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Informationen iiber die Vermogensanlage in Investmentanteilen

Grundgedanke des Investmentgeschafts:

Im Wertpapierbereich stellen Investmentfonds privaten Anlegern seit
Griindung des ersten Investmentfonds 1868 eine gute Mdglichkeit dar,
bereits mit kleinen Betragen und nach dem Prinzip der Risikomischung bei
fachmannischer Verwaltung gleichzeitig in mehrere Anlageinstrumente zu
investieren.

Investmentfonds sind dabei eine interessante Alternative zu der direkten
Anlage in Aktien, Schuldverschreibungen, Immobilien, Bankguthaben etc.
Eine Kapitalanlagegesellschaft (KAG, auch Investmentgesellschaft ge-
nannt) sammelt das Geld der Kapitalanleger, blindelt es in einem Invest-
mentfonds und investiert es in unterschiedlichen Anlagebereichen. Durch
die Streuung der Investition wird das Anlagerisiko minimiert. Das Geld wird
nach vorher festgelegten Anlagezielen in Aktien, festverzinslichen Wert-
papieren, am Geldmarkt, in Derivaten und/oder in Immobilien angelegt.

Kriterien der Anlageentscheidung:

Zielalternativen jeder Art von Geld- und Vermdgensanlage bilden die drei
Kriterien des ,magischen Dreiecks" der Geldanlage: Rentabilitét
(Ertrag der Anlage), Risikobereitschaft (Sicherheit der Anlage) und
Verfiigbarkeit (Moglichkeit, die Anlage in Bargeld zurlickzuwandeln).
Keine Anlageform erfiillt alle drei Kriterien in gleichem MaBe. Spekulative
Anlagen bieten zwar hohere Ertragschancen, bergen gleichzeitig aber auch
héhere Verlustrisiken. Flexible und kurzfristige Anlagen sind Ublicherweise
weniger ertragreich als langfristige Investitionen. Die Bestimmung, wie sich
die drei Kriterien zueinander verhalten sollen, bildet die Grundlage fiir die
personliche Entscheidung jedes Anlegers tiber die Form seiner Geldanlage
und dementsprechend auch (ber die Art des bevorzugten Investmenttyps.
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Rahmenbedingungen:

Angeboten werden Investmentfonds in Deutschland von Investment-
gesellschaften. Deutsche Investmentgesellschaften (Kapitalanlagege-
sellschaften) treten in der Rechtsform einer GmbH oder AG, auslandische
Investmentgesellschaften auch in anderen Rechtsformen auf.

Die Aufgabe der Gesellschaft besteht darin, das Fondsvermdgen nach MaB3-
gabe der gesetzlich und vertraglich festgelegten Anlagegrundsdtze anzule-
gen. Das Fondsvermégen/Sondervermdégen setzt sich zusammen aus
den erworbenen Wertpapieren, den Geldmarktinstrumenten, Fondsantei-
len sowie den sonstigen Vermdgenswerten und muss zum Schutz des Anle-
gers getrennt vom eigenen Vermdgen der Fondsgesellschaft sowie von
weiteren Sondervermégen der Gesellschaft verwaltet werden. Die Verwal-
tung und Verwahrung des Fondsvermdgens erfolgt seitens einer unabhan-
gigen Depotbank, zu deren weiteren Aufgaben die Ausgabe und Ruick-
nahme von Anteilsscheinen, die borsentdgliche Berechnung der Anteils-
preise sowie die Uberwachung der Einhaltung der Anlagegrundsatze durch
die Fondsgesellschaft gehoren.

Alle in Deutschland zum offentlichen Vertrieb berechtigten auslandischen
Investmentfonds sowie die dazugehdrigen Investmentgesellschaften
haben der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
ihre Vertriebsabsichten angezeigt. Die genauen gesetzlichen Vorschriften
zu Investmentfonds deutscher Gesellschaften sind im Investmentgesetz
(InvG) geregelt.

Mit dem Kauf von Investmentfondsanteilen (auch Investmentzertifi-
kate genannt) wird der Anleger anteilig Miteigentiimer am Fondsver-
mdogen. Der Anteilspreis bemisst sich nach dem Wert des gesamten
Fondsvermdgens (Inventarwert) dividiert durch die Anzahl der ausgege-
benen Anteile und wird bei Publikumsfonds bdrsentéglich von der Depot-
bank ermittelt. Er entspricht in der Regel dem Riicknahmepreis. Der
Ausgabepreis, zu dem der Anleger einen Fondsanteil erwerben kann,
ergibt sich aus diesem Anteilspreis zuziiglich eines eventuellen Ausgabe-
aufschlags, der zur Deckung der Vertriebskosten dient.

Der Erwerb und die Riickgabe von Anteilsscheinen kénnen direkt (iber
die Investmentgesellschaft, liber die Depotbank, die Vertriebs- oder Zahl-
stellen gemaB Verkaufprospekt sowie zunehmend (iber die Borse erfolgen.
Hierbei gilt es die jeweiligen Vertragsbedingungen zu beachten.

Bei borsengehandelten Investmentfonds konnen die Fondsanteile
wahrend der gesamten Borsenzeit zu den jeweils aktuellen Kursen tiber die
Borse bezogen und verduBert werden. Der Preis enthdlt keinen Ausgabe-
aufschlag, richtet sich nach dem jeweiligen Angebot und der Nachfrage
und orientiert sich dabei an den veréffentlichten Anteilspreisen der Invest-
mentgesellschaften.
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Publizitétspflichten

Investmentgesellschaften miissen einmal jahrlich fiir jedes von ihnen
verwaltete Sondervermdégen einen Rechenschaftsbericht und halbjahrlich
einen Halbjahresbericht erstellen. Zu jedem Fonds muss ein Verkaufspros-
pekt vorliegen, der (ber die Anlagegrundsatze und Kosten informiert.

Fondsarten:

Investmentfonds gibt es in zahlreichen Auspragungsformen mit sehr unter-
schiedlichen Anlageschwerpunkten und Anlagekonzepten. Die Vertragsbe-
dingungen sind im Verkaufsprospekt des Fonds festgelegt und beinhalten
Mindestrichtlinien in Bezug auf die Anlagepolitik des Fonds sowie spezifi-
sche Vorgaben (ber zuldssige Anlagewerte und -schwerpunkte. Nachfol-
gend werden Ihnen einige wichtige Fondsarten vorgestellt:

Publikumsfonds werden in der Regel fiir eine beliebige Anzahl von Anle-
gern aufgelegt und o6ffentlich angeboten und kénnen grundsatzlich von
jedem privaten und institutionellen Interessenten erworben werden.

Spezialfonds dagegen werden fiir einzelne, meist institutionelle Kunden
konstruiert und kdnnen von Privatanlegern nicht erworben werden.

Offene Investmentfonds (Open-end-Fonds) geben laufend Anteilsschei-
ne aus und verwenden den Erlos zum Erwerb weiterer Anlagewerte. Das
Sondervermdgen kann beliebig erweitert werden. Die Anteilsscheine
kénnen in der Regel an jedem Borsentag gehandelt werden. Es besteht
eine Pflicht der Fondsgesellschaft, den vertraglichen Bedingungen entspre-
chend, ausgegebene Anteilsscheine zum Rilicknahmepreis zurtickzuneh-
men.

Geschlossene Investmentfonds (Closed-end-Fonds) geben einmalig
eine bestimmte, feststehende Zahl von Zertifikaten aus. Der Anleger hat
keinen Anspruch auf Riicknahme des Anteils, diese kénnen nur an Dritte,
gegebenenfalls liber eine Borse, verkauft werden.

Investitionen deutscher Privatanleger erfolgen am haufigsten in offenen
Publikumsfonds, so dass diese den Schwerpunkt nachfolgender Informa-
tionen bilden:

Anlageschwerpunkte offener
Publikumsfonds:

Aktienfonds sind Investmentfonds, die nach dem Grundsatz der Risiko-
streuung ausschlieBlich oder Giberwiegend in Aktien anlegen. Von den Anla-
gegrundsatzen und dem Anlageschwerpunkt des jeweiligen Fonds ist die
Aktienauswahl abhangig.

Rentenfonds investieren groBtenteils oder ausschlieBlich in verzinsliche
Wertpapiere, wie Bundesanleihen und Staats- oder Unternehmensanleihen
mit unterschiedlichsten Laufzeiten, Wahrungen und Zinssatzen.

Gemischte Fonds investieren in Aktien, Anleihen und zum Teil auch in
Geldmarktpapiere und weisen somit ein breites Anlagespektrum aus.
Aktien, Anleihen und Geldmarktpapiere kénnen je nach Marktentwicklung
und Borsentrend unterschiedlich gewichtet werden. Die hoheren Kurschan-
cen bei Aktien werden mit der gréBeren Sicherheit von Anleihen kombiniert.

Geldmarktfonds legen das Vermdgen in festverzinsliche Wertpapiere mit
sehr kurzen Restlaufzeiten, in variabel verzinsliche Wertpapiere, in Bank-
guthaben und in Tages- sowie Festgeldern bis zu einem Jahr an. Ziel ist es,
eine dem aktuellen Geldmarkt, d.h. einem anerkannten Referenzzinssatz
entsprechende Verzinsung zu erwirtschaften. Die Sicherheit der Anlagegel-
der steht dabei im Vordergrund, wahrend das Kursrisiko minimal ist.

Garantie- und Kapitalschutzfonds versprechen den (teilweisen) Erhalt
des eingesetzten Kapitals und bieten gleichzeitig Chancen auf Wertsteige-
rungen. Anleger partizipieren groBtenteils an der Entwicklung eines
bestimmten Marktes — vielfach dem Verlauf eines bestimmten Aktieninde-
xes. Ein negativer Verlauf wird nicht oder nur zum geringen Teil an den
Anleger weitergegeben. Es gibt also einen Deckel nach oben und gleich-
zeitig eine vollstandige oder teilweise Absicherung nach unten.

Total oder Absolute Return Fonds verfolgen jeweils sehr unterschied-
liche Strategien. Grundidee ist es, einen absoluten Gewinn bzw. eine fort-
wahrend positive Entwicklung des Anteilspreises sowohl bei steigenden als
auch sinkenden Markten zu erzielen. Anders als bei Garantie- und Kapital-
schutzfonds wird kein Versprechen gegeben, dass das eingesetzte Kapital
ganz oder gréBtenteils erhalten bleibt.

Hedgefonds (Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken) bedienen sich
bei der Anlage des Fondsvermdgens vorwiegend spekulativer Borsenge-
schaftsmaoglichkeiten, die urspriinglich zu Absicherungszwecken entwickelt
wurden (Swaps, Optionen, Futures, Leerverkdufe). Sie verfolgen vielféltige
Strategien mit dem Ziel hoher absoluter Renditen, meist unter Einsatz von
Derivaten und weisen einen spekulativen Fondscharakter mit teilweise sehr
hohem Risiko aus. Offentlich angeboten werden Hedgefonds in Deutsch-
land nur in der Form des Dachfonds; zur Risikoreduzierung wird das Kapital
hierbei in mehreren einzelnen Hedgefonds mit unterschiedlichen Anlage-
schwerpunkten angelegt.



Immobilienfonds investieren die Anlagegelder vorwiegend in gewerblich
genutzte Objekte (Blirohduser, Einkaufszentren, Wohngebdude) guter bis
bester Lagen, in Grundstiicke und Grundstiicks-Gesellschaften, in Erbbau-
rechte sowie zu einem geringen Teil auch in groBere Wohnbauprojekte.

Indexfonds bilden einen bestimmten Index, z.B. den DAX, vollstandig
oder in hoher Ubereinstimmung nach, so dass das Anlageergebnis im
Wesentlichen die Entwicklung des Indexes widerspiegelt.

Dachfonds legen die ihnen zuflieBenden Mittel nicht in einzelnen Wertpa-
pieren, sondern in Investmentzertifikaten anderer Investmentgesellschaf-
ten an und erreichen somit eine breite Risikostreuung. Das Dachfonds-
Management beobachtet und analysiert nicht die einzelnen Wertpapiere,
sondern die Markte und die Qualitat der Fonds, die in diese Markte investie-
ren und richtet die eigenen Investitionen entsprechend aus. Man spricht
deshalb auch von einer standardisierten Vermdgensverwaltung vor allem
fiir kleine Anlagebetrage.

Die Investitionen der oben beschriebenen Fonds kdnnen dabei z. B. aus-
schlieBlich in einem bestimmten Land (Lédnderfonds), einer bestimmten
geographischen Region (Regionenfonds) oder weltweit (Internationa-
ler Fonds) erfolgen, sich auf ganz bestimmte Markte, Instrumente oder
Kombinationen daraus konzentrieren (Spezialitdtenfonds), ausschlie3-
lich in Werte bestimmter Industriezweige oder Wirtschaftssektoren erfol-
gen (Branchenfonds) oder mit einer vorher festgelegten Laufzeit verse-
hen werden (Laufzeitfonds). Die Wahrung der Sondervermdgen kann
sowohl auf EURO als auch auf eine Fremdwahrung lauten.

Die erwirtschafteten Ertrage der o0.g. Fonds (Zinsen, Dividenden, Mietein-
nahmen, Kursgewinne etc.) kdnnen sowohl nach Beendigung des Fondsge-
schaftsjahres an die Anteilseigner ausgeschiittet werden (Ausschiittende
Investmentfonds) als auch im Fondsvermdgen verbleiben (Thesaurie-
rende Investmentfonds). Bei ausschiittenden Fonds vermindert sich der
Anteilspreis am Tag der Ausschiittung um den ausgeschiitteten Betrag. Bei
thesaurierenden Fonds werden mit den einbehaltenen Ertrédgen in der
Regel weitere Wertpapiere gekauft und somit das Fondsvermdgen erhoht.

Neben den genannten Fondstypen gibt es eine Vielzahl weiterer Fondskate-
gorien, die sich durch Weiterentwicklungen und Innovationen in der Invest-
mentbranche gebildet haben. Die konkrete Anlagestrategie jedes
einzelnen Investmentfonds wird in den jeweiligen Verkaufspros-
pekten und Vertragsbedingungen verbindlich festgelegt.

Mit der Anlage in Wertpapieren generell

sowie speziell mit Investmentfonds verbundene
Risiken:

Unter Kursrisiko versteht man die méglichen Wertschwankungen einzel-
ner Vermdgensanlagen. Ublicherweise orientiert sich der Kurs z. B. einer
Aktie an der wirtschaftlichen Entwicklung des Unternehmens sowie an den
allgemeinen wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen.

Neben handfesten Faktoren bestimmen auch Meinungen und Gerlichte die
Kursentwicklung an der Borse. Obwohl sich objektive Faktoren der Unter-
nehmensentwicklung nicht verandert haben, kénnen solche Stimmungs-
lagen den Kurs eines Wertpapiers und somit den Ertrag der Vermdgensan-
lage stark beeinflussen (Psychologisches Marktrisiko).

Wird eine Vermdgensanlage in Fremdwahrung gewahlt, so hangt der
Ertrag bzw. die Wertentwicklung dieser Anlage stark von der Entwicklung
des Wechselkurses der Fremdwahrung zum EURO ab. Die Anderung des
Wechselkurses kann den Ertrag und den Wert des Investments daher ver-
groBern oder vermindern (Wa@hrungs- bzw. Wechselkursrisiko).

Bei Vermdgensanlagen mit Auslandsbezug (z. B. ausléndischer Schuldner)
besteht — abhdngig vom jeweiligen Land — das zusétzliche Risiko, dass
durch politische oder devisenrechtliche MaBnahmen/Beschrankungen eine
Realisierung des Investments verhindert oder erschwert wird (Transfer-
risiko). Bei Fremdwahrungsgeschéften kénnen derartige MaBnahmen
auch dazu fiihren, dass die Fremdwahrung nicht mehr frei konvertierbar
ist. Kann ein ausléndischer Emittent seine Verpflichtungen aufgrund von
Beschrankungen seines Sitzlandes nicht erfiillen, spricht man vom
Landerrisiko.

Die Mdglichkeit, ein Wertpapier jederzeit zu marktgerechten Preisen ver-
kaufen zu kdnnen, wird Handelbarkeit (=Liquiditat) genannt. Ein liquider
Markt zeichnet sich dadurch aus, dass ein Anleger seine Wertpapiere ver-
kaufen kann, ohne dass schon ein durchschnittlich groBer Verkaufsauftrag
(gemessen am marktiblichen Umsatzvolumen) zu splirbaren Kursschwan-
kungen flihrt und nicht oder nur auf einem deutlich niedrigeren Kursniveau
abgewickelt werden kann (Liquiditatsrisiko).

Unter Bonitédtsrisiko versteht man die Gefahr der Zahlungsunfahigkeit
des Emittenten eines Wertpapiers, d.h. eine mdgliche Unfahigkeit zur
termingerechten oder endgiiltigen Erfiillung seiner Verpflichtungen, wie
Dividendenzahlung, Zinszahlung, Tilgung etc. Es wird auch Schuldner-
oder Emittentenrisiko genannt. Ein Hinweis zur Beurteilung der Bonitat
eines Schuldners kann das so genannte Rating (=Bonitatsbeurteilung des
Schuldners durch eine unabhangige Rating-Agentur) sein.

Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Mdglichkeit zukiinftiger Verdnderungen
des Marktzinsniveaus.

Der Kauf von Wertpapieren auf Kredit stellt ein erhdhtes Risiko dar, da
der aufgenommene Kredit unabhangig vom Erfolg des Investments zurick-
geflihrt werden muss und die Kreditkosten dariiber hinaus den Ertrag
schmalern.

Das Inflationsrisiko bezeichnet die Unsicherheit tiber die reale Hohe der
zukiinftigen Auszahlungen (Geldentwertung).

Ein Konjunkturrisiko entsteht dann, wenn die Konjunkturentwicklung bei
der Anlageentscheidung unzureichend berticksichtigt wird. Sinkende
Konjunkturaussichten kénnen sich in den Wertpapierkursen niederschla-
gen.

Steuerliche Risiken konnen sowohl auf den Kapitalmérkten durch Ande-
rungen des Steuerrechts der jeweiligen Lander als auch durch die steuer-
liche Situation beim Anleger entstehen (insbesondere Kapitalertrage und
Ertrdge aus privaten VerauBerungsgeschaften).

Gelten die bisher aufgefiihrten Risiken nicht nur fiir Fonds, son-
dern in viel stirkerem Umfang auch fiir Einzelinvestments, sind
abschlieBend noch einige fondstypische Risiken zu beachten, die
den Wert Ihrer Vermdgensanlage nachhaltig beeintréchtigen
kénnen:

Uniibersichtlichkeit

Aufgrund der Vielzahl der hierzulande angebotenen Investmentfonds gilt es
fiir den Anleger, sich einen Uberblick (iber die Produkte und Anlageschwer-
punkte zu verschaffen und diejenigen Fonds auszuwdhlen, die seinen per-
sonlichen Vorstellungen und Anlagezielen entsprechen.

Fondsmanagement

Das Fondsmanagement ist fiir den Anlageerfolg eines Fonds entscheidend.
Qualitat, fachliche Kompetenz und Kontinuitat sind fiir den Erfolg eines In-
vestmentfonds, verglichen mit dem jeweiligen Markt bzw. gegentber der
Konkurrenz, ausschlaggebend. Wertentwicklung und Schwankung der
Anteilswerte kdnnen auch bei Fonds mit gleichem Anlageschwerpunkt weit
auseinander liegen. Fehlentscheidungen des Fondsmanagements wirken
sich dementsprechend negativ auf die Wertentwicklung aus.

Fondsvolumen

Die GréBe des Fondsvolumens kann die Wertentwicklung eines Investment-
fonds in starkem MaBe beeinflussen. In kleinen bzw. engen Markten kann
der Einstieg mit groBen Summen die Kurse verzerren, die schnelle
Umschichtung bzw. der Ausstieg aus schwankungsstarken und engen
Markten kann bei einem hohen Fondsvolumen schwieriger sein.

FondsschlieBung

Sollte sich der Vertrieb eines Investmentfonds z. B. bei volumenschwachen
Fonds sowie bei kleineren Investmentgesellschaften oder im Zuge der Fusi-
onierung von Fondsgesellschaften wirtschaftlich nicht mehr rechnen, sieht
das Investmentrecht ausdriicklich die Mdglichkeit der FondsschlieBung
oder Zusammenlegung mit anderen Fonds vor. In diesem Fall werden die
Anteile entweder an die Anteilseigner ausgezahlt oder kostenfrei in einen
anderen Fonds investiert.

Performancelisten

Listen, in denen Fonds nach der besten Wertentwicklung fiir einen oder
mehrere Zeitrdume geordnet werden, kdnnen von den Anlegern falsch
interpretiert werden. Die Performanceangaben beziehen sich dabei immer
auf die Vergangenheit und selbst bei einer sehr langfristig zurtickreichen-
den Betrachtung kann aus diesen Angaben niemals auf eine kiinftige Wert-
entwicklung geschlossen werden.

Anlagerisiko

Die Risiken von Investmentfonds sind einerseits von den Anlageschwer-
punkten und andererseits von den Anlagezeitrdumen abhdngig. Kursénde-
rungen der je nach Anlageschwerpunkt im Fonds enthaltenen Wertpapiere
spiegeln sich in den Anteilspreisen wider. Chancen und Risiken hangen
nicht zuletzt davon ab, wie weit das Anlagespektrum eines Fonds gefasst
ist. Hierbei gilt: Je spezieller der Fonds, desto héher das Risiko.

Ein so genanntes ,,Klumpenrisiko™ entsteht dann, wenn der Fondskaufer
beim Erwerb mehrerer Fonds nicht darauf achtet, welche Anlageinstrumen-
te in den einzelnen Fonds enthalten sind und es zu einer Risikoballung
kommt. Die erhoffte Risikostreuung, die der Erwerb verschiedener Fonds
mit sich bringen soll, ist in diesem Fall nicht mehr gegeben.

Ausgabekosten

Abschlussgebiihren/Vertriebskosten, Ausgabeaufschldge und interne Kos-
ten fiir die Verwaltung des Fonds ergeben mdoglicherweise Gesamtkosten,
die sich insbesondere dann nachteilig im Vergleich zur Direktanlage auswir-
ken, wenn die Fondsanteile nur kurze Zeit gehalten werden.

Riicknahme der Anteilsscheine

Die Riicknahme von Anteilsscheinen darf von der Kapitalanlagegesellschaft
ausgesetzt und erst zu einem spateren Zeitpunkt wieder aufgenommen
werden, wenn auBergewohnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung
unter Berlicksichtigung der Interessen der Anteilsinhaber erforderlich
erscheinen lassen.

Spezielle Risiken bei Hedgefonds

Hedgefonds unterliegen im Vergleich zu herkdmmlichen Fonds geringeren
Anforderungen an Publizitdt und Rechenschaftslegung. Das Fondsvermo-
gen wird haufig nicht bérsentdglich bewertet, deutsche Hedgefonds sind
nur zu einer vierteljahrlichen Anteilswertermittlung verpflichtet. Der Ver-
walter eines Hedgefonds kann in der Regel die gesamte Bandbreite an
Finanzinstrumenten einsetzen. Er kann z. B. Optionen, Futures oder Swaps
nutzen, Leerverkdufe von Wertpapieren tatigen oder Kredite zur Erzielung
von Hebeleffekten aufnehmen. Je gréBer der eingesetzte Hebel, desto star-
ker die Wertschwankungen des investierten Kapitals. Entwickelt sich der
Markt wider Erwarten entgegen der Anlagestrategie, entsteht ein erhdhtes
Verlustrisiko, das bis zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fiihren
kann.
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