig ist das Betriebsstatten-
finanzamt der depotflihrenden Stelle.

Sofern der auslandische Anleger Anteile nicht
bei inlandischen Kreditinstituten verwahren lasst
und Ertragsscheine zur Auszahlung bei einem inlén-
dischen Kreditinstitut vorlegt (sog. Tafelgeschaft),
wird ein Zinsabschlag in Hoéhe von 35% abgezo-
gen. Handelt es sich um Anteile thesaurierender
Investmentvermogen, die eigenverwahrt werden,
so betragt der Zinsabschlag 30%. Der auslandische
Anleger hat in diesen Fallen die Mdglichkeit, eine
Erstattung der abgefiihrten Zinsabschlagsteuer im
Wege eines Erstattungsverfahrens geméf § 37
Abs. 2 AO beim zusténdigen Betriebsstattenfinanz-
amt der depotfiihrenden Stelle zu beantragen.

Darlber hinaus empfehlen wir dem steuerlich im
Ausland ansassigen Anleger, sich vor Erwerb von
Anteilen mit seinem Steuerberater in Verbindung zu
setzen und mogliche steuerliche Konsequenzen in
seinem Ansdassigkeitsstaat individuell zu klaren.

Solidaritatszuschlag

Auf abzuflihrende Zinsabschlagsteuerbetrége ist
ein Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5% zu erhe-
ben. Der Solidaritatszuschlag ist im Rahmen der
Steuerveranlagung anrechenbar.

Fallt keine Zinsabschlagsteuer an, beispielswei-
se bei ausreichendem Freistellungsauftrag, NV-



Bescheinigung oder Nachweis der Steueraus-
landereigenschaft, ist kein Solidaritatszuschlag ab-
zuflihren.

Ausléndische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage wird teilweise in
den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten.
Die Investmentgesellschaft kann die anrechenba-
re Quellensteuer auf der Ebene des Investment-
vermogens wie Werbungskosten abziehen. In die-
sem Fall ist die auslandische Quellensteuer auf
Anlegerebene weder anrechenbar noch abzugs-
fahig. Ubt die Investmentgesellschaft ihr Wahl-
recht zum Abzug der ausléandischen Quellensteuer
auf Fondsebene nicht aus, dann ist die anrechen-
bare Quellensteuer auf Antrag des Anlegers bei
der Ermittlung der Summe der Einklinfte ganz
oder teilweise abzugsféhig oder auf den Teil der
deutschen Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer
des Anlegers ganz oder teilweise anzurechnen,
der auf die entsprechenden Einkinfte entfallt.

Nachweis der Besteuerungsgrundlagen

Die auslandische Investmentgesellschaft hat ge-
geniber dem Bundeszentralamt fir Steuern — so-
weit das Bundeszentralamt fur Steuern dies anfor-
dern sollte — innerhalb von drei Monaten nach
Zugang der Anforderung die Besteuerungsgrund-
lagen bei Vollausschttung, Teil- oder Vollthesaurie-
rung sowie die als zugeflossen geltenden, aber
noch nicht dem Steuerabzug unterworfenen Er-
trdge nachzuweisen.

Sollten hierdurch betragsmaRige Korrekturen in
der Ertragsrechnung notwendig werden, ist der
Korrekturbetrag in die Bekanntmachung fir das bei
Zugang des Verlangens laufende Geschéftsjahr
aufzunehmen. Damit trifft die Bereinigung von Feh-
lern wirtschaftlich die Anleger, die zum Zeitpunkt
der Fehlerbereinigung an dem Investmentvermao-
gen beteiligt sind. Die Auswirkungen kénnen posi-
tiv oder negativ sein.

Folgen der Verschmelzung

von Investmentvermogen

Werden Investmentvermégen im Rahmen ei-
ner steuerneutralen Ubertragung i.S.d. §8 14, 17a
InvStG auf ein anderes Investmentvermogen
Ubertragen, ist ein ausschuttendes Investment-
vermaogen in seinem letzten Geschéaftsjahr vor
der Zusammenlegung steuerlich wie ein thesau-
rierender Investmentvermogen zu behandeln.
Dies gilt auch hinsichtlich der noch schwebenden
Geschéfte aus Finanzinnovationen. Bei den An-
legern fuhrt die Zusammenlegung nicht zur Auf-
deckung und Besteuerung der in den Anteilen
des (bernommenen Investmentvermogens ru-
henden stillen Reserven. Fir Privatanleger be-
ginnt in Folge der Zusammenlegung hinsichtlich
der Anteile an dem Ubernehmenden Investment-
vermdogen keine neue private Verduflierungsfrist.
Auf auslédndische Investmentvermogen des Ge-
sellschaftstyps (z. B. SICAV) finden diese Rege-
lungen keine Anwendung. Die Fusion entfaltet
beim einzelnen Anleger die steuerliche Wirkung
eines Anteilscheinverkaufes mit korrespondie-
rendem Anteilscheinkauf.

Transparente, semitransparente

und intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze
(sog. transparente Besteuerung) gelten nur, wenn
samtliche Besteuerungsgrundlagen im Sinne des
§ 5 Abs. 1 InvStG bekannt gemacht werden. Dies
gilt auch insoweit, als das Investmentvermdgen
Anteile an anderen in- oder auslandischen Invest-

mentvermdégen erworben hat (Zielfonds i.S.d.
§ 10 InvStG) und diese ihren steuerlichen Be-
kanntmachungspflichten nachkommen.

Sofern die Angaben nach § 5 Abs. 1 Nr. 1 Buchst.
¢ oder f InvStG nicht vorliegen, sind die Ertrage in
vollem Umfang steuerpflichtig (sog. semitranspa-
rente Besteuerung).

Wird die Bekanntmachungspflicht nach § 5
Abs. 1InvStG verletzt und handelt es sich nicht um
den Fall der semitransparenten Besteuerung, so
sind die Ausschittungen und der Zwischengewinn
sowie 70% des Mehrbetrags beim Anleger anzu-
setzen, der sich zwischen dem ersten und letzten
im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis
des Investmentanteils ergibt, mindestens aber 6%
des letzten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknah-
mepreises (sog. intransparente Besteuerung).

EU-Zinsrichtlinie

Das Gesetz vom 21. Juni 2005, mit dem die
Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003,
ABL. EU Nr. L 157 S. 38 (EU-Zinsrichtlinie) in
Luxemburg umgesetzt wurde, soll die effektive
Besteuerung von grenziiberschreitenden Zins-
ertrdgen nattrlicher Personen und bestimmter
gleichgestellter Einrichtungen, die im Gebiet der
EU anséssig sind, sicherstellen. Mit einigen Dritt-
staaten (insbesondere mit der Schweiz, Liechten-
stein, Channel Islands, Monaco und Andorra) hat
die EU Abkommen abgeschlossen, die der EU-
Zinsrichtlinie weitgehend entsprechen.

Demnach ist eine in Luxemburg anséssige Zahl-
stelle grundsétzlich verpflichtet, der zustandigen lu-
xemburgischen Steuerbehérde Uber Zinsertrage,
die sie einer in einem EU-Mitgliedstaat oder in ei-
nem der genannten Drittstaaten bzw. assoziierten
und abhangigen Gebiete anséssigen natirlichen
Person oder gleichgestellten Einrichtung zahlt oder
gutschreibt, eine entsprechende Meldung zu ertei-
len. Diese Meldung wird durch die luxemburgische
Behorde an das Wohnsitzfinanzamt des auslandi-
schen Empfangers weitergeleitet.

Anleger, die Zinsertrage von einer Zahlstelle in
ihrem Ansassigkeitsstaat beziehen, sind nicht
von der EU-Zinsrichtlinie bzw. von dem Gesetz
vom 21. Juni 2005 betroffen.

Ist die Zahlstelle in Luxemburg, Belgien oder Os-
terreich anséssig, erfolgt eine solche Meldung nur,
wenn der Empfénger die jeweilige Zahlstelle zum
Informationsaustausch ermachtigt. Alternativ be-
halten diese Staaten Quellensteuern auf die Zins-
ertrédge ein, die in Deutschland im Rahmen der
Veranlagung angerechnet oder erstattet werden
kénnen (EU-Quellensteuersatz 15%, ab 1. Juli
2008: 20%, ab 1. Juli 2011: 35%).

Fondsausschtttungen und Erldse aus der Verau-
Berung bzw. Rickgabe von Investmentanteilen
konnen zu Zinsertragen i. S. d. EU-Zinsrichtlinie fuh-
ren. Nach der EU-Zinsrichtlinie ist fur jedes in- und
ausléndische Investmentvermogen anzugeben, ob
es der EU-Zinsrichtlinie unterfallt oder nicht. Fur
diese Beurteilung enthélt die EU-Zinsrichtlinie zwei
wesentliche Anlagegrenzen.

Wenn das Investmentvermdgen aus hochstens
156% Forderungen im Sinne der EU-Zinsrichtlinie
besteht, haben die Zahlstellen, die letztendlich auf
die von der Investmentgesellschaft gemeldeten
Daten zuriickgreifen, bei Ausschittung keine Mel-
dungen an die zustandige Steuerbehdrde zu ver-
senden. Ansonsten I6st die Uberschreitung der
156%-Grenze eine Meldepflicht der Zahlstellen an
die Steuerbehorde Uber den in der Ausschittung
enthaltenen EU-Zinsanteil aus. Wenn das Invest-
mentvermogen zu mehr als 40% aus Forderungen
i.S.d. EU-Zinsrichtlinie besteht, ist der im Rick-

gabe- oder Verduflerungspreis enthaltene Zins-
anteil zu melden.

Neue steuerliche Regelungen

Am 6. Juli 2007 hat der Bundesrat der Unterneh-
menssteuerreform 2008 zugestimmt. Die Neure-
gelungen umfassen die Einflhrung einer Abgel-
tungsteuer fiir Privatanleger und Anderungen bei
der Besteuerung von betrieblichen Anlegern.

Die Neuregelungen sollen fir Privatanleger
grundsétzlich ab dem 1. Januar 2009 und fir be-
triebliche Anleger ab dem 1. Januar 2008 bzw. dem
1. Januar 2009 in Kraft treten. Nachfolgend wird die
neue Rechtslage dargestellt.

Das Investmentvermdogen ist als Zweckvermo-
gen von der Korperschaft- und Gewerbesteuer be-
freit. Die steuerpflichtigen Ertrdge des Investment-
vermdgens werden jedoch auf Ebene des Anlegers
steuerlich erfasst. Die Behandlung der Fondsertré-
ge beim Anleger héngt von den fir ihn im Einzelfall
geltenden steuerlichen Vorschriften ab. Die steuer-
liche Gesetzgebung erfordert zur Ermittlung der
steuerpflichtigen bzw. der kapitalertragsteuerpflich-
tigen Ertréage eine differenzierte Betrachtung der
Ertragsbestandteile.

Anteile im Privatvermogen (Steuerinlander)

1. Aligemeines

Die folgenden Aussagen zu den steuerlichen
Vorschriften gelten nur fir Anleger, die in der Bun-
desrepublik Deutschland unbeschrankt steuer-
pflichtig sind und die Investmentanteile im Privat-
vermadgen halten.

Die steuerpflichtigen Ertrage des Investment-
vermogens werden auf Ebene des Privatanlegers
als Einklnfte aus Kapitalvermégen der Einkom-
mensteuer unterworfen, soweit diese zusammen
mit sonstigen Kapitalertrdgen den Sparer-Pausch-
betrag von jahrlich 801 € (fir Alleinstehende oder
getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602 € (fur
zusammenveranlagte Ehegatten) Ubersteigen. Da-
riber hinaus kann die VerduRerung von Invest-
mentanteilen zu Einklnften aus privaten VerduRe-
rungsgeschafteni. S. d. § 23 Abs. 1S.1Nr. 2 EStG
in der derzeit geltenden Fassung flhren, soweit In-
vestmentanteile vor dem 1. Januar 2009 erworben
waurden.

Einklinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen
grundsatzlich einem Steuerabzug von 25% (zuzlg-
lich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).
Zu den Einklnften aus Kapitalvermogen gehoren
auch die vom Investmentvermdgen ausgeschtte-
ten Ertrége, die ausschittungsgleichen Ertrdge und
der Zwischengewinn sowie der Gewinn aus dem
An- und Verkauf von Fondsanteilen. Der Steuer-
abzug hat grundsatzlich Abgeltungswirkung (sog.
Abgeltungsteuer), so dass die Einkinfte aus Kapi-
talvermogen regelmaRig nicht in der Einkommen-
steuererkldrung anzugeben sind. Der Steuerabzug
hat u.a. dann keine Abgeltungswirkung, wenn der
personliche Steuersatz geringer ist als der Ab-
geltungssatz von 25%. In diesem Fall kénnen die
Einklinfte aus Kapitalvermdogen in der Einkom-
mensteuererkldrung angegeben werden. Das Fi-
nanzamt setzt den niedrigeren personlichen Steu-
ersatz an und rechnet auf die Steuerschuld den
Steuerabzug an (sog. Gunstigerprifung).

Sofern Einkinfte aus Kapitalvermdgen keinem
Steuerabzug unterlegen haben, sind diese in der
Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Ver-
anlagung unterliegen die Einklnfte aus Kapitalver-
maogen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von
25% oder dem niedrigeren personlichen Steuer-
satz. Keinem Steuerabzug unterliegen ausgeschdit-
tete Ertrage eines auslandischen Investmentfonds,



wenn die Anteile in einem auslandischen Depot
verwahrt werden. Bei Anteilen an einem auslandi-
schen Investmentvermogen kann ein Steuerabzug
auf ausschittungsgleiche Ertrage nicht erfolgen.
Die steuerpflichtigen ausschittungsgleichen Ertré-
ge werden aber kumuliert und zusammengefasst
bei Verkauf der Investmentanteile tber eine inlan-
dische depotfiihrende Stelle mit Abgeltungsteuer
belegt.

Trotz Steuerabzug und hoherem persénlichen
Steuersatz sind Angaben zu den Einkinften aus Ka-
pitalvermogen zu machen, wenn im Rahmen der
Einkommensteuererklarung auRergewdhnliche Be-
lastungen geltend gemacht werden. Es kénnen
zudem Angaben zu den Einkinften aus Kapitalver-
mdgen gemacht werden, wenn Spenden als Son-
derausgaben geltend gemacht werden sollen.

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen
werden, wenn der Anleger steuerlicher Inlander ist
und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die
steuerpflichtigen Ertragsteile 801 € bei Einzelveran-
lagung bzw. 1.602 € bei Zusammenveranlagung
von Ehegatten nicht Uibersteigen. Entsprechendes
gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheinigung und
bei ausldndischen Anlegern bei Nachweis der steu-
erlichen Ausléandereigenschaft.

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile
eines ausschlttenden oder teilthesaurierenden In-
vestmentvermogens in einem inldndischen Depot
(Depotfall), so nimmt das depotfliihrende Kredit-
institut als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand,
wenn ihm vor dem festgelegten Ausschittungster-
min ein in ausreichender Hohe ausgestellter Frei-
stellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fiir die Dau-
er von drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In die-
sem Fall wird dem Anleger die gesamte Ausschit-
tung ungekdrzt gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Be-
scheinigung nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt
wird, erhélt der Anleger eines ausschittenden oder
teilthesaurierenden Investmentvermogens von der
inlandischen depotfiihrenden Stelle eine Steuer-
bescheinigung Uber den einbehaltenen und abge-
flhrten Steuerabzug und den Solidaritadtszuschlag.
Der Anleger hat dann die Méglichkeit, den Steuer-
abzug im Rahmen seiner Einkommensteuerveran-
lagung auf seine Steuerschuld anrechnen zu las-
sen. Gleiches gilt fur die den Freistellungsauftrag
Ubersteigenden Ertrége.

Werden Anteile ausschittender Investmentver-
mdgen nicht in einem Depot verwahrt und Ertrags-
scheine einem inlandischen Kreditinstitut vorgelegt
(Eigenverwahrung), wird der Steuerabzug in Héhe
von 25% zuzlglich Solidaritatszuschlag abgezogen.
Bei Anteilen an thesaurierenden Investmentvermo-
gen kann ein Steuerabzug nicht vorgenommen
werden, so dass die 25%ige Steuer auf die steuer-
pflichtigen Ertrdge grundsatzlich im Rahmen der
Veranlagung erhoben wird.

2. Zinsen und zinsahnliche Ertrage

Zinsen und zinsahnliche Ertrage sind beim An-
leger grundsatzlich steuerpflichtig. Dies gilt unab-
hangig davon, ob diese Ertrdge thesauriert oder
ausgeschttet werden.

Ausgeschittete Zinsen und zinséhnliche Ertrége
des Investmentvermogens unterliegen bei inlandi-
scher Depotverwahrung i.d.R. dem Steuerabzug
von 25% (zuzlglich Solidaritatszuschlag und ggf.
Kirchensteuer).

Zwischengewinnbesteuerung
Zwischengewinne sind grundsatzlich die im Ver-
kaufs- oder Rickgabepreis enthaltenen Entgelte

flr vereinnahmte oder aufgelaufene Zinsen, die
vom Investmentvermdgen noch nicht ausgeschit-
tet oder thesauriert und infolgedessen beim An-
leger noch nicht steuerpflichtig wurden. Die vom
Investmentvermdogen erwirtschafteten Zinsen und
Zinsansprlche sind bei Riickgabe oder Verkauf der
Anteile durch Steuerinldnder einkommensteuer-
pflichtig. Erfolgt die Riickgabe bzw. der Verkauf
Uber eine inlandische depotfiihrende Stelle, wird
ein Steuerabzug von 25% (zuzlglich 5,5% Soli-
daritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer) auf den
Zwischengewinn vorgenommen.

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischen-
gewinn kann im Jahr der Zahlung einkommensteu-
erlich als negative Einnahme aus Kapitalvermogen
abgesetzt werden. Er wird auch beim Steuerabzug
steuermindernd berlicksichtigt. Der Steuerabzug
unterbleibt dartiber hinaus im Rahmen eines Frei-
stellungsauftrags oder bei Vorlage einer Nichtver-
anlagungs-Bescheinigung. Steuerausléander sind
auch hier vom Steuerabzug grundsétzlich ausge-
nommen.

Der Zwischengewinn wird bei jeder Anteilwert-
feststellung ermittelt und bewertungstéglich
veroffentlicht. Die Zwischengewinne kénnen regel-
maRig auch den Abrechnungen sowie den Ertrag-
nisaufstellungen der Banken entnommen werden.

3. Dividenden

Dividenden in- und auslandischer Aktiengesell-
schaften, die vom Investmentvermogen aus-
geschuttet oder thesauriert werden, sind beim An-
leger grundsatzlich steuerpflichtig. Bei Ausschit-
tung wird von der Dividende ein Steuerabzug in
Hoéhe von 25% (zuzlglich Solidaritatszuschlag und
ggf. Kirchensteuer) abgezogen, sofern der Anleger
seine Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt.

4. Gewinne aus der VerauBerung von Wert-
papieren, Ertréage aus Stillhalterpramien
und Gewinne aus Termingeschéften

Gewinne aus der Veraufderung von Wertpapie-
ren, Ertrdge aus Stillhalterpramien und Gewinne
aus Termingeschéften, die auf der Ebene des In-
vestmentvermogens erzielt werden, werden beim
Anleger nicht erfasst, solange sie nicht ausgeschit-
tet werden.

Werden Gewinne aus der VeraufRerung von Wert-
papieren, Ertrége aus Stillhalterpramien und Gewin-
ne aus Termingeschéaften ausgeschittet, sind sie
grundsétzlich steuerpflichtig und unterliegen bei Ver-
wahrung der Anteile im Inland dem Steuerabzug von
25% (zuzlglich Solidaritdtszuschlag und ggf. Kir-
chensteuer). Ausgeschttete Gewinne aus der Ver-
duRerung von Wertpapieren, Ertrége aus Stillhalter-
pramien und Gewinne aus Termingeschaften sind
steuerfrei, wenn die Wertpapiere vor dem 1. Januar
2009 erworben bzw. das Termingeschéft vor dem
1. Januar 2009 eingegangen wurde.

5. Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen sind nicht steuerbar.

6. VerauBerungsgewinne auf Ebene
des privaten Anlegers

Werden Anteile an einem Investmentvermo-
gen, die nach dem 31. Dezember 2008 erworben
wurden, von einem Privatanleger verauf3ert, unter-
liegt der VerduRerungsgewinn dem Abgeltung-
steuersatz von 25%. Sofern die Anteile in einem
inlandischen Depot verwahrt werden, nimmt die
depotflhrende Stelle den Steuerabzug von 25%
(zuzlglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchen-
steuer) vor. Der Steuerabzug von 25% (zuzlglich
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer) kann

durch die Vorlage eines ausreichenden Freistel-
lungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung ver-
mieden werden.

Werden Anteile an einem Investmentvermo-
gen, die vor dem 1. Januar 2009 erworben wur-
den, von einem Privatanleger innerhalb eines Jah-
res nach Anschaffung (Spekulationsfrist) wieder
verauRert, sind VerauRerungsgewinne als Ein-
kiinfte aus privaten VerduRerungsgeschaften
grundsatzlich steuerpflichtig. Auf solche Veraufie-
rungsgewinne ist der individuelle Steuersatz des
Privatanlegers anzuwenden. Betragt der aus ,,pri-
vaten Veraulierungsgeschéften” erzielte Gesamt-
gewinn im Kalenderjahr weniger als 600 €, ist er
steuerfrei (Freigrenze). Wird die Freigrenze Uber-
schritten, ist der gesamte private VerauRerungs-
gewinn steuerpflichtig.

Bei einer Veraufierung aulRerhalb der Spekula-
tionsfrist der vor dem 1. Januar 2009 erworbenen
Anteile ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.
Bei der Ermittlung des VerduRerungsgewinns sind
die Anschaffungskosten um den Zwischengewinn
im Zeitpunkt der Anschaffung und der VerauRe-
rungspreis um den Zwischengewinn im Zeitpunkt
der VerduRerung zu kirzen, damit es nicht zu einer
doppelten einkommensteuerlichen Erfassung von
Zwischengewinnen kommen kann. Zudem ist der
Verauerungspreis um die thesaurierten Ertrage zu
kirzen, soweit der Anleger diese bereits versteu-
ert hat, damit es auch insoweit nicht zu einer Dop-
pelbesteuerung kommt.

Werden Anteile an einem Investmentvermogen,
bei dem die Beteiligung nattrlicher Personen durch
Gesetz, Satzung, Gesellschaftvertrag oder Vertrags-
bedingungen von der Sachkunde des Anlegers ab-
hangt oder flr die Beteiligung eine Mindestanlage-
summe von 100.000 € oder mehr vorgeschrieben
ist, nach dem 9. November 2007 erworben, kdnnen
diese auch aufderhalb der einjéhrigen Spekulations-
frist nicht mehr steuerfrei veraul3ert werden. Der zu
versteuernde VerdufRerungsgewinn aus solchen
Anteilen beschréankt sich jedoch auf thesaurierte
Gewinne aus der VerauRRerung von Wertpapieren,
die auf Ebene des Investmentvermdgens nach dem
31. Dezember 2008 angeschafft wurden oder Ge-
winne aus Termingeschaften, die auf der Ebene des
Investmentvermogens nach dem 31. Dezember
2008 eingegangen wurden, sofern diese nachge-
wiesen werden.

7. Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrége nach Verrechnung
mit gleichartigen positiven Ertrégen auf der Ebe-
ne des Investmentvermdgens, werden diese auf
Ebene des Investmentvermdégens vorgetragen.
Diese konnen auf Ebene des Investmentvermo-
gens mit kiinftigen gleichartigen positiven steuer-
pflichtigen Ertrdgen der Folgejahre verrechnet
werden. Eine direkte Zurechnung der negativen
steuerlichen Ertrage auf den Anleger ist nicht
moglich. Damit wirken sich diese negativen Be-
trage beim Anleger bei der Einkommensteuer erst
in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in
dem das Geschéftsjahr des Investmentvermo-
gens endet, bzw. die Ausschittung fir das Ge-
schaftsjahr des Investmentvermdgens erfolgt, flr
das die negativen steuerlichen Ertrage auf Ebene
des Investmentvermdgens verrechnet worden
sind. Eine frihere Geltendmachung bei der Ein-
kommensteuer des Anlegers ist nicht moglich.

Anteile im Betriebsvermogen (Steuerinlander)
1. Aligemeines
Die folgenden Aussagen zu den steuerlichen
Vorschriften gelten nur fir Anleger, die in der Bun-



desrepublik Deutschland unbeschrankt steuer-
pflichtig sind und die Anteile im Betriebsvermdgen
halten.

Investoren, die Anteile im Betriebsvermogen
halten, unterliegen der Besteuerung mit ausge-
schitteten und ausschittungsgleichen Ertragen,
den Zwischengewinnen sowie Gewinnen aus der
VerduRerung der Anteile.

Fir ausgeschittete Ertrdge gelten bei bilan-
zierenden Anlegern die allgemeinen steuerbilanz-
rechtlichen Grundsétze. Dies bedeutet, dass aus-
geschlttete Ertrdge mit Anspruchsentstehung
zu bilanzieren sind. Bei anderen betrieblichen An-
legern gilt bezliglich der zeitlichen Zuordnung der
Ertrage § 11 EStG (Zuflussprinzip). Ausschittungs-
gleiche (thesaurierte) Ertrage gelten mit Ablauf des
Geschéftsjahres als zugeflossen, in dem sie vom
Investmentvermdgen vereinnahmt werden.

2. Zinsen und zinsahnliche Ertrage

Zinsen und zinsahnliche Ertradge sind beim An-
leger grundsatzlich steuerpflichtig. Dies gilt unab-
hangig davon, ob diese Ertrdge thesauriert oder
ausgeschittet werden.

Ausgeschittete Zinsen und zinséhnliche Ertrége
des Investmentvermogens unterliegen bei inlén-
discher Depotverwahrung i.d.R. dem Steuerabzug
von 25% (zuzlglich Solidaritatszuschlag).

Befinden sich die Anteile im Betriebsvermaogen,
und verwahrt der Anleger die Anteile in einem in-
landischen Depot, ist eine Abstandnahme vom
Steuerabzug bzw. eine Vergltung des Steuerab-
zugs auf ausgeschittete Zinsen und zinsahnliche
Ertrage des Investmentvermogens nur durch Vor-
lage einer entsprechenden NV-Bescheinigung
moglich. Ansonsten erhalt der Anleger eine Steu-
erbescheinigung Uber den Steuerabzug.

3. Dividenden

Dividenden in- und ausléndischer Aktiengesell-
schaften, die auf Anteile im Betriebsvermogen
ausgeschittet oder thesauriert werden, sind bei
Kérperschaften grundsétzlich steuerfrei, 5% der
Dividenden gelten jedoch als nichtabzugsfahige
Betriebsausgaben. Von Einzelunternehmern wer-
den diese Ertrdge ab dem Veranlagungszeitraum
2009 zu 60% versteuert (Teileinkinfteverfahren).

Bei Ausschittung wird von der Dividende ein
Steuerabzug in Hohe von 25% (zuzlglich Solidari-
tatszuschlag) abgezogen, sofern der Anleger seine
Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt. Der
einbehaltene Steuerabzug ist eine Vorauszahlung
auf die spatere Einkommensteuer- bzw. Korper-
schaftsteuerpflicht.

Befinden sich die Anteile im Betriebsvermogen,
ist eine Abstandnahme bzw. eine Vergltung des
Steuerabzugs und eine Erstattung der Kapitalertrag-
steuer unter Vorlage einer entsprechenden NV-Be-
scheinigung maoglich. Handelt es sich bei dem An-
leger um eine Korperschaft, wird von der Erhebung
von Kapitalertragsteuer auf ausléandische Dividen-
den Abstand genommen. Ansonsten erhélt der An-
leger eine Steuerbescheinigung Uber den Steuer-
abzug und die anrechenbare Kapitalertragsteuer.

4. Gewinne aus der VerauBRerung von Wert-
papieren, Ertrage aus Stillhalterpramien
und Gewinne aus Termingeschaften

Gewinne aus der VerduRerung von Wertpapie-

ren, Ertrage aus Stillhalterpramien und Gewinne
aus Termingeschéften sind beim Anleger steuer-
lich unbeachtlich, wenn sie thesauriert werden.
Werden diese Gewinne ausgeschttet, so sind sie
steuerlich auf Anlegerebene zu berticksichtigen.
Dabei sind VerduRerungsgewinne aus Aktien bei

Anlegern, die Korperschaften sind, grundséatz-
lich steuerfrei, 5% gelten jedoch als nichtabzugs-
féhige Betriebsausgaben. Bei sonstigen betrieb-
lichen Anlegern (z.B. Einzelunternehmern) sind
Verdufderungsgewinne aus Aktien ab dem Veran-
lagungszeitraum 2009 zu 40% steuerfrei. Verau-
Berungsgewinne aus Renten und Gewinne aus
Termingeschéften sind hingegen in voller Héhe
steuerpflichtig. Fur Kreditinstitute, Finanzdienst-
leistungsinstitute und Finanzunternehmen gelten
gemald § 8 b Abs. 7 und 8 KStG Sonderregelungen.

Bei Ausschuttung wird von den Gewinnen aus
der VerduRerung von Wertpapieren, Ertrégen aus
Stillhalterpramien und Gewinnen aus Terminge-
schaften ein Steuerabzug in Hohe von 25% (zuzlig-
lich Solidaritatszuschlag) abgezogen, sofern der
Anleger seine Anteile in einem inldndischen Depot
verwahrt. Der einbehaltene Steuerabzug ist eine
Vorauszahlung auf die spatere Einkommensteuer-
bzw. Kérperschaftsteuerpflicht.

Befinden sich die Anteile im Betriebsvermogen,
ist eine Abstandnahme bzw. eine Vergltung des
Steuerabzugs und eine Erstattung der Kapitalertrag-
steuer unter Vorlage einer entsprechenden NV-Be-
scheinigung maoglich. Handelt es sich bei dem An-
leger um eine Korperschaft, wird von der Erhebung
von Kapitalertragsteuer Abstand genommen. An-
sonsten erhalt der Anleger eine Steuerbescheini-
gung Uber den Steuerabzug und die anrechenbare
Kapitalertragsteuer.

5. Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen sind nicht steuerbar.
Dies bedeutet fir einen bilanzierenden Anleger,
dass die Substanzauskehrungen in der Handelsbi-
lanz ertragswirksam zu vereinnahmen sind, in der
Steuerbilanz aufwandswirksam ein passiver Aus-
gleichsposten zu bilden ist und damit technisch die
historischen Anschaffungskosten steuerneutral ge-
mindert werden.

6. VerauBBerungsgewinne auf Ebene
des betrieblichen Anlegers

Gewinne aus der Verdufierung von Anteilen im
Betriebsvermogen sind flr Koérperschaften grund-
satzlich steuerfrei, soweit es sich um Dividenden
und realisierte und nicht realisierte Gewinne des In-
vestmentvermogens aus in- und auslandischen Ak-
tien handelt (sogenannter Aktiengewinn). 5% der
VeréufRerungsgewinne gelten jedoch als nicht ab-
zugsfahige Betriebsausgaben. Von Einzelunterneh-
mern sind diese Veraufierungsgewinne ab dem
Veranlagungszeitraum 2009 zu 60% zu versteuern.

Es besteht fur Publikumsfonds ein Wahlrecht
dahingehend, ob der Aktiengewinn von der Kapital-
anlagegesellschaft ermittelt und veroffentlicht
wird. Soweit eine Veroffentlichung erfolgt, wird der
Aktiengewinn bewertungstaglich als Prozentsatz
des Rucknahmepreises veroffentlicht.

7. Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrége nach Verrechnung
mit gleichartigen positiven Ertrégen auf der Ebene
des Investmentvermdgens, werden diese auf Ebe-
ne des Investmentvermogens vorgetragen. Diese
kénnen auf Ebene des Investmentvermdgens mit
kinftigen gleichartigen positiven steuerpflichtigen
Ertrégen der Folgejahre verrechnet werden. Eine
direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Er-
trage auf den Anleger ist nicht mdéglich. Damit wir-
ken sich diese negativen Betrage beim Anleger bei
der Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer
erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus,
in dem das Geschaftsjahr des Investmentvermo-
gens endet, bzw. die Ausschittung fur das Ge-

schaftsjahr des Investmentvermogens erfolgt, flr
das die negativen steuerlichen Ertrdge auf Ebene
des Investmentvermdgens verrechnet worden
sind. Eine frihere Geltendmachung bei der Ein-
kommensteuer bzw. Koérperschaftsteuer des An-
legers ist nicht moglich.

Steuerauslander

Die folgenden Aussagen gelten nur flr Anleger,
die in einem anderen Staat als der Bundesrepublik
Deutschland steuerlich anséassig sind.

Verwahrt ein Steuerauslédnder Anteile an aus-
schittenden Investmentvermdogen im Depot bei
einem inléandischen Kreditinstitut (Depotfall), wird
vom Steuerabzug auf ausgeschittete Zinsen,
zinsahnliche Ertrége und Dividenden Abstand ge-
nommen, sofern er seine steuerliche Auslander-
eigenschaft nachweist. Inwieweit eine Anrech-
nung oder Erstattung des Steuerabzugs auf
inlandische Dividenden fir den auslandischen An-
leger moglich ist, hdngt von dem zwischen dem
Anséssigkeitsstaat des Anlegers und der Bundes-
republik Deutschland bestehenden Doppelbe-
steuerungsabkommen ab. Sofern die Auslander-
eigenschaft dem depotfiihrenden Kreditinstitut
nicht bekannt ist bzw. nicht rechtzeitig nachge-
wiesen wird, kann der auslandische Anleger die
Erstattung des Steuerabzugs im Wege eines Er-
stattungsverfahrens gemaf § 37 Abs. 2 AO bean-
tragen. Zustandig ist das Betriebsstattenfinanz-
amt der depotfiihrenden Stelle.

Sofern der auslandische Anleger Anteile nicht
bei inlandischen Kreditinstituten verwahren I&sst
und Ertragsscheine zur Auszahlung bei einem inlén-
dischen Kreditinstitut vorlegt, wird ein Steuerabzug
in Hohe von 25% abgezogen.

Dartber hinaus empfehlen wir dem steuerlich
im Ausland anséssigen Anleger, sich vor Erwerb
von Anteilen mit seinem Steuerberater in Verbin-
dung zu setzen und mogliche steuerliche Konse-
guenzen in seinem Anséassigkeitsstaat individuell
zu kléren.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschittungen abzuflihrenden
Steuerabzug ist ein Solidaritadtszuschlag in Hohe
von 5,5% zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist
bei der Einkommensteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an, beispielsweise bei
ausreichendem Freistellungsauftrag, NV-Beschei-
nigung oder Nachweis der Steuerauslandereigen-
schaft, ist kein Solidaritadtszuschlag abzufihren.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer
inlandischen depotfihrenden Stelle (Abzugsver-
pflichteter) durch den Steuerabzug erhoben wird,
wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach
dem Kirchensteuersatz der Religionsgemein-
schaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehort,
als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Zu die-
sem Zweck hat der Kirchensteuerpfichtige dem
Abzugsverpflichteten in einem schriftlichen An-
trag seine Religionsangehdorigkeit zu benennen.
Ehegatten haben in dem Antrag zudem zu erkla-
ren, in welchem Verhéltnis der auf jeden Ehegat-
ten entfallende Anteil der Kapitalertrdge zu den
gesamten Kapitalertragen der Ehegatten steht,
damit die Kirchensteuer entsprechend diesem
Verhaltnis aufgeteilt, einbehalten und abgefihrt
werden kann. Die Kirchensteuer wird bereits beim
Steuerabzug mindernd beriicksichtigt. Macht der
Kirchensteuerpflichtige keine Angaben zu seiner
Religionszugehdrigkeit, sind Einklinfte aus Kapital-
vermogen in der Steuererklarung anzugeben.



Ausléndische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Investment-
vermogens wird teilweise in den Herkunftslandern
Quellensteuer einbehalten. Die Kapitalanlagege-
sellschaft kann die anrechenbare Quellensteuer
auf der Ebene des Investmentvermdgens wie
Werbungskosten abziehen. In diesem Fall ist die
auslandische Quellensteuer auf Anlegerebene
weder anrechenbar noch abzugsfahig. Ubt die Ka-
pitalanlagegesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug
der auslandischen Quellensteuer auf Fondsebene
nicht aus, dann wird die anrechenbare Quellen-
steuer bereits beim Steuerabzug mindernd be-
riicksichtigt. Ubt der Anleger die Veranlagungsop-
tion aus, dann ist die anrechenbare Quellensteuer
auf Antrag des Anlegers bei der Ermittlung der
Summe der Einklnfte abzugsfahig oder auf den
Teil der deutschen Einkommen- bzw. Korper-
schaftsteuer des Anlegers anzurechnen, der auf
die entsprechenden ausléndischen Einkiinfte ent-
fallt.

Nachweis der Besteuerungsgrundlagen

Die auslandische Investmentgesellschaft hat ge-
geniber dem Bundeszentralamt fir Steuern — so-
weit das Bundeszentralamt fur Steuern dies anfor-
dern sollte — innerhalb von drei Monaten nach
Zugang der Anforderung die Besteuerungsgrund-
lagen bei Vollausschttung, Teil- oder Vollthesaurie-
rung sowie die als zugeflossen geltenden, aber
noch nicht dem Steuerabzug unterworfenen Er-
trdge nachzuweisen.

Sollten hierdurch betragsmaRige Korrekturen in
der Ertragsrechnung notwendig werden, ist der
Korrekturbetrag in die Bekanntmachung fir das bei
Zugang des Verlangens laufende Geschéftsjahr
aufzunehmen. Damit trifft die Bereinigung von Feh-
lern wirtschaftlich die Anleger, die zum Zeitpunkt
der Fehlerbereinigung an dem Investmentvermo-
gen beteiligt sind. Die Auswirkungen kénnen po-
sitiv oder negativ sein.

Folgen der Verschmelzung von

Investmentvermogen

Werden Investmentvermaogen im Rahmen einer
steuerneutralen Ubertragung i.S.d. § 14 InvStG
i.V.m. 8 17a InvStG auf ein anderes Investment-
vermogen Ubertragen, kommt es weder auf Ebe-
ne der Anleger noch auf Ebene der beteiligten
Investmentvermaogen zu einer Aufdeckung stiller
Reserven. Fir Privatanleger beginnt in Folge der
Zusammenlegung hinsichtlich der Anteile an dem
lbernehmenden Investmentvermdogen keine neue
private Verauf3erungsfrist.

Ein ausschittendes Investmentvermogen ist in
seinem letzten Geschéftsjahr vor der Zusammen-
legung steuerlich wie ein thesaurierendes Invest-
mentvermdgen zu behandeln. Dies gilt auch hin-
sichtlich der noch , schwebenden Geschafte” aus
noch nicht beendeten Derivatgeschaften und
Finanzinnovationen.

Transparente, semitransparente

und intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze
(sog. transparente Besteuerung) gelten nur, wenn
samtliche Besteuerungsgrundlagen im Sinne des
8 5 Abs. 1 InvStG bekannt gemacht werden. Dies
gilt auch insoweit, als das Investmentvermogen
Anteile an anderen in- oder ausléandischen Invest-
mentvermaogen erworben hat (Zielfonds i.S.d. § 10
InvStG) und diese ihren steuerlichen Bekannt-
machungspflichten nachkommen.

Sofern die Angaben nach § 5 Abs. 1 Nr. 1 Buchst.
¢ oder f InvStG nicht vorliegen, sind die Ertrage in

vollem Umfang steuerpflichtig (sog. semitranspa-
rente Besteuerung).

Wird die Bekanntmachungspflicht nach & 5
Abs. 1 InvStG verletzt und handelt es sich nicht
um den Fall der semitransparenten Besteuerung,
so sind die Ausschittungen und der Zwischenge-
winn sowie 70% des Mehrbetrags beim Anleger
anzusetzen, der sich zwischen dem ersten und
letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknah-
mepreis des Investmentanteils ergibt, mindes-
tens aber 6% des letzten im Kalenderjahr festge-
setzten Rucknahmepreises (sog. intransparente
Besteuerung).

EU-Zinsrichtlinie

Das Gesetz vom 21. Juni 2005, mit dem die
Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003,
ABL. EU Nr. L 167 S. 38 (EU-Zinsrichtlinie) in Lu-
xemburg umgesetzt wurde, soll die effektive Be-
steuerung von grenziberschreitenden Zinser-
trdgen natlrlicher Personen und bestimmter
gleichgestellter Einrichtungen, die im Gebiet der
EU ansassig sind, sicherstellen. Mit einigen Dritt-
staaten (insbesondere mit der Schweiz, Liechten-
stein, Channel Islands, Monaco und Andorra) hat
die EU Abkommen abgeschlossen, die der EU-
Zinsrichtlinie weitgehend entsprechen.

Demnach ist eine in Luxemburg anséssige Zahl-
stelle grundsétzlich verpflichtet, der zustandigen lu-
xemburgischen Steuerbehoérde Uber Zinsertrage,
die sie einer in einem EU-Mitgliedstaat oder in ei-
nem der genannten Drittstaaten bzw. assoziierten
und abhangigen Gebiete anséssigen natirlichen
Person oder gleichgestellten Einrichtung zahlt oder
gutschreibt, eine entsprechende Meldung zu ertei-
len. Diese Meldung wird durch die luxemburgische
Behorde an das Wohnsitzfinanzamt des auslandi-
schen Empfangers weitergeleitet.

Entsprechend werden grundsétzlich Zinsertra-
ge, die eine steuerlich in Deutschland ansassige na-
tlrliche Person oder gleichgestellte Einrichtung von
einer Zahlstelle erhalt, die in einem anderen EU-
Mitgliedstaat oder einem der beigetretenen Dritt-
staaten bzw. assoziierten oder abhangigen Gebiet
ansassig ist, von der auslandischen Zahlstelle letzt-
lich an das deutsche Wohnsitzfinanzamt des Emp-
fangers gemeldet.

Anleger, die Zinsertrage von einer Zahlstelle in
ihrem Ansassigkeitsstaat beziehen, sind nicht von
der EU-Zinsrichtlinie bzw. von dem Gesetz vom
21. Juni 2005 betroffen.

Ist die Zahlstelle in Belgien, Luxemburg oder Os-
terreich anséssig, erfolgt eine solche Meldung nur,
wenn der Empfénger die jeweilige Zahlistelle zum
Informationsaustausch ermachtigt. Alternativ be-
halten diese Staaten EU-Quellensteuer auf die
Zinsertrage ein, die in Deutschland im Rahmen der
Veranlagung angerechnet oder erstattet werden
kann (EU-Quellensteuersatz 15%, ab 1. Juli 2008:
20%, ab 1. Juli 2011: 35%).

Fondsausschittungen und Erlése aus der Verau-
Rerung bzw. Rickgabe von Investmentanteilen
kénnen zu Zinsertragen i.S.d. EU-Zinsrichtliniefih-
ren. Nach der EU-Zinsrichtlinie ist fUr jedes in- und
auslandische Investmentvermagen anzugeben, ob
es der EU-Zinsrichtlinie unterfallt oder nicht. Fir
diese Beurteilung enthélt die EU-Zinsrichtlinie zwei
wesentliche Anlagegrenzen.

Wenn das Investmentvermdgen aus hochs-
tens 156% Forderungen i.S.d. EU-Zinsrichtlinie be-
steht, haben die Zahlstellen, die letztendlich auf
die von der Kapitalanlagegesellschaft gemeldeten
Daten zuriickgreifen, bei Ausschittung keine Mel-
dungen an die zustandige Steuerbehdrde zu ver-
senden. Ansonsten 6st die Uberschreitung der

15%-Grenze eine Meldepflicht der Zahlstellen an
die Steuerbehdrde Uber den in der Ausschittung
enthaltenen EU-Zinsanteil aus. Wenn das Invest-
mentvermogen zu mehr als 40% aus Forde-
rungen i.S.d. EU-Zinsrichtlinie besteht, ist der im
Rickgabe- oder Veraufierungspreis enthaltene
Zinsanteil zu melden.

Hinweis

Die steuerlichen Ausfiihrungen basieren
auf der derzeit bekannten Rechtslage. Es
kann keine Gewahr dafiir ibernommen wer-
den, dass sich die steuerliche Beurteilung
durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert.
Solche Anderungen kénnen auch riickwir-
kend eingefiihrt werden und die oben be-
schriebenen steuerlichen Folgen nachteilig
beeinflussen.

Diese Zusammenfassung erhebt nicht den
Anspruch, samtliche steuerliche Aspekte zu
behandeln, die aufgrund der personlichen
Umstéande des einzelnen Anlegers von Be-
deutung sein konnen. Interessierten Anle-
gern wird daher empfohlen, sich von einem
Angehoérigen der steuerberatenden Berufe
uber die steuerlichen Folgen des Erwerbs,
des Haltens oder der VerauBerung von In-
vestmentanteilen beraten zu lassen.
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Allgemeine Regelungen

Diesem Verkaufsprospekt ist das Verwaltungs-
reglement des Fonds beigefligt. Verkaufspros-
pekt und Verwaltungsreglement bilden eine sinn-
gemaRe Einheit und ergénzen sich deshalb.

Das nachfolgend aufgeflihrte Verwaltungsregle-
mentistin einen Allgemeinen Teil und in einen Be-
sonderen Teil aufgegliedert. Im Allgemeinen Teil
sind allgemeine rechtliche Grundlagen definiert,
im Besonderen Teil sind die fondsspezifischen An-
gaben und die Anlagepolitik definiert.

Verkaufsprospekt, vereinfachter Verkaufsprospekt
und Verwaltungsreglement, sowie Halbjahres- und
Jahresberichte sind kostenlos bei der Verwal-
tungsgesellschaft und den Zahlstellen erhéltlich.
Sonstige wichtige Informationen werden den An-
teilinhabern in geeigneter Form von der Verwal-
tungsgesellschaft mitgeteilt.

Verwaltungsgesellschaft

Der Fonds wird von der DWS Investment S.A., Lu-
xemburg (, Verwaltungsgesellschaft"), verwaltet,
welche die Bedingungen des Kapitels 13 des Ge-
setzes vom 20. Dezember 2002 und somit die Be-
stimmungen der Richtlinie 2001/107/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 21. Januar
2002 zur Anderung der Richtlinie 85/611/EWG zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften betreffend bestimmte Organismen fiir ge-
meinsame Anlagen in Wertpapieren (,OGAW")
zwecks Festlegung von Bestimmungen fur Verwal-
tungsgesellschaften und vereinfachte Prospekte
erflllt.

Die Verwaltungsgesellschaft wurde am 15. April
1987 gegriindet, die Veroffentlichung im Mémo-
rial C erfolgte am 4. Mai 1987. Das gezeichnete
und eingezahlte Kapital betragt 30.677.400 Euro.
Die Tatigkeit der Verwaltung von Investmentfonds
schliet die Aufgaben ein, die in Anhang Il des
Gesetzes vom 20. Dezember 2002 genannt sind,
deren Aufzahlung nicht abschlieRend ist.

Die Verwaltungsgesellschaft kann in Ubereinstim-
mung mit den Vorschriften des Luxemburger Ge-
setzes vom 20. Dezember 2002 und des Rund-
schreibens der Commission de Surveillance du
Secteur Financier Nr. 03/108 eine oder mehrere
Aufgaben unter ihrer Aufsicht und Kontrolle an
Dritte delegieren.

(i) Anlageverwaltung

Fir den Fonds hat die Verwaltungsgesellschaft
unter eigener Verantwortung und Kontrolle sowie
auf eigene Kosten einen Fondsmanagementver-
trag mit der DWS Finanz-Service GmbH, Frank-
furt, geschlossen. Die DWS Finanz-Service GmbH
ist ein Finanzportfolioverwalter nach deutschem
Recht. Der Vertrag kann von jeder der vertrags-
schlieRenden Parteien unter Einhaltung einer Frist
von drei Monaten gekiindigt werden.

Das Fondsmanagement umfasst dabei die tag-
liche Umsetzung der Anlagepolitik und die un-
mittelbare Anlageentscheidung. Der benannte
Fondsmanager kann Fondsmanagementleistun-
gen unter seiner Aufsicht, Kontrolle und Verant-
wortung und auf eigene Kosten vollstdndig oder
teilweise delegieren.

Der Fondsmanager kann dariber hinaus auf eige-
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ne Kosten, Kontrolle und Verantwortung Anlage-
berater hinzuziehen. Die Anlageberatung umfasst
dabei insbesondere die Analyse und Empfehlung
von Anlageinstrumenten hinsichtlich der Anlagen
des Fonds. Der Fondsmanager ist nicht an Anla-
geempfehlungen des Anlageberater gebunden.
Eventuell vom Fondsmanager benannte Anlage-
berater werden im Abschnitt ,Geschaftsfihrung
und Verwaltung” aufgefihrt.

(ii) Administration, Register- und Transferstelle
Die Verwaltungsgesellschaft DWS Investment
S.A. ibernimmt zunéchst die Funktionen der Zen-
tralverwaltung, insbesondere die Fondsbuchhal-
tung sowie die Nettoinventarwertberechnung.
Darlber hinaus ist die DWS Investment S.A. flr
die weiteren administrativen Tatigkeiten verant-
wortlich. Hierzu zéhlen unter anderem die nach-
tragliche Uberwachung von Anlagegrenzen und
-restriktionen sowie die Funktion als Domiziliar-
stelle und als Register- und Transferstelle.

Im Hinblick auf die Funktion als Register- und
Transferstelle hat die DWS Investment S.A. eine
Sub-Transfer Agent Vereinbarung mit der State
Street Bank GmbH in Miinchen geschlossen. Im
Rahmen dieser Vereinbarung Ubernimmt die
State Street Bank GmbH insbesondere die Auf-
gaben der Verwaltung der Globalurkunde, die bei
der Clearstream Banking AG, Frankfurt, hinterlegt
wird.

(iii) Vertrieb
Die DWS Investment S.A. fungiert als Hauptver-
triebsgesellschaft.

Die DWS Investment S.A. kann mit Instituten, d.h.
Professionellen des Finanzsektors und/oder nach
auslandischem Recht vergleichbaren Unternehmen,
die zur Identifizierung der Anteilinhaber verpflichtet
sind, Nominee-Vereinbarungen abschlieften. Diese
Nominee-Vereinbarungen berechtigen die Institute,
Anteile zu vertreiben und selber als Nominee in das
Anteilregister eingetragen zu werden. Die Namen
der Nominees kénnen jederzeit bei der DWS Invest-
ment S.A. erfragt werden. Der Nominee nimmt
Kauf-, Verkaufs- und Umtauschauftrédge der von ihm
betreuten Anleger entgegen und veranlasst die er-
forderlichen Anderungen im Anteilregister. Insoweit
ist der Nominee insbesondere verpflichtet, eventu-
ell gesonderte Erwerbsvoraussetzungen zu beach-
ten. Soweit nicht zwingende gesetzliche oder prak-
tische Grlinde entgegenstehen, kann ein Anleger,
der durch einen Nominee Anteile erworben hat, je-
derzeit durch Erklarung gegentiber der DWS Invest-
ment S.A. bzw. des Transfer Agenten verlangen, sel-
ber als Anteilinhaber im Register eingetragen zu
werden, wenn sdamtliche Legitimationserfordernis-
se erflllt sind.

Depotbank

Depotbank ist die State Street Bank Luxembourg
S.A.. Sie verwahrt die Vermodgensgegenstande
des Fonds und erfillt die weiteren Pflichten einer
Depotbank, wie sie vom Luxemburger Gesetz vor-
geschrieben sind.

Allgemeine Risikohinweise

Eine Anlage in die Anteile ist mit Risiken verbunden.
Die Risiken kénnen u. a. Aktien- und Rentenmarkt-
risiken, Zins-, Kredit-, Adressenausfall-, Liquiditats-
und Kontrahentenrisiken sowie Wechselkurs-, Vo-
latilitatsrisiken oder politische Risiken umfassen

bzw. damit verbunden sein. Jedes dieser Risiken
kann auch zusammen mit anderen Risiken auftre-
ten. Auf einige dieser Risiken wird nachstehend
kurz eingegangen. Potenzielle Anleger sollten tber
Erfahrung mit Anlagen in Instrumente, die im Rah-
men der vorgesehenen Anlagepolitik eingesetzt
werden, verfligen. Auch sollten sich Anleger tber
die mit einer Anlage in die Anteile verbundenen
Risiken im Klaren sein und erst dann eine Anlage-
entscheidung treffen, wenn sie sich von ihren
Rechts-, Steuer- und Finanzberatern, Wirtschafts-
prifern oder sonstigen Beratern umfassend Uber
(i) die Eignung einer Anlage in die Anteile unter
Berlicksichtigung ihrer personlichen Finanz- bzw.
Steuersituation und sonstiger Umstande, (ii) die
im vorliegenden Verkaufsprospekt enthaltenen In-
formationen und (iii) die Anlagepolitik des Fonds
haben beraten lassen.

Es ist zu beachten, dass Anlagen eines Fonds
neben den Chancen auf Kurssteigerungen
auch Risiken enthalten. Die Anteile des Fonds
sind Wertpapiere, deren Wert durch die Kurs-
schwankungen der in ihm enthaltenen Vermé-
genswerte bestimmt werden. Der Wert der
Anteile kann dementsprechend gegeniiber
dem Einstandspreis steigen oder fallen.

Es kann daher keine Zusicherung gegeben
werden, dass die Ziele der Anlagepolitik er-
reicht werden.

Marktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanz-
produkten hdngt insbesondere von der Entwick-
lung der Kapitalmarkte ab, die wiederum von der
allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedin-
gungen in den jeweiligen Landern beeinflusst
werden. Auf die allgemeine Kursentwicklung ins-
besondere an einer Borse kénnen auch irrationa-
le Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Ge-
rlchte einwirken.

Lander- oder Transferrisiko

Vom Landerrisiko spricht man, wenn ein auslandi-
scher Schuldner trotz Zahlungsfahigkeit aufgrund
fehlender Transferfahigkeit oder -bereitschaft sei-
nes Sitzlandes Leistungen nicht fristgerecht oder
Uberhaupt nicht erbringen kann. So kénnen z. B.
Zahlungen, auf die der Fonds Anspruch hat, aus-
bleiben, oder in einer Wahrung erfolgen, die auf-
grund von Devisenbeschrankungen nicht mehr
konvertierbar ist.

Abwicklungsrisiko

Insbesondere bei der Investition in nicht notierte
Wertpapiere besteht das Risiko, dass die Abwick-
lung durch ein Transfersystem aufgrund einer
verzogerten oder nicht vereinbarungsgemafen
Zahlung oder Lieferung nicht erwartungsgemaf’
ausgefuhrt wird.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Die rechtliche und steuerliche Behandlung von
Fonds kann sich in unabsehbarer und nicht beein-
flussbarer Weise andern. Eine Anderung fehler-
haft festgestellter Besteuerungsgrundlagen des
Fonds flir vorangegangene Geschéftsjahre kann
flr den Fall einer fir den Anleger steuerlich
grundsatzlich nachteiligen Korrektur zur Folge ha-



ben, dass der Anleger die Steuerlast aus der Kor-
rektur flr vorangegangene Geschéaftsjahre zu tra-
gen hat, obwohl er unter Umsténden zu diesem
Zeitpunkt nicht in dem Investmentvermdégen in-
vestiert war. Umgekehrt kann fur den Anleger der
Fall eintreten, dass ihm eine steuerlich grundséatz-
lich vorteilhafte Korrektur fur das aktuelle und fir
vorangegangene Geschéftsjahre, in denen er an
dem Investmentvermdégen beteiligt war, durch
die Ruckgabe oder VerauRerung der Anteile vor
Umsetzung der entsprechenden Korrektur nicht
mehr zugute kommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu
flhren, dass steuerpflichtige Ertrdge bzw. steuer-
liche Vorteile in einem anderen als dem eigentlich
zutreffenden Veranlagungszeitraum tatsachlich
steuerlich veranlagt werden und sich dies beim
einzelnen Anleger negativ auswirkt.

Waéhrungsrisiko

Sofern Vermdégenswerte des Fonds in anderen
Wahrungen als der Fondswéahrung angelegt sind,
erhélt der Fonds die Ertrage, Rickzahlungen und
Erlése aus solchen Anlagen in der jeweiligen
Wahrung. Féllt der Wert dieser Wéhrung gegen-
Uber der Fondswahrung, so reduziert sich der
Wert des Fondsvermogens.

Verwahrrisiko

Das Verwahrrisiko beschreibt das Risiko, das aus
der grundsatzlichen Maglichkeit resultiert, dass
die in Verwahrung befindlichen Anlagen im Falle
der Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen oder
missbréuchlichem Verhalten des Verwahrers oder
eines Unterverwahrers teilweise oder vollstéandig
dem Zugriff des Fonds zu dessen Schaden ent-
zogen werden konnten.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken kénnen dadurch entstehen, dass
eine Konzentration der Anlage in bestimmte Ver-
mogensgegenstande oder Markte erfolgt. Dann
ist das Fondsvermdogen von der Entwicklung die-
ser Vermogensgegenstande oder Markte beson-
ders stark abhéngig.

Zinsanderungsrisiko

Anleger sollten sich bewusst sein, dass eine An-
lage in Anteile mit Zinsrisiken einhergehen kann,
die im Falle von Schwankungen der Zinssétze in
der jeweils flr die Wertpapiere oder den Fonds
mafgeblichen Wéhrung auftreten kénnen.

Politisches Risiko/Regulierungsrisiko

Fir das Fondsvermdgen dirfen Anlagen im Aus-
land getatigt werden. Damit geht das Risiko nach-
teiliger internationaler politischer Entwicklungen,
Anderungen der Regierungspolitik, der Besteue-
rung und anderer rechtlicher Entwicklungen einher.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fur
alle Vermogensgegenstande.

Schliisselpersonenrisiko

Fondsvermdgen, deren Anlageergebnis in einem
bestimmten Zeitraum sehr positiv ausfallt, haben

diesen Erfolg auch der Eignung der handelnden
Personen und damit den richtigen Entscheidungen
ihres Managements zu verdanken. Die personelle
Zusammensetzung des Fondsmanagements kann
sich jedoch verédndern. Neue Entscheidungstrager
kénnen dann maoglicherweise weniger erfolgreich
agieren.

Anderung der Anlagepolitik

Durch eine Anderung der Anlagepolitik innerhalb
des fir das Fondsvermogen zuldssigen Anlage-
spektrums kann sich das mit dem Fondsvermo-
gen verbundene Risiko inhaltlich verdndern.

Anderung des Verwaltungsreglements;
Auflésung oder Verschmelzung

Die Verwaltungsgesellschaft behélt sich im Ver-
waltungsreglement fir den Fonds das Recht vor,
das Verwaltungsreglement zu &ndern. Ferner ist
es ihr gemaRk den Bestimmungen des Verwal-
tungsreglements moglich, den Fonds ganz aufzu-
|6sen, oder es mit einem anderen Fondsvermo-
gen zu verschmelzen. Fir den Anleger besteht
daher das Risiko, dass er die von ihm geplante
Haltedauer nicht realisieren kann.

Kreditrisiko

Anleger sollten sich darliber im Klaren sein, dass
eine solche Anlage Kreditrisiken bergen kann. An-
leihen oder Schuldtitel bergen ein Kreditrisiko in
Bezug auf den Emittenten, fir das das Bonitats-
rating des Emittenten als MessgrofRe dienen
kann. Anleihen oder Schuldtitel, die von Emitten-
ten mit einem schlechteren Rating begeben wer-
den, werden in der Regel als Wertpapiere mit ei-
nem hoéheren Kreditrisiko und mit einer héheren
Ausfallwahrscheinlichkeit des Emittenten angese-
hen als solche Papiere, die von Emittenten mit ei-
nem besseren Rating begeben werden. Gerat ein
Emittent von Anleihen bzw. Schuldtiteln in finan-
zielle oder wirtschaftliche Schwierigkeiten, so
kann sich dies auf den Wert der Anleihen bzw.
Schuldtitel (dieser kann bis auf Null sinken) und
die auf diese Anleihen bzw. Schuldtitel geleiste-
ten Zahlungen auswirken (diese kénnen bis auf
Null sinken).

Adressenausfallrisiko

Neben den allgemeinen Tendenzen der Kapital-
markte wirken sich auch die besonderen Entwick-
lungen der jeweiligen Emittenten auf den Kurs ei-
ner Anlage aus. Auch bei sorgfaltigster Auswahl
der Wertpapiere kann beispielsweise nicht ausge-
schlossen werden, dass Verluste durch Vermo-
gensverfall von Emittenten eintreten.

Risiken im Zusammenhang
mit Derivatgeschaften

Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Ab-
schluss von Terminkontrakten oder Swaps sind
mit folgenden Risiken verbunden:

— Kursanderungen des Basiswertes kdnnen den
Wert eines Optionsrechtes oder Terminkon-
trakts bis hin zur Wertlosigkeit vermindern.
Durch Wertédnderungen des einem Swap zu-
grunde liegenden Vermogenswertes kann das
Fondsvermogen ebenfalls Verluste erleiden;

— Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss ei-

nes Gegengeschéaftes (Glattstellung) ist mit
Kosten verbunden;

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

— Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die
Option nicht ausgetibt wird, weil sich die Preise
der Basiswerte nicht wie erwartet entwickeln,
so dass die vom Fondsvermdégen gezahlte Opti-
onsprémie verfallt. Beim Verkauf von Optionen
besteht die Gefahr, dass das Fondsvermdogen
zur Abnahme von Vermdgenswerten zu einem
hoheren als dem aktuellen Marktpreis, oder zur
Lieferung von Vermdgenswerten zu einem nied-
rigeren als dem aktuellen Marktpreis verpflich-
tet. Das Fondsvermdgen erleidet dann einen
Verlust in Hohe der Preisdifferenz minus der ein-
genommenen Optionspréamie;

— Auch bei Terminkontrakten besteht das Risiko,
dass das Fondsvermogen infolge einer unerwar-
teten Entwicklung des Marktpreises bei Féllig-
keit Verluste erleidet.

Risiko im Zusammenhang mit dem Erwerb
von Investmentfondsanteilen

Bei einer Anlage in Anteilen an Zielfonds ist zu be-
rlicksichtigen, dass die Fondsmanager der einzel-
nen Zielfonds voneinander unabhangig handeln
und daher mehrere Zielfonds gleiche oder einan-
der entgegen gesetzte Anlagestrategien verfol-
gen koénnen. Hierdurch kénnen bestehende Risi-
ken kumulieren, eventuelle Chancen kénnen sich
gegeneinander aufheben.

Liquiditatsrisiko

Liquiditatsrisiken entstehen, wenn ein bestimm-
tes Wertpapier schwer verkauflich ist. Grundsétz-
lich sollen fiir einen Fonds nur solche Wertpapiere
erworben werden, die jederzeit wieder verauf3ert
werden kénnen. Gleichwohl kénnen sich bei ein-
zelnen Wertpapieren in bestimmten Phasen oder
in bestimmten Borsensegmenten Schwierigkeiten
ergeben, diese zum gewlnschten Zeitpunkt zu
verauflern. Zudem besteht die Gefahr, dass Wert-
papiere, die in einem eher engen Marktsegment
gehandelt werden, einer erheblichen Preisvolatili-
tat unterliegen.

Kontrahentenrisiko

Bei Abschluss von auRerbérslichen OTC-Ge-
schéaften (,Over-the-Counter”) kann der Fonds
Risiken in Bezug auf die Bonitdt seiner Kontra-
henten und deren Fahigkeit, die Bedingungen
dieser Vertrdge zu erfillen, ausgesetzt sein. So
kann der Fonds beispielsweise Termin-, Options-
und Swap-Geschafte tatigen oder andere deriva-
tive Techniken einsetzen, bei denen der Fonds je-
weils dem Risiko unterliegt, dass der Kontrahent
seine Verpflichtungen aus dem jeweiligen Kon-
trakt nicht erfullt.

Anlagepolitik

Das Fondsvermoégen wird unter Beachtung des
Grundsatzes der Risikostreuung nach den anlage-
politischen Grundsétzen im Abschnitt , Auf einen
Blick” und in Ubereinstimmung mit den Anlage-
moglichkeiten und -beschrankungen des Artikels
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4 des Verwaltungsreglements — Allgemeiner Teil
angelegt.

Einsatz von Derivaten

Der Fonds kann — vorbehaltlich eines geeigneten
Risikomanagementsystems —in jeglichen Deriva-
ten investieren, die von Vermogensgegenstan-
den, die fur den Fonds erworben werden dirfen,
oder von Finanzindizes, Zinssatzen, Wechselkur-
sen oder Wahrungen abgeleitet sind. Hierzu zéh-
len insbesondere Optionen, Finanzterminkontrak-
te und Swaps sowie Kombinationen hieraus.
Diese kénnen nicht nur zur Absicherung genutzt
werden, sondern kénnen einen Teil der Anlage-
strategie darstellen.

Der Handel mit Derivaten wird im Rahmen der An-
lagegrenzen eingesetzt und dient der effizienten
Verwaltung des Fondsvermoégens sowie zum
Laufzeiten- und Risikomanagement der Anlagen.

Swaps

Die Verwaltungsgesellschaft darf fir Rechnung
des Fonds im Rahmen der Anlagegrundsatze

- Zins-,

— Wahrungs-,

— Equity- und

- Credit Default-Swapgeschafte abschlie3en.

Swapgeschafte sind Tauschvertrdge, bei denen
die dem Geschaft zugrunde liegenden Vermo-
gensgegensténde oder Risiken zwischen den Ver-
tragspartnern ausgetauscht werden.

Swaptions

Swaptions sind Optionen auf Swaps. Eine Swap-
tion ist das Recht, nicht aber die Verpflichtung, zu
einem bestimmten Zeitpunkt oder innerhalb einer
bestimmten Frist in einen hinsichtlich der Kondi-
tionen genau spezifizierten Swap einzutreten.

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es er-
maoglichen, ein potenzielles Kreditausfallvolumen
auf andere zu Ubertragen. Im Gegenzug zur Uber-
nahme des Kreditausfallrisikos zahlt der Verk&ufer
des Risikos eine Prémie an seinen Vertragspartner.

Im Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps
entsprechend.

In Wertpapieren verbriefte Finanzinstrumente

Die Verwaltungsgesellschaft kann die vorstehend
beschriebenen Finanzinstrumente auch erwer-
ben, wenn diese in Wertpapieren verbrieft sind.
Dabei kénnen die Geschafte, die Finanzinstru-
mente zum Gegenstand haben, auch nur teilwei-
se in Wertpapieren enthalten sein (z. B. Options-
anleihen). Die Aussagen zu Chancen und Risiken
gelten fir solche verbrieften Finanzinstrumente
entsprechend, jedoch mit der MaRRgabe, dass das
Verlustrisiko bei verbrieften Finanzinstrumenten
auf den Wert des Wertpapiers beschrankt ist.

OTC-Derivatgeschafte
Die Verwaltungsgesellschaft darf sowohl Derivat-

geschéfte tatigen, die an einer Bérse zum Handel
zugelassen oder in einen anderen organisierten
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Markt einbezogen sind, als auch so genannte
over-the-counter (OTC)-Geschéfte.

Synthetisches Wertpapierdarlehen

In Ergédnzung der Regelungen zu Wertpapierdarle-
hen im Verwaltungsreglement — Allgemeiner Teil
kann ein Wertpapierdarlehen auch auf syntheti-
schem Wege durchgefihrt werden (,syntheti-
sches Wertpapierdarlehen”). Ein synthetisches
Wertpapierdarlehen liegt vor, wenn ein im Fonds
befindliches Wertpapier an eine Gegenpartei zum
aktuellen Marktpreis verkauft wird. Dieser Verkauf
steht unter der Bedingung, dass der Fonds zeit-
gleich von der Gegenpartei des Verkaufs eine ver-
briefte Option ohne Hebelwirkung erwirbt, die
den Fonds berechtigt, zu einem spéateren Zeit-
punkt die Lieferung von Wertpapieren gleicher
Art, Gite und Menge entsprechend den verkauf-
ten Wertpapieren von der Gegenpartei zu ver-
langen. Der Preis fur die Option (,,Optionspreis )
entspricht dem aktuellen Marktpreis aus dem Ver-
kauf der Wertpapiere abziglich (a) der Wertpa-
pierdarlehensgeblihr, (b) der Ertrédge (z.B. Divi-
denden, Zinszahlungen, Corporate Actions) aus
den Wertpapieren, die bei Ausibung der Option
zurlickverlangt werden kénnen und (c) des mit
der Option verbundenen Ausilbungspreises. Die
Ausibung der Option wird wahrend der Laufzeit
zum Auslbungspreis erfolgen. Wird wahrend der
Laufzeit der Option aus Grinden der Umsetzung
der Anlagestrategie das dem synthetischen Wert-
papierdarlehen zugrundeliegende Wertpapier ver-
auRert, kann dies auch durch VerduRerung der
Option zu dem dann vorherrschenden Marktpreis
abzlglich des Austibungspreises erfolgen.

Risikomanagement

Im Rahmen des Fonds wird ein Risikomanage-
ment-Verfahren eingesetzt, welches es der Ver-
waltungsgesellschaft ermdglicht, das mit den An-
lagepositionen verbundene Risiko sowie deren
jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil des An-
lageportfolios jederzeit zu Uberwachen und zu
messen. Es wird ein Verfahren eingesetzt, das ei-
ne préazise und unabhéngige Bewertung des Wer-
tes der OTC-Derivate erlaubt.

Die Verwaltungsgesellschaft (iberwacht den Fonds
gemaR des Rundschreibens der Commission de
Surveillance du Secteur Financier (,,CSSF*) 07/308
vom 2. August 2007 nach den Anforderungen des
komplexen Ansatzes und stellt fir den Fonds si-
cher, dass das mit derivativen Finanzinstrumenten
verbundene Gesamtrisiko 100% des Netto-Fonds-
vermdgens nicht Uberschreitet und dass somit das
Risiko des Fonds insgesamt 200% des Netto-
Fondsvermdégens nicht Ubersteigt.

Zusétzlich dazu besteht die Mdéglichkeit fir den
Fonds, 10% des Netto-Fondsvermdgens zu entlei-
hen, sofern es sich um temporare Kreditaufnah-
men handelt und diese Kreditaufnahmen nicht An-
lagezwecken dienen.

Ein entsprechend erhdhtes Gesamtengagement
von bis zu 210% kann die Chancen wie auch die Ri-
siken einer Anlage signifikant erhdhen (vgl. insbe-
sondere Risikohinweise im Abschnitt ,Risiken im
Zusammenhang mit Derivatgeschaften”).

Potenzielle Interessenkonflikte

Die Verwaltungsratsmitglieder der Verwaltungs-

gesellschaft, der Fondsmanager, die benannten
Vertriebsstellen und die mit der Durchfiihrung des
Vertriebs beauftragten Personen, die Depotbank,
die Transferstelle, die Anteilinhaber sowie sémt-
liche Tochtergesellschaften, verbundene Unter-
nehmen, Vertreter oder Beauftragte der zuvor
genannten Stellen und Personen (,Verbundene
Personen”) kénnen:

1. Untereinander oder fir den Fonds jedwede Art
von Finanz- und Bankgeschaften oder sonsti-
gen Transaktionen tatigen oder entsprechende
Vertrége eingehen, unter anderem solche, die
auf Wertpapieranlagen des Fonds oder Anla-
gen einer Verbundenen Person in eine Gesell-
schaft oder einen Organismus gerichtet sind,
deren bzw. dessen Anlagen Bestandteil des
Fondsvermogens sind, oder an solchen Vertra-
gen oder Geschéften beteiligt sein.

2. Auf eigene Rechnung oder auf Rechnung Drit-
ter Anlagen in Anteile, Wertpapiere oder Ver-
mogenswerte der gleichen Art wie die Be-
standteile des Fondsvermogens tatigen und
mit diesen handeln.

3. Im eigenen oder fremden Namen durch oder
gemeinsam mit der Verwaltungsgesellschaft
oder der Depotbank oder einer Tochtergesell-
schaft, einem verbundenen Unternehmen, Ver-
treter oder Beauftragten derselben am Kauf
oder Verkauf von Wertpapieren oder sonsti-
gen Anlagen am oder vom Fondsvermodgen
teilnehmen.

Vermogenswerte des Fondsvermogens in Form
von liquiden Mitteln oder Wertpapieren kénnen
bei einer Verbundenen Person hinterlegt werden
im Einklang mit den gesetzlichen Bestimmungen
betreffend die Depotbank. Liquide Mittel des
Fondsvermdégens kénnen in von einer Verbunde-
nen Person ausgegebene Einlagenzertifikate oder
angebotene Bankeinlagen angelegt werden. Auch
Bank- oder vergleichbare Geschéafte kdnnen mit
oder durch eine Verbundene Person getatigt wer-
den. Gesellschaften der Deutschen Bank-Gruppe
und/oder Angestellte, Vertreter, verbundene Un-
ternehmen oder Tochtergesellschaften von Ge-
sellschaften der Deutschen Bank-Gruppe (,DB-
Konzernangehorige ) kdnnen Kontrahenten bei
Derivatetransaktionen oder -kontrakten der Verwal-
tungsgesellschaft sein (,Kontrahent”). Weiterhin
kann in einigen Féllen ein Kontrahent zur Bewer-
tung solcher Derivatetransaktionen oder -kontrakte
erforderlich sein. Diese Bewertungen kdnnen als
Grundlage flr die Berechnung des Wertes be-
stimmter Vermogenswerte des Fondsvermdgens
dienen. Der Verwaltungsrat der Verwaltungs-
gesellschaft ist sich bewusst, dass DB-Konzernan-
gehorige moglicherweise in einen Interessenkon-
flikt geraten, wenn sie als Kontrahent auftreten
und/oder solche Bewertungen erstellen. Die Be-
wertung wird angepasst und nachvollziehbar durch-
gefthrt. Der Verwaltungsrat der Verwaltungs-
gesellschaft ist indes der Ansicht, dass diese
Konflikte angemessen gehandhabt werden kon-
nen, und geht davon aus, dass der Kontrahent die
Eignung und Kompetenz zur Erstellung solcher
Bewertungen besitzt.

Nach MaRgabe der jeweils getroffenen Vereinba-
rungen konnen DB-Konzernangehorige auch als
Verwaltungsratsmitglied, Vertriebsstelle, Unter-
vertriebsstelle, Depotbank, Fondsmanager oder
Anlageberater auftreten und der Verwaltungsge-



sellschaft Unterverwahrungsdienste anbieten.
Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft
ist sich bewusst, dass auf Grund der Funktionen,
die DB-Konzernangehorige im Zusammenhang
mit der Verwaltungsgesellschaft erfllen, Interes-
senkonflikte entstehen kénnen. Fir solche Félle
hat sich jeder DB-Konzernangehériger verpflich-
tet, sich in angemessenem Rahmen um die ge-
rechte Losung derartiger Interessenkonflikte (im
Hinblick auf ihre jeweiligen Pflichten und Auf-
gaben) sowie darum zu bemuhen, dass die In-
teressen der Verwaltungsgesellschaft und der
Anteilinhaber nicht beeintréachtigt werden. Der
Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft ist
der Ansicht, dass die DB-Konzernangehérigen
Uber die notige Eignung und Kompetenz zur Erfll-
lung dieser Aufgaben verfligen.

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft
ist der Meinung, dass die Interessen der Verwal-
tungsgesellschaft und der o.g. Stellen kollidieren
konnen. Die Verwaltungsgesellschaft hat an-
gemessene Malinahmen getroffen, um Interes-
senkonflikte zu vermeiden. Bei unvermeidbaren
Interessenkonflikten wird der Verwaltungsrat der
Verwaltungsgesellschaft sich darum bemuhen,
diese zu Gunsten des Fonds zu I6sen.

Fur den Fonds kénnen in Bezug auf das Fondsver-
mogen Geschafte mit oder zwischen Verbunden
Personen getatigt werden, sofern solche Geschéf-
te im besten Interesse der Anleger erfolgen.

Bekampfung der Geldwasche

Die Transferstelle kann die Identitatsnachweise ver-
langen, die sie zur Einhaltung der in Luxemburg gel-
tenden Gesetze zur Bekdampfung der Geldwésche
fir notwendig hélt. Bestehen hinsichtlich der Identi-
tat eines Anlegers Zweifel oder liegen der Transfer-
stelle keine ausreichenden Angaben zur Identitats-
feststellung vor, so kann diese weitere Auskiinfte
und/oder Unterlagen verlangen, um die |dentitat
des Anlegers zweifelsfrei feststellen zu konnen.
Wenn der Anleger die Ubermittlung der angeforder-
ten Auskinfte und/oder Unterlagen verweigert bzw.
versaumt, kann die Transferstelle die Eintragung der
Daten des Anlegers in das Anteilinhaberregister der
Gesellschaft verweigern oder verzégern. Die der
Transferstelle Ubermittelten Auskinfte werden aus-
schlieRlich zur Einhaltung der Gesetze zur Bekdamp-
fung der Geldwasche eingeholt.

Die Transferstelle ist aufserdem verpflichtet, die
Herkunft der von einem Finanzinstitut verein-
nahmten Gelder zu Uberprifen, es sei denn, das
betreffende Finanzinstitut ist einem zwingend
vorgeschriebenen Identitdtsnachweisverfahren
unterworfen, welches dem Nachweisverfahren
nach Luxemburger Recht gleichwertig ist. Die
Bearbeitung von Zeichnungsantragen kann aus-
gesetzt werden, bis die Transferstelle die Her-
kunft der Gelder ordnungsgemafR festgestellt hat.

Erst- bzw. Folgezeichnungsantrdge fur Anteile
kénnen auch indirekt, d. h. Uber die Vertriebsstel-
len gestellt werden. In diesem Fall kann die Trans-
ferstelle unter folgenden Umstanden bzw. unter
den Umsténden, die nach den in Luxemburg gel-
tenden Geldwaschevorschriften als ausreichend
gelten, auf die vorgenannten vorgeschriebenen
Identitdtsnachweise verzichten:

— wenn ein Zeichnungsantrag Uber eine Ver-
triebsstelle abgewickelt wird, die unter der Auf-

sicht der zustédndigen Behorden steht, deren
Vorschriften ein Identitdtsnachweisverfahren
fur Kunden vorsehen, das dem Nachweisver-
fahren nach Luxemburger Recht zur Bekédmp-
fung der Geldwésche gleichwertig ist, und de-
nen die Vertriebsstelle unterliegt;

— wenn ein Zeichungsantrag Uber eine Ver-
triebsstelle abgewickelt wird, deren Mutterge-
sellschaft unter der Aufsicht der zustandigen
Behorden steht, deren Vorschriften ein Identi-
tatsnachweisverfahren fiir Kunden vorsehen,
das dem Nachweisverfahren nach Luxem-
burger Recht gleichwertig ist und der Be-
kampfung der Geldwasche dient, und wenn
das fur die Muttergesellschaft geltende Recht
bzw. die Konzernrichtlinien ihren Tochterge-
sellschaften oder Niederlassungen gleichwer-
tige Pflichten auferlegen.

Bei Landern, von denen die Empfehlungen der ,, Fi-
nancial Action Task Force” (FATF) ratifiziert wur-
den, wird grundsatzlich davon ausgegangen, dass
den auf dem Finanzsektor geschaftlich tatigen
nattrlichen bzw. juristischen Personen von den
jeweils zustandigen Aufsichtsbehdrden in diesen
Landern Vorschriften zur Durchfiihrung von Identi-
tatsnachweisverfahren fur ihre Kunden auferlegt
werden, die dem nach Luxemburger Recht vorge-
schriebenen Nachweisverfahren gleichwertig sind.

Die Vertriebsstellen konnen Anlegern, die Anteile
Uber sie beziehen, einen Nominee-Service zur
Verfligung stellen. Anleger konnen dabei nach ei-
genem Ermessen entscheiden, ob sie diesen Ser-
vice in Anspruch nehmen, bei dem der Nominee
die Anteile in seinem Namen flr und im Auftrag
der Anleger halt; letztere sind jederzeit berechtigt,
das unmittelbare Eigentum an den Anteilen zu for-
dern. Ungeachtet der vorstehenden Bestimmun-
gen bleibt es den Anlegern unbenommen, An-
lagen direkt bei der Verwaltungsgesellschaft zu
tatigen, ohne den Nominee-Service in Anspruch
zu nehmen.

Datenschutz

Die personlichen Daten der Anleger in den An-
tragsformularen sowie die im Rahmen der Ge-
schaftsbeziehung mit der Verwaltungsgesell-
schaft erfassten anderen Informationen werden
von der Verwaltungsgesellschaft und/oder ande-
ren Unternehmen von DWS Investments, der De-
potbank und den Finanzvermittlern der Anleger
erfasst, gespeichert, abgeglichen, Ubertragen
und anderweitig bearbeitet und verwendet (, be-
arbeitet”). Diese Daten werden fur die Zwecke
der Kontenflhrung, die Untersuchung von Geld-
wascheaktivitaten, die Steuerfeststellung geman
EU-Richtlinie 2003/48/EG Uber die Besteuerung
von Zinsertrdgen und die Entwicklung der Ge-
schéaftsbeziehungen verwendet.

Zu diesem Zweck koénnen die Daten, um die Ak-
tivitdten der Verwaltungsgesellschaft zu unter-
stlitzen (z. B. Kundenkommunikationsagenten und
Zahlstellen), auch an von der Verwaltungsgesell-
schaft beauftragte Unternehmen weitergeleitet
werden.

Rechtsstellung der Anleger
Die Verwaltungsgesellschaft legt das in dem

Fonds angelegte Geld im eigenen Namen flr ge-
meinschaftliche Rechnung der Anleger (, Anteil-

inhaber ") nach dem Grundsatz der Risikostreuung
in Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und
sonstigen zuldssigen Vermogenswerten an. Das
angelegte Geld und die damit angeschafften Ver-
mogenswerte bilden das Fondsvermdgen, das
gesondert von dem eigenen Vermdogen der Ver-
waltungsgesellschaft gehalten wird.

Die Anteilinhaber sind an dem Fondsvermaégen in
Hohe ihrer Anteile als Miteigentimer beteiligt. Ih-
re Rechte werden durch Anteile reprasentiert, die
auf den Inhaber lauten und in Form von Globalur-
kunden verbrieft sind. Alle Fondsanteile haben
gleiche Rechte.

Durch Globalurkunden
verbriefte Inhaberanteile

Die Verwaltungsgesellschaft kann die Ausgabe
von Inhaberanteilen beschlieRen, die durch eine
oder mehrere Globalurkunden verbrieft werden.

Diese Globalurkunden werden auf den Namen der
Verwaltungsgesellschaft ausgestellt und bei den
Clearingstellen hinterlegt. Die Ubertragbarkeit der
durch eine Globalurkunde verbrieften Inhaberan-
teile unterliegt den jeweils geltenden gesetz-
lichen Bestimmungen sowie den Vorschriften und
Verfahren der mit der Ubertragung befassten
Clearingstelle. Anleger erhalten die durch eine
Globalurkunde verbrieften Inhaberanteile durch
Einbuchung in die Depots ihrer Finanzmittler, die
direkt oder indirekt bei den Clearingstellen gefthrt
werden. Solche durch eine Globalurkunde ver-
briefte Inhaberanteile sind gemaRk und in Uberein-
stimmung mit den in diesem Verkaufsprospekt
enthaltenen Bestimmungen, den an der jewei-
ligen Borse geltenden Regelungen und/oder den
Regelungen der jeweiligen Clearingstelle frei
Ubertragbar. Anteilinhaber, die nicht an einem sol-
chen System teilnehmen, kdnnen durch eine Glo-
balurkunde verbriefte Inhaberanteile nur tber ei-
nen am Abwicklungssystem der entsprechenden
Clearingstelle teilnehmenden Finanzmittler Uber-
tragen.

Zahlungen von Ausschittungen fur Inhaberanteile,
die durch Globalurkunden verbrieft sind, erfolgen
im Wege der Gutschrift auf das bei der betreffen-
den Clearingstelle eréffnete Depot der Finanzmitt-
ler der Anteilinhaber.

Anteilwertberechnung

Zur Errechnung des Anteilwerts wird der Wert
der zu dem Fonds gehdrenden Vermdgenswer-
te abzlglich der Verbindlichkeiten des Fonds an
jedem Bankarbeitstag in Luxemburg und Frank-
furt am Main (,Bewertungstag”) ermittelt und
durch die Anzahl der umlaufenden Anteile ge-
teilt. Bankarbeitstag bezeichnet einen Tag (mit
Ausnahme von Samstagen bzw. Sonntagen), an
dem in Luxemburg und in Frankfurt am Main die
Geschaftsbanken gedffnet sind und Zahlungen
abwickeln.

Einzelheiten zur Berechnung des Anteilwerts so-
wie zur Vermogensbewertung sind im Verwal-
tungsreglement festgelegt.

An gesetzlichen Feiertagen, die in einem fir den
Bewertungstag mafigeblichen Land Bankarbeits-
tage sind, sowie am 24. und 31. Dezember jedes
Jahres werden die Verwaltungsgesellschaft und
die Depotbank derzeit von einer Ermittlung des
Anteilwertes absehen. Eine hiervon abweichende
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Ermittlung des Anteilwertes wird in jedem Ver-
triebsland in geeigneten Zeitungen sowie im In-
ternet unter www.dws.lu verdffentlicht.

Ausgabe von Anteilen

Die Ausgabe von Fondsanteilen erfolgt an jedem
Bewertungstag zum Anteilwert zzgl. des vom An-
teilerwerber zu zahlenden Ausgabeaufschlags zu
Gunsten der Verwaltungsgesellschaft. Der Aus-
gabeaufschlag kann zur Abgeltung von Vertriebs-
leistungen teilweise oder vollstandig von den ver-
mittelnden Stellen einbehalten werden. Sofernin
einem Land, in dem Anteile ausgegeben werden,
Stempelgebihren oder andere Belastungen an-
fallen, erhoéht sich der Ausgabepreis entspre-
chend.

Neu gezeichnete Anteile werden erst bei Zah-
lungseingang bei der Depotbank bzw. bei den zu-
gelassenen Korrespondenzbanken dem jeweiligen
Investor zugeteilt. Die entsprechenden Anteile
werden jedoch bereits an dem der entsprechen-
den Wertpapierabrechnung nachfolgendem Valu-
tatag buchhalterisch bei der Berechnung des Net-
toinventarwertes berlicksichtigt und kénnen bis
zum Zahlungseingang storniert werden. Sofern
Anteile eines Investors wegen nicht oder wegen
nicht rechtzeitiger Zahlung dieser Anteile zu stor-
nieren sind, ist es moglich das hierdurch dem
Fonds Wertverluste entstehen.

Die Verwaltungsgesellschaft ist erméchtigt, lau-
fend neue Anteile auszugeben. Die Verwaltungs-
gesellschaft behalt sich jedoch vor, die Ausgabe
von Anteilen vorlibergehend oder vollstandig ein-
zustellen. Bereits geleistete Zahlungen werden in
diesem Falle unverzlglich erstattet. Die Anteil-
inhaber werden von der Einstellung sowie der
Wiederaufnahme der Ausgabe von Anteilen un-
verzuglich benachrichtigt.

Die Anteile kdnnen bei der Verwaltungsgesell-
schaft und Uber die Zahlstellen erworben werden.
Sofern von der Verwaltungsgesellschaft keine
neuen Anteile mehr ausgegeben werden, kénnen
Anteile nur noch im Wege des Zweiterwerbs er-
worben werden.

Eine Beispielrechnung flr die Ermittlung des Aus-
gabepreises stellt sich wie folgt dar:

Netto-Fondsvermégen EUR  1.000.000,00
: Anzahl der am Stichtag

umlaufenden Anteile 10.000,00
Anteilwert EUR 100,00
+ Ausgabeaufschlag

(z.B. 5%) EUR 5,00
Ausgabepreis EUR 105,00

Riicknahme von Anteilen

Die Rucknahme von Fondsanteilen erfolgt an je-
dem Bewertungstag zum Anteilwert abzlglich
des vom Anteilinhaber zu zahlenden Riicknahme-
abschlags. Derzeit wird kein Rlicknahmeabschlag
erhoben. Sofern in einem Land, in dem Anteile zu-
riickgenommen werden, Stempelgeblhren oder
andere Belastungen anfallen, ermaRigt sich der
Ricknahmepreis entsprechend.

Bei erheblichen Ricknahmeverlangen bleibt der

Verwaltungsgesellschaft vorbehalten, nach vorhe-
riger Genehmigung durch die Depotbank, die An-
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teile erst dann zum glltigen Riicknahmepreis zu-
rickzunehmen, nachdem sie unverziglich, jedoch
unter Wahrung der Interessen der Anteilinhaber,
entsprechende Vermdogenswerte verdufRert hat.

Die Anteile konnen bei der Verwaltungsgesell-
schaft und tber die Zahlstellen erworben werden.
Sofern von der Verwaltungsgesellschaft keine
neuen Anteile mehr ausgegeben werden, kénnen
Anteile nur noch im Wege des Zweiterwerbs er-
worben werden.

Eine Beispielrechnung fur die Ermittlung des
Ricknahmepreises stellt sich wie folgt dar:

Netto-Fondsvermogen EUR  1.000.000,00
: Anzahl der am Stichtag

umlaufenden Anteile 10.000,00
Anteilwert EUR 100,00
— Rucknahmeabschlag

(z.B. 2,5%) EUR 2,50
Ricknahmepreis EUR 97,50

Market Timing

Die Verwaltungsgesellschaft ldsst keine mit dem
Market Timing verbundenen Praktiken zu und be-
halt sich das Recht vor, Auftrdge abzulehnen wenn
sie vermutet, dass solche Praktiken eingesetzt
werden. Die Verwaltungsgesellschaft wird gegebe-
nenfalls die notwendigen MaRRnahmen ergreifen,
um die anderen Anleger des Fonds zu schitzen.

Late Trading

Unter Late Trading ist die Annahme eines Auftrags
nach Ablauf der entsprechenden Annahmefristen
am jeweiligen Bewertungstag sowie die Ausfih-
rung eines solchen Auftrags zu dem an diesem
Tag geltenden Preis auf Basis des Nettoinventar-
werts zu verstehen. Late Trading ist strengstens
verboten.

Veroffentlichung des Ausgabe-
und Riicknahmepreises

Die jeweils glltigen Ausgabe- und Ricknahme-
preise sowie alle sonstigen Informationen fir die
Anteilinhaber kdnnen jederzeit am Sitz der Verwal-
tungsgesellschaft sowie bei den Zahlstellen er-
fragt werden. Darliber hinaus werden die Ausga-
be- und Ricknahmepreise in jedem Vertriebsland
in geeigneten Medien (z.B. Internet, elektroni-
sche Informationssysteme, Zeitungen, etc.) ver-
offentlicht. Fir Fehler oder Unterlassungen der
Preisveroffentlichungen haften weder die Verwal-
tungsgesellschaft noch die Zahlstellen.

Kosten

Der Fonds zahlt an die Verwaltungsgesellschaft
eine Kostenpauschale, deren genaue Hohe im Be-
sonderen Teil des Verwaltungsreglements festge-
legt ist. Aus diesen Kosten kénnen Vertriebsstel-
len eine Vertriebsprovision erhalten. Auerdem
zahlt der Fonds weitere Aufwendungen (z.B.
Transaktionskosten), die ebenfalls im Besonderen
Teil des Verwaltungsreglements aufgefthrt sind.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus der nach-
folgenden Ubersicht , Auf einen Blick“.

Die genannten Kosten werden in den Jahresbe-
richten aufgefihrt.

Die Verwaltungsgesellschaft gibt im Regelfall
Teile ihrer Verwaltungsvergltung an vermittelnde
Stellen weiter. Dies erfolgt zur Abgeltung von Ver-
triebsleistungen auf der Grundlage vermittelter
Bestande. Dabei kann es sich auch um wesent-
liche Teile handeln. Der Jahresbericht enthalt hier-
zu néhere Angaben. Der Verwaltungsgesellschaft
flieBen keine Rlckvergltungen der aus dem
Fondsvermdégen an die Depotbank und an Dritte
zu leistenden Vergltungen und Aufwendungser-
stattungen zu. Von Brokern und Handlern gebote-
ne geldwerte Vorteile, die die Verwaltungsgesell-
schaft im Interesse der Anleger nutzt, bleiben
unberlhrt (siehe Abschnitt ,Kauf- und Verkaufs-
orders fur Wertpapiere und Finanzinstrumente ”
und ,, Provisionsteilung”).

Neben den vorgenannten Kosten kénnen in man-
chen Léndern zusétzliche Kosten flr den Investor
anfallen, die im Zusammenhang mit den Aufga-
ben und Leistungen von lokalen Vertriebsstellen,
Zahlstellen oder dhnlichen Stellen stehen. Diese
Kosten werden nicht vom Fondsvermogen getra-
gen, sondern direkt vom Anleger.

Riickzahlung von vereinnahmter Verwaltungs-
vergiitung an bestimmte Anleger

Die Verwaltungsgesellschaft kann nach ihrem frei-
en Ermessen mit einzelnen Anlegern die teilwei-
se Rickzahlung von vereinnahmter Verwaltungs-
vergltung an diese Anleger vereinbaren. Das
kommt insbesondere dann in Betracht, wenn in-
stitutionelle Anleger direkt Grofdbetrdge nachhal-
tig investieren. Ansprechpartner bei der DWS In-
vestment S.A. flr diese Fragen ist der Bereich
.Institutional Sales .

Total Expense Ratio

Total Expense Ratio (TER) ist definiert als das Ver-
héltnis der Ausgaben des Fonds zum durch-
schnittlichen Fondsvermdégen, mit Ausnahme der
angefallenen Transaktionskosten. Die effektive
TER wird jéhrlich berechnet und im Jahresbericht
veroffentlicht.

Kauf- und Verkaufsorders fiir Wertpapiere
und Finanzinstrumente

Die Verwaltungsgesellschaft wird Kauf- und Ver-
kaufsorders fur Wertpapiere und Finanzinstrumen-
te flr Rechnung des Fondsvermdgens direkt bei
Brokern und Handlern aufgeben. Sie schlie3t mit
diesen Brokern und Handlern Vereinbarungen zu
marktlblichen Konditionen ab, die im Einklang mit
erstklassigen Ausflihrungsstandards stehen. Bei
der Auswahl des Brokers oder Héndlers berick-
sichtigt die Verwaltungsgesellschaft alle relevan-
ten Faktoren, wie etwa die Bonitat des Brokers
oder Handlers und die Qualitat der Marktinforma-
tionen, der Analysen sowie der zur Verfligung ge-
stellten Ausfuhrungskapazitaten.

Zusétzlich werden von der Verwaltungsgesell-
schaft derzeit Vereinbarungen angenommen und
abgeschlossen, in deren Rahmen sie von Brokern
und Handlern angebotene geldwerte Vorteile in An-
spruch nehmen und nutzen kann. Diese Dienstleis-
tungen —zu deren Einbehalt die Verwaltungsgesell-
schaft berechtigt ist (siehe dazu die Vorschrift im
. Verwaltungsreglement — Besonderer Teil”, die die
Vergltungen und Aufwendungserstattungen zum
Gegenstand hat) — beinhalten von den Brokern und
Handlern selbst erbrachte direkte Dienstleistun-



gen, wie etwa spezielle Beratung hinsichtlich der
Ratsamkeit des Handels mit einer Anlage oder
deren Bewertung, Analysen und Beratungsleis-
tungen, wirtschaftliche und politische Analysen,
Portfolioanalysen (einschlieflich Bewertung und
Performancemessung), Marktanalysen sowie indi-
rekte Leistungen, wie beispielsweise Markt- und
Kursinformationssysteme, Informationsdienste,
Computer-Hardware und -Software oder jegliche
sonstige Informationsmaoglichkeiten, in dem Um-
fang, in dem sie verwendet werden, um den An-
lageentscheidungsprozess, die Beratung oder die
Durchfiihrung von Research- oder Analysetatigkei-
ten sowie Depotbankdienstleistungen bezlglich
der Anlagen des Investmentfonds zu unterstltzen.
Dies bedeutet, dass Brokerleistungen unter Um-
stdnden nicht auf die allgemeine Analyse be-
schrankt sind, sondern auch spezielle Dienste wie
Reuters und Bloomberg umfassen kénnen. Die
Vereinbarungen mit Brokern und Handlern konnen
die Bestimmung enthalten, dass die Handler und
Broker umgehend oder spéter Teile der fir den
Kauf oder Verkauf von Vermdgenswerten gezahl-
ten Provisionen an Dritte weiterleiten, die der Ver-
waltungsgesellschaft die zuvor erwéhnten Dienst-
leistungen zur Verfligung stellen.

Die Verwaltungsgesellschaft halt bei der Inan-
spruchnahme dieser Vorteile (allgemein als Soft-
Dollars bezeichnet) alle geltenden aufsichtsrecht-
lichen und Branchenstandards ein. Insbesondere
werden von der Verwaltungsgesellschaft keiner-
lei Vereinbarungen tber den Erhalt derartiger Vor-
teile angenommen oder abgeschlossen, wenn
diese Vereinbarungen sie nach verniinftigem Er-
messen nicht bei ihrem Anlageentscheidungspro-
zess unterstltzen. Voraussetzung ist, dass die
Verwaltungsgesellschaft jederzeit daflr sorgt,
dass die Transaktionen unter Berlicksichtigung
des betreffenden Marktes zum betreffenden Zeit-
punkt fur Transaktionen der betreffenden Art und
GroRe zu den bestmdglichen Bedingungen ausge-
fuhrt werden und dass keine unnétigen Geschaf-
te abgeschlossen werden, um ein Recht auf der-
artige Vorteile zu erwerben.

Guter und Dienstleistungen, die im Rahmen von
Soft-Dollar-Vereinbarungen empfangen werden,
durfen keine Reisen, Unterbringung, Unterhal-
tung, allgemeinen Verwaltungsgiter und -dienst-
leistungen, allgemeine Blroausristung oder -raum-
lichkeiten, Mitgliedsbeitrage, Mitarbeitergehélter
oder direkte Geldzahlungen sein.

Provisionsteilung

Die Verwaltungsgesellschaft kann Vereinbarungen
mit ausgewahlten Brokern abschlief3en, in deren
Rahmen der jeweilige Broker Teile der von ihm ge-
mafd der betreffenden Vereinbarung erhaltenen
Zahlung, die die Verwaltungsgesellschaft fir den
Erwerb oder die Verauferung von Vermogenswer-
ten leistet, entweder direkt oder mit zeitlicher Ver-
z6gerung an Dritte weiterleitet, die anschlieRend
Research- oder Analysedienstleistungen fir die
Verwaltungsgesellschaft erbringen. Diese werden
von der Verwaltungsgesellschaft zum Zweck der
Verwaltung des Investmentfonds genutzt (so ge-
nannte Provisionsteilungsvereinbarung). Zur Klar-
stellung gilt, dass die Verwaltungsgesellschaft
diese Dienstleistungen entsprechend und aus-
schlielich im Einklang mit den im Abschnitt
,Kauf- und Verkaufsorders fir Wertpapiere und
Finanzinstrumente” dargelegten Bedingungen
nutzt.

RegelméRiger Sparplan oder Entnahmepléane

RegelméRige Sparpléne oder Entnahmeplane
werden in bestimmten Landern angeboten, in de-
nen der Fonds Uber eine Zulassung zum 6ffentli-
chen Vertrieb verflgt. Nahere Angaben hierzu
sind jederzeit auf Anfrage von der Verwaltungs-
gesellschaft oder den jeweiligen Vertriebsstellen
in den Vertriebslandern des jeweiligen Fonds er-
héltlich.

Fondsauflosung / Anderung des
Verwaltungsreglements

Die Verwaltungsgesellschaft kann den Fonds je-
derzeit auflosen oder das Verwaltungsreglement
andern. Einzelheiten sind im Verwaltungsregle-
ment festgelegt.

Steuern

Gemal Art. 129 des Gesetzes vom 20. Dezember
2002 unterliegt das Fondsvermdgen im GroRRher-
zogtum Luxemburg einer Steuer (,,taxe d'abonne-
ment”) von zurzeit 0,05% p.a. bzw. 0,01% p.a.,
die vierteljdhrlich auf das jeweils am Quartalsen-
de ausgewiesene Netto-Fondsvermogen zahlbar
ist. Der jeweilige anwendbare Steuersatz geht aus
der Fondsuibersicht hervor.

Die Einkiinfte des Fonds kénnen in Landern, in de-
nen das Fondsvermdgen angelegt ist, der Quel-
lenbesteuerung unterworfen werden. In solchen
Fallen sind weder Depotbank noch Verwaltungs-
gesellschaft zur Einholung von Steuerbescheini-
gungen verpflichtet.

Die steuerliche Behandlung der Fondsertrdge
beim Anleger hangt von den fir den Anleger im
Einzelfall geltenden steuerlichen Vorschriften ab.
Fir Auskinfte Uber die individuelle Steuerbelas-
tung beim Anleger (insbesondere Steuerauslén-
der) sollte ein Steuerberater herangezogen wer-
den.

EU-Zinsbesteuerung (EU-Quellensteuer)

Im Einklang mit den Bestimmungen der Richt-
linie 2003/48/EG Uber die EU-Zinsbesteuerung
(,,Richtlinie”) welche am 1. Juli 2005 in Kraft ge-
treten ist, kann nicht ausgeschlossen werden,
dass eine etwaig anfallende Quellenbesteuerung
flr bestimmte Ausschittungen bzw. Rlckkéufe
von Fondsanteilen von der Luxemburger Zahlstel-
le einbehalten wird, wenn der Empfanger dieser
Gelder eine Einzelperson ist, die in einem ande-
ren EU-Staat anséssig ist. Der Quellensteuersatz
dieser Ausschittungen und Rickkdufe betragt

vom 1.7.2005 - 30.6.2008 15%,
vom 1.7.2008 - 30.6.2011 20%,
und nach dem 30.6.2011 35%.

Stattdessen kann die betroffene Einzelperson die
Luxemburger Zahlstelle ausdrlcklich erméachti-
gen, die notwendigen steuerlichen Informationen
der Steuerbehérde des jeweiligen Steuerwohnsit-
zes gemall dem Informationsaustausch-System
der Richtlinie offen zu legen.

Alternativ besteht die Mdglichkeit, der Luxembur-
ger Zahlstelle eine Bescheinigung der Steuerbe-
hérde des jeweiligen Steuerwohnsitzes Uber die
Befreiung von der genannten Quellensteuer zu
Gbermitteln.

Verkaufsbeschrankung

Die ausgegebenen Anteile dieses Fondsvermo-
gens dirfen nur in Landern zum Kauf angeboten
oder verkauft werden, in denen ein solches Ange-
bot oder ein solcher Verkauf zuldssig ist. Sofern
nicht von der Verwaltungsgesellschaft oder einem
von ihr beauftragten Dritten eine Erlaubnis zum 6f-
fentlichen Vertrieb seitens der drtlichen Aufsichts-
behorden erlangt wurde und der Verwaltungsge-
sellschaft vorliegt, handelt es sich bei diesem
Prospekt nicht um ein 6ffentliches Angebot zum
Erwerb von Investmentanteilen bzw. darf dieser
Prospekt nicht zum Zwecke eines solchen offent-
lichen Angebots verwendet werden.

Die hier genannten Informationen und Anteile des
Fondsvermdgens sind nicht fir den Vertrieb in den
Vereinigten Staaten von Amerika oder an US-Per-
sonen bestimmt (dies betrifft Personen, die Staats-
angehdrige der Vereinigten Staaten von Amerika
sind oder dort ihr Domizil haben, sowie Personen-
gesellschaften oder Kapitalgesellschaften, die ge-
maf der Gesetze der Vereinigten Staaten von Ame-
rika bzw. eines Bundesstaates, Territoriums oder
einer Besitzung der Vereinigten Staaten gegrindet
wurden). Dementsprechend werden Anteile weder
in den Vereinigten Staaten von Amerika noch an
oder flr Rechnung von US-Personen angeboten
oder verkauft. Spatere Ubertragungen von Anteilen
in die Vereinigten Staaten von Amerika bzw. an
US-Personen sind unzuldssig.

Dieser Prospekt darf nicht in den Vereinigten
Staaten von Amerika verbreitet werden. Die Ver-
teilung dieses Prospekts und das Anbieten der
Anteile kann auch in anderen Rechtsordnungen
Beschréankungen unterworfen sein.

Anleger, die als ,Restricted Persons” im Sinne
der US-Regelung No. 2790 der ,, National Associa-
tion Security Dealers” (NASD 2790) anzusehen
sind, haben ihre Anlagen in dem Fondsvermdgen
der Verwaltungsgesellschaft unverzlglich anzu-
zeigen.

Fur Vertriebszwecke darf dieser Prospekt nur von
Personen verwendet werden, die daflr Uber eine
ausdrlckliche schriftliche Erlaubnis der Verwal-
tungsgesellschaft (direkt oder indirekt Uber ent-
sprechend beauftragte Vertriebsstellen) verfigen.
Erklarungen oder Zusicherungen Dritter, die nicht
in diesem Verkaufsprospekt bzw. in den Unter-
lagen enthalten sind, sind von der Verwaltungs-
gesellschaft nicht autorisiert.

Die Unterlagen sind am Sitz der Verwaltungsge-
sellschaft 6ffentlich zugénglich.

Die deutsche Fassung des Verkaufsprospekts ist
malfRgeblich. Die Verwaltungsgesellschaft kannim
Hinblick auf Anteile des Fonds, die an Anleger in
dem jeweiligen Land verkauft wurden, fur sich
selbst und den Fonds Ubersetzungen in Sprachen
solcher Lander als verbindlich erklaren, in welchen
solche Anteile zum &ffentlichen Vertrieb zugelas-
sen sind.

Anlage in Anteilen an Zielfonds

Wird das Fondsvermdégen in Anteile anderer Fonds
angelegt, die unmittelbar oder mittelbar von der-
selben Verwaltungsgesellschaft oder einer ande-
ren Gesellschaft verwaltet werden, mit der die
Verwaltungsgesellschaft durch eine gemeinsame
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Verwaltung oder Beherrschung oder durch eine
wesentliche direkte oder indirekte Beteiligung ver-
bunden ist, so werden durch die Verwaltungsge-
sellschaft oder die andere Gesellschaft fur die
Zeichnung oder den Ruickkauf von Anteilen ande-
rer Fonds dem Fondsvermdgen keine Geblhren
belastet.

Die Verwaltungsvergltung/Kostenpauschale fir
den auf Anteile an solchen verbundenen Invest-
mentvermogen entfallenden Teil wird um die von
den erworbenen Investmentvermdgen berechne-
te Verwaltungsvergltung/Kostenpauschale ge-
klrzt, gegebenenfalls bis zu ihrer gesamten Hohe
(Differenzmethode).

Soweit der Fonds in Anteile an Zielfonds anlegt,
die von anderen Gesellschaften aufgelegt oder
verwaltet werden, ist zu berlicksichtigen, dass ge-
gebenenfalls zuséatzliche Ausgabe- bzw. Ricknah-
megebihren dem Fondsvermégen berechnet
werden.

Die Anlage in Zielfonds kann zu Kostendoppelbe-
lastungen fihren, insbesondere zu doppelten Ver-
waltungsvergltungen, da sowohl auf der Ebene
des Fonds als auch auf der Ebene eines Zielfonds
Geblhren anfallen.

Der Fonds wird dabei nicht in Zielfonds anlegen, die
einer Verwaltungsvergltung in bestimmter Hohe
unterliegen. Néhere Angaben zur maximalen Ver-
waltungsvergltung der Zielfonds befinden sich fir
den jeweiligen Teilfonds in der Ubersicht , Auf ei-
nen Blick". Im Jahresbericht wird angegeben, wie
hoch der Anteil der Verwaltungsvergiitung maximal
ist, welche einerseits der Fonds sowie andererseits
die Zielfonds zu tragen haben.

Jahresabschluss/Rechnungsjahr

Das Rechnungsjahr endet jedes Jahr am 31. De-
zember, erstmals am 31. Dezember 2007. Ein ers-
ter geprifter Jahresbericht wird zum 31. Dezem-
ber 2007, ein erster ungepriifter Halbjahresbericht
wird zum 30. Juni 2007 erstellt.

Borsen und Markte

Die Verwaltungsgesellschaft hat keine Kenntnis
davon, dass die Anteile des Fondsvermdgens an
einer Borse oder einem organisierten Markt ge-
handelt werden.

Die Verwaltungsgesellschaft kann die Anteile des
Fondsvermdogens an einer Borse zur Notierung zu-
lassen oder an organisierten Markten handeln las-

sen; derzeit macht die Verwaltungsgesellschaft
von dieser Mdglichkeit keinen Gebrauch.

DWS-Risikoklassen

DWS-Risikoklasse 1 von 4:
sicherheitsorientiert

Anlegerprofil: Der Fonds ist fir den sicherheits-
orientierten Anleger mit geringer Risikoneigung
konzipiert, der eine stetige Wertentwicklung,
aber auf niedrigem Zinsniveau, zum Anlageziel
hat. Kurzfristige moderate Schwankungen sind
moglich, aber mittel- bis langfristig ist kein
Kapitalverlust zu erwarten.

DWS-Risikoklasse 2 von 4:
renditeorientiert

Anlegerprofil: Der Fonds ist fir den rendite-
orientierten Anleger konzipiert, der Kapital-
wachstum durch Zinsertrage und mogliche
Kursgewinne erzielen will. Den Ertragserwar-
tungen stehen moderate Risiken im Aktien-,

Wertentwicklung

Zins- und Waéhrungsbereich sowie geringe
Bonitatsrisiken gegentiiber, sodass Kursver-
luste mittel- bis langfristig unwahrscheinlich
sind.

DWS-Risikoklasse 3 von 4:
wachstumsorientiert

Anlegerprofil: Der Fonds ist fir den wachs-
tumsorientierten Anleger konzipiert, dessen
Ertragserwartung tber dem Kapitalmarktzins-
niveau liegt und der Kapitalzuwachs Uberwie-
gend aus Aktien- und Wahrungschancen errei-
chen will. Sicherheit und Liquiditat werden den
Ertragsaussichten untergeordnet. Damit ver-
bunden sind héhere Risiken im Aktien-, Zins-
und Wahrungsbereich sowie Bonitatsrisiken,
die zu moglichen Kursverlusten fihren kénnen.

DWS-Risikoklasse 4 von 4:

risikoorientiert

Anlegerprofil: Der Fonds ist fiir den risikoorien-
tierten Anleger konzipiert, der ertragsstarke
Anlageformen sucht, um gezielt Ertragschan-
cen zu verbessern und hierzu unvermeidbare
auch vorlbergehend hohe Wertschwankun-
gen spekulativer Anlagen in Kauf nimmt. Hohe
Risiken aus Kursschwankungen sowie hohe
Bonitatsrisiken machen zeitweise Kursverluste
wahrscheinlich, ferner steht der hohen Ertrags-
erwartung und Risikobereitschaft die Maglich-
keit von hohen Verlusten des eingesetzten
Kapitals gegentber.

Aus der bisherigen Wertentwicklung lassen
sich keine Aussagen Uber die zukUnftigen Er-
gebnisse des Fonds ableiten. Der Wert der
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Anlage und die daraus zu erzielenden Ertrage
kénnen sich nach oben und nach unten ent-
wickeln, so dass der Anleger auch damit rech-

nen muss, den angelegten Betrag nicht zu-
rckzuerhalten.



DWS Vorsorge auf einen Blick

Der Fonds DWS Vorsorge ist ein sogenannter Um-
brellafonds im Sinne von Artikel 133 des Gesetzes
vom 20. Dezember 2002 Uber die Organismen flr
gemeinschaftliche Anlagen. Dem Anleger kénnen
nach freiem Ermessen der Verwaltungsgesell-
schaft ein oder mehrere Teilfonds angeboten wer-
den. Die Gesamtheit der Teilfonds ergibt den Um-
brellafonds. Jeder Anteilinhaber ist Uber den Teil-
fonds am Fonds beteiligt.

Bezuglich der Rechtsbeziehungen der Anteilinhaber
untereinander wird jeder Teilfonds als gesonderte
Einheit behandelt. Im Verhéltnis zu Dritten haften
die Vermogenswerte eines Teilfonds lediglich fur
die Verbindlichkeiten und Zahlungsverpflichtungen,
die diesen Teilfonds betreffen. Die im Allgemeinen
Teil des Verwaltungsreglements aufgeflhrten An-
lagebeschrankungen gelten fur jeden Teilfonds ge-

DWS VORSORGE DACHFONDS
Wertentwicklung im Uberblick
in %

9.0 +8,1

7,5

6,0

45

3,0

1,5

0
seit Auflegung*
*aufgelegt am 2.1.2007
Il DWS Vorsorge Dachfonds
Alle Angaben auf Euro-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne
Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages.
Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen
keine Prognose fir die Zukunft.

Stand: 31.12.2007

sondert, jedoch sind die Anlagegrenzen in Artikel 4
Absatz B k) Satz 2 auf den Fonds in seiner Gesamt-
heit anzuwenden. Es kénnen jederzeit weitere Teil-
fonds aufgelegt und/oder ein oder mehrere beste-
hende Teilfonds aufgeldst oder zusammengelegt
werden. Insofern wird eine entsprechende Anpas-
sung der Verkaufsunterlagen erfolgen.

Der Umbrellafonds DWS Vorsorge besteht zurzeit

Umtausch von Anteilen

Die Anteilinhaber konnen jederzeit gegen Zahlung
einer um 0,5 Prozentpunkte gegentber dem Aus-
gabeaufschlag reduzierten Umtauschprovision un-
ter Zurechnung eventuell anfallender Ausgabesteu-
ern und Abgaben einen Teil oder alle ihre Anteile in
Anteile eines anderen Teilfonds umtauschen. Die
Umtauschprovision, die zu Gunsten der DWS In-

aus den Teilfonds

DWS Vorsorge Dachfonds

DWS Vorsorge Rentenfonds 15Y
DWS Vorsorge Rentenfonds 10Y
DWS Vorsorge Rentenfonds 7Y
DWS Vorsorge Rentenfonds 5Y
DWS Vorsorge Rentenfonds 3 Y

vestment S.A. erhoben wird, wird auf den im neu-
en Teilfonds anzulegenden Betrag berechnet. Der
sich aus einem Umtausch ggf. ergebende Restbe-
trag wird, sofern erforderlich, in Euro umgerechnet
und an die Anteilinhaber ausbezahlt, sofern dieser
Betrag 10,— Euro bzw. 1% des Umtauschbetrags
Ubersteigt. Der Umtausch erfolgt nur an einem
Bewertungstag.

DWS VORSORGE DACHFONDS AUF EINEN BLICK

Anlageziel und Anlagepolitik

ISIN-Code
Wertpapierkennnummer
Teilfondswahrung
Auflegungsdatum
Erstausgabepreis
Anteilwertberechnung

Ausgabeaufschlag
(vom Anteilinhaber zu tragen)

Ziel der Anlagepolitik ist die Erwirtschaftung einer Wert-
steigerung in Euro.

Der Teilfonds kann jeweils von 0% bis zu 100% in fest-

und variabelverzinsliche Wertpapiere, in Aktien, in Anteile

an Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW im Sinne der Richtlinie 85/611/EWG in der Fassung
der Anderungsrichtlinien 2001/107/EG und 2001/108/EG vom
21. Januar 2002), die von der DWS Investment S.A., der
DWS Investment GmbH oder anderen Emittenten aufgelegt
wurden, oder borsengehandelten Fonds (ETF — Exchange
Traded Funds) investieren.

Sofern das Teilfondsvermdgen in Anteile an Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren investiert wird, kon-
nen insbesondere Anteile an in- und auslandischen Aktien-
fonds, gemischten Wertpapierfonds, Wertpapierrentenfonds,
Fonds nach Teil | des Gesetztes vom 20. Dezember 2002, die
in den internationalen Rohstoffbereich investieren, geldmarkt-
nahen Wertpapierfonds sowie reglementierten offene Immo-
bilienfonds erworben werden. Je nach Einschatzung der
Marktlage kann das Teilfondsvermdgen auch vollstandig in ei-
ner dieser Fondskategorien angelegt werden. Dabei ist der
Anteil von offenen Immobilienfonds und vorgenannte Roh-
stofffonds auf maximal 10% des Netto-Teilfondsvermdgens
begrenzt. Die Anlage in offene Immobilienfonds ist in die An-
lagegrenze des Artikels 2 Absatz B. h) mit einzubeziehen. Im
Rahmen der Anlagepolitk ist geplant, das Teilfondsvermogen
vorwiegend in Aktienfonds der DWS Investment S.A. sowie
der DWS Investment GmbH anzulegen. Es ist im Hinblick auf
die Anlage in OGAW anderer Emittenten geplant, dass das
Teilfondsvermogen bis zu 30% seines Vermogens in Invest-
mentfonds anderer Emittenten anlegt, insbesondere in In-
vestmentfonds, die von derzeitigen Kooperationspartnern der
DWS verwaltet, ausgegeben oder beraten werden.

Des Weiteren kann — ggfs. auch vollstandig — das Teilfonds-
vermogen in Aktien, Aktienzertifikaten, \Wandelschuldver-
schreibungen, Wandel- und Optionsanleihen oder in Partizi-
pations- und Genussscheinen angelegt werden. Dabei wird
auf eine internationale Streuung geachtet.

Um einen Schutz vor extremen Verlusten innerhalb eines
sehr kurzen Zeitraumes zu gewabhrleisten, legt der Teilfonds
auch regelméRig in derivative Instrumente an, die in einem
solchen Verlustfall die Wertverluste ab einer gewissen Gren-
ze kompensieren. Die Wertentwicklung des Teilfonds wird
durch die Anlage in solche derivative Instrumente unter
normalen Marktumstanden nur unwesentlich beeinflusst.

Das Teilfondsvermdgen kann dartiber hinaus in allen anderen
zulassigen Vermogenswerten angelegt werden.
LU0272367581

DWS001

EUR

21.2007

105,- EUR (inkl. Ausgabeaufschlag)

jeder Bankarbeitstag in Luxemburg und Frankfurt am Main
5%
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DWS VORSORGE DACHFONDS AUF EINEN BLICK (FORTSETZUNG)

Das Sondervermogen weist aufgrund seiner Zusammensetzung/der vom Fondsmangement verwen-
deten Techniken eine erhohte Volatilitat auf, d. h. die Anteilpreise kdnnen auch innerhalb kurzer Zeit-
rdume starkeren Schwankungen nach unten oder nach oben unterworfen sein.
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DWS VORSORGE RENTENFONDS 15Y
Wertentwicklung im Uberblick

in %
7.2
6,0
4,8
3,6
2,4
1.2
0

+5,6

seit Auflegung*

*aufgelegt am 2.1.2007
Il DWS Vorsorge Rentenfonds 15Y
Alle Angaben auf Euro-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne
Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages.
Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen
keine Prognose flr die Zukunft.

Stand: 31.12.2007

DWS VORSORGE RENTENFONDS 15Y AUF EINEN BLICK

Anlageziel und Anlagepolitik Ziel der Anlagepolitik ist die Erwirtschaftung einer Rendite
in Euro.

Fur das Teilfondsvermogen kénnen verzinsliche Wertpapiere,
Wandelschuldverschreibungen, Wandel- und Optionsan-
leihen, Partizipations- und Genussscheine, Aktien sowie
Optionsscheine auf Aktien erworben werden. Dabei wird das
Teilfondsvermdgen zu mindestens 2/3 in auf Euro lautende
Anleihen, Wandelanleihen und sonstigen festverzinslichen
Wertpapieren oder Anleihen mit variablen Zinssatz angelegt,
die an Borsen oder an einem anderen geregelten Markt, die
anerkannt, fir das Publikum offen und dessen Funktions-
weise ordnungsgemaf ist, in einem Staat der Organisation
flr wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD)
gehandelt werden. Die Zinsbindungsdauer (Duration) des
Gesamtportfolios soll bei etwa 15 Jahren liegen. Zur Steue-
rung der Duration kann der Teilfonds derivative Instrumente,
insbesondere Zinsswaps einsetzen.

Hoéchstens 25% des Teilfondsvermdgens dirfen in \Wandel-
schuldverschreibungen und Wandel- und Optionsanleihen,
hochstens 10% in Partizipations- und Genussscheinen,
Aktien sowie Optionsscheinen angelegt werden. Derivate
dirfen zu Investitions- und Absicherungszwecken eingesetzt
werden. Der Teilfonds darf in Schuldverschreibungen der
Bundesrepublik Deutschland, der Franzdsischen Republik
und der lItalienischen Republik mehr als 35% des Wertes
des Teilfondsvermogens anlegen.

Das Teilfondsvermogen kann dariiber hinaus in allen anderen
zulassigen Vermogenswerten angelegt werden.

Wertpapierkennnummer DWS002

Auflegungsdatum 21.2007

Anteilwertberechnung jeder Bankarbeitstag in Luxemburg und Frankfurt am Main

Riicknahmeabschlag 0%
(vom Anteilinhaber zu tragen)

Kostenpauschale 0,75% p.a.
(vom Teilfonds zu tragen)

Valuta Beim Kauf erfolgt die Belastung des Gegenwertes zwei
Bankarbeitstage nach der Anteilausgabe. Die Gutschrift
des Gegenwertes erfolgt zwei Bankarbeitstage nach der
Ricknahme der Anteile.

Taxe d’abonnement 0,05% p.a.
(vom Teilfonds zu tragen)

Das Sondervermogen weist aufgrund seiner Zusammensetzung/der vom Fondsmanagement verwen-
deten Techniken eine erhohte Volatilitat auf, d. h. die Anteilpreise kdnnen auch innerhalb kurzer Zeit-
rdume starkeren Schwankungen nach unten oder nach oben unterworfen sein.
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DWS VORSORGE RENTENFONDS 10Y AUF EINEN BLICK

Anlageziel und Anlagepolitik Ziel der Anlagepolitik ist die Erwirtschaftung einer Rendite
in Euro.

Fir das Teilfondsvermogen kénnen verzinsliche Wertpapiere,
Wandelschuldverschreibungen, Wandel- und Optionsanleihen,
Partizipations- und Genussscheine, Aktien sowie Options-
scheine auf Aktien erworben werden. Dabei wird das Teil-
fondsvermdgen zu mindestens 2/3 in auf Euro lautende
Anleihen, Wandelanleihen und sonstigen festverzinslichen
Wertpapieren oder Anleihen mit variablen Zinssatz angelegt,
die an Borsen oder an einem anderen geregelten Markt, die
anerkannt, fir das Publikum offen und dessen Funktions-
weise ordnungsgemaf ist, in einem Staat der Organisation
flr wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD)
gehandelt werden. Die Zinsbindungsdauer (Duration) des
Gesamtportfolios soll bei etwa 10 Jahren liegen. Zur Steue-
rung der Duration kann der Teilfonds derivative Instrumente,
insbesondere Zinsswaps einsetzen.

Hoéchstens 25% des Teilfondsvermdgens dirfen in Wandel-
schuldverschreibungen und Wandel- und Optionsanleihen,
hochstens 10% in Partizipations- und Genussscheinen,
Aktien sowie Optionsscheinen angelegt werden. Derivate
durfen zu Investitions- und Absicherungszwecken eingesetzt
werden. Der Teilfonds darf in Schuldverschreibungen der
Bundesrepublik Deutschland, der Franzdsischen Republik
und der Italienischen Republik mehr als 35% des Wertes
des Teilfondsvermdogens anlegen.

Das Teilfondsvermdgen kann dariber hinaus in allen anderen
zulassigen Vermogenswerten angelegt werden.

Wertpapierkennnummer DWS003

Auflegungsdatum 21.2007

Anteilwertberechnung jeder Bankarbeitstag in Luxemburg und Frankfurt am Main

Ricknahmeabschlag 0%
(vom Anteilinhaber zu tragen)

Kostenpauschale 0,75% p.a.
(vom Teilfonds zu tragen)

Valuta Beim Kauf erfolgt die Belastung des Gegenwertes zwei
Bankarbeitstage nach der Anteilausgabe. Die Gutschrift
des Gegenwertes erfolgt zwei Bankarbeitstage nach der
Ricknahme der Anteile.

Taxe d’abonnement 0,05% p.a.
(vom Teilfonds zu tragen)

Das Sondervermdogen weist aufgrund seiner Zusammensetzung/der vom Fondsmanagement verwen-
deten Techniken eine erhohte Volatilitat auf, d. h. die Anteilpreise kdnnen auch innerhalb kurzer Zeit-
raume starkeren Schwankungen nach unten oder nach oben unterworfen sein.

N

0

DWS VORSORGE RENTENFONDS 10Y
Wertentwicklung im Uberblick

in %
7.2
6,0
4,8
3,6
2,4
1.2
0

seit Auflegung*

*aufgelegt am 2.1.2007
Il DWS Vorsorge Rentenfonds 10Y
Alle Angaben auf Euro-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne
Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages.
Wertentwicklungen der Vergangenheit erméglichen
keine Prognose fiir die Zukunft.

Stand: 31.12.2007



DWS VORSORGE RENTENFONDS 7Y DWS VORSORGE RENTENFONDS 7Y AUF EINEN BLICK
Wertentwicklung im Uberblick

in %

6,0
5.0 +4,8

4,0

3.0
2,0

1,0
0

seit Auflegung*

*aufgelegt am 2.1.2007
Il bws Vorsorge Rentenfonds 7Y
Alle Angaben auf Euro-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne
Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages.
Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdoglichen
keine Prognose flr die Zukunft.

Stand: 31.12.2007
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DWS VORSORGE RENTENFONDS 5Y AUF EINEN BLICK DWS VORSORGE RENTENFONDS 5Y
Wertentwicklung im Uberblick
in %

6,0

5,0 +4,5
4,0
3,0
2,0
1,0

0

seit Auflegung*

*aufgelegt am 2.1.2007
Il DWS Vorsorge Rentenfonds 5Y
Alle Angaben auf Euro-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne
Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages.
Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen
keine Prognose fir die Zukunft.

Stand: 31.12.2007
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Aufgrund der relativ kurzen
Zeit seit Auflegung entféllt die
Wertentwicklung im Uberblick.

DWS VORSORGE RENTENFONDS 3Y AUF EINEN BLICK
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B. Verwaltungsreglement — Allgemeiner Tell

Die vertraglichen Rechte und Pflichten der
Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank
und der Anteilinhaber hinsichtlich des
Fonds bestimmen sich nach dem folgen-
den Verwaltungsreglement.

Artikel 1

Der Fonds

Der Fonds ist ein rechtlich unselbststéandiges
Sondervermdégen (fonds commun de place-
ment), das aus Wertpapieren und sonstigen
Vermogenswerten (,Fondsvermdgen”) be-
steht und flr gemeinschaftliche Rechnung
der Inhaber von Anteilen (,Anteilinhaber”)
unter Beachtung des Grundsatzes der Risiko-
streuung verwaltet wird. Die Anteilinhaber
sind am Fondsvermdogen in Hohe ihrer Antei-
le beteiligt. Die im Fondsvermdgen befindli-
chen Vermdgenswerte werden grundsatzlich
von der Depotbank verwahrt.

Die gegenseitigen vertraglichen Rechte und
Pflichten der Anteilinhaber und der Verwal-
tungsgesellschaft sowie der Depotbank sind
in diesem Verwaltungsreglement geregelt,
dessen giiltige Fassung sowie Anderungen
desselben bei der Kanzlei des Bezirksgerichts
Luxemburg hinterlegt wurde und dessen Hin-
terlegungsvermerk im ,,Mémorial, Recueil des
Sociétés et Associations ”, dem Amtsblatt des
GroRherzogtums Luxemburg, (,Mémorial”)
veroffentlicht ist. Durch den Kauf eines An-
teils erkennt der Anteilinhaber das Verwal-
tungsreglement sowie alle genehmigten An-
derungen desselben an.

Artikel 2 Die Verwaltungsgesellschaft

1.

Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die
DWS Investment S.A., eine Aktiengesell-
schaft mit Sitz in Luxemburg nach Luxembur-
ger Recht. Sie wurde am 15. April 1987 gegriin-
det. Die Verwaltungsgesellschaft wird durch
ihren Verwaltungsrat vertreten. Der Verwal-
tungsrat kann eines oder mehrere seiner Mit-
glieder und/oder Angestellte der Verwaltungs-
gesellschaft mit der téglichen Geschaftsfih-
rung betrauen.

Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet den
Fonds im eigenen Namen, aber ausschlief3lich
im Interesse und flr gemeinschaftliche Rech-
nung der Anteilinhaber. Die Verwaltungsbefug-
nis erstreckt sich insbesondere auf Kauf, Ver-
kauf, Zeichnung, Umtausch und Annahme von
Wertpapieren und anderen Vermdgenswerten
sowie auf die Ausiibung aller Rechte, welche
unmittelbar oder mittelbar mit dem Fondsver-
mogen zusammenhangen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann unter eige-
ner Verantwortung und Kontrolle und auf eige-
ne Kosten einen Fondsmanager hinzuziehen.

Die Verwaltungsgesellschaft kann unter eige-
ner Verantwortung und auf eigene Kosten An-
lageberater sowie einen beratenden Anlage-
ausschuss hinzuziehen.

Artikel 3 Die Depotbank

1.

Die Verwaltungsgesellschaft ernennt die Depot-
bank. Die Rechte und Pflichten der Depotbank
richten sich nach dem Gesetz, diesem Ver-
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waltungsreglement und dem Depotbankver-
trag. Sie ist inshesondere mit der Verwahrung
der Vermégenswerte des Fonds beauftragt. Sie
handelt im Interesse der Anteilinhaber.

Die Depotbank verwahrt alle Wertpapiere und
anderen Vermdgenswerte des Fonds in separa-
ten Konten und Depots, iber die nur in Uber-
einstimmung mit den Bestimmungen dieses
Verwaltungsreglements verfligt werden darf.
Die Depotbank kann unter ihrer Verantwortung
Wertpapiere und Vermogenswerte des Fonds
bei anderen Banken oder bei Wertpapiersam-
melstellen in Verwahrung geben.

Die Depotbank sowie die Verwaltungsgesell-
schaft sind berechtigt, die Depotbankbestellung
jederzeit schriftlich mit einer Frist von drei Mo-
naten zu kundigen. Eine solche Kiindigung wird
wirksam, wenn die Verwaltungsgesellschaft mit
Genehmigung der zustandigen Aufsichtsbehor-
de eine andere Bank zur Depotbank bestellt und
diese die Pflichten und Funktionen als Depot-
bank Ubernimmt; bis dahin wird die bisherige
Depotbank zum Schutz der Interessen der An-
teilinhaber ihren Pflichten und Funktionen als
Depotbank vollumfénglich nachkommen.

Die Depotbank ist an Weisungen der Verwal-
tungsgesellschaft gebunden, sofern solche
Weisungen nicht dem Gesetz, dem Verwal-
tungsreglement oder dem Verkaufsprospekt
widersprechen.

Artikel 4 Allgemeine Richtlinien

fiir die Anlagepolitik

A. Anlagen

a) Der Fonds kann in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente anlegen, die auf einem
geregelten Markt notiert oder gehandelt
werden.

b) Der Fonds kann in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente anlegen, die auf einem
anderen Markt, der anerkannt, geregelt, fur
das Publikum offen und dessen Funktions-
weise ordnungsgemaR ist, in einem Mit-
gliedstaat der Europaischen Union gehan-
delt werden.

c) Der Fonds kann in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente anlegen, die an einer
Borse eines Staates, der nicht Mitgliedstaat
der Européischen Union ist, zum Handel zu-
gelassen sind oder dort auf einem anderen
geregelten Markt gehandelt werden, der
anerkannt ist, fur das Publikum offen und
dessen Funktionsweise ordnungsgemaf’
ist und vorwiegend in Europa, Asien, Ame-
rika oder Afrika liegt.

d) Der Fonds kann in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente aus Neuemissionen an-
legen, sofern

— die Emissionsbedingungen die Verpflich-
tung enthalten, dass die Zulassung zum
Handel an einer Borse oder einem ande-
ren geregelten Markt beantragt ist, der
anerkannt ist, flr das Publikum offen und
dessen Funktionsweise ordnungsgemaf
ist, vorwiegend in Europa, Asien, Ameri-
ka oder Afrika liegt, und

f)

g

- die Zulassung spéatestens vor Ablauf ei-
nes Jahres nach Emission erlangt wird.

Der Fonds kann in Anteile von Organismen
fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
im Sinne der EG-Richtlinie 85/611/EWG und/
oder anderer Organismen flir gemeinsame
Anlagen im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 ers-
ter und zweiter Gedankenstrich der EG-
Richtlinie 85/611/EWG mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der Européischen Union oder
einem Drittstaat anlegen, sofern

— diese anderen Organismen fir gemein-
same Anlagen nach Rechtsvorschriften
zugelassen wurden, die sie einer Auf-
sicht unterstellen, welche nach Auffas-
sung der Commission de Surveillance du
Secteur Financier derjenigen nach dem
Gemeinschaftsrecht gleichwertig ist (der-
zeit die Vereinigten Staaten von Ame-
rika, die Schweiz, Japan, Hongkong und
Kanada) und ausreichende Gewéhr flr
die Zusammenarbeit zwischen den Be-
hoérden besteht;

- das Schutzniveau der Anteilseigner der
anderen Organismen flir gemeinsame
Anlagen dem Schutzniveau der Anteils-
eigner eines Organismus flr gemeinsa-
me Anlagen in Wertpapieren gleichwertig
ist und insbesondere die Vorschriften fir
die getrennte Verwahrung des Fondsver-
mogens, die Kreditaufnahme, die Kredit-
gewdhrung und Leerverkdufe von Wert-
papieren und Geldmarktinstrumenten den
Anforderungen der EG-Richtlinie 85/611/
EWG gleichwertig sind;

die Geschaftstatigkeit der anderen Orga-
nismen fir gemeinsame Anlagen Gegen-
stand von Halbjahres- und Jahresberich-
ten ist, die es erlauben, sich ein Urtell
Uiber das Vermogen und die Verbindlich-
keiten, die Ertrdge und die Transaktionen
im Berichtszeitraum zu bilden;

der Organismus flr gemeinsame An-
lagen in Wertpapieren oder der andere
Organismus flr gemeinsame Anlagen,
dessen Anteile erworben werden sollen,
nach seinen Vertragsbedingungen bzw.
seiner Satzung hochstens 10% seines
Vermogens in Anteilen anderer Organis-
men fir gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren oder andere Organismen flr ge-
meinsame Anlagen anlegen darf.

Der Fonds kann in Sichteinlagen oder
kiindbare Einlagen mit einer Laufzeit von
héchstens zwolf Monaten bei Kreditinsti-
tuten, sofern das betreffende Kreditinsti-
tut seinen Sitz in einem Mitgliedstaat der
Europdischen Union hat oder — falls der
Sitz des Kreditinstituts sich in einem Staat
befindet, der nicht Mitgliedstaat der Euro-
paischen Union ist, — es Aufsichtsbestim-
mungen unterliegt, die nach Auffassung
der Commission de Surveillance du Sec-
teur Financier denjenigen des Gemein-
schaftsrechts gleichwertig sind, anlegen.

Der Fonds kann in abgeleitete Finanzinstru-
mente (,Derivate”) anlegen, einschlieRlich
gleichwertiger bar abgerechneter Instru-



h)

mente, die an einem der unter a), b) und c)
bezeichneten Markte gehandelt werden,
und/oder abgeleitete Finanzinstrumente,
die nicht an einer Borse gehandelt werden
(,0TC-Derivate”), sofern

— es sich bei den Basiswerten um Instru-
mente im Sinne dieses Absatzes oder um
Finanzindizes, Zinsséatze, Wechselkurse
oder Wahrungen handelt, die im Rahmen
der Anlagepolitik liegen;

- die Gegenpartei bei Geschaften mit OTC-
Derivaten einer Aufsicht unterliegende
Institute der Kategorien sind, die von der
Commission de Surveillance du Secteur
Financier zugelassen wurden; und

- die OTC-Derivate einer zuverldssigen
und Uberpriifbaren Bewertung auf Tages-
basis unterliegen und jederzeit auf Ini-
tiative des Fonds zum angemessenen
Zeitwert verauRert, liquidiert oder durch
ein Gegengeschaft glattgestellt werden
kénnen.

Der Fonds kann in Geldmarktinstrumente,
die nicht auf einem geregelten Markt ge-
handelt werden und die Ublicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden, liquide
sind und deren Wert jederzeit genau be-
stimmt werden kann, anlegen, sofern die
Emission oder der Emittent dieser Instru-
mente selbst Vorschriften Uber den Ein-
lagen- und den Anlegerschutz unterliegt,
und vorausgesetzt, diese Instrumente wer-
den

— von einer zentralstaatlichen, regionalen
oder lokalen Koérperschaft oder der Zen-
tralbank eines Mitgliedstaates der Euro-
paischen Union, der Européischen Zen-
tralbank, der Européischen Union oder
der Européischen Investitionsbank, ei-
nem Staat, der nicht Mitglied der Euro-
paischen Union ist oder, im Falle eines
Bundesstaates, einem Gliedstaat der
Foderation oder von einer internatio-
nalen Einrichtung 6ffentlich-rechtlichen
Charakters, der mindestens ein Mit-
gliedstaat der Européischen Union an-
gehort, begeben oder garantiert; oder

von einem Unternehmen begeben, des-
sen Wertpapiere auf den unter vorste-
henden Buchstaben a), b) und c) be-
zeichneten geregelten Mérkten gehan-
delt werden; oder

von einem Institut, das gemaR den im
Gemeinschaftsrecht festgelegten Krite-
rien einer Aufsicht unterstellt ist, oder
einem Institut, das Aufsichtsbestimmun-
gen, die nach Auffassung der Commis-
sion de Surveillance du Secteur Financier
mindestens so streng sind wie die des
Gemeinschaftsrechts, unterliegt und die-
se einhélt, begeben oder garantiert; oder

von anderen Emittenten begeben, die
einer Kategorie angehoren, die von der
Commission de Surveillance du Secteur
Financier zugelassen wurde, sofern flr
Anlagen in diesen Instrumenten Vor-
schriften fir den Anlegerschutz gelten,

i)

a)

b)

c)

die denen des ersten, des zweiten oder
des dritten vorstehenden Gedanken-
strichs gleichwertig sind und sofern es
sich bei dem Emittenten entweder um
ein Unternehmen mit einem Eigenkapi-
tal von mindestens zehn Millionen Euro,
das seinen Jahresabschluss nach den Vor-
schriften der 4. Richtlinie 78/660/EWG
erstellt und verdffentlicht, oder um einen
Rechtstréger, der innerhalb einer eine
oder mehrere borsennotierte Gesellschaf-
ten umfassenden Unternehmensgruppe
fur die Finanzierung dieser Gruppe zu-
standig ist, oder um einen Rechtstrager
handelt, dessen Geschéftsbetrieb da-
rauf gerichtet ist, wertpapiermaRig un-
terlegte Verbindlichkeiten im Markt zu
platzieren, sofern der Rechtstrager tber
Kreditlinien zur Liquiditatssicherung ver-
flgt.

Der Fonds kann abweichend vom Grund-
satz der Risikostreuung bis zu 100%
seines Vermodgens in Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten verschiedener
Emissionen anlegen, die von einem Mit-
gliedstaat der Europaischen Union oder
seinen Gebietskorperschaften, von ei-
nem OECD-Mitgliedstaat oder von inter-
nationalen Organismen 6ffentlich-recht-
lichen Charakters, denen ein oder meh-
rere Mitgliedstaaten der Europaischen
Union angehéren, begeben oder garan-
tiert werden, sofern das Fondsvermo-
gen in Wertpapiere investiert, die im
Rahmen von mindestens sechs verschie-
denen Emissionen begeben wurden,
wobei Wertpapiere aus ein und dersel-
ben Emission 30% des Fondsvermdgens
nicht iiberschreiten diirfen.

Der Fonds darf nicht in Edelmetalle oder
Zertifikate Uber diese anlegen.

. Anlagegrenzen

Hoéchstens 10% des Netto-Fondsvermo-
gens durfen in Wertpapieren oder Geld-
marktinstrumenten ein und desselben
Emittenten angelegt werden.

Hochstens 20% des Netto-Fondsvermo-
gens dirfen in Einlagen ein und derselben
Einrichtung angelegt werden.

Das Ausfallrisiko der Gegenpartei bei Ge-
schaften mit OTC-Derivaten darf 10% des
Netto-Fondsvermdgens nicht Uberschrei-
ten, wenn die Gegenpartei ein Kreditinstitut
im Sinne von Absatz A. f) ist. Fir andere
Félle betragt die Grenze maximal 5% des
Netto-Fondsvermdgens.

Der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente von Emittenten, in
denen der Fonds jeweils mehr als 5% sei-
nes Netto-Fondsvermogens anlegt, darf
40% des Wertes des Netto-Fondsvermo-
gens nicht Uberschreiten.

Diese Begrenzung findet keine Anwendung
auf Einlagen und auf Geschéafte mit OTC-
Derivaten, die mit Finanzinstituten getatigt
werden, welche einer Aufsicht unterliegen.

g

Ungeachtet der Einzelobergrenzen der Ab-
satze B. a), b) und c) darf der Fonds bei ein
und derselben Einrichtung hochstens 20%
seines Netto-Fondsvermdgens in einer
Kombination aus

- von dieser Einrichtung begebenen Wert-
papieren oder Geldmarktinstrumenten;
und/oder

- Einlagen bei dieser Einrichtung; und/oder

- von dieser Einrichtung erworbenen OTC-
Derivaten anlegen.

Die in Absatz B. a) genannte Obergrenze
von 10% erhoht sich auf 35% und die in
Absatz B. d) genannte Grenze entfallt,
wenn die Wertpapiere oder Geldmarkt-
instrumente

—von einem Mitgliedstaat der Europai-
schen Union oder seinen Gebietskérper-
schaften; oder

—von einem Staat, der nicht Mitglied der
Europdischen Union ist; oder

- von internationalen Einrichtungen o6ffent-
lich-rechtlichen Charakters, denen min-
destens ein Mitgliedstaat der Européi-
schen Union angehort, begeben oder ga-
rantiert werden.

Die in Absatz B. a) genannte Obergrenze
erhoht sich von 10% auf 25% und die in Ab-
satz B. d) genannte Grenze entfallt, wenn
Schuldverschreibungen

- von einem Kreditinstitut mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der Européischen Union be-
geben werden, das aufgrund gesetzlicher
Vorschriften zum Schutz der Inhaber die-
ser Schuldverschreibungen einer beson-
deren offentlichen Aufsicht unterliegt;
und

—die Ertrdge aus der Emission dieser
Schuldverschreibungen gemaR den ge-
setzlichen Vorschriften in Vermogens-
werten angelegt werden, die wahrend
der gesamten Laufzeit der Schuldver-
schreibungen die sich daraus ergeben-
den Verbindlichkeiten ausreichend de-
cken; und

- die erwahnten Vermdgenswerte beim
Ausfall des Emittenten vorrangig fur die
fallig werdende Rickzahlung des Kapitals
und der Zinsen bestimmt sind.

Wird der Fonds in mehr als 5% in diese Art
von Schuldverschreibungen angelegt, die
von einem und demselben Emittenten be-
geben werden, so darf der Gesamtwert
dieser Anlagen 80% des Wertes des Netto-
Fondsvermdgens nicht Uberschreiten.

Die in den Absétzen B. a), b), c), d), e) und
f) genannten Grenzen durfen nicht kumu-
liert werden; hieraus ergibt sich, dass An-
lagen in Wertpapieren oder Geldmarkt-
instrumenten ein und derselben Einrich-
tung oder in Einlagen bei dieser Einrichtung
oder in Derivaten derselben grundsétzlich
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35% des Netto-Fondsvermdgens nicht
Uberschreiten durfen.

Der Fonds kann bis zu 20% in Wertpapie-
ren und Geldmarktinstrumenten ein und
derselben Unternehmensgruppe anlegen.

Gesellschaften, die im Hinblick auf die Er-
stellung des konsolidierten Abschlusses
im Sinne der EG-Richtlinie 83/349/EWG
oder nach den anerkannten internatio-
nalen Rechnungslegungsvorschriften der-
selben Unternehmensgruppe angehdren,
sind bei der Berechnung der in diesem Ar-
tikel vorgesehenen Anlagegrenzen als ein
einziger Emittent anzusehen.

Der Fonds kann héchstens 10% seines
Netto-Fondsvermdgens in anderen als den
in Absatz A. genannten Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten anlegen.

Der Fonds kann hdéchstens 10% seines
Netto-Fondsvermdgens in Anteile anderer
Organismen flir gemeinsame Anlagen in
Wertpapiere und/oder Organismen fir ge-
meinsame Anlage im Sinne von Absatz A.
e) anlegen.

Bei Anlagen in Anteile eines anderen Orga-
nismus flr gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren und/oder sonstigen Organismen
fir gemeinsame Anlagen werden die An-
lagewerte des betreffenden Organismus
fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
oder sonstigen Organismen flr gemeinsa-
me Anlagen in Bezug auf die in Absatz B.
a), b), c), d), e) und f) genannten Obergren-
zen nicht beriicksichtigt.

Sofern die Zulassung an einem der unter
Absatz A. a), b) oder c) genannten Markte
nicht binnen Jahresfrist erfolgt, sind Neu-
emissionen als nicht notierte Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente anzusehen und
in die dort erwéhnte Anlagegrenze einzube-
ziehen.

Die Verwaltungsgesellschaft darf fir keine
von ihr verwalteten Investmentfonds, die
unter den Anwendungsbereich von Teil | des
Gesetzes vom 20. Dezember 2002 fallen,
Aktien erwerben, die mit einem Stimmrecht
verbunden sind, das es ihr ermdglicht, einen
nennenswerten Einfluss auf die Geschéfts-
flihrung des Emittenten auszulben.

Der Fonds kann hochstens

—10% der stimmrechtslosen Aktien ein
und desselben Emittenten;

—10% der Schuldverschreibungen ein und
desselben Emittenten;

—25% der Anteile ein und desselben
Fonds;

- 10% der Geldmarktinstrumente ein und
desselben Emittenten erwerben.

Die unter dem zweiten, dritten und vierten
Gedankenstrich vorgesehenen Anlagegren-
zen brauchen beim Erwerb nicht eingehal-
ten zu werden, wenn sich der Bruttobetrag

der Schuldverschreibungen oder der Geld-
marktinstrumente oder der Nettobetrag der
ausgegebenen Anteile zum Zeitpunkt des
Erwerbs nicht berechnen lasst.

Die in Buchstabe k) genannten Anlagegren-
zen werden nicht angewandt auf:

— Wertpapiere und Geldmarktinstrumente,
die von einem Mitgliedstaat der Européi-
schen Union oder dessen 6ffentlichen Ge-
bietskorperschaften begeben oder garan-
tiert werden;

- von einem Staat aulerhalb der Europai-
schen Union begebene oder garantierte
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente;

—auf Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente, die von internationalen Organisa-
tionen o6ffentlich-rechtlichen Charakters
begeben werden, denen ein oder meh-
rere Mitgliedstaaten der Europdischen
Union angehoren;

— Aktien, die der Fonds in Wertpapieren
an dem Kapital einer Gesellschaft eines
Staates, der nicht Mitglied der Europai-
schen Union ist, hélt, die ihr Vermdgen im
Wesentlichen in Wertpapieren von Emit-
tenten anlegt, die in diesem Staat ansés-
sig sind, wenn eine derartige Beteiligung
fur den Fonds aufgrund der Rechtsvor-
schriften dieses Staates die einzige Mog-
lichkeit darstellt, Anlagen in Wertpapieren
von Emittenten dieses Staates zu tatigen.
Diese Ausnahmeregelung gilt jedoch nur
unter der Voraussetzung, dass die Gesell-
schaft des Staates, der nicht Mitglied der
Europaischen Union ist, in ihrer Anlage-
politik die in Absatz B. a), b), c), d), e), f)
und g), 1) sowie k) festgelegten Grenzen
beachtet. Bei Uberschreitung dieser Gren-
zen findet Artikel 49 des Gesetzes vom
20. Dezember 2002 Uber die Organismen
fur gemeinsame Anlage sinngemaly An-
wendung;

— Aktien, die von einer Investmentgesell-
schaft oder von mehreren Investment-
gesellschaften am Kapital von Tochter-
gesellschaften gehalten werden, die in
deren Niederlassungsstaat lediglich und
ausschlieRlich fur diese Investmentge-
sellschaft oder Investmentgesellschaf-
ten bestimmte Verwaltungs-, Beratungs-
oder Vertriebstétigkeiten im Hinblick auf
die Ricknahme von Anteilen auf Wunsch
der Anteilinhaber ausiben.

m) Unbeschadet der in Absatz B. k) und I) fest-

gelegten Anlagegrenzen betragen die in Ab-
satz B. a), b), c), d), e) und f) genannten
Obergrenzen fir Anlagen in Aktien und/oder
Schuldtiteln ein und desselben Emittenten
hochstens 20%, wenn es Ziel der Anlagepo-
litik ist, einen bestimmten Index nachzubil-
den. Voraussetzung hierfir ist, dass

— die Zusammensetzung des Index hin-
reichend diversifiziert ist;

—der Index eine adaquate Bezugsgrund-
lage fur den Markt darstellt, auf den er
sich bezieht;

—der Index in angemessener Weise ver-
offentlicht wird.

Die hier festgelegte Grenze betrégt 35%,
sofern dies aufgrund auRergewohnlicher
Marktbedingungen gerechtfertigt ist, und
zwar insbesondere auf geregelten Markten,
auf denen bestimmte Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente stark dominieren. Ei-
ne Anlage bis zu dieser Obergrenze ist nur
bei einem einzigen Emittenten maglich.

n) Das mit den Derivaten verbundene Ge-
samtrisiko darf den Gesamt-Nettowert des
Fonds nicht Ubersteigen. Bei der Berech-
nung des Risikos werden der Marktwert
der Basiswerte, das Ausfallrisiko der Ge-
genpartei, kiinftige Marktfluktuationen und
die Liquidationsfrist der Positionen berlick-
sichtigt.

Der Fonds kann als Teil der Anlagestrategie
innerhalb der Grenzen des Absatzes B. g) in
Derivate anlegen, sofern das Gesamtrisiko
der Basiswerte die Anlagegrenzen des Ab-
satzes B. a), b), c), d), e) und f) nicht tber-
schreitet.

Legt der Fonds in indexbasierte Derivate
an, werden diese Anlagen nicht bei den An-
lagegrenzen geméaR Absatz B. a), b), c), d),
e) und f) berlcksichtigt.

Wenn ein Derivat in ein Wertpapier oder
Geldmarktinstrument eingebettet ist, muss
es hinsichtlich der Einhaltung der Anlage-
grenzen mitberucksichtigt werden.

o) Der Fonds kann daneben bis zu 49% in
flissige Mittel anlegen. In besonderen Aus-
nahmefallen ist es gestattet, vorlberge-
hend auch Uber 49% flussige Mittel zu hal-
ten, wenn und soweit dies im Interesse der
Anteilinhaber gerechtfertigt scheint.

C. Ausnahme zu Anlagegrenzen

a) Der Fonds muss die Anlagegrenzen bei
der Auslbung von Bezugsrechten, die an
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
geknlpft sind, die im Fondsvermdogen ent-
halten sind, nicht einhalten.

b

Der Fonds kann von den festgelegten An-
lagegrenzen unter Beachtung der Einhal-
tung der Grundsétze der Risikostreuung in-
nerhalb eines Zeitraumes von sechs Mona-
ten seit Zulassung abweichen.

D. Kredite

Kredite durfen weder durch die Verwaltungsge-
sellschaft noch den Verwahrer fir Rechnung des
Fonds aufgenommen werden. Der Fonds darf je-
doch Fremdwahrungen durch ein , Back-to-back "-
Darlehen erwerben.

Abweichend vom vorstehenden Absatz kann der
Fonds Kredite von bis zu 10% des Fondsvermo-
gens aufnehmen, sofern es sich um kurzfristige
Kredite handelt.

Weder die Verwaltungsgesellschaft noch der Ver-
wahrer dirfen fir Rechnung des Fonds Kredite ge-
wahren oder fur Dritte als Blrgen einstehen.



Dies steht dem Erwerb von noch nicht voll ein-
gezahlten Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten
oder anderen noch nicht voll eingezahlten Finanz-
instrumenten nicht entgegen.

E. Leerverkaufe

Leerverkdufe von Wertpapieren, Geldmarktinstru-
menten oder anderen in Absatz A. e), g) und h) ge-
nannten Finanzinstrumenten dirfen weder von
Verwaltungsgesellschaften noch von Verwahrstel-
len, die fir Rechnung von Investmentfonds han-
deln, getdtigt werden.

F. Belastung

Das Fondsvermégen darf nur insoweit zur Siche-
rung verpfandet, Ubereignet bzw. abgetreten oder
sonst belastet werden, als dies an einer Borse, an
einem geregelten Markt oder aufgrund vertrag-
licher oder sonstiger Bedingungen oder Auflagen
gefordert wird.

G. Wertpapierleihe und Pensionsgeschafte

a) Im Rahmen eines standardisierten \Wertpapier-
leihsystems konnen bis zu 50% der im Fonds
befindlichen Wertpapiere auf héchstens 30 Tage
ausgeliehen werden. Voraussetzung ist, dass
dieses Wertpapierleihsystem durch einen aner-
kannten Abrechnungsorganismus oder durch
eine auf solche Geschafte spezialisierte Finanz-
einrichtung erster Ordnung organisiert ist.

Die Wertpapierleihe kann mehr als 50% des
Wertpapierbestands erfassen oder lédnger als
30 Tage dauern, sofern dem Fonds das Recht
eingerdumt ist, den Wertpapierleihvertrag je-
derzeit zu kiindigen und die verliehenen Wert-
papiere zurlckzuverlangen.

Der Fonds muss im Rahmen der Wertpapier-
leihe grundsétzlich eine Sicherheit erhalten, de-
ren Gegenwert zur Zeit des Vertragsabschlus-
ses mindestens dem Gesamtwert der verliehe-
nen Wertpapiere entspricht. Diese Garantie
kann in flissigen Mitteln bestehen oder in Wert-
papieren, die durch Mitgliedstaaten der OECD,
deren Gebietskorperschaften oder internationa-
len Organisationen begeben oder garantiert und
zu Gunsten des Fonds wéhrend der Laufzeit
des Wertpapierleihvertrages gesperrt werden.

b) Der Fonds kann von Zeit zu Zeit Wertpapiere in
Form von Pensionsgeschaften kaufen oder ver-
kaufen. Dabei muss der Vertragspartner eines
solchen Geschéfts eine Finanzeinrichtung ers-
ter Ordnung und auf solche Geschafte speziali-
siert sein. Wahrend der Laufzeit eines Wert-
papierpensionsgeschéfts kann der Fonds die ge-
genstandlichen Wertpapiere nicht verdufRern.
Der Umfang der Wertpapierpensionsgeschafte
wird stets auf einem Niveau gehalten, das dem
Fonds ermdglicht, jederzeit seinen Ricknahme-
verpflichtungen nachzukommen.

Artikel 5 Anteilwertberechnung

1. Der Wert eines Anteils lautet auf die fir den
Fonds festgelegte Wahrung (,Fondswah-
rung”). Er wird fr den Fonds an jedem Bank-
arbeitstag in Luxemburg und Frankfurt am Main
(,Bewertungstag”) berechnet, sofern im Be-
sonderen Teil keine andere Bestimmung getrof-
fen wurde.

Die Berechnung erfolgt durch Teilung des Net-
to-Fondsvermaogens durch die Zahl der am Be-
wertungstag im Umlauf befindlichen Anteile
des Fonds. Das Netto-Fondsvermogen wird
nach folgenden Grundsétzen berechnet:

a) Wertpapiere bzw. Geldmarktinstrumente,
die an einer Borse notiert sind, werden zum
letzten verfligbaren bezahlten Kurs bewer-
tet.

b) Wertpapiere bzw. Geldmarktinstrumente,
die nicht an einer Boérse notiert sind, die
aber an einem anderen organisierten Wert-
papiermarkt gehandelt werden, werden zu
einem Kurs bewertet, der nicht geringer als
der Geldkurs und nicht hoher als der Brief-
kurs zur Zeit der Bewertung sein darf und
den die Verwaltungsgesellschaft fir einen
marktgerechten Kurs hélt.

c) Falls solche Kurse nicht marktgerecht sind
oder falls fir andere als die unter Buch-
staben a) und b) genannten Wertpapiere
bzw. Geldmarktinstrumente keine Kurse
festgelegt werden, werden diese Wert-
papiere bzw. Geldmarktinstrumente eben-
so wie alle anderen Vermogenswerte zum
jeweiligen Verkehrswert bewertet, wie ihn
die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und
Glauben und allgemein anerkannten, von
Wirtschaftsprifern nachprifbaren Bewer-
tungsregeln festlegt.

d) Die flussigen Mittel werden zu deren Nenn-
wert zuzlglich Zinsen bewertet.

e) Festgelder kénnen zum Renditekurs be-
wertet werden, sofern ein entsprechender
Vertrag zwischen der Verwaltungsgesell-
schaft und der Depotbank geschlossen
wurde, gemalk dem die Festgelder jeder-
zeit kiindbar sind und der Renditekurs dem
Realisierungswert entspricht.

f) Alle nicht auf die Fondswahrung lautenden
Vermogenswerte werden zum letzten De-
visenmittelkurs in die Fondswahrung um-
gerechnet.

g) Die Preisfestlegung der Derivate, die der
Fonds einsetzt, wird in Ublicher vom Wirt-
schaftsprifer nachvollziehbaren Weise er-
folgen und unterliegt einer systematischen
Uberpriifung. Die fir die Preisfestlegung
der Derivate bestimmten Kriterien bleiben
dabei jeweils Uber die Laufzeit der einzel-
nen Derivate bestandig.

h) Credit Default Swaps werden unter Bezug
auf standardisierte Marktkonventionen mit
dem aktuellen Wert ihrer zuklnftigen Kapi-
talflisse bewertet, wobei die Kapitalflisse
um das Ausfallrisiko bereinigt werden. Zins-
swaps erhalten eine Bewertung nach ihrem
Marktwert, der unter Bezug auf die jewei-
lige Zinskurve festgelegt wird. Sonstige
Swaps werden mit dem angemessenen
Marktwert bewertet, der in gutem Glauben
gemall den von der Verwaltungsgesell-
schaft aufgestellten und von dem Wirt-
schaftsprifer des Fonds anerkannten Ver-
fahren festgelegt wird.

i) Die in dem Fonds enthaltenen Zielfondsan-

teile werden zum letzten festgestellten und
verfligbaren Ricknahmepreis bewertet.

2. Fir den Fonds wird ein Ertragsausgleichskonto
geflhrt.

3. Die Verwaltungsgesellschaft kann fir umfang-
reiche Ricknahmeantrége, die nicht aus den
liquiden Mitteln und zuldssigen Kreditaufnah-
men des Fonds befriedigt werden kénnen, den
Anteilwert auf der Basis der Kurse des Bewer-
tungstags bestimmen, an dem sie fir den
Fonds die erforderlichen Wertpapierverkaufe
vornimmt; dies gilt dann auch fir gleichzeitig
eingereichte Zeichnungsantrége fir den Fonds.

Artikel 6 Einstellung der Berechnung
des Anteilwerts

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Be-
rechnung des Anteilwerts zeitweilig einzustellen,
wenn und solange Umsténde vorliegen, die diese
Einstellung erforderlich machen, und wenn die Ein-
stellung unter Bericksichtigung der Interessen der
Anteilinhaber gerechtfertigt ist, insbesondere:

— wahrend der Zeit, in welcher eine Borse oder
ein anderer geregelter Markt, wo ein wesent-
licher Teil der Wertpapiere bzw. Geldmarktins-
trumente des Fonds gehandelt wird, geschlos-
sen ist (auler an gewdhnlichen Wochenenden
oder Feiertagen) oder der Handel an dieser
Borse bzw. an dem entsprechenden ge-
regelten Markt ausgesetzt oder eingeschréankt
wurde;

— in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft
Uber Fondsanlagen nicht verfligen kann oder es
ihr unmaglich ist, den Gegenwert der Anlage-
kdufe oder -verkaufe frei zu transferieren oder
die Berechnung des Anteilwerts ordnungsge-
maf3 durchzuflhren.

Anleger, die ihre Anteile zur Rlicknahme angeboten
haben, werden von einer Einstellung der Anteil-
wertberechnung umgehend benachrichtigt und
nach Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung
unverzlglich davon in Kenntnis gesetzt. Den An-
legern wird nach der Wiederaufnahme der dann
glltige Ricknahmepreis gezahlt.

Die Einstellung der Berechnung des Anteilwerts
wird in einer Luxemburger Tageszeitung veroffent-
licht.

Artikel 7 Ausgabe und Riicknahme
von Fondsanteilen

1. Alle Fondsanteile haben gleiche Rechte. Die
Fondsanteile werden in Globalzertifikaten ver-
brieft. Ein Anspruch auf Auslieferung effektiver
Stlicke besteht nicht, es sei denn, es istim Be-
sonderen Teil des Verwaltungsreglements et-
was anderes geregelt.

2. Ausgabe und Ricknahme der Anteile erfolgen
bei der Verwaltungsgesellschaft sowie bei je-
der Zahlstelle.

3. Die Verwaltungsgesellschaft kann Anteile ein-
seitig gegen Zahlung des Rucknahmepreises
zurlickkaufen, soweit dies im Interesse der Ge-
samtheit der Anteilinhaber oder zum Schutz der
Verwaltungsgesellschaft oder des Fonds erfor-
derlich erscheint.
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Artikel 8 Beschriankungen der Ausgabe
von Anteilen

1. Die Verwaltungsgesellschaft kann jederzeit aus
eigenem Ermessen einen Zeichnungsantrag
zurlickweisen oder die Ausgabe von Anteilen
zeitweilig beschrénken, aussetzen oder endgtil-
tig einstellen oder Anteile gegen Zahlung des
Rucknahmepreises zurlickkaufen, wenn dies
im Interesse der Anteilinhaber, im 6ffentlichen
Interesse, zum Schutz des Fonds oder der An-
teilinhaber erforderlich erscheint.

In diesem Fall wird die Verwaltungsgesell-
schaft oder Zahistelle auf nicht bereits aus-
geflihrte Zeichnungsantrage eingehende Zah-
lungen unverzlglich zurtickzahlen.

2. Die Einstellung der Ausgabe von Anteilen wird
in einer Luxemburger Tageszeitung veroffent-
licht, und gegebenenfalls in den Vertriebs-
landern.

Artikel 9 Beschréankungen der Riicknahme
von Anteilen

1. Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die
Ricknahme von Anteilen einzustellen, wenn
auBergewohnliche Umsténde dies erfordern
und die Einstellung im Interesse der Anteil-
inhaber gerechtfertigt ist.

2. Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheri-
ger Genehmigung durch die Depotbank berech-
tigt, erhebliche Riicknahmen erst zu tétigen,
nachdem entsprechende Vermogenswerte des
Fonds ohne Verzdgerung verkauft wurden.

3. Die Verwaltungsgesellschaft oder Zahlstelle
ist nur insoweit zur Zahlung verpflichtet, als
keine gesetzlichen Bestimmungen, z. B. devi-
senrechtliche Vorschriften oder andere von
der Verwaltungsgesellschaft oder Zahlstelle
nicht beeinflussbare Umstande, die Uberwei-
sung des Ricknahmepreises in das Land des
Antragstellers verbieten.

4. Die Einstellung der Ricknahme von Anteilen
wird in einer Luxemburger Tageszeitung ver-
offentlicht, und ggf. in den Vertriebsléandern.

Artikel 10 Abschlusspriifung

Die Jahresabschlisse des Fonds werden von ei-

nem Wirtschaftsprifer kontrolliert, der von der

Verwaltungsgesellschaft ernannt wird.

Artikel 11 Verwendung der Ertrage

1. Der Verwaltungsrat entscheidet, ob eine Aus-
schittung oder Thesaurierung erfolgt. Im Falle
der Ausschittung bestimmt der Verwaltungs-
rat zudem, ob und in welcher Hohe eine Aus-
schittung stattfindet. Zur Ausschittung kon-
nen die ordentlichen Nettoertrdge sowie reali-
sierte Kapitalgewinne kommen. Ferner kénnen
die nicht realisierten Werterhéhungen sowie
Kapitalgewinne aus den Vorjahren und sonstige
Aktiva zur Ausschittung gelangen, sofern das
Netto-Fondsvermadgen nicht unter die Mindest-
summe gemal Artikel 23 des Gesetzes vom
20. Dezember 2002 sinkt. Ausschittungen
werden auf die am Ausschittungstag ausge-
gebenen Anteile ausgezahlt. Ausschittungen
kdnnen ganz oder teilweise in Form von Gra-
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tisanteilen vorgenommen werden. Eventuell
verbleibende Bruchteile kdnnen in bar ausge-
zahlt oder gutgeschrieben werden. Ertrége,
die innerhalb der in Artikel 16 festgelegten
Fristen nicht abgefordert wurden, verfallen zu-
gunsten des entsprechenden Fonds.

Der Verwaltungsrat kann Zwischenausschit-
tungen im Einklang mit den gesetzlichen Be-
stimmungen flr den Fonds beschlief3en.

Artikel 12 Anderungen des

Verwaltungsreglements

Die Verwaltungsgesellschaft kann mit Zustim-
mung der Depotbank das Verwaltungsregle-
ment jederzeit ganz oder teilweise dndern.

Anderungen des Verwaltungsreglements wer-
den hinterlegt und treten, sofern nichts ande-
res bestimmt ist, unverztglich nach Hinter-
legung in Kraft.

Artikel 13 Veroffentlichungen

1

Ausgabe- und Ricknahmepreise konnen bei
der Verwaltungsgesellschaft und jeder Zahl-
stelle erfragt werden. Darliber hinaus werden
die Ausgabe- und Ricknahmepreise in jedem
Vertriebsland in geeigneten Medien (z. B. Inter-
net, elektronische Informationssysteme, Zei-
tungen, etc.) veroffentlicht.

Die Verwaltungsgesellschaft erstellt fir den
Fonds einen gepriften Jahresbericht sowie
einen Halbjahresbericht entsprechend den ge-
setzlichen Bestimmungen des GrofRherzog-
tums Luxemburg.

Verkaufsprospekt, vereinfachter Verkaufspros-
pekt und Verwaltungsreglement sowie Jahres-
und Halbjahresbericht des Fonds sind fir die
Anteilinhaber am Sitz der Verwaltungsgesell-
schaft und jeder Zahlstelle kostenlos erhaltlich.

Artikel 14 Auflésung des Fonds

1.

Die Dauer des Fonds ist im Besonderen Teil des
Verwaltungsreglements festgelegt.

Unbeschadet der Regelung in 1, kann der Fonds
jederzeit durch die Verwaltungsgesellschaft
aufgelost werden, sofern im Besonderen Teil
des Verwaltungsreglements nichts anderes be-
stimmt ist. Die Verwaltungsgesellschaft kann
die Auflosung des Fonds beschlieléen, sofern
diese unter Berlcksichtigung der Interessen
der Anteilinhaber, zum Schutz der Interessen
der Verwaltungsgesellschaft oder im Interesse
der Anlagepolitik notwendig oder angebracht
erscheint.

Eine Auflésung des Fonds erfolgt in den vom
Gesetz vorgesehenen Féllen zwingend.

Die Auflésung des Fonds wird entsprechend
den gesetzlichen Bestimmungen von der Ver-
waltungsgesellschaft im Mémorial und in min-
destens zwei hinreichend verbreiteten Tages-
zeitungen, einschliellich mindestens einer Lu-
xemburger Tageszeitung, und den Regelungen
des Vertriebslandes veroffentlicht.

Bei Auflosung des Fonds wird die Ausgabe von
Anteilen eingestellt. Die Ricknahme von An-

teilen ist bis kurz vor dem Liquidationstag mdg-
lich, wobei gewdhrleistet wird, dass etwaige
Aufldsungskosten berlcksichtigt werden und
somit von allen Anteilinhabern getragen wer-
den, die sich zum Zeitpunkt der Wirkung des
Auflésungsbeschlusses im Fonds befunden
haben.

Die Depotbank wird den Liquidationserlés, ab-
zlglich der Liquidationskosten und Honorare,
auf Anweisung der Verwaltungsgesellschaft
oder ggf. der von derselben oder von der De-
potbank im Einvernehmen mit der Aufsichts-
behorde ernannten Liquidatoren unter den An-
teilinhabern des Fonds nach deren Anspruch
verteilen. Netto-Liquidationserlose, die nicht
zum Abschluss des Liquidationsverfahrens von
Anteilinhabern eingezogen worden sind, wer-
den von der Depotbank nach Abschluss des
Liquidationsverfahrens fiir Rechnung der be-
rechtigten Anteilinhaber bei der Caisse des
Consignations in Luxemburg hinterlegt, wo
diese Betrage verfallen, wenn sie nicht inner-
halb der gesetzlichen Frist dort angefordert
werden.

Die Anteilinhaber, deren Erben bzw. Rechts-
nachfolger kénnen weder die Aufldsung noch
die Teilung des Fonds beantragen.

Artikel 15 Fusion

Der Fonds kann durch Beschluss des Verwal-
tungsrates in einen anderen Fonds eingebracht
werden (Fusion).

Dieser Beschluss wird in einer Luxemburger
Tageszeitung und entsprechend den Vorschrif-
ten des Vertriebslandes verdffentlicht.

Die Durchflihrung der Fusion vollzieht sich wie
eine Auflosung des einzubringenden Fonds und
eine gleichzeitige Ubernahme samtlicher Ver-
mogensgegenstande durch den aufnehmen-
den Fonds. Abweichend zu der Fondsauflésung
(Artikel 14) erhalten die Anleger des einbringen-
den Fonds Anteile des aufnehmenden Fonds,
deren Anzahl sich auf der Grundlage des Anteil-
wertverhaltnisses der betroffenen Fonds zum
Zeitpunkt der Einbringung errechnet und ggf.
einen Spitzenausgleich.

Die Anteilinhaber des Fonds haben vor der
tatsachlichen Fusion die Moglichkeit, aus dem
betreffenden Fonds innerhalb des Monats
nach Veroffentlichung des Fusionsbeschlusses
durch die Verwaltungsgesellschaft durch die
Rickgabe ihrer Anteile zum Ricknahmepreis
auszuscheiden.

Die Durchfiihrung der Fusion wird von Wirt-
schaftsprifern des Fonds kontrolliert.

Artikel 16 Verjahrung und Vorlegungsfrist

1.

Forderungen der Anteilinhaber gegen die Ver-
waltungsgesellschaft oder die Depotbank kon-
nen nach Ablauf von flnf Jahren nach Entste-
hung des Anspruchs nicht mehr gerichtlich
geltend gemacht werden; davon unberlhrt
bleibt die in Artikel 14 Absatz 6 enthaltene Re-
gelung.

Die Vorlegungsfrist flr Ertragsscheine betragt
funf Jahre.



Artikel 177 Anwendbares Recht, Gerichtsstand

und Vertragssprache

Das Verwaltungsreglement des Fonds unter-
liegt Luxemburger Recht. Gleiches gilt fur
die Rechtsbeziehungen zwischen den Anteil-
inhabern und der Verwaltungsgesellschaft.
Das Verwaltungsreglement ist bei dem Be-
zirksgericht in Luxemburg hinterlegt. Jeder
Rechtsstreit zwischen Anteilinhabern, der Ver-
waltungsgesellschaft und der Depotbank un-
terliegt der Gerichtsbarkeit des zustédndigen

Gerichts im  Gerichtsbezirk Luxemburg im
GrofRherzogtum Luxemburg. Die Verwaltungs-
gesellschaft und die Depotbank sind berech-
tigt, sich selbst und den Fonds der Gerichts-
barkeit und dem Recht jedes Vertriebslandes
zu unterwerfen, soweit es sich um Anspriiche
der Anleger handelt, die in dem betreffenden
Land anséssig sind, und im Hinblick auf Ange-
legenheiten, die sich auf den Fonds beziehen.

Der deutsche Wortlaut dieses Verwaltungs-
reglements ist maRgeblich. Die Verwaltungs-

gesellschaft kann im Hinblick auf Anteile des
Fonds, die an Anleger in dem jeweiligen Land
verkauft wurden, flir sich selbst und den
Fonds Ubersetzungen in Sprachen solcher
Lander als verbindlich erklaren, in welchen
solche Anteile zum 6ffentlichen Vertrieb zu-
gelassen sind.
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Verwaltungsreglement — Besonderer Tell

Der Fonds DWS Vorsorge ist ein sogenannter
Umbrellafonds im Sinne von Artikel 133 des Geset-
zes vom 20. Dezember 2002 Uber die Organismen
flr gemeinschaftliche Anlagen. Dem Anleger kon-
nen nach freiem Ermessen der Verwaltungsgesell-
schaft ein oder mehrere Teilfonds angeboten wer-
den. Die Gesamtheit der Teilfonds ergibt den Um-
brellafonds. Jeder Anteilinhaber ist Uber den Teil-
fonds am Fonds beteiligt.

Bezlglich der Rechtsbeziehungen der Anteilinha-
ber untereinander wird jeder Teilfonds als geson-
derte Einheit behandelt. Im Verhéltnis zu Dritten
haften die Vermogenswerte eines Teilfonds ledig-
lich fur die Verbindlichkeiten und Zahlungsver-
pflichtungen, die diesen Teilfonds betreffen. Die
im Allgemeinen Teil des Verwaltungsreglements
aufgeflihrten Anlagebeschrankungen gelten fur je-
den Teilfonds gesondert, jedoch sind die Anlage-
grenzen in Artikel 4 Absatz B k) Satz 2 auf den
Fonds in seiner Gesamtheit anzuwenden. Es kon-
nen jederzeit weitere Teilfonds aufgelegt und/oder
ein oder mehrere bestehende Teilfonds aufgelost
oder zusammengelegt werden. Insofern wird eine
entsprechende Anpassung der Verkaufsunterlagen
erfolgen.

Fir die einzelnen Teilfonds gelten in Erganzung
zu den im Verwaltungsreglement Allgemeiner Teil
enthaltenen Regelungen die nachfolgenden Be-
stimmungen.

Artikel 18 Anlagepolitik

Das Fondsvermogen DWS Vorsorge wird nach
dem Grundsatz der Risikostreuung nach den im
Verkaufsprospekt fir den jeweiligen Teilfonds
festgelegten anlagepolitischen Grundsétzen und
innerhalb der in Artikel 4 des Verwaltungsregle-
ments festgelegten allgemeinen Richtlinien fir
die Anlagepolitik angelegt.

Die einzelnen Teilfonds kdnnen sich insbesondere
hinsichtlich ihres Anlageziels und ihrer Anlagepoli-
tik, hinsichtlich ihrer Laufzeit (befristet oder unbe-
fristet) sowie hinsichtlich der Wahrung, in welcher
sie aufgelegt sind, unterscheiden.

Die Verwaltungsgesellschaft bestimmt die An-
lagepolitik der einzelnen Teilfonds. Sie ist um-
fassend fur die Bestimmung und Ausfiihrung der
Anlagepolitik verantwortlich.

Artikel 19 Anlagegrenzen

In Abweichung von Artikel 4 Absatz B. i) des Ver-
waltungsreglements Allgemeiner Teil gilt Folgen-
des:

Das jeweilige Teilfondsvermogen kann Anteile
anderer Organismen flr gemeinsame Anlagen in
Wertpapiere und / oder Organismen fir gemein-
same Anlagen im Sinne von Absatz A. e) erwer-
ben, wenn nicht mehr als 20% des Netto-Teil-
fondsvermogens in ein und denselben Organis-
mus flr gemeinsame Anlagen in Wertpapiere
und/oder Organismus flir gemeinsame Anlagen
angelegt werden.

Dabei ist jeder Teilfonds eines Umbrella-Fonds wie
ein eigenstandiger Emittent zu betrachten, voraus-
gesetzt, das Prinzip der Einzelhaftung pro Fonds
findet im Hinblick auf Dritte Anwendung.
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Anlagen in Anteile von anderen Organismen fir
gemeinsame Anlagen als Organismen fir ge-
meinsame Anlagen in Wertpapieren durfen ins-
gesamt 30% des Netto-Fondsvermogens nicht
Ubersteigen.

Bei Anlagen in Anteile eines anderen Organismus
flr gemeinsame Anlagen in Wertpapieren und/
oder sonstigen Organismen flr gemeinsame An-
lagen werden die Anlagewerte des betreffenden
Organismus fiir gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren oder sonstigen Organismen flr gemein-
same Anlagen in Bezug auf die in Absatz B. a), b),
c), d), e) und f) genannten Obergrenzen nicht be-
rlicksichtigt.

Artikel 20 Fonds- und Teilfondswéahrung,
Ausgabe- und Riicknahmepreis,
Verwendung der Ertrage

1. Die Wahrung des Fonds ist der Euro.

2. Fur die einzelnen Teilfonds erfolgt die Anteil-
wertberechnung sowie Berechnung und Ver-
offentlichung der Ausgabe- und Ricknahme-
preise in der Wéhrung, in welcher der jeweili-
ge Teilfonds aufgelegt wird. Die Wahrung des
jeweiligen Teilfonds ergibt sich aus der Uber-
sicht , Auf einen Blick” im Verkaufsprospekt.

3. Ausgabepreis ist der Anteilwert zuzlglich ei-
nes Ausgabeaufschlags zu Gunsten der Ver-
waltungsgesellschaft. Die Hohe des Aus-
gabeaufschlags des jeweiligen Teilfonds er-
gibt sich aus der Ubersicht , Auf einen Blick ”
im Verkaufsprospekt. Die Verwaltungsgesell-
schaft kann den Ausgabeaufschlag zur Abgel-
tung von Vertriebsleistungen an etwaige ver-
mittelnde Stellen weitergeben. Der Ausgabe-
preis kann sich um Gebuhren oder andere Be-
lastungen erhohen, die in den jeweiligen Ver-
triebsléandern anfallen. Die Belastung des Ge-
genwertes erfolgt innerhalb von finf Bankar-
beitstagen nach Anteilausgabe.

4. Rilcknahmepreis ist der Anteilwert abzlglich
eines Rlcknahmeabschlags von bis zu 2,5%
des Anteilwerts zu Gunsten der Verwaltungs-
gesellschaft. Die Angabe, ob und in welcher
Hohe fur den jeweiligen Teilfonds ein Rick-
nahmeabschlag erhoben wird, ist in der Uber-
sicht ,Auf einen Blick” im Verkaufsprospekt
aufgefthrt. Der Ricknahmepreis kann sich au-
Rerdem um Gebuhren oder andere Belastun-
gen reduzieren, die in den jeweiligen Vertriebs-
léndern anfallen. Die Gutschrift des Gegen-
wertes erfolgt innerhalb von finf Bankarbeits-
tagen nach Ricknahme der Anteile.

5. Die Verwaltungsgesellschaft bestimmt fir
jeden Teilfonds, ob eine Thesaurierung oder
Ausschittung der Ertrdge erfolgt. Weitere
Angaben befinden sich fir den jeweiligen Teil-
fonds in der Ubersicht , Auf einen Blick” im
Verkaufsprospekt.

Artikel 21 Kosten

Der jeweilige Teilfonds zahlt eine Kostenpauschale
von bis zu 1,5% p.a. auf das Netto-Teilfondsvermo-
gen auf Basis des am Bewertungstag ermittelten
Netto-Inventarwerts. Die Hohe der Kostenpau-
schale fur den jeweiligen Teilfonds ergibt sich aus

der Ubersicht , Auf einen Blick” im Verkaufspros-
pekt. Aus dieser Verglitung werden insbesondere
Verwaltung, Fondsmanagement, Vertrieb und De-
potbank bezahlt. Die Kostenpauschale wird dem
jeweiligen Teilfonds in der Regel am Monatsende
entnommen. Neben der Kostenpauschale kdnnen
die folgenden Aufwendungen dem Teilfonds be-
lastet werden:

— samtliche Steuern, welche auf die Vermdgens-
werte des Fonds und den Fonds selbst er-
hoben werden (insbesondere die taxe d'abon-
nement), sowie im Zusammenhang mit den
Kosten der Verwaltung und Verwahrung evtl.
entstehende Steuern;

— im Zusammenhang mit dem Erwerb und der
VerauRerung von Vermdgensgegenstdnden
entstehende Kosten;

— aulderordentliche Kosten (z. B. Prozesskosten),
die zur Wahrnehmung der Interessen der An-
teilinhaber des Fonds anfallen; die Entschei-
dung zur Kostentibernahme trifft im einzelnen
der Verwaltungsrat und ist im Jahresbericht
gesondert auszuweisen.

Die Verwaltungsgesellschaft gibt im Regelfall Teile
ihrer Verwaltungsvergltung an vermittelnde Stel-
len weiter. Dies erfolgt zur Abgeltung von Ver-
triebsleistungen auf der Grundlage vermittelter
Bestdnde. Dabei kann es sich auch um wesentli-
che Teile handeln.

Des Weiteren kann die Verwaltungsgesellschaft
bis zur Halfte der Ertrdge aus dem Abschluss von
Wertpapierdarlehensgeschéaften (einschlief3lich
synthetischer Wertpapierdarlehensgeschéfte) fir
Rechnung des Fondsvermdgens als pauschale
Verglitung erhalten.

Bezuglich der Handelstatigkeit fir den Investment-
fonds ist die Verwaltungsgesellschaft zur Nutzung
von geldwerten Vorteilen berechtigt, die von Bro-
kern und Handlern angeboten und von der Verwal-
tungsgesellschaft fir Anlageentscheidungenim In-
teresse der Anteilinhaber genutzt werden. Zu
diesen Leistungen gehdren direkte Dienstleistun-
gen, die die Broker und Handler selbst anbieten,
wie etwa Research und Finanzanalysen, sowie in-
direkte Dienstleistungen, wie beispielsweise die
Markt- und Kursinformationssysteme.

Artikel 22 Rechnungsjahr

Das Rechnungsjahr des Fonds und der Teilfonds
endet jedes Jahr am 31. Dezember, erstmals am
31. Dezember 2007.

Artikel 23 Dauer des Fonds und Teilfonds

Die Laufzeit des Fonds ist unbefristet. Teilfonds
kdnnen auch auf bestimmte Zeit errichtet werden.
Angaben zur Laufzeit des jeweiligen Teilfonds er-
geben sich aus der Ubersicht , Auf einen Blick” im
Verkaufsprospekt.

Artikel 24 Depotbank

Depotbank ist die State Street Bank Luxembourg
S.A., Luxemburg.
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