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Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Sondervermogen erfolgt auf der Basis des zur-
zeit gliltigen Verkaufsprospekts, dem Basisinformationsblatt und der Allgemeinen Anlage-
bedingungen in Verbindung mit den Besonderen Anlagebedingungen in der jeweils gelten-
den Fassung. Die Allgemeinen Anlagebedingungen und die Besonderen Anlagebedingun-
dgen sind im Anschluss an diesen Verkaufsprospekt in den Abschnitten F und G abgedruckt.

Der Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils an dem Sondervermdgen Interes-
sierten zusammen mit dem Basisinformationsblatt, dem letzten veroffentlichten Jahresbe-
richt sowie dem gegebenenfalls nach dem Jahresbericht veroffentlichtem Halbjahresbe-
richt rechtzeitig vor Vertragsschluss in der jeweils geltenden Fassung kostenlos zur Verfii-
gung zu stellen. Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist zudem liber den jlingsten Net-
toinventarwert des Sondervermogens zu informieren.

Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder Erklarungen diirfen nicht abgege-
ben werden. Jeder Kauf und Verkauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder Erkla-
rungen, welche nicht in diesem Verkaufsprospekt enthalten sind, erfolgt ausschlieBlich auf
Risiko des Kaufers. Dieser Verkaufsprospekt wird ergénzt durch den jeweils letzten Jahres-
bericht und dem gegebenenfalls nach dem Jahresbericht veréffentlichten Halbjahresbe-
richt.

VERTRIEBS- UND ERWERBSBESCHRANKUNGEN

Die Anteile an dem Sondervermégen sind (derzeit) nur zum Vertrieb in Deutschland
zugelassen.

Die Universal-Investment-Gesellschaft mbH und/oder das Sondervermoégen sind und wer-
den nicht gemaB dem United States Investment Company Act von 1940 in seiner giiltigen
Fassung registriert. Die Anteile des Sondervermdégens sind und werden nicht gemaB dem
United States Securities Act von 1933 in seiner gliltigen Fassung oder nach den Wertpa-
piergesetzen eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten von Amerika registriert. Anteile
des Sondervermogens diirfen weder in den Vereinigten Staaten noch einer US-Person oder
auf deren Rechnung angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb von Anteilen Interes-
sierte miissen gegebenenfalls darlegen, dass sie keine US-Person sind und Anteile weder
im Auftrag von US-Personen erwerben noch an US-Personen weiterverduBern. US-Perso-
nen sind Personen, die Staatsangehorige der USA sind oder dort ihren Wohnsitz haben
und/oder dort steuerpflichtig sind. US-Personen konnen auch Personen- oder Kapitalge-
sellschaften sein, die gemaB den Gesetzen der USA bzw. eines US-Bundesstaats, Territori-
ums oder einer US-Besitzung gegriindet werden.

Die Verteilung dieses Verkaufsprospektes und das Angebot bzw. der Verkauf der Anteile
kénnen auch in anderen Rechtsordnungen Beschrankungen unterworfen sein. Die in diesem
Verkaufsprospekt genannten Informationen und das Sondervermogen sind nicht fiir den
Vertrieb an natirliche oder juristische Personen bestimmt, die in Frankreich ansassig sind.

WICHTIGSTE RECHTLICHE AUSWIRKUNGEN DER VERTRAGSBEZIEHUNG

Die zum Sondervermogen gehdrenden Vermdgensgegenstande stehen geman § 245 KAGB im
Eigentum der Gesellschaft, die sie als Kapitalverwaltungsgesellschaft treuhanderisch fir die
Anleger verwaltet. Der Anleger wird durch den Erwerb der Anteile Treugeber und hat schuld-
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rechtliche Anspriiche gegen die Gesellschaft. Mit den Anteilen sind keine Stimmrechte ver-
bunden.

Samtliche Verdffentlichungen und Werbeschriften sind in deutscher Sprache abzufassen oder
mit einer deutschen Ubersetzung zu versehen. Die Universal-Investment-Gesellschaft mbH
wird ferner die gesamte Kommunikation mit ihren Anlegern in deutscher Sprache fiihren.

Das Rechtsverhaltnis zwischen Universal-Investment-Gesellschaft mbH und dem Anleger so-
wie die vorvertraglichen Beziehungen richten sich nach deutschem Recht. Der Sitz der Uni-
versal-Investment-Gesellschaft mbH ist Gerichtsstand fir Klagen des Anlegers gegen Univer-
sal-Investment-Gesellschaft mbH aus dem Vertragsverhaltnis. Anleger, die Verbraucher sind
(siehe die folgende Definition) und in einem anderen EU-Staat wohnen, kénnen auch vor ei-
nem zustandigen Gericht an ihrem Wohnsitz Klage erheben. Die ladungsfahigen Anschriften
sowie Handelsregisternummern und die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft und der Ver-
wahrstelle sind in diesem Verkaufsprospekt in Abschnitt ,,Kurziibersicht Uber die Partner des
KGAL klimaSUBSTANZ", die der Vertriebsstellen unter Dienstleister genannt. Die Vollstre-
ckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich nach der Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz
Uber die Zwangsversteigerung und die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzordnung. Da die
Universal-Investment-Gesellschaft mbH inlandischem Recht unterliegt, bedarf es keiner An-
erkennung inléandischer Urteile vor deren Vollstreckung.

Zur Durchsetzung ihrer Rechte kénnen Anleger den Rechtsweg vor den ordentlichen Gerich-
ten beschreiten oder, soweit ein solches zur Verfligung steht, auch ein Verfahren fir alterna-
tive Streitbeilegung anstrengen.

Die Universal-Investment-Gesellschaft mbH hat sich zur Teilnahme an Streitbeilegungsver-
fahren vor einer Verbraucherschlichtungsstelle verpflichtet.

Bei Streitigkeiten kénnen Verbraucher die ,Ombudsstelle fiir Investmentfonds” des BVI Bun-
desverband Investment und Asset Management e.V. als zustandige Verbraucherschlichtungs-
stelle anrufen. Die Universal-Investment-Gesellschaft mbH nimmt an Streitbeilegungsverfah-
ren vor dieser Schlichtungsstelle teil.

Die Kontaktdaten der ,,Ombudsstelle flir Investmentfonds” lauten:

Blro der Ombudsstelle des BVI
Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

Unter den Linden 42
10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046 - 0
Telefax: (030) 6449046 - 29

Email: info@ombudsstelle-investmentfonds.de
www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Verbraucher sind natiirliche Personen, die in das Sondervermdgen zu einem Zweck investie-
ren, der Uberwiegend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbstéandigen beruflichen Tatig-
keit zugerechnet werden kann, die also zu Privatzwecken handeln.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Biirgerlichen Gesetzbuches be-
treffend Fernabsatzvertrage lber Finanzdienstleistungen kénnen sich die Verbraucher auch
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an die Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank, Postfach 10 06 02 in 60006 Frankfurt
am Main, Tel.: (069) 9566-33232, Fax: (069) 709090-9901, E-Mail: schlichtung@bundes-
bank.de, wenden.

Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem Streitbeilegungsverfahren unberihrt.
Wertpapier-Kennnummer / ISIN:
Anteilklasse R A3ERMC / DEOOOA3ERMC9

Anteilklasse | A3ERMD / DEOOOA3ERMD7
Anteilklasse VV  A3ERME / DEOOOA3ERMES

Auflegungsdatum: 07.11.2023
Stand: 16.04.2026

Hinweis: Bei Anderungen von Angaben mit wesentlicher Bedeutung wird der Verkaufspro-
spekt aktualisiert.
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A. Kurzubersicht uiber die Partner des KGAL klimaSUB-

STANZ

1. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Name

Universal-Investment-Gesellschaft mbH

Hausanschrift

Europa-Allee 92-96
60486 Frankfurt am Main

Postanschrift

Postfach 17 05 48

60079 Frankfurt am Main

Telefon: (069) 71043 -0

Telefax: (069) 710 43 - 700
https://www.universal-investment.com

Grindung

1968

Rechtsform

Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Handelsregister

Frankfurt am Main (HRB 9937)

Gezeichnetes und eingezahltes Kapi-
tal

€ 10.400.000,00 (Stand: September 2024)

Eigenmittel

€ 74.984.503,13 (Stand: September 2024)

Geschéaftsfihrer

Markus Bannwart
Dr. Alexandra Engel
Mathias Heil3

Dr. André Jager
Corinna Jager

Kurt Jovy

Aufsichtsrat

Stefan Keitel, Vorsitzender
Diplom-Kaufmann, Bingen am Rhein
Daniel Fischer

Betriebswirt, Frankfurt am Main

Katja Mller

Bankkauffrau, Bad Homburg v. d. Hohe
Dr. Thomas Paul

Rechtsanwalt, Kbnigstein im Taunus
Ellen Engelhardt

Internationale Betriebswirtin, Glauburg
Janet Zirlewagen

Rechtsanwaltin, Wehrheim
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BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutschland

Hausanschrift

Senckenberganlage 19
60325 Frankfurt am Main

Telefon +49 (0) 69 7193-0

Telefax +49 (0) 69 7193-26 40

Internet https://www.bnpparibas.de

Rechtsform Zweigniederlassung einer Aktiengesellschaft nach

franzosischem Recht

Handelsregister

Amtsgericht Frankfurt am Main (HRB 40950)

Eigenmittel

Mrd. € 140.830 (Stand: 05.06.2025) BNP Paribas
Global

Niederlassungsleitung Deutschland

Lutz Diederichs (Vorsitzender)
Dr. Carsten Esbach

Thorsten Gommel

Rainer Hohenberger

Michel Thebault

Frank Vogel

3. Investitionsberatungsgesellschaft

Name

KGAL Investment Management GmbH & Co. KG

Postanschrift

Tolzer StraBe 15
82031 Griinwald

Telefon +49 89 64143 0
Telefax 49 89 64143 150
Internet https://www.kgal.de
Geschaftsfuhrer Florian Martin

Dr. Anke Sax
Dr. Martin Schmuck
André Ziicker
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4. Liquiditats-Management-Gesellschaft

Name Universal-Luxemburg S.A. Niederlassung Frankfurt
Postanschrift Postfach 17 05 48
60079 Frankfurt am Main
Telefon +49 69 71043-0
Telefax +49 69 71043-700
Internet https://www.universal-investment.com
Vorstand Jeremy Albrecht

Matthias Mdller
Martin Groos
Gerrit van Vliet

5. Abschlusspriifer

Deloitte GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Europa-Allee 91
60486 Frankfurt am Main

6. Externe Bewerter

Ankaufsbewerter fiir Inmobilien

Dietrich Sachverstandigengesellschaft mbH & Co. KG, MoldaustraBe 3, 64560 Riedstadt
Florian Dietrich, Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger
Heide Wdlfle, Immobiliengutachterin HypZert fur finanzwirtschaftliche Zwecke (HypZert
F)

L+P Immobilienbewertungs GmbH, BdheinstraBe 8, 86153 Augsburg
Carolin Berhalter, Immobiliengutachterin HypZert fur finanzwirtschaftliche Zwecke (Hyp-
Zert F)

Melanie Mittler, Offentlich bestellte und vereidigte Sachverstindige

Regelbewerter fiir Inmobilien

Sachverstandigenburo Ditt Wicht Partner, SchofferstraBe 10. 55116 Mainz

Uwe Ditt, Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger
Stefan Wicht, Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger

Knight Frank Valuation & Advisory GmbH & Co. KG, An der Welle 3, 60322 Frankfurt am Main
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Christoph Gerlinger, MRICS
Stephan Griese, MRICS

Ankaufsbewerter fir Infrastruktur-Projektgesellschaften

BT Advisory & Valuation GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Valentinskamp 88, 20355 Ham-
burg

Max Bracht, CVA; Jochen I. Breithaupt, WP, Sylvia A. Fischer, WP; Uwe Fritz, CVA; Se-
bastian Hafner, CFA, CVA; Nils Klamar, CFA; Mathias Klattenberg, WP; Christian Mader,
WP; Britta Martens, WP; Christian Reibis, WP; Frank Stahl; Florian Steinbach, WP

Regelbewerter fir Infrastruktur-Projektgesellschaften

Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, JohannstraBe 39, 40476 Dusseldorf

Alexander Budzinski; Silke Jacobs, WP, StB; Martin Jonas, WP, StB
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B. Grundlagen

1. Das Sondervermégen (der Fonds)

Das Sondervermogen KGAL klimaSUBSTANZ (nachfolgend ,Fonds”) ist ein Organismus fiir ge-
meinsame Anlagen, der von einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammelt, um es gemaR einer
festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anleger zu investieren (nachfolgend ,Invest-
mentvermdgen”). Der Fonds ist ein Infrastruktur-Sondervermdgen geman § 260a ff des Kapita-
lanlagegesetzbuchs (nachfolgend ,KAGB"). Er wird von der Kapitalverwaltungsgesellschaft Uni-
versal-Investment-Gesellschaft mbH (nachfolgend ,Gesellschaft”) verwaltet. Der Fonds wurde
am 07.11.2023 fur unbestimmte Dauer aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen Namen flir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger nach dem Grundsatz der Risikomischung in den hach dem KAGB zuge-
lassenen Vermogensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermoégen in Form von Sonder-
vermogen an. Der Geschéaftszweck des Fonds ist auf die Kapitalanlage geméaR einer festge-
legten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm
eingelegten Mittel beschrankt. In welche Vermdgensgegenstande die Gesellschaft die Gelder
der Anleger anlegen darf und welche Bestimmungen sie dabei zu beachten hat, ergibt sich
aus dem KAGB, den dazugehdrigen Verordnungen sowie dem Investmentsteuergesetz (nach-
folgend ,InvStG“) und den Anlagebedingungen, die das Rechtsverhaltnis zwischen den Anle-
gern und der Gesellschaft regeln. Die Anlagebedingungen umfassen einen Allgemeinen und
einen Besonderen Teil (,Allgemeine Anlagebedingungen” und ,Besondere Anlagebedingun-
gen”). Anlagebedingungen fiir ein Publikums-Investmentvermégen miissen vor deren Ver-
wendung von der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfolgend ,BaFin“) ge-
nehmigt werden. Der Fonds gehért nicht zur Insolvenzmasse der Gesellschaft.

2. Verkaufsunterlagen und Offenlegung von Informationen

Der Verkaufsprospekt, das Basisinformationsblatt, die Anlagebedingungen sowie die aktuel-
len Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos erhéltlich bei der Gesellschaft, der Ver-
wahrstelle, ggf. der Vertriebsgesellschaft und auf der Internetseite der Gesellschaft unter
https://www.universal-investment.com.

Zusatzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen des Risikomanagements dieses Fonds, die
Risikomanagementmethoden und die jingsten Entwicklungen bei den Risiken und Renditen
der wichtigsten Kategorien von Vermdgensgegenstanden sind in elektronischer oder schriftli-
cher Form bei der Gesellschaft erhaltlich.

3. Anlagebedingungen und deren Anderungen

Die Anlagebedingungen sind im Anschluss an diesen Verkaufsprospekt in dieser Unterlage
abgedruckt. Die Anlagebedingungen kénnen von der Gesellschaft gedndert werden. Anderun-
gen der Anlagebedingungen bediirfen der Genehmigung durch die BaFin. Anderungen der
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Anlagegrundsatze des Fonds sind nur unter der Bedingung zulassig, dass die Gesellschaft
den Anlegern anbietet, ihre Anteile entweder ohne weitere Kosten zuriickzunehmen oder, ihre
Anteile gegen Anteile an Investmentvermdgen mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen kosten-
los umzutauschen, sofern derartige Investmentvermogen von der Gesellschaft oder einem
anderen Unternehmen aus ihrem Konzern verwaltet werden.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und dariiber hinaus auf der Inter-
netseite der Gesellschaft unter https://www.universal-investment.com bekannt gemacht. Be-
treffen die Anderungen Vergiitungen und Aufwandserstattungen, die aus dem Fonds entnom-
men werden diirfen, oder die Anlagegrundsatze des Fonds oder wesentliche Anlegerrechte,
werden die Anleger auBerdem Uber ihre depotfiihrenden Stellen durch ein Medium informiert,
auf welchem Informationen flr eine den Zweck der Information angemessene Dauer gespei-
chert, einsehbar und unverandert wiedergegeben werden, etwa in Papierform oder in elektro-
nischer Form (sogenannter ,dauerhafter Datentrager”). Diese Information umfasst die we-
sentlichen Inhalte der geplanten Anderungen, ihre Hintergriinde, die Rechte der Anleger in
Zusammenhang mit der Anderung sowie einen Hinweis darauf, wo und wie weitere Informati-
onen erlangt werden kénnen.

Die Anderungen treten friilhestens am Tage nach ihrer Bekanntmachung in Kraft. Anderungen
von Regelungen zu den Vergitungen und Aufwendungserstattungen treten frihestens vier
Wochen nach ihrer Bekanntmachung in Kraft, wenn nicht mit Zustimmung der BaFin ein friihe-
rer Zeitpunkt bestimmt wurde. Anderungen der bisherigen Anlagegrundsitze des Fonds tre-
ten ebenfalls frihestens vier Wochen nach Bekanntmachung in Kraft.

4. Verwaltungsgesellschaft

Firma, Rechtsform und Sitz

Der Fonds wird von der am 4. November 1968 gegriindeten Kapitalverwaltungsgesellschaft
Universal-Investment-Gesellschaft mbH mit Sitz in Frankfurt am Main verwaltet. Sie ist eine
Gemeinschaftsgrindung deutscher Banken und Bankiers. Ihre Gesellschafter sind die Univer-
sal- Beteiligungs- und Servicegesellschaft mbH, Frankfurt am Main, die Universal Securitisa-
tion Solutions, Luxemburg, und die Universal Securitisation Solutions Il S.A., Luxemburg.

Die Universal-Investment-Gesellschaft mbH ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne
des KAGB in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH).

Die Gesellschaft hat eine Erlaubnis als OGAW- und AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft. Sie
darf die nachfolgend genannten Arten von Investmentvermégen verwalten:

e Investmentvermdgen gemal der OGAW-Richtlinie (§§ 192-212 KAGB),
e Gemischte Investmentvermdégen (§§ 218-219 KAGB),

e Sonstige Investmentvermdgen (§§ 220-224 KAGB),

e Dach-Hedgefonds (§§ 225-229 KAGB),
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e Immobilien-Sondervermégen (§§ 230-260 KAGB),

e Altersvorsorge-Sondervermdgen (§ 347 KAGB in Verbindung mit § 87 Investmentgesetz),
¢ Offene inlandische Spezial-AIF mit festen Anlagebedingungen im Sinne des § 284 KAGB,

¢ Allgemeine offene inlandische Spezial-AlF, einschlieBlich Hedgefonds (§§ 278-283 KAGB),

o EU-Investmentvermogen und auslandische AlF, die den vorstehend genannten Arten von
Investmentvermdgen entsprechen,

e Infrastruktur-Sondervermogen (§§ 260a-260d KAGB),
e Geschlossene inlandische Spezial-AlF (§§ 285 ff. KAGB),

e Geschlossene inlandische Publikums-AIF (§§ 261 ff. KAGB) sowie entsprechende ge-
schlossene EU- oder auslandische AIF.

Geschaftsfiihrung und Aufsichtsrat

Nahere Angaben lber die Geschaftsflihrung, die Zusammensetzung des Aufsichtsrates sowie
Uber das gezeichnete und eingezahlte Kapital und die Eigenmittel finden Sie im Abschnitt A
,1. Kapitalverwaltungsgesellschaft” dieses Verkaufsprospektes.

Eigenkapital und zusatzliche Eigenmittel

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die Verwaltung von Fonds er-
geben, die nicht der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend be-
stimmte Organismen flr gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (nachfolgend ,,0GAW-Richtli-
nie“) entsprechen, sogenannte alternativen Investmentvermdgen (nachfolgend werden alle
nicht der OGAW-Richtlinie entsprechenden Investmentvermdgen als , AlF” bezeichnet), und
auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe oder Mitarbeiter zurtickzufiihren sind, abgedeckt
durch: Eigenmittel in Hohe von wenigstens 0,01 % des Werts der Portfolios aller verwalteten
AIF, wobei dieser Betrag jahrlich Uberprift und angepasst wird. Diese Eigenmittel sind von
dem angegebenen haftenden Eigenkapital umfasst.

5. Verwahrstelle

Firma, Rechtsform und Sitz der Verwahrstelle

Mit der Verwahrung der Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens hat die Gesellschaft
die BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutschland mit Sitz in Frankfurt am Main als Verwahr-
stelle beauftragt. Diese ist ein Kreditinstitut nach deutschem Recht. lhre Haupttatigkeit sind
Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Wertpapierabwicklung und —-verwahrung, das
Wertpapierdarlehensgeschaft sowie das Depotbankgeschaft fur deutsche Investmentfonds.
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Aufgaben der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist mit der Priifung des Eigentums der fir Rechnung des Sondervermdégens
titigen Gesellschaft sowie der laufenden Uberwachung des Bestandes an Beteiligungen an
Infrastruktur-Projektgesellschaften, Immobilien und der sonstigen nicht verwahrfahigen Ver-
mogensgegenstande (einschlieBlich der Prifung, ob die Gesellschaft fiir Rechnung des Son-
dervermogens an solchen Gegenstanden das Eigentum hat) sowie der Verwahrung der zum
Sondervermogen gehdrenden Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen Kreditinstituten
angelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wertpapiere und Investmentanteile, beauftragt. Dies
entspricht den Regelungen des KAGB, welches eine Trennung der Verwaltung und Verwah-
rung des Sondervermogens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermdgens werden von der Verwahrstelle
in Sperrdepots verwahrt, soweit sie nicht bei anderen Verwahrern in Sperrdepots gehalten
werden. Die Bankguthaben des Sondervermdgens werden von der Verwahrstelle auf Sperr-
konten gehalten, soweit sie nicht bei anderen Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt wer-
den. Zur Sicherung der Interessen der Anleger ist bei jeder VerauBerung oder Belastung eines
anderen Vermdgensgegenstands des Sondervermogens die Zustimmung der Verwahrstelle
erforderlich. Die Verwahrstelle hat dariber hinaus zu prifen, ob die Anlage auf Sperrkonten
oder in Sperrdepots eines anderen Kreditinstitutes, einer Wertpapierfirma oder eines anderen
Verwahrers mit dem KAGB und den Anlagebedingungen vereinbar ist. Wenn dies der Fall ist,
hat sie die Zustimmung zur Anlage zu erteilen.

Verfligungen einer Infrastruktur-Projektgesellschaft iber Infrastrukturanlagen sowie Ande-
rungen des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung einer Infrastruktur-Projektgesellschaft
bedirfen der Zustimmung der Verwahrstelle, sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft eine
Mehrheitsbeteiligung halt.

Im Grundbuch wird flr jede einzelne, unmittelbar gehaltene Immobilie, ein Sperrvermerk zu-
gunsten der Verwahrstelle eingetragen. Verfliigungen lber Immobilien ohne Zustimmung der
Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei auslandischen Immobilien die Eintra-
gung der Verfiigungsbeschrankung in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register nicht
madglich ist, wird die Gesellschaft die Wirksamkeit der Verfligungsbeschrankung in anderer
geeigneter Form sicherstellen.

Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Ricknahme der Anteile sowie
die Anteilwertermittlung den Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingungen des Son-
dervermogens entspricht.

Sie hat daflir zu sorgen, dass bei den fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger getatigten
Geschaften der Gegenwert innerhalb der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des
Weiteren hat die Verwahrstelle daflir zu sorgen, dass die Ertrage des Sondervermdégens ge-
man den Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingungen verwendet werden und die zur
Ausschittung bestimmten Ertrdge auszuzahlen.
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Unterverwahrung

Die Verwahrstelle hat die folgenden Verwahraufgaben auf ein anderes Unternehmen (Unter-
verwahrer) Ubertragen:

e Die Verwahrung der fiir Rechnung des Sondervermogens gehaltenen Vermdgensgegen-
stdnde kann durch die in Abschnitt D dieses Verkaufsprospektes genannten Unterver-
wahrer erfolgen.

Der Gesellschaft wurden von der Verwahrstelle keine sich hieraus ergebenden Interessen-
konflikte bekanntgegeben.

Die oben genannten Informationen hat die Gesellschaft von der Verwahrstelle mitgeteilt be-
kommen. Die Gesellschaft hat die Informationen auf Plausibilitat geprift. Sie ist jedoch auf
Zulieferung der Information durch die Verwahrstelle angewiesen und kann die Richtigkeit und
Vollstandigkeit im Einzelnen nicht Gberprufen. Die Liste der in Abschnitt D genannten Unter-
verwahrer kann sich allerdings jederzeit andern. Im Regelfall werden auch nicht samtliche
dieser Unterverwahrer fur das Sondervermdégen genutzt.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fir alle Vermdgensgegenstande, die von ihr oder mit ihrer
Zustimmung von einer anderen Stelle verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des Verlustes
eines solchen Vermogensgegenstandes haftet die Verwahrstelle gegentiber dem Sonderver-
mogen und dessen Anlegern, auBer der Verlust ist auf Ereignisse auBerhalb des Einflussbe-
reichs der Verwahrstelle zurlickzufiihren. Flr Schaden, die nicht im Verlust eines Vermdgens-
gegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle grundsatzlich nur, wenn sie ihre Verpflich-
tungen nach den Vorschriften des KAGB mindestens fahrlassig nicht erflllt hat.

Zusatzliche Informationen

Auf Verlangen Ubermittelt die Gesellschaft den Anlegern Informationen auf dem neuesten
Stand zur Verwahrstelle und ihren Pflichten, zu den Unterverwahrern sowie zu moglichen In-
teressenkonflikten in Zusammenhang mit der Tatigkeit der Verwahrstelle oder der Unterver-
wabhrer.

6. Investitionsberatungsgesellschaft

Die Gesellschaft bedient sich bei der Umsetzung des Anlagekonzeptes einer Investitionsbera-
tungsgesellschaft und hat diese Tatigkeiten an die KGAL Investment Management GmbH &
Co. KG, Grunwald, (nachfolgend ,Investitionsberatungsgesellschaft) ausgelagert.

Die Investitionsberatungsgesellschaft hat die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft nach
deutschem Recht und ist eine seit dem 30. Juni 2014 zugelassene Kapitalverwaltungsgesell-
schaft. Sie unterliegt der Aufsicht der BaFin. Nahere Angaben zur Investitionsberatungsge-
sellschaft enthalt die Ubersicht in Abschnitt A dieses Verkaufsprospektes. Die Investitionsbe-
ratungsgesellschaft erteilt der Gesellschaft unter Beriicksichtigung der Rahmenbedingungen,
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die fir das Sondervermdgen bestehen und der anwendbaren gesetzlichen Vorschriften un-
verbindliche Anlageempfehlungen im Hinblick auf die Anlage in Vermdgensgegenstande und
den Abschluss entsprechender Transaktionen und erbringt die damit verbundenen Vorberei-
tungshandlungen. Daruber hinaus wird die Investitionsberatungsgesellschaft Leistungen zur
Unterstltzung der Portfolioverwaltung sowie im Zusammenhang mit der Wahrnehmung der
Gesellschafterrechte an den Infrastruktur-Projektgesellschaften des Fonds libernehmen.

Die Investitionsberatungsgesellschaft haftet in diesem Fall fir die Erflllung dieser Pflichten.
Die aufsichtsrechtlichen Pflichten der Gesellschaft sowie ihre zivilrechtliche Haftung gegen-
Uber den Anlegern des Sondervermdgens bleiben allerdings hiervon unberlhrt. Rechtliche
Beziehungen zwischen der Investitionsberatungsgesellschaft und den Anlegern des Sonder-
vermogens werden durch deren Bestellung nicht begriindet.

Die Investitionsberatungsgesellschaft wird auf der Grundlage eines mit der Gesellschaft ab-
geschlossenen Vertrages Uber die Investitionsberatung tatig. Den Auslagerungsvertrag kann
die Investitionsberatungsgesellschaft nach Ablauf der Festlaufzeit von drei Jahren ordentlich
unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten kiindigen. Auch die Gesellschaft
hat ordentliche und auBerordentliche Klindigungsrechte.

Sollte die Investitionsberatungsgesellschaft nicht mehr fir die Investitionsberatung des Son-
dervermogens zur Verfligung stehen, ist die Gesellschaft berechtigt, soweit kein anderes In-
vestitionsberatungsunternehmen eine Fortflihrung der Anlagestrategie gewahrleisten kann,
die Verwaltung des Sondervermdgens unter Einhaltung der gesetzlich vorgeschriebenen Kiin-
digungsfrist von sechs Monaten zu kiindigen, mit der Folge, dass das Sondervermdgen nach
Ablauf dieser Frist abgewickelt und der Erlds an die Anleger ausgezahlt werden kann (siehe
zu diesem Verfahren ,Auflésung, Ubertragung und Verschmelzung des Sondervermdgens”).
Bis zum Ende der Kiindigungsfrist kann die Gesellschaft die in ,Anlageziel, Anlagegrundsatze
und Anlagepolitik” beschriebene Vermdgensanlage nicht weiterverfolgen, sondern die Mittel
des Sondervermdgens ausschlieBlich — soweit nach den Anlagebedingungen zuldssig —in
Bankguthaben und Geldmarktinstrumenten anlegen.

7. Liquiditats-Management-Gesellschaft

Die Gesellschaft bedient sich bei der Umsetzung des Anlagekonzeptes einer Liquiditdts-Ma-
nagement-Gesellschaft und hat das Liquiditatsmanagement des Fonds an die Universal-Invest-
mentLuxembourg S.A. handelnd Uber die Universal-Investment-Luxembourg S.A.- Niederlas-
sung Frankfurt am Main, (nachfolgend ,Liquiditats-Management-Gesellschaft” ausgelagert.

Die Liquiditats-Management-Gesellschaft ist eine deutsche Niederlassung einer Luxemburgi-
schen Verwaltungsgesellschaft Kapitel 15 des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010,
die der Aufsicht der Commission de Surveillance du Secteur Financier (nachfolgend ,,CSSF*) so-
wie einer eingeschrankten Aufsicht der BaFin unterliegt. Geschaftsgegenstand der Liquiditats-
Management-Gesellschaft ist im Wesentlichen die diskretionare Vermogensverwaltung. Die Li-
quiditdts-Management-Gesellschaft ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der Universal-In-
vestment-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main. Nahere Angaben uber die Liquiditats-Ma-
nagement-Gesellschaft enthélt die Ubersicht in Abschnitt A dieses Verkaufsprospektes.
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Die Liquiditats-Management-Gesellschaft wird samtliche Investmententscheidungen fiir den
Fonds nach ihrem alleinigen Ermessen treffen, ohne vorherige Anweisungen oder Informatio-
nen von der Gesellschaft einzuholen. Inre Fondsmanagementpflichten beinhalten, soweit er-
forderlich, den Kauf und Verkauf von liquiden Vermdgensgegenstanden, die Ubernahme und
Glattstellung von Derivatepositionen im Rahmen der Wahrungskurssicherung von in Fremd-
wahrung gehaltenen liquiden Vermdgensgegenstanden, die Kreditaufnahme zur Finanzierung
von Einschussverpflichtungen fiir Devisenterminkontrakte zum Zwecke der Wahrungskurssi-
cherung und die Besicherung solcher Kredite bzw. Kreditlinien durch liquider Vermdgensge-
genstande des Fonds, das Management liquider Mittel sowie die Umsetzung von KapitalmaB-
nahmen.

Die Liquiditats-Management-Gesellschaft haftet der Gesellschaft fir die Erflllung dieser
Pflichten. Die aufsichtsrechtlichen Pflichten der Gesellschaft sowie ihre zivilrechtliche Haf-
tung gegenuber den Anlegern des Fonds bleiben allerdings von dieser Auslagerung unbe-
rihrt. Rechtliche Beziehungen zwischen der Liquiditats-Management-Gesellschaft und den
Anlegern des Fonds werden durch die Auslagerung nicht begriindet.

Die Liquiditats-Management-Gesellschaft wird flir den Fonds auf der Grundlage eines mit der
Gesellschaft abgeschlossenen Vertrages lber die Auslagerung der Portfolioverwaltung tatig.
Diesen kann die Liquiditdts-Management-Gesellschaft zu jedem Zeitpunkt ordentlich unter Ein-
haltung einer 30-tagigen Frist zum Ende eines Kalenderquartales kiindigen. Auch die Gesell-
schaft hat ordentliche und auBerordentliche Kiindigungsrechte.

Sollte die Liquiditats-Management-Gesellschaft nicht mehr fir die Portfolioverwaltung der Li-
quiditatsanlagen des Fonds zur Verfligung stehen, wird die Gesellschaft, soweit sich kein an-
deres Auslagerungsunternehmen anbietet, das eine Fortfliihrung der Anlagestrategie gewahr-
leisten kann, die Verwaltung des Fonds unter Einhaltung der gesetzlich vorgeschriebenen
Kindigungsfrist von 6 Monaten kiindigen, mit der Folge, dass der Fonds nach Ablauf dieser
Frist abgewickelt und der Erlds an die Anleger ausgezahlt werden kann (siehe zu diesem Ver-
fahren Abschnitt ,Auflésung, Ubertragung und Verschmelzung des Fonds"). Bis zum Ende der
Kundigungsfrist wird die Gesellschaft die in Abschnitt ,Anlageziel, Anlagegrundsatze und An-
lagepolitik” beschriebene Vermdgensanlage nicht weiterverfolgen, sondern die Mittel des
Fonds ausschlieBlich — soweit nach den Anlagebedingungen zuldssig — in Bankguthaben und
Geldmarktinstrumenten anlegen.

8. Risikohinweise

Vor der Entscheidung liber den Kauf von Anteilen an dem Fonds sollten Anleger die nach-
folgenden Risikohinweise zusammen mit den anderen in diesem Verkaufsprospekt enthal-
tenen Informationen sorgféltig lesen und diese bei ihrer Anlageentscheidung bertlicksichti-
gen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann fiir sich genommen oder zusam-
men mit anderen Umstanden die Wertentwicklung des Fonds bzw. der im Fonds gehaltenen
Vermogensgegenstande nachteilig beeinflussen und sich damit auch nachteilig auf den An-
teilwert auswirken.
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VerauBert der Anleger Anteile an dem Fonds zu einem Zeitpunkt, in dem die Kurse der in
dem Fonds befindlichen Vermégensgegenstande gegeniiber dem Zeitpunkt seines Antei-
lerwerbs gefallen sind, so erhélt er das von ihm in den Fonds investierte Kapital nicht oder
nicht vollstéandig zuriick. Der Anleger kénnte sein in den Fonds investiertes Kapital teilweise
oder in Einzelfallen sogar ganz verlieren. Wertzuwachse konnen nicht garantiert werden.
Das Risiko des Anlegers ist auf die angelegte Summe beschrankt. Eine Nachschusspflicht
liber das vom Anleger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Prospekts beschriebenen Risiken und Unsi-
cherheiten kann die Wertentwicklung des Fonds durch verschiedene weitere Risiken und Unsi-
cherheiten beeintrachtigt werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die
nachfolgenden Risiken aufgefliihrt werden, enthalt weder eine Aussage Uber die Wahrschein-
lichkeit ihres Eintritts noch Gber das AusmaB oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

Risiken einer Anlage in das Sondervermogen

Die untenstehenden Risiken kdnnen sich nachteilig auf den Anteilwert bzw. das vom Anleger
investierte Kapital auswirken. Die Risiken kdnnen sich zudem nachteilig auf die vom Anleger
geplante Haltedauer der Anlage in das Sondervermdgen auswirken. So kann die Abwicklung
des Sondervermogens (siehe "Klindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft/Erl6-
schen des Verwaltungsrechts/Abwicklung des Sondervermdgens") dazu fiihren, dass der An-
leger die geplante Haltedauer seiner Beteiligung an dem Sondervermodgen nicht realisieren
kann und er entgegen seinen Erwartungen nach Aufldsung des Sondervermégens nicht mehr
an einer moglichen zukilinftigen Wertentwicklung des Sondervermdgens teilnimmt. Im Fall ei-
ner zeitweisen Aussetzung der Ricknahme von Anteilen durch die Gesellschaft (siehe ,Aus-
setzung der Riicknahme von Anteilen") tréagt der Anleger im Fall eines schon erfolgten und
nicht ausgefuhrten oder eines geplanten Riickgabeverlangens weiterhin das Risiko von
Schwankungen des Anteilwertes des Sonderverméogens.

Schwankung des Anteilwertes

Der Anteilwert berechnet sich aus dem Wert des Sondervermdgens, geteilt durch die Anzahl
der in den Verkehr gelangten Anteile. Der Wert des Sondervermdégens entspricht dabei der
Summe der zuletzt festgestellten Werte aller Vermdgensgegenstande abziiglich der Summe
der angesetzten Werte aller Verbindlichkeiten des Sondervermdgens. Der Anteilwert ist daher
von dem Wert der im Sondervermogen gehaltenen Vermogensgegenstande und der Hohe der
Verbindlichkeiten des Sondervermogens abhangig. Schwankungen entstehen unter anderem
durch Zinsdnderungen, Anderungen der Liquiditat, Amortisation und/oder Anderungen we-
sentlicher Bewertungsannahmen. Aus diesen Griinden sind auch negative Wertentwicklungen
des Anteilwertes mdglich. Sinkt der Wert dieser Vermdgensgegenstande oder steigt der Wert
der Verbindlichkeiten so fallt auch der Anteilwert.

Die Gesellschaft Ubernimmt keine Garantie flr eine positive Entwicklung des Anteilwertes des
Sondervermdgens bzw. des Erreichens eines bestimmten Anteilwertes in der Zukunft.
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Ermessensausiibung bei der Verwaltung des Sondervermégens

Die Gesellschaft verwaltet das Sondervermdgen nach kaufmannischem und pflichtgemaBem
Ermessen im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben sowie der Allgemeinen Anlagebedingungen
und Besonderen Anlagebedingungen. Das Ermessen der Gesellschaft beschrankt sich im Zu-
sammenhang mit Investitionen in Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften auf die
Verwaltung der Beteiligung an sich und auf die Ausiibung von entsprechenden gesetzlichen
bzw. ihr sonst eingerdumten Gesellschafterrechten. Die Gesellschaft darf sich insbesondere
nicht an dem operativen Tagesgeschaft einer Infrastruktur-Projektgesellschaft beteiligen und
kann damit keinen (liber ihre entsprechenden Gesellschafterrechte hinausgehenden) entspre-
chenden direkten Einfluss auf die Geschaftsfihrung der Infrastruktur-Projektgesellschaft aus-
Gben. Fir den Anleger besteht das Risiko, dass die Gesellschaft trotz Handelns nach kauf-
mannischem und pflichtgemaBem Ermessen bei Ankauf, Bestandshaltung und/oder Verkauf
von Vermogensgegenstdnden des Sondervermdgens falsche Einschatzungen bzgl. einer In-
frastruktur-Projektgesellschaft trifft. So kann sich die Gesellschaft bzgl. der Einschatzung ei-
nes wirtschaftlich glinstigen Ankaufs- und Verkaufszeitraums irren und/oder die weitere Ent-
wicklung einer Infrastruktur-Projektgesellschaft falsch einschatzen. Entsprechendes gilt fur
den unmittelbaren Ankauf, die Bestandshaltung und/oder den Verkauf von Immobilien und im
Rahmen der Direktinvestition in Wertpapiere fur das Sondervermogen.

Mindestbindung fiir Anleger

Die Anleger kénnen von der Gesellschaft grundsatzlich zum 31. Januar und zum 31. Juli eines
jeden Jahres als jeweiligem Ricknahmestichtag, vorbehaltlich der nachstehenden Regelun-
gen, die Ricknahme der Anteile verlangen. Eine Rliickgabe ist nur mdglich, wenn der Anleger
die Anteile mindestens 24 Monate ("Mindesthaltefrist") gehalten und die Riickgabe mindes-
tens zwolf Monate ("Ruckgabefrist") vorher, jeweils bezogen auf den jeweiligen Rliicknahme-
stichtag, durch eine unwiderrufliche Riickgabeerkldrung gegeniiber seiner depotfiihrenden
Stelle angekiindigt hat. Der Anleger kann in dem Zeitraum zwischen der unwiderruflichen
Rickgabeerklarung und dem Ricknahmestichtag die Anteile weder auf ein anderes eigenes
Depot noch auf das Depot eines Dritten Ubertragen. Ein Verkauf der Anteile in diesem Zeit-
raum ist aufgrund der fehlenden Ubertragungsfahigkeit nicht mdglich. Ndhere Einzelheiten
hierzu siehe , Ausgabe und Riicknahme von Anteilen".

Im Fall eines Riickgabeverlangens unmittelbar nach einem Rliicknahmestichtag kann der Zeit-
raum bis zum ndchstmdglichen Ricknahmestichtag damit bis zu 18 Monate betragen. Anleger
kénnen daher auf Anderungen der Rahmenbedingungen (z.B. Wertverluste der durch die Ge-
sellschaft gehaltenen Anlagen durch z.B. Zinsédnderungen, auBergewdhnliche Ereignisse wie
u.a. Umweltkatastrophen oder politische Unruhen, riickwirkende Veranderungen der gesetzli-
chen Rahmenbedingungen, Anderungen der Rentabilitdt aufgrund von unvorhergesehenen
Kosten oder ErtragseinbuBen) nur nach Einhaltung der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und
der Rickgabefrist von mindestens zwdlf Monaten jeweils bezogen auf den maBgeblichen Ri-
cknahmestichtag und nur mit Verzdgerung reagieren. Dies kann sich zudem im Falle einer
drohenden Aussetzung der Rliicknahme von Anteilen negativ auswirken.
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Besonderes Preisdnderungsrisiko

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der mindestens 12-monatigen Riickgabe-
frist kbnnen Wertverluste auftreten, indem der Verkehrswert bzw. Marktwert der Vermogens-
gegenstande gegeniber dem Einstandspreis fallt. Damit besteht das Risiko, dass allein durch
diese Fristen der durch den Anleger erzielte Rlicknahmepreis niedriger als der Ausgabepreis
zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Riicknahmepreis zum Zeitpunkt der unwiderruf-
lichen Rickgabeerklarung ist. Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld zurlck, als sie im
Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder der Rlickgabeerklarung erwartet haben.

Risiken im Zusammenhang mit einer nicht fristgerechten Ausiibung des Rechts der Anteil-
riickgabe

Anleger missen in diesen Zusammenhang beachten, dass eine Rickgabe von Anteilen zu ei-
nem vom Anleger gewtunschten Ricknahmestichtag nur mdglich ist, sofern die Riickgabeer-
klarung fristgerecht zu dem verlangten Riicknahmestichtag erfolgt. Nahere Angaben zur
Riuckgabefrist kdnnen dem Abschnitt ,Mindestbindung fir Anleger" entnommen werden.
Sollte eine Anteilrlickgabe aufgrund nicht fristgerechter Riickgabeerklarung erst zu einem
spateren Ricknahmestichtag moglich sein, tragen Anleger auch wahrend dieses weiteren
Zeitraums das vorstehend beschriebene Preisanderungsrisiko bzw. das Risiko von Schwan-
kungen des Anteilwertes des Sondervermdégens (siehe vorstehend ,Schwankungen des An-
teilwertes"). Damit besteht das Risiko, dass allein durch diese Verschiebung der Anteilriick-
gabe der durch den Anleger erzielte Rlicknahmepreis niedriger als der Ausgabepreis zum
Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Riicknahmepreis zum Zeitpunkt der unwiderruflichen
Rlckgabeerklarung ist. Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld zurlick, als sie im Zeit-
punkt des Anteilerwerbs oder der Rlickgabeerklarung erwartet haben.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertrdgen hangt von den individuellen Verhaltnissen
des jeweiligen Anlegers ab und kann kiinftig Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen —
insbesondere unter Berlicksichtigung der individuellen steuerlichen Situation — sollte sich der
Anleger an einen steuerlichen Berater wenden.

Aussetzung der Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Die Gesellschaft darf die Ausgabe und Ricknahme der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern
auBergewohnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Bertcksichtigung der In-
teressen der Anleger erforderlich erscheinen lassen. Eine zeitweilige Ricknahmeaussetzung
kann zu einer dauerhaften Rliicknahmeaussetzung flihren, was typischerweise zur Abwicklung
des Sondervermégens fuhrt.

AuBergewdhnliche Umstande in diesem Sinne kdnnen z.B. sein: Schwierigkeiten bei der Be-
wertung von Vermdgenswerten; schwerwiegende Liquiditatsprobleme (z.B. Nachschuss-
pflichten im Wertpapierhandel, erhebliche Riicknahmen der Anleger), bei denen der Verkauf
von Vermogenswerten des Fonds durchgefiihrt werden muss und zu Liquiditatsproblemen fir
den Fonds flhren kénnte (z.B. groBe Abschlage beim Verkauf von Vermdgenswerten, erhebli-
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che Verwasserungseffekte); ein kritischer Cybervorfall, der den Fonds, die Gesellschaft
und/oder die Betriebsfahigkeit eines Dienstleisters der Gesellschaft beeintrachtigt; unvorher-
gesehene MarktschlieBungen; Handelsbeschrankungen; SchlieBung von Handelsplatzen; eine
schwere finanzielle und/oder politische Krise; Aufdeckung erheblicher krimineller Aktivitaten;
eine Naturkatastrophe. Daneben kann die BaFin nach Anhérung der Gesellschaft anordnen,
dass die Gesellschaft die Ausgabe und Ricknahme der Anteile auszusetzen hat, wenn Risiken
flr den Anlegerschutz oder die Finanzstabilitat bestehen, die bei verniinftiger und ausgewo-
gener Betrachtung eine Aussetzung oder Wiederaufnahme der Ausgaben und Riicknahmen
erforderlich machen. AuBergewdhnliche Umstande liegen nach dem KAGB auch vor, wenn die
Gesellschaft die Kiindigung der Verwaltung des Sondervermdgens erklart hat. In diesem Falle
ist die Gesellschaft von Gesetzes wegen verpflichtet, die Riicknahme von Anteilen auszuset-
zen.

Umfangreiche Riickgabeverlangen kdnnen die Liquiditdt des Sondervermdgens beeintrachti-
gen und eine Aussetzung der Ricknahme der Anteile erfordern. Die Gesellschaft ist zudem
verpflichtet, die Rlicknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei
umfangreichen Riicknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des Riicknahmepreises
und zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht fristgerecht zur Verfligung stehen (siehe § 12 "Ausgabe und Riicknahme von Anteilen,
Riicknahmeaussetzung" der Allgemeinen Anlagebedingungen). Das bedeutet, dass Anleger
wahrend dieser Zeit ihre Anteile nicht zurickgeben kénnen. Bei jeder Aussetzung der Anteil-
ricknahme besteht unabhangig vom Grund der Riicknahmeaussetzung das Risiko, dass die
Anteile aufgrund nicht gegebener Rickgabemdglichkeiten wahrend der Rlicknahmeausset-
zung nicht zum vom Anleger gewunschten Zeitpunkt liquidiert werden kénnen und die Anteile
in dieser Zeit an Wert verlieren.

Im Fall einer Aussetzung der Anteilricknahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Ge-
sellschaft gezwungen ist, zum Sondervermégen gehérende Vermégensgegenstande wahrend
der Aussetzung der Anteilriicknahme unter Unternehmenswert bzw. Verkehrswert zu verau-
Bern. Der Anteilwert nach Wiederaufnahme der Anteilricknahme kann niedriger liegen als
derjenige vor Aussetzung der Ricknahme. Eine voriibergehende Aussetzung kann zu einer
dauerhaften Aussetzung der Anteilricknahme, und spatestens nach Ablauf von 36 Monaten
zum automatischen Erléschen des Verwaltungsrechts der Gesellschaft und zum Ubergang
der Verwaltung des Sondervermdégens auf die Verwahrstelle flihren, die dieses abzuwickeln
hat (siehe ,Kindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft/Erldschen des Verwal-
tungsrechts/Abwicklung des Sondervermdégens"”). Zu einer dauerhaften Aussetzung der An-
teilricknahme kann es z.B. kommen, wenn die flr die Wiederaufnahme der Anteilricknahme
erforderliche Liquiditdt durch VerauBerung von zum Sondervermdgen gehérenden Vermo-
gensgegenstanden nicht innerhalb eines bestimmten Zeitraums beschafft werden kann. Eine
Abwicklung des Sondervermdgens kann langere Zeit, ggf. mehrere Jahre in Anspruch neh-
men. Flr den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht
realisieren kann und ihm ggf. wesentliche Teile des investierten Kapitals fiir unbestimmte Zeit
nicht zur Verfliigung stehen oder insgesamt verlorengehen. Zudem kann eine Abwicklung des
Sondervermdgens zu erheblichen Verlusten durch VerduBerung von zum Sondervermégen
gehdrenden Vermodgensgegenstanden auch unterhalb des Unternehmens- bzw. Verkehrs-
wertes fuhren. Es besteht daher fir den Anleger das Risiko von erheblichen Wertverlusten
seiner Kapitalanlage.
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Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme der Anteilricknahme zu dem
dann jeweils glltigen Ricknahmepreis zuricknehmen.

Einstellung der Ausgabe neuer Anteile

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundséatzlich nicht beschrankt. Allerdings behalt
sich die Gesellschaft in § 12 Absatz 1 Satz 3 der Allgemeinen Anlagebedingungen vor, die
Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstandig einzustellen.

Die Gesellschaft kann von diesem Recht nach einer oder ggf. mehrerer zeitlich begrenzter
Kapitaleinwerbephasen Gebrauch machen und nur dann weitere Anteile ausgeben, wenn sich
entsprechende Investitionsmdglichkeiten flir das Sondervermdgen ergeben und diese genutzt
werden sollen oder die Gesellschaft aus sonstigen Griinden weitere Anteile ausgeben
mdchte.

Anleger mlssen daher damit rechnen, dass sie nach ihrer Erstinvestition keine weiteren An-
teile an dem Sondervermdgen — zumindest zeitweilig — mehr erwerben kénnen. Die hierdurch
gleichzeitig hervorgerufene eingeschrankte Verfligbarkeit von Anteilen an dem Sondervermd-
gen kann ferner dazu flhren, dass ein Anleger auch von Dritten keine weiteren Anteile an
dem Sondervermdgen erwerben kann (sofern solche Drittangebote Uberhaupt bestehen) oder
nur zu einem Preis, der deutlich Gber dem von der Gesellschaft bzw. der Verwahrstelle ermit-
telten Wert eines Anteils liegt.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung der BaFin @ndern (siehe "An-
lagebedingungen und deren Anderungen"). Dadurch kénnen auch Rechte des Anlegers be-
troffen sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Anderung der Anlagebedingungen die An-
lagepolitik des Sondervermdgens andern oder sie kann die dem Sondervermdgen zu belas-
tenden Kosten erhéhen. Solche Anderungen kénnen sich nachteilig auf den wirtschaftlichen
Erfolg des Sondervermdgens und damit auf den Anteilwert des Anlegers auswirken.

Kiindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft/Erloschen des Verwaltungs-
rechts/Abwicklung des Sondervermégens

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Sondervermdgens durch Bekannt-
machung im Bundesanzeiger und darlber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht zu
kindigen. Die Gesellschaft behalt sich insbesondere vor, die Verwaltung des Sondervermo-
gens zu kiindigen, z.B. wenn das Sondervermégen nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bil-
dung einen Nettoinventarwert, d.h. der an jedem Bewertungstag ermittelte Wert der Vermo-
genswerte des Sondervermdégens abzlglich der bestehenden Verbindlichkeiten (Net Asset
Value = "NAV"), von 300 Millionen EUR unterschreitet oder wenn die Investitionsberatungsge-
sellschaft nach Beendigung des Investitionsberatungsvertrages nicht mehr zur Verfligung
steht und kein anderes Investitionsberatungsunternehmen eine Fortfihrung der Anlagestrate-
gie gewabhrleisten kann. Die Kiindigung des Verwaltungsrechts steht im kaufmannischen und
pflichtgemaBen Ermessen der Gesellschaft; eines besonderen Kiindigungsgrunds bedarf es
nicht. Die Klindigung des Verwaltungsrechts hat zwingend die Aussetzung der Ricknahme
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der Anteile an dem Sondervermogen zur Folge. Ab Bekanntmachung der Kiindigung ihres
Verwaltungsrechts ist die Gesellschaft verpflichtet, das Sondervermdgen abzuwickeln und
die Erldse aus der VerduBerung der Vermogenswerte des Sondervermogens an die Anleger
entsprechend dem Verhaltnis ihrer Beteiligung zu verteilen. Flr den Anleger besteht daher
das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann.

Zusatzliche Risiken bei Ubergang des Sondervermogens auf die Verwahrstelle zum Zwecke
der Abwicklung

Bei dem Ubergang des Sondervermdgens auf die Verwahrstelle besteht fiir den Anleger das
Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Ferner kdnnen dem
Sondervermdgen Steuern, z.B. Grunderwerbsteuern und sonstige Kosten wie z.B. Gerichts-
und Notarkosten aufgrund des Eigentiimerwechsels von der Gesellschaft auf die Verwahr-
stelle, belastet werden. Wenn die Anteile an dem Sondervermdgen nach Beendigung des Li-
quidationsverfahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht werden, kann der Anleger mit
Ertragsteuern belastet werden. Soweit die Verwahrstelle das Sondervermdgen nicht abwi-
ckelt, sondern das Verwaltungsrecht fur das Sondervermégen mit Genehmigung der BaFin
auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft tibertragt, kdnnen mit dieser Ubertragung
ebenfalls derartige Steuern und Kosten entstehen, die dem Sondervermdgen belastet werden
kdnnen.

Ubertragung aller Vermégensgegenstinde des Sondervermdgens auf ein anderes Sonder-
vermdgen (Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann séamtliche Vermodgensgegenstande des Sondervermdgens auf ein ande-
res Infrastruktur-Sondervermogen Ubertragen. Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall
ohne weitere Kosten (mit Ausnahme der Kosten, die zur Deckung der Verschmelzungskosten
einbehalten werden) unter Einhaltung der Mindesthalte- und Rickgabefristen (siehe "Min-
destbindung fur Anleger") zurlickgeben oder, soweit mdglich, kostenlos in Anteile eines ande-
ren Infrastruktur-Sondervermdgens umtauschen, das mit den bisherigen Anlagegrundsatzen
vereinbar ist und ebenfalls von der Gesellschaft oder einem anderen Unternehmen aus ihrem
Konzern verwaltet wird. Dies gilt gleichermaBen, wenn die Gesellschaft samtliche Vermo-
gensgegenstande eines anderen Infrastruktur-Sondervermdgens auf dieses Infrastruktur-
Sondervermdgen Uibertragt. Der Anleger muss daher im Rahmen der Ubertragung vorzeitig
eine erneute Investitionsentscheidung treffen. Bei einer Riickgabe von Anteilen kdnnen Steu-
ern anfallen. Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an einem Infrastruktur-Sonderverméo-
gen mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen kann der Anleger mit Steuern belastet werden,
etwa wenn der Wert der erhaltenen Anteile hdher ist als der Wert der alten Anteile zum Zeit-
punkt der Anschaffung.

Ubertragung des Sondervermdgens auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft
Ubertragen (siehe § 18 der Allgemeinen Anlagebedingungen). Das Sondervermdgen bleibt da-
durch zwar unveréndert, wie auch die Stellung des Anlegers. Bei dem Ubergang kénnen dem
Sondervermdgen Steuern, z.B. Grunderwerbsteuern aufgrund des Eigentiimerwechsels, be-
lastet werden. Der Anleger muss zudem im Rahmen der Ubertragung entscheiden, ob er die
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neue Kapitalverwaltungsgesellschaft flir ebenso geeignet halt wie die bisherige. Wenn er in
das Sondervermdgen unter neuer Verwaltung nicht investiert bleiben mdchte, muss er seine
Anteile zuriickgeben. Hierbei konnen Ertragssteuern anfallen.

Rentabilitat und Erfiillung der Anlageziele

Die Wertentwicklung des Sondervermoégens wird tberwiegend von der Wertentwicklung des
Portfolios bestimmt, welches zum Datum dieses Verkaufsprospekts noch nicht feststeht
("Blind Pool"), sich jedoch im Wesentlichen aus Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesell-
schaften, Immobilien und Wertpapieren zusammensetzten wird. Es kann nicht zugesichert
werden, dass ausreichend Investitionsmdglichkeiten fiir das Sondervermdgen zur Verfliigung
stehen werden, so dass das Sondervermdgen sein Anlageziel erreichen wird.

Da die Ausschittungen des Sondervermdgens an die Anleger insbesondere von Zahlungen im
Zusammenhang mit den Infrastruktur-Projektgesellschaften, Immobilien bzw. Wertpapieren
abhangen und sowohl Hdhe als auch Zeitpunkte dieser Zahlungen von geltenden Gesetzen
und Regulierungsvorschriften eingeschrankt werden kénnen, kann auch nicht garantiert wer-
den, dass der Anleger seinen gewlinschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Sonder-
vermdgens kann fallen und zu Verlusten beim Anleger fihren. Der Anleger konnte somit ei-
nen niedrigeren als den urspriinglich angelegten Betrag zuriickerhalten und seine Anlage -
insbesondere im Fall extremer Marktverwerfungen - sogar vollstandig verlieren. Ein bei Er-
werb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag kann zudem insbesondere bei nur kurzer
Anlagedauer den Erfolg einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

Es bestehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich einer bestimmten Min-
destzahlung bei Riickgabe der Anteile oder eines bestimmten Anlageerfolgs des Sonderver-
madgens.

Risiken der negativen Wertentwicklung des Sondervermogens (Marktrisiko)

Das Marktrisiko ist das Verlustrisiko flir ein Sondervermogen, das aus Schwankungen beim
Marktwert oder Verkehrswert von Positionen im Portfolio des Sondervermdégens resultiert, die
auf Veranderungen bei Marktvariablen wie z.B. Strom- und Mieterlésen, Zinssatzen, Wechsel-
kursen, Aktien- und Rohstoffpreisen, Immobilienwerten oder bei der Bonitat eines Emittenten
zuruckzufuhren sind.

Die nachfolgend beschriebenen Risiken kénnen die Wertentwicklung des Sondervermégens
bzw. der im Sondervermdgen gehaltenen Vermogensgegenstande beeintrachtigen und sich
damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Mangelnde Diversifizierung der Vermégensgegenstéande

Die Gesellschaft plant fir das Sondervermdégen, ein diversifiziertes Portfolio aus Vermégens-
gegenstanden zu erstellen, indem sie entsprechend den Besonderen Anlagebedingungen Be-
teiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften erwirbt, die in verschiedene Technologien
zur Erzeugung Erneuerbarer Energien (z. B. Windkraft, Wasserkraft, Biomasse, Solarinfra-
struktur und wie in § 1 Absatz 2 lit. a) aa) der Besonderen Anlagebedingungen definiert) und
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zur Erzeugung von Nachhaltigem Wasserstoff (wie in § 1 Absatz 2 lit. a) bb) der Besonderen
Anlagebedingungen definiert) oder in andere Aktivitaten wie in § 1 Absatz 2 lit. a) cc) bis ee)
der Besonderen Anlagebedingungen definiert) und in unterschiedlichen geografischen Regio-
nen investieren. Eine weitere Diversifizierung ist durch die Beimischung von bestimmten
Wertpapieren und/oder Immobilien mdglich (vgl. § 2 der Besonderen Anlagebedingungen
bzw. § 6 der Allgemeinen Anlagebedingungen).

Es kann jedoch nicht garantiert werden, dass ausreichend unterschiedliche Investitionsmog-
lichkeiten zur Verfligung stehen, um die geplante Diversifizierung zu erreichen. Soweit die ge-
plante Diversifizierung nicht erreicht wird, kénnen Ereignisse, die Auswirkungen auf eine ein-
zelne Investition, Technologie oder Region haben, die Wertentwicklung des Sondervermo-
gens erheblich beeintrachtigen.

Wesentliche Risiken aus der Beteiligung an Infrastruktur-Projektgesellschaften

Die Gesellschaft wird flr Rechnung des Sondervermégens in Beteiligungen an Infrastruktur-
Projektgesellschaften investieren, die nach dem jeweiligen Gesellschaftsvertrag oder der je-
weiligen Satzung dem Funktionieren des Gemeinwesens dienende Einrichtungen, Anlagen,
Bauwerke oder jeweils Teilen davon ("Infrastrukturanlagen") in den Bereichen Erneuerbare
Energien, Nachhaltigem Wasserstoff, sonstige Technologien, zugehdrige Infrastruktur und
sonstige Aktivitaten errichten, sanieren, betreiben oder bewirtschaften oder um Beteiligungen
an anderen Infrastruktur-Projektgesellschaften zu erwerben (siehe § 1 Absatz 1 der Besonde-
ren Anlagebedingungen).

Infrastrukturanlagen in den oben genannten Bereichen umfassen jede mittelbare oder unmit-
telbare Investition von Infrastruktur-Projektgesellschaften (Eigenkapital und/oder Fremdkapi-
tal).

Investitionen in Infrastruktur-Projektgesellschaften unterliegen Risiken, die sich auf den An-
teilswert des Sondervermdégens durch Veranderungen bei den Ertragen, den Aufwendungen
und den Unternehmenswerten der Infrastruktur-Projektgesellschaften auswirken konnen. Die
nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzahlung dar.

e Regulatorische Risiken: Die Erzeugung von Strom aus Erneuerbaren Energien, die Gewin-
nung von Nachhaltigem Wasserstoff und sonstige gemaR den Anlagebedingungen zulassi-
gen Geschaftstatigkeiten konnen umfangreicher rechtlicher und regulatorischer Kontrolle
und Aufsicht unterliegen. Infrastruktur-Projektgesellschaften insbesondere mit Fokus auf
der Erzeugung Erneuerbarer Energien, missen samtliche geltenden Gesetze, Regulierungs-
vorschriften und Regulierungsstandards einhalten, weshalb gegebenenfalls bestimmte Ge-
nehmigungen, Erlaubnisse und Lizenzen fur den Bau und den Betrieb der Infrastrukturanla-
gen einzuholen sind.

Wenn eine Infrastruktur-Projektgesellschaft insbesondere im Bereich der Erzeugung Erneu-
erbarer Energien eine Konzession erhalten hat oder einen Pachtvertrag mit einer Regierung

geschlossen hat, kann die Konzession oder der Pachtvertrag die Fahigkeit der Infrastruktur-
Projektgesellschaft einschranken, das Geschaft so zu betreiben, dass der Cashflow und die
Rentabilitat maximiert werden. Der Pachtvertrag oder die Konzession kdnnen auch Klauseln
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enthalten, die fur die staatliche Gegenpartei glinstiger sind als bei einem typischen kom-
merziellen Vertrag.

Es besteht das Risiko, dass es Infrastruktur-Projektgesellschaften nicht moglich sein wird,
alle notwendigen Genehmigungen oder deren Bedingungen zu erfillen, einzuholen, auf-
rechtzuerhalten, zu verlangern oder zu befolgen, was zum Verlust der Genehmigung flhren
kann. AuBerdem koénnen Beschrankungen aufgrund staatlicher Anordnungen, aktueller oder
kinftiger Flachennutzung oder umweltrechtlicher oder sonstiger regulatorischer oder ge-
richtlicher Erfordernisse einen Betrieb von Infrastrukturanlagen durch Infrastruktur-Projekt-
gesellschaften, in die die Gesellschaft fur das Sondervermdégen investiert, unmdglich ma-
chen. Dies konnte die jeweilige Infrastruktur-Projektgesellschaft dazu zwingen, ihre Tatig-
keit einzustellen oder zu andern, was zu einer wesentlichen Beeintrachtigung der Ge-
schaftstatigkeit der betroffenen Infrastruktur-Projektgesellschaft und méglicherweise auch
zu einer wesentlichen Beeintrachtigung der Reputation und der Wertentwicklung des Son-
dervermdgens flhren kdnnte.

Die Entwicklung und der Betrieb von Infrastrukturanlagen hangen unter Umstanden zu ei-
nem groBen Teil von finanzieller und regulatorischer Forderung auf nationaler, internationa-
ler und supranationaler Ebene ab. Es ist moglich, dass diese Forderung in Zukunft geandert
werden kdnnte, auch als Folge eines Regierungswechsels oder einer Anderung der Regie-
rungspolitik.

Diese Anderungen kdnnten die Geschaftstatigkeit von Infrastruktur-Projektgesellschaften
und/oder deren kilinftiges Wachstum wesentlich beeinflussen. Sollte die zustandige Gesetz-
gebungsbehdérde Férdermechanismen reduzieren, widerrufen oder aufheben oder die Um-
setzung von Gesetzen und sonstigen MaBnahmen verzogern, kdnnte eine solche Reduzie-
rung, Aufhebung, Beseitigung oder Verzdgerung wesentliche Nachteile fur die Finanz-, Ver-
maogens- und Ertragslage sowie flr die wirtschaftlichen Aussichten der Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaft und damit fir die Wertentwicklung des Sondervermoégens und die Rendite
der Anleger haben.

Risiken im Zusammenhang mit regulatorischen Anderungen bei der Gestaltung des Strom-
marktes in Landern, in denen die Gesellschaft flir das Sondervermdégen investiert, kdnnen
zu wesentlichen Nachteilen fir die Wertentwicklung des Sondervermdgens und der Rendite
der Anleger flihren.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass kilinftig Gesetze, Verordnungen, Richtlinien
oder sonstige Rechtsakte erlassen, gedandert oder aufgehoben werden oder die Auslegung
und Anwendung von Vorschriften oder Leitlinien gedndert werden mit entsprechenden
nachteiligen Auswirkungen auf die flr das Sondervermdgen erwarteten Ertrage aus den Be-
teiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften. Moglicherweise werden auch 6ffentlich-
rechtliche Auflagen oder Verfligungen erlassen, die zu auBerplanmaBigen Belastungen fir
die Infrastruktur-Projektgesellschaften flihren konnen. Es besteht daher das Risiko, dass fir
das Sondervermdgen Kosten anfallen und zeitintensive Umstrukturierungen notwendig
werden, wodurch sich die Wertentwicklung des Sondervermdgens und die Rendite der An-
leger verringern kdnnte.
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Vor dem Hintergrund der kirzlich zurtckliegenden Entwicklung der Energiemarkte wurden
unter der Verordnung des Rates der Europaischen Union tber NotfallmaBnahmen vom 6.
Oktober 2022 (EU) 2022/1854 MaBnahmen festgelegt, u.a. die Einfliihrung von Obergrenzen
flr die mit der Stromerzeugung erzielten Markterlose bestimmter Erzeuger und die Einflih-
rung von befristeten obligatorischen Solidaritatsbeitragen. Es besteht das Risiko, dass
durch solche 6ffentliche EingriffsmaBnahmen Erldse bzw. Gewinne von Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaften staatlicherseits flir die Zukunft und/oder die Vergangenheit abgeschopft
werden kénnen. Auch die Einfiihrung einer mitgliedsstaatlichen sog. ,Ubergewinnsteuer”
oder vergleichbare Regelungen kdnnten Markterldse bzw. Gewinne verringern. Dies kann
wesentliche Nachteile fur die wirtschaftlichen Aussichten der Infrastruktur-Projektgesell-
schaften und damit fir die Wertentwicklung des Sondervermégens und die Rendite der An-
leger haben.

¢ Technologische / technische Risiken: Die Markte fir die Erzeugung Erneuerbarer Energien,
flr Nachhaltigen Wasserstoff und die weiteren gemaRi der Anlagebedingungen maoglichen
Sektoren bergen signifikante Risiken in Bezug auf veraltete Technologien, kurze Produktle-
benszyklen, schnellere Veralterung der von den Infrastruktur-Projektgesellschaften ver-
wendeten Technologien, fallende Preise und Gewinne, den Wettbewerb durch neue Markt-
teilnehmer und das gesamtwirtschaftliche Umfeld. Der Markt kann auch erheblich von
Schwankungen der Energiepreise sowie von Angebot und Nachfrage nach alternativen
Energien beeinflusst werden. Es besteht das Risiko, dass bis dahin eingesetzte Technolo-
gien ggf. ganz oder teilweise durch neue Technologien ersetzt werden miissen, die mogli-
cherweise kostenintensiv sind, und dass deshalb die Infrastrukturanlagen zeitweilig nicht
oder nur eingeschrankt leistungsfahig sind.
Es besteht darliber hinaus das Risiko, dass Infrastrukturanlagen ganz oder in Teilen ausfal-
len und Ersatzteile ggf. nicht, nicht vollstéandig oder nicht fristgerecht geliefert werden koén-
nen. Technische Mangel und duBere Umstande kdnnen sich nachteilig auf die Leistungsfa-
higkeit der Infrastrukturanlagen auswirken. Es besteht daher das Risiko, dass Infrastruktu-
ranlagen fir eine unbestimmte Zeit nicht oder nicht vollstandig leistungsfahig sind.

Der Betrieb von Infrastrukturanlagen hangt von diversen Genehmigungen, Erlaubnissen, Li-
zenzen und Vertrdgen ab. Ein Ausfall kann zur Kiindigung oder zum Verlust von ebendiesen
fhren, ferner zu Enteignung, Entschadigungszahlungen, Ordnungs-, BuB- und Zwangsgel-
der sowie sonstige Geldstrafen.

Infrastrukturanlagen erfordern einen effizienten Betrieb und regelmaBige Wartungen, ande-
renfalls besteht das Risiko, dass Kapazitaten nicht voll ausgeschoépft werden, was sich ne-
gativ auf die Ertrage und die Rentabilitat auswirken kann. Beschadigungen an Infrastruktu-
ranlagen kdnnen abhangig vom Reparaturumfang und den sonstigen Umstanden zu Be-
triebsunterbrechungen oder gar zu Betriebsausfallen flihren, die moglicherweise nicht von
entsprechenden Versicherungen gedeckt sind. Dies kann sich negativ auf die wirtschaftli-
chen Aussichten der Infrastruktur-Projektgesellschaften auswirken und damit die Wertent-
wicklung des Sondervermdgens verschlechtern und die Rendite der Anleger verringern.

Es besteht das Risiko, dass Annahmen, Prognosen und Kalkulationen, insbesondere betref-
fend Wartung, Sanierung und Instandhaltung sich als unzutreffend erweisen und Risiken
fehleingeschatzt werden. Ferner besteht das Risiko, dass die Leistung der Infrastrukturanla-
gen hinter den Herstellerangaben zurlickbleibt bzw. starker und/oder schneller abnimmt als
erwartet. Realisieren sich Risiken, die insbesondere nicht von Gewahrleistung, Garantie
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oder Versicherung abgedeckt sind, tragt die jeweilige Infrastruktur-Projektgesellschaft das
Risiko und die damit zusammenhangenden Kosten. Das kann zu wesentlichen Nachteilen
flr die Wertentwicklung des Sondervermdgens fuhren und die Rendite der Anleger negativ
beeinflussen.

Das operative Management der Infrastruktur-Projektgesellschaften kann nicht von der Ge-
sellschaft gesteuert werden, gleichwohl kann die Gesellschaft durch die Austibung von Ge-
sellschafterrechten in den Infrastruktur-Projektgesellschaften versuchen, hierauf Einfluss zu
nehmen. Die Art und Austbung der Geschaftsfliihrung einer Infrastruktur-Projektgesell-
schaft kann sich negativ auf die Ertrage und die Wertentwicklung des Sondervermdgens
auswirken.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit Stérungen im Betriebsablauf an Uber Infrastruk-
tur-Projektgesellschaften gehaltenen Infrastrukturanlagen, die zu einer dauerhaften oder
zeitweiligen Betriebsstilllegung fiihren kdnnen. Betriebsausfalle kdnnen die Ertrage einer In-
frastruktur-Projektgesellschaft stark verringern bzw. zu einem vollstandigen Ertragsausfall
fihren. Dabei besteht das Risiko, dass Betriebs- und Nutzungsunterbrechungen gegebe-
nenfalls nicht oder nicht vollstandig durch Versicherungen abgedeckt sind.

Aufgrund von Betriebsausfallen kdnnten Dritte Schaden erleiden. Soweit diese nicht durch
vertragliche Gewahrleistung und/oder Versicherung gedeckt sind, kdnnten Dritte Anspriiche
gegenuber den Infrastruktur-Projektgesellschaften geltend machen. Dies kann sich nachtei-
lig auf die Rentabilitat und/oder den Unternehmenswert der Beteiligung an einer Infrastruk-
tur-Projektgesellschaft und damit negativ auf die Wertentwicklung des Sondervermdgens
auswirken.

Infrastrukturprojekte sind sowohl hinsichtlich ihrer Planung und Umsetzung als auch in Be-
zug auf ihren Betrieb komplex. Es besteht das Risiko, dass bereits geringe Ungenauigkeiten
auf Planungsseite unerwartet hohen Mehraufwand auslésen und zu erheblichen Verzége-
rungen von Infrastrukturprojekten oder Unterbrechungen des laufenden Betriebs flihren
kénnen. Es besteht aufgrund der anspruchsvollen technischen Gegebenheiten und der Viel-
zahl an Beteiligten das Risiko, dass Streitigkeiten um Verantwortlichkeiten entstehen und
diese im Rahmen von Gerichtsprozessen geklart werden missen. Gerichtsprozesse kénnen
kosten- und zeitintensiv sein und es besteht dariber hinaus das Risiko, dass berechtigte
Anspruche nicht festgestellt und/oder durchgesetzt werden kdnnen. Dies kann wesentliche
Nachteile fur die wirtschaftlichen Aussichten der Infrastruktur-Projektgesellschaften und
damit fur die Wertentwicklung des Sondervermégens und die Rendite der Anleger haben.
Die Gesellschaft beabsichtigt, Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften flr
Rechnung des Sondervermdgens zu erwerben, bei denen zuverlassige Dritte, z.B. techni-
sche Betriebsflihrer, Anlagenhersteller oder Wartungsunternehmen, mit geeigneter Bonitat
und angemessenem Versicherungsschutz die vorgenannten Risiken Uberwiegend tragen.
Gleichwohl kann nicht garantiert werden, dass Dritte ihren Verpflichtungen entsprechen
oder Versicherungen verfligbar sind, deren Bedingungen wirtschaftlich sinnvoll und vertret-
bar sind.

e Risiken im Zusammenhang mit dem Netzanschluss und dem Zugang zur Anschlussinfra-

struktur: Um Strom verkaufen zu kénnen, missen Anlagen zur Energieerzeugung uber die
gesamte Laufzeit einen Netzanschluss erhalten und aufrechterhalten. Bei Infrastrukturanla-
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gen zur Gewinnung von Nachhaltigem Wasserstoff kann es erforderlich sein, wahrend der
gesamten Betriebsdauer den Zugang zur Anschlussinfrastruktur zu erhalten und zu pflegen.
Bei weiteren Technologien, in die gemaB der Anlagebedingungen investiert werden darf,
konnen vergleichbare Abhangigkeiten bestehen.

Bevor eine Infrastrukturanlage durch eine Infrastruktur-Projektgesellschaft in Betrieb ge-
nommen werden kann, missen die erforderlichen Netzanschlussvertrage bzw. die Vertrage
Uber den Zugang zur Anschlussinfrastruktur abgeschlossen werden und deren Bedingun-
gen fortan eingehalten werden, um eine mdgliche Abschaltung des betreffenden An-
schlusspunktes zu vermeiden. Sollte eine Infrastruktur-Projektgesellschaft die spezifischen
Bedingungen nicht erflllen oder hierzu nicht in der Lage sein, und der Anschlusspunkt dar-
aufhin getrennt werden, oder sollte das Stromnetz oder der Netzbetreiber oder der Betrei-
ber der Anschlussinfrastruktur nicht in der Lage sein, den Anschluss aufrecht zu erhalten,
so wird es der betreffenden Infrastruktur-Projektgesellschaft nicht mdglich sein, den Strom
in das Netz einzuspeisen bzw. den betreffenden Energietrager zu produzieren und an den
Versorger zu exportieren.

Der Anschluss einer Infrastrukturanlage zur Energieerzeugung an das Netz und die Strom-
einspeisung ins Netz oder der Zugang zur Anschlussinfrastruktur kann zu einem bestimm-
ten Zeitpunkt eingeschrankt oder an Bedingungen geknipft werden. Es besteht auch die
Gefahr, dass StromUlbertragungs- oder -verteilungsanlagen oder die Anschlussinfrastruktur
versehentlich ausfallen. Ein Risiko, das mit dem Anschluss an die Anschlussinfrastruktur
verbunden ist, besteht darin, dass eine Infrastruktur-Projektgesellschaft nur begrenzte Ri-
ckgriffsmoglichkeiten auf das Unternehmen hat, welches Eigentimer und Betreiber der An-
schlussinfrastruktur ist, wenn die Infrastrukturanlage eingeschrankt oder abgeschaltet wird
oder der Netzbetreiber die Infrastruktur-Projektgesellschaft auffordert, die Leistung der In-
frastruktur zu drosseln oder den Anschluss ganz abzuschalten. Gleiches gilt, wenn ein
Netzbetreiber eine Infrastrukturanlage zur Energieerzeugung vom Stromnetz trennt oder
den Zugang einschrankt oder eine Reduzierung der Einspeisung anordnet.

In solchen Fallen bestehen Schadensersatzanspriche nur unter bestimmten Umstanden
und etwaige Anspriche decken in der Regel nicht die Ertragsverluste.

Zudem kann es bei einer Infrastrukturanlage zur Energieerzeugung vorkommen, dass ein
Netzbetreiber die Stromlieferung aus verschiedenen Griinden, z.B. aus Griinden der Netz-
stabilitat, verhindert (und nicht vergtitet). In einigen Fallen sehen gesetzliche oder vertragli-
che Bestimmungen eine angemessene Entschadigung flr solche Verluste vor, die jedoch
Verzdgerungen und/oder zusatzliche Ausgaben fur die Berechnung und Durchsetzung von
Entschadigungszahlungen nach sich ziehen kénnen.

Bei Infrastrukturanlagen im Bereich von Nachhaltigem Wasserstoff ist Elektrizitat eine wich-
tige Input-Ressource. Eine Netzgesellschaft kann die Lieferung von Strom aus verschiede-
nen Grinden wie Netzstabilitat oder Stromknappheit (z.B. infolge von Importembargos) ver-
hindern. In einigen Fallen sehen gesetzliche oder vertragliche Bestimmungen eine ange-
messene Entschadigung flr solche Verluste vor, was jedoch zu Verzégerungen und/oder
zusatzlichen Kosten fiir die Berechnung und Durchsetzung von Entschadigungszahlungen
fihren kann.

Aktuell bestehende oder kiinftig auftretende Stromausfalle, Drosselungen oder lokale Ein-
schrankungen entziehen sich der Kontrolle einer Infrastruktur-Projektgesellschaft. Dies be-
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schrankt die Fahigkeit von Infrastruktur-Projektgesellschaften, ihren Strom einzuspeisen
und/oder die Fahigkeit Input- bzw. Output-Ressourcen zu beschaffen oder zu exportieren
und kann deshalb zu wesentlichen Nachteilen fiir die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage
und die wirtschaftlichen Aussichten der Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit des
Sondervermdgens und die Rendite der Anleger flhren.

Infrastruktur-Projektgesellschaften konnen aufgrund von gesetzlichen oder regulatorischen
Anderungen erhhte Kosten oder Verluste entstehen; dies kann z. B. durch Anderungen der
Netzanschlussbedingungen (Ubertragung oder Verteilung), der Pipeline-Codes oder -Vor-
schriften oder der Regeln flr das Stromnetz geschehen. Derartige Kosten und Verluste
kénnten sich nachteilig auf die Ertrage und die Aussichten einer Infrastruktur-Projektgesell-
schaft auswirken. Insbesondere kdnnen neue Gesetze oder Regulierungsvorschriften den
Kauf neuer technischer Ausrlistung fir Anlagen zur Energieerzeugung notwendig machen,
oder Anderungen beim Betrieb derartiger Anlagen oder deren Stilllegung notwendig ma-
chen.

e Risiken im Zusammenhang mit Energielieferung und -verteilung: Ein wesentlicher Teil der
Einnahmen von Infrastruktur-Projektgesellschaften im Bereich der Erzeugung von Erneuer-
baren Energien stammt aus der Vergltung des erzeugten Stroms und ist insbesondere von
der Menge des erzeugten Stroms abhangig, die an den jeweiligen Netzbetreiber geliefert
wird. Die erzeugte Strommenge wiederum hangt wesentlich von der an den jeweiligen
Standorten tatsachlich verfligbaren nutzbaren Primarenergie (z. B. Sonneneinstrahlung,
Windaufkommen) sowie dem Leistungsprofil der Energieerzeugungsanlagen unter Berick-
sichtigung von Stillstandzeiten, z.B. aufgrund von extremen Wetterbedingungen, ab.

Falls eine Infrastruktur-Projektgesellschaft eine Vereinbarung Uber die garantierte Lieferung
einer bestimmten Strommenge an einen bestimmten Abnehmer geschlossen hat, kann es
erforderlich sein, dass fur die Lieferung der zugesagten Menge Strom aus anderen Quellen
zugekauft werden muss und dass dieser Zukauf nur zu einem Preis moglich ist, der Uber der
flr den gelieferten Strom erhaltenen Vergltung liegt. Ebenso ist moglich, dass die produ-
zierte Strommenge hoher ist als die von dem Abnehmer tatsachlich vergutete und dass
diese zusatzliche Strommenge nur zu einem Preis vermarktet werden kann, der unter dem
mit dem Abnehmer vereinbarten Preis liegt.

All dies kann wesentliche Auswirkungen auf die Geschaftsaktivitat einer Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaft haben. Die Minderung von Ertragen und die Erhéhung von Kosten kdnnen
zu wesentlichen Nachteilen fir die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage sowie die wirt-
schaftlichen Aussichten einer Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit fiir die Wertent-
wicklung des Sondervermdgens und die Rendite der Anleger flhren.

¢ Meteorologische Risiken und Umweltrisiken: Infrastrukturanlagen im Bereich von Nachhal-
tigem Wasserstoff missen fir ihren Betrieb nachhaltigen Strom verbrauchen und hangen
insofern von den meteorologischen Bedingungen an den Stromerzeugungsstandorten ab.
Bei Infrastruktur-Projektgesellschaften im Bereich der Erzeugung Erneuerbarer Energien
hangen die Einnahmen von den meteorologischen Bedingungen an den Standorten ab. Die
meteorologischen Bedingungen an jedem Standort kénnen je nach Jahreszeit und im Zeit-
verlauf variieren. Schwankungen der meteorologischen Bedingungen ergeben sich aus
Schwankungen der Wind-, Regen-, Schnee- und Sonneneinstrahlungswerte auf taglicher,
monatlicher und saisonaler Basis sowie langfristig aus allgemeineren Klimaveranderungen
oder -trends. Insbesondere die Windgeschwindigkeiten sind daflr bekannt, dass sie auf
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taglicher, monatlicher oder jahreszeitlicher Basis zeitweise erheblich schwanken. Solche
Veranderungen konnten zu einer Verringerung des erzeugten Stroms flihren, was zu we-
sentlichen Nachteilen fir die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage und die wirtschaftlichen
Aussichten einer Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit fir die Wertentwicklung des
Sondervermdgens und die Rendite der Anleger flihren kénnte. Die Umweltbedingungen
kdénnen auch durch vom Menschen geschaffene oder natirliche Hindernisse beeinflusst
werden, die in der Nahe von Infrastrukturanlagen entstehen. Unvorhergesehene Hinder-
nisse, die sich auf die Nutzung naturlicher Ressourcen auswirken, kénnten erhebliche nega-
tive Auswirkungen auf die Einnahmen einzelner Infrastruktur-Projektgesellschaften haben,
was wiederum zu wesentlichen Nachteilen fur die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage und
die wirtschaftlichen Aussichten der betroffenen Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit
des Sondervermogens und die Rendite der Anleger flihren konnte.

Zur Beurteilung der fir die Wirtschaftlichkeit der Anlagen zur Stromerzeugung maBgebli-
chen Faktoren werden Gutachten eingeholt. Gegenstand der Gutachten ist jeweils die Er-
mittlung des langfristig erwarteten Energieertrags der einzelnen Infrastrukturanlagen an ei-
nem bestimmten Standort. Es kann keine Gewahr tbernommen werden, dass die Ertrags-
gutachten beziglich der natirlichen Ressourcen einer Infrastrukturanlage zur Erzeugung
Erneuerbarer Energien zutreffend sind. Trotzdem werden derartige Prognosen bei der Ein-
schatzung der kinftigen finanziellen Entwicklung der Infrastrukturanlagen herangezogen.
Prognosen kdnnen aufgrund von meteorologischen Messfehlern, der Zuverlassigkeit des
Prognosemodells oder Fehlern in den Annahmen, die dem Prognosemodell zugrunde liegen,
ungenau sein. Insbesondere beziehen sich Prognosen auf langfristige Daten, und es kann
kurzfristige Schwankungen innerhalb dieser Daten geben. Dies kdnnte zu wesentlichen
Nachteilen fur die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage und die wirtschaftlichen Aussichten
des Sondervermdgens und die Rendite der Anleger flihren.

e Energiepreisrisiko bei Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien: Der Businessplan ei-
ner Infrastruktur-Projektgesellschaft im Bereich der Erzeugung Erneuerbarer Energie geht in
der Regel davon aus, dass der erzeugte Strom und/oder die erzeugte Warme ganz oder
teilweise zu Marktpreisen oder zu einem regulierten Tarif verkauft wird.

Die Marktstrompreise werden anhand von Expertengutachten prognostiziert. Diese Pro-
gnose enthalt Abschlage, die den Spezifikationen des Stromerzeugungsprofils der betref-
fenden Infrastrukturanlage zur Erzeugung Erneuerbarer Energie Rechnung tragen soll. Es
besteht das Risiko, dass sich diese Strompreisprognosen als falsch erweisen und dass die
Infrastruktur-Projektgesellschaften nicht in der Lage sind, Strom zu den prognostizierten
Marktpreisen zu verkaufen.

Mit der wachsenden Anzahl von Infrastrukturanlagen zur Erzeugung von Strom aus erneu-
erbaren Energietragern, die ihre Produktion ins Netz einspeisen, kann es zu Produktions-
spitzen in Zeiten gunstiger Bedingungen der naturlichen Ressourcen kommen. Dies kann zu
einem regionalen/zeitlichen Uberangebot an Elektrizitat in den einzelnen Mérkten fiihren,
was in der Folge und unerwartet den Strommarktpreis driicken oder ihn sogar negativ be-
einflussen kann.

Falls eine Infrastruktur-Projektgesellschaft ihren erzeugten Strom zu regulierten Tarifen
(z.B. Einspeisetarife) verkauft, besteht auch das Risiko, dass sich die Referenzparameter flr
eine mogliche Anpassung dieses regulierten Tarifs (z.B. ein Verbraucherpreisindex) negativ
entwickeln.
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Fir den Fall, dass eine Infrastruktur-Projektgesellschaft ihren erzeugten Strom im Rahmen
eines Auktionsmodells verkauft, kann der tatsachliche Zuschlagspreis der jeweiligen Auk-
tion vom urspriinglich erwarteten Preisniveau abweichen und die Rentabilitat dieser Infra-
struktur-Projektgesellschaft erheblich negativ beeinflussen.

In einigen Fallen erzeugen Infrastrukturanlagen auch Energie oder Warme, die an private
oder industrielle Kunden verkauft werden konnen. Energie- oder Warmeliefervertrage ent-
halten haufig Preisanpassungsklauseln, die den fur die Energie oder Warme zu zahlenden
Preis an den Preis von Rohstoffen wie Erdgas oder leichtes Heiz6l koppeln. Es besteht das
Risiko, dass sich der Preis solcher Rohstoffe negativ entwickelt und sich der Warmepreis
entsprechend entwickelt.

Weitere aktuell nicht absehbare Kosten kénnen fur die Vermarktung von Strom oder auf-
grund der Anderung von Regulierungsvorschriften im Zusammenhang mit der Stromver-
marktung auftreten.

All dies kann wesentliche Auswirkungen auf die Geschaftsaktivitat einer Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaft haben. Die Minderung von Ertragen und die Erhéhung von Kosten kénnten
zu wesentlichen Nachteilen fur die Finanz-, Vermodgens- und Ertragslage sowie die wirt-
schaftlichen Aussichten einer Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit fir die Wertent-
wicklung des Sondervermdgens und die Rendite der Anleger flhren.

e Energiepreisrisiko bei Erzeugung von Wasserstoff: Der Businessplan einer Infrastruktur-
Projektgesellschaft im Bereich von Nachhaltigem Wasserstoff kann von Preisdnderungen
bei Energietragern und Elektrizitat beeinflusst werden, die beide sowohl verbraucht (haupt-
sachlich Nachhaltiger Strom oder Abfélle) als auch erzeugt werden (hauptsachlich Wasser-
stoff und sonstige Technologien).

Die Preise fur Energietrager und Elektrizitat werden anhand von Gutachten spezialisierter
Experten prognostiziert und haufig lber vertragliche Beschaffungsvereinbarungen und/oder
Offtake Agreements festgelegt. Es besteht das Risiko, dass sich diese Preisprognosen als
falsch erweisen und dass eine Infrastruktur-Projektgesellschaft nicht in der Lage ist, Strom
und Energietrager zu den prognostizierten (Markt-)Preisen zu verkaufen oder zu kaufen.

Falls eine Infrastruktur-Projektgesellschaft Energietradger im Rahmen eines Auktionsmodells
verkauft, kann der tatsachliche Auslbungspreis der jeweiligen Auktion von dem urspriing-
lich erwarteten Preisniveau abweichen, was erhebliche negative Auswirkungen auf die Ren-
tabilitat einer Infrastruktur-Projektgesellschaft haben kann.

All dies kann die Geschaftsaktivitaten einer Infrastruktur-Projektgesellschaft erheblich be-
eintrachtigen. Ertragsminderungen oder Kostensteigerungen kdnnen zu erheblichen negati-
ven Auswirkungen auf die Finanz-, Vermogens- und Ertragslage und die wirtschaftlichen
Aussichten einer Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit des Sondervermdgens und die
Rendite der Anleger flhren.

e Bau- und Projektentwicklungsrisiken: Flir den Bau und Betrieb von Infrastrukturanlagen
sind in den Ziellandern verschiedene Genehmigungen, Konzessionen und/oder Erlaubnisse
erforderlich. Wenn sich eine Infrastrukturanlage zum Investitionszeitpunkt in der Entwick-
lung oder im Planungsstadium befindet, so sind die Infrastruktur-Projektgesellschaften typi-
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schen Projektentwicklungsrisiken ausgesetzt. Es besteht die Gefahr, dass Meilensteine, die

vor dem Bau der betreffenden Anlage nétig sind, nicht erreicht werden. Dies betrifft z. B.:

- Sicherung der notwendigen Grundstticke fur die Errichtung einschlieBlich der zugehori-
gen Infrastruktur;

- Einholung der erforderlichen Genehmigungen und Konzessionen (z.B. Baugenehmigung,
Betriebsgenehmigung, Umweltgenehmigung);

- Sicherstellung des notwendigen Netzanschlusses fur die betreffende Investition.

Es besteht das Risiko, dass solche Genehmigungen und Konzessionen zu einem spateren

Zeitpunkt nicht erteilt, unwirksam, erfolgreich angefochten oder aus sonstigen Griinden zu-

rickgezogen oder nicht verlangert werden. Dariber hinaus sind die Infrastruktur-Projektge-

sellschaften dem Risiko ausgesetzt, dass es zu behordlich angeordneten Betriebsein-

schrankungen fir die Infrastrukturanlagen und deshalb zu Einnahmeausfallen kommt. Dar-

tiber hinaus besteht das Risiko weiterer, aus heutiger Sicht unabsehbarer Anderungen der

jeweiligen nationalen Gesetzgebung, die flr die Errichtung und/oder den Betrieb der Anla-

gen sein kénnen.

Sollte eine Infrastruktur-Projektgesellschaft mit einer Projektentwicklung scheitern, so
konnte sich dies negativ auf die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage sowie die wirtschaft-
lichen Aussichten einer Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit auf die Wertentwicklung
des Sondervermdgens und die Rendite der Anleger auswirken.

Sofern Infrastrukturanlagen erst errichtet werden mussen, tragen die Infrastruktur-Projekt-
gesellschaften die damit verbundenen typischen Bauherrenrisiken, insbesondere das Risiko
hoherer Gewalt wahrend der Bauphase sowie das Vertragserflillungs- und Bonitatsrisiko
der jeweiligen Vertragspartner. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass trotz MaBnah-
men zur Absicherung dieser Risiken, z. B. durch Vertragserfillungsburgschaften, Siche-
rungseinbehalte sowie Garantien und Bankburgschaften, diese Sicherheiten nicht oder nicht
ausreichend greifen; dies kann zu Kostenlberschreitungen flihren, die die Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaften zusatzlich finanzieren mussten.

Sollten wahrend der Planungs-, Montage- oder Bauphase oder im Rahmen der Endabnahme
zusatzliche Lieferungen oder Leistungen erforderlich werden, die Uber den vertraglich ver-
einbarten Leistungsumfang hinausgehen, kann dies zu Kostenlberschreitungen fiihren, die
die Infrastruktur-Projektgesellschaften méglicherweise unter Umstanden nicht finanzieren
konnen. Solche Kostenuberschreitungen kdnnen erhebliche zusatzliche Ausgaben verursa-
chen.

Daruber hinaus kdnnten die oben genannten Risikoereignisse den Bau und die Endabnahme
der Infrastrukturanlagen verzdgern, was bedeutet, dass die Infrastruktur-Projektgesell-
schaften spater Einnahmen erwirtschaften, als zum Zeitpunkt der Investitionsentscheidung
angenommen wurde. DarUber hinaus kdnnen Verzégerungen zu einer Reduzierung des ent-
sprechenden Einspeisetarifs - sofern zutreffend - im Vergleich zu den zum Zeitpunkt der In-
vestitionsentscheidung getroffenen Annahmen flihren, was bedeutet, dass fur die Infra-
struktur-Projektgesellschaften etwaige Vertragsstrafen gegentber Vertragspartnern fallig
werden oder der Betrieb der Infrastrukturanlagen teilweise oder vollstandig unwirtschaftlich
werden kdnnte.
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Es kann nicht garantiert werden, dass Infrastrukturprojekte rentabel betrieben werden kén-
nen. Es kann auch nicht garantiert werden, dass ein Cashflow generiert wird, der zum Aus-
gleich von Schulden und/oder zur Erzielung einer Rendite auf investierte Betrdge und/oder
zum Ruckerhalt des investierten Kapitals ausreicht.

Dies kdnnte zu wesentlichen Nachteilen flr die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage und
die wirtschaftlichen Aussichten einer Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit fir die
Wertentwicklung des Sondervermdgens und die Rendite der Anleger fuhren.

e Projektvertragsrechtliche Risiken: Infrastrukturprojekte erfordern komplexe vertragsrecht-
liche Gestaltungen, sodass ein Risiko flr zeit- und kostenaufwendige Streitigkeiten Uber die
Auslegung und Anwendung der jeweiligen Vertrage besteht. Dies kann zu Nachteilen fir die
wirtschaftlichen Aussichten der Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit fiir die Wertent-
wicklung des Sondervermdgens und die Rendite der Anleger flhren.

Ferner besteht das Risiko, dass Projektvertrage fiur Infrastrukturanlagen gekiindigt werden
und die von der kiindigenden Partei gegebenenfalls zu zahlende Entschadigung nur aus-
reicht, um vorrangige Verbindlichkeiten der betreffenden Infrastruktur-Projektgesellschaft
ganz oder teilweise zurlickzuflhren, ohne dass von der Gesellschaft flir Rechnung des Son-
dervermdgens bereits geleistete Investitionen in die Infrastruktur-Projektgesellschaft zu-
rickgezahlt werden kénnen. Im Falle einer bestehenden Fremdkapitalfinanzierung haben
die vorrangigen Kreditgeber ein Sicherungsrecht an eventuellen Entschadigungszahlungen.
Es besteht letztlich auch das Risiko des Verlusts der Beteiligung des Sondervermdgens an
einer Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit einer nachteiligen Wertentwicklung des
Sondervermdgens und negativer Auswirkungen auf die Rendite der Anleger.

e Risiko von Verlust, Zerstorung und Diebstahl: Die Infrastruktur-Projektgesellschaften sind
dem Risiko des Verlustes, der zufalligen teilweisen oder vollstandigen Zerstorung z.B. auf-
grund maoglicher Extremwetterereignisse, des Diebstahls von Anlagekomponenten und des
langfristigen Nutzungsausschlusses der Infrastrukturanlagen ausgesetzt. Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaften schlieBen grundsatzlich Versicherungen gegen die marktublichen Risiken
aus Besitz und Betrieb der Anlagen (sog. All-Risk-Police) und langfristige Service- und War-
tungsvertrage ab, die den Betrieb der Infrastrukturanlagen sicherstellen sollen.

Sollte eine teilweise oder vollstdndige Zerstérung den Wiederaufbau einer Infrastrukturan-
lage erfordern, konnen die daraus resultierenden Baukosten und der Nutzungsausfall der
jeweiligen Infrastrukturanlage die durch die Versicherung gedeckten Betrage tbersteigen
und sich somit negativ auf die betreffende Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit auf
die Wertentwicklung des Sondervermdégens auswirken. Es besteht auch das Risiko, dass
zum Zeitpunkt der Investition (oder einer Reinvestition) kein geeigneter Versicherungs-
schutz oder kein Versicherungsschutz zu wirtschaftlich verniinftigen Konditionen verfligbar
ist oder dass nicht alle Risiken vollstéandig abgedeckt werden kdnnen.

Dies kann zu einer Unterversicherung fihren. Auch kdnnen eigene oder branchenweite
Schadensfalle zu steigenden Versicherungspramien flihren oder Ersatz- bzw. Erweiterungs-

investitionen erforderlich machen.

Der Eintritt eines der oben genannten Risiken kann sich wesentlich negativ auf die Finanz-,
Vermdgens- und Ertragslage, die wirtschaftlichen Aussichten einer Infrastruktur-Projektge-
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sellschaft und damit auf die Wertentwicklung des Sondervermdgens und die Rendite der
Anleger auswirken.

e Gewabhrleistungsrisiko: Anspriiche aus den abgegebenen Gewahrleistungen und Garantien
der Lieferanten bzw. Hersteller von Komponenten oder Teilgewerken sowie der jeweilige
Generalunternehmer der Infrastrukturanlagen kdnnen gegebenenfalls nicht oder nur im Pro-
zessweg mit den damit verbundenen zeitlichen und kostenmaBigen Risiken von den Infra-
struktur-Projektgesellschaften durchgesetzt werden. Es kann grundsatzlich nicht ausge-
schlossen werden, dass in Zukunft Umstande eintreten, die trotz der abgegebenen Ge-
wahrleistungen und Garantien zu hdheren Kosten und / oder einer geringeren Verfligbarkeit
und / oder einer geringeren Leistung der Infrastrukturanlagen flihren.

Dariiber hinaus kdnnen Mangel auftreten, die weder durch griindliche technische Uberprii-
fung noch durch Sachverstandigengutachten ausgeschlossen werden kénnen und auch
nicht durch Gewahrleistung oder Versicherung gedeckt sind.

Die VerauBerung von Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften oder von uber
diese gehaltenen Infrastrukturanlagen konnen Gewahrleistungsanspriiche des Kaufers oder
sonstiger Dritter gegenuber der betreffenden Infrastruktur-Projektgesellschaft begriinden.
Dies konnte zu wesentlichen Nachteilen fir die Finanz-, Vermégens- und Ertragslage und
die wirtschaftlichen Aussichten der Infrastruktur-Projektgesellschaften und damit fir die
Wertentwicklung des Sondervermdgens und die Rendite der Anleger flhren.

o Betriebskostenrisiko: Es besteht das Risiko, dass die tatsdchlich anfallenden laufenden
Kosten die im urspriinglichen Businessplan einer Infrastruktur-Projektgesellschaft ange-
nommenen Kosten Ubersteigen, dass also z. B. Anschlussvertrage nur zu hoheren Kosten
abgeschlossen werden konnen. Dies konnte zu wesentlichen Nachteilen fur die Finanz-,
Vermodgens- und Ertragslage und die wirtschaftlichen Aussichten der Infrastruktur-Projekt-
gesellschaft und damit des Sondervermdgens und die Rendite der Anleger flihren.

Neben den kaufmannischen und technischen Betriebsfiihrungsvertragen werden die Infra-
struktur-Projektgesellschaften eine Reihe anderer Vertrage abschlieBen, die feste Zah-
lungsverpflichtungen vorsehen und nicht an die Vergutung fir den erzeugten und einge-
speisten/lbertragenen Strom gekoppelt sind. Es besteht daher das Risiko, dass die Infra-
struktur-Projektgesellschaften nicht Uber ausreichende Liquiditat verfligen werden, um ihre
laufenden Zahlungsverpflichtungen zu erfillen, falls die Vergutung flr den erzeugten und
eingespeisten/Ubertragenen Strom diese festen Zahlungsverpflichtungen nicht abdecken.

e Haftungsrisiko: Der physische Standort, der Bau, die Instandhaltung und der Betrieb von
Infrastrukturanlagen zur Erzeugung Erneuerbarer Energien stellen Gesundheits- und Sicher-
heitsrisiken dar. Bau, Betrieb und Instandhaltung von Infrastrukturanlagen kénnen zu Kor-
perverletzungen, Todesfallen oder Arbeitsunfallen flihren, insbesondere wenn eine Person
stlirzt oder einen Stromschlag erleidet. Falls sich bei den Infrastrukturanlagen Unfalle ereig-
nen sollten, konnte eine Infrastruktur-Projektgesellschaft fir Schaden haften, soweit diese
Schaden nicht vom bestehenden Versicherungsschutz abgedeckt werden. Die Haftung bei
Unfallen kdnnte zum teilweisen oder vollstéandigen Entzug von Genehmigungen oder Erlaub-
nissen durch die jeweiligen Behorden flhren. Die Haftung flr Gesundheit und Sicherheit
kénnte sich negativ auf die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage sowie die wirtschaftlichen
Aussichten der Infrastruktur-Projektgesellschaft und damit des Sondervermogens und die
Rendite der Anleger auswirken.
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Soweit im Zusammenhang mit Grundstlicken oder Infrastrukturanlagen, die sich im Eigen-
tum einer Infrastruktur-Projektgesellschaft befinden oder die sonst von einer Infrastruktur-
Projektgesellschaft genutzt werden, eine zukinftige Haftung fir Umweltschaden entstehen
sollte, so kann die betreffende Infrastruktur-Projektgesellschaft in Abhangigkeit von ihren
vertraglichen Vereinbarungen verpflichtet sein, einen diesbeztglichen finanziellen Beitrag
zu leisten, wobei die Hohe des Beitrags gegebenenfalls nicht auf den Wert der Infrastruktu-
ranlage oder den Wert der Gesamtinvestition der Infrastruktur-Projektgesellschaft be-
schrankt ist. Eine derartige Umwelthaftung kann z. B. eine Sduberung oder Sanierung zum
Gegenstand haben. Der Betrieb von Infrastrukturanlagen und die Errichtung durch Men-
schen geschaffener Bauwerke kénnen zu Umweltbelastungen oder Beldstigungen der ortli-
chen Bevdlkerung oder der Flora und Fauna und der Natur im Allgemeinen flhren. Es ist
nicht auszuschlieBen, dass Infrastrukturanlagen, in welche das Sondervermégen mittelbar
oder unmittelbar investiert hat, als storend, umweltverschmutzend oder sonst umweltscha-
digend angesehen werden, oder dass Anspriiche gegen die betreffende Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaft im Zusammenhang mit deren Infrastrukturanlage und ihren Auswirkungen
auf die natirliche Umgebung oder die Bevolkerung geltend gemacht werden. Anspriiche
durch Belastungen kénnen aufgrund von Veradnderungen in der értlichen Bevélkerung, An-
derungen beim Betrieb oder durch Auswirkungen neuer im Umfeld gebauter Infrastruktu-
ranlagen geltend gemacht werden, und werden nicht durch die Einhaltung von Beschran-
kungen im Rahmen von Genehmigungen und anderen einschlagigen Erlaubnissen ausge-
schlossen. Dies konnte zu erhdhten Kosten im Rahmen von Rechtsstreitigkeiten, Compli-
ance und/oder fur die Minderung der Umweltbelastung durch den Betrieb der betroffenen
Infrastrukturanlagen fiihren. Solche Kostenerhéhungen kénnten sich negativ auf die Finanz-
, Vermdgens- und Ertragslage sowie auf die wirtschaftlichen Aussichten der Infrastruktur-
Projektgesellschaften und damit des Sondervermdgens und auf die Rendite der Anleger
auswirken.

¢ Reputations- und Verhaltensrisiken: Verhaltensrisiken, z. B. schlechtes Urteilsvermégen
beim Umgang mit ESG-Themen, kénnen zu negativer Publicity flr das Sondervermogen
und/oder die Gesellschaft und/oder den Investitionsberater und/oder fiir die Anleger fliihren.
Eine negative 6ffentliche Wahrnehmung, auch verursacht durch unkontrollierbare Ereig-
nisse, kann sich negativ auf die Reputation des Sondervermdgens auswirken und dadurch
seine Ertrage und damit den NAV des Sondervermdgens und die Renditen fur die Anleger
negativ beeinflussen.

e Risiko im Zusammenhang mit Minderheitsbeteiligungen: Die Gesellschaft kann auch Min-
derheitsbeteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, im Umfang von max. 30 % be-
zogen auf den Wert des Sondervermdégens (inkl. Kredite) fir Rechnung des Sondervermo-
gens erwerben. Bei Gesellschafterbeschliissen besteht aufgrund der Minderheitsbeteili-
gung das Risiko, dass die Interessen des Sondervermogens gegen die Stimmenmehrheit
der Ubrigen der Gesellschafter nicht durchgesetzt werden kénnen. Das kann die Profitabili-
tat und/oder die Werthaltigkeit des Sondervermogens und die Rendite der Anleger beein-
trachtigen.

¢ Risiken im Zusammenhang mit mehrstufigen Infrastruktur-Projektgesellschaften: Die

Gesellschaft kann flir Rechnung des Sondervermdgens auch Beteiligungen an mehrstufigen
Infrastruktur-Projektgesellschaften erwerben. Infrastruktur-Projektgesellschaften kdnnen
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nach ihrem Gesellschaftsvertrag/ihrer Satzung gegriindet worden sein, um Beteiligungen an
anderen Infrastruktur-Projektgesellschaften zu erwerben und nicht selbst Infrastrukturanla-
gen zu halten oder operativ zu betreiben (sog. mehrstufige Infrastruktur-Projektgesell-
schaften). Daraus kdnnen sich zusatzliche Kosten ergeben, die das Sondervermdégen zu
tragen hat. Bei mehrstufigen Infrastruktur-Projektgesellschaften kénnen zusatzlich struktu-
relle Risiken (z.B. steuerliche und rechtliche Risiken) und personelle Risiken (z.B. durch die
Geschaftsfuhrung oder Mitarbeiter verursachte Risiken und ggf. Schaden) der zwischenge-
schalteten Infrastruktur-Projektgesellschaften bestehen, die ebenfalls vom Sondervermo-
gen zu tragen sind.

Wesentliche Risiken aus der Investition in Inmobilien und der Belastung mit einem Erbbau-
recht

Investitionen des Sondervermdgens in Immobilien unterliegen Risiken, die sich auf den Anteil-
wert durch Veranderungen bei den Ertragen, den Aufwendungen und dem Verkehrswert der
Immobilien auswirken kénnen. Die nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen keine
abschlieBende Aufzahlung dar.

Standortrisiko, Miet- und Pachtniveau, Mieter- und Betreiberbonitit: Neben der Ande-
rung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz
liegende Risiken, wie Leerstande, Mietausfalle, sinkendes Mietniveau, Vermietungskosten
sowie Schwankungen der Immobilienrendite, die sich u. a. aus der Veranderung der Stand-
ortqualitat oder der Mieterbonitat ergeben kénnen. Verdnderungen der Standortqualitat
konnen zur Folge haben, dass der Standort fiir die gewahlte Nutzung nicht mehr oder weni-
ger als zuvor geeignet ist. Der Gebaudezustand kann Instandhaltungsaufwendungen erfor-
derlich machen, die nicht vorhergesehen wurden. Diese Risiken kdnnen eintreten, selbst
wenn die Gesellschaft eine hohe Drittverwendungsfahigkeit der Immobilien und eine viele
Branchen umfassende Mieterstruktur anstrebt. Risiken kdnnen trotz laufender Instandhal-
tung und Modernisierung oder Umstrukturierung der Immobilien zur Verbesserung der
Wettbewerbsfahigkeit auftreten.

Es besteht das Risiko, dass die kiinftig erzielbaren Mieten/Pachten niedriger ausfallen als
geplant. So kann z. B. der Spielraum flir Miet- und Pachterhéhungen insbesondere aufgrund
der wirtschaftlichen, rechtlichen (z. B. durch den Erlass einer sog. Mietpreisbremse) und
steuerlichen Rahmenbedingungen oder aus objektspezifischen Griinden starker einge-
schrankt sein als erwartet. AuBerdem besteht das Risiko der Nichtdurchsetzbarkeit von
Miet- und Pachtforderungen und der Zahlungsunfahigkeit von Mietern/Pachtern, z. B. durch
Arbeitslosigkeit oder Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage. Dies gilt insbesondere fir
gewerblich vermietete Mietflachen, da gewerbliche Mieter bzw. Betreiber von Immobilien
starker von negativen wirtschaftlichen Entwicklungen betroffen sein kdnnen (Bonitatsri-
siko).

Schadensrisiko: Risiken konnen sich aufgrund von Feuer-, Sturm-/Hagelschaden, Leitungs-
wasserschaden oder anderen Elementarschaden (Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbe-
ben) sowie aufgrund von sonstigen Beschadigungen der Immobilie (z.B. durch Vandalismus)
ergeben, sofern sie nicht zu 100 % versichert sind bzw. nicht versichert werden kénnen.
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Es besteht auch das Risiko, dass die Versicherungsgesellschaft ihre Verpflichtungen aus
der Versicherung nicht oder erst nach einem Rechtsstreit erflllt, woraus dem Sondervermo-
gen ein nicht bezifferbarer Schaden entstehen kann. Auch Liicken im Versicherungsschutz,
Ausschlussgriinde, Selbstbehaltregelungen oder unterschiedliche Auslegungen der Versi-
cherungsbestimmungen kénnen dazu fihren, dass im Schadensfall Anspriiche des Vermie-
ters nicht oder erst verzogert nach Verhandlungen oder Rechtstreitigkeiten durchgesetzt
werden kénnen bzw. dass kein oder nur ein teilweiser Versicherungsschutz besteht. Eine
Verzégerung der Zahlung der Versicherungsleistungen kann dazu fiihren, dass die Gesell-
schaft fir Rechnung des Sondervermdgens zur Beseitigung des Schadens eigene Mittel
aufwenden muss und ggf. voriibergehend Fremdmittel aufnehmen muss.

Auch ist nicht auszuschlieBen, dass ein Versicherungsschutz nicht oder nicht in voller Hoéhe
erhaltlich ist oder nur zu Kosten erhéltlich ware, die wirtschaftlich nicht vertretbar oder
sinnvoll sind. Sollten Versicherungsleistungen nicht ausreichen, um den betreffenden Scha-
den zu decken, so hat ggf. das Sondervermogen die Differenz zu tragen.

Es ist moglich, dass der Versicherungsschutz erweitert werden muss, um Nachhaltigkeitsri-
siken in Form von physischen Risiken abzusichern. Dies kann zu einer Erhdhung der Versi-
cherungspramien und damit hoheren Kosten verbunden mit einer niedrigeren Rendite fur
das Sondervermaogen flihren.

Das in der Regel nicht versicherbare Risiko des zufalligen Untergangs (z. B. durch Kriegs-
einwirkungen) sowie das Risiko der vollstdndigen oder teilweisen Zerstérung der Immobilien
des Sondervermogens und des langfristigen Nutzungs- und Einnahmeausfalls aus diesen
Immobilien gehen letztlich zulasten des Sondervermogens.

e Altlastenrisiko: Risiken aus Altlasten (wie z.B. Bodenverunreinigungen, Einbauten aus As-
best, etc.), Kampfmittelbelastungen oder sich verandernden behordlichen Auflagen werden
insbesondere beim Erwerb von Immobilien sorgfaltig geprift (gegebenenfalls durch Einho-
lung von entsprechenden Sachverstandigengutachten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken die-
ser Art jedoch nicht auszuschlieBen. Es besteht daher das Risiko, dass die Gesellschaft flr
Rechnung des Sondervermogens fur bestehende und kiinftige Umweltbelastungen ihrer
Vermdgensgegenstande, z. B. aus Altlasten oder schadlichen Baustoffen, einzustehen hat,
wodurch insbesondere Beseitigungskosten fir Umweltschaden zu zahlen sein kénnen. Im
Verhaltnis zu Mietern/Pachtern kann es bei Eintritt derartiger Félle zu erheblichen Miet-
/PachteinbuBen aufgrund von Miet-/Pachtminderungen oder Kiindigungen von Miet-/Pacht-
vertragen kommen

¢ Projektentwicklungsrisiko: Bei der Projektentwicklung von Immobilien kdnnen sich Risiken
z. B. durch Anderungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen bei der Erteilung der Bau-
genehmigung ergeben. Baukostenerhéhungen, Fertigstellungsrisiken und Terminverzoge-
rungen kénnen sich auch bei Abschluss von Generalunternehmervertragen mit ausgewahl-
ten Vertragspartnern ergeben. Zudem kann der Erfolg der Vermietung von der Nachfragesi-
tuation erst im Zeitpunkt der Fertigstellung abhangig sein, sodass hier ein hdheres Progno-
serisiko bestehen kann.

e Baumangelrisiko: Immobilien kdnnen mit Baumangeln behaftet sein. Solche Risiken sowie
die Gefahr von sich verandernden behdrdlichen Auflagen werden insbesondere beim Er-
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werb von Immobilien sorgfaltig geprift (ggf. durch Einholung von entsprechenden Sachver-
standigengutachten). Trotzdem sind Risiken aus Schaden dieser Art nicht auszuschlieBen.
Sollten Baumangel auftreten, die im Rahmen der technischen Prifung trotz der gebotenen
Sorgfalt nicht erkannt oder falsch eingeschatzt wurden bzw. fir die keine vertraglichen An-
spriiche gegen die bauausfiihrenden Unternehmen oder den Verkaufer bestehen oder ver-
sichert worden sind, oder sollten vorhandene Baumangel nicht innerhalb der kaufvertragli-
chen Gewahrleistungsregelungen aufwandsneutral zu beheben sein, kdnnen sich signifi-
kante WerteinbuBen und Miet-/Pachtausfalle bis zur Kiindigung von Miet-/Pachtvertragen
ergeben. Das Baumangelrisiko besteht insoweit zulasten des Sondervermdgens. Die Kosten
der Baumangelbeseitigung mussten aus der Liquiditat des Sondervermdgens oder unter
Aufnahme von Fremdkapital (was ebenfalls zu weiteren Kosten und Aufwand (Kapitaldienst)
fihren wirde) beglichen werden. Diese Falle kdnnen sich nachteilig auf den Anteilwert und
auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken.

e Risiken bei Erwerb und VerauBerung von Immobilien: Bei der Abwicklung von Kaufvertra-
gen uber den Erwerb von Immobilien besteht das Risiko, dass abgeschlossene Kaufvertrage
nicht vollzogen werden und die fir Rechnung des Sondervermégens handelnde Gesell-
schaft deshalb gegebenenfalls kein Eigentum an der betreffenden Immobilie erwirbt und es
dem Sondervermodgen an eingeplanten Mieteinnahmen aus der betreffenden Immobilie
fehlt. In diesem Zusammenhang besteht bei Riickabwicklung von Kaufvertragen bei wirt-
schaftlicher Betrachtung auch das Risiko, die bereits verauslagten Transaktionskosten tra-
gen zu mussen. Bei einer verzogerten Abwicklung des Erwerbs besteht zudem das Risiko,
zusatzliche Kosten flr die Bereitstellung von Fremdkapital tragen zu missen. Da bei der
VerauBerung von Immobilien des Sondervermdgens der Verkaufspreis unter anderem von
der Ertragskraft der entsprechenden Immobilie und damit in erster Linie von der aktuellen
Vermietungs-/Verpachtungssituation des Objekts (z. B. Vermietungs-/Verpachtungsstand,
Mieter-/Pachterbonitat, Miet-/Pachthdhe, Miet-/Pachtvertragskonditionen und Laufzeit),
von der Standortqualitat bzw. der zum Zeitpunkt der VerauBerung bestehenden Nachfrage
von Investoren sowie von markt- und objektspezifischen Entwicklungen und gesamtwirt-
schaftlichen oder branchenspezifischen Faktoren abhangig sein wird, ist nicht vorherseh-
bar, ob eine VerauBerung der Immobilie zu flr den Anleger glinstigen Konditionen erfolgen
wird. Das wirtschaftliche Ergebnis aus einer Beteiligung des Anlegers am Sondervermdgen
basiert letztlich zu einem maBgeblichen Teil auf den tatsachlich zu einem spateren Zeit-
punkt zu erzielenden VerauBerungserldsen.

Erst spater bekanntwerdende Altlasten oder Baumangel kénnen den Verkauf der betreffen-
den Immobilie erschweren und zu zusatzlichen Beseitigungskosten und Aufwendungen flih-
ren, die zu einer Reduzierung der VerauBerungserldse fliihren kdnnen.

Es kdnnen weiterhin Risiken im Rahmen der VerauBerung der Immobilien auftreten (z. B. In-
solvenz des Kaufers oder auch Risiken aus der Ubernahme von Gewahrleistungen und Haf-
tungsverpflichtungen oder aus einer daraus resultierenden Rickabwicklung des Erwerbs
der Immobilie), die dazu flihren kdnnen, dass der Verkauf letztlich scheitert oder rlickabge-
wickelt wird bzw. dass hohe Kosten und Aufwendungen in diesem Zusammenhang entste-
hen, die den Verkaufserlos merklich reduzieren konnen. Sollte der Verkauf einer Immobilie
nicht gelingen, eine Anschlussfinanzierung nicht beschafft werden kédnnen und das Sonder-
vermogen nicht Gber ausreichend liquide Mittel zur Ablosung bestehender Belastungen ver-
flgen, besteht die Mdglichkeit, dass die betreffende Immobilie zwangsverwertet werden
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muss. Bei Eintritt dieser Falle ist es nicht auszuschlieBen, dass sich das wirtschaftliche Er-
gebnis des Sondervermdgens wesentlich verschlechtert und dies beim Anleger zu einem
teilweisen Verlust seines eingesetzten Kapitals nebst Ausgabeaufschlag fuhrt.

Im Zuge der VerauBerung einer Immobilie konnen Gewahrleistungsanspriiche des Kaufers
oder sonstiger Dritter entstehen, fur die das Sondervermdgen haftet.

e Erbbaurecht: Bei einem Erbbaurecht erwirbt der Erbbaurechtsnehmer fir die Dauer des
Erbbaurechtsvertrages das verauBerliche und vererbbare Recht, auf oder unterhalb eines
Grundstucks ein Gebaude zu errichten. Im Ergebnis nutzt der Erbbaurechtsnehmer das Ge-
baude, das Eigentum an dem Grundstlick verbleibt beim Erbbaurechtsgeber (Grundstlicks-
eigentiimer). Die Dauer des Erbbaurechtsvertrages ist begrenzt und kann nur mit Zustim-
mung des Grundstiickseigentimers verlangert werden. Verweigert dieser die Verlangerung
des Erbbaurechtsvertrages, kann das dazu fliihren, dass das Gebaude nicht fur die geplante
Dauer bewirtschaftet werden kann. Das kann sich negativ auf die Entwicklung des Sonder-
vermogens und den Wert der Anteile auswirken. Fir das Erbbaurecht ist ein jahrlicher oder
auch einmaliger Erbbauzins an den Grundstlickseigentimer zu zahlen. Der zu zahlende Erb-
bauzins kann im Laufe der Zeit steigen. Zustimmungsvorbehalte des Grundstlckseigenti-
mers und die begrenzte Laufzeit des Erbbaurechtsvertrages kénnen sich negativ auf die
Nutzungsmaoglichkeit und den Wert des Gebaudes auswirken. Fur den Verkauf und die Be-
lastung des Erbbaurechtes ist der Erbbauberechtigte in aller Regel auf die Zustimmung des
Grundstuckseigentlimers angewiesen.

Sofern der Eigentlimer seine Zustimmung zu einer VerauBerung oder Belastung ohne aus-
reichenden Grund verweigert, kann diese gerichtlich ersetzt werden. Das damit verbundene
zeitliche Risiko verbleibt jedoch beim Erbbaurechtsnehmer. Die Mdglichkeiten zum Verkauf
des Erbbaurechts kénnen aufgrund der rechtlichen Besonderheiten unginstiger sein als bei
Volleigentum. Bei Beendigung des Erbbaurechtsvertrages geht das Eigentum an dem Ge-
baude auf den Grundstlickseigentimer Uber (sog. ,Heimfall“). Ein Heimfall kann auch vor
Ablauf der Laufzeit des Erbbaurechtsvertrages eintreten, wenn z.B. der Erbbauberechtigte
seinen vertraglichen Pflichten nicht nachkommt. In diesem Fall steht die Immobilie dem
Sondervermdgen friher als geplant nicht mehr zur Bewirtschaftung zur Verfiigung. Dies
kann sich negativ auf die Wertentwicklung des Sondervermogens auswirken. Die Entschadi-
gung, die der Erbbauberechtigte bei Heimfall vom Erbbaurechtsgeber erhalt, kann unter
dem Marktwert des Gebaudes liegen. Die konkreten Risiken eines Erbbaurechts hangen
dartber hinaus von der jeweiligen Ausgestaltung des Erbbaurechtsvertrages ab.

Erstreckt sich das Erbbaurecht an einem Gebaude Uber mehrere benachbarte Grundstlicke
mit jeweils selbststandigen Erbbaurechtsvertragen, besteht das Risiko der Unwirksamkeit
des gesamten Erbbaurechts (sog. Nachbarerbbaurecht). Beim Erwerb eines Erbbaurechts
ist deshalb gesondert auf das Bestehen eines sog. Nachbarerbbaurechts geachtet. Ein sol-
ches Nachbarerbbaurecht wird jedoch im Rahmen der rechtlichen oder technischen An-
kaufsprifung nicht immer zweifelsfrei erkennbar.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht das Risiko, dass der Erbbau-
berechtigte seinen Verpflichtungen nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht
zahlt. In diesem und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen Heimfall des Erbbau-

rechts kommen. Die Gesellschaft muss dann ggf. eine andere wirtschaftliche Nutzung der
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Immobilie anstreben, was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemaB auch fiir den
Heimfall nach Vertragsablauf. SchlieBlich kann die Belastung einer Immobilie mit einem Erb-
baurecht die Fungibilitat einschréanken, d. h. die Immobilie I&sst sich moglicherweise nicht so
leicht verauBern wie ohne eine derartige Belastung.

Wesentliche Risiken aus der Investition in Wertpapiere

Investitionen des Sondervermdgens in Wertpapiere unterliegen Risiken, die sich auf den Anteil-
wert durch Veranderungen bei den Ertragen, den Aufwendungen und dem Marktwert der Wert-
papiere auswirken kénnen. Die nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen keine ab-
schlieBende Aufzdhlung dar.

e Wertveranderungsrisiken: Die Wertpapiere, in die die Gesellschaft flir Rechnung des Son-
dervermdgens investiert, unterliegen Wertveranderungsrisiken. So kdnnen Wertverluste
auftreten, indem der Marktwert oder zuletzt festgestellte Wert der Wertpapiere gegeniiber
dem Einstandspreis fallt oder Kassa- und Terminpreise sich unterschiedlich entwickeln.

e Kapitalmarktrisiko: Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten wie Wert-
papieren hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab, die wiederum von
der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rah-
menbedingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursent-
wicklung insbesondere an einer Borse kdnnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen,
Meinungen und Gertchte einwirken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte kénnen auch
auf Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitat eines Emittenten zuriick-
zuflhren sein.

Ungunstige Entwicklungen auf den internationalen Kapitalmarkten kénnen die Wertentwick-
lung des Sondervermdgens negativ beeinflussen. Ebenso kdnnen sich grundsatzliche Ver-
anderungen regionaler oder internationaler wirtschaftlicher Bedingungen, z.B. Inflation und
Zinsentwicklung, Veranderung der rechtlichen oder steuerlichen Rahmenbedingungen so-
wie Wahrungsentwicklungen negativ auf den Wert der Wertpapiere des Sondervermdgens
und damit auf die Wertentwicklung des Sondervermdgens auswirken.

¢ Kursanderungsrisiko von Aktien und sonstigen Wertpapieren: Aktien und bestimmte
sonstige Wertpapiere unterliegen erfahrungsgeman starken Kursschwankungen und somit
auch dem Risiko von Kursriickgadngen. Diese Kursschwankungen werden insbesondere
durch die Entwicklung der Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die Entwicklun-
gen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung beeinflusst. Das Vertrauen
der Marktteilnehmer in das jeweilige Unternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls be-
einflussen. Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien erst liber einen kirzeren
Zeitraum an der Borse oder einem anderen organisierten Markt zugelassen sind; bei diesen
konnen bereits geringe Veranderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen fuhren.
Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Besitz vieler Aktionare befindlichen Ak-
tien (sogenannter Streubesitz) niedrig, so kdnnen bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauf-
trage dieser Aktie eine starke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu héheren
Kursschwankungen fuhren.

e Zinsanderungsrisiko: Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Moglichkeit
verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das im Zeitpunkt der Begebung eines
Wertpapiers besteht. Steigen die Marktzinsen gegenliber den Zinsen zum Zeitpunkt der
Emission, so fallen in der Regel die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt dagegen
der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wertpapiere typischerweise. Diese Kurs-
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entwicklung flhrt dazu, dass die aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa
dem aktuellen Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je nach (Rest-
)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unterschiedlich stark aus. Festverzinsliche
Wertpapiere mit klirzeren Laufzeiten haben Ublicherweise geringere Kursrisiken als festver-
zinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kirzeren
Laufzeiten haben demgegeniber in der Regel geringere Renditen als festverzinsliche Wert-
papiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen
Laufzeit von max. 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Daneben kénnen sich die
Zinssatze verschiedener, zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlaufzeit
unterschiedlich entwickeln.

Risiken im Zusammenhang mit der Fremdfinanzierung von Vermégensgegenstanden

Investitionen in Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Immobilien kénnen
fremdfinanziert werden. Dies erfolgt einerseits zur Erzielung eines sog. Leverage-Effekts
(Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu einem Zinssatz unterhalb der
Rendite des jeweiligen Vermdgensgegenstandes aufgenommen wird) und/oder, bei im Aus-
land befindlichen Vermdgensgegenstanden zur Wahrungsabsicherung (Kreditaufnahme in der
Fremdwahrung des Belegenheitsstaates). Andererseits kénnen die Darlehenszinsen steuer-
lich geltend gemacht werden, sofern die jeweils anwendbaren Steuergesetze dies zulassen.
Bei in Anspruch genommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertanderungen der Vermo-
gensgegenstande verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Sondervermégens aus, z. B.
wirde sich bei einer 50 -prozentigen Fremdfinanzierung die Wirkung eines Mehr- oder Min-
derwertes der Beteiligung an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft auf das eingesetzte Ei-
genkapital im Vergleich zu einer vollstandigen Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln.

Es kann vorkommen, dass die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermoégens ihre Darlehen
nicht bedienen kann oder dass Darlehen nicht bzw. nicht ausreichend oder nur zu unguinsti-
geren Bedingungen refinanziert werden kénnen. Dies kann sich negativ auf die Wertentwick-
lung des Sondervermdgens auswirken. Der Cashflow aus den erworbenen Vermdgensgegen-
standen wird zunachst zur Bedienung der Darlehen genutzt. Es kann jedoch nicht ausge-
schlossen werden, dass, falls einzelne Verpflichtungen aus den Darlehensvertrdgen nicht er-
fullt werden kénnen, Glaubiger gegebenenfalls Anspruch auf eine vorzeitige Riickzahlung des
Darlehens und/oder auf Verwertung der Sicherheiten haben. Dies kann sich negativ auf die
Wertentwicklung des Sondervermdgens auswirken.

Entsprechende Risiken bestehen auch auf Ebene der Infrastruktur-Projektgesellschaften im
Zusammenhang mit der Fremdfinanzierung von Investitionen der Infrastruktur-Projektgesell-
schaften.

Prognoserisiken im Zusammenhang mit Vermdgensgegenstinden

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass erwartete Entwicklungen und getroffene Annah-
men hinsichtlich der wirtschaftlichen Entwicklung einer Infrastruktur-Projektgesellschaft bzw.
Infrastrukturanlage fehlerhaft oder nicht vollstédndig sind bzw. dass die Erwartungen und An-
nahmen in Zukunft nicht oder nicht in der angenommenen Art oder im angenommenen Um-
fang tatsachlich eintreffen werden. So besteht beispielsweise das Risiko, dass aufgrund wid-
riger Wetterphanomene in Solar-, Wind- oder Wasserkraftwerken weniger Strom produziert
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werden kann als prognostiziert und kalkuliert. Auch bei der Projektentwicklung von Immobi-
lien kénnen sich Risiken z.B. auch durch Anderungen in der Bauleitplanung und Verzégerun-
gen bei der Erteilung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhdhungen, Fertigstellungsri-
siken und Terminverzdgerungen konnen sich auch bei Abschluss von Generalunternehmer-
vertrdgen mit ausgewahlten Vertragspartnern ergeben. Insbesondere kdonnen sich z.B. durch
Lieferschwierigkeiten, Materialknappheit oder Nichtverfugbarkeit von Bauunternehmen un-
vermeidbare Verzdgerungen bei der Durchfiihrung von Projektentwicklungen ergeben. Zudem
kann der wirtschaftliche Erfolg der durch die Projektentwicklung erstellten Anlagen bzw. Im-
mobilien von der Nachfragesituation erst im Zeitpunkt der Fertigstellung abhangig sein, so-
dass hier ein héheres Prognoserisiko bestehen kann. Die Prognosesicherheit nimmt generell
mit einem zunehmenden in die Zukunft gerichteten Prognosehorizont ab.

Prognoserisiken kénnen auch Erwerbs- und VerauBerungsmaglichkeiten betreffen. Es kann
nicht garantiert werden, dass die Gesellschaft in der Lage sein wird, das von den Anlegern
eingezahlte Kapital vollstandig zu investieren oder, dass geeignete Anlagemadglichkeiten ge-
funden werden, die den Anlagezielen des Sondervermdgens entsprechen. Die potenzielle
Rendite flr die Anleger kdnnte dadurch erheblich reduziert werden. Fir den Fall einer beab-
sichtigten VerduBerung kann es zusatzlich an einem ausreichend liquiden Markt fehlen.

Bewertungsrisiken im Zusammenhang mit Vermégensgegenstianden

Die Bestimmung des Wertes von fiir das Sondervermdgen zu erwerbenden bzw. gehaltenen
Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften und Immobilien beruht auf Bewertungen
der dauerhaft erzielbaren Gewinne bzw. Ertrage der Infrastruktur-Projektgesellschaften bzw.
aus den Immobilien durch unabhangige Bewerter. Diese Bewertungen kénnen von der tat-
sachlichen Hohe der Ertrage aus den zur Verfliigung stehenden Vermdgenswerten, die bewer-
tet werden, abweichen.

Die Vermdgenswerte des Sondervermdgens, unabhangig davon, ob diese unmittelbar als Be-
teiligung an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft oder Immobilie von der Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdgens erworben werden, werden beim Ankauf und anschlieBend
regelmaBig durch unabhangige Bewerter bewertet, um den entsprechenden Unternehmens-
[Verkehrswert bzw. den Preis, der im Falle einer VerauBerung mindestens erzielt werden
sollte, zu bestimmen. Obwohl die Bewertungen nach anerkannten Grundsatzen von unabhan-
gigen Bewertern durchgefihrt werden, gibt es keine Gewahr daflir, dass die so ermittelten
Werte den tatsachlich am Markt erzielbaren Preis fir die Beteiligung an einer Infrastruktur-
Projektgesellschaft bzw. der Immobilie widerspiegeln. Er kann niedriger sein und ggf. erweist
sich die Beteiligung bzw. die Immobilie auch als nicht verduBerbar.

Inflationsrisiko

Die Inflation kann ein Abwertungsrisiko flr alle Vermdgensgegenstande beinhalten. Bei Infra-
struktur-Projektgesellschaften bzw. den von diesen gehaltenen Infrastrukturanlagen sowie
bei Immobilien gilt dies auch fir die Inflation in dem jeweiligen Belegenheitsland. Ein Abwer-
tungsrisiko aufgrund von Inflationsauswirkungen besteht auch fir die im Sondervermégen
gehaltenen Wertpapiere und Liquiditatsanlagen. Die jeweils daflir maBgebliche Inflationsrate
kann Uber dem Wertzuwachs des jeweiligen Vermdgensgegenstandes des Sondervermdgens
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liegen. Es besteht daher die Mdglichkeit, dass sich Anderungen der einzelnen Inflationsraten
negativ auf den Wert des Sondervermdgens auswirken. Diese Auswirkungen konnen entwe-
der in einzelnen Landern, in denen das Sondervermdgen investiert ist, auftreten, es ist aber
auch mdglich, dass dies mehrere oder alle Lander und somit Vermdgensgegenstande betrifft.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Sofern das Sondervermégen im Rahmen seiner Liquiditatsanlagen Bankguthaben, Geldmarkt-
instrumente oder Investmentanteile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken
enthalten.

Diese Risiken sind vergleichbar mit Risiken der Direktanlage in Wertpapiere (siehe ,Wesentli-
che Risiken aus der Investition in Wertpapiere"). Sollte innerhalb der fir Liquiditatsanlagen
vorgesehenen Grenze (max. 40 % des Wertes des Sondervermdgens dirfen in liquiden Mit-
teln, wie z.B. Bankguthaben, Geldmarktinstrumenten oder bestimmten Investmentanteilen ge-
halten werden) ein hdherer Anteil des Sondervermdgens in Liquiditatsanlagen investiert sein,
so erhdhen sich diese Risiken entsprechend. Es ist nicht ausgeschlossen, dass fir das Son-
dervermogen voribergehend ein hdherer Anteil in Liquiditatsanlagen, z.B. vor dem Erwerb
oder nach VerauBerung einer Immobilie oder einer gréBeren Beteiligung an einer Infrastruk-
tur-Projektgesellschaft, gehalten wird. Liquiditdtsanlagen kdnnen gegentuber einer Investition
in Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Immobilien mitunter eine geringere Rendite erzie-
len, sodass der Anleger insbesondere bei einem hdheren prozentualen Anteil des Volumens
des Sondervermdgens in Liquiditatsanlagen eine geringere oder unter Umstanden negative
Rendite erzielt.

Zudem sind im Rahmen der Liquiditatsanlage die nachstehend beschriebenen besonderen Ri-
siken zu beachten:

e Risiko von negativen Habenzinsen / Verwahrentgelt: Guthaben bei der Verwahrstelle wer-
den zu marktiblichen Konditionen verzinst. Dabei ist ein negativer Zinssatz nicht auszu-
schlieBen.

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sondervermdgens bei der Verwahrstelle oder ande-
ren Banken fur Rechnung des Sondervermdgens an. Fur diese Bankguthaben ist teilweise
ein Zinssatz vereinbart, der dem European Interbank Offered Rate (Euribor) abzlglich einer
bestimmten Marge entspricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte Marge, so fuhrt dies
zu negativen Zinsen auf dem entsprechenden Konto. Abhangig von der Entwicklung der
Zinspolitik der Europaischen Zentralbank kdnnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige
Bankguthaben, die fiir Rechnung des Sondervermdgens angelegt werden, eine negative
Verzinsung erzielen bzw. fir diese Guthaben Verwahrentgelte zu zahlen sein.

e Risiken im Zusammenhang mit der Investition in Investmentanteile: Im Rahmen der Liqui-
ditatsanlage kann die Gesellschaft bestimmte Arten von Anteilen an anderen Investment-
vermdgen erwerben (sogenannte Zielfonds). Die Risiken der Investmentanteile, die fur das
Sondervermdgen erworben werden, stehen in engem Zusammenhang mit den Risiken der in
diesen Zielfonds enthaltenen Vermoégensgegenstanden bzw. der von diesen verfolgten An-
lagestrategien. Da die Manager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig handeln,
kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche oder einander entgegenge-
setzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch kdnnen sich bestehende Risiken kumulieren,
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und evtl. Chancen kénnen sich gegeneinander aufheben. Es ist der Gesellschaft im Regelfall
nicht moglich, das Management der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidun-
gen mussen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Gesellschaft Uberein-
stimmen. Der Gesellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht
zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren Annahmen oder Erwar-
tungen, so kann sie ggf. erst deutlich verzdgert reagieren, indem sie diese Zielfondsanteile
zuruckgibt.

Zielfonds, an denen das Sondervermogen Anteile erwirbt, kdnnten zudem zeitweise oder
dauerhaft die Rliicknahme der Anteile aussetzen. Dann ist die Gesellschaft daran gehindert,
die Anteile an dem Zielfonds gegen Auszahlung des Riicknahmepreises bei der Verwal-
tungsgesellschaft oder Verwahrstelle zurlickzugeben; hierdurch kann die Liquiditatssitua-
tion des Sondervermdgens verschlechtert werden.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschéften

Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sondervermégens Derivatgeschéafte ausschlieBlich
zum Zweck der Absicherung von im Sondervermogen gehaltenen Vermdgensgegenstanden,
Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken abschlieBen. Kauf und Verkauf von Optionen sowie der
Abschluss von Terminkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken verbunden, die sich
nachteilig auf den Wert der Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens und damit negativ
auf den Anteilwert des Anlegers auswirken kénnen:

e Durch die Verwendung von Derivaten kdnnen Verluste entstehen, die nicht vorhersehbar
sind und sogar die fur das Derivatgeschaft eingesetzten Betrage uberschreiten kénnen.

o Kursanderungen des Basiswertes kdnnen den Wert eines Optionsrechts oder Terminkon-
traktes vermindern. Vermindert sich der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft
gezwungen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen. Durch Wertanderungen des
einem Swap zugrunde liegenden Vermogenswertes kann das Sondervermdgen ebenfalls
Verluste erleiden.

e Ein liquider Sekundarmarkt flir ein bestimmtes Instrument zu einem gegebenen Zeitpunkt
kann fehlen. Eine Position in Derivaten kann dann unter Umstanden nicht wirtschaftlich
neutralisiert (geschlossen) werden.

e Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des Sondervermdgens starker be-
einflusst werden, als dies beim unmittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das Ver-
lustrisiko kann bei Abschluss des Geschafts nicht bestimmbar sein.

e Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht ausgelibt wird, weil sich die
Preise der Basiswerte nicht wie erwartet entwickeln, so dass die dem Sondervermdgen
gezahlte Optionspramie verfallt. Beim Verkauf von Optionen besteht die Gefahr, dass das
Sondervermogen zur Abnahme von Vermdgenswerten zu einem hdheren als dem aktuel-
len Marktpreis, oder zur Lieferung von Vermdgenswerten zu einem niedrigeren als dem
aktuellen Marktpreis verpflichtet. Das Sondervermégen erleidet dann einen Verlust in
Hoéhe der Preisdifferenz minus der eingenommenen Optionspramie.

¢ Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesellschaft flir Rechnung des Sonder-
vermogens verpflichtet ist, die Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten
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Kurs und dem Marktkurs zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschaftes
zu tragen. Damit wirde das Sondervermdgen Verluste erleiden. Das Risiko des Verlusts
ist bei Abschluss des Terminkontrakts nicht bestimmbar.

o Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) ist mit
Kosten verbunden.

e Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen Uber die kiinftige Entwicklung von zu-
grunde liegenden Vermdgensgegenstanden, Zinssatzen, Kursen und Devisenmarkten
kdnnen sich im Nachhinein als unrichtig erweisen.

e Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermdgensgegenstande kdnnen zu einem an sich
glinstigen Zeitpunkt nicht gekauft bzw. verkauft werden bzw. mussen zu einem ungulnsti-
gen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

Bei auBerborslichen Geschaften, im sogenannten Freiverkehr (over-the-counter "OTC") - Ge-
schéafte, kénnen folgende Risiken auftreten:

e Es kann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesellschaft die fir Rechnung des
Sondervermdgens am OTC-Markt erworbenen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht
verauBern kann.

e Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) kann aufgrund der individuellen Ver-
einbarung schwierig, nicht méglich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

e Der wirtschaftliche Erfolg des OTC-Geschéafts kann durch den Ausfall des Kontrahenten
gefahrdet sein ("Kontrahentenrisiko").

Die Risiken sind bei Derivatgeschaften je nach der fir das Sondervermdgen Gibernommenen
Position unterschiedlich groB. Dementsprechend kénnen die Verluste des Sondervermdgens

e sich auf den z.B. fur ein Optionsrecht gezahlten Preis beschranken;

e weit Uber die gestellten Sicherheiten (z.B. Einschiisse) hinausgehen und zusatzliche Si-
cherheiten erfordern;

e zu einer Verschuldung flihren und damit das Sondervermdgen belasten, ohne dass das
Verlustrisiko stets im Voraus bestimmbar ist.

Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschéften

Gewahrt die Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermdégens ein Darlehen liber Wertpa-
piere, so Ubertragt sie diese an einen Darlehensnehmer, der nach Beendigung des Geschafts
Wertpapiere in gleicher Art, Menge und Glite zuriick Ubertragt (Wertpapierdarlehen). Die Ge-
sellschaft hat wahrend der Geschéaftsdauer keine Verfligungsmaoglichkeit liber verliehene
Wertpapiere. Verliert das Wertpapier wahrend der Dauer des Geschafts an Wert und die Ge-
sellschaft will das Wertpapier insgesamt verauBern, so muss sie das Darlehensgeschaft kilin-
digen und den Ublichen Abwicklungszyklus abwarten, wodurch ein Verlustrisiko fur das Son-
dervermogen entstehen kann.
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Risiken bei Pensionsgeschéften

Gibt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so verkauft sie diese und verpflichtet sich, sie
gegen Aufschlag nach Ende der Laufzeit zuriickzukaufen. Der zum Laufzeitende vom Verkau-

fer zu zahlende Riickkaufpreis nebst Aufschlag wird bei Abschluss des Geschaftes festgelegt.

Sollten die in Pension gegebenen Wertpapiere wahrend der Geschaftslaufzeit an Wert verlie-
ren und die Gesellschaft sie zur Begrenzung der Wertverluste verduBern wollen, so kann sie
dies nur durch die Austbung des vorzeitigen Kiindigungsrechts tun. Die vorzeitige Klindigung
des Geschafts kann mit finanziellen EinbuBen flir das Sondervermégen einhergehen. Zudem
kann sich herausstellen, dass der zum Laufzeitende zu zahlende Aufschlag héher ist als die
Ertrage, die die Gesellschaft durch die Wiederanlage der erhaltenen Barmittel erwirtschaftet
hat.

Nimmt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so kauft sie diese und muss sie am Ende ei-
ner Laufzeit wiederverkaufen. Der Rickkaufpreis wird bereits bei Geschaftsabschluss festge-
legt. Die in Pension genommenen Wertpapiere dienen als Sicherheiten fiir die Bereitstellung
der Liquiditat an den Vertragspartner. Etwaige Wertsteigerungen der Wertpapiere kommen
dem Sondervermdgen nicht zugute.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten

Die Gesellschaft erhalt fur Derivatgeschafte, Wertpapierdarlehens- und Pensionsgeschafte
Sicherheiten, sofern sie nicht selbst verpflichtet ist, Sicherheiten zu stellen. Derivate, verlie-
hene Wertpapiere oder in Pension gegebenen Wertpapiere kbnnen im Wert steigen. Die ge-
haltenen Sicherheiten kénnten dann nicht mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Rick-
Ubertragungsanspruch der Gesellschaft gegenliber dem Kontrahenten in voller Héhe abzude-
cken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staatsanleihen von hoher Qualitat
oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem Bank-
guthaben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen oder Geldmarktfonds kdn-
nen sich negativ entwickeln. Bei Beendigung des Geschafts kdnnten die angelegten Sicher-
heiten nicht mehr in voller Hohe verfligbar sein, missen jedoch von der Gesellschaft fir das
Sondervermogen in der urspringlich gewahrten Héhe wieder zurtick gewahrt werden. Dann
musste das Sondervermogen die bei den Sicherheiten erlittenen Verluste tragen.

Risiken aus dem Anlagespektrum und Konzentrationsrisiko

Unter Beachtung der durch das KAGB und die Anlagebedingungen vorgegebenen Anlage-
grundsatze und -grenzen, die fur das Sondervermdgen einen sehr weiten Rahmen vorsehen,
kann die tatsachliche Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmaBig Vermo-
gensgegenstande z. B. nur weniger Technologien/Branchen, Markte oder Regionen/Lander zu
erwerben. Diese Konzentration auf wenige spezielle Anlagesektoren kann mit Risiken (z. B.
Marktenge, hohe Schwankungsbreite innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) verbunden
sein. Ferner kdnnen weitere Risiken dadurch entstehen, dass eine Konzentration der Anlage
in z.B. bestimmte Vermdgensgegenstande oder Markte erfolgt. Dann ist das Sondervermogen
von der Entwicklung dieser Vermdgensgegenstande oder Markte besonders stark abhangig.
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Das Sondervermdégen kann in Infrastruktur-Projektgesellschaften in Europa, auBerhalb der EU
und dem EWR, in Nordamerika, Australien und Ozeanien, Latein- und Stdamerika und Afrika
investieren, zunachst soll aber schwerpunktmaBig in Europa (insbesondere innerhalb von
EU/EWR) investiert werden, woraus sich ein Konzentrationsrisiko ergeben kann. Uber den In-
halt der Anlagepolitik informiert der Halb-/Jahresbericht nachtraglich fiir das abgelaufene Ge-
schafts(halb)jahr.

Allgemeine Wahrungsrisiken und Risiken aus Absicherungsgeschaften; keine Fristenkon-
gruenzen

Die Gesellschaft kann fir Rechnung des Sondervermdégens Vermdgensgegenstande in ande-
ren Wahrungen als der Referenzwahrung des Sondervermdgens erwerben, die daher Wah-
rungsschwankungen unterliegen. Das Sondervermdgen erhéalt die Ertrage, Riickzahlungen und
Erlose aus solchen Anlagen in der jeweiligen Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegen-
Uber der Wahrung des Sondervermdgens, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen und so-
mit auch der Wert des Sondervermogens. Derartige Schwankungen kénnen den Anteilwert
beeintrachtigen.

Soweit die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens die Auswirkungen von Wechsel-
kursanderungen nicht durch eine effektive Absicherungsstrategie begrenzt, kann dies nega-
tive Auswirkungen auf die Wertentwicklung des Sondervermdgens zur Folge haben. Im Rah-
men einer solchen Absicherungsstrategie kann die Gesellschaft fiir Rechnung des Sonderver-
madgens u.a. Swaps eingehen. Die Gesellschaft ist flir Rechnung des Sondervermdgens zum
Einsatz derartiger Derivate nicht verpflichtet. Sollte die Gesellschaft fir Rechnung des Son-
dervermogens dennoch beschlieBen, derartige Derivate zur Absicherung von Wahrungsrisi-
ken einzusetzen, so ist dies mit bestimmten Risiken verbunden; es besteht z. B. das Risiko,
dass die Verluste aus einem Absicherungsgeschaft die Gewinne und Erlése mindern, die zur
Ausschittung an die Anleger des Sondervermdgens zur Verfigung stehen. Eine vollstéandige
Absicherung der Risiken durch solche Absicherungsgeschéafte ist nicht moglich.

Vergleichbare Risiken bestehen auf Ebene von Infrastruktur-Projektgesellschaften. Dartber
hinaus kdnnen Infrastruktur-Projektgesellschaften Kontrakte zur Minderung oder Absicherung
kommerzieller Risiken, z.B. Preisrisiken, abschlieBen. Es besteht jedoch keine Verpflichtung
hierzu. Diese Kontrakte kdnnen eine kiirzere Laufzeit haben als die Dauer des zugrundelie-
genden Risikos, dem die Infrastruktur-Projektgesellschaften ausgesetzt sind. Dies kann zur
Folge haben, dass die Infrastruktur-Projektgesellschaften dem Risiko eines erneuten Ver-
tragsabschlusses ausgesetzt sein werden. Sofern jedoch ein Kontrakt nicht erneut abge-
schlossen werden kann, leben die kommerziellen Risiken wieder auf.

Risiken der eingeschrankten oder erhohten Liquiditdt des Sondervermégens (Liqui-
ditatsrisiko)

Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass eine Position im Portfolio eines Investmentvermdgens
nicht innerhalb hinreichend kurzer Zeit mit begrenzten Kosten verauBert, liquidiert oder ge-
schlossen werden kann, und dass dies die Fahigkeit des Investmentvermdgens beeintrach-
tigt, den Anforderungen zur Erflillung des Riickgabeverlangens nach dem KAGB oder sonsti-
gen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.
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Solche Liquiditatsrisiken konnen dazu flihren, dass die Gesellschaft Verfahren aktiviert, mit
denen die Gesellschaft bei Anteilsriickgaben das Risiko einer Verwasserung fur die im Fonds
verbleibenden Anleger reduziert oder dass das Sondervermdgen seinen Zahlungsverpflich-
tungen voribergehend oder dauerhaft nicht nachkommen bzw. dass die Gesellschaft die
Riickgabeverlangen von Anlegern vorlibergehend oder dauerhaft nicht erfillen kann. Der An-
leger erhalt gegebenenfalls bei der Rlickgabe von Anteilen nur einen reduzierten Ricknahme-
preis. Zudem kann der Anleger unter Umstanden die von ihm geplante Haltedauer nicht reali-
sieren und ihm kann das investierte Kapital oder Teile hiervon fiir unbestimmte Zeit nicht zur
Verfligung stehen. Durch die Verwirklichung der Liquiditatsrisiken kdnnten zudem der Wert
des Sondervermdgens und damit der Anteilwert sinken, etwa wenn die Gesellschaft gezwun-
gen ist, soweit gesetzlich zulassig, Vermdgensgegenstande flur das Sondervermdgen unter
Verkehrswert zu verauBern. Ist die Gesellschaft nicht in der Lage, die Rlickgabeverlangen der
Anleger zu erflillen, kann dies zur Beschrankung der Anteilriicknahme oder zur Aussetzung
der Ausgabe und Ricknahme von Anteilen und im Extremfall zur anschlieBenden Auflésung
des Sondervermogens fuhren.

Risiko der Beschriankung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die Rliicknahme der Anteile vorliibergehend und teilweise beschranken,
wenn die Rickgabeverlangen der Anleger an einem Abrechnungsstichtag einen zuvor festge-
legten Schwellenwert erreichen oder liberschreiten, ab dem die Riickgabeverlangen aufgrund
der Liquiditatssituation des Fonds nicht mehr im Interesse der Gesamtheit der Anleger ausge-
fUhrt werden konnen. Wird der Schwellenwert Uberschritten, entscheidet die Gesellschaft in
pflichtgemaBem Ermessen, ob sie an diesem Abrechnungsstichtag die Riicknahme be-
schrankt. EntschlieBt sie sich zur Ricknahmebeschrankung, wird sie Anteile zu dem am Ab-
rechnungsstichtag geltenden Riicknahmepreis lediglich anteilig zuriicknehmen; im Ubrigen
entfallt die Ricknahmepflicht. Dies bedeutet, dass jedes Ricknahmeverlangen nur anteilig auf
Basis einer von der Gesellschaft ermittelten Quote ausgefihrt wird. Der nicht ausgefiihrte Teil
der Order wird auch nicht zu einem spateren Zeitpunkt ausgefiihrt, sondern verfallt. Wenn der
Anleger seine verbliebenen (Rest-)Anteile zurlickgeben will, muss er eine erneute unwiderruf-
liche Rickgabeerklarung gegeniber der Kapitalverwaltungsgesellschaft abgeben. Fir diese
Kindigungserkladrung gilt erneut die gesetzlich vorgesehene zwdlfmonatige Rickgabefrist. Bis
zur Ricknahme der verbliebenen Rest-Anteile kann die Ricknahmebeschrankung weiterhin
bestehen oder erneut aktiviert werden. Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass seine
Order zur Anteilrickgabe nur anteilig ausgefiihrt wird und er die noch offene Restorder erneut
platzieren muss. Diese MaBnahme dient dem Anlegerschutz und ist im Vergleich zur Ausset-
zung der Ausgabe und Ricknahme von Anteilen als milderes Mittel anzusehen.

Risiko der Abspaltung illiquider Vermogenswerte (Side Pockets)

Bei auBergewdhnlichen Umstanden (llliquiditat bei gleichzeitigem Rickgabedruck, Ausfall
verlasslicher Verkehrswertermittlungen, Verkaufsbeschrankungen) kann die Gesellschaft im
Sondervermdgen gehaltene Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Immo-
bilien in Side-Pockets abspalten. Anleger erhalten Anteile am Side-Pocket, fur die keine An-
teilrickgaben zuldssig sind. Die Gesellschaft liquidiert diese Beteiligungen an Infrastruktur-
Projektgesellschaften oder Immobilien, soweit moéglich, sukzessive und schiittet Erldse aus.
Fir Anleger besteht das Risiko, dass Kapital fir unbestimmte Zeit nicht zur Verfiigung steht,
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geplante Haltedauern nicht realisierbar sind und abgespaltene Beteiligungen an Infrastruktur-
Projektgesellschaften oder Immobilien durch Marktentwicklungen teilweise oder insgesamt an
Wert verlieren.

Risiken durch vermehrte Riickgaben oder Ausgabe neuer Anteile

Durch die Ausgabe neuer Anteile flieBt dem Sondervermdégen Liquiditat zu, durch die Rick-
gabe von Anteilen flieBt vom Sondervermdgen Liquiditat ab.

Umfangreiche Riickgabeverlangen kdnnen die Liquiditat des Sondervermdgens beeintrachti-
gen, da die eingezahlten Gelder entsprechend den Anlagegrundsatzen Uberwiegend in Betei-
ligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften bzw. in Immobilien angelegt sind und diese
nicht kurzfristig in Liquiditdt umgewandelt werden kdénnen. Die Gesellschaft kann dann ver-
pflichtet sein, die Rlicknahme der Anteile zu beschranken (siehe auch Abschnitt ,Beschran-
kung der Anteilricknahme”) oder befristet zu verweigern und auszusetzen (siehe auch Ab-
schnitt ,,Aussetzung der Ricknahme von Anteilen" sowie § 12 Absatz 6 der Allgemeinen Anla-
gebedingungen), wenn bei umfangreichen Rliicknahmeverlangen die Bankguthaben und der
Erlds aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur
Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen Bewirtschaf-
tung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung stehen. Eine befristete Riick-
nahmeaussetzung kann zu einer dauerhaften Rlicknahmeaussetzung und unter Umstanden
auch zur Abwicklung des Sondervermdégens fiihren.

Die Zu- und Abflisse kdnnen zudem nach Saldierung zu einem Netto-Zu- oder -Abfluss der
liquiden Mittel des Sondervermdgens fuhren. Dieser Netto-Zu- oder -Abfluss kann die Gesell-
schaft veranlassen, Vermdgensgegenstande zu kaufen oder zu verkaufen, wodurch Transak-
tionskosten entstehen. Dies gilt insbesondere, wenn durch die Zu- oder Abflisse die vom Ge-
setz oder von der Gesellschaft intern fir das Sondervermdgen vorgesehene Hochstliquiditat
Uberschritten oder die Mindestliquiditat unterschritten wirde. Die hierdurch entstehenden
Transaktionskosten werden dem Sondervermdgen belastet und kdnnen dessen Wertentwick-
lung beeintrachtigen. Bei Zuflissen kann sich eine erhdhte Liquiditat belastend auf die Ren-
dite auswirken, wenn die Gesellschaft fliir Rechnung des Sondervermdgens die Mittel nicht
oder nicht zeitnah zu angemessenen Bedingungen anlegen kann. Dies kann etwa der Fall
sein, wenn Mittelzuflliisse oder Erldse aus dem Verkauf von Beteiligungen an Infrastruktur-
Projektgesellschaften nicht kurzfristig in Infrastruktur-Projektgesellschaften, Immobilien oder
Wertpapiere investiert oder reinvestiert werden kdnnen, weil zu diesem Zeitpunkt eine Inves-
tition in Infrastruktur-Projektgesellschaften, Immobilien oder Wertpapiere wirtschaftlich nicht
sinnvoll erscheint, z.B. bei zu hohen Marktpreisen.

Risiko aus der Anlage in bestimmte Vermégensgegenstande; llliquide Investitionen

Fir das Sondervermdégen dirfen auch Vermdgensgegenstande erworben werden, die nicht an
einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Obwohl
flir das Sondervermdgen unter anderem auch 6ffentlich gehandelte Wertpapiere erworben
werden durfen, existiert flr den lUberwiegenden Anteil der Investitionen, insbesondere flr die
Investitionen in Infrastruktur-Projektgesellschaften und Immobilien, kein geregelter 6ffentli-
cher Markt.
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Die WeiterverauBerung solcher von dem Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegen-
stande kann einen erheblichen Zeitraum in Anspruch nehmen. Es kann nicht garantiert wer-
den, dass zu dem Zeitpunkt, zu dem Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens verkauft
werden muissen, fur diese ein geeigneter Markt besteht. Mit der VerauBerung solcher Vermo-
gensgegenstande sind zudem erhebliche Kosten verbunden, wie zum Beispiel Verkaufskos-
ten, Maklerkosten und Anwaltskosten, die den Erlés aus der VerauBerung schmalern. Unter
Umstanden kénnen diese Vermdgensgegenstande gar nicht weiterverauBert werden.

Auch an der Borse zugelassene Vermogensgegenstande konnen abhangig von der Marktlage,
dem Volumen, dem Zeitrahmen und den geplanten Kosten gegebenenfalls nicht oder nur mit
hohen Preisabschlagen verauBert werden.

Obwohl fiir das Sondervermdgen nur Vermodgensgegenstande erworben werden dirfen, die
grundsatzlich jederzeit liquidiert werden kdnnen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass
diese zeitweise oder dauerhaft nur mit Verlust verauBert werden konnen; das Risiko ist ferner
dadurch erhéht, dass Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften und Immobilien
prinzipiell eher illiquide sind.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens entsprechend den in ,Sicherhei-
tenstrategie”, Abschnitt "Leverage (Hebelwirkung)" sowie in § 9 "Kreditaufnahme und Belas-
tung von Immobilien" der Allgemeinen Anlagebedingungen dargelegten Vorgaben Kredite auf-
nehmen. Es besteht das Risiko, dass die Gesellschaft keinen entsprechenden Kredit aufneh-
men kann oder nur zu wesentlich unglinstigeren Konditionen. Kredite mit einer variablen Ver-
zinsung kdnnen sich durch steigende Zinssatze zudem negativ auswirken, indem tatsachlich
hohere Zinsen zu zahlen sind als urspringlich geplant. Unzureichende Finanzierungsliquiditat
kann sich auf die Liquiditat des Sondervermdgens auswirken, mit der Folge, dass die Gesell-
schaft gezwungen sein kann, Vermdgensgegenstande vorzeitig oder zu schlechteren Konditi-
onen als geplant zu verguBern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Léndern

Nach der Anlagestrategie fliir Wertpapiere und Liquiditatsanlagen sollen diese Investitionen
insbesondere in bestimmten Regionen/Landern getatigt werden. Aufgrund lokaler Feiertage in
diesen Regionen/Landern kann es zu Abweichungen zwischen den Handelstagen an Bérsen
dieser Regionen/Lander und Bewertungstagen des Sondervermdgens kommen. Die Gesell-
schaft kann in Bezug auf die Wertpapiere sowie die Liquiditdtsanlange fir Rechnung des Son-
dervermogens maoglicherweise an einem Tag, der kein Bewertungstag ist, auf Marktentwick-
lungen in den Regionen/Landern nicht am selben Tag reagieren oder an einem Bewertungs-
tag, der kein Handelstag in diesen Regionen/Landern ist, auf dem dortigen Markt nicht han-
deln. Hierdurch kann die Gesellschaft gehindert sein, dem Sondervermdgen zugeordnete Ver-
maogensgegenstande in der erforderlichen Zeit zu verauBern. Dies kann die Fahigkeit der Ge-
sellschaft nachteilig beeinflussen, Rickgabeverlangen oder sonstigen Zahlungsverpflichtun-
gen nachzukommen.
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Kontrahentenrisiken inklusive Kredit- und Forderungsrisiko

Das Kontrahentenrisiko ist das Verlustrisiko fir ein Investmentvermdgen, das aus der Tatsa-
che resultiert, dass die Gegenpartei eines Geschéafts bei der Abwicklung von Leistungsan-
spruchen ihren Verpflichtungen aus dem Vertrag moéglicherweise nicht nachkommen kann. Ein
solcher Ausfall kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die wirtschaftliche Wertent-
wicklung des Sondervermdgens haben, die mdglicherweise nicht oder nur teilweise abgemil-
dert werden kdénnen.

Die nachfolgenden Risiken kdnnen die Wertentwicklung des Sondervermdégens beeintrachti-
gen und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte
Kapital auswirken. VerduBert der Anleger Anteile am Sondervermdgen zu einem Zeitpunkt, in
dem eine Gegenpartei oder ein zentraler Kontrahent ausgefallen ist und dadurch der Wert des
Sondervermdgens beeintrachtigt ist, konnte der Anleger das von ihm in das Sondervermégen
investierte Kapital nicht oder nicht vollstandig zuriickerhalten.

Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken (auBer zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers ("Emittenten") oder eines Vertragspartners ("Kontrahen-
ten", z.B. Mieter/Pachter), gegen den die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens
Anspriiche hat, kdnnen flr das Sondervermdgen Verluste entstehen ("Adressenausfallri-
siko"). Das Adressausfallrisiko beschreibt die Auswirkung der besonderen Entwicklungen des
jeweiligen Emittenten, die neben den allgemeinen Tendenzen der Kapitalmarkte auf den Kurs
eines Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfaltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht aus-
geschlossen werden, dass Verluste durch Vermdgensverfall von Emittenten eintreten. Die
Gegenpartei eines fur Rechnung des Sondervermdégens geschlossenen Vertrags kann teil-
weise oder vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt fur alle Vertrage, die flur Rech-
nung eines Sondervermdgens geschlossen werden.

Auf Ebene der Infrastruktur-Projektgesellschaften kann die Insolvenz des Hauptauftragneh-
mers, eines wichtigen Unterauftragnehmers und/oder eines wichtigen Lieferanten zu erhebli-
chen Verzdgerungen, Unterbrechungen und Kosten fiihren, die die Rentabilitat eines Infra-
strukturprojektes erheblich beeintrachtigen kénnte.

Infrastruktur-Projektgesellschaften kénnen Abnahme- und/oder Liefervertrdge mit Kunden
aus dem Privatsektor abschlieBen. Bei Kunden aus dem Privatsektor besteht im Vergleich zu
Kunden aus dem &ffentlichen Sektor ein erhdhtes Ausfallrisiko. Das kann sich negativ auf die
Rentabilitat der Anlagen auswirken.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty — "CCP") tritt als zwischengeschaltete Institu-
tion in bestimmte Geschéafte flir das Sondervermdégen ein, insbesondere in Geschafte iber
derivative Finanzinstrumente. In diesem Fall wird der CCP als Kaufer gegenliber dem Verkau-
fer und als Verkaufer gegentliber dem Kaufer tatig. Ein CCP sichert sich gegen das Risiko,
dass seine Geschaftspartner die vereinbarten Leistungen nicht erbringen kénnen, durch eine
Reihe von Schutzmechanismen ab, die es ihm jederzeit ermdglichen, Verluste aus den einge-
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gangenen Geschaften auszugleichen (z.B. durch Besicherungen). Es kann trotz dieser
Schutzmechanismen nicht ausgeschlossen werden, dass ein CCP seinerseits Uberschuldet
wird und ausfallt, wodurch auch Anspriche der Gesellschaft fiir das Sondervermdgen betrof-
fen sein kdnnen. Hierdurch kénnen Verluste flr das Sondervermdgen entstehen, die nicht ab-
gesichert sind.

Adressenausfalirisiken bei Pensionsgeschaften

Bei Pensionsgeschaften erfolgt die Stellung der Sicherheiten durch die Gegenleistung des
Vertragspartners. Bei Ausfall des Vertragspartners wahrend der Laufzeit des Pensionsge-
schafts hat die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich der in Pension genommenen
Wertpapiere bzw. Barmittel. Ein Verlustrisiko fiir das Sondervermdgen kann daraus folgen,
dass die gestellten Sicherheiten wegen der zwischenzeitlichen Verschlechterung der Bonitat
des Emittenten bzw. steigender Kurse der in Pension gegebenen Wertpapiere nicht mehr aus-
reichen, um den Rucklbertragungsanspruch der Gesellschaft der vollen Hohe nach abzude-
cken.

Adressenausfallrisiken bei Wertpapier-Darlehensgeschaften

Gewahrt die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens ein Darlehen tber Wertpa-
piere, so muss sie sich gegen den Ausfall des Vertragspartners ausreichende Sicherheiten
gewadhren lassen. Der Umfang der Sicherheitsleistung entspricht mindestens dem Kurswert
der als Wertpapier-Darlehen Ubertragenen Wertpapiere. Der Darlehensnehmer hat weitere Si-
cherheiten zu stellen, wenn der Wert der als Darlehen gewahrten Wertpapiere steigt, die Qua-
litat der gestellten Sicherheiten abnimmt oder eine Verschlechterung seiner wirtschaftlichen
Verhaltnisse eintritt und die bereits gestellten Sicherheiten nicht ausreichen. Kann der Darle-
hensnehmer dieser Nachschusspflicht nicht nachkommen, so besteht das Risiko, dass der
Rickubertragungsanspruch bei Ausfall des Vertragspartners nicht vollumfanglich abgesichert
ist. Werden die Sicherheiten bei einer anderen Einrichtung als der Verwahrstelle des Sonder-
vermogens verwahrt, besteht zudem das Risiko, dass diese bei Ausfall des Entleihers auBer-
dem ggf. nicht sofort bzw. nicht in vollem Umfang verwertet werden kénnen.

Operationelle und sonstige Risiken des Sondervermégens

Das operationelle Risiko ist das Verlustrisiko fiir ein Investmentvermdgen, das aus unzurei-
chenden internen Prozessen sowie aus menschlichem oder Systemversagen bei der Kapital-
verwaltungsgesellschaft oder aus externen Ereignissen resultiert und Rechts-, Dokumentati-
ons- und Reputationsrisiken sowie Risiken einschlieBt, die aus den fiir ein Investmentvermo-
gen betriebenen Handels-, Abrechnungs- und Bewertungsverfahren resultieren. Die nachfol-
genden Risiken kénnen die Wertentwicklung des Sondervermogens beeintrachtigen und sich
damit auch nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswir-
ken.

Risiken aufgrund héherer Gewalt, Ukraine-Krise

Der Begriff hohere Gewalt wird allgemein fir Ereignisse verwendet, die auBerhalb des Ein-
flussbereichs einer Partei liegen, die sich auf den Eintritt des Ereignisses beruft. Dazu geho-
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ren Umweltkatastrophen, wie bspw. Erdbeben, Blitz und Feuer, extreme Kalte- oder Hitzepe-
rioden, Uberschwemmungen, Diirren, Vulkanausbriiche, Stiirme, Gewitter, Krieg, Terroran-
schlage und Pandemien. Einige Risiken hdoherer Gewalt sind nicht versicherbar oder kdnnen
nur zu Kosten versichert werden, die der fiir die Investition zustandige Manager als unwirt-
schaftlich erachten wirde. Ein Ereignis hoherer Gewalt kann die Fahigkeit einer Partei beein-
trachtigen, ihre Verpflichtungen zu erfillen. Die Partei ist wahrend dieser Zeit von ihren Ver-
pflichtungen befreit, bis eine Erflllung — typischerweise nach Ende des Ereignisses — wieder
mdglich ist. Ist ein Ereignis hoherer Gewalt so katastrophal, dass innerhalb einer zumutbaren
Frist keine Beseitigung moglich ist, so kdnnen Projektvertrage in einigen Fallen ohne ange-
messene Rechtsanspriiche gekindigt werden.

Auf Ebene der Infrastruktur-Projektgesellschaften kdnnen Ereignisse hoherer Gewalt zu be-
deutenden Wertverlusten oder gar zur vollstandigen Entwertung der Infrastrukturanlagen fih-
ren. Infrastrukturanlagen kdnnen mittelbar oder unmittelbar Ziel von politisch motivierten An-
griffen und Sabotageaktionen sein und durch Veranderungen im Marktumfeld faktisch ent-
wertet werden. Auch Immobilien kdnnen einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein.
Kriege und Terroranschlage konnen zu (ggf. massiven) Einbriichen der Mieteinnahmen des
Sondervermdgens, zu einer Wertminderung oder Zerstorung der gehaltenen Immobilien sowie
zu einer sinkenden Nachfrage auf dem Immobilien- und Vermietungsmarkt fliihren. Es kdnnen
Lieferengpéasse entstehen, die zu zeitlichen Verzégerungen von Projektentwicklungen und
BaumaBnahmen sowie zu (ggf. massiven) Preissteigerungen fiihren kénnen. Ohne selbst von
einem Kriegs- oder Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirtschaftlich entwertet
werden, wenn der Immobilienmarkt der betroffenen Gegend anhaltend beeintrachtigt wird,
und die Mietersuche erschwert bzw. unmaoglich ist. Diese Risiken kénnen sich selbst dann fiir
das Sondervermdgen realisieren, wenn sie versichert werden, da in der Regel keine 100 %
Abdeckung samtlicher Schaden mdglich oder wirtschaftlich sinnvoll sein wird.

Aufgrund der Ausbreitung von Epidemien und Pandemien kann es zu Stérungen des offentli-
chen Lebens und des Immobilienmarktes kommen. Dies kann insbesondere dazu fiihren, dass
in den betroffenen Gebieten vom Gesetzgeber oder Behérden SchutzmaBnahmen, wie z.B.
Nutzungsuntersagungen, Ausgangssperren sowie Mieterschutzregelungen angeordnet wer-
den, die zu Leerstdnden, Mietrlickstanden und Mietausfallen fihren kénnen.

Der Einmarsch Russlands in ukrainisches Hoheitsgebiet im Februar 2022 hat nicht nur der po-
litischen und wirtschaftlichen Stabilitat der Ukraine, sondern auch der EU-Mitgliedstaaten so-
wie Europas und der Gbrigen Welt, geschadet und kann weiteren Schaden anrichten. Die wei-
tere Entwicklung und der endglltige Ausgang dieses Konflikts kénnen erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Lander haben, in denen die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
madgens beabsichtigt Vermdgensgegenstande zu erwerben. Jede weitere Verschlechterung
der geopolitischen und/oder makrookonomischen Bedingungen, die sich direkt oder indirekt
aus diesem Konflikt ergibt, kdnnten die Aussichten und/oder Ertradge des Sondervermdgens
erheblich beeintrachtigen.

Der andauernde Konflikt hat auch Auswirkungen auf die europaischen Energieméarkte und
kann diese weiter verstarken. Er kann Embargos, Stromengpasse und Stromabschaltungen
flr bestimmte Stromverbraucher zur Folge haben, einschlieBlich Infrastruktur-Projektgesell-
schaften und Immobiliennutzer, in die die Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermdgens
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zu investieren beabsichtigt oder investiert hat. Dies kann zu erheblichen Marktturbulenzen,
Preisanderungen und Preisvolatilitat fihren, die sowohl die Beschaffung von Input-Ressour-
cen (insbesondere Strom) als auch den Verkauf von Output-Produkten (z. B. Nachhaltigem
Wasserstoff und sonstigen Technologien) von Infrastruktur-Projektgesellschaften beeintrach-
tigen.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz Zahlungsfahigkeit aufgrund
fehlender Transferfahigkeit der Wahrung, fehlender Transferbereitschaft seines Sitzlandes,
oder ahnlichen Griinden, Leistungen nicht fristgerecht, Gberhaupt nicht oder nur in einer an-
deren Wahrung erbringen kann. So kénnen z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft flir Rech-
nung des Sondervermogens Anspruch hat, ausbleiben, in einer Wahrung erfolgen, die auf-
grund von Devisenbeschrankungen nicht (mehr) konvertierbar ist, oder in einer anderen Wah-
rung erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen Wahrung, so unterliegt diese Position dem
in ,Wahrungsrisiken und Risiken aus Absicherungsgeschaften; keine Fristenkongruenz" dar-
gestellten Risiko.

Rechtliche und politische Risiken

Fir das Sondervermogen durfen Investitionen in Rechtsordnungen getatigt werden, bei de-
nen deutsches Recht keine Anwendung findet bzw. im Fall von Rechtsstreitigkeiten der Ge-
richtsstand auBerhalb Deutschlands ist. Hieraus resultierende Rechte und Pflichten der Ge-
sellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens kdnnen von denen in Deutschland zum Nach-
teil des Sondervermdgens bzw. des Anlegers abweichen. Politische oder rechtliche Entwick-
lungen einschlieBlich der Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen Rechts-
ordnungen kdénnen von der Gesellschaft nicht oder zu spat erkannt werden oder zu Beschran-
kungen hinsichtlich erwerbbarer oder bereits erworbener Vermdgensgegenstande flhren.

Diese Folgen kdnnen auch entstehen, wenn sich die rechtlichen Rahmenbedingungen fiir die
Gesellschaft und/oder die Verwaltung des Sondervermogens in Deutschland andern. Die Ent-
wicklung der Rechtsprechung und/oder der Gesetzgebung kann sich insgesamt nachteilig auf
Investitionen auswirken (auf Ebene der Immobilieninvestitionen kénnen sich bspw. Anderun-
gen im Bereich der Mietpreisregulierung nachteilig auswirken).

Beim Erwerb von Infrastrukturanlagen und Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich aus
der Belegenheit ergeben (z. B. abweichende Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche In-
terpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen [- auch bezeichnet als DBA -], unter-
schiedliche Auffassungen bei der Ermittlung von Verrechnungspreisen bzw. bei der Einkinf-
teabgrenzung und Veranderungen der Wechselkurse), zu berilicksichtigen. Auch sind bei aus-
landischen Investitionen das erhdhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Erschwer-
nisse, einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden Ertragen oder VerauBerungserldsen, in
Betracht zu ziehen. Darliber hinaus kénnen weitere Rechtsrisiken im Ausland bestehen (z. B.
keine dem deutschen Recht vergleichbare Eigentimerstellung, keine den deutschen MaBsta-
ben entsprechende Rechtssetzung, Rechtsanwendung und Gerichtsbarkeit).
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Nachhaltigkeitsrisiken

Die Gesellschaft plant fir Rechnung des Sondervermdgens nachhaltige Investitionen im Sinne
des Artikels 2 Absatz 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 (,Offenlegungs-Verordnung”) zu ta-
tigen. Ein Nachhaltigkeitsrisiko ist ein Ereignis oder eine Bedingung in den Bereichen Umwelt,
Soziales oder Unternehmensfiihrung (im Englischen "Environmental, Social, Governance" -
"ESG"), dessen bzw. deren Eintreten tatsachlich oder potenziell wesentliche negative Auswir-
kungen auf den Wert der fir Rechnung des Sondervermdgens getatigten Investitionen und
damit auf den Wert der Anteile am Sondervermdgen - bis hin zum Totalverlust — hat, und das
sich zudem wesentlich negativ auf die Reputation der Gesellschaft auswirken kann. Nachhal-
tigkeitsrisiken kdnnen sich grundsatzlich auf alle bekannten und in diesem Risikokapitel be-
schriebenen Risikoarten, wie das Marktrisiko, das Liquiditatsrisiko oder das operationelle Ri-
siko, erheblich auswirken.

Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen sich nachteilig auf den Anteilwert durch Veranderungen bei
den Ertréagen, den zu tatigenden Aufwendungen und den Verkehrswerten der Beteiligungen
an Infrastruktur-Projektgesellschaften bzw. der zum Sondervermégen gehdrenden Immobilien
—auch den indirekt Uber Infrastruktur-Projektgesellschaften gehaltenen Infrastrukturanlagen
- sowie den Marktkursen von sonstigen Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens
auswirken. Marktkurse, z.B. von Aktien oder Anleihen, die fiir das Sondervermdgen zu Anla-
gezwecken bzw. im Rahmen seiner Liquiditatsanlagen erworben werden, kénnen sich veran-
dern, wenn Unternehmen nicht nachhaltig handeln und keine Investitionen in nachhaltige Ver-
anderungen vornehmen.

In bestimmten Situationen kénnen die Handlungsmadglichkeiten der Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermoégens, insbesondere die Méglichkeit auf wirtschaftliche Entwicklungen zu re-
agieren, eingeschrankt sein, z.B. weil Handlungen, die als wirtschaftlich am vorteilhaftesten
flr das Sondervermdgen identifiziert wurden, nicht mit dem Nachhaltigkeitserwagungen im
Einklang stehen und daher nicht erlaubt sind, oder weil wirtschaftlich unvorteilhafte Handlun-
gen aus Nachhaltigkeitsgriinden geboten sind. Dies kann negative Auswirkungen auf die wirt-
schaftliche Wertentwicklung des Sondervermogens haben.

Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen sich negativ auf das Sondervermdgen auswirken und andere
Risiken verstarken. Beispielsweise kann die Haufigkeit und/oder das AusmaR von Ereignissen
hoherer Gewalt zunehmen oder es kdnnen neue MaBnahmen zur Unterstltzung des europai-
schen Ubergangs zu einer Treibhausgas ("THG")-reduzierten Wirtschaft erforderlich werden.
Die von den Infrastruktur-Projektgesellschaften verwendeten Technologien kénnen schneller
veralten, eine verstarkte Investitionstatigkeit in Infrastrukturanlagen kann zu einem weiteren
Renditerlickgang fiihren oder neue Umweltgesetze kénnen die Kosten flir Bau, Betrieb
und/oder Stilllegung von Infrastrukturanlagen erhdhen.

Infrastruktur-Projektgesellschaften und Immobilien sind im besonderen MaBe von physischen
Risiken betroffen. Die Risiken kdnnen sich sowohl aus einzelnen Extremwetterereignissen
(bspw. Hitzewellen, Diirreperioden, Uberschwemmungen, Stirme, Hagelstirme, Waldbréande,
Lawinen) aber auch aus langfristigen Veranderungen der klimatischen Bedingungen (bspw.
abnehmende Schneemengen, veranderte Niederschlagshaufigkeit und -mengen, instabile
Wetterbedingungen, steigender Meeresspiegel, Verdnderungen der Meeresstrdmungen, An-
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derungen der Windverhaltnisse, Veranderungen der Produktivitdt von Land und Boden, gerin-
gere Wasserverfligbarkeit (Wasserrisiko), Versauerung der Ozeane, globale Erwarmung mit
regionalen Extremen) ergeben. Infrastrukturanlagen und Immobilien kénnen hierdurch be-
schadigt, erheblich im Wert gemindert oder auch ganzlich zerstért werden.

Mit der Umstellung auf eine kohlenstoffarme Wirtschaft kénnen darliber hinaus sogenannte
Transitionsrisiken eintreten. Hierzu zahlen Verbote und Einschrankungen, die im Zusammen-
hang mit dem Ausstieg aus der fossilen Brennstoffnutzung stehen, aber auch Anderungen der
Kundenpraferenzen und des Kundenverhaltens. Transitionsrisiken kénnen zusatzliche Investi-
tionskosten/Betriebskosten ausldsen und damit zu einer Wertminderung der betroffenen In-
frastruktur-Projektgesellschaft oder Immobilie fihren. AuBerdem ist ein Nachfrageriickgang
nach bestimmten Infrastrukturprojekten bzw. Immobilien mdglich.

Aus den Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen nachteilige Fremdfinanzierungsbedingungen erwach-
sen, z.B. durch deutlich erhdhte Zins- und Tilgungskonditionen, oder eine Fremdfinanzierung
kann ggf. nicht mehr erlangt werden. Auch daraus kénnen sich negative Folgen fiir den Wert
des Sondermdgens ergeben.

Das Reputationsrisiko, das aus nicht-nachhaltigem Unternehmenshandeln bzw. der strategi-
schen Ausrichtung von Unternehmen, die der Nachhaltigkeit nicht Rechnung tragen, entsteht,
kann sich ebenfalls negativ auf den Anteilwert des Sondervermdgens auswirken.

Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken kdnnte wesentliche und zuneh-
mend nachteilige Auswirkungen auf die Finanz-, Vermdgens und Ertragslage und die wirt-
schaftlichen Aussichten der betroffenen Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften
bzw. Infrastrukturanlagen und/oder Immobilien sowie letztlich auf die Reputation der betrof-
fenen Infrastruktur-Projektgesellschaften bzw. gegebenenfalls der Gesellschaft selbst haben.
Sofern die Nachhaltigkeitsrisiken nicht bereits erwartet und in den Bewertungen der Gesell-
schaft bei Investitionen flr Rechnung des Sondervermdégens berilcksichtigt wurden, kdnnen
sie sich erheblich negativ auf den erwarteten/geschéatzten Marktpreis und/oder die Liquiditat
der betroffenen Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften bzw. Infrastrukturanla-
gen und/oder Immobilien und damit auf die Rendite des Sondervermdgens und die Renditen
der Anleger auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen und sonstige Missstédnde

Die fir Rechnung des Sondervermdgens handelnde Gesellschaft oder die von ihr gehaltenen
Infrastruktur-Projektgesellschaften konnen Opfer von Betrug, anderen kriminellen Handlun-
gen oder sonstigem fehlerhaften Verhalten werden. Das Sondervermdgen kann dadurch oder
durch duBere Ereignisse, wie z.B. Naturkatastrophen, geschadigt werden.

Unbekannte Risiken

Im Zusammenhang mit den von der Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens geplan-
ten kiinftigen Investitionen kénnen unerwartete Probleme und unvorhergesehene Risiken auf-
treten. Vor jeder Investition flhrt die Gesellschaft eine auf der Grundlage der fir die Investi-
tion geltenden Fakten und Umstande geeignete und angemessene Sorgfaltspflichtprifung
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("Due-Diligence-Priifung") durch, um die Chancen und Risiken der Investition zu identifizie-
ren. Die Due-Diligence-Prifung kann nur auf der Grundlage der verfligbaren Ressourcen er-
folgen, einschlieBlich der von den Infrastruktur-Projektgesellschaften bzw. den Verkaufern
von Immobilien und Wertpapieren bereitgestellten Informationen. Dementsprechend kann
nicht garantiert werden, dass die Due-Diligence-Priifung alle relevanten Fakten, die fir die
Bewertung der Investition notwendig oder hilfreich sein kédnnen, erfasst. Die im Rahmen der
Investitionen durch die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens abgeschlossenen
Vertrage, kdnnen derartigen Risiken gegebenenfalls nicht ausreichend Rechnung tragen. Ver-
kannte Risiken und unerwartete Probleme kdnnen plétzlich und ohne Vorwarnung auftreten
und zu einem Wertverlust der erworbenen Vermdgenswerte fihren und somit die Wertent-
wicklung des Sondervermdgens erheblich beeintrachtigen. Beim Erwerb von Beteiligungen an
Infrastruktur-Projektgesellschaften sind insbesondere Risiken bezliglich der Belastung der
Gesellschaft mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen zu berlicksichtigen. Dies gilt auch
beim Erwerb von Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, Giber eine Infrastruk-
tur-Projektgesellschaft, an der das Sondervermdogen bereits unmittelbar beteiligt ist. Die Ei-
gentumsibertragung kann von behdrdlichen Genehmigungen abhangen oder es kann nur ein
Nutzungsrecht Ubertragen werden.

Abhéangigkeit von der Gesellschaft, der Investitionsberatungsgeselischaft und Schliissel-
personen

Die Rentabilitéat der Anlage in das Sondervermdégen ist unter anderem von der effizienten Ge-
schaftsfihrung der Gesellschaft und den Leistungen der Investitionsberatungsgesellschaft
des Sondervermogens abhéangig. Die Effizienz der Geschaftsfihrung der Gesellschaft hangt
dabei unter anderem mit der Qualifikation, der Erfahrung, den Marktkenntnissen und den Ge-
schaftsverbindungen der jeweiligen Geschaftsfliihrung zusammen. Investitionsentscheidun-
gen, die sich im Nachhinein als Fehlentscheidungen erweisen, kdnnen dazu flihren, dass die
angestrebten Ertrage fir das Sondervermdégen nicht erzielt oder héhere Kosten verursacht
werden.

Fallt das Anlageergebnis des Sondervermdégens in einem bestimmten Zeitraum sehr positiv
aus, hangt dieser Erfolg moglicherweise auch von der besonderen Eignung der handelnden
Personen und damit den richtigen Entscheidungen der Gesellschaft bzw. der fur die Verwal-
tung eingesetzten Personen ab. Die personelle Zusammensetzung der Gesellschaft und der

fur die Verwaltung des Sondervermdgens eingesetzten Personen kann sich jedoch verandern.

Neue Entscheidungstrager kdnnen dann moglicherweise weniger erfolgreich agieren und der
Verlust von Schllisselpersonal kann die vorgenannten Risiken weiter erhéhen.

Die Wertentwicklung hangt zudem von der Expertise der Investitionsberatungsgesellschaft
bei der Umsetzung der Anlagepolitik des Sondervermdgens ab. Es gibt keine Gewahr, dass
die Investitionsberatungsgesellschaft wahrend der gesamten Laufzeit des Sondervermogens
flr das Sondervermdgen tatig sein wird, oder dass wichtige Schlisselpersonen, die derzeit
fur die Investitionsberatungsgesellschaft arbeiten, auch weiterhin dort tatig sein werden.

Es kann zudem zu steuer- oder arbeitsrechtlichen Anderungen kommen, die sich auf die Ver-
gutungs- und Bonusstrukturen auswirken und so die Fahigkeit der Gesellschaft oder der In-
vestitionsberatungsgesellschaft beeintrachtigen, Personal zu rekrutieren oder zu halten.
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Sollte es zu einem Personalwechsel kommen, so kann dies Zeit in Anspruch nehmen und ge-
gebenenfalls fehlschlagen. Personalabgange bzw. -wechsel kédnnen negative Auswirkungen
auf die Wertentwicklung des Sondervermdégens haben.

Ein Schlisselpersonenrisiko kann auch auf Ebene einer Infrastruktur-Projektgesellschaft be-
stehen, da sich auch hier die personelle Zusammensetzung der Entscheidungstrager bzw. der
fir die Bewirtschaftung der Infrastrukturanlagen eingesetzten Personen verandern kann.
Sollte sich das Schisselpersonenrisiko auch auf Ebene der Infrastruktur-Projektgesellschaft
realisieren, kann sich dies nachteilig auf den Wert der Beteiligung des Sondervermdgens an
der Infrastruktur-Projektgesellschaft auswirken.

Verwahrrisiko

Die wesentlichen Vermégensgegenstande des Sondervermdgens (Beteiligungen an Infra-
struktur-Projektgesellschaften und Immobilien) sind nicht verwahrfahig. Dennoch ist es dem
Sondervermdgen auch maoglich, im Rahmen des Erwerbs von Wertpapieren bzw. der Liquidi-
tatsanlagen in dem in den Anlagebedingungen festgelegten Umfang in verwahrfahige Vermo-
gensgegenstande anzulegen. Das Sondervermogen ist davon abhangig, dass die Verwahr-
stelle ihre Aufgaben ordnungsgeman erfillt. Pflichtverletzungen unter dem Verwahrstellen-
vertrag gegenlber dem Sondervermdgen kénnen das Sondervermdgen bei der Verwaltung
und Abwicklung seiner Investitionen erheblich beeintrachtigen.

Werden Vermdgensgegenstande verwahrt, kann es infolge von Insolvenz, Sorgfaltspflichtver-
letzungen, missbrauchlichem Verhalten des Verwahrers (oder Unterverwahrers) oder héherer
Gewalt zum Verlust der entsprechenden Vermdgensgegenstande oder zu einer verzdgerten
Herausgabe der Vermdgensgegenstande kommen. Schadenersatzanspriiche gegen den Ver-
wahrer oder Unterverwahrer kdnnen ggf. nicht oder nicht zeitnah realisiert werden. Diese
Falle kdnnen sich negativ auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sondervermdgens und damit auf
das vom Anleger eingesetzte Kapital auswirken.

Mit der Verwahrung von Vermogensgegenstanden insbesondere im Ausland ist ein Verlustri-
siko verbunden, das aus Insolvenz oder Sorgfaltspflichtverletzungen des Verwahrers bzw.
aus hoherer Gewalt resultieren kann. Das KAGB sieht flr den Verlust eines verwahrten Ver-
mogensgegenstandes weitreichende Ersatzanspriiche der Gesellschaft sowie der Anleger
vor. Diese Regelungen finden jedoch keine Anwendung, wenn die Verwahrstelle oder ein Un-
terverwahrer die Vermdgensgegenstande durch einen Zentralverwahrer (z.B. Clearstream)
verwahren lasst.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen (Abwicklungsrisiko)
Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften besteht das Risiko, dass eine der Vertragspar-
teien verzogert oder nicht vereinbarungsgeman zahlt oder die Wertpapiere nicht fristgerecht

liefert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend auch beim Handel mit anderen Ver-
mogensgegenstanden fiir das Sondervermdgen.
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Risiko der Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen

Die steuerlichen Ausflihrungen gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten
sich an in Deutschland unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt korper-
schaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafir Gbernommen werden,
dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der
Finanzverwaltung nicht &ndert. Eine Anderung kann méglicherweise auch riickwirkend erfol-
gen.

Allgemeine Risiken der Besteuerung von Sondervermogen

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten
sich an in Deutschland unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt kérper-
schaftsteuer-pflichtige Personen. Bei einer Beteiligung am Sondervermégen sind eine Reihe
komplexer Steuerfragen zu beachten, einschlieBlich der Besteuerung von unmittelbar oder
mittelbar gehaltenen Infrastruktur-Projektgesellschaften und von Ausschittungen sowie Divi-
denden, die {iber Landergrenzen hinweg gezahlt werden. Anderungen an der Steuergesetz-
gebung in den Landern, in denen die Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar fliir Rechnung
des Sondervermégens in Vermdgensgegenstande investiert hat, oder Anderungen an den
Doppelbesteuerungsabkommen mit diesen Landern kdnnen sich negativ auf die Renditen der
Anleger auswirken. Es kann nicht mit Sicherheit gesagt werden, wie die Steuerlast des Son-
dervermoégens bzw. der von ihm gehaltenen unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Infrastruk-
tur-Projektgesellschaften in der Praxis ausfallen wird. Die Anleger sollten sich bezuglich der
steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens und der VerduBerung der Anteile sowie des Be-
zugs von Ausschittungen individuell durch einen Steuerberater beraten lassen.

Besonderheiten der Besteuerung offener Infrastruktur-Sondervermégen

Die Auflage offener Infrastruktur-Sondervermégen mit dem Anlageschwerpunkt auf Beteili-
gungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften ist erst durch das Fondsstandortgesetz im
Jahr 2021 ermdglicht worden. Es hat sich bisher keine Praxis zur Besteuerung solcher offener
Sondervermogen etabliert, so dass nicht alle Besteuerungsaspekte geklart sind. Vorausset-
zung fur die Anwendung der steuerlichen Regelungen des Investmentsteuergesetzes ist, dass
das Sondervermdgen als Investmentfonds im Sinne des Investmentsteuergesetzes qualifi-
ziert, d.h. dass es Kapital gemaRB einer festgelegte Anlagestrategie zum Nutzen der Anleger
investiert und nicht als operativ tatiges Unternehmen auBerhalb des Finanzsektors einzuord-
nen ist. Sollte der Status als Investmentfonds nicht anerkannt werden, wirden die allgemei-
nen steuerlichen Regelungen Anwendung finden, was zu einer erhdhten Steuerbelastung und
damit einer Reduzierung des Ertrags der Anleger fihren kdnnte. Im Rahmen der Besteue-
rungsregeln des Investmentsteuergesetzes ist unter anderem nicht abschlieBend geklart, in
welchen Féllen eine sog. aktive unternehmerische Bewirtschaftung in Bezug auf Beteiligun-
gen an Infrastruktur-Projektgesellschaften vorliegt bzw. vorliegen kdnnte und in welchem
Umfang daraus eine Gewerbesteuerpflicht und/oder eine Kérperschaftsteuerpflicht in
Deutschland entstehen kénnte.
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Allgemeine steuerliche Risiken bei Beteiligungen von Sondervermoégen

Ublicherweise unterliegen die Einkiinfte von Infrastruktur-Projektgesellschaften, OPP-Projekt-
gesellschaften und Unternehmen in ihren jeweiligen Ansassigkeits- und/oder Betriebsstaaten
der Besteuerung. Auch auf Ebene von Holdinggesellschaften und beim Sondervermdgen
selbst kdnnen Steuern anfallen; zudem kdnnen Quellensteuern unter anderem auf Zinsen-
oder Dividendenzahlungen in der Fondsstruktur erhoben werden. Bei Anlagen in ausléndische
Investments kann zudem das Sondervermdégen unter anderem auslandischen Korperschaft-
und/oder sonstigen Ertrag- und Vermdgensteuern unterliegen. Eine steuerliche Doppelerfas-
sung von Einklinften oder Gewinnen kann nicht ausgeschlossen werden. Die steuerlichen
Rahmenbedingungen kdnnen sich sowohl durch Gesetzesanderungen, als auch Anpassungen
der Verwaltungspraxis in Deutschland und/oder in den Zieljurisdiktionen der Investments an-
dern.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver unternehmerischer Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung des Sondervermégens nach § 15 Investmentsteuergesetz setzt
voraus, dass der objektive Geschaftszweck des Sondervermdgens auf die Anlage und Ver-
waltung seiner Mittel fir gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinhaber beschrankt ist und
die Gesellschaft bei der Verwaltung die Vermdgensgegenstande nicht im wesentlichen Um-
fang aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als erfillt, wenn die Einnahmen aus einer
aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung in einem Geschéaftsjahr weniger als 5 % der ge-
samten Einnahmen des Sondervermdgens betragen. Es besteht das Risiko, dass die Voraus-
setzungen flr eine Gewerbesteuerbefreiung nicht eingehalten werden. Bisher ist nicht voll-
standig geklart, unter welchen Voraussetzungen eine aktive unternehmerische Bewirtschaf-
tung in Bezug auf Infrastruktur-Projektgesellschaften angenommen wird bzw. werden kdnnte.
Soweit die Tatigkeit des Sondervermdégens als gewerblich im Sinne einer aktiven unterneh-
merischen Bewirtschaftung einzustufen ist, bildet diese gewerbliche Tatigkeit einen wirt-
schaftlichen Geschaftsbetrieb und das Sondervermdégen muss gegebenenfalls Gewerbe-
steuer zahlen, wodurch der Anteilwert gemindert wird. Die Gbrigen vermdgensverwaltenden
Tatigkeiten bleiben jedoch gewerbesteuerfrei; eine Infizierung findet insoweit nicht statt, so-
lange der Status als Investmentfonds unberihrt bleibt.

Risiko der Kérperschaftsteuerpflicht des Sondervermégens

GemanB den Regelungen des Investmentsteuergesetzes sind Investmentfonds mit bestimmten
inlandischen Einkinften in Deutschland steuerpflichtig. Zu diesen steuerpflichtigen Inlands-
einkiinften zahlen unter anderem Dividenden, die von in Deutschland steuerlich ansassigen
Kapitalgesellschaften gezahlt werden, inlandische Immobilieneinkiinfte, sowie sonstige quali-
fizierte inlandische Einkiinfte, zu denen unter anderem Einkiinfte aus Gewerbebetrieb, flir den
im Inland eine Betriebsstatte unterhalten wird oder ein standiger Vertreter bestellt ist geho-
ren, wenn der Investmentfonds seine Vermdgensgegenstande aktiv unternehmerisch bewirt-
schaftet. FUr Zwecke der Korperschaftsteuer geht die Finanzverwaltung dabei von einem er-
weiterten Anwendungsbereich der aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung aus, die unter
anderem grundsatzlich bei einer Beteiligung an einer gewerblich tatigen, gepragten oder infi-
zierten Personengesellschaft unterstellt wird. Dabei ist der Umfang der fiir ein Sondervermo-
gen korperschaftsteuerpflichtigen Einklinfte nicht vollstandig geklart und es kann nicht aus-
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geschlossen werden, dass bei bestimmten Anlagestrukturen auch bei zugrunde liegenden
auslandischen Investments und/oder gewahrten Gesellschafterdarlehen die daraus erzielten
Einklinfte in Deutschland auf Ebene des Sondervermdégens kérperschaftsteuerpflichtig sind.

Risiko von Anderungen am Grunderwerbsteuergesetz

Aktuell I6st die VerauBerung von Anteilen am Sondervermdgen bei erfolgten Investitionen in
inlandische Immobilien keine Grunderwerbsteuer aus. Das Bundesfinanzministerium hat aller-
dings am 23.6.2023 ein Eckpunktepapiers zur Reform der Grunderwerbsteuer vorgestellt, so
dass es zeitnah zu einer Anderung der aktuellen Rechtslage kommen kann.

Investment Strukturen; Gewinnverkiirzung und Gewinnverlagerung (Base Erosion and Profit
Shifting - "BEPS")

Anderungen der Steuergesetze oder ihrer Auslegung kénnten zu einer Erhdhung der Steuer-
lasten des Sondervermdgens bzw. der Infrastruktur-Projektgesellschaften fihren und sich auf
die steuerliche Behandlung von Investitionen negativ auswirken. Das Sondervermdgen wird
insbesondere Investitionen in Infrastruktur-Projektgesellschaften vornehmen. Die Steuerge-
setze kénnten sich kiinftig andern oder anders ausgelegt werden, moglicherweise auch riick-
wirkend, oder die zustandige Steuerbehorde kénnte eine andere Auffassung vertreten, so
dass sich die steuerlichen Folgen einer bestimmten Investition oder einer bestimmten Infra-
struktur-Projektgesellschaft &ndern kdnnten, nachdem die Investition getatigt oder die Infra-
struktur-Projektgesellschaft gegriindet wurden, mit dem Ergebnis, dass von der Infrastruktur-
Projektgesellschaft gehaltene Vermogenswerte einer Quellensteuer unterliegen kdnnten oder
die Infrastruktur-Projektgesellschaft selbst einer (hdheren) Besteuerung unterliegen kann,
was in jedem Fall zu einer Verringerung der Nachsteuerrendite des Sondervermdgens fuhren
wiurde.

Insbesondere im Rahmen des BEPS-Projekts der Organisation fir wirtschaftliche Zusammen-
arbeit und Entwicklung (OECD) flihren einzelne Lander schrittweise nationale Rechtsvor-
schriften zur Umsetzung bestimmter BEPS-Aktionen ein. Mehrere Bereiche des Steuerrechts
(einschlieBlich Doppelbesteuerungsabkommen), auf die sich das BEPS-Projekt konzentriert,
sind fur das Sondervermogen relevant, um Ertrage oder Kapitalgewinne effizient zu realisie-
ren und Ertrdge und Kapitalgewinne aus den Landern, in denen sie anfallen, effizient an die
Anleger zuruckzufuhren. Je nach Umfang und Art und Weise, in der die betreffenden Lander
Anderungen in diesen Bereichen des Steuerrechts (einschlieBlich Doppelbesteuerungsab-
kommen) umsetzen, kann es zu nachteiligen Folgen fiir das Sondervermdégen kommen.

Die Umsetzung der vorgenannten Gesetze und Vorschriften (deren vollstandiges AusmafB
noch nicht bekannt ist) kdnnte insgesamt wesentliche und nachteilige Auswirkungen auf das
Sondervermdgen und der von ihm gehaltenen Infrastruktur-Projektgesellschaften haben.

Marktrisiken innerhalb der Europaischen Union

Nach dem Austritt des Vereinigten Kénigreichs aus der Europaischen Union ("EU") am 31. Ja-
nuar 2020 und dem maoglichen zukiinftigen Austritt anderer EU-Mitgliedstaaten besteht ein
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erhdhtes Risiko der Marktinstabilitat sowie von rechtlichen und regulatorischen Veranderun-
gen.

Der Austritt des Vereinigten Kénigreichs und/oder anderer EU-Mitgliedstaaten aus der EU und
der Rahmen flr deren kilinftige Beziehungen zur EU sind bzw. kdnnen folgendermaBen ge-
kennzeichnet sein: (i) Marktverwerfungen, (ii) wirtschaftliche und finanzielle Instabilitat im
ausgetretenen Land und in anderen Mitgliedstaaten der EU, (iii) erhohte Volatilitat und gerin-
gere Liquiditat auf den Finanzmarkten, (iv) negative Auswirkungen auf die Stimmung der An-
leger und Markte, (v) Destabilisierung der Wahrung des ausgetretenen Landes und des Euros,
(vi) verminderter Deal-Flow in den Zielmarkten des Sondervermégens, (vii) erhdhtes Gegen-
parteirisiko und/oder (viii) geringere Verfligbarkeit von Kapital.

Die Auswirkungen auf die Wirtschaft des austretenden Landes sowie auf die europaische und
globale Wirtschaft, die der Austritt eines oder mehrerer EU-Mitgliedstaaten aus der EU oder
der Austritt eines oder mehrerer EU-Mitgliedstaaten aus dem Europaischen Wahrungsraum
("EWR") und/oder die Umstellung von Finanzinstrumenten vom Euro auf eine andere Wahrung
haben wird, sind nicht vorhersehbar und kénnen nicht vollstéandig abgesichert werden: (i)
wirtschaftliche und finanzielle Instabilitédt im ausgetretenen Land und in den EU-Mitgliedstaa-
ten, (ii) die Schwere einer sich ggf. daraus ergebenden globalen Finanzkrise, (iii) Schwierig-
keiten bei der Vorhersage, in welchem Umfang und mit welcher Geschwindigkeit es in Zu-
kunft zu einer wirtschaftlichen Erholung kommen wird, (iv) die unsichere Rechtslage, (v) die
Auswirkungen makro-geopolitischer Erwagungen, einschlieBlich gleichzeitiger EU-Handelsge-
sprache mit anderen Nicht-EU-Staaten und verstarkter Fllichtlingsstrome von auBerhalb der
EU und (vii) die Tatsache, dass viele der mit dem Geschaft verbundenen Risiken ganz oder
teilweise auBerhalb der Kontrolle der Gesellschaft liegen.

Die Anlagestrategie des Sondervermdgens sieht Investitionen unter anderem in EU-Landern
vor, von denen die meisten den Euro als Landeswahrung verwenden. Ein kiinftiger Zahlungs-
ausfall von EU-Mitgliedstaaten kann zum Zusammenbruch des Euros in seiner heutigen Form
fihren oder bestimmte Mitgliedsstaaten veranlassen, den Euro nicht mehr als nationale Wah-
rung zu verwenden Dies kdnnte sich nachteilig auf die Wertentwicklung von Investitionen so-
wohl in den Landern, die einen Ausfall ihrer Verbindlichkeiten erleiden kénnten, als auch in
anderen Landern innerhalb der EU auswirken. Ein potenzieller Haupteffekt ware eine sofortige
Verringerung der Liquiditat fir bestimmte Investitionen in den betroffenen Landern, wodurch
der Wert solcher Investitionen moglicherweise beeintrachtigt wirde.

Ein solches Ereignis kann jedoch zu folgendem flhren: (a) erhebliche Marktverwerfungen, (b)
erhdhtes Gegenparteirisiko, (c) nachteilige Auswirkung auf das Marktrisikomanagement und
insbesondere auf das Management der Vermogenswerte und der Verbindlichkeiten, die zum
Teil auf die Neudenominierung von Finanzaktiva und -passiva zuriickzufihren ist, (d) eine er-
hebliche nachteilige Auswirkung auf die Fahigkeit der Gesellschaft, das Sondervermdégen zu
vermarkten, Kapital fur dieses zu beschaffen, zu verwalten, zu betreiben und fliir das Sonder-
vermdgen anzulegen, und (e) eine erhdhte Belastung der Gesellschaft und/oder des Sonder-
vermoégens durch gesetzliche, regulatorische oder aufsichtsrechtliche Vorschriften, die je-
weils erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Investitionstatigkeit, die Finanzlage, die Er-
trage oder die Aussichten der Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens im Allgemei-
nen haben konnen. Jede nachteilige Veranderung, die sich auf die Wirtschaft der Lander aus-
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wirkt, in denen die Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermdgens seine Vermogensgegen-
stande erwirbt, und jede weitere Verschlechterung der globalen makrodkonomischen Bedin-
gungen konnten die Aussichten und/oder Ertrage des Sondervermdogens erheblich beein-
trachtigen.

9. Erlduterung des Risikoprofils des Fonds

Die Wertentwicklung des Fonds wird insbesondere von folgenden Faktoren beeinflusst, aus
denen sich Chancen und Risiken ergeben:

¢ Entwicklung auf den internationalen Energie- und Rohstoffmarkten;

¢ Entwicklung auf den internationalen Immobilienmarkten;

e Entwicklung auf den internationalen Wertpapiermarkten (Aktien, Futures, Devisen);

o Wechselkursveranderungen von Nicht-Euro-Wahrungen gegeniiber dem Euro;

e Renditeveranderungen bzw. Kursentwicklungen und Spread-Entwicklung (Rendite-
differenzen zwischen Staatspapieren und Unternehmensanleihen) auf den Renten-
markten;

e Operative Entwicklung der Infrastruktur-Projektgesellschaften und Immobilien (Re-
gulatorik, Betrieb & Errichtung, Umwelt) sowie unternehmensspezifische Entwick-
lungen bei Wertpapieren (insbesondere Aktien);

¢ Konzentration der Investitionen auf bestimmte Technologien/Branchen, Lander oder
Marktsegmente.

Mit einer Anlage in das Sondervermdgen sind neben der Chance auf Wertsteigerungen und
Ausschittungen auch Verlustrisiken verbunden. Die mit der Anlage in das Sondervermdgen
verbundenen wesentlichen Risiken sind in ,Risikohinweise” beschrieben. Aus den allgemeinen
wirtschaftlichen und finanziellen Zielen des Sondervermdgens, der Anlagestrategie und auch
den gesetzlichen Anlagegrenzen leitet sich das Risikoprofil des Sondervermogens ab. Das Ri-
sikoprofil des Sondervermdgens beinhaltet eine Kombination, insbesondere aus Risiken einer
Anlage in Sondervermdgen, Risiken aus der Anlage in Beteiligungen an Infrastruktur-Projekt-

gesellschaften, Risiken aus Immobilien, Risiken aus Wertpapieren, Risiken aus der Liquiditats-
anlage und steuerlichen Risiken.

Es wurden Risikomanagementprozesse zur Begleitung des gesamten Investitions- und Mana-
gementprozesses einer Infrastruktur-Projektgesellschaft bzw. Immobilie und Wertpapiere in-
stalliert sowie auch zur Einhaltung der im Anschluss dargestellten wesentlichen Anlagegrenzen,
die ein Infrastruktur-Sondervermégen aufgrund der gesetzlichen Anforderungen bzw. der An-
lagebedingungen einzuhalten hat.

Weitere Informationen zum Risikoprofil des Fonds sind dem Basisinformationsblatt fiir den

Fonds zu entnehmen, das auf der Internetseite der Gesellschaft unter https://fondsfinder.universal-
investment.com abrufbar ist.
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10. Erhohte Volatilitat

Der Fonds weist aufgrund seiner Zusammensetzung und seiner Anlagepolitik eine erhohte
Volatilitat auf, d.h. die Anteilpreise konnen auch innerhalb kurzer Zeitraume erheblichen
Schwankungen nach oben und nach unten unterworfen sein.

11. Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermdgen richtet sich an alle Anleger, die das Sondervermogen als indirektes An-
lageprodukt vor allem in internationale Infrastruktur-Projektgesellschaften und dariber hinaus
in Wertpapiere sowie ggf. Immobilien nutzen wollen.

Der Anleger muss bereit und in der Lage sein, erhebliche Wertschwankungen der Anteile und
gegebenenfalls einen erheblichen Kapitalverlust hinzunehmen. Eine Beteiligung am Sonder-
vermogen eignet sich flir Anleger, die mit der Beteiligung zum Zeitpunkt des Beitritts einen
mittel- bis langfristigen Anlagehorizont von mindestens drei bis fiinf Jahren verfolgen. Der
Anleger muss ferner in der Lage sein, die eingeschrankte Verfligbarkeit der Anteile sowie die
gesetzlichen Mindesthalte- und Riickgabefristen sowie die damit verbundenen Risiken hinzu-
nehmen. Bitte beachten Sie hierzu die Risikohinweise in ,Risiken der eingeschrankten oder er-
hohten Liquiditat des Sondervermdgens (Liquiditatsrisiko)”. Der Anleger muss weiterhin in
Kauf nehmen kdnnen, dass unter Umstanden das Sondervermdgen vorzeitig abgewickelt
wird, insbesondere falls die Gesellschaft das Verwaltungsrecht vorzeitig kiindigt, so dass die
von ihm angestrebte Haltedauer nicht erreicht wird. Bitte beachten Sie hierzu die jeweiligen
entsprechenden Risikohinweise unter dem Abschnitt ,Risikohinweise — Risiken einer Anlage in
das Sondervermdgen”.

Von den drei existierenden Anteilklassen des Sondervermégens R, ,VV“ und 1" richtet sich
die Anteilklasse ,R” an ein weites Spektrum von Anlegern, wahrend sich die Anteilklasse ,VV*
an vermdgende Privatanleger sowie an Vermdgensverwalter und die Anteilklasse ,I” an insti-
tutionelle Anleger richtet. Erstinvestitionen eines Anlegers in die Anteilklasse ,|“ erfordern
eine Mindestanlagesumme von 500.000 EUR (in Worten: fiinfhunderttausend Euro); dabei ist
die Gesellschaft befugt, nach ihrem Ermessen auch geringere Betrage zu akzeptieren (siehe
Kapitel ,Anteile” dieses Verkaufsprospekts, Abschnitt ,Erwerb von Anteilen in der Anteilklasse
LVYVaund 7).

Die Einschatzung der Gesellschaft stellt keine Anlageberatung dar, sondern soll dem Anleger

einen ersten Anhaltspunkt geben, ob das Sondervermdgen seiner Anlageerfahrung, seiner Ri-
sikoneigung und seinem Anlagehorizont entspricht.

12. Externe Bewerter und Bewertungsverfahren

Die Gesellschaft hat fiir die Bewertung der Beteiligungen an Infrastrukturanlagen einen exter-
nen Bewerter sowie fiir die Bewertung von in Infrastruktur-Projektgesellschaften gehaltenen
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Infrastrukturanlagen und fir die Bewertung der unmittelbar gehaltenen Immobilien mindes-
tens zwei externe Bewerter (nachfolgend ,externer Bewerter”) zu bestellen.

Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen nach § 216 i.V.m. § 249 Absatz 1 Nr. 1 KAGB
entsprechen und eine unabhangige, unparteiliche und zuverlassige Persdnlichkeit sein und
lber angemessene Fachkenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung hinsichtlich der
von ihm zu bewertenden Immobilienart/Anteilen an Infrastruktur-Projektgesellschaften/Infra-
strukturanlagenart und des jeweiligen regionalen Immobilienmarktes/Infrastrukturanlagen-
marktes verfligen.

Angaben zu den externen Bewertern sind in Abschnitt ,A. 6. Externe Bewerter” zu finden. An-
derungen werden in den jeweiligen Jahres- und Halbjahresberichten bekannt gemacht.

Ein externer Bewerter darf flr die Gesellschaft fiir die Bewertung von Infrastruktur-Sonder-
vermdgen nur fir einen Zeitraum von maximal drei Jahren tatig sein. Die Einnahmen des ex-
ternen Bewerters aus seiner Tatigkeit fur die Gesellschaft dirfen 30 % seiner Gesamteinnah-
men, bezogen auf das Geschaftsjahr des externen Bewerters, nicht Uberschreiten. Die BaFin
kann verlangen, dass entsprechende Nachweise vorgelegt werden. Die Gesellschaft darf ei-
nen externen Bewerter erst nach Ablauf von zwei Jahren ab dem Ende seines Bestellungs-
zeitraums — also nach Ablauf einer zweijahrigen Karenzzeit - erneut als externen Bewerter be-
stellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie regelt die Tatigkeiten der von der Gesellschaft bestellten
Bewerter. Die Gutachten werden nach MaBgabe eines Geschéaftsverteilungsplans erstellt.

Ein externer Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

e Bei Erwerben: die flr das Sondervermdgens zum Kauf vorgesehenen Beteiligungen an
Infrastruktur-Projektgesellschaften (ggf. die von einer Infrastruktur-Projektgesell-
schaft gehaltenen Infrastrukturanlagen) und die fir das Sondervermdgen zum Kauf
vorgesehenen Immobilien;

e Laufend: vierteljahrlich die zum Sondervermdgen gehdrenden Beteiligungen an Infra-
struktur-Projektgesellschaften (ggf. die von einer Infrastruktur-Projektgesellschaft ge-
haltenen Infrastrukturanlagen) und Immobilien;

e Bei VerauBerungen: die zur VerauBerung durch die Gesellschaft vorgesehenen Beteili-
gungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften (ggf. die von einer Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaft gehaltenen Infrastrukturanlagen) und Immobilien, soweit das letzte
angefertigte Gutachten nicht mehr als aktuell anzusehen ist.

Ferner hat der Bewerter nach Bestellung eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den
Wert des Grundstiicks neu festzustellen.

Bewertung von Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften vor Ankauf

Eine Beteiligung an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft darf flr das Sondervermdgen nur
erworben werden, wenn sie zuvor von einem externen Bewerter, der nicht zugleich die regel-
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maBige Bewertung vornimmt, bewertet wurde und wenn die aus dem Sondervermdgen zu er-
bringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur unwesentlich Ubersteigt.

Fir die Wertermittlung einer Beteiligung an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft durch einen
externen Bewerter ist nach der internen Bewertungsrichtlinie der Gesellschaft von dem letz-
ten Jahresabschluss bzw. der aktuellen Vermégensaufstellung der Infrastruktur-Projektge-
sellschaft auszugehen und der Wert der Beteiligung an der Infrastruktur-Projektgesellschaft
nach allgemein anerkannten Grundsatzen fur die Bewertung von Unternehmensbeteiligungen
zu ermitteln (einstufiges Bewertungsverfahren). Eine separate Bewertung der von der Infra-
struktur-Projektgesellschaft gegebenenfalls gehaltenen Infrastrukturanlagen im Sinne von § 1
Absatz 1 der Besonderen Anlagebedingungen durch einen externen Infrastrukturbewerter ist
nicht erforderlich. Sofern die Erlése der Infrastruktur-Projektgesellschaft gegebenenfalls ge-
haltenen Infrastrukturanlagen im Sinne von § 1 Absatz 1 der Besonderen Anlagebedingungen
Uberwiegend aus auf Dauer angelegten Verglitungs- oder Zahlungsanspriichen stammen, de-
ren Hohe durch langfristige vertragliche Vereinbarung oder durch Rechtsnorm unterlegt ist,
kann die Gesellschaft alternativ zu Satz 1 gemanB §§ 260a, 248 Abs. 4 Satz 2 KAGB die von
der Infrastruktur-Projektgesellschaft gehaltenen Infrastrukturanlagen im Sinne von § 1 Abs. 1
der Besonderen Anlagebedingungen mit dem Wert ansetzen, der zuvor durch externe Bewer-
ter festgestellt wurde (zweistufiges Bewertungsverfahren).

Sofern eine Infrastruktur-Projektgesellschaft gleichzeitig als Immobilien-Gesellschaft im Sinne
des § 1 Abs. 19 Nr. 22 KAGB - also als eine Gesellschaft, die nach dem Gesellschaftsvertrag
oder der Satzung nur Immobilien sowie die zur Bewirtschaftung der Immobilien erforderlichen
Gegenstande erwerben darf — qualifiziert, darf diese flir Rechnung des Sondervermdgens un-
mittelbar oder mittelbar nur erworben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Ver-
mogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von einem Bewer-
ter, der nicht zugleich die regelmaBige Bewertung vornimmt, bewertet wurden.

Bewertung von Immobilien vor Ankauf

Eine Immobilie darf flir das Sondervermdgen nur erworben werden, wenn sie zuvor von min-
destens einem externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaBige Bewertung vornimmt,
bewertet wurde und die aus dem Sondervermdgen zu erbringende Gegenleistung den ermit-
telten Wert nicht oder nur unwesentlich Gbersteigt. Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen
Euro Ubersteigt, muss die Bewertung derselben durch zwei voneinander unabhangige externe
Bewerter erfolgen. Bei Abweichungen der Bewertungen ist das arithmetische Mittel maBgeb-
lich.

Eine zum Sondervermdgen gehdrende Immobilie darf nur mit einem Erbbaurecht belastet
werden, wenn die Angemessenheit des Erbbauzinses zuvor von einem externen Bewerter,
der nicht zugleich die regelmaBige Bewertung durchfihrt, bestatigt wurde.

Laufende Bewertung

Die regelmaBige Bewertung sdmtlicher im Sondervermdgen befindlicher Beteiligungen an In-

frastruktur-Projektgesellschaften, an der das Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar be-
teiligt ist, ist von einem externen Bewerter und von zum Sondervermogen gehdérenden Immo-
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bilien sowie ggf. von Uber Infrastruktur-Projektgesellschaften gehaltenen Infrastrukturanlagen
stets von zwei externen, voneinander unabhangigen Bewertern durch jeweils voneinander
unabhangige Bewertungen durchzufihren. Bei Abweichungen der Bewertungen ist das arith-
metische Mittel maBgeblich.

13. Anlageziel, Anlagegrundsatze und Anlagepolitik

Anlageziel

Als Anlageziel werden regelméaBige Ertrdge aufgrund der Ergebnisbeteiligung an Infrastruktur-
Projektgeselischaften, aufgrund zuflieBender Mieten aus Immobilien, sowie Zinsen und Divi-
denden aufgrund der Anlage in Wertpapiere angestrebt. Es soll ein méglichst kontinuierlicher
Wertzuwachs erzielt werden.

Anlagegrundsatze und Anlagepolitik
Die Gesellschaft darf flir den Fonds folgende Vermdgensgegenstande erwerben:

e Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften gemaB § 1 der Besonderen Anla-
gebedingungen;

e Immobilien gemaB § 2 der Besonderen Anlagebedingungen;

o Wertpapiere gemaB § 6 der Allgemeinen Anlagebedingungen;

e Derivate zu Absicherungszwecken gemaB § 6 der Besonderen Anlagebedingungen;
e Geldmarktinstrumente gemaB § 6 der Allgemeinen Anlagebedingungen;

e Bankguthaben gemaB § 6 der Allgemeinen Anlagebedingungen;

e Investmentanteile gemaB § 6 der Alilgemeinen Anlagebedingungen;

Die nachstehend beschriebene Anlagepolitik ist die bei Erstellung dieses Verkaufsprospekts
geplante. Sie kann sich —in dem durch die Anlagebedingungen bestimmten Rahmen - aller-
dings jederzeit andern.

Es ist geplant, sowohl in Infrastruktur-Projektgesellschaften zu investieren, die bereits in Be-
trieb befindliche Infrastrukturanlagen erwerben und betreiben, als auch in solche, die Infra-
strukturanlagen ganz oder teilweise errichten und betreiben sowie in solche, die Projekte mit
dem Ziel der Errichtung und dem Betrieb von Infrastrukturanlagen, die die Baureife noch nicht
erlangt haben, erwerben.

Die Gesellschaft wird zu diesem Zweck Uberwiegend in Beteiligungen in Infrastruktur-Projekt-
gesellschaften, die im Inland oder im Ausland (vorwiegend in Europa) gelegen sind, investie-
ren. Bei den Investitionsstandorten wird angestrebt, schwerpunktmagig in europaische Staa-
ten zu investieren, die ein geringes Landerrisiko und ein wirtschaftlich und politisch stabiles
Umfeld aufweisen.
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In den ersten vier Jahren nach Auflage des Sondervermdégens plant die Gesellschaft, fir das
Sondervermogen ein Portfolio von Infrastruktur-Projektgesellschaften aufzubauen, mit dem
insbesondere laufende Ertrage erwirtschaftet werden. Hierflir wird im Rahmen der in den Be-
sonderen Anlagebedingungen festgelegten Anlagegrundsatze der wesentliche Schwerpunkt
auf Investitionen in Infrastruktur-Projektgesellschaften liegen, die Infrastrukturanlagen erwer-
ben oder halten, die sich bereits in Betrieb befinden oder bei denen die Risiken bis zu einer
dauerhaften Inbetriebnahme Ulberwiegend nicht von dem Sondervermdgen getragen werden.
Diese Infrastruktur-Projektgesellschaften sollen sich schwerpunktmaBig in Kernlandern der
EU (insbesondere Deutschland, Frankreich, Spanien, Italien und Schweden) befinden und mit
einer geplanten langfristigen Haltedauer erworben werden. Zur Diversifizierung dieses an-
fanglichen Portfolios kann vereinzelt auch in anderen Landern investiert werden oder in an-
dere Technologien bzw. Geschaftsbereiche oder in Infrastrukturanlagen, die mehr als unwe-
sentliche Investitionskostenrisiken oder Entwicklungskostenrisiken beinhalten. Die geplante
Haltedauer kann bei solchen Investitionen auch mittel- oder kurzfristig sein. Der Anteil solcher
Investitionen soll in den ersten vier Jahren nach Auflage des Sondervermdgens nicht mehr als
20 % - 30 % des Wertes aller Infrastruktur-Projektgesellschaften betragen.

Daruber hinaus kann die Gesellschaft flir das Sondervermdgen in Immobilien und grund-
stlicksgleiche Rechte, deren Merkmale nachstehend im Abschnitt ,Anlagegegenstande im
Einzelnen”, Unterabschnitt ,Immobilien” naher beschrieben sind, investieren.

Es kann sowohl in im Inland als auch in im Ausland (vorwiegend in Europa) belegene Immobi-
lien investiert werden.

Fir die Immobilien werden als Anlageziel regelmaBige Ertrage aufgrund zuflieBender Mieten
und Zinsen sowie ein kontinuierlicher Wertzuwachs angestrebt. Bei der Auswahl der Immobi-
lien fir das Sondervermdégen stehen deren nachhaltige Ertragskraft sowie eine Streuung nach
Lage, GréBe, Nutzung und Mietern im Vordergrund der Uberlegungen.

Die Immobilien kdnnen eine besondere Infrastrukturnahe besitzen bzw. durch ihre Bauart,
Nutzungsform oder Mieter die Energiewende unterstitzen, missen dies aber nicht.

Weiterhin kann die Gesellschaft in Wertpapiere (insbesondere Aktien oder Rentenpapiere) in-
vestieren. Die Gesellschaft beabsichtigt hierbei auf Basis des MSCI| World Index ein globales
Wertpapier-Portfolio zusammenzustellen, das die Energiewende fordert.

Grundsatzlich darf die Gesellschaft Immobilien in Staaten, die keine Vertragsstaaten des Ab-
kommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum sind, flir das Sondervermégen nur erwer-
ben, wenn die gesetzlichen Voraussetzungen geman §§ 260a, 233 Absatz 1 KAGB erfillt sind.
Landerbezogene Anlagegrenzen kdnnen dem Anhang zu den Besonderen Anlagebedingun-
gen entnommen werden. Die Angaben im Anhang zu den Besonderen Anlagebedingungen
kdnnen bezuglich der Staaten bzw. des jeweiligen maximalen Investitionsgrades geandert
werden. Diese Anderungen bediirfen der Genehmigung durch die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht.

Ein wesentlicher Teil des Sondervermdgens kann auBerhalb der Staaten, die an der Europai-
schen Wirtschafts- und Wahrungsunion teilnehmen, angelegt werden. Da die Vermdgensge-
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genstande des Sondervermdgens in Euro bewertet werden, schwankt der Wert des Sonder-
vermogens nicht nur bei Veranderungen des Wertes der Vermdgensgegenstande, sondern
auch bei Veranderungen der Wechselkurse der Wahrungen der Vermdgensgegenstande in
Bezug auf den Euro. Ein Anstieg des Euro gegeniber diesen Wahrungen reduziert die Wirkung
eines Anstiegs der Vermdgenswerte bzw. steigert die Wirkung eines Wertverlustes der Ver-
mogenswerte auf den entsprechenden lokalen Markten. Umgekehrt bt ein Riickgang des
Wertes des Euro den gegenteiligen Effekt aus. Allerdings dirfen die im Sondervermdgen ent-
haltenen Vermdgensgegenstande insgesamt nur bis zu 30 % des Nettoinventarwerts mit ei-
nem Wahrungsrisiko behaftet sein. Vermdgensgegenstande gelten dann insoweit als nicht mit
einem Wahrungsrisiko behaftet, wenn Kurssicherungsgeschafte abgeschlossen oder Kredite
in der entsprechenden Wahrung aufgenommen worden sind. Zur Verminderung von Wah-
rungsrisiken wird die Gesellschaft fir das Sondervermégen insbesondere von den durch das
Gesetz und die Anlagebedingungen vorgesehenen Mdglichkeiten zur Kreditaufnahme Ge-
brauch machen.

Die Gesellschaft wird darauf achten, dass im Zusammenspiel aller zuldssigen Vermégensge-
genstande (Infrastruktur-Projektgesellschaften, Immobilien und Wertpapiere) ein unter Be-
achtung von Branchen-, Lander- und Wahrungsrisiken ausgewogenes Portfolio entsteht und
fortgeflihrt wird, das die Umsetzung der Energiewende unterstiitzen soll.

Aufgrund der vorgesehenen Anlagepolitik kann insbesondere in Bezug auf die Investition in
Wertpapiere die Umsatzhaufigkeit im Sondervermdégen stark schwanken (und damit im Zeit-
ablauf unterschiedlich hohe Belastungen des Sondervermdgens mit Transaktionskosten aus-
I6sen).

Die Fondswahrung ist Euro.

Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht wer-
den. Insbesondere kann nicht gewahrleistet werden, dass der Anleger das in das Sonder-
vermogen investierte Vermogen vollstandig zuriickerhalt (siehe auch ,Risikohinweise”).

14. Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien

Dieses Sondervermdgen bewirbt 6kologische und/oder soziale Merkmale im Sinne des Art. 8
der Offenlegungs-Verordnung.

Bei mindestens 75 % der Investitionen fiir das Sondervermégens (bezogen auf den Wert des
Sondervermdgens) sind Nachhaltigkeitsfaktoren bei der Auswahl und der Verwaltung der
Vermogensgegenstande von entscheidender Bedeutung. Diese Grenze darf in den ersten vier
Jahren nach der Auflegung des Sondervermdgens unterschritten werden.

Bei der Auswahl und Verwaltung der Infrastruktur-Projektgesellschaften wird das Ziel ver-
folgt, durch den Einsatz von regenerativen Energiequellen die Verwendung von fossilen Ener-
gietragern zu vermeiden und so zur Dekarbonisierung des Europaischen Energiemixes beizu-
tragen. Mit den Investitionen wird eine nachhaltige Auswirkung im Einklang mit den Zielen des
Pariser Abkommens zur Begrenzung der Klimaerwarmung angestrebt. Zur Messung des Bei-
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trags zum Klimaschutz der Investitionen werden die durch die Erzeugung von Strom aus er-
neuerbaren Quellen vermiedenen CO2-Emissionen durch den Vergleich mit den jeweiligen na-
tionalen Durchschnittswerten der CO2-Intensitat pro erzeugter Energiemenge bestimmt.

Die Auswahl und Verwaltung von Immobilieninvestitionen erfolgt anhand der Messung des ak-
tiven Beitrags zur Dekarbonisierung des europaischen Gebaudesektors durch die Verwen-
dung anerkannter Messmethoden sowie der Einordnung der Immobilien anhand von Dekarbo-
nisierungspfaden (aktuell bezogen auf einen EU-konformen Pfad mit dem Klimaziel der Be-
grenzung der globalen Erderwarmung auf 2 Grad Celsius bis zum Jahr 2050). Investitionen
kénnen auch in sozial nachhaltige Immobilien erfolgen, insbesondere solche, die bezahlbaren
Wohnraum fordern, sofern sie keine wesentlichen negativen Auswirkungen auf die Erreichung
der Europaischen Klimaziele haben. Weitere relevante KenngroBen und der Beitrag zu sozia-
len Kriterien werden mithilfe eines ESG-Scoring bewertet.

Bei der Verwaltung von Wertpapieren wird eine nachhaltige Anlagestrategie verfolgt. Zur Er-
reichung wird folgender Prozess beriicksichtigt: In einer ersten Stufe werden die Unterneh-
men aus dem MSCI World Index, die einen positiven Beitrag zur Energiewende liefern, vorse-
lektiert. Hierzu erfolgt eine Ausrichtung an folgenden ausgewdhlten Zielen flir nachhaltige
Entwicklung der Vereinten Nationen (Sustainable Development Goals, UN-SDGs), wie z.B. be-
zahlbare und saubere Energie; Industrie, Innovation und Infrastruktur; nachhaltige Stadte und
Gemeinden und MaBnahmen zum Klimaschutz.

Insbesondere werden hierdurch Unternehmen ausgeschlossen, die einen signifikanten nega-
tiven Beitrag zu diesen SDGs liefern. In der zweiten Stufe werden darlber hinaus weitere
Ausschlusskriterien angewendet.

Um nicht zu einer erheblichen Beeintrachtigung von Umwelt- und Sozialzielen im Sinne des
Art. 2 Nr. 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 (Offenlegungs-Verordnung) bzw. von Umwelt-
zielen im Sinne des Art. 9 der Verordnung (EU) 2020/852 (Taxonomie-Verordnung) beizutra-
gen, investiert das Sondervermdgen nur in Infrastruktur-Projektgesellschaften, Wertpapiere
(Portfoliounternehmen und Emittenten), die keinen Umsatz

a. aus der Energiegewinnung oder dem sonstigen Einsatz von fossilen Brennstoffen,
b. aus der Férderung von Kohle und Erddl,
c. aus dem Anbau, der Exploration und aus Dienstleistungen fiir Olsand und Olschiefer,
d. mit der Herstellung oder dem Vertrieb aufgrund von internationalen Konventionen
(z.B. Chemiewaffenkonvention) gedchteter Waffen
generieren.

Ferner ist in Infrastruktur-Projektgesellschaften, Portfoliounternehmen und Wertpapiere sol-
cher Emittenten zu investieren, die bei ihrer Geschaftstatigkeit die in Art. 2 Nr. 17 der Offenle-
gungs-Verordnung (EU) 2019/2088 genannten Governance-Aspekte beachten. Die Beach-
tung der in Art. 2 Nr. 17 der Offenlegungs-Verordnung (EU) 2019/2088 genannten Gover-
nance-Aspekte wird durch ein normenbasiertes Screening auf VerstoBe der Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaften, Portfoliounternehmen und Emittenten gegen die OECD-Leitsatze fur multi-
nationale Unternehmen und die Leitprinzipien der Vereinten Nationen fiir Wirtschaft und Men-
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schenrechte, einschlieBlich der Grundprinzipien und Rechte aus den acht Kerntbereinkom-
men, die in der Erklarung der Internationalen Arbeitsorganisation lber grundlegende Prinzi-
pien und Rechte bei der Arbeit festgelegt sind, und aus der Internationalen Charta der Men-
schenrechte sichergestelit.

Die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren (Principal Adverse Im-
pacts (nachfolgend ,PAls“)) werden im Investitionsprozess auf Gesellschaftsebene berlick-
sichtigt. Eine Berlicksichtigung der PAls auf Ebene des Sondervermdgens ist verbindlich und
erfolgt insoweit.

Weitere vorvertragliche Informationen zu den 6kologischen und/oder sozialen Merkmalen
und zur Beruicksichtigung der PAls sind im Anhang ,Vorvertragliche Informationen zu den in
Art. 8 Abs. 1, 2 und 2a der Verordnung (EU) 2019/2088 und Art. 6 Abs. 1 der Verordnung
(EU) 2020/852 genannten Finanzprodukten” enthalten.

15. Anlagegegenstande im Einzelnen

Die Gesellschaft darf die oben in ,,Anlagegrundsatze und Anlagepolitik” genannten Vermo-
gensgegenstande innerhalb der nachfolgend dargestellten Anlagegrenzen erwerben. Einzel-
heiten zu diesen Vermdgensgegenstanden sind ebenfalls nachfolgend dargestellt.

Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften

a. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermégens Beteiligungen an Infrastruktur-
Projektgesellschaften erwerben und halten, auch wenn sie nicht die fiir eine Anderung des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Infrastruktur-Projektgesellschaften erforder-
liche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat. Eine Infrastruktur-Projektgesellschaft in diesem
Sinne ist eine Gesellschaft, deren Unternehmensgegenstand im Gesellschaftsvertrag oder
in der Satzung nach MaBgabe des § 1 Abs. 19 Nr. 23a KAGB darauf ausgerichtet ist, dem
Funktionieren des Gemeinwesens dienende Einrichtungen, Anlagen, Bauwerke (einschlieB-
lich Immobilien) oder jeweils Teile davon (,Infrastrukturanlagen”) zu errichten, zu sanieren,
zu betreiben oder zu bewirtschaften oder um Beteiligungen an anderen Infrastruktur-Pro-
jektgesellschaften zu erwerben. Als Infrastruktur-Projektgesellschaften gelten auch solche
Gesellschaften, die Infrastrukturanlagen lediglich betreiben (Betreibergesellschaft).

b. Die Geschaftstatigkeit der Infrastruktur-Projektgesellschaft muss nach dem Gesellschafts-
vertrag oder der Satzung auf mindestens einen der folgenden Bereiche ausgerichtet sein:

i. Erneuerbare Energien: Stromerzeugung aus regenerativen Energiequellen, insbe-
sondere aus Windkraft, Solarenergie, Wasserkraft und Geothermie.

ii. Nachhaltiger Wasserstoff: Herstellung von Wasserstoff mit Strom aus erneuerbaren
oder aus nachhaltigen Energien sowie Herstellung anderer Energietrager, die aus
nachhaltig hergestelltem Wasserstoff erzeugt werden kénnen. Nachhaltig ist die
Herstellung von Wasserstoff bzw. eine Energie dann, wenn sie im Einklang mit der
Delegierten Verordnung (EU) 2021/2139 in Bezug auf Wirtschaftstatigkeiten in be-
stimmten Energiesektoren, geandert durch die Delegierte Verordnung (EU)
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2022/1214 der Kommission vom 9. Madrz 2022 (bzw. in der jeweils geltenden Fas-
sung) als nachhaltig angesehen wird.

iii. Sonstige Technologien: Technologien in den Bereichen Power-to-Mobility, Power-
to-Heat und/oder Waste-to-Energy sowie Technologien, die in Zusammenhang mit
Erzeugung von Erneuerbaren Energien und/oder Wasserstoff eingesetzt und/oder
entwickelt werden.

iv. Zugehorige Infrastruktur: Alle technischen Einrichtungen im Zusammenhang mit den
genannten Bereichen Erneuerbare Energien, Wasserstoff und Sonstige Technolo-
gien, insbesondere Anlagen zur Verarbeitung, Speicherung oder zum Transport von
Elektrizitat oder stofflichen Energietragern.

v. Sonstige Aktivitaten: Jede Geschaftstatigkeit, die geeignet ist, die Entwicklung der
vorgenannten Geschaftsfelder zu unterstiitzen und/oder zu férdern.

vi. Erwerb von Anteilen an einer anderen Infrastruktur-Projektgesellschaft.

Die Beteiligungen an Infrastruktur Projektgesellschaften sind nicht zum Handel an einer
Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen.

c. Die Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften kénnen mit Blick auf die beabsich-
tigte Haltedauer
i. entweder langfristig bis zum wirtschaftlichen Verbrauch der gehaltenen Infrastruk-
turanlagen oder einer Re-Investition gehalten werden oder
ii. mit dem Ziel des Verkaufs deutlich vor einem wirtschaftlichem Verbrauch oder einer
Re-Investition, z.B. nach Erreichen eines wertschopfenden Projektschritts oder bei
gunstigem Marktumfeld kurzer gehalten werden.

d. Die Gesellschaft darf einer Infrastruktur-Projektgesellschaft, an der sie fir Rechnung des
Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, flir Rechnung des Sondervermo-
gens Darlehen gewahren, wenn die Konditionen marktgerecht und ausreichende Sicherhei-
ten vorhanden sind. Ferner muss fur den Fall der VerauBerung der Beteiligung die Rick-
zahlung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach der VerauBerung vereinbart wer-
den. Die Gesellschaft darf Infrastruktur-Projektgesellschaften insgesamt héchstens 25 %
des Wertes des Sondervermdgens, fur dessen Rechnung sie die Beteiligungen halt, darle-
hensweise liberlassen, wobei sichergestellt sein muss, dass die der einzelnen Infrastruktur-
Projektgesellschaft von der Gesellschaft gewahrten Darlehen insgesamt hochstens 50 %
des Wertes der Beteiligung der jeweiligen Infrastruktur-Projektgesellschaft betragen, dabei
werden sonstige von der Infrastruktur-Projektgesellschaft aufgenommene Dritt- oder sons-
tige Gesellschafterdarlehen nicht berilicksichtigt. Sofern die Infrastruktur-Projektgesell-
schaft gleichzeitig als Immobilien-Gesellschaft im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB
qualifiziert, findet die vorstehend genannte 50%-Grenze auch auf durch die Infrastruktur-
Projektgesellschaft bzw. Immobilien-Gesellschaft aufgenommene sowie der Infrastruktur-
Projektgesellschaft bzw. Immobilien-Gesellschaft von Dritten fiir Rechnung des Sonderver-
maogens gewahrte Darlehen Anwendung. Bei der Berechnung der Grenze der flr Rechnung
des Sondervermdgens den Infrastruktur-Projektgesellschaften insgesamt gewéahrten Dar-
lehen sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.
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e. Die vorgenannten Anlagegrenzen gelten nicht fiir Darlehen, die fiir Rechnung des Sonder-
vermogens an Infrastruktur-Projektgesellschaften gewahrt werden, an denen die Gesell-
schaft fir Rechnung des Sondervermégens unmittelbar oder mittelbar zu 100 % des Kapi-
tals und der Stimmrechte beteiligt ist. Bei einer vollstandigen VerauBerung der Beteiligung
an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft, die selbst unmittelbar Infrastrukturanlagen halt
oder erwirbt, ist das Darlehen vor der VerauBerung zurlickzuzahlen. Bei einer Verringerung
der Beteiligung an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft, die selbst nicht unmittelbar In-
frastrukturanlagen halt oder erwirbt, ist das Darlehen vor der Verringerung zurtickzuzahlen.

f. Die Infrastruktur-Projektgesellschaft darf neben Infrastrukturanlagen nur Anteile an sol-
chen Infrastruktur-Projektgesellschaften erwerben, die nach den Anlagebedingungen un-
mittelbar flr das Sondervermégen erworben werden dirfen.

g. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft u. a. voraus,
dass durch die Rechtsform der Infrastruktur-Projektgesellschaft eine liber die geleistete
Einlage hinausgehende Nachschusspflicht ausgeschlossen ist. Die Einlagen der Gesell-
schafter einer Infrastruktur-Projektgesellschaft, an der die Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermogens beteiligt ist, missen voll eingezahlt sein.

h. Beteiligt sich eine Infrastruktur-Projektgesellschaft an anderen Infrastruktur-Projektgesell-
schaften, so muss die Beteiligung unmittelbar oder mittelbar 100 % des Kapitals und der
Stimmrechte betragen, es sei denn, dass die Infrastruktur-Projektgesellschaft mit 100 %
des Kapitals und der Stimmrechte an allen von ihr unmittelbar oder mittelbar gehaltenen
Infrastruktur-Projektgesellschaften beteiligt ist.

Die Gesellschaft wird vor einem etwaigen Erwerb im Rahmen der ihr obliegenden ordnungs-
gemaBen Geschaftsfuhrung prufen, ob die vorstehend genannten Voraussetzungen in vollem
Umfang eingehalten sind.

Der Anteil der fiir Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Beteiligungen an Infrastruktur-
Projektgesellschaften darf 80 % des Wertes des Sondervermogens nicht Gibersteigen. Die Ge-
sellschaft hat sicherzustellen, dass nicht mehr als 10 % des Wertes des Sondervermdgens in
einer einzigen Infrastruktur-Projektgesellschaft angelegt sind, und der Anteil der fur Rech-
nung des Sondervermogens gehaltenen Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften,
Immobilien und Rechten mindestens 60 % des Wertes des Sondervermdgens betragt.

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass der Anteil der fir Rechnung des Sondervermdgens
gehaltenen Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, an denen die Gesellschaft
flir Rechnung des Sondervermdgens nicht mit einer Kapitalmehrheit beteiligt ist, 30 % des
Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigt. Bei der Berechnung des Wertes des Sonder-
vermdgens flr die gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen sind aufgenommene Darle-
hen nicht zu berlcksichtigen.

Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen diirfen in den ersten vier Jahren nach der Auf-
legung des Sondervermogens liberschritten werden.

Die Hohe der unmittelbar oder mittelbar lber Personengesellschaften gehaltenen Beteiligun-
gen an einer Kapitalgesellschaft muss unter 10 % des Kapitals der jeweiligen Kapitalgesell-
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schaft liegen; dies gilt nicht fiir Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften und Gesellschaf-
ten, deren Unternehmensgegenstand auf die Erzeugung erneuerbarer Energien nach § 3 Nr.
21 des Erneuerbare-Energien-Gesetzes gerichtet ist, sowie ggf. weitere Gesellschaften, auf
welche die 10%-Grenze nach § 26 Nr. 6 Satz 1 InvStG in der jeweils geltenden Fassung keine
Anwendung findet.

Immobilien

Die Gesellschaft darf flir das Sondervermdgen folgende Immobilien und Rechte sowie ver-
gleichbare Rechte nach dem Recht anderer Staaten erwerben:

a. Grundstlcke;

b. Grundsticksgleiche Rechte. Als grundstiicksgleiche gelten auch NieBbrauchrechte im
Sinne des § 231 Absatz 1 Satz 1 Nr. 6 KAGB; und

c. Erbbaurechte;

d. andere Grundstlicke und andere Erbbaurechte sowie Rechte in Form des Wohnungseigen-
tums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts;

e. NieBbrauchrechte an Mietwohngrundstlicken, Geschaftsgrundstiicken und gemischt ge-
nutzten Grundsticken, die der Erflllung 6ffentlicher Aufgaben dienen.

Die Gesellschaft darf flir das Sondervermdgen auch Gegenstande erwerben, die zur Bewirt-
schaftung von im Sondervermégen enthaltenen Vermégensgegenstanden, insbesondere Im-
mobilien, erforderlich sind.

Grundstiicke kdnnen mit einem Erbbaurecht bzw. im Ausland belegenen, rechtlich und wirt-
schaftlich hiermit vergleichbaren Rechten (insgesamt nur ,Erbbaurecht”) belastet werden.
Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamtwert der mit einem Erbbau-
recht belasteten Grundstlicke, die fir Rechnung des Sondervermdgens gehalten werden,
10 % des Wertes des Sondervermogens nicht Ubersteigen. Bei der Berechnung des Wertes
des Sondervermdgens sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

Die Belastungen mit Erbbaurechten dirfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare Umstande die
urspringlich vorgesehene Nutzung des Grundstiickes verhindern oder wenn dadurch wirt-
schaftliche Nachteile flir das Sondervermdgen vermieden werden, oder wenn dadurch eine
wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermdglicht wird. Die Verlangerung eines Erbbaurechtes
gilt als Neubestellung.

Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Anlagen und Gebauden darf die Gesellschaft
auch Grundstiicke fur Projektentwicklungen erwerben. Wenn an Standorten, die aus Sicht der
Gesellschaft entwicklungsfahig sind, bestehende Anlagen und Gebaude nicht mit der Anlage-
strategie des Sondervermdgens Ubereinstimmen oder nicht bzw. nicht zu vorteilhaften Kondi-
tionen erworben werden kénnen, werden die im Gesetz und den Anlagebedingungen vorge-
sehen Grenzen flr den Erwerb unbebauter und im Bau befindlicher Grundstlicke gegebenen-
falls weitgehend ausgeschopft.

Seite 75



KGAL klimaSUBSTANZ 4

Universal
- Investment

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass nicht mehr als 30 % des Wertes des Sondervermo-
gens in Immobilien und Rechten angelegt werden. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt
ihres Erwerbs 15 % des Wertes des Sondervermdgens Uberschreiten. Bei der Berechnung des
Wertes des Sondervermogens flr die vorstehend genannten gesetzlichen und vertraglichen
Anlagegrenzen werden die aufgenommenen Darlehen nicht abgezogen. Die vorstehend dar-
gelegte Anlagegrenze darf in den ersten vier Jahren nach der Auflegung des Sondervermo-
gens uberschritten werden.

Wertpapiere

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens nach MaBgabe des § 6 Absatz 4
der Allgemeinen Anlagebedingungen Wertpapiere in- und auslandischer Emittenten erwerben,

a. die an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Europaischen Union (,EU”) oder in einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum (,EWR") zum
Handel zugelassen oder in einem dieser Staaten an einem anderen organisierten Markt zu-
gelassen oder in diesen einbezogen sind,

b. in Form von Aktien, die dem inlandischen OGAW bei einer Kapitalerhdhung aus Gesell-
schaftsmitteln zustehen, und

c. diein Ausibung von Bezugsrechten, die zum inldndischen OGAW gehdren, erworben wer-
den.

Als Wertpapiere in diesem Sinn dirfen flir das Sondervermdgen auch Bezugsrechte erworben
werden, sofern sich die Wertpapiere, aus denen die Bezugsrechte herrihren, im Sonderver-
mogen befinden kénnen.

Wertpapiere aus Neuemissionen durfen erworben werden, wenn nach ihren Ausgabebedin-
gungen die Zulassung an oder Einbeziehung in eine der unter a. genannten Bérsen oder orga-
nisierten Markte beantragt werden muss, und die Zulassung oder Einbeziehung innerhalb ei-
nes Jahres nach Ausgabe erfolgt.

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass nicht mehr als 20 % des Wertes des Sondervermo-
gens in Wertpapiere angelegt werden. Die vorstehend dargelegte Anlagegrenze darf in den
ersten vier Jahren nach der Auflegung des Sondervermogens liberschritten werden.

Liquiditatsanlagen

Neben den vorstehend genannten Anlageinstrumenten sind auch Liquiditdtsanlagen zuldssig
und vorgesehen.

Die Gesellschaft darf hochstens 40 % des Wertes des Sondervermdgens (Hochstliquiditat)
halten in:

a. Bankguthaben;
b. Geldmarktinstrumente;
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c. Investmentanteile, wenn die Investmentvermodgen, an denen Anteile gehalten werden, aus-
schlieBlich in Vermégensgegenstande nach Buchstaben a) und b) anlegen dirfen.

Die vorstehend dargelegte Anlagegrenze darf in den ersten vier Jahren nach der Auflegung
des Sondervermdgens iiberschritten werden.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende gebundene Mittel abzuziehen:

a. die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaftung bendtigten Mit-
tel;

b. die flr die ndchste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

c. die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam geschlossenen Kaufvertragen
Uber Anteile an Infrastruktur-Projektgesellschaften und Infrastrukturanlagen, aus Grund-
stlickskaufvertragen, aus Darlehensvertragen, die flr die bevorstehenden Anlagen in be-
stimmten Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Immobilien und fir bestimmte BaumaB-
nahmen erforderlich werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern die Ver-
bindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig werden.

Die Liquiditatsanlagen des Sondervermoégens konnen auch auf Fremdwahrung lauten.
Bankguthaben

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdégens nur Bankguthaben halten, die eine
Laufzeit von hdchstens zwdlf Monaten haben. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wer-
tes des Sondervermogens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

Diese Guthaben sind auf Sperrkonten bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der
EU oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens liber den EWR zu flihren. Sie kén-
nen auch bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Drittstaat unterhalten werden, dessen Auf-
sichtsbestimmungen nach Auffassung der BaFin denjenigen des Rechts der EU gleichwertig
sind.

Geldmarktinstrumente

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermdgens in Geldmarktinstrumente investie-

ren, die Ublicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie in verzinsliche Wertpa-

piere, die alternativ

e zum Zeitpunkt ihres Erwerbs flir das Sondervermdgen eine Laufzeit oder Restlaufzeit von
héchstens 397 Tagen haben;

e zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fiir das Sondervermdgen eine Laufzeit oder Restlaufzeit ha-
ben, die langer als 397 Tage ist, deren Verzinsung aber nach den Emissionsbedingungen
regelmaBig, mindestens einmal in 397 Tagen marktgerecht angepasst werden muss;

e deren Risikoprofil dem Risikoprofil von Wertpapieren entspricht, die das Kriterium der
Restlaufzeit oder das der Zinsanpassung erflllen.
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Fir das Sondervermdégen dirfen Geldmarktinstrumente erworben werden, wenn sie

1. an einer Borse in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens Uber den EWR zum Handel zugelassen oder in einem dieser Staaten an einem
anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

2. an einer Borse auBerhalb der Mitgliedstaaten der EU oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens tber den EWR zum Handel zugelassen oder in einem dieser Staaten an
einem organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sofern die BaFin
die Wahl dieser Borse oder dieses Marktes zugelassen hat,

3. von der EU, dem Bund, einem Sondervermogen des Bundes, einem Land, einem anderen
Mitgliedstaat oder einer anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskor-
perschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedstaats der EU, der Europaischen Zentral-
bank oder der Europaischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein
Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von einer internationalen 6f-
fentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehdrt, bege-
ben oder garantiert werden,

4. von einem Unternehmen begeben werden, dessen Wertpapiere auf den unter den Num-
mern 1 und 2 bezeichneten Markten gehandelt werden,

5. von einem Kreditinstitut begeben oder garantiert werden, das nach dem Recht der EU
festgelegten Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Auf-
sichtsbestimmungen, die nach Auffassung der BaFin denjenigen des Gemeinschaftsrechts
gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt, oder

6. von anderen Emittenten begeben werden und es sich bei dem jeweiligen Emittenten

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindestens 10 Millionen Euro handelt,
das seinen Jahresabschluss nach der Europdischen Richtlinie Uber den Jahresab-
schluss von Kapitalgesellschaften erstellt und verdffentlicht, oder

b) um einen Rechtstrager handelt, der innerhalb einer eine oder mehrere bdrsennotierte
Gesellschaften umfassenden Unternehmensgruppe fir die Finanzierung dieser Gruppe
zustandig ist, oder

c) um einen Rechtstrager handelt, der Geldmarktinstrumente emittiert, die durch Ver-
bindlichkeiten unterlegt sind, durch Nutzung einer von einer Bank eingeraumten Kre-
ditlinie. Dies sind Produkte, bei denen Kreditforderungen von Banken in Wertpapieren
verbrieft werden (sogenannte Asset Backed Securities).

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente dirfen nur erworben werden, wenn sie liquide
sind und sich ihr Wert jederzeit genau bestimmen lasst. Liquide sind Geldmarktinstrumente,
die sich innerhalb hinreichend kurzer Zeit mit begrenzten Kosten verauBern lassen. Hierbei ist
die Verpflichtung der Gesellschaft zu beriicksichtigen, Anteile am Sondervermdégen auf Ver-
langen der Anleger zuriickzunehmen und hierfiir in der Lage zu sein, solche Geldmarktinstru-
mente entsprechend kurzfristig verauBern zu kdnnen. Fir die Geldmarktinstrumente muss zu-
dem ein exaktes und verlassliches Bewertungssystem existieren, das die Ermittlung des Net-
tobestandswerts des Geldmarktinstruments ermdglicht und auf Marktdaten oder Bewer-
tungsmodellen basiert (einschlieBlich Systemen, die auf fortgeflihrten Anschaffungskosten
beruhen). Das Merkmal der Liquiditat gilt fur Geldmarktinstrumente als erfillt, wenn diese an
einem organisierten Markt innerhalb des EWR zugelassen oder in diesen einbezogen sind
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oder an einem organisierten Markt auBerhalb des EWR zugelassen oder in diesen einbezogen
sind, sofern die BaFin die Wahl dieses Marktes zugelassen hat. Dies gilt nicht, wenn der Ge-
sellschaft Hinweise vorliegen, die gegen die hinreichende Liquiditat der Geldmarktinstru-
mente sprechen.

Fur Geldmarktinstrumente, die nicht an einer Bérse notiert oder an einem geregelten Markt
zum Handel zugelassen sind (siehe oben unter Nummern 3 bis 6), muss zudem die Emission
oder der Emittent dieser Instrumente Vorschriften liber den Einlagen- und Anlegerschutz un-
terliegen. So muissen fir diese Geldmarktinstrumente angemessene Informationen vorliegen,
die eine angemessene Bewertung der mit den Instrumenten verbundenen Kreditrisiken er-
maoglichen und die Geldmarktinstrumente mussen frei Ubertragbar sein. Die Kreditrisiken kén-
nen etwa durch eine Kreditwirdigkeitsprifung einer Rating-Agentur bewertet werden.

Fir diese Geldmarktinstrumente gelten weiterhin die folgenden Anforderungen, es sei denn,

sie sind von der Europaischen Zentralbank oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates der EU

begeben oder garantiert worden:

e Werden sie von folgenden (oben unter Nummer 3 genannten) Einrichtungen begeben
oder garantiert:

o derEU,

o dem Bund,

o einem Sondervermdgen des Bundes,

o einem Land,

o einem anderen Mitgliedstaat,

o einer anderen zentralstaatlichen Gebietskdrperschaft,
o der Europaischen Investitionsbank,

o einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bun-
desstaates,

o einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein Mitglieds-
taat der EU angehort,

missen angemessene Informationen Uber die Emission bzw. das Emissionsprogramm
oder Uber die rechtliche und finanzielle Situation des Emittenten vor der Emission des
Geldmarktinstruments vorliegen.

e Werden sie von einem im EWR beaufsichtigten Kreditinstitut begeben oder garantiert
(siehe oben unter Nummer 5), so miissen angemessene Informationen lber die Emission
bzw. das Emissionsprogramm oder Uber die rechtliche und finanzielle Situation des Emit-
tenten vor der Emission des Geldmarktinstruments vorliegen, die in regelmaBigen Abstan-
den und bei signifikanten Begebenheiten aktualisiert werden. Zudem mussen Uber die
Emission bzw. das Emissionsprogramm Daten (z.B. Statistiken) vorliegen, die eine ange-
messene Bewertung der mit der Anlage verbundenen Kreditrisiken ermdglichen.
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e Werden sie von einem Kreditinstitut begeben, das auBerhalb des EWR Aufsichtsbestim-
mungen unterliegt, die nach Ansicht der BaFin den Anforderungen innerhalb des EWR an
ein Kreditinstitut gleichwertig sind, so ist eine der folgenden Voraussetzungen zu erflllen:

o Das Kreditinstitut unterhalt einen Sitz in einem zur sogenannten Zehnergruppe (Zu-
sammenschluss der wichtigsten fihrenden Industrieldnder — G10) gehérenden Mit-
gliedstaat der Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
(nachfolgend ,,OECD").

o Das Kreditinstitut verfligt mindestens Uber ein Rating mit einer Benotung, die als so-
genanntes ,Investment-Grade” qualifiziert. Als ,Investment-Grade” bezeichnet man
eine Benotung mit ,BBB” bzw. ,Baa“ oder besser im Rahmen der Kreditwirdigkeitspri-
fung durch eine Rating-Agentur.

o Mittels einer eingehenden Analyse des Emittenten kann nachgewiesen werden, dass
die fur das Kreditinstitut geltenden Aufsichtsbestimmungen mindestens so streng sind
wie die des Rechts der EU.

e Fur die Ubrigen Geldmarktinstrumente, die nicht an einer Bérse notiert oder einem gere-
gelten Markt zum Handel zugelassen sind (siehe oben unter Nummern 4 und 6 sowie die
Ubrigen unter Nummer 3 genannten), miissen angemessene Informationen Uber die Emis-
sion bzw. das Emissionsprogramm sowie Uber die rechtliche und finanzielle Situation des
Emittenten vor der Emission des Geldmarktinstruments vorliegen, die in regelmaBigen Ab-
standen und bei signifikanten Begebenheiten aktualisiert und durch qualifizierte, vom
Emittenten weisungsunabhangige Dritte, geprift werden. Zudem miissen Uber die Emis-
sion bzw. das Emissionsprogramm Daten (z.B. Statistiken) vorliegen, die eine angemes-
sene Bewertung der mit der Anlage verbundenen Kreditrisiken ermdglichen.

Investmentanteile

Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermdgen anlegen, wenn die Investmentver-
maogen ausschlieBlich in Bankguthaben gemaB § 195 KAGB und Geldmarktinstrumente geman
§§ 194 und 198 Nummer 2 KAGB anlegen dirfen. Im Hinblick auf solche Anteile sind die fol-
genden Voraussetzungen zu erfillen:

a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AIF, an dem die Anteile erworben werden,
unterliegt in seinem Sitzstaat der Aufsicht Gber Vermdgen zur gemeinschaftlichen Ka-
pitalanlage. Der Geschaftszweck des jeweiligen Investmentvermdgens ist auf die Ka-
pitalanlage gemanB einer festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven
Vermogensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt.

b) Die Anleger kdnnen grundsatzlich jederzeit das Recht zur Riickgabe ihrer Anteile aus-
tben.

c) Das jeweilige Investmentvermdgen wird unmittelbar oder mittelbar nach dem Grund-
satz der Risikomischung angelegt.

d) Die Vermogensanlage der jeweiligen Investmentvermdgen erfolgt zu mindestens 90
% in die folgenden Vermodgensgegenstande:
aa) Wertpapiere im Sinne des § 193 Absatz 1 Nummer 1, 5 und 6 KAGB,
bb) Geldmarktinstrumente geman §§ 194 und 198 Nummer 2 KAGB,
cc) Bankguthaben geman § 195 KAGB.
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e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss unter 10 % des Kapitals
der jeweiligen Kapitalgesellschaft liegen; dies gilt nicht fir Beteiligungen an Infra-
struktur-Projektgesellschaften.

f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur Héhe von 10 % des Wertes des jeweili-
gen Investmentvermdgens aufgenommen werden.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarkinstrumente

Im Einzelfall dirfen Wertpapiere im Sinne des § 193 Absatz 1 Nummern 1, 5 und 6 KAGB und
Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente desselben Emittenten lGber den Wertanteil von 5 % hinaus bis zu 10 % des
Wertes des Sondervermogens erworben werden; dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 % des Wertes des Sondervermdgens nicht
Ubersteigen.

Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdégens in
eine Kombination angelegt werden
a) von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,
b) von Einlagen bei dieser Einrichtung,
c) von Anrechnungsbetragen fir das Kontrahentenrisiko der mit dieser Einrichtung ein-
gegangenen Geschafte.

Bei 6ffentlichen Emittenten im Sinne des § 206 Abs. 2 KAGB darf eine Kombination der in Satz
1 genannten Vermdgensgegenstande 35 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Uberstei-
gen. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall
unberuhrt.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarktinstrumente folgender Emit-
tenten jeweils bis zu 35 % des Wertes des Sondervermdgens anlegen: Bund, Lander, EU, Mit-
gliedstaaten der EU oder deren Gebietskdrperschaften, andere Vertragsstaaten des Abkom-
mens Uber den EWR, Drittstaaten oder internationale Organisationen, denen mindestens ein
Mitgliedstaat der EU angehort. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der EU oder in
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tUber den EWR ausgegeben worden sind, darf
die Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des Sondervermdégens anlegen, wenn die
Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldver-
schreibungen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der Ausgabe der
Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermo-
genswerten angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen
die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem Aus-
fall des Emittenten vorrangig fur die fallig werdenden Riickzahlungen und die Zahlung der
Zinsen bestimmt sind.

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditatsanlagen ein Betrag, der mindes-
tens 10 % des Wertes des Sondervermdgens entspricht, taglich fir die Ricknahme von Antei-
len verfligbar ist (,Mindestliquiditat”).

Seite 81



KGAL klimaSUBSTANZ 4

S Universal

Investment

Kreditaufnahme und Belastung von Vermégengegenstidnden

Die Gesellschaft darf flir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur Héhe von
30 % der Verkehrswerte der zum Sondervermdgen gehdrenden Immobilien aufnehmen, wenn
die Grenze nach § 260b Abs. 3 KAGB nicht Uberschritten wird. Die Anlage in Beteiligungen an
Infrastruktur-Projektgesellschaften ist im Einklang mit den Anlagebedingungen unabhangig
davon moglich, ob diese ihrerseits Kredite aufnehmen; bei der Berechnung der in Satz 1 ge-
nannten Grenze werden die von einer Infrastruktur-Projektgesellschaft aufgenommenen Kre-
dite nicht beriicksichtigt, sofern sichergestellt ist, dass das Sondervermdgen fir die Rickzah-
lung der auf Ebene der Infrastruktur-Projektgesellschaften aufgenommenen Kredite nicht haf-
tet. Die Gesellschaft hat jedoch sicherzustellen, dass die Summe der auf Ebene der Infra-
struktur-Projektgesellschaften, an denen die Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermao-
gens mit einer Kapitalmehrheit beteiligt ist, aufgenommenen Kredite 50 % der Bruttounter-
nehmenswerte dieser Infrastruktur-Projektgesellschaften, d.h. der Unternehmenswerte der
Infrastruktur-Projektgesellschaften ohne Abzug von erhaltenen Dritt- und Gesellschafterdar-
lehen, nicht Ubersteigt. Die in Satz 3 genannte Grenze findet in den ersten vier Jahren ab Auf-
legung des Sondervermdgens keine Anwendung. Sofern die Infrastruktur-Projektgesellschaft
gleichzeitig als Immobilien-Gesellschaft im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB einzu-
ordnen ist, finden die vorangehenden Regelungen in den Satzen 2 bis 5 auf die von der von
der Infrastruktur-Projektgesellschaft aufgenommenen Kredite keine Anwendung; in diesem
Fall ist die Vorschrift des § 254 Absatz 2 KAGB entsprechend anzuwenden.

Darlber hinaus darf die Gesellschaft fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige
Kredite bis zur Hohe von 10 % des Wertes des Sondervermdgens aufnehmen. Hierbei sind
Betrage, die die Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschaftes erhal-
ten hat, anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen markt-
Ublich sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermogen gehérende Vermdgensgegenstande nach § 260b
Abs. 1 Nrn. 1 bis 3 KAGB belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf
Vermodgensgegenstande nach § 260b Abs. 1 Nrn. 1 bis 3 KAGB beziehen, abtreten und belas-
ten (Belastungen), wenn dies mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfiihrung vereinbar ist
und die Verwahrstelle den Belastungen zustimmt, weil sie die daflir vorgesehenen Bedingun-
gen fur marktiblich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermdgensgegenstanden
nach § 260b Abs. 1 Nrn. 1 bis 3 KAGB im Zusammenhang stehende Belastungen Gibernehmen.
Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, dirfen
die jeweiligen Belastungen insgesamt 30 % des Verkehrswertes aller im Sondervermdgen be-
findlichen Vermdgensgegenstande nach § 260b Absatz 1 Nrn. 1 bis 3 KAGB nicht tUberschrei-
ten. Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

Die mit einer Kreditaufnahme verbundenen Risiken sind in ,Risiko durch Kreditaufnahme” dar-
gestellt.

Derivate zu Absicherungszwecken

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kursschwankungen oder den Preiserwar-
tungen anderer Vermdgensgegenstande (,Basiswert”) abhangt.
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Die Gesellschaft darf im Rahmen der Verwaltung des Sondervermogens geman § 6 Absatz
6 der Besonderen Anlagebedingungen fir das Sondervermogen Geschafte mit Derivaten
nur zu Absicherungszwecken tatigen.

Die nachfolgenden Ausflihrungen beziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf Finanzin-
strumente mit derivativer Komponente (nachfolgend zusammen ,Derivate”). Die Gesellschaft
darf — der Art und dem Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend - zur Ermittlung der
Auslastung der nach § 197 Abs. 2 KAGB festgesetzten Marktrisikoobergrenze flir den Einsatz
von Derivaten entweder den ein- fachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivate-
Verordnung (DerivateV) nutzen.

Zur Ermittlung der Auslastung der Marktrisikogrenze wendet die Gesellschaft derzeit den so-
genannten einfachen Ansatz im Sinne der Derivateverordnung an. Sie summiert die Anrech-
nungsbetrage aller Derivate sowie Wertpapierdarlehen und Pensionsgeschafte auf, die zur
Steigerung des Investitionsgrades fuhren. Als Anrechnungsbetrag fur Derivate und Finanzin-
strumente mit derivativen Komponenten wird grundsatzlich der Marktwert des Basiswerts zu-
grunde gelegt. Die Summe der Anrechnungsbetrage fir das Marktrisiko durch den Einsatz
von Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivativen Komponenten darf den Wert des Son-
dervermogens nicht Uberschreiten.

Solange die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie regelmaBig nur in Grundformen
von Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente investieren, die abgeleitet
sind aus:
- Vermoégensgegenstanden, die gemaB § 6 Absatz 2 lit. a), b) und d) der Alilgemeinen
Anlagebedingungen erworben werden dirfen;
- Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, die gemaB § 1 der Besonderen
Anlagebedingungen erworben werden dirfen;
- Immobilien, die gemaB § 2 der Besonderen Anlagebedingungen erworben werden dir-
fen;
- Zinssatzen, Wechselkursen oder Wahrungen.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermodgensgegenstande nach § 6 Absatz 2 lit. a), b) und d) der Allge-
meinen Anlagebedingungen, Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften nach § 1
der Besonderen Anlagebedingungen, Immobilien nach § 2 Absatz 1 der Besonderen Anla-
gebedingungen, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen,

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstidnde nach § 6 Absatz 2 lit. a), b)
und d) der Allgemeinen Anlagebedingungen, Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesell-
schaften nach § 1 der Besonderen Anlagebedingungen, Immobilien nach § 2 Abs. 1 der
Besonderen Anlagebedingungen, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen und auf Ter-
minkontrakte nach Buchstabe a), wenn die Optionen oder Optionsscheine die folgenden
Eigenschaften ausweisen:

- eine Auslbung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit oder zum Ende der Lauf-
zeit mdglich, und
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- der Optionswert hangt zum Auslbungszeitpunkt linear von der positiven oder negati-
ven Differenz zwischen Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab und wird null,
wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat;

c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps,

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die unter Buchstabe b) beschriebenen
Eigenschaften aufweisen (Swaptions),

Komplexe Derivate auf die vorgenannten Vermégensgegenstdnde werden nicht eingesetzt.
Total Return Swaps durfen nicht abgeschlossen werden.

Durch den Einsatz von Derivaten darf sich das Marktrisiko des Sondervermégens hdchstens
verdoppeln (,Marktrisikogrenze®”). Marktrisiko ist das Verlustrisiko, das aus Schwankungen
beim Marktwert von im Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstanden resultiert. Da
das Sondervermdgen Derivate nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt eine ent-
sprechende Hebelung hier nicht in Frage.

Die Gesellschaft darf nach § 6 Absatz 7 der Besonderen Anlagebedingungen in Verbindung
mit § 6 der Derivate-Verordnung jederzeit vom einfachen zum qualifizierten Ansatz wechselin.
Ein solcher Wechsel bedarf nicht der Genehmigung durch die Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht. Die Gesellschaft hat einen solchen Wechsel jedoch unverziglich der Bun-
desanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht anzuzeigen und im nachstfolgenden Jahres-
oder Halbjahresbericht bekannt zu machen. Entscheidet sich die Gesellschaft, auf den qualifi-
zierten Ansatz zu wechseln, darf sie — vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsys-
tems — zu Absicherungszwecken in jegliche Derivate investieren, die von Vermdgensgegen-
standen, die gemaRB § 6 Absatz 2 lit. a), b) und d) der Allgemeinen Anlagebedingungen und
Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, die gemaB § 1 der Besonderen Anlage-
bedingungen erworben werden dirfen, Immobilien, die gemaB § 2 der Besonderen Anlagebe-
dingungen erworben werden dirfen, oder von Zinssatzen, Wechselkursen oder Wahrungen
abgeleitet sind.

Zur Ermittlung der Auslastung der Marktrisikogrenze bei Anwendung des qualifizierten Ansat-
zes im Sinne der Derivateverordnung kann die Gesellschaft das Marktrisiko des Sonderver-
mogens mit dem Marktrisiko eines virtuellen Vergleichsvermogens, in dem keine Derivate ent-
halten sind, vergleichen und es dadurch relativ begrenzen. Bei dem derivatefreien Vergleichs-
vermogen handelt es sich um ein virtuelles Portfolio, dessen Wert stets genau dem aktuellen
Wert des Sondervermdgens entspricht, das aber keine Steigerungen oder Absicherungen des
Marktrisikos durch Derivate enthalt. Die Zusammensetzung des Vergleichsvermogens muss
im Ubrigen den Anlagezielen und der Anlagepolitik entsprechen, die fiir das Sondervermdgen
gelten. Das derivatefreie Vergleichsvermdgen fiir das Sondervermdgen besteht hauptsachlich
aus Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, Immobilien, Erbbaurechten und
Wertpapieren, wie oben beschrieben.

Durch den Einsatz von Derivaten darf der Risikobetrag fiir das Marktrisiko des Sonderver-

maogens zu keinem Zeitpunkt das Zweifache des Risikobetrags fiir das Marktrisiko des zu-
gehorigen derivatefreien Vergleichsvermogens libersteigen.
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Terminkontrakte

Der Einsatz von Terminkontrakten ist nur zur Absicherung zulassig. Terminkontrakte sind fur
beide Vertragspartner unbedingt verpflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeit-
punkt, dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeitraumes, eine bestimmte
Menge eines bestimmten Basiswerts zu einem im Voraus vereinbarten Preis zu kaufen bzw.
zu verkaufen. Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sondervermdgens im Rahmen der Anla-
gegrundsatze Terminkontrakte auf alle fiir das Sondervermdgen erwerbbaren Vermdgensge-
genstande, die nach den Anlagebedingungen als Basiswerte flir Derivate dienen kénnen, ab-
schlieBen.

Optionsgeschifte

Optionsgeschafte beinhalten, dass einem Dritten gegen Entgelt (Optionspréamie) das Recht
eingeraumt wird, wahrend einer bestimmten Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeitraums
zu einem von vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) die Lieferung oder Abnahme von
Vermogensgegenstanden oder die Zahlung eines Differenzbetrages zu verlangen, oder auch
die entsprechenden Optionsrechte zu erwerben. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Son-
dervermogens im Rahmen der Anlagegrundsatze am Optionshandel teilnehmen.

Swaps

Swapgeschafte sind Tauschvertrage, bei denen die dem Geschaft zugrunde liegenden Zah-
lungsstrome oder Risiken zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden. Die Gesell-
schaft darf fur Rechnung des Sondervermégens im Rahmen der Anlagegrundsatze

e Zins-

o Wahrungs-
e Zins-Wahrungs-

e Swapgeschafte abschlieBen.
Swaptions

Swaptions sind Optionen auf Swaps. Eine Swaption ist das Recht, nicht aber die Verpflich-
tung, zu einem bestimmten Zeitpunkt oder innerhalb einer bestimmten Frist in einen hinsicht-
lich der Konditionen genau spezifizierten Swap einzutreten. Im Ubrigen gelten die im Zusam-
menhang mit Optionsgeschaften dargestellten Grundsatze. Die Gesellschaft darf flir Rech-
nung des Sondervermogens nur solche Swaptions abschlieBen, die sich aus den oben be-
schriebenen Optionen und Swaps zusammensetzen.

In Wertpapieren verbriefte Finanzinstrumente
Die Gesellschaft kann die vorstehend beschriebenen Finanzinstrumente auch erwerben, wenn
diese in Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kénnen die Geschafte, die Finanzinstrumente zum

Gegenstand haben, auch nur teilweise in Wertpapieren enthalten sein (z.B. Optionsanleihen).
Die Aussagen zu Chancen und Risiken gelten fiir solche verbrieften Finanzinstrumente ent-
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sprechend, jedoch mit der MaBgabe, dass das Verlustrisiko bei verbrieften Finanzinstrumen-
ten auf den Wert des Wertpapiers beschrankt ist.

OTC-Derivatgeschifte

Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sondervermdégens sowohl Derivatgeschéafte tatigen,
die an einer Borse zum Handel zugelassen oder an einem anderen organisierten Markt zuge-
lassen oder in diesen einbezogen sind, als auch auBerbdrsliche Geschafte, sogenannte over-
the-counter (OTC)-Geschéafte. Derivatgeschafte, die nicht zum Handel an einer Bérse zuge-
lassen oder an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder einbezogen sind, darf die
Gesellschaft nur mit geeigneten Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der
Basis standardisierter Rahmenvertrage tatigen. Bei auBerborslich gehandelten Derivaten wird
das Kontrahentenrisiko bezliglich eines Vertragspartners auf 5 % des Wertes des Sonderver-
mdgens beschrankt. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat
der EU, in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tber den EWR oder einem Drittstaat
mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahentenrisiko bis zu 10 % des Wertes
des Sondervermdgens betragen. AuBerbdrslich gehandelte Derivatgeschafte, die mit einer
zentralen Clearingstelle einer Bérse oder eines anderen organisierten Marktes als Vertrags-
partner abgeschlossen werden, werden auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet,
wenn die Derivate einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich
unterliegen. Anspriiche des Sondervermdgens gegen einen Zwischenhandler sind jedoch auf
die Grenzen anzurechnen, auch wenn das Derivat an einer Borse oder an einem anderen or-
ganisierten Markt gehandelt wird.

Wertpapier-Darlehensgeschafte

Die im Sondervermdgen gehaltenen Wertpapiere kdnnen darlehensweise gegen marktgerech-
tes Entgelt an Dritte Ubertragen werden. Vertragspartner sind dabei Kreditinstitute, die nach
den im Europaischen Unionsrecht festgelegten Kriterien einer Aufsicht unterstellt sind und In-
vestment-Grade-Ratings von mindestens zwei Rating-Agenturen aufweisen. Hierbei kann der
gesamte Bestand des Sondervermdgens an Wertpapieren auf bestimmte oder unbestimmte
Zeit als Wertpapier-Darlehen an Dritte libertragen werden. Die Gesellschaft erwartet, dass im
Regelfall nicht mehr als 20 % des Sondervermdgens Gegenstand von Wertpapier-Darlehens-
geschéaften sind. Dies ist jedoch lediglich ein geschatzter Wert, der im Einzelfall iberschritten
werden kann. Bei Ubertragung von Wertpapieren fiir einen unbestimmten Zeitraum, hat die
Gesellschaft jederzeit die Méglichkeit, das Darlehensgeschéft zu kiindigen. Bei Ubertragung
von Wertpapieren flr einen bestimmten Zeitraum, missen diese spatestens 30 Tage nach
Ubertragung zuriickgegeben werden. Der Kurswert der zu libertragenden Wertpapiere darf
im Zeitpunkt der Ubertragung zusammen mit dem Kurswert der bereits fiir eine bestimmte
Zeit Ubertragenen Wertpapiere 10 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Es
muss vertraglich vereinbart werden, dass nach Beendigung des Darlehensgeschafts dem
Sondervermdgen Wertpapiere gleicher Art, Glte und Menge innerhalb der tUblichen Abwick-
lungszeit zurlick Ubertragen werden. Alle an einen Darlehensnehmer bzw. konzernangehdrige
Unternehmen lbertragenen Wertpapiere dirfen 10 % des Wertes des Sondervermdgens nicht
libersteigen. Voraussetzung fir die darlehensweise Ubertragung ist, dass dem Sondervermé-
gen ausreichende Sicherheiten gewahrt werden. Hierzu kdnnen Guthaben abgetreten bzw.
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Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente Ubereignet werden. Die Ertrage aus der Anlage der
Sicherheiten stehen dem Sondervermogen zu.

Der Darlehensnehmer ist auBerdem verpflichtet, die Zinsen aus darlehensweise erhaltenen
Wertpapieren bei Falligkeit an die Verwahrstelle fiir Rechnung des Sondervermdgens zu zah-
len.

Zur Sicherheit Ubereignete Wertpapiere missen bei der Verwahrstelle oder mit deren Zustim-
mung bei einem anderen geeigneten Kreditinstitut verwahrt werden. Die Sicherheitsleistung
ist unter Berlicksichtigung der wirtschaftlichen Verhaltnisse des Wertpapier-Darlehensneh-
mers zu bestimmen. Sie darf jedoch den Sicherungswert, welcher sich aus dem Kurswert der
darlehensweise Ubertragenen Wertpapiere zusammen mit den zugehdrigen Ertragen errech-
net, zuzlglich eines marktublichen Aufschlags nicht unterschreiten.

Die Gesellschaft kann sich eines von einer Wertpapiersammelbank organisierten Systems zur
Vermittlung und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen bedienen. Bei Abwicklung von Wertpa-
pier-Darlehen Uber organisierte Systeme dirfen die an einen Darlehensnehmer Ubertragenen
Wertpapiere 10 % des Wertes des Sondervermogens ubersteigen. Im Fall der Abwicklung tber
organisierte Systeme muss die Gesellschaft jederzeit zur Kiindigung des Wertpapier-Darle-
hens berechtigt sein.

Die hier beschriebenen Darlehensgeschafte werden getatigt, um fur das Sondervermdgen zu-
satzliche Ertrage in Form des Leihentgelts zu erzielen.

Wertpapier-Pensionsgeschafte

Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermdgens Pensionsgeschafte mit Kreditinsti-
tuten und Finanzdienstleistungsinstituten mit einer Hochstlaufzeit von zwo6lf Monaten ab-
schlieBen. Dabei kann sie sowohl Wertpapiere des Sondervermdgens gegen Entgelt auf einen
Pensionsnehmer libertragen (einfaches Pensionsgeschaft), als auch Wertpapiere im Rahmen
der jeweils geltenden Anlagegrenzen in Pension nehmen (umgekehrtes Pensionsgeschéaft). Es
kann der gesamte Bestand des Sondervermogens an Wertpapieren im Wege des Pensionsge-
schafts an Dritte Ubertragen werden. Die Gesellschaft erwartet, dass im Regelfall nicht mehr
als 20 % des Sondervermogens Gegenstand von Pensionsgeschaften sind. Dies ist jedoch le-
diglich ein geschatzter Wert, der im Einzelfall Uberschritten werden kann. Bei Klindigung ei-
nes einfachen Pensionsgeschafts ist die Gesellschaft berechtigt, die in Pension gegebenen
Wertpapiere zurlickzufordern. Die Klindigung eines umgekehrten Pensionsgeschafts kann
entweder die Rickerstattung des vollen Geldbetrags oder des angelaufenen Geldbetrags in
Hohe des aktuellen Marktwertes zur Folge haben. Pensionsgeschafte sind nur in Form soge-
nannter echter Pensionsgeschafte zulassig. Dabei ibernimmt der Pensionsnehmer die Ver-
pflichtung, die Wertpapiere zu einem bestimmten oder vom Pensionsgeber zu bestimmenden
Zeitpunkt zurickzuubertragen oder den Geldbetrag samt Zinsen zurlckzuzahlen.

Pensionsgeschafte werden getatigt, um flir das Sondervermdgen zusatzliche Ertrage zu er-
zielen (umgekehrtes Pensionsgeschaft) oder um zeitweise zusatzliche Liquiditat im Sonder-
vermogen zu schaffen (einfaches Pensionsgeschaft).
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Immobilien als Basiswert fiir Derivategeschéfte

Die Gesellschaft darf flr das Sondervermdgen auch Derivategeschafte tatigen, die auf einer
flir das Sondervermdgen erwerbbaren Immobilie, oder auf der Entwicklung der Ertrdage aus ei-
ner solchen Immobilie basieren. Durch solche Geschéafte ist es der Gesellschaft insbesondere
maoglich, Miet- und andere Ertrage aus fiir das Sondervermdégen gehaltenen Immobilien gegen
Ausfall- und Wahrungskursrisiken abzusichern.

Strom als Basiswert fiir Derivategeschifte

Die Gesellschaft darf flr das Sondervermdgen auch Derivategeschafte tatigen, die auf Strom
oder vergleichbaren Stoffen (Wasserstoff, Warme) basieren, die jeweils wesentliche Bezugs-
oder Lieferware von Infrastruktur-Projektgesellschaften sind. Durch solche Geschéafte ist es
der Gesellschaft insbesondere méglich, Ertrédge aus erzeugtem oder zu beziehendem Strom
aus vom Sondervermogen gehaltenen Infrastruktur-Projektgesellschaften gegen Liefer-, Aus-
fall- und Wahrungskursrisiken abzusichern.

Sicherheitenstrategie

Im Rahmen von Derivate-, Wertpapier-Darlehens- und Pensionsgeschaften nimmt die Gesell-
schaft fur Rechnung des Sondervermoégens Sicherheiten entgegen. Die Sicherheiten dienen
dazu, das Ausfallrisiko des Vertragspartners dieser Geschafte ganz oder teilweise zu reduzie-
ren.

Arten der zulassigen Sicherheiten

Die Gesellschaft akzeptiert bei Derivategeschaften / Wertpapier-Darlehensgeschaften / Pen-
sionsgeschaften folgende Vermdgensgegenstande als Sicherheiten:

e Bankguthaben
o Wertpapiere
e Geldmarktinstrumente

Umfang der Besicherung

Wertpapier-Darlehensgeschafte werden in vollem Umfang besichert. Der Kurswert der als
Darlehen Ubertragenen Wertpapiere bildet dabei zusammen mit den zugehdrigen Ertragen
den Sicherungswert. Die Leistung der Sicherheiten durch den Darlehensnehmer darf den Si-
cherungswert zuzuglich eines marktiblichen Aufschlags nicht unterschreiten.

Im Ubrigen miissen Derivate-, Wertpapier-Darlehens- und Pensionsgeschéfte in einem Um-
fang besichert sein, der sicherstellt, dass der Anrechnungsbetrag fir das Ausfallrisiko des je-
weiligen Vertragspartners 5 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Uberschreitet. Ist der
Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den EWR oder in einem Drittstaat, in dem gleichwertige
Aufsichtsbestimmungen gelten, so darf der Anrechnungsbetrag fur das Ausfallrisiko 10 % des
Wertes des Sondervermdgens betragen.
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Strategie fiir Abschlage der Bewertung (Haircut-Strategie)

Die Gesellschaft verfolgt zur Anwendung bestimmter Bewertungsabschlage eine Haircut-
Strategie auf die als Sicherheiten angenommenen Vermégensgegenstande. Sie umfasst alle
Vermdgensgegenstande, die als Sicherheiten zuldssig sind.

Anlage von Barsicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben dirfen auf Sperrkonten bei der Verwahrstelle des
Sondervermdgens oder mit ihrer Zustimmung bei einem anderen Kreditinstitut gehalten wer-
den. Die Wiederanlage darf nur in Staatsanleihen von hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds
mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen. Zudem kénnen Barsicherheiten im Wege eines umge-
kehrten Pensionsgeschafts mit einem Kreditinstitut angelegt werden, wenn die Rickforde-
rung des aufgelaufenen Guthabens jederzeit gewahrleistet ist.

Verwahrung von Wertpapieren als Sicherheit

Die Gesellschaft kann fiir Rechnung des Sondervermdgens im Rahmen von Derivate-, Wert-
papier-Darlehens- und Pensionsgeschaften Wertpapiere als Sicherheit entgegennehmen.
Wenn diese Wertpapiere als Sicherheit Ubertragen wurden, missen sie bei der Verwahrstelle
verwahrt werden. Eine Wiederverwendung der Wertpapiere ist nicht zulassig.

Hebelwirkung (Leverage)

Leverage bezeichnet jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investitionsgrad des Son-
dervermogens erhoht (Hebelwirkung). Solche Methoden sind insbesondere Kreditaufnahmen
sowie der Erwerb von Derivaten mit eingebetteter Hebelfinanzierung. Die Gesellschaft kann
solche Methoden fir das Sondervermoégen in dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen
Umfang nutzen. Die Mdglichkeit der Nutzung von Derivaten und des Abschlusses von Wert-
papier-Darlehensgeschaften sowie Pensionsgeschaften wird ,Derivate zu Absicherungszwe-
cken” bzw. ,Wertpapier-Darlehensgeschafte” und ,Wertpapier-Pensionsgeschafte” darge-
stellt. Die Moglichkeit zur Kreditaufnahme ist im vorangehenden Absatz erlautert.

Der Leverage des Sondervermdgens wird aus dem Verhaltnis zwischen dem Risiko des Son-
dervermogens und seinem Nettoinventarwert ermittelt. Die Berechnung des Nettoinventar-
wertes wird in ,Ausgabe- und Ricknahmepreis” erlautert. Das Risiko des Sondervermdgens
wird sowohl nach der sogenannten Brutto-Methode als auch nach der sogenannten Commit-
ment-Methode berechnet. In beiden Fallen bezeichnet das Risiko des Sondervermdgens die
Summe der absoluten Werte aller Positionen des Sondervermodgens, die entsprechend den
gesetzlichen Vorgaben bewertet werden. Dabei ist es bei der Bruttomethode nicht zulassig,
einzelne Derivatgeschéafte oder Wertpapierpositionen miteinander zu verrechnen (d.h. keine
Berlicksichtigung sogenannter Netting- und Hedging-Vereinbarungen). Etwaige Effekte aus
der Wiederanlage von Sicherheiten bei Wertpapier-Darlehens- und Pensionsgeschaften wer-
den mitberlicksichtigt. Im Unterschied zur Bruttomethode sind bei der Commitmentmethode
einzelne Derivatgeschafte oder Wertpapierpositionen miteinander zu verrechnen (Berlick-
sichtigung sogenannter Netting- und Hedging-Vereinbarungen).
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Die Gesellschaft erwartet, dass das nach der Brutto-Methode berechnete Risiko des Sonder-
vermdgens ebenso wie das nach der Commitment-Methode berechnete Risiko des Sonder-
vermogens seinen Nettoinventarwert das 3-fache nicht Gbersteigt. Abhangig von den Markt-
bedingungen kann der Leverage jedoch schwanken, so dass es trotz der stdndigen Uberwa-
chung durch die Gesellschaft zu Uberschreitungen der angegebenen HéchstmaBe kommen
kann.

16. Bewertung der Vermoégensgegenstande

Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften

Bewertungsmethodik zur Ermittlung von Unternehmenswerten von Beteiligungen an Infra-
struktur-Projektgesellschaften

Fir die Bewertung von regelmaBig operativ tatigen Infrastruktur-Projektgesellschaften ist auf
den Preis abzustellen, der zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewdhnli-
chen Geschéaftsverkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaf-
ten, nach der sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Infrastrukturanlage ohne Ricksicht
auf ungewodhnliche oder personliche Verhaltnisse zu erzielen ware.

Hierbei ist unter Berlicksichtigung der Nichtverfligbarkeit eines handelbaren Kurses der Ver-
kehrswert der Anteile an Infrastruktur-Projektgesellschaften anhand anerkannter und geeig-
neter Bewertungsmodelle gemaB § 168 Abs. 3 KAGB i.V.m. § 28 KARBV zu berechnen.

Die Bewertung von unternehmerischen Beteiligungen erfolgt in Ubereinstimmung mit den
Vorgaben des Instituts der Wirtschaftspriifung (IDW) grundsatzlich nach dem Ertragswert-
oder dem Discounted-Cashflow (,DCF") -Verfahren.

Der Ertragswert ergibt sich aus dem in der betreffenden Infrastruktur-Projektgesellschaft ver-
traglich erzielbaren Nettoertrag abziiglich der Bewirtschaftungs-, Instandhaltungs-, und Ver-
waltungskosten und multipliziert mit einem Faktor (Barwertfaktor), der eine marktibliche Ver-
zinsung fur die zu bewertenden Anteile an der Infrastruktur-Projektgesellschaft berlicksich-
tigt. Beim DCF-Verfahren werden kiinftig erwartete Einzahlungsiiberschisse in der Infrastruk-
tur-Projektgesellschaft liber mehrere festgelegte Perioden (z.B. 10 Jahresperioden) auf den
Bewertungsstichtag mit marktspezifischen Diskontierungszinssatzen abgezinst. Der Restwert
der Infrastrukturanlage am Ende der festgelegten Perioden wird prognostiziert und ebenfalls
auf den Bewertungsstichtag abgezinst. Die Summe aus den abgezinsten Einzahlungsiber-
schiissen und dem abgezinsten Restwert ergibt den Unternehmenswert der Infrastruktur-
Projektgesellschaft.

Sofern die Erlése der Infrastruktur-Projektgesellschaft gegebenenfalls gehaltenen Infrastruk-
turanlagen im Sinne von § 1 Absatz 1 der Besonderen Anlagebedingungen Uberwiegend aus
auf Dauer angelegten Vergutungs- oder Zahlungsansprichen stammen, deren Hohe durch
langfristige vertragliche Vereinbarung oder durch Rechtsnorm unterlegt ist, kann die Gesell-
schaft alternativ zu Satz 1 gemaB §§ 260a, 248 Abs. 4 Satz 2 KAGB die von der Infrastruktur-
Projektgesellschaft gehaltenen Infrastrukturanlagen im Sinne von § 1 Abs. 1 der Besonderen
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Anlagebedingungen mit dem Wert ansetzen, der zuvor durch externe Bewerter festgestellt
wurde (zweistufiges Bewertungsverfahren).

In diesem Fall hat der Bewerter zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes der von der Infra-
struktur-Projektgesellschaft gehaltenen Infrastrukturanlagen im Sinne des § 1 Abs. 1 der Be-
sonderen Anlagebedingungen den Ertragswert der Infrastrukturanlage anhand eines Verfah-
rens zu ermitteln, das am jeweiligen Markt anerkannt ist (in der Regel das nachhaltige Er-
tragswertverfahren). Zur Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere am jeweiligen Anla-
gemarkt anerkannte Bewertungsverfahren heranziehen, wenn er dies fir eine sachgerechte
Bewertung erforderlich und/oder zweckmaBig halt. In diesem Fall hat der Bewerter die Ergeb-
nisse des anderen Bewertungsverfahrens und die Griinde fur seine Anwendung in nachvoll-
ziehbarer Form im Gutachten zu benennen.

Besonderheiten gelten fir Infrastruktur-Projektgesellschaften, die gleichzeitig als Immobi-
lien-Gesellschaft im Sinne des § 1 Abs. 19 Nr. 22 KAGB - also als eine Gesellschaft, die nach
dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Immobilien sowie die zur Bewirtschaftung der
Immobilien erforderlichen Gegenstande erwerben darf — qualifizieren. Derartige Infrastruktur-
Projektgesellschaften halten ausschlieBlich Infrastruktur-Immobilien (d.h. Immobilien, die als
Infrastruktur dem Funktionieren des Gemeinwesens dienen) und generieren Ertrage aus der
Vermietung und Verpachtung von Flachen an Dritte. Ihr Wert ergibt sich aus diesem Grund im
Wesentlichen aus dem Verkehrswert der von der Infrastruktur-Projektgesellschaft gehaltenen
Infrastruktur-Immobilien. Aufgrund dieser Besonderheiten gelten fir Infrastruktur-Projektge-
sellschaften, die gleichzeitig als Immobilien-Gesellschaften qualifizieren, die Bewertungsme-
thoden fir Immobilien wie sie im Abschnitt ,Bewertungsmethodik zur Ermittlung von Ver-
kehrswerten bei Immobilien” beschrieben sind.

Nahere Angaben zu den mit der Bewertung verbundenen Risiken kénnen dem Abschnitt ,\We-
sentliche Risiken aus der Beteiligung an Infrastruktur-Projektgesellschaften” entnommen wer-
den.

Bewertungsrhythmus, Nebenkosten, etc.

Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften werden bei Erwerb und danach nicht
langer als 3 Monate mit dem Kaufpreis angesetzt. Spatestens alle 3 Monate wird der Wert der
Beteiligung auf Grundlage des letzten Jahresabschlusses nach der vorstehend dargestellten
Bewertungsmethodik (siehe Abschnitt ,Bewertungsmethodik zur Ermittlung von Unterneh-
menswerten von Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften”) von einem externen
Bewerter im Sinne der §§ 260a, 216 KAGB ermittelt. Treten bei einer Beteiligung Anderungen
wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fortschreibung nicht erfasst werden
kénnen, so wird die Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung fiir das Sondervermdgen anfallen, werden
Uber die voraussichtliche Haltedauer der Beteiligung, langstens jedoch Uber zehn Jahre in
gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Beteiligung wieder verauBert, sind die An-
schaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben.
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Halt eine Infrastruktur-Projektgesellschaft eine im Ausland gelegene Infrastrukturanlage, so
werden bei der Anteilpreisermittlung ggf. Riickstellungen fur die Steuern einkalkuliert, die der
Staat, in der die Infrastrukturanlage liegt, bei einer VerauBerung mit Gewinn voraussichtlich
erheben wird. Falls jedoch von einer VerduBerung der Beteiligung einschlieBlich der Infra-
strukturanlage ausgegangen wird, erfolgt bei der Bewertung der Beteiligung gegebenenfalls
ein Abschlag flr latente Steuerlasten.

Fir Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, die gleichzeitig als Immobilien-Ge-
sellschaft im Sinne des § 1 Abs. 19 Nr. 22 KAGB - also als eine Gesellschaft, die nach dem Ge-
sellschaftsvertrag oder der Satzung nur Immobilien sowie die zur Bewirtschaftung der Immo-
bilien erforderlichen Gegenstande erwerben darf — qualifizieren, werden die Immobilien bei
Erwerb und danach nicht langer als drei Monate mit dem Kaufpreis angesetzt. Spatestens alle
drei Monate wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage der aktuellen Vermdgensaufstellung
von einem Abschlussprifer im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt. Ab dem ersten
Monat wird der aufgrund der Vermogensaufstellung ermittelte Wert der Beteiligung den Be-
wertungen zur laufenden Preisermittlung zugrunde gelegt. Die in den Vermdgensaufstellun-
gen ausgewiesenen Immobilien sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem bzw. den exter-
nen Bewerter(n) der Immobilien festgestellt wurde.

Immobilien und Bauleistungen
Bewertungsmethodik zur Ermittlung von Verkehrswerten bei Inmobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung
bezieht, im gewohnlichen Geschaftsverkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tat-
sachlichen Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Immobilie
ohne Ricksicht auf ungewdhnliche oder persénliche Verhaltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der Bewerter in der Regel den Ertragswert der
Immobilie anhand eines Verfahrens zu ermitteln (in der Regel das Ertragswertverfahren), das
am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kann der Bewerter auch
andere am jeweiligen Anlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren heranziehen, wenn er
dies flr eine sachgerechte Bewertung erforderlich und/oder zweckmagBig halt. In diesem Fall
hat der Bewerter die Ergebnisse des anderen Bewertungsverfahrens und die Griinde fiir seine
Anwendung in nachvollziehbarer Form im Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird der Verkehrswert einer Immobilie anhand des allgemeinen Ertragswertver-
fahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermittlungsverordnung bestimmt. Bei diesem Ver-
fahren kommt es auf die marktiblich erzielbaren Mietertrage an, die um die Bewirtschaf-
tungskosten einschlieBlich der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kalku-
latorische Mietausfallwagnis gekurzt werden. Der Ertragswert ergibt sich aus der so errech-
neten Nettomiete, die mit einem Faktor multipliziert wird, der eine marktibliche Verzinsung
fur die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage, Gebaudezustand und Restnut-
zungsdauer berlcksichtigt. Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren
kann durch Zu- oder Abschlage Rechnung getragen werden. Nahere Angaben zu den mit der
Bewertung verbundenen Risiken kdnnen dem Abschnitt ,Wesentliche Risiken aus der Investi-
tion in Immobilien und der Belastung mit einem Erbbaurecht” entnommen werden.
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Bewertungsrhythmus, Nebenkosten, etc.

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als 3 Monate mit dem Kaufpreis ange-
setzt, anschlieBend werden sie mit dem zuletzt von den Bewertern festgestellten Wert ange-
setzt. Dieser Wert wird flr jede Immobilie spatestens alle 3 Monate ermittelt.

Die Bewertungen werden maoglichst gleichmaBig verteilt, um eine Ballung von Neubewertun-
gen zu bestimmten Stichtagen zu vermeiden. Treten bei einer Inmobilie Anderungen wesent-
licher Bewertungsfaktoren ein, so wird die Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vorgezo-
gen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fiir das Sondervermdgen anfallen, werden
Uber die voraussichtliche Haltedauer der Immobilie, langstens jedoch Uber zehn Jahre in glei-
chen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Immobilie wieder verauBert, sind die Anschaf-
fungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben. Im Einzelnen richtet sich die Behandlung
von Anschaffungsnebenkosten bei Immobilien nach § 30 Abs. 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-Rech-
nungslegungs- und Bewertungsverordnung (KARBV).

Fir im Ausland gelegene Immobilien werden bei der Anteilpreisermittlung Rickstellungen flr
die Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei der VerauBerung mit
Gewinn voraussichtlich erheben wird. Weitere Einzelheiten hierzu ergeben sich aus § 30 Abs.
2 Nr. 2 KARBV.

Bauleistungen

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der Immobilien nicht erfasst wurden,
grundsatzlich zu Buchwerten angesetzt.

Liquiditdtsanlagen
An einer Borse zugelassene / in organisiertem Markt gehandelte Vermdgensgegenstéinde

VermoOgensgegenstande, wie z.B. Wertpapiere, die zum Handel an Bérsen zugelassen sind
oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind sowie
Bezugsrechte fur den Fonds werden zum letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine ver-
lassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern nachfolgend unter ,Besondere Regeln fir
die Bewertung einzelner Vermdgensgegenstande” nicht anders angegeben.

Nicht an Bérsen notierte oder organisierten Markten gehandelte Vermoégensgegenstande
oder Vermoégensgegenstande ohne handelbaren Kurs

Vermdgensgegenstande, die weder zum Handel an Bérsen zugelassen sind noch in einem an-
deren organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder fir die kein han-
delbarer Kurs verfligbar ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfal-
tiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuel-
len Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nachfolgend unter ,Besondere Regeln fir die
Bewertung einzelner Vermdgensgegenstande” nicht anders angegeben.
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Besondere Regeln fiir die Bewertung einzelner Vermégensgegenstiande
Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermdgen befindlichen Geldmarktinstrumenten werden Zinsen und zins-
ahnliche Ertrage sowie Aufwendungen (z.B. Verwaltungsvergiitung, Verwahrstellenvergitung,
Prifungskosten, Kosten der Verdffentlichung etc.) bis einschlieBlich des Tages vor dem Valu-
tatag bericksichtigt.

Nichtnotierte Schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen

Far die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht zum Handel an der Borse zugelas-
sen oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind
(z.B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifikate), und fiir die Bewer-
tung von Schuldscheindarlehen werden die fiir vergleichbare Schuldverschreibungen und
Schuldscheindarlehen vereinbarten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Anleihen
vergleichbarer Emittenten mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung herangezogen, erfor-
derlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der geringeren VerauBerbarkeit.

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu dem Fonds gehdrenden Optionsrechte und Verbindlichkeiten aus einem Dritten einge-
raumten Optionsrechten, die zum Handel an einer Borse zugelassen oder an einem anderen

organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, werden zu dem jeweils letz-
ten verflgbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fir Forderungen und Verbindlichkeiten aus fiir Rechnung des Fonds verkauf-
ten Terminkontrakten. Die zu Lasten des Fonds geleisteten Einschisse werden unter Einbe-
ziehung der am Borsentag festgestellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste zum
Wert des Fonds hinzugerechnet.

Bankguthaben, Festgelder, Anteile an Investmentvermodgen und Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zu inrem Nennwert zuzlglich zugeflossener Zinsen be-
wertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern das Festgeld jederzeit kiindbar ist und
die Rickzahlung bei der Kiindigung nicht zum Nennwert zuzlglich Zinsen erfolgt.

Investmentanteile (Anteile an Zielfonds) werden grundsatzlich mit inrem letzten festgestellten
Ricknahmepreis angesetzt oder zum letzten verfliigbaren handelbaren Kurs, der eine verlass-
liche Bewertung gewahrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfiigung, werden Investment-
anteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach ge-
eigneten Bewertungsmodellen unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten an-
gemessen ist.
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Fir Ruckerstattungsanspriiche aus Darlehensgeschaften ist der jeweilige Kurswert der als
Darlehen Ubertragenen Vermogensgegenstande maBgebend.

Auf auslandische Wéahrung lautende Vermégensgegenstande

Auf auslandische Wahrung lautende Vermdgensgegenstande werden zu dem unter Zugrun-
delegung des 17.00 Uhr-Fixings von The WM Company ermittelten Devisenkurs der Wahrung
in Euro taggleich umgerechnet.

Wertpapier-Pensionsgeschafte

Werden Wertpapiere fir Rechnung des Sondervermdgens in Pension gegeben, so sind diese
weiterhin bei der Bewertung zu berlcksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensionsge-
schaftes fir Rechnung des Sondervermdgens empfangene Betrag im Rahmen der liquiden
Mittel (Bankguthaben) auszuweisen. Dariiber hinaus ist bei der Bewertung eine Verbindlich-
keit aus Pensionsgeschéaften in Hohe der Riickzahlungsverpflichtungen auszuweisen.

Werden fir Rechnung des Sondervermégens Wertpapiere in Pension genommen, so sind
diese bei der Bewertung nicht zu bertcksichtigen. Aufgrund der vom Sondervermdgen geleis-
teten Zahlung ist bei der Bewertung eine Forderung an den Pensionsgeber in Hohe der Rick-
zahlungsanspruche zu bertcksichtigen.

Zusammengesetzte Vermogensgegenstinde

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermdgensgegenstande sind jeweils anteilig
nach den vorgenannten Regelungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmefallen abgewichen werden, sofern
die Gesellschaft unter Berlicksichtigung der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anle-
ger fir erforderlich halt.
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17. Wertentwicklung

Anteilklasse R

>

Universal
Investment

7

2,5%

Wertentwicklung im Uberblick

2,22%

1 Jahr

Stand: 27.02.2026

W Fonds

Wertentwicklung nach der BVI-Methode (ohne Beriicksichtigung von Ausgabeaufschldagen). Historische Wertent-

wicklungen lassen keine Riickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu. Diese ist nicht prognostizier-

bar. Aktuelle Angaben zur Wertentwicklung werden in den Jahres- und Halbjahresberichten sowie auf der Internet-

seite der Gesellschaft unter https://www.universal-investment.com veroffentlicht.
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Anteilklasse |

>

Universal
Investment

7

2,2%

2,0%

1,5%

1,0%

0,5%

0,0%

Wertentwicklung im Uberblick

240%

1 Jahr

Stand: 27.02.2026

I Fonds

Wertentwicklung nach der BVI-Methode (ohne Beriicksichtigung von Ausgabeaufschldgen). Historische Wertent-

wicklungen lassen keine Riickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu. Diese ist nicht prognostizier-

bar. Aktuelle Angaben zur Wertentwicklung werden in den Jahres- und Halbjahresberichten sowie auf der Internet-

seite der Gesellschaft unter https://www.universal-investment.com veréffentlicht.
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Anteilklasse VV

s “\
Wertentwicklung im Uberblick

Stand: 27.02.2026 B Fonds

2,5%

2,20%

2,0%

1,5%

1,0%

0,5%

0,0%
1 Jahr

Wertentwicklung nach der BVI-Methode (ohne Beriicksichtigung von Ausgabeaufschldagen). Historische Wertent-
wicklungen lassen keine Riickschliisse auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zu. Diese ist nicht prognostizier-
bar. Aktuelle Angaben zur Wertentwicklung werden in den Jahres- und Halbjahresberichten sowie auf der Internet-

seite der Gesellschaft unter https://www.universal-investment.com veréffentlicht.

Generell ermdglicht die historische Wertentwicklung eines Fonds keine Prognose fur die zu-
kinftige Wertentwicklung.

18. Teilinvestmentvermoégen

Der Fonds ist nicht Teilinvestmentvermogen einer Umbrella-Konstruktion.

19. Anteile

Die Rechte der Anleger werden in Anteilscheinen verbrieft oder als elektronische Anteils-
cheine begeben. Verbriefte Anteilscheine werden ausschlieBlich in Sammelurkunden ver-
brieft. Diese Sammelurkunden werden bei einer Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein An-
spruch des Anlegers auf Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der Erwerb von
Anteilen ist nur bei Depotverwahrung méglich. Die Anteilscheine lauten auf den Inhaber.
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Ausgabe und Riicknahme von Anteilen
Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht beschrankt. Die Anteile kdnnen
bei der Verwahrstelle erworben werden. Sie werden von der Verwahrstelle zum Ausgabepreis
ausgegeben, der dem Nettoinventarwert pro Anteil (,Anteilwert”) zuziglich eines Ausgabe-
aufschlags entspricht. Daneben ist der Erwerb lber die Vermittlung Dritter mdglich, hierbei
kdnnen zusatzliche Kosten entstehen. Die Gesellschaft behalt sich vor, die Ausgabe von An-
teilen vorlibergehend oder dauerhaft teilweise oder vollstéandig einzustellen.

Sofern fiir einzelne Anteilklassen Mindestanlagesummen vorgesehen sind, konnen diese
Abschnitt C ,Anteilklassen im Uberblick” entnommen werden.

Riicknahme von Anteilen

Der Anleger kann abweichend von § 98 Absatz 1 KAGB grundsatzlich einmal halbjahrlich zu
den in den Anlagebedingungen bestimmten Riicknahmeterminen und zwar zum 31. Januar
und zum 31. Juli eines jeden Jahres und zusatzlich erst nach Ablauf einer Mindesthaltefrist
von 24 Monaten und unter Einhaltung einer Riickgabefrist von 12 Monaten durch eine unwi-
derrufliche Riickgabeerklarung gegenitiber der depotfiihrenden Stelle die Rlicknahme von
Anteilen und die Auszahlung des Anteilwertes verlangen, sofern die Gesellschaft die Anteil-
riicknahme nicht beschrankt (siehe Abschnitt ,Beschrankung der Anteilriicknahme*)
und/oder die Ausgabe und Riicknahme der Anteile nicht ausgesetzt (siehe unten Abschnitt
+~Aussetzung der Ausgabe und Riicknahme von Anteilen”) hat.

Der Anleger hat seiner depotflihrenden Stelle fir mindestens 24 durchgehende Monate un-
mittelbar vor dem verlangten Ricknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der min-
destens seinem Ricknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf die sich die Erklarung be-
zieht, sind bis zur tatsachlichen Rickgabe von der depotfiihrenden Stelle zu sperren.

Anteilrickgaben muss der Anleger auBerdem unter Einhaltung einer Frist von 12 Monaten
(,RlUckgabefrist”) durch eine unwiderrufliche Riickgabeerklarung gegenlber seiner depotfiih-
renden Stelle ankiindigen. Die Riickgabeerklarung kann auch schon wahrend der Mindesthal-
tefrist abgegeben werden. Nach Eingang einer unwiderruflichen Riickgabeerklarung bis zur
tatsachlichen Rickgabe sperrt die depotfiihrende Stelle des Anlegers die Anteile im Depot,
auf die sich die Erklarung bezieht. Der Anleger kann in diesem Zeitraum die Anteile weder auf
ein anderes eigenes Depot noch auf das Depot eines Dritten lUbertragen.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zu dem am Abrechnungsstichtag geltenden Riick-
nahmepreis zuriickzunehmen, der dem fir diesen Tag ermittelten Anteilwert - gegebenenfalls
abzlglich eines Riicknahmeabschlages - entspricht. Rlicknahmestelle ist die Verwahrstelle.
Die Riicknahme kann auch durch die Vermittlung Dritter (z.B. die depotflihrende Stelle) erfol-
gen, hierbei kdnnen zusatzliche Kosten entstehen. Ein Ricknahmeauftrag, der mit Verzoge-
rung ausgefihrt wird, weil zunachst die Halte- bzw. Kiindigungsfrist ablaufen muss, wird zu
dem nach Fristablauf geltenden Ricknahmepreis abgerechnet.
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Riicknahme von Anteilen wahrend einer Aussetzung

Sollte die Gesellschaft die Rlicknahme von Anteilen aussetzen missen, gelten fur Anleger fol-
gende Bedingungen:

e Anleger kdnnen Rickgabeerkldrungen weiterhin formwirksam abgeben. Diese gelten
nach den Anlagebedingungen als unwiderruflich.

e Die Ricknahme der Anteile erfolgt jedoch friihestens nach Wiederaufnahme der Riick-
nahme von Anteilen. Abrechnungsstichtag fiur diese Riicknahmeauftrage ist der nach
der Wiederaufnahme der Rlicknahme von Anteilen folgende Wertermittlungstag, so-
fern die Mindesthalte- und/oder Riickgabefrist zu diesem Wertermittlungstag bereits
abgelaufen ist.

Beschrankung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft kann die Ricknahme vortibergehend und teilweise beschranken, wenn die
Ricknahmeverlangen der Anleger an einem Abrechnungsstichtag einen in den Anlagebedin-
gungen festgelegten Schwellenwert in Prozent des Nettoinventarwertes erreichen. Wird der
Schwellenwert erreicht, entscheidet die Gesellschaft im pflichtgemaBen Ermessen, ob sie an
diesem Abrechnungsstichtag die Ricknahme beschrankt. Die Entscheidung zur Beschran-
kung der Riicknahme kann getroffen werden, wenn die Riicknahmeverlangen aufgrund der Li-
quiditatssituation des Fonds nicht mehr im Interesse der Gesamtheit der Anleger ausgefihrt
werden kdnnen. Dies kann beispielsweise der Fall sein, wenn sich die Liquiditat der Vermo-
genswerte des Fonds aufgrund politischer, 6konomischer oder sonstiger Ereignisse an den
Markten verschlechtert und damit nicht mehr ausreicht, um die Ricknahmeverlangen an dem
Abrechnungsstichtag vollstandig zu bedienen, oder aufgrund der Anlegerstruktur des Fonds
Riicknahmen in erheblichen Umfang zu Liquiditatsproblemen fihren. Die Rlicknahmebe-
schrankung dient dem Anlegerschutz und ist im Vergleich zur Aussetzung der Ausgabe und
Ricknahme von Anteilen als milderes Mittel anzusehen. Die Moglichkeit zur Aussetzung der
Ausgabe und Rucknahme bleibt unberihrt.

Hat die Gesellschaft entschieden, die Ricknahme zu beschranken, wird sie Anteile zu dem
am Abrechnungsstichtag geltenden Ricknahmepreis lediglich anteilig zuricknehmen. Am Tag
der Aktivierung der Beschrankung miissen die Rlicknahmeauftrage aller Anleger anteilig min-
destens in Héhe des Schwellenwertes ausgefiihrt werden. Im Ubrigen entféllt die Riicknah-
mepflicht. Dies bedeutet, dass jede Ricknahmeorder nur anteilig auf Basis einer von der Ge-
sellschaft zu ermittelnden Quote ausgefuhrt wird. Die Gesellschaft legt die Quote im Interesse
der Anleger auf Basis der verfligbaren Liquiditat und des Gesamtordervolumens flr den je-
weiligen Abrechnungsstichtag fest. Der Umfang der verfligbaren Liquiditat hangt wesentlich
vom aktuellen Marktumfeld ab. Die Quote legt fest, zu welchem prozentualen Anteil die Rick-
nahmeverlangen an dem Abrechnungsstichtag ausgezahlt werden. Der nicht ausgeflihrte Teil
der Order (Restorder) wird von der Gesellschaft auch nicht zu einem spateren Zeitpunkt aus-
geflihrt, sondern verfallt (Pro-Rata-Ansatz mit Verfall der Restorder).

Die Gesellschaft veroffentlicht Informationen iber die Beschrankung der Riicknahme der An-
teile sowie deren Aufhebung unverziglich auf ihrer Internetseite. Der Ricknahmepreis ent-
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spricht dem an diesem Tag ermittelten Anteilwert — gegebenenfalls abziiglich eines Riicknah-
meabschlags. Die Ricknahme kann auch durch die Vermittlung Dritter (z.B. die depotfuh-
rende Stelle) erfolgen, hierbei kdnnen dem Anleger zusatzliche Kosten entstehen.

Abspaltung illiquider Anlagen

Die Gesellschaft darf im Interesse der Anleger bestimmte illiquide Vermégenswerte vom Son-
dervermdégen abspalten, um den Fonds weiterhin liquide zu halten. Die Abspaltung betrifft
solche Vermdgenswerte, deren wirtschaftliche oder rechtliche Merkmale sich aufgrund au-
Bergewdhnlicher Umstande erheblich verandert haben oder aufgrund auBergewdhnlicher
Umstande unsicher geworden sind, beispielsweise durch erhebliche Bewertungsunsicherhei-
ten und/oder weil ein bestimmter Teil des Portfolios des Fonds illiquide geworden ist, fir den
es keinen aktiven Markt gibt und/oder der Handel verboten ist (z. B. aufgrund von Sanktio-
nen) und/oder fir den eine faire Bewertung voriibergehend nicht méglich ist. Solch auBerge-
wohnliche Umstande kdnnen auch durch kriminelle Aktivitaten, Finanzkrise oder Krieg entste-
hen.

Entscheidet sich die Gesellschaft fir die Abspaltung illiquider Vermdgenswerte des Fonds,
liegt es in ihrem Ermessen im besten Interesse des Fonds und seiner Anleger festzulegen, die
illiquiden Vermogenswerte innerhalb der bestehenden Fondsstruktur durch buchmaBige
Trennung zu belassen oder sie physisch von der bestehenden Fondsstruktur zu trennen.

Beladsst die Gesellschaft die illiquiden Vermdgenswerte innerhalb der bestehenden Fonds-
struktur, bildet sie flr die illiquiden Vermdgenswerte eine besondere Anteilklasse des Fonds
(buchhalterische Trennung). Anleger, die am Wertermittlungstag der Abspaltung im Sonder-
vermogen investiert sind, erhalten in diesem Fall Anteile an der besonderen Anteilklasse mit
den abgespaltenen illiquiden Vermdgenswerten des Sondervermdgens, wobei flr diese An-
teile keine Ausgaben und Riickgaben mehr zuldssig sind. Die Gesellschaft hat die Mdglichkeit,
die abgespaltenen illiquiden Vermogenswerte aus der besonderen Anteilklasse zu verauBern
oder zu liquidieren und die Erlése an die Anleger entsprechend dem Verhaltnis ihrer Beteili-
gung auszuschutten. Ausgaben und Ricknahmen von Anteilen im Hinblick auf die nicht abge-
spaltenen Vermogenswerte des Sondervermdgens erfolgen auf Grundlage des Anteilwertes,
aus dem die Vermdgenswerte der besonderen Anteilklasse ausgeschlossen sind.

Entscheidet sich die Gesellschaft, die illiquiden Vermdgenswerte physisch zu trennen, kdnnen

- die illiquiden Vermogenswerte im bestehenden Sondervermdgen verbleiben, wah-
rend die Gesellschaft die nicht betroffenen Vermdgenswerte des Sondervermdgens
auf ein neues Sondervermdgen uUbertragt oder auf ein anderes bestehendes Son-
dervermogen verschmilzt; oder

- die nicht betroffenen Vermdgenswerte im bestehenden Sondervermdgen verblei-
ben, wahrend die Gesellschaft die illiquiden Vermdgenswerte des Sondervermdgens
auf ein neues Sondervermdgen Ubertragt.

Anleger, die am Wertermittlungstag der Abspaltung im Sonderverméogen investiert sind, erhal-
ten in diesem Fall Anteile an dem neuen Sondervermdgen im Verhaltnis zu ihren Anteilen an

dem bestehenden Sondervermogen. Sie behalten ihre Anteile an dem bestehenden Sonder-
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vermogen mit den illiquiden Vermdgenswerten, wobei fiir diese keine Ausgaben und Riickga-
ben mehr zulassig sind. Die Gesellschaft hat die Moglichkeit, die abgespaltenen illiquiden
Vermdgenswerte zu verauBern oder zu liquidieren und die Erlése an die Anleger entspre-
chend dem Verhaltnis ihrer Beteiligung auszuschitten.

Die Gesellschaft veroffentlicht Informationen liber die Abspaltung illiquider Vermdgenswerte
unverzuglich auf ihrer Internetseite.

Abrechnung bei Anteilausgabe und -riicknahme

Die Gesellschaft tragt dem Grundsatz der Anlegergleichbehandlung Rechnung, indem sie si-
cherstellt, dass sich kein Anleger durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits be-
kannten Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Es ist deshalb ein taglicher Orderannahme-
schluss festgelegt, bis zu dem Auftrage fir die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen bei ihr
oder bei der Verwahrstelle vorliegen mussen.

Die Abrechnung von Ausgabe- und Riicknahmeorders, die bis zum Orderannahmeschluss bei
der Verwahrstelle oder der Gesellschaft eingehen, erfolgt — vorbehaltlich der oben dargestell-
ten Besonderheiten bei der Riicknahme von Anteilen mit Halte- und Kiindigungsfristen — spa-
testens an dem auf den Eingang der Order folgenden Wertermittlungstag (=Abrechnungstag)
zu dem dann ermittelten Anteilwert. Orders, die nach dem Annahmeschluss bei der Verwahr-
stelle oder bei der Gesellschaft eingehen, werden an dem lbernachsten auf den Eingang der
Order folgenden Wertermittlungstag (=Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten Anteilwert
abgerechnet. Aufgrund der bestehenden Riickgabefristen werden Order erst an dem Werter-
mittlungstag, der auf den Ablauf der Ruckgabefrist bzw. die Wiederaufnahme der Anteilrlick-
nahme folgt (=Abrechnungstag), zu dem dann ermittelten Anteilwert abgerechnet. Sofern die
Anteilausgabe ausgesetzt ist, werden Order erst an dem Wertermittlungstag, der auf die Wie-
deraufnahme der Anteilausgabe folgt (=Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten Anteilwert
abgerechnet. Der Orderannahmeschluss fir dieses Sondervermogen kann bei der Verwahr-
stelle erfragt werden. Er kann jederzeit gedndert werden.

Darlber hinaus kdnnen Dritte die Anteilausgabe bzw. -ricknahme vermitteln, z.B. die depot-
fuhrende Stelle. Dabei kann es zu langeren Abrechnungszeiten kommen. Auf die unterschied-
lichen Abrechnungsmodalitaten der depotfiihrenden Stellen hat die Gesellschaft keinen Ein-
fluss.

Aussetzung der Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Der Gesellschaft bleibt vorbehalten, die Rlicknahme der Anteile auszusetzen, wenn auBerge-
wohnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§ 98 Abs. 2 KAGB). AuBergewdhnliche Umstande
in diesem Sinne kénnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen, Ricknahmeverlangen in
auBergewdhnlichem Umfang sein sowie die SchlieBung von Bérsen oder Markten, Handelsbe-
schrankungen oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwertes beeintrachtigen.
Dadurch besteht das Risiko, dass die Anteile aufgrund beschréankter Riickgabemdglichkeiten
eventuell nicht zum vom Anleger gewunschten Zeitpunkt liquidiert werden kdnnen.
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Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Riicknahme der Anteile aus Liquiditats-
grinden zum Schutze der Anleger befristet zu verweigern und auszusetzen (§§ 260a, 257
KAGB), wenn die Bankguthaben und die Erlése aus Verkaufen der gehaltenen Geldmarktin-
strumente, Investmentanteile und Wertpapiere zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaftung nicht ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfigung stehen. Daneben kann die BaFin anordnen, dass die Gesell-
schaft die Rlicknahme der Anteile auszusetzen hat, wenn dies im Interesse der Anleger oder
der Offentlichkeit erforderlich ist. Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit ihre Anteile
nicht zuriickgeben kénnen.

Zur Beschaffung der fir die Rlicknahme der Anteile notwendigen Mittel hat die Gesellschaft
Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu verau-
Bern. Reichen die liquiden Mittel gemaB § 260b Abs. 1 Nrn. 3 bis 6 KAGB zwdolf Monate nach
der Aussetzung der Riicknahme nicht aus, so hat die Gesellschaft die Riicknahme weiterhin
zu verweigern und durch VerduBerung von Vermogensgegenstanden des Sondervermogens
weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der VerauBerungserlds kann abweichend von §§ 260a,
260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis zu 10 % unterschreiten. Reichen
die liquiden Mittel gemaB § 260b Abs. 1 Nrn. 3 bis 6 KAGB auch 24 Monate nach der Ausset-
zung der Riicknahme gemanR Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft die Riicknahme weiterhin
zu verweigern und durch VerauBerung von Vermdgensgegenstanden des Sondervermogens
weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der VerauBerungserldos kann abweichend von § 260 Ab-
satz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis zu 20 % unterschreiten. 36 Monate nach
der Aussetzung der Ricknahme gemaRB Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, dass ihm gegen
Rickgabe des Anteils sein Anteil am Sondervermdgen aus diesem ausgezahlt wird. Reichen
auch 36 Monate nach der Aussetzung der Ricknahme die Bankguthaben und die liquiden Mit-
tel nicht aus, so erlischt das Recht der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten; dies
gilt auch, wenn die Gesellschaft zum dritten Mal binnen finf Jahren die Riicknahme von An-
teilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf nach Satzen 1 bis 7 kommt nicht in Betracht, wenn die
Gesellschaft die Anteilrlicknahme binnen drei Monaten erneut aussetzt.

Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntmachung im Bundesanzeiger und darlber
hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den in dem
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien Uber die Aussetzung und
die Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile zu unterrichten. Die Anleger sind Uber die
Aussetzung und Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile unverziglich nach der Bekannt-
machung im Bundesanzeiger mittels eines dauerhaften Datentrégers zu unterrichten. Bei der
Wiederaufnahme der Riicknahme von Anteilen sind die neuen Ausgabe- und Riicknahme-
preise im Bundesanzeiger und in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszei-
tung oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien zu
verdffentlichen.

Der Ricknahmepreis entspricht dem an diesem Tag ermittelten Anteilwert — gegebenenfalls
abzlglich eines Ricknahmeabschlags. Der Rliicknahmeabschlag betragt bis zu 5 % des Anteil-
wertes. Es steht der Gesellschaft frei, flir das Sondervermdgen oder flir eine oder mehrere
Anteilklassen einen niedrigeren Riicknahmeabschlag zu berechnen oder von der Berechnung
eines Ricknahmeabschlages abzusehen.
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Der Gesellschaft bleibt es vorbehalten, die Anteile erst dann zu dem dann giltigen Riicknah-
mepreis zurickzunehmen oder umzutauschen, wenn sie unverziglich, jedoch unter Wahrung
der Interessen aller Anleger, Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens verauBert hat.
Einer voribergehenden Aussetzung kann ohne erneute Wiederaufnahme der Rlicknahme der
Anteile direkt eine Aufldsung des Sondervermdgens folgen (siehe hierzu , Auflésung, Ubertra-
gung und Verschmelzung des Sondervermdgens”).

Die Gesellschaft untersagt das sogenannte Market Timing oder sonstige auf kurzfristige Ge-
winne ausgerichtete Handelsstrategien. Wenn die Gesellschaft Grund zur Annahme hat, dass
derartige kurzfristige Handelsstrategien mit spekulativem Charakter angewendet werden, be-
halt sie sich vor, Antrage zur Zeichnung bzw. Riicknahme von Anteilen am Sondervermoégen
abzulehnen.

Umtausch von Anteilen zwischen Anteilklassen

Der Umtausch von Anteilen einer Anteilklasse in Anteile einer andere Anteilklasse durch
Rickgabe von Anteilen einer Anteilklasse und Ausgabe von Anteilen einer anderen Anteil-
klasse zu den fir die Riickgabe und die Ausgabe von Anteilen jeweils geltenden Bedingungen
ist bei Vorliegen berechtigter Griinde nach dem Ermessen der Gesellschaft mdglich (bei-
spielsweise der Wechsel von der Anteilklasse R (Privatanleger) in die Anteilklasse | (institutio-
neller Anleger) bei nachtraglichem Uberschreiten der Mindestanlagesumme. Beim Anteilklas-
sentausch finden Mindesthalte- und Riickgabefristen keine Anwendung. Die Gesellschaft ist
nicht verpflichtet im Rahmen der Auflésung einer Anteilklasse, dem Anleger Anteile einer an-
deren Anteilklasse des Fonds anzubieten (Einzelheiten zu der Aufldsung einer Anteilklasse
siehe Abschnitt ,Auflésung, Ubertragung und Verschmelzung des Fonds").

Liquiditaitsmanagement

Die Gesellschaft hat flr den Fonds schriftliche Grundsatze und Verfahren festgelegt, die es
ihr ermoglichen, die Liquiditatsrisiken des Fonds zu Uberwachen und zu gewahrleisten, dass
sich das Liquiditatsprofil der Anlagen des Fonds mit den zugrundeliegenden Verbindlichkeiten
des Fonds deckt.

Unter Bericksichtigung der unter Abschnitt ,Anlageziel, Anlagegrundsatze und Anlagepolitik”
dargelegten Anlagestrategie ergibt sich folgendes Liquiditatsprofil des Fonds:

° Die Gesellschaft Gberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich auf Ebene des Fonds, der Ver-
mogensgegenstande sowie durch erhdhtes Rickgabeverlangen der Anleger ergeben
kénnen wie folgt:

- Die Gesellschaft hat im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit fur jeden Fonds ein Liquidi-
tatsmanagementsystem zu implementieren und die Koharenz von Anlagestrategie,
Liquiditatsprofil und Rliicknahmegrundsatzen zu gewahrleisten.

- Das Liquiditatsmanagementsystem der Gesellschaft liegt in einer angemessenen do-
kumentierten Form vor, wird mindestens einmal jahrlich Gberprift und bei Bedarf
entsprechend angepasst.
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- Durch das implementierte Liquiditatsmanagementsystem wird in der Regel gewahr-
leistet, dass der Liquiditatslevel eines jeden Fonds die zugrunde liegenden Verbind-
lichkeiten abdeckt, wobei die Bewertung der relativen Liquiditat der Vermdgens-
werte u.a. die VerauBerungsdauer und den VerauBerungspreis der Vermogenswerte
einbezieht.

- Des Weiteren erfolgt die Uberwachung des Liquiditatslevels eines jeden Fonds im
Hinblick auf die wesentlichen Verpflichtungen und Verbindlichkeiten sowie auf den
marginalen Beitrag individueller Vermodgenswerte. Zu diesem Zweck wird unter ande-
rem das Profil der Anlegerbasis des Fonds, die Art der Anleger, die relative GroBe
der Investments im Fonds und deren Ricknahmebedingungen durch die Gesellschaft
bericksichtigt. Im Fall von Anlagen des Fonds in andere Organismen flir gemeinsame
Anlagen erfolgt die Uberwachung des durch die Vermdgensverwalter dieser anderen
Organismen fur gemeinsame Anlagen verfolgten Ansatzes beim Liquiditdtsmanage-
ment und es wird eine regelméBige Priifung hinsichtlich der Anderungen der Riick-
nahmebestimmungen verfolgt.

- Die Gesellschaft setzt angemessene Liquiditatsmessvorkehrungen und -verfahren
ein, um die quantitativen und qualitativen Risiken von einzelnen Vermdgenswerten
des Fonds zu bewerten. Dieses erfolgt auf Basis angemessener Kenntnisse und Er-
fahrungen hinsichtlich der Liquiditat und Transaktionsfahigkeit einzelner Vermégens-
werte, sowie in Bezug auf Wertpapiere und Liquiditatsanlagen hinsichtlich des zuge-
horigen Handelsvolumens, der Preissensitivitat und der Spreads unter normalen und
auBergewodhnlichen Liquiditatsbedingungen.

- Im Rahmen des Liquiditatsmanagements stellt die Gesellschaft die Umsetzung der
flr die Steuerung des Liquiditatsrisikos erforderlichen Prozesse und Instrumente si-
cher. Dazu werden unter Beachtung der Gleichbehandlung aller Anleger die norma-
len und auBergewdhnlichen Umstande identifiziert, unter denen diese Instrumente
und Vorkehrungen angewandt werden kédnnen. Um aktuelle und potenzielle Liquidi-
tatsprobleme oder andere Notsituationen des Fonds zu bewaltigen, verfligt die Ge-
sellschaft Uber angemessene Eskalationsprozesse.

- Unter Bericksichtigung der Art, des Umfangs und der Komplexitat jedes einzelnen
verwalteten Fonds, erfolgt durch die Gesellschaft die Festlegung der individuellen Li-
quiditatslimits. Die Limits stehen im Einklang mit den zugrundeliegenden Verbindlich-
keiten und den Ricknahmegrundsatzen, werden fortlaufend Gberwacht und bei
Uberschreitungen oder potenziellen Uberschreitungen werden angemessene MaB-
nahmen zur Verbesserung der Liquiditatssituation getroffen. In Rahmen der Festle-
gung bezieht die Gesellschaft die Liquiditdtsmanagementrichtlinie, die Angemessen-
heit des Liquiditatsprofils der Vermdgenswerte des Fonds sowie die Auswirkung aty-
pischer Riicknahmeforderungen ein. Voriibergehenden Schwankungen sind mdglich.

- Die Gesellschaft fuhrt regelmaBig Stresstests durch, mit denen sie die Liquiditatsrisi-
ken des Fonds bewerten kann. Die Gesellschaft fuhrt die Stresstests auf der Grund-
lage zuverlassiger und aktueller quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist,
qualitativer Informationen durch. Hierbei kdnnen Anlagestrategie, Rliicknahmefristen,
Zahlungsverpflichtungen und Fristen, innerhalb derer die Vermdgensgegenstande
verauBert werden kénnen, sowie Informationen in Bezug auf allgemeines Anlegerver-
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halten und Marktentwicklungen einbezogen werden. Die Stresstests simulieren man-
gelnde Liquiditat der Vermogenswerte im Fonds sowie atypische Rliicknahmeforde-
rungen. Sie werden unter Berucksichtigung der Anlagestrategie, des Liquiditatspro-
fils, der Anlegerstruktur und der Riicknahmegrundsatze des Fonds in einer der Art
des Fonds angemessenen Haufigkeit, mindestens einmal jahrlich, durchgeflihrt.

Die Ausgabe- und Rickgaberechte unter normalen und auBergewohnlichen Umstanden sowie
die Beschrankung der Anteilricknahme oder die Aussetzung der Ausgabe und Ricknahme
sind im Abschnitt ,Anteile”, Abschnitt ,Beschrankung der Anteilricknahme®, Unterabschnitte
L~LAusgabe und Riicknahme von Anteilen” und , Aussetzung der Anteilricknahme” dargestelit.
Die hiermit verbundenen Risiken sind im Abschnitt ,Risikohinweise”, Unterabschnitte ,Risiken
einer Fondsanlage” (,Aussetzung der Anteilricknahme”, ,Risiko der Beschrankung der Anteil-
ricknahme” sowie ,Risiken der eingeschrankten oder erhéhten Liquiditat des Fonds (Liquidi-
tatsrisiko)"”) erlautert.

Boérsen und Mérkte

Die Anteile des Fonds sind nicht zum (amtlichen) Handel an Bérsen zugelassen. Es kann je-
doch nicht ausgeschlossen werden, dass die Anteile ohne Zustimmung der Gesellschaft an
Borsen oder an anderen Markten gehandelt werden.

Der dem Boérsenhandel oder Handel in sonstigen Markten zugrunde liegende Marktpreis wird
nicht ausschlieBlich durch den Wert der im Fonds gehaltenen Vermodgensgegenstande, son-
dern auch durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis von dem
ermittelten Anteilpreis abweichen.

Faire Behandlung der Anleger und Anteilklassen

Der Fonds besteht aus verschiedenen Anteilklassen. Es werden Anteile mit unterschiedlichen
Ausgestaltungsmerkmalen ausgegeben. Anteile mit gleichen Ausgestaltungsmerkmalen bilden
eine Anteilklasse.

Die Anteilklassen kénnen sich hinsichtlich der der Ertragsverwendung (in Hinblick auf unter-
schiedliche Ausschiittungshdhen der ausschiittenden Anteilklassen), des Ausgabeaufschla-
ges, des Ricknahmeabschlages, der Verwaltungsvergltung, der Verwahrstellenvergtitung,
der Mindestanlagesumme bzw. einer Kombination dieser Merkmale unterscheiden. Die Anteil-
klassen werden sowohl im Verkaufsprospekt als auch im Jahres- und Halbjahresbericht ein-
zeln aufgezahlt. Die Ausgestaltungsmerkmale der jeweiligen Anteilklasse werden im Ver-
kaufsprospekt und im Jahres- und Halbjahresbericht im Einzelnen beschrieben. Eine Be-
schreibung der Punkte, in denen sich die Anteilklassen des Fonds unterscheiden kénnen, ist
in Abschnitt ,Anteile”, Unterabschnitte ,Ausgabe und Ricknahme von Anteilen” und ,Aus-
gabe- und Ricknahmepreis”, Abschnitt ,Verwaltungs- und sonstige Kosten” sowie Abschnitt
LErmittlung und Verwendung der Ertrage; Geschaftsjahr” enthalten.

Ein Uberblick iiber die Anteilklassen und den Zeitpunkt der Ausgabe der einzelnen Anteil-
klassen ist Abschnitt C ,Anteilklassen im Uberblick” zu entnehmen.
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Aufgrund der unterschiedlichen Ausgestaltung kann das wirtschaftliche Ergebnis, das der An-
leger mit seinem Investment in den Fonds erzielt, variieren, je nachdem, zu welcher Anteil-
klasse die von ihm erworbenen Anteile gehdren. Das gilt sowohl fiir die Rendite, die der Anle-
ger vor Steuern erzielt, als auch flr die Rendite nach Steuern.

Der Anteilwert wird fiir jede Anteilklasse gesondert errechnet, indem die Kosten und Vergu-
tungen (einschlieBlich der aus dem Fondsvermdgen ggf. abzuflihrenden Steuern), die auf eine
bestimmte Anteilklasse entfallen, ggf. einschlieBlich Ertragsausgleich, ausschlieBlich dieser
Anteilklasse zugeordnet werden.

Der Erwerb von Vermdgensgegenstanden ist nur einheitlich fliir den ganzen Fonds zulassig, er
kann nicht fur einzelne Anteilklassen oder Gruppen von Anteilklassen erfolgen.

GemanB § 8 Abs. 1 der Besonderen Anlagebedingungen ist die Bildung weiterer Anteilklassen
zulassig. Es liegt im Ermessen der Gesellschaft, zukiinftig neue Anteilklassen zu er6ffnen. Die
Rechte der Anleger, die Anteile aus bestehenden Anteilklassen erworben haben, bleiben da-
von jedoch unberihrt. Mit den Kosten, die anlasslich der Einfihrung einer neuen Anteilklasse
anfallen, dirfen ausschlieBlich die Anleger dieser neuen Anteilklasse belastet werden.

Die Gesellschaft hat die Anleger des Fonds fair zu behandeln. Sie darf im Rahmen der Steue-
rung des Liquiditatsrisikos und der Ricknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers
oder einer Gruppe von Anlegern nicht Gber die Interessen eines anderen Anlegers oder einer
anderen Anlegergruppe stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behandlung der Anleger sicherstellt,
siehe oben Unterabschnitte ,Abrechnung bei Anteilausgabe und -ricknahme” sowie ,Liquidi-
tatsmanagement”.

Ausgabe- und Riicknahmepreis

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Ricknahmepreises flr die Anteile ermittelt die

Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahrstelle den Wert der zum Fonds gehérenden Vermo-
gensgegenstande abzliglich etwaiger aufgenommener Kredite und sonstigen Verbindlichkei-
ten und Riickstellungen des Sondervermdégens (,Nettoinventarwert”). Die Teilung des so er-

mittelten Nettoinventarwerts durch die Anzahl der ausgegebenen Anteile ergibt den Wert je-
des Anteils (,Anteilwert”).

Wertermittlungstage fir die Anteile des Sondervermdgens sind, mit Ausnahme der gesetzli-
chen Feiertage am Sitz der Gesellschaft und des24. und 31. Dezember eines jeden Jahres,
die Wochentage Montag bis Freitag (,Wertermittlungstage”, jeder einzelne ein ,Wertermitt-
lungstag”). Gesetzliche Feiertage am Sitz der Gesellschaft sind: Neujahr, Karfreitag, Ostern,
Ostermontag, Maifeiertag, Christi Himmelfahrt, Pfingsten, Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag
der Deutschen Einheit, Heilig Abend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag und Silvester.

Bei erstmaliger Ausgabe von Anteilen einer Anteilklasse ist deren Wert auf der Grundlage des
fir den gesamten Fonds nach § 168 Abs. 1 Satz 1 KAGB ermittelten Wertes zu berechnen.
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Der Wert einer Anteilklasse ergibt sich aus der Summe der fir diese Anteilklasse zu berech-
nenden anteiligen Nettowertveranderung des Fonds gegeniber dem vorangehenden Bewer-
tungstag und dem Wert der Anteilklasse am vorangehenden Bewertungstag. Der Wert einer
Anteilklasse ist vorbehaltlich der oben genannten Ausnahmen bdrsentaglich zu ermitteln. Der
Wert eines Anteils einer Anteilklasse ergibt sich aus der Teilung des Wertes der Anteilklasse
durch die Zahl der ausgegebenen Anteile dieser Anteilklasse.

Flr jede einzelne Anteilklasse ist der Ertragsausgleich zu berechnen.
Aussetzung der Errechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises

Die Gesellschaft kann die Errechnung des Ausgabe- und Rlicknahmepreises zeitweilig unter
denselben Voraussetzungen wie die Anteilricknahme aussetzen. Diese sind im Abschnitt ,, An-
teile”, Unterabschnitt ,Aussetzung der Anteilricknahme” naher erlautert.

Ausgabeaufschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert ein Ausgabeaufschlag hinzugerech-
net. Der Ausgabeaufschlag betragt 5,00 % des Anteilwertes. Es steht der Gesellschaft frei, flr
den Fonds oder fiir eine oder mehrere Anteilklassen einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu
berechnen oder von der Erhebung eines Ausgabeaufschlages abzusehen. Dieser Ausgabeauf-
schlag kann insbesondere bei kurzer Anlagedauer die Wertentwicklung reduzieren oder sogar
ganz aufzehren. Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine Vergutung fir den Vertrieb
der Anteile des Fonds dar. Die Gesellschaft kann den Ausgabeaufschlag zur Abgeltung von
Vertriebsleistungen an etwaige vermittelnde Stellen weitergeben.

Der derzeit aktuelle Ausgabeaufschlag der einzelnen Anteilklassen ist Abschnitt C , Anteil-
klassen im Uberblick” zu entnehmen.

Riicknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Riicknahmepreises wird von dem Anteilwert ein Ricknahmeabschlag ab-
gezogen. Der Ricknahmeabschlag betragt 5,00 % des Anteilwertes. Es steht der Gesellschaft
frei, fir das Sondervermdogen oder fir eine oder mehrere Anteilklassen einen niedrigeren Ri-
cknahmeabschlag zu berechnen oder von der Berechnung eines Ricknahmeabschlages ab-
zusehen. Dieser Riicknahmeabschlag kann insbesondere bei kurzer Anlagedauer die Wertent-
wicklung reduzieren oder sogar ganz aufzehren. Der Riicknahmeabschlag flieBt der Gesell-
schaft zu.

Der Riicknahmeabschlag der einzelnen Anteilklassen ist Abschnitt C ,,Anteilklassen im
Uberblick” zu entnehmen.

Veroéffentlichung der Ausgabe- und Riicknahmepreise

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden borsentaglich auf der Internetseite der Gesell-
schaft unter https://www.universal-investment.com veréffentlicht.
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20.Kosten

Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile

Die Ausgabe und Ricknahme der Anteile durch die Gesellschaft bzw. durch die Verwahrstelle
erfolgt zum Ausgabepreis (Anteilwert zuzlglich Ausgabeaufschlag) bzw. Riicknahmepreis An-

teilwert abzlglich Ricknahmeabschlag) ohne Berechnung zuséatzlicher Kosten.

Werden Anteile Uber Dritte zurlickgegeben, so kdnnen Kosten bei der Riicknahme der Anteile

anfallen. Bei Vertrieb von Anteilen Uber Dritte kdnnen auch héhere Kosten als der Ausgabe-
preis berechnet werden.

Verwaltungs- und sonstige Kosten

1. Verwaltungsvergiitung

Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sondervermdgens eine jahrliche Vergltung
in Hohe von bis zu 1,45 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermo-
gens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errech-
net wird, mindestens jedoch EUR 50.000 in den ersten zwdlf Monaten. Sie ist berechtigt,
hierauf (z.B. monatlich) anteilige Vorschiisse zu erheben. Es steht der Gesellschaft frei, fiir
das Sondervermégen oder flir eine oder mehrere Anteilklassen eine niedrigere Verglitung
zu berechnen oder von der Berechnung einer Vergiitung abzusehen. Die Gesellschaft gibt
fur jede Anteilklasse im Verkaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erhobene

Verwaltungsvergutung an.

2. Vergutung bei Erwerb oder VerduBerung von Infrastruktur-Projektgesellschaften und
bei Erwerb, Erstellung, Erweiterung bzw. Ertlichtigung, Umbau oder VerauBerung von

Infrastrukturanlagen oder von Immobilien

Werden fir das Sondervermégen Anteile an Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Im-
mobilien erworben oder verduBert bzw. direkt oder indirekt Infrastrukturanlagen oder Im-
mobilien erworben, verdauBert, erweitert oder wesentlich umgebaut, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Vergltung bis zur Hohe von 2,00 % des Kaufpreises bzw. der Er-
werbs- oder Herstellungskosten beanspruchen. Bei von der Gesellschaft direkt oder indi-
rekt flr das Sondervermdgen durchgefiihrten Projektentwicklungen kann eine Vergitung

von bis zu 2,50 % der Erwerbs- oder Herstellungskosten erhoben werden.

3. Vergitungen, die an Dritte zu zahlen sind

Die Gesellschaft zahlt

a) fur die Verwaltung der Infrastruktur-Projektgesellschaften bzw. flr die Verwaltung von
Immobilien jeweils einschlieBlich Transaktionsberatung eine jahrliche Vergitung in

Hohe von bis zu 0,65 %; und
b) an die Vertriebsstellen eine jahrliche Vertriebsprovision in Hohe von bis zu 0,62 %
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jeweils des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrech-
nungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Die Vergu-
tungen werden durch die Verwaltungsverglitung gem. Ziff. 1 abgedeckt.

4. Verwahrstellenvergiitung

Die jahrliche Vergutung fur die Verwahrstelle betragt bis zu 0,10 %, des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode, der aus den Mo-
natsendwerten errechnet wird, mindestens jedoch EUR 15.000 p.a. Die Vergitung wird mo-
natlich anteilig erhoben.

5. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gem. Abs. 1, Abs. 3, Abs. 4 und Abs. 6 0)

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermdgen nach den vorstehenden Absatzen 1,3
und 4 als Vergitung sowie nach Absatz 6 o) als Aufwendungsersatz entnommen wird, kann
insgesamt bis zu 1,6125 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermo-
gens in der Abrechnungsperiode, der aus den Monatsendwerten berechnet wird, betragen.

6. Aufwendungen

Neben den vorgenannten Vergltungen gehen die folgenden Aufwendungen zu Lasten des
Sondervermdgens:

a) Kosten fur die externe Bewertung;

b) banklbliche Depot- und Kontogebihren, ggf. einschlieBlich der bankiblichen Kosten
flr die Verwahrung auslandischer Vermdgensgegenstande im Ausland;

c) beider Verwaltung von Infrastruktur-Projektgesellschaften (einschl. der von diesen ge-
haltenen Infrastrukturanlagen) und Immobilien entstehende Fremdkapital- und Bewirt-
schaftungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und
Rechtsverfolgungskosten);

d) Kosten fir den Druck und Versand der fir die Anleger bestimmten gesetzlich vorge-
schriebenen Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt,
Basisinformationsblatt);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und
Ricknahmepreise sowie ggf. der Ausschittungen oder Thesaurierungen und des Auf-
I6sungsberichtes;

f) Kosten fir die Erstellung und Verwendung eines dauerhaften Datentragers, auBer im
Fall der Information tGber Verschmelzungen von Investmentvermégen und auBer im Fall
der Information Uber MaBnahmen im Zusammenhang mit Anlagegrenzverletzungen
oder Berechnungsfehlern bei der Anteilwertermittiung;

g) Kosten fir die Prifung des Sondervermdgens durch den Abschlussprifer des Sonder-
vermogens;
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Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen und der Bescheinigung,
dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt
wurden;

Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspriichen durch die
Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermdégens sowie der Abwehr von gegen die Ge-
sellschaft zu Lasten des Sondervermdgens erhobenen Ansprlichen;

Gebihren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf das Sondervermégen
erhoben werden;

Kosten fur die Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das Sondervermdgen;

Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Erwerb und/oder der Verwendung bzw.
Nennung eines VergleichsmaBstabes oder Finanzindizes anfallen kdnnen;

Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbevollméachtigten;
Kosten fur die Analyse des Anlageerfolges des Sondervermdgens durch Dritte;

Kosten fur die Bereitstellung von Analysematerial oder -dienstleistungen durch Dritte in
Bezug auf ein oder mehrere Finanzinstrumente oder sonstige Vermdgenswerte oder in
Bezug auf die Emittenten oder potenziellen Emittenten von Finanzinstrumenten oder in
engem Zusammenhang mit einer bestimmten Branche oder einen bestimmten Markt bis
zu einer Hohe von 0,0625 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonder-
vermogens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Mo-
nats errechnet wird.

die im Fall des Ubergangs von Immobilien des Sondervermdgens gemaB § 100 Abs. 1
Nr. 1 KAGB auf die Verwahrstelle anfallende Grunderwerbsteuer und sonstige Kosten
(z.B. Gerichts- und Notarkosten)

Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die Verwahrstelle
und Dritte zu zahlenden Vergltungen, im Zusammenhang mit den vorstehend genann-
ten Aufwendungen und im Zusammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung, insbe-
sondere nicht abzugsfahige Vorsteuer. Dritte im Sinne dieser Regelung sind auch solche
von der Gesellschaft beauftragte Dritte, die aus der Verwaltungsvergitung der Gesell-
schaft vergitet werden.

Der erwartete jahrliche Hochstbetrag fir die gemaB Buchstaben a) bis n) sowie p) und q) ge-
nannten Kosten und Aufwendungen betragt insgesamt zwischen 0,5 und 1,0 % des Wertes des
Sondervermdgens. Dieser Schatzwert kann bei nachgewiesenen Mehrkosten uberschritten
werden.

7.

Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergutungen und Aufwendungen werden dem Sondervermdégen die
in Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerauBerung von Vermdégensgegenstanden entste-
henden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerauBe-
rung von Infrastruktur-Projektgesellschaften sowie dem Erwerb, der Erstellung, der Erweite-
rung bzw. Ertiichtigung, der Bebauung, der VerauBerung und Belastung von Infrastrukturanla-
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gen oder Immobilien einschlieBlich in diesem Zusammenhang anfallender Steuern werden dem
Sondervermdgen unabhangig vom tatsdchlichen Zustandekommen des Geschéafts belastet.
Der Betrag, der dem Infrastruktur-Sondervermdégen als Transaktionskosten einschlieBlich der
Vergltungen nach vorstehend Abs. 1 Buchstabe b) fiir die Gesellschaft flir eine Transaktion
hdéchstens entnommen werden kann, wird voraussichtlich einen Prozentsatz von 15 % je Trans-
aktion (,Hochstprozentsatz”), bemessen am jeweiligen Transaktionspreis (Kauf-/Verkaufs-
preis, Baukostensumme, jeweils ohne Transaktionskosten), nicht libersteigen. Bei dem Hochst-
prozentsatz handelt es sich um einen Schatzwert, der auf Erfahrungswerten der Gesellschaft
aus der Vergangenheit aus von ihr bislang fir das Sondervermdgen und andere Investment-
vermoégen durchgeflihrten Transaktionen beruht.

8. Regeln zur Berechnung von Vergutungen und Kosten

Die Regelungen unter Absatze 2), 6.a), 6.b) und 6.c) gelten entsprechend fir die von der Ge-
sellschaft fir Rechnung des Sondervermogens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteili-
gungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften beziehungsweise die Infrastrukturanlagen die-
ser Gesellschaften.

Fir die Berechnung der Vergutung der Gesellschaft gemaB Absatz 2 gilt Folgendes: Im Falle
des Erwerbs oder der VerauBerung einer Infrastrukturanlage durch eine Infrastruktur-Projekt-
gesellschaft oder einer Immobilie ist der Kauf- bzw. Verkaufspreis anzusetzen. Im Falle der
Erweiterung bzw. Ertlichtigung, des Neubaus oder der Projektentwicklung einer Infrastruktu-
ranlage durch eine Infrastruktur-Projektgesellschaft oder einer Immobilie sind die Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten der Infrastrukturanlage oder die Baukosten der Immobilie an-
zusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der VerauBerung einer Infrastruktur-Projektgesellschaft
ist der Verkehrswert der in der Gesellschaft enthaltenen Infrastrukturanlagen oder Immobilien
anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an der Infrastruktur-Projektgesellschaft gehalten, er-
worben oder verauBert wird, ist entsprechend der vorstehenden Regelungen dieses Absatzes
der anteilige Kauf- oder Verkaufspreis bzw. sind die Anschaffungs- und Herstellungs- oder
Baukosten entsprechend dem Anteil der fur das Sondervermdgen gehaltenen, erworbenen
oder verauBerten Beteiligungsquote anzusetzen.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemaB den Absatzen 6.a), 6.b) und 6.c) ist auf
die Hohe der Beteiligung des Sondervermdgens an der Infrastruktur-Projektgesellschaft abzu-
stellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die bei der Infrastruktur-Projektgesell-
schaft aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern
in vollem Umfang zu Lasten des oder der Sondervermdégen, flir deren Rechnung eine Beteili-
gung an der Gesellschaft gehalten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

9. Offenlegung von Ausgabe- und Riicknahmeabschlagen sowie Verglitungen bei einer
Investition des Sondervermdgens in Anteile nach § 196 KAGB

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht den Betrag der Ausgabeauf-
schlage und Ricknahmeabschlage offen zu legen, die dem Sondervermogen im Berichtszeit-
raum fur den Erwerb und die Ricknahme von Anteilen im Sinne des § 196 KAGB berechnet
worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft selbst
oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesent-
liche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die an-
dere Gesellschaft fur den Erwerb und die Rlicknahme keine Ausgabeaufschlage und Riicknah-
meabschlage berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht die
Vergltung offen zu legen, die dem Sondervermdégen von der Gesellschaft selbst, von einer
anderen (Kapital-) Verwaltungsgesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Ge-
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sellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als
Verwaltungsvergtitung fir die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

10. Definition der Abrechnungsperiode

Die Abrechnungsperiode beginnt am Anfang des Geschéaftsjahres nach § 14 der Besonderen
Anlagebedingungen und endet am Ende des Geschaftsjahres nach § 14 der Besonderen Anla-
gebedingungen. Die erste Abrechnungsperiode beginnt mit der Auflegung des Sondervermo-
gens und endet erst am zweiten 31.07., der der Auflegung folgt.

Ein Uberblick iiber die den einzelnen Anteilklassen aktuell berechneten Vergiitungen ist Ab-
schnitt C , Anteilklassen im Uberblick” zu entnehmen.

Die Gesellschaft kann im Zusammenhang mit Geschéaften fir Rechnung des Fonds geldwerte
Vorteile (Broker research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformationssysteme) verwenden,
die sie im Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidungen nutzt. Der Gesellschaft flieBen
keine Rlckvergutungen der aus dem Fonds an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten
Vergiitungen und Aufwandserstattungen zu. Im Ubrigen wird auf die entsprechenden Jahres-
berichte verwiesen.

Besonderheiten und Kosten beim Erwerb von Investmentanteilen

Neben der Verglitung zur Verwaltung des Fonds wird eine Verwaltungsvergutung fir die im
Fonds gehaltenen Anteile an Investmentvermdégen (Zielfonds) berechnet.

Sofern der Fonds einen erheblichen Teil seines Wertes in Investmentanteile anlegt, werden
bei der Berechnung der Gesamtkostenquote (siehe unten) samtliche Verwaltungsvergitun-
gen bericksichtigt.

Der Anleger sollte darliber hinaus berucksichtigen, dass dem Fonds beim Erwerb von anderen
Investmentanteilen gegebenenfalls Ausgabeaufschlage beziehungsweise Rlicknahmegeblh-
ren berechnet werden, die den Fonds belasten. Neben diesen Kosten sind auch die fir den
jeweiligen Zielfonds anfallenden Gebuhren, Kosten, Steuern, Provisionen und sonstigen Auf-
wendungen in Bezug auf Investmentanteile, in die der Fonds investiert, mittelbar von den An-
legern des Fonds zu tragen. Der Fonds darf auch in Investmentanteile anlegen, die eine an-
dere Gebuhrenstruktur (z.B. Pauschalgebuhr, erfolgsabhangige Verglitung) aufweisen oder
flr die zusatzlichen Arten von Geblhren belastet werden dirfen.

Soweit ein Zielfonds direkt oder indirekt von der Gesellschaft oder einem anderen Unterneh-
men verwaltet wird, mit dem die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mit-
telbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft oder das andere Unternehmen fiir den
Erwerb oder die Riicknahme der Investmentanteile der Zielfonds keine Ausgabeaufschlage
und Ricknahmeabschlage zu Lasten des Fonds berechnen.

Im Jahres- und Halbjahresbericht werden die Ausgabeaufschldage und Riicknahmeabschlage
offengelegt, die dem Fonds fiir den Erwerb und die Rlicknahme von Anteilen an anderen In-
vestmentvermdgen berechnet worden sind. Ferner wird die Verglitung offengelegt, die dem
Fonds von einer in- oder auslandischen Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer Kapitalver-
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waltungsgesellschaft, mit der die Gesellschaft durch Beteiligung verbunden ist, als Verwal-
tungsvergutung fir die im Fonds gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschéaftsjahr zu Lasten des Fonds angefallenen Verwal-
tungskosten offengelegt und als Quote des durchschnittlichen Fondsvolumens ausgewiesen
(,Gesamtkostenquote”). Diese setzt sich zusammen aus der Vergitung fir die Verwaltung
des Fonds, der Verglitung der Verwahrstelle sowie den Aufwendungen, die dem Fonds zu-
satzlich belastet werden kénnen (siehe oben). Ausgenommen sind die Bewirtschaftungs- und
Unterhaltungskosten sowie Steuern und die Kosten, die beim Erwerb und der VerdauBerung
von Vermodgensgegenstanden entstehen (Transaktionskosten).

Abweichender Kostenausweis durch Vertriebsstellen

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Dritte beraten oder vermitteln diese den
Kauf, weisen sie ihm gegebenenfalls Kosten oder Kostenquoten aus, die nicht mit den Kos-
tenangaben in diesem Verkaufsprospekt und in dem Basisinformationsblatt deckungsgleich
sind und die hier beschriebene Gesamtkostenquote lbersteigen kénnen. Grund dafir kann
insbesondere sein, dass der Dritte die Kosten seiner eigenen Tatigkeit (z.B. Vermittlung, Be-
ratung oder Depotfiihrung) zusatzlich berlicksichtigt. Darliber hinaus bericksichtigt er ggf.
auch einmalige Kosten wie Ausgabeaufschldage und benutzt in der Regel andere Berech-
nungsmethoden oder auch Schatzungen fir die auf Fondsebene anfallenden Kosten, die ins-
besondere die Transaktionskosten des Fonds mit umfassen.

Abweichungen im Kostenausweis konnen sich sowohl bei Informationen vor Vertragsschluss
ergeben als auch bei regelmaBigen Kosteninformationen uber die bestehende Fondsanlage
im Rahmen einer dauerhaften Kundenbeziehung.

21. Vergiitungspolitik

Die Gesellschaft unterliegt den fur Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichts-
rechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihres Vergitungssystems. Die detaillierte
Ausgestaltung hat die Gesellschaft in einer Vergltungsrichtlinie geregelt, deren Ziel es ist,
eine nachhaltige Vergitungssystematik unter Vermeidung von Fehlanreizen zur Eingehung
UbermagBiger Risiken sicherzustellen.

Das Vergutungssystem der Gesellschaft wird mindestens einmal jahrlich durch den Vergu-
tungsausschuss der Gesellschaft auf seine Angemessenheit und die Einhaltung aller rechtli-
chen Vorgaben Uberpruft. Es umfasst fixe und variable Vergitungselemente. Durch die Fest-
legung von Bandbreiten flr die Gesamtzielvergutung ist gewahrleistet, dass keine signifikante
Abhangigkeit von der variablen Vergitung sowie ein angemessenes Verhaltnis von variabler
zu fixer Vergutung bestehen.

Fur die Geschaftsfiihrung der Gesellschaft und Mitarbeiter, deren Tatigkeiten einen wesentli-
chen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil der Gesellschaft und der von ihr verwalteten Invest-
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mentvermdgen haben (sog. ,Risk Taker”) gelten besondere Regelungen. So wird fur diese ri-
sikorelevanten Mitarbeiter zwingend ein Anteil von mindestens 40 % der variablen Vergitung
Uber einen Zeitraum von mindestens drei Jahren aufgeschoben. Der aufgeschobene Anteil
der Vergutung ist wahrend dieses Zeitraums risikoabhangig, d.h. er kann im Fall von negati-
ven Erfolgsbeitragen des Mitarbeiters oder der Gesellschaft insgesamt gekiirzt werden. Je-
weils am Ende jedes Jahres der Wartezeit wird der aufgeschobene Vergiltungsanteil anteilig
unverfallbar und zum jeweiligen Zahlungstermin ausgezahlt.

Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergltungspolitik der Gesellschaft sind im Internet unter
https://www.universal-investment.com/de/Unternehmen/Compliance/Deutschland/ veroffent-
licht. Hierzu zahlen eine Beschreibung der Berechnungsmethoden fiir Verglitungen und Zu-
wendungen an bestimmte Mitarbeitergruppen, sowie die Angabe der fir die Zuteilung zustan-
digen Personen einschlieBlich der Angehorigen des Verglitungsausschusses. Auf Verlangen
werden die Informationen von der Gesellschaft kostenlos in Papierform zur Verfligung ge-
stellt.

22. Ermittlung und Verwendung der Ertrage; Geschaftsjahr

Ermittlung der Ertage

Das Sondervermogen erzielt ordentliche Ertrage aus den wahrend des Geschéaftsjahres ver-
einnahmten und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ausschittungen von Beteiligungen an
Infrastruktur-Projektgesellschaften, Mieten aus Immobilien, Zinsen, Dividenden und Ertragen
aus Investmentanteilen. Hinzu kénnen Entgelte aus Darlehens- und Pensionsgeschaften kom-
men. Weitere Ertrage kdnnen aus der VerauBerung von flir Rechnung des Sondervermdgens
gehaltenen Vermdgensgegenstanden resultieren.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung fir Bauvorhaben), soweit sie als kalkulatori-
scher Zins anstelle der marktublichen Verzinsung der fiir die Bauvorhaben verwendeten Mittel
des Sondervermdgens angesetzt werden.

AuBerordentliche Ertrage kdénnen aus der VerauBerung von Beteiligungen an Infrastruktur-
Projektgesellschaften, Immobilien, Wertpapieren und von Liquiditatsanlagen entstehen. Die
VerauBerungsgewinne oder — verluste aus dem Verkauf von Beteiligungen an Infrastruktur-
Projektgesellschaften und Immobilen werden in der Weise ermittelt, dass die Verkaufserldse
(abziglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um die steuerlich zuldssige und mogli-
che Abschreibung verminderten Anschaffungskosten der Beteiligung an einer Infrastruktur-
Projektgesellschaft oder der Immobilie (Buchwert) gegeniibergestellt werden.

Realisierte VerauBerungsverluste werden nicht mit realisierten VerauBerungsgewinnen sal-
diert.

Die VerauBerungsgewinne bzw. VerauBerungsverluste bei Wertpapierverkaufen bzw. bei der

Einldsung von Wertpapieren werden fur jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einlésung
gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von VerauBerungsgewinnen bzw. VerauBe-
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rungsverlusten der aus allen Kaufen der Wertpapiergattung ermittelte Durchschnittswert zu-
grunde gelegt (sog. Durchschnitts- oder Fortschreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fiir den Fonds ein sog. Ertragsausgleichsverfahren an. Das bedeutet,
dass die wahrend des Geschaftsjahres angefallenen anteiligen Ertrage, die der Anteilerwerber
als Teil des Ausgabepreises bezahlen muss und die der Verkaufer von Anteilscheinen als Teil
des Ricknahmepreises vergltet erhalt, fortlaufend verrechnet werden. Bei der Berechnung
des Ertragsausgleichs werden die angefallenen Aufwendungen beriicksichtigt.

Das Ertragsausgleichsverfahren dient dazu, Schwankungen im Verhaltnis zwischen Ertragen
und sonstigen Vermogensgegenstanden auszugleichen, die durch Nettomittelzuflisse oder
Nettomittelabflisse aufgrund von Anteilverkaufen oder -riickgaben verursacht werden. Denn
jeder Nettomittelzufluss liquider Mittel wiirde andernfalls den Anteil der Ertrage am Inventar-
wert des Fonds verringern, jeder Abfluss ihn vermehren.

Im Ergebnis fuhrt das Ertragsausgleichsverfahren dazu, dass bei thesaurierenden Anteilklas-
sen der im Jahresbericht ausgewiesene Ertrag je Anteil nicht durch die Anzahl der umlaufen-
den Anteile beeinflusst wird und dass bei ausschiittenden Anteilklassen der Ausschittungs-
betrag je Anteil nicht durch die unvorhersehbare Entwicklung des Fonds bzw. des Anteilum-
laufs beeinflusst wird. Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die beispielsweise kurz
vor dem Ausschittungstermin Anteile erwerben, den auf Ertrage entfallenden Teil des Ausga-
bepreises in Form einer Ausschittung zurtickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem
Entstehen der Ertrage nicht mitgewirkt hat. Derzeit bestehen keine thesaurierenden Anteil-
klassen.

Ertragsverwendung

Die Gesellschaft schiittet grundsatzlich die wahrend des Geschaftsjahres flir Rechnung des
Sondervermogens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage aus den
Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, Immobilien und dem sonstigen Vermo-
gen — unter Berlcksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — jahrlich unmittelbar nach
Bekanntmachung des Jahresberichts aus. Darliber hinaus kann die Gesellschaft unterjahrig
zum 31. Januar eine Zwischenausschuttung vornehmen. Substanzausschittungen sind im Fall
von Zwischenausschittungen nicht zulassig.

Von den nach dem vorstehenden Absatz ermittelten Ertragen missen Betrage, die fir kinf-
tige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten werden. Betrage, die zum Ausgleich von
Wertminderungen der Infrastrukturanlagen oder Immobilien erforderlich sind, kénnen einbe-
halten werden. Es missen jedoch mindestens 50 % der im vorstehenden Absatz genannten
ordentlichen Ertrage des Sondervermégens gemal dem vorstehenden Absatz ausgeschiittet
werden.

VerauBerungsgewinne — unter Berlicksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — und Ei-
gengeldverzinsung fur Bauvorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten marktibli-
chen Bauzinsen halt, kénnen ebenfalls zur Ausschittung herangezogen werden.
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Ausschittbare Ertrage gemanB den vorstehenden Absatzen konnen zur Ausschittung in spa-
teren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen Er-
trage 15 % des jeweiligen Wertes des Sondervermdgens zum Ende des Geschaftsjahres nicht
Ubersteigt. Ertrage aus Rumpfgeschaftsjahren kdnnen vollstandig vorgetragen werden.

Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertréage teilweise, in Sonderfallen auch vollstan-

dig, zur Wiederanlage im Sondervermdgen bestimmt werden. Es missen jedoch mindestens

50 % der ordentlichen Ertrage des Sondervermdégens der im ersten Absatz dieses Abschnitts
genannten Ertrage ausgeschuttet werden.

Die Ausschuttung kann flr die einzelnen Anteilklassen in jeweils unterschiedlicher Hohe be-
stimmt werden.

Geschaftsjahr

Das Geschéaftsjahr des Fonds beginnt am 1. August und endet am 31. Juli des folgenden Jah-
res.

Gutschrift der Ausschiittungen, Kosten Dritter

Soweit die Anteile an dem Sondervermdgen in einem Depot bei der Verwahrstelle verwahrt
werden, schreiben deren Geschaftsstellen Ausschittungen kostenfrei gut. Soweit die Anteile
an dem Sondervermdgen in einem Depot bei Dritten, beispielsweise Banken oder Sparkassen,
verwahrt werden, kdnnen zusatzliche Kosten entstehen.

Bei thesaurierenden Anteilklassen werden die auf diese Anteilklassen entfallenden Ertrage
nicht ausgeschittet, sondern im Sondervermdgen wiederangelegt. Derzeit sind lediglich aus-
schiittende Anteilklassen vorgesehen.

Sofern fiir eine Anteilklasse die Ertrage nicht in voller Hohe ausgeschiittet werden, wird der
nicht ausgeschiittete Anteil der Ertrage im Sondervermdgen wiederangelegt.

Die Ertragsverwendung der einzelnen Anteilklassen kann dem Abschnitt C ,Anteilklassen
im Uberblick” entnommen werden.

23. Auflésung, Ubertragung und Verschmelzung des Fonds

Voraussetzungen fiir die Auflésung des Fonds

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung des Fonds zu verlangen. Die Gesellschaft
kann die Verwaltung des Sondervermoégens durch Bekanntgabe im Bundesanzeiger und dar-
tiber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen. Uber die Kiindigung werden
die Anleger auBerdem Uber ihre depotfiihrenden Stellen per dauerhaften Datentrager, etwa in
Papierform oder elektronischer Form informiert.Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, das
Sondervermdgen abzuwickeln, wenn die Gesellschaft binnen 5 Jahren zum dritten Mal die
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Ricknahme der Anteile flir das Sondervermdgen aussetzt (siehe Abschnitt ,Ausgabeausset-
zung, Ricknahmeaussetzung und Beschllsse der Anleger”).

Die Verpflichtung zur Verwaltung des Sondervermdgens endet in diesen Féllen erst, wenn die
Gesellschaft das Sondervermdgen abgewickelt hat. Anlagegrenzen miissen im Rahmen der
Abwicklung nicht mehr eingehalten werden.

Die Gesellschaft behélt sich vor, die Verwaltung des Sondervermégens auch dann zu kindi-
gen, wenn das Sondervermdgen nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung einen Netto-
inventarwert von 300 Millionen EUR unterschreitet.

Des Weiteren endet das Verwaltungsrecht der Gesellschaft, wenn das Insolvenzverfahren
Uber ihr Vermogen eréffnet wird oder mit der Rechtskraft des Gerichtsbeschlusses, durch
den der Antrag auf die Er6ffnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse abgewiesen wird.
Das Sondervermdgen fallt nicht in die Insolvenzmasse der Gesellschaft.

Mit Erléschen des Verwaltungsrechts der Gesellschaft geht das Verfligungsrecht Uber den
Fonds auf die Verwahrstelle iber, die den Fonds abwickelt und den Erl6s an die Anleger ver-
teilt, oder mit Genehmigung der BaFin einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft die Ver-
waltung Ubertragt.

Verfahren bei Auflosung des Fonds

Mit der Bekanntmachung der Klindigung durch die Gesellschaft wird die Ausgabe und Riick-
nahme von Anteilen eingestelit.

Die Gesellschaft ist ab Bekanntmachung der Kiindigung verpflichtet, das Sondervermégen
abzuwickeln und die Erldse aus der VerauBerung der Vermdgenswerte des Sondervermégens
abzlglich der noch durch das Sondervermdgen zu tragenden und der durch die Abwicklung
verursachten Kosten an die Anleger entsprechend dem Verhaltnis ihrer Beteiligung zu vertei-
len. Anlagegrenzen mussen im Rahmen der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden. Die
Verpflichtung zur Verwaltung des Sondervermdgens endet erst, wenn die Gesellschaft das
Sondervermdgen abgewickelt hat. Mit Einwilligung der Anleger kdnnen bestimmte Vermo-
gensgegenstande auch zu nicht angemessenen Bedingungen verauBert werden. Die Anleger
missen ihre Einwilligung durch Mehrheitsbeschluss erklaren.

Aus den Erldsen, die durch die VerauBerung von Vermogensgegenstanden des Sondervermd-
gens erzielt werden, hat die Gesellschaft den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle
halbjahrliche Abschldge auszuzahlen. Dies gilt nicht, soweit diese Erlose zur Sicherstellung ei-
ner ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaftung bendtigt werden und soweit Gewahrleis-
tungszusagen aus den VerduBerungsgeschaften oder zu erwartende Auseinandersetzungs-
kosten den Einbehalt im Sondervermdgen verlangen.Die Gesellschaft hat auf den Tag, an
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dem sie das Sondervermdgen abgewickelt hat, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der
den Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht.

In den Fallen, in denen das Recht der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten er-
lischt, geht das Verwaltungs- und Verfligungsrecht Uber das Sondervermégen auf die Ver-
wabhrstelle Uber, die das Sondervermdgen unter Wahrung der Interessen der Anleger abwi-
ckelt und den Erlds an die Anleger auszahlt oder mit Genehmigung der BaFin einer anderen
Kapitalverwaltungsgesellschaft die Verwaltung Ubertragt. Die Verwahrstelle hat jahrlich sowie
auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der
den Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht.

Ubertragung des Fonds

Die Gesellschaft kann das Verwaltungs- und Verfligungsrecht liber den Fonds auf eine an-
dere Kapitalverwaltungsgesellschaft ibertragen. Die Ubertragung bedarf der vorherigen Ge-
nehmigung durch die BaFin. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dar-
Uber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht des Fonds sowie auf der Internetseite
der Gesellschaft unter https://www.universal-investment.com bekannt gemacht. Der Zeit-
punkt, zu dem die Ubertragung wirksam wird, bestimmt sich nach den vertraglichen Verein-
barungen zwischen der Gesellschaft und der aufnehmenden Kapitalverwaltungsgesellschaft.
Die Ubertragung darf jedoch frilhestens drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bundes-
anzeiger wirksam werden. Samtliche Rechte und Pflichten der Gesellschaft in Bezug auf den
Fonds gehen dann auf die aufnehmende Kapitalverwaltungsgesellschaft tber.

Voraussetzungen fiir die Verschmelzung des Fonds

Alle Vermodgensgegenstande und Verbindlichkeiten dieses Sondervermdgens dirfen mit Ge-
nehmigung der BaFin auf ein anderes bestehendes oder durch die Verschmelzung neu ge-
griindetes Infrastruktur-Sondervermdégen iibertragen werden. Die Ubertragung wird zum Ge-
schiftsjahresende des Fonds (Ubertragungsstichtag) wirksam, sofern kein anderer Ubertra-
gungsstichtag bestimmt wird.

Rechte der Anleger bei der Verschmelzung des Fonds

Die Anleger haben bis fiinf Arbeitstage vor dem geplanten Ubertragungsstichtag entweder
die Maglichkeit, inre Anteile ohne Ricknahmeabschlag und ohne weitere Kosten zuriickzuge-
ben, mit Ausnahme der Kosten zur Deckung der Auflésung des Fonds, oder ihre Anteile gegen
Anteile eines anderen offenen Investmentvermdégen umzutauschen, das ebenfalls von der Ge-
sellschaft oder einem Unternehmen desselben Konzerns verwaltet wird und dessen Anlage-
grundsatze mit denen des Fonds vergleichbar sind.

Die Gesellschaft hat die Anleger des Fonds vor dem geplanten Ubertragungsstichtag per
dauerhaften Datentrager, etwa in Papierform oder in elektronischer Form, Giber die Griinde fiir
die Verschmelzung, den potenziellen Auswirkungen fir die Anleger, deren Rechte in Zusam-
menhang mit der Verschmelzung sowie Uiber maBgebliche Verfahrensaspekte zu informieren.
Den Anlegern sind zudem das Basisinformationsblatt flr das Investmentvermdgen zu lber-
mitteln, auf das die Vermdgensgegenstande des Fonds Ubertragen werden. Der Anleger muss
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die vorgenannten Informationen mindestens 30 Tage vor Ablauf der Frist zur Rlickgabe oder
Umtausch seiner Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die Nettoinventarwerte des Fonds und des libernehmen-
den Investmentvermdgens berechnet, das Umtauschverhaltnis wird festgelegt und der ge-
samte Umtauschvorgang wird vom Abschlussprifer geprift. Das Umtauschverhaltnis ermit-
telt sich nach dem Verhaltnis der Nettoinventarwerte je Anteil des Fonds und des Uberneh-
menden Investmentvermdgens zum Zeitpunkt der Ubernahme. Der Anleger erhélt die Anzahl
von Anteilen an dem tUbernehmenden Investmentvermdégen, die dem Wert seiner Anteile an
dem Fonds entspricht.

Sofern die Anleger von ihrem Riickgabe- oder Umtauschrecht keinen Gebrauch machen, wer-
den sie am Ubertragungsstichtag Anleger des iibernehmenden Investmentvermégens. Die
Gesellschaft kann gegebenenfalls auch mit der Verwaltungsgesellschaft des Ubernehmenden
Investmentvermogens festlegen, dass den Anlegern des Fonds bis zu 10 % des Wertes ihrer
Anteile in bar ausgezahlt werden. Mit der Ubertragung aller Vermdgenswerte erlischt der
Fonds. Findet die Ubertragung wahrend des laufenden Geschéaftsjahres des Fonds statt,
muss die Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag einen Bericht erstellen, der den Anforde-
rungen an einen Jahresbericht entspricht.

Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger und dartber hinaus auf der Internetseite der Ge-
sellschaft unter https://www.universal-investment.com bekannt, wenn der Fonds auf ein an-
deres von der Gesellschaft verwaltetes Investmentvermégen verschmolzen wurde und die
Verschmelzung wirksam geworden ist. Sollte der Fonds auf ein anderes Investmentvermdgen
verschmolzen werden, das nicht von der Gesellschaft verwaltet wird, so Gbernimmt die Ver-
waltungsgesellschaft die Bekanntmachung des Wirksamwerdens der Verschmelzung, die das
aufnehmende oder neu gegriindete Investmentvermdgen verwaltet.

24. Kurzangaben iiber steuerrechtliche Vorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fur Anleger, die in Deutschland un-
beschrankt steuerpflichtig sind. Unbeschrankt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend
auch als Steuerinlander bezeichnet. Dem auslandischen Anleger empfehlen wir, sich vor Er-
werb von Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Fonds mit seinem
Steuerberater in Verbindung zu setzen und mdgliche steuerliche Konsequenzen aus dem An-
teilerwerb individuell zu kldren. Ausldndische Anleger sind Anleger, die in Deutschland nicht
unbeschrankt steuerpflichtig sind. Diese werden nachfolgend auch als Steuerauslander be-
zeichnet.

Der Fonds ist als Zweckvermdgen grundsatzlich von der Kérperschaft- und Gewerbesteuer be-
freit. Er ist jedoch partiell kérperschaftsteuerpflichtig mit seinen (aus deutscher steuerrechtlicher
Sicht) inlandischen Beteiligungseinnahmen und sonstigen inldndischen Einklinften im Sinne der
beschrankten Einkommensteuerpflicht, wobei Gewinne aus dem Verkauf von Anteilen an Kapi-
talgesellschaften grundsatzlich ausgenommen sind; Gewinne aus der VerduBerung von Anteilen
an in- oder auslandischen Kapitalgesellschaften, deren Anteilwert unmittelbar oder mittelbar zu
mehr als 50 % auf inlandischem unbeweglichem Vermdégen beruht, kénnen unter gewissen Vor-
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aussetzungen auf Ebene des Fonds korperschaftsteuerpflichtig sein. Der Steuersatz betragt
15 %. Soweit die steuerpflichtigen Einklinfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben
werden, umfasst der Steuersatz von 15 % bereits den Solidaritdtszuschlag.

Die Investmentertrage werden jedoch beim Privatanleger als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen
der Einkommensteuer unterworfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertragen
den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag® Gibersteigen.

Einkilinfte aus Kapitalvermogen unterliegen grundsatzlich einem Steuerabzug von 25 % (zu-
zlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Einkiinften aus Kapi-
talvermdgen gehdren auch die Ertrage aus Investmentfonds (Investmentertrage), d.h. die
Ausschittungen des Fonds, die Vorabpauschalen und die Gewinne aus der VerdauBerung der
Anteile. Das Sondervermdgen qualifiziert nicht als Aktien-, Misch- oder Immobilienfonds, so
dass die Inanspruchnahme einer Teilfreistellung auf dieser Grundlage nicht moglich ist.

Der Steuerabzug hat fir den Privatanleger grundsatzlich Abgeltungswirkung (sog. Abgel-
tungsteuer), so dass die Einkiinfte aus Kapitalvermdgen regelmaBig nicht in der Einkommen-
steuererklarung anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden durch die de-
potflihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenommen und aus der Di-
rektanlage stammende ausléndische Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung, wenn der personliche Steuer-
satz geringer ist als der Abgeltungssatz von 25 %. In diesem Fall kdnnen die Einkilinfte aus
Kapitalvermogen in der Einkommensteuererklarung angegeben werden. Das Finanzamt setzt
dann den niedrigeren persdnlichen Steuersatz an und rechnet auf die persénliche Steuer-
schuld den vorgenommenen Steuerabzug an (sog. Glinstigerprifung).

Sofern Einklinfte aus Kapitalvermogen keinem Steuerabzug unterlegen haben (weil z.B. ein
Gewinn aus der VeraduBerung von Fondsanteilen in einem auslandischen Depot erzielt wird),
sind diese in der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unterliegen die
Einkilinfte aus Kapitalvermdgen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25 % oder dem nied-
rigeren personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden, werden die Ertrage als Betriebseinnah-
men steuerlich erfasst.

Anteile im Privatvermégen (Steuerinlander)
Ausschiittungen
Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Die steuerpflichtigen Ausschittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuzuglich
Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

T Der Sparer-Pauschbetrag betragt seit dem Jahr 2023 bei Einzelveranlagung EUR 1.000 und bei Zusam-
menveranlagung EUR 2.000.
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Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und
einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell gelten-
den Sparer-Pauschbetrag? nicht Gberschreiten.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fiir Personen, die voraussichtlich
nicht zur Einkommenssteuer veranlagt werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheini-
gung, nachfolgend ,NV-Bescheinigung®”).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandischen Depot, so nimmt die de-
potfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten
Ausschittungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtli-
chem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fir die Dauer von maximal drei
Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhalt der Anleger die gesamte Ausschit-
tung ungekirzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen des Fonds innerhalb eines
Kalenderjahrs den Basisertrag fir dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird
durch Multiplikation des Ricknahmepreises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit

70 % des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abge-
leitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem
ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis zuziglich der Aus-
schittungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert
sich die Vorabpauschale um ein Zwolftel fur jeden vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs
vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zu-
geflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuzlg-
lich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und
einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell gelten-
den Sparer-Pauschbetrag?® nicht tUberschreiten.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung flir Personen, die voraussichtlich
nicht zur Einkommenssteuer veranlagt werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheini-
gung, nachfolgend ,NV-Bescheinigung”).

2 Der Sparer-Pauschbetrag betragt seit dem Jahr 2023 bei Einzelveranlagung EUR 1.000 und bei Zusam-
menveranlagung EUR 2.000.

3 Der Sparer-Pauschbetrag betragt seit dem Jahr 2023 bei Einzelveranlagung EUR 1.000 und bei Zusam-
menveranlagung EUR 2.000.
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Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in einem inldndischen Depot, so nimmt die de-
potfliihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeit-
punkt ein in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster
oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fur die Dauer von maximal drei Jahren erteilt
wird, vorgelegt wird. In diesem Fall wird keine Steuer abgefiihrt. Andernfalls hat der Anleger
der inlandischen depotfiihrenden Stelle den Betrag der abzuflihrenden Steuer zur Verfligung
zu stellen. Zu diesem Zweck darf die depotfiihrende Stelle den Betrag der abzufiihrenden
Steuer von einem bei ihr unterhaltenen und auf den Namen des Anlegers lautenden Kontos
ohne Einwilligung des Anlegers einziehen. Soweit der Anleger nicht vor Zufluss der Vorabpau-
schale widerspricht, darf die depotfiihrende Stelle auch insoweit den Betrag der abzufiihren-
den Steuer von einem auf den Namen des Anlegers lautenden Konto einziehen, wie ein mit
dem Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit fur dieses Konto nicht in Anspruch genommen
wurde. Soweit der Anleger seiner Verpflichtung, den Betrag der abzuflihrenden Steuer der in-
landischen depotflihrenden Stelle zur Verfligung zu stellen, nicht nachkommt, hat die depot-
fiihrende Stelle dies dem fir sie zustandigen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger muss in die-
sem Fall die Vorabpauschale insoweit in seiner Einkommensteuererklarung angeben.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds verauBert, ist ein VerauBerungsgewinn grundsatzlich steuerpflich-
tig.

Sofern die Anteile in einem inldandischen Depot verwahrt werden, nimmt die depotfuhrende
Stelle den Steuerabzug vor. Der Steuerabzug von 25 % (zuztglich Solidaritatszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauf-
trags bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werden. Werden solche Anteile von einem Pri-
vatanleger mit Verlust verauBert, dann ist der Verlust — ggf. reduziert aufgrund einer Teilfreis-
tellung — mit anderen positiven Einkiinften aus Kapitalvermdgen verrechenbar. Sofern die An-
teile in einem inlandischen Depot verwahrt werden und bei derselben depotflihrenden Stelle
im selben Kalenderjahr positive Einklinfte aus Kapitalvermégen erzielt wurden, nimmt die de-
potfliihrende Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei der Ermittlung des VerauBerungsgewinns ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit
angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Negative steuerliche Ertrage

Eine Zurechnung negativer steuerlicher Ertrage des Fonds an den Anleger ist nicht mdglich.
Abwicklungsbesteuerung

Wahrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschittungen eines Kalenderjahres insoweit als
steuerfreie Kapitalriickzahlung, wie der letzte in diesem Kalenderjahr festgesetzte Rlicknahme-

preis die fortgefluhrten Anschaffungskosten unterschreitet. Dies gilt héchstens flir einen Zeitraum
von zehn Kalenderjahren nach dem Kalenderjahr, in dem die Abwicklung beginnt.
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Wegzugsbesteuerung

Die Fondsanteile gelten steuerlich als verauBert, sofern die unbeschrankte Steuerpflicht eines
Anlegers durch Aufgabe des Wohnsitzes oder gewdhnlichen Aufenthalts in der Bundesrepublik
Deutschland endet oder die Anteile unentgeltlich auf eine nicht unbeschrankt steuerpflichtige
Person Ubertragen werden oder es aus anderen Grinden zum Ausschluss oder zur Beschran-
kung des Besteuerungsrechts der Bundesrepublik Deutschland hinsichtlich des Gewinns aus
der VerauBerung der Fondsanteile kommt. In diesen Fallen kommt es zu einer Besteuerung des
bis dahin angefallenen Wertzuwachses. Die sogenannte Wegzugsbesteuerung ist nur dann an-
zuwenden, wenn der Anleger in den letzten fiinf Jahren vor der fiktiven VerduBerung unmittel-
bar oder mittelbar mindestens 1 % der ausgegebenen Anteile des jeweiligen Fonds gehalten hat
oder wenn der Anleger im Zeitpunkt der fiktiven VerduBerung unmittelbar oder mittelbar Fonds-
anteile halt, deren Anschaffungskosten mindestens EUR 500.000 betragen haben, wobei die
Beteiligungen an verschiedenen Investmentfonds jeweils getrennt zu betrachten und hinsicht-
lich der Anschaffungskosten nicht zusammenzurechnen sind, und die Summe der steuerpflich-
tigen Gewinne aus allen Fondsanteilen insgesamt positiv ist. Die Besteuerung hat in der Veran-
lagung zu erfolgen.

Anteile im Betriebsvermogen (Steuerinlander)
Erstattung der Kérperschaftsteuer des Fonds

Die auf Fondsebene angefallene Koérperschaftsteuer kann dem Fonds zur Weiterleitung an ei-
nen Anleger erstattet werden, soweit dieser Anleger eine inlandische Korperschaft, Perso-
nenvereinigung oder Vermdgensmasse ist, die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschaft oder
der sonstigen Verfassung und nach der tatsachlichen Geschaftsfiihrung ausschlieBlich und
unmittelbar gemeinnitzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung
des offentlichen Rechts, die ausschlieBlich und unmittelbar gemeinniitzigen oder mildtatigen
Zwecken dient, oder eine juristische Person des 6ffentlichen Rechts ist, die ausschlieBlich
und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient; dies gilt nicht, wenn die Anteile in einem wirt-
schaftlichen Geschaftsbetrieb gehalten werden. Dasselbe gilt fiir vergleichbare auslandische
Anleger mit Sitz und Geschaftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden aus-
landischen Staat.

Voraussetzung hierfir ist, dass ein solcher Anleger einen entsprechenden Antrag stellt und die
angefallene Korperschaftsteuer anteilig auf seine Besitzzeit entféllt. Zudem muss der Anleger
seit mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der kdrperschaftsteuerpflichtigen Ertrage des
Fonds zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentimer der Anteile sein, ohne dass eine Ver-
pflichtung zur Ubertragung der Anteile auf eine andere Person besteht. Des Weiteren darf kein
NieBbrauch an den Investmentertragen eingerdumt worden sein und keine sonstige Verpflich-
tung bestanden haben, die Investmentertrage ganz oder teilweise, unmittelbar oder mittelbar
anderen Personen zu verguten. Ferner setzt die Erstattung im Hinblick auf die auf der Fonds-
ebene angefallene Koérperschaftsteuer auf deutsche Dividenden und Ertrage aus deutschen
eigenkapitaldhnlichen Genussrechten im Wesentlichen voraus, dass deutsche Aktien und deut-
sche eigenkapitaldhnliche Genussrechte vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentimer ununter-
brochen 45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Félligkeitszeitpunkt der Kapitaler-
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trage gehalten wurden und in diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindestwertanderungsrisiken
in Hohe von 70 % bestanden (sog. 45-Tage-Regelung).

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und ein von der depotflihrenden Stelle
ausgestellter Investmentanteil-Bestandsnachweis beizufligen. Der Investmentanteil-Be-
standsnachweis ist eine nach amtlichem Muster erstellte Bescheinigung tber den Umfang der
durchgehend wahrend des Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie den Zeit-
punkt und Umfang des Erwerbs und der VerauBerung von Anteilen wahrend des Kalenderjah-
res.

Die auf Fondsebene angefallene Kdrperschaftsteuer kann dem Fonds ebenfalls zur Weiterlei-
tung an einen Anleger erstattet werden, soweit die Anteile an dem Fonds im Rahmen von Al-

tersvorsorge- oder Basisrentenvertragen gehalten werden, die nach dem Altersvorsorgever-

trage-Zertifizierungsgesetz zertifiziert wurden. Dies setzt voraus, dass der Anbieter eines Al-
tersvorsorge- oder Basisrentenvertrags dem Fonds innerhalb eines Monats nach dessen Ge-
schéaftsjahresende mitteilt, zu welchen Zeitpunkten und in welchem Umfang Anteile erworben
oder verauBert wurden. Zudem ist die 0.g. 45-Tage-Regelung zu bertlicksichtigen.

Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschaft, sich die entsprechende Korperschaft-
steuer zur Weiterleitung an den Anleger erstatten zu lassen, besteht nicht.

Aufgrund der hohen Komplexitat der Regelung erscheint die Hinzuziehung eines steuerlichen
Beraters sinnvoll.

Ausschiittungen

Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich einkommen- bzw. kérperschaftsteuer- und ge-
werbesteuerpflichtig.

Die Ausschuttungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuzuglich Solidaritatszu-
schlag).

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschuttungen des Fonds innerhalb eines
Kalenderjahrs den Basisertrag fir dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird
durch Multiplikation des Rlicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit

70 % des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abge-
leitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem
ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis zuziiglich der Aus-
schiuttungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert
sich die Vorabpauschale um ein Zwdlftel fur jeden vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs
vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zu-
geflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw. kdrperschaftsteuer- und gewerbe-
steuerpflichtig.
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Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritatszu-
schlag).

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene
Gewinne aus der VerauBerung der Anteile unterliegen grundséatzlich der Einkommen- bzw.
Korperschaftsteuer und der Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des VerauBerungsgewinns ist

der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Der Gewinn aus der fiktiven VerauBerung ist fir Anteile, die dem Betriebsvermdgen eines An-
legers zuzurechnen sind, gesondert festzustellen.

Die Gewinne aus der VerauBerung der Anteile unterliegen i.d.R. keinem Kapitalertragsteuer-
abzug.

Negative steuerliche Ertrage

Eine Zurechnung negativer steuerlicher Ertrdge des Fonds an den Anleger ist nicht moglich.
Abwicklungsbesteuerung

Wahrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschittungen eines Kalenderjahres insoweit als
steuerfreie Kapitalrlickzahlung, wie der letzte in diesem Kalenderjahr festgesetzte Rucknah-

mepreis die fortgefiihrten Anschaffungskosten unterschreitet. Dies gilt hochstens fir einen
Zeitraum von zehn Kalenderjahren nach dem Kalenderjahr, in dem die Abwicklung beginnt.
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Zusammenfassende Ubersicht fiir die Besteuerung von Anteilen im Betriebsvermogen

Ausschiittungen Vorabpauschalen VerauBerungsgewinne

Inlandische Anleger

Einzelunternehmer

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Kapitalertragsteuer:
25 %

Materielle Besteuerung:
Einkommensteuer und Gewerbesteuer

Regelbesteuerte
Korperschaften
(typischerweise
Industrieunternehmen;
Banken, sofern Anteile
nicht im
Handelsbestand
gehalten werden;
Sachversicherer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25 %

Materielle Besteuerung:
Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer

Lebens- und Kranken-
versicherungs-
unternehmen und
Pensionsfonds, bei
denen die
Fondsanteile den
Kapitalanlagen
zuzurechnen sind

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Rickstellung fir
Beitragsriickerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist

Banken, die die

Fondsanteile im
Handelsbestand
halten

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer

Steuerbefreite ge-
meinnitzige, mild-
tatige oder kirchliche
Anleger (insb. Kirchen,
gemeinnitzige
Stiftungen)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Steuerfrei — zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer unter bestimmten
Voraussetzungen auf Antrag erstattet werden

Andere steuerbefreite
Anleger (insb.
Pensionskassen,
Sterbekassen und
Unterstitzungs-
kassen, sofern die im
Korperschaftsteuer-
gesetz geregelten
Voraussetzungen
erflllt sind)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Steuerfrei - zusatzlich kann die auf der Ebene des Sondervermdgens angefallene Kdrperschaftsteuer unter
bestimmten Voraussetzungen auf Antrag erstattet werden

Unterstellt ist eine inlandische Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkommen-
steuer und Korperschaftsteuer wird ein Solidaritatszuschlag als Erganzungsabgabe erhoben.
Fir die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug kann es erforderlich sein, dass Be-
scheinigungen rechtzeitig der depotfiihrenden Stelle vorgelegt werden.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot bei einer inlandischen depotfiihrenden
Stelle, wird vom Steuerabzug auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der Ver-
auBerung der Anteile Abstand genommen, sofern er seine steuerliche Auslandereigenschaft
nachweist. Sofern die Auslandereigenschaft der depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw.
nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der auslandische Anleger gezwungen, die Erstattung
des Steuerabzugs entsprechend der Abgabenordnung4 zu beantragen. Zustandig ist das filr
die depotfihrende Stelle zustandige Finanzamt. Soweit ein Steuerauslander einem inlandi-

4§37 Abs. 2 A0.
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schen Anleger vergleichbar ist, flir den eine Erstattung der auf Fondsebene angefallenen Kor-
perschaftsteuer méglich ist, ist grundsatzlich auch eine Erstattung moglich. Auf die obigen Aus-
fiihrungen zu Steuerinlandern wird verwiesen. Voraussetzung ist zudem, dass der Steueraus-
lander seinen Sitz und seine Geschaftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden
auslandischen Staat hat.

Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewinnen aus der VerduBerung von An-
teilen abzufiihrenden Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5 % zu erheben.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen depotflihrenden Stelle (Abzugs-
verpflichteter) durch den Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchen-
steuer nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteuerpflich-
tige angehort, regelmaBig als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Die Abzugsfahigkeit der
Kirchensteuer als Sonderausgabe wird bereits beim Steuerabzug mindernd berilicksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Fonds wird teilweise in den Herkunftslandern Quellen-
steuer einbehalten. Diese Quellensteuer kann bei den Anlegern nicht steuermindernd berick-
sichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von Investmentfonds

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Investmentfonds auf einen anderen inléan-
dischen Investmentfonds, bei denen derselbe Teilfreistellungssatz zur Anwendung kommt,
kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene der beteiligten Investment-
fonds zu einer Aufdeckung von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. Erhal-
ten die Anleger des Ubertragenden Investmentfonds eine im Verschmelzungsplan vorgese-
hene Barzahlung,5 ist diese wie eine Ausschittung zu behandein.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des libertragenden von demjenigen des liber-
nehmenden Investmentfonds ab, dann gilt der Investmentanteil des Ubertragenden Invest-
mentfonds als verauBert und der Investmentanteil des Ubernehmenden Investmentfonds als
angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven VerauBerung gilt erst als zugeflossen, sobald der In-
vestmentanteil des Ubernehmenden Investmentfonds tatsachlich verauBert wird oder in be-
stimmten Fallen als verduBert gilt.

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informationen zur Bekampfung von grenz-
Uberschreitendem Steuerbetrug und grenziberschreitender Steuerhinterziehung hat auf in-

5 §190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.
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ternationaler Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen. Die OECD hat hierfiir unter an-
derem einen globalen Standard flir den automatischen Informationsaustausch Uber Finanz-
konten in Steuersachen veroffentlicht (Common Reporting Standard, im Folgenden ,CRS").
Der CRS wurde Ende 2014 mit der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in
die Richtlinie 2011/16/EU bezlglich der Verpflichtung zum automatischen Austausch von In-
formationen im Bereich der Besteuerung integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle Mitglieds-
taaten der EU sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS mittlerweile an. Deutschland hat
den CRS mit dem Finanzkonten-Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in
deutsches Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen Kreditinstitute und Wertpa-
pierinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informationen tber ihre Kunden einzuholen. Han-
delt es sich bei den Kunden (natirliche Personen oder Rechtstrager) um in anderen teilneh-
menden Staaten ansassige meldepflichtige Personen (dazu zahlen nicht z.B. bérsennotierte
Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren Konten und Depots als melde-
pflichtige Konten eingestuft. Die meldenden Finanzinstitute werden dann fir jedes melde-
pflichtige Konto bestimmte Informationen an ihre Heimatsteuerbehorde Gbermitteln. Diese
Ubermittelt die Informationen dann an die Heimatsteuerbehdrde des Kunden.

Bei den zu Ubermittelnden Informationen handelt es sich im Wesentlichen um die personli-
chen Daten des meldepflichtigen Kunden (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer oder
-nummern; Geburtsdatum und Geburtsort (bei natlirlichen Personen); Ansassigkeitsstaat) so-
wie um Informationen zu den Konten und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Kon-
towert; Gesamtbruttobetrag der Ertrage wie Zinsen, Dividenden oder Ausschittungen von In-
vestmentfonds); Gesamtbruttoerldse aus der VerauBerung oder Riickgabe von Finanzvermo-
gen (einschlieBlich Fondsanteilen).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein Konto und/oder Depot bei ei-
nem Finanzinstitut unterhalten, das in einem teilnehmenden Staat ansassig ist. Daher werden
deutsche Finanzinstitute Informationen Uber Anleger, die in anderen teilnehmenden Staaten
ansassig sind, an das Bundeszentralamt fiir Steuern melden, das die Informationen an die je-
weiligen Steuerbehdrden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleitet. Entsprechend
werden Finanzinstitute in anderen teilnehmenden Staaten Informationen Uber Anleger, die in
Deutschland ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehérde melden, die die Informatio-
nen an das Bundeszentralamt flir Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen
teilnehmenden Staaten ansadssige Finanzinstitute Informationen Uber Anleger, die in wiederum
anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdrde mel-
den, die die Informationen an die jeweiligen Steuerbehorden der Ansdssigkeitsstaaten der
Anleger weiterleiten.

Allgemeiner Hinweis

Die steuerlichen Ausfliihrungen gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten
sich an in Deutschland unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt korper-
schaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr daflir dbernommen werden,
dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der
Finanzverwaltung nicht andert.
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25. Auslagerung

Die Gesellschaft hat folgende Aufgaben anderen Unternehmen ubertragen:
IT-Dienstleistungen

Teile des Betriebs der IT-Systeme (Informationstechnologie und EDV) wurde ausgelagert an
die

e Ul Information Technologies GmbH, Frankfurt am Main. Diese hat Teile der an sie ausgela-
gerten Teile des Betriebs der IT-Systeme weiterverlagert an die SVA System Vertrieb Alex-
ander GmbH, Wiesbaden.

o Die Bereitstellung von IT-Lizenzen wurde ausgelagert an die Universal-Beteiligungs- und
Servicegesellschaft mbH, Frankfurt am Main.

Interne Revision

Teile der Internen Revision wurden ausgelagert an die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main.

Investitionsberatung und Unterstiitzung des Portfoliomanagements

Die Investitionsberatung und Unterstitzung des Portfoliomanagements fur das Sondervermo-
gen wurde an die Investitionsberatungsgesellschaft (KGAL Investment Management GmbH &
Co. KG, Grunwald) ausgelagert.

Folgende Interessenkonflikte kdnnten sich aus der Auslagerung des Investitionsberatung und
Unterstlitzung des Portfoliomanagements ergeben:

e Die Investitionsberatungsgesellschaft ist nicht exklusiv flr die Gesellschaft tatig und darf
die Investitionsberatung und Unterstlitzung des Portfoliomanagements auch flir andere In-
vestmentvermdgen erbringen.

e Die Investitionsberatungsgesellschaft ist nicht grundsatzlich daran gehindert, im Rahmen
ihrer Investitionsberatung flr das Sondervermoégen auch von ihr selbst fiir eigene Rech-
nung, oder fiir Rechnung von Dritten (z.B. anderen Investmentvermdgen) gehaltene Betei-
ligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Infrastrukturanlagen fir das Sonder-
vermoégen zum Erwerb zu empfehlen. Ebenso kénnen grundsatzlich Beteiligungen an
Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Infrastrukturanlagen von anderen Investmentver-
mogen erworben werden, die ebenfalls von der Investitionsberatungsgesellschaft gema-
nagt oder beraten werden, und es kénnen Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesell-
schaften oder Infrastrukturanlagen des Sondervermdgens grundsatzlich an die genannten
Adressen verkauft werden.

Zum Umgang mit den vorgenannten Interessenskonflikten wird auf den Abschnitt ,Interessen-
skonflikte” verwiesen.

Liquiditatsmanagement

Das Liquiditatsmanagement fiir den Fonds wurde an Universal-Luxembourg S.A. Niederlas-
sung Frankfurt ausgelagert.
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Folgende Interessenkonflikte kdnnten sich aus der Auslagerung der Portfolioverwaltung der
Liquiditatsanlagen ergeben:

Das Unternehmen ist nicht exklusiv fir die Gesellschaft tatig und darf die Portfolioverwal-
tung der Liquiditatsanlagen auch fiir andere Investmentvermdgen erbringen.

Das Unternehmen Universal-Luxembourg S.A. Niederlassung Frankfurt ist ein mit der Ge-
sellschaft verbundenes Unternehmen.

Das Unternehmen ist nicht grundsatzlich daran gehindert, im Rahmen seiner Anlagestrate-
gie auch Eigenemissionen oder von ihm selbst gemanagte oder beratene andere Invest-
mentvermoégen fir den Fonds zu erwerben.

Das Unternehmen ist nicht grundsatzlich daran gehindert, Handelsgeschafte selber oder
Uber mit ihm verbundene Unternehmen zur Ausflihrung zu bringen.

Zum Umgang mit den vorgenannten Interessenskonflikten wird auf den Abschnitt ,Interessen-
skonflikte” verwiesen.

26. Dienstleister

Neben den in ,Auslagerung” genannten Unternehmen, die von der Gesellschaft ausgelagerte
Funktionen Ubernehmen, hat die Gesellschaft folgende Dienstleister beauftragt:

Vertriebsstellen: Zum Vertrieb des Sondervermdgens an professionelle und semi-profes-
sionelle Anleger wurde die KGAL Investment Management GmbH & Co. KG, Tolzer StraBe
15, 82031 Griinwald, (Geschéaftsfihrung: Michael Ebner, Jochen Hoérger, Florian Martin, Dr.
Thomas Schroer, André Ziicker, Amtsgericht Miinchen HRA 61 588) beauftragt. Fiir den
Vertrieb des Sondervermdgens an Privatanleger bestehen Rahmenvereinbarungen zwi-
schen der Gesellschaft und sog. Intermediaren, beispielsweise mit Deutsche Wertpapier-
Service Bank AG (dwpbank), Wildunger StraBe 14, 60487 Frankfurt am Main (Vorstand:
Dr. Heiko Beck, Markus Neukirch, Martin Zoller) sowie mit Attrax Financial Services S.A,,
3, Heienhaff, L-1736 Senningerberg (Vorstand: Thilo Balzer, Thomas Reicke, Oliver
Reinki).

Rechtsanwaltskanzleien: Zur rechtlichen Beratung in Sammelklagen sowie Privatklagen
bedient sich die Gesellschaft der Anwaltskanzleien Diaz Reus Rolff & Targ LLP und DRRT
Limited, Motley Rice LLC sowie Sturman LLC. Die vorgenannten Kanzleien sind in erster
Linie mit der rechtlichen Vertretung der Gesellschaft bzw. des Fonds in US-Sammelklagen
sowie in Privatklagen betraut. Rechtliche Beziehungen zwischen den Anwaltskanzleien
und den Anlegern des Fonds werden durch die Bestellung der Anwaltskanzleien nicht be-
grundet.

Stimmrechtsauslbung: Die Gesellschaft bedient sich bei der Ausliibung von Stimmrechten
aus den zu von ihr verwalteten Fonds gehdrenden Aktien der Unterstlitzung externer
Dienstleister. Fir diese Aufgabe hat die Gesellschaft die IVOX Glass Lewis GmbH, Karls-
ruhe sowie die Glass, Lewis & Co., LLC, San Francisco bestellt. Die IVOX Glass Lewis
GmbH erteilt der Gesellschaft unter Berlicksichtigung der Stimmrechtsleitlinien der Ge-
sellschaft Empfehlungen flr das Abstimmungsverhalten auf Basis von Analysen der
Hauptversammlungsunterlagen. Sie Ubernimmt die Austibung der Stimmrechte und ist zur
Berichterstattung Uber das Abstimmverhalten verpflichtet. Fir das Abstimmungsmanage-
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ment und Reporting wird hierbei auf die Funktionen der von der Glass, Lewis & Co. LLC

betriebenen Plattform Viewpoint zuriickgegriffen. Die aufsichtsrechtlichen Pflichten der
Gesellschaft sowie ihre zivilrechtliche Haftung gegenliber den Anlegern des Sonderver-
mdgens bleiben hiervon unberihrt.

Rechtliche Beziehungen zwischen Vertriebsstellen und den Anlegern des Sondervermdgens
werden durch die Bestellung einer Vertriebsstelle selbst nicht begriindet. Jedoch kénnen sich
rechtliche Beziehungen einer Vertriebsstelle zum Anleger ergeben, soweit er Dienste dieser
Vertriebsstelle beim Erwerb von Anteilen des Sondervermdégens in Anspruch nimmt.

27. Interessenkonflikte

Bei der Verwaltung des Fonds kdnnen folgende Interessenkonflikte entstehen.

Die Interessen des Anlegers kdnnen mit folgenden Interessen kollidieren:

Interessen der Gesellschaft, anderer Unternehmen aus der Gruppe der Gesellschaft, der
Geschaftsleitung der Gesellschaft, Mitarbeitern der Gesellschaft, externer Unternehmen
und Personen, die mit der Gesellschaft vertraglich verbunden sind, und sonstigen Dritten

und

Interessen der von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermdgen und Insourcing-
Mandate, Anlegern und Kunden der Gesellschaft

oder

Interessen von Anlegern und Kunden der Gesellschaft untereinander

oder

Interessen der Anleger und den von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermdgen
oder

Interessen der verschiedenen von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermogen.

Umstande oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begriinden kénnen, umfassen insbeson-
dere:

Anreizsysteme flr Geschaftsleiter oder Mitarbeiter der Gesellschaft, anderen Unterneh-
men aus der Gruppe der Gesellschaft oder externen Unternehmen, die vertraglich mit
Dienstleistungen zur Ermdglichung der gemeinsamen Portfolioverwaltung betraut wurden

Personliche Geschafte mit Vermdgenswerten, die in dem von der Gesellschaft verwalte-
ten Fonds gehalten werden, durch Geschaftsleiter oder Mitarbeiter der Gesellschaft oder
Geschéaftsleiter oder Mitarbeiter von Unternehmen, die von der Gesellschaft vertraglich
mit Dienstleistungen zur Ermdéglichung der gemeinsamen Portfolioverwaltung betraut
wurden
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e  Geschaften zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwalteten Investmentvermégen
oder Individualportfolios bzw. Geschaften zwischen von der Gesellschaft verwalteten In-
vestmentvermogen und/oder Individualportfolios

e Zusammenfassung mehrerer Orders (,block trades”)

e ,Frequent Trading”

e Festlegung der Cut off-Zeit

e |PO-Zuteilungen

o Ubertragung einer oder mehrerer Funktionen auf eine andere Gesellschaft
o Auslbung der Stimmrechte aus den zu den Fonds gehdrenden Aktien

e Aufgaben der Verwahrstelle

e Interessen von Anlegern, die ihre Anlagen zurticknehmen wollen und Anlegern, die ihre
Anlagen im Fonds aufrechterhalten wollen

Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Ankdufe von Immobilien, die fir
mehrere von der Gesellschaft verwaltete Infrastruktur-Sondervermdgen oder Individual-
portfolios in Betracht kommen kdnnen

Zielsetzung der Anlageverwaltung, in illiquide Vermdgenswerte zu investieren und den
Rucknahmegrundsatzen des Fonds.

Darstellung der wesentlichen (potenziellen) Interessenkonflikte

Der Gesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Geschéaften fir Rechnung des Fonds geld-
werte Vorteile (Broker research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformationssysteme) ent-
stehen, die im Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieBen keine Riickverglitungen der aus dem Fonds an die Verwahrstelle und
an Dritte geleisteten Vergltungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Gesellschaft gewahrt an Vermittler, z.B. Kreditinstitute, wiederkehrend — meist jahrlich -
Vermittlungsentgelte als so genannte ,Vermittiungsfolgeprovisionen”.

Sofern von der Gesellschaft vermittelte Investmentvermdgen, bei denen es sich insbesondere
um von der Gesellschaft verwaltete Investmentvermdgen handeln kann, in den Fonds erwor-
ben werden, kann die Gesellschaft fur ihre Vermittlungsleistung eine Vergltung erhalten.

Umgang mit Interessenkonflikten

Zum Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Gesellschaft folgende organisatorische MaB-
nahmen ein, um Interessenkonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beob-
achten und sie offenzulegen:

e Einrichtung eines Vergutungssystems, das keinen Anreiz, die personlichen Interessen
Uber die der von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermdgen oder Anleger und
Kunden zu stellen, schafft
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o Die vertraglich angebundene Investitionsberatungsgesellschaft ist vertraglich dazu ver-
pflichtet, interne Grundsatze zur Vermeidung von Interessenkonflikten aufzustellen und,
wenn sich ein Interessenkonflikt organisatorisch nicht vermeiden lasst, diesen gegentber
der Gesellschaft offenzulegen. Wird ein Interessenkonflikt gegentiber der Gesellschaft
offengelegt und besteht er beispielsweise darin, dass die Investitionsberatungsgesell-
schaft von ihr unmittelbar oder mittelbar bereits verwaltete oder von ihr bereits gegen-
Uber dem jetzigen VerauBerer zum Erwerb empfohlene Vermdégensgegenstande nunmehr
zum Erwerb flr das Sondervermdgen empfiehlt, wirkt die Gesellschaft einem Schaden flr
die Anleger des Sondervermdgens dadurch entgegen, dass diese Vermdgensgegen-
stande nur aufgrund sachlicher Erwagungen im Interesse der Anleger erworben werden
durfen.

e Die vertraglich angebundene Liquiditatsmanagement-Gesellschaft ist vertraglich dazu
verpflichtet, interne Grundséatze zur Vermeidung von Interessenkonflikten aufzustellen
und, wenn sich ein Interessenkonflikt organisatorisch nicht vermeiden lasst, diesen ge-
genlber der Gesellschaft offenzulegen. Wird ein Interessenkonflikt gegentuber der Ge-
sellschaft offengelegt und besteht er beispielsweise darin, dass die Liquiditatsmanage-
ment-Gesellschaft von ihr unmittelbar oder mittelbar emittierte, entwickelte oder verwal-
tete Finanzinstrumente fir das von ihr beratene oder verwaltete Sondervermdgen emp-
fiehlt oder fir das Sondervermdgen erwirbt, wirkt die Gesellschaft einem Schaden fur die
Anleger des Sondervermdgens dadurch entgegen, dass diese Vermdgensgegenstande
nur aufgrund sachlicher Erwdgungen im Interesse der Anleger erworben werden dirfen

e Regelungen fir personliche Geschafte, die durch die Compliance-Abteilung kontinuierlich
Uberwacht werden und eine Sperrliste, die personliche Geschafte mit bestimmten Ver-
mogensgegenstanden verbietet, um moglichen Interessenkonflikten zu begegnen

e Regelungen zur Offenlegung und zum Umgang mit der Annahme und der Gewahrung von
Zuwendungen

e Kontinuierliche Uberwachung der Transaktionshaufigkeit in den von der Gesellschaft ver-
walteten Investmentvermdgen, um die Anleger benachteiligende Umschichtungen in den
Investmentvermogen zu verhindern

e Implementierung von MaBnahmen zur Verhinderung stichtagsbezogener Aufbesserung
der Fondsperformance (,window dressing”) in den von der Gesellschaft verwalteten In-
vestmentvermdgen

e Verzicht auf Geschafte auf eigene Rechnung mit von der Gesellschaft verwalteten In-
vestmentvermogen oder Individualportfolios und Ausfiihrung von Geschaften zwischen
verschiedenen von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermdgen nur zur Erzielung
besserer Handelsergebnisse, ohne dass dadurch eines der beteiligten Investmentvermo-
gen benachteiligt wirde

e Zusammenfassung mehrerer Orders (,block trades”) erfolgt auf Grundlage eines einheitli-
chen Zuteilungsgrundsatzes

e Bei Beauftragung (z.B. mit der Funktion des Liquiditats-Managers, Beraters, Brokers oder
der Verwahrstelle) eng verbundener Unternehmen und Personen (insbesondere Gesell-
schafter), wird dieser Umstand den Anlegern gegentber offengelegt
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e Interne MaBnahmen zur Uberwachung von dem Fonds benachteiligenden Market Impact
durch Einzelanlagen von erheblichem Umfang

e Untersagung von ,Frequent Trading” durch Geschéaftsleiter und Mitarbeiter der Gesell-
schaft durch Regelungen fiir persénliche Transaktionen und diesbeziigliche Uberwa-
chung der von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermdgen

e Vereinbarung von Cut-off-Zeiten mit den Verwahrstellen, um Spekulationen gegen die
von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermdégen entgegenzuwirken

e Einheitliche interne Zuteilungsgrundsatze fir IPO-Zuteilungen

e Die Ubertragung einer oder mehrerer Funktionen auf eine andere Gesellschaft erfolgt mit
dem Ziel der Erweiterung des Spektrums der von der Gesellschaft zu erbringenden
Dienstleistungen

e Auslibung der Stimmrechte in dem Portfolio des Fonds erfolgt auf Basis der Empfehlun-
gen einer externen, neutralen Beratungsgesellschaft nach den Analyseleitlinien des BVI
Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

e Die Verwahrstelle des Fonds handelt unabhangig von der Gesellschaft und ist vertraglich
dazu verpflichtet, ausschlieBlich im Interesse der Anleger zu handeln

e Interessen von Anlegern, die ihre Anlagen zurtickgeben wollen und Anlegern, die ihre An-
lagen im Fonds aufrechterhalten wollen, werden bei der internen Liquiditatssteuerung
berlcksichtigt.

e Entsprechendes gilt auch hinsichtlich des Konflikts zwischen der Zielsetzung der Anlage-
verwaltung, in illiquide Vermdgenswerte zu investieren und den Rlicknahmegrundsatzen
des Fonds.

28. Jahres-/Halbjahresberichte; Abschlussprifer

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte und etwaige Zwischenberichte des Sondervermo-
gens sind bei der Gesellschaft sowie bei der Verwahrstelle und ggf. der Vertriebsstelle erhalt-
lich. Auflésungs- und Abwicklungsberichte sind bei der Verwahrstelle erhaltlich.

Mit der Priifung des Fonds und des Jahresberichtes ist Deloitte GmbH Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft in Frankfurt am Main beauftragt. Der Wirtschaftspriifer priift den Jahresbericht
des Fonds. Bei der Priifung hat der Wirtschaftspriifer auch festzustellen, ob bei der Verwal-
tung des Fonds die Vorschriften des KAGB sowie die Bestimmungen der Anlagebedingungen
beachtet worden sind. Das Ergebnis der Priifung hat der Wirtschaftsprifer in einem besonde-
ren Vermerk zusammenzufassen; der Vermerk ist in vollem Wortlaut im Jahresbericht wieder-
zugeben. Der Wirtschaftsprifer hat den Bericht liber die Priifung des Fonds der BaFin auf
Verlangen einzureichen.
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29. Zahlungen an die Anleger; Verbreitung der Berichte und sons-
tiger Informationen

Durch die Beauftragung der Verwahrstelle ist sichergestellt, dass die Anleger die Ausschiit-
tungen erhalten und dass Anteile zurlickgenommen werden. Die in diesem Verkaufsprospekt
erwadhnten Anlegerinformationen kénnen bei der Gesellschaft bezogen werden. Darliber hin-
aus sind diese Unterlagen auch bei der Verwahrstelle und ggf. der Vertriebsgesellschaft zu
erhalten. Sie kénnen auch auf der Internetseite der Gesellschaft unter https://www.universal-
investment.com bezogen werden.

Spezielle Informationen zum Fonds gemaB § 300 Abs. 1 bis 3 KAGB werden im jeweils aktuel-
len Jahresbericht des Fonds verdffentlicht. Informationen {iber Anderungen, die sich in Bezug
auf die Haftung der Verwahrstelle ergeben, erhalten Anleger unverziglich per dauerhaften
Datentrager und uber die Internetseite der Gesellschaft unter https://www.universal-invest-
ment.com.

30. Weitere von der Gesellschaft verwaltete Investmentvermogen

Von der Gesellschaft werden noch folgende Publikums-Investmentvermdgen verwaltet, die
nicht Inhalt dieses Verkaufsprospekts sind:

Investmentvermogen nach der OGAW-Richtlinie®

3D Invest Top Select

7orca FX Return

7orca Vega Income

7orca Vega Return

Abaki Fixed Income Convexity
Abaki Ul

ABELE Global Challenger
ABELE Ostalb Global

Absolute Return Multi Premium Fonds
ADR Managed Futures

AF Value Invest Ul

AHF Global Select

Aktien Europa - Ul

Aktien Global - Ul

Aktien Opportunity Ul

Aktien Slideuropa

Aktien USA - Ul

All Stars 10x10

ALL-IN-ONE

alphaport Credit Opportunities
Alpinum High Income Fund
Alturis Volatility

AM Fortune Fund Defensive
AM Fortune Fund Offensive
Amfileon Short Term Alpha
Analect Bond Fund Ul

6 Stand: 23.02.2026

Seite 136


https://www.universal-investment.com/
https://www.universal-investment.com/
https://www.universal-investment.com/
https://www.universal-investment.com/

KGAL klimaSUBSTANZ 4

Universal
- Investment

ansa - global Q equity market neutral
Antecedo Defensive Growth
Antecedo Enhanced Yield
Antecedo Growth Supreme
Antecedo Independent Invest
Antecedo Low Duration Plus

apo VV Renten - Privat

Aqguantum Active Range

Aquarius Next Generation Fund
ART Global Macro

ART Transformer Equities

Atacama Global QGV Equity
Athena Enhanced US Equity
ATHENA UI

AURETAS strategy balanced (D)
AURETAS strategy defensive (D)
AURETAS strategy growth (D)
avesco Sustainable Hidden Champions Equity
AvH Emerging Markets Fonds Ul
azemos quality first

Bachelier Ul

Bankhaus Seeliger VV Ausgewogen
Bankhaus Seeliger VV Dynamisch
BAUM Fair Future Fonds

Bellevue Option Premium

Belvoir Global Allocation Il Universal
Berenberg Aktien Global Plus
Berenberg Aktien Mittelstand
Berenberg Euro Bonds

Berenberg Euro Enhanced Liquidity
Berenberg Euro Target 2028
Berenberg Euro Target 2030
Berenberg Global Dividend Champions
Berenberg Guardian

Berenberg Multi Asset Balanced
Berenberg Multi Asset Defensive
Berenberg Sustainable Stiftung
Bethmann ESG Aktien

Bethmann ESG Ausgewogen
Bethmann ESG Defensiv Ausgewogen
Bethmann Megatrends

Bethmann Rentenfonds

Bethmann SGB Renten

Bethmann Stiftungsfonds
Bethmann Stiftungsfonds 2

Better Future Aktien Global

BKC Aktienfonds

BKC Emerging Markets Renten
BKC Treuhand Portfolio

BKP Classic Fonds

BKP Dachfonds

BKP Wachstum Global

bonorum ecclesiae Ul

Borsebius Bosses Follower Fund
Borsebius TopMix

Borsebius TopSelect

BTV AM Alternative Investments
BW-RENTA-UNIVERSAL-FONDS
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Capitulum Rentenstrategie optimiert Universal
Capitulum Sustainable Local Currency Bond Fonds Ul
Capitulum Weltzins-Invest Universal
Caplign Global Equity

Caplign Global Fixed Income

Castell Aktien Europa

Castell Aktien Global

Castell Digital Opportunities

Castell Global Equity Select

Castell Global Fixed Income Select
Castell Global Growth Opportunities
Castell Global Income Opportunities
Castell Global Opportunities

CBK Euro Corporate Bond Selection
CBK Euro Sovereign Plus Bond Selection
CBK Global Dividend Equity Selection
CBK Global Quality Equity Selection

CBK Global Value Equity Selection

CBK Global SM.ART Equity Selection
CHOM CAPITAL Active Return Europe Ul
CHOM CAPITAL PURE Small Cap Europe Ul
ColQ Collective Intelligence Fund
Commerzbank Flexible Allocation Euroland
Commerzbank Flexible Allocation USA
Commerzbank Flexible Duration
Commerzbank Stiftungsfonds Rendite
Commerzbank Stiftungsfonds Stabilitat
CONCEPT Aurelia Global

CONVERTIBLE GLOBAL DIVERSIFIED Ul
CONVEX High Quality

CONVEX Responsible Convertibles
CONVEX Unlimited

Cybersecurity Leaders
Debeka-Aktien-Asien-ESG
Debeka-Aktien-Europa-ESG
Debeka-Aktien-Global
Debeka-Aktien-Nordamerika-ESG
Debeka-Renten-EUR-Corporates
Debeka-Renten-EUR-Defensiv
Debeka-Renten-Global-SD-ESG
Defensive Portfolio

Degussa Aktien Universal-Fonds
DEGUSSA BANK-UNIVERSAL-RENTENFONDS
Degussa Renten Universal-Fonds
Deutsche Postbank Europafonds Aktien
Deutsche Postbank Europafonds Plus
Deutsche Postbank Europafonds Renten
Deutsche Postbank Global Player

di exclusive Linus global

DigiTrends Aktienfonds

Divas Liquid Diversifier

Diversified Income Portfolio
Dividendenkonzept Plus Ul

DUI Wertefinder

Earth Exploration Fund Ul

Earth Gold Fund Ul

Earth Strategic Resources Fund

EB - Dividendenstrategie Global
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EB - Emerging Markets Corporate Bonds
EB - Global Corporate Bonds

EB - Multi Asset Conservative

EB - Multi Asset Opportunities

EB - Sustainable Balanced Defensive Invest
EB - Small/Mid Cap Equities Euroland
EM Digital Leaders

EMCORE COP

EMCORE COPO

Empureon Europe Equity Fund
Empureon US Equity Fund

Empureon Volatility One Fund
Empureon Volatility Screened Fund
ERW Portfolio Strategie

Ethius Global Impact

Euro Rentenfonds Struktur
Europalnvest Dynamic Plus
Evergreen PDI Yin

Evergreen Sustainable World Bonds
Evergreen Sustainable World Stocks
EverLevy Fund E1

FairZinsGlobal

FERI Global Select Long/Short Fonds
FERI Systematic Market Neutral Fonds
FIAG-UNIVERSAL-DACHFONDS
FIDUKA Dynamic Ul
FIDUKA-UNIVERSAL-FONDS |

Fight For Green Defensiv

Fight For Green Offensiv

FIMAX Aktien Global Ul

FIMAX Vermdgensverwaltungsfonds Ul
finccam BD Tail Protect

finccam EQ Tail Protect

finccam Volatility Premium

Finiens Futura 1 Ul

FINLIUM Ambition

Finreon Absolute Income

Finreon SGKB Carbon Focus

Finreon SGKB Tail Risk Control (World)
Finreon Volatility Income
FIVV-MIC-Mandat-Asien
FIVV-MIC-Mandat-Defensiv
FIVV-MIC-Mandat-Offensiv
FIVV-MIC-Mandat-Rendite
FIVV-MIC-Mandat-Rohstoffe
FIVV-MIC-Mandat-Wachstum

FL AlphaCap Active Select Fonds

FL AlphaCap Total Return Fonds

FO Vermdgensverwalterfonds
FOCAM Modular Solutions

Fonds fir Stiftungen Invesco
Fondspicker Global Ul

Fundatis Diversified Selection

FV Global Bonds

FV Global Equities

FVM Classic

FVM Offensiv

FVM Stiftungsfonds
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Galilei Global Bond Opportunities Ul
GANE Value Event Fund

GANE Global Equity Fund

GAP Portfolio Ul

GCC Rentenfonds

GET Capital Al Sentiment Fund Europe
GF Global Ul

Global Long-Term Values Fund

Global Multi Asset Strategy

GLOBAL Strategie Aktien

GLOBAL Strategie Zinspapiere

GLS Bank Aktienfonds

GLS Bank Klimafonds

GLS Bank Rentenfonds

Goyer & GOoppel Smart Select Universal
Goyer & Goppel Zins-Invest alpha Universal
GR Dynamik

GR Noah

Gridl Global Macro Ul

GSP Aktiv Portfolio Ul

H&H Stiftungsfonds
HannoverscheBasisinvest
HannoverscheMaxInvest
HannoverscheMediuminvest
HanseMerkur Strategie ausgewogen
HanseMerkur Strategie Ausgewogen ESG
HanseMerkur Strategie chancenreich
HanseMerkur Strategie sicherheitsbewusst
Hansen & Heinrich Universal Fonds
HaRa-Invest Ul

Heidelberger Anlagefonds - Konservativ
Heidelberger Anlagefonds - Offensiv
Heiligenfeld Vermdgen

HelLa Ul

HMT Aktien Innovation ESG

HMT Aktien Value Protect ESG

HMT Dynamics Yield Opportunities
HMT Euro Aktien Protect 90

HMT Euro Aktien Protect 95

HMT Euro Aktien Protect ESG

HMT Euro Aktien Seasonal

HMT Euro Aktien VolControl

HMT Euro Seasonal LongShort

HMT Global Aktien Infrastruktur

HMT Global Antizyklik

HMT Global Multi Asset Income

HMT Global Optimal Dynamics

HMT Global Wertsicherung 90

HMT Goldproduzenten

HMT HanseMerkur Aktien Invest

HMT Opportunistic Credit

HMT Wertsicherung 94 ESG

HMTS Equities Value ESG Small & Mid Caps
HP&P Europe Equity

HP&P Global Alpha

HP&P Global Equity

HP&P Stiftungsfonds

HVB Select Alpha
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HWG-FONDS

HypoVereinsbank Stiftergemeinschaft VermFonds 1
Intalcon Global Opportunities

Invesco Europa Core Aktienfonds

Invesco Global Dynamik Fonds

Invesco Umwelt und Nachhaltigkeits Fonds
IQ Aktienstrategie

IQ Rentenstrategie

Jemila Fonds
JRS-INTERNATIONAL-UNIVERSAL-FONDS
Julius Baer Germany - Focus Fund Balanced
Julius Baer Germany - Focus Fund Growth
Julius Baer Germany - Focus Fund Income
K&K - Wachstum & Innovation

Kahler & Kurz Aktienfonds

KANON Globale Zukunftsthemen

Kinder Perspektivenfonds

KirAC Stiftungsfonds Omega

Kirchroder Vermogensbildungsfonds 1 Ul
KISS Absolute Return Fund

L&H Aktien Global Ul

L&H Multi Strategie Ul

LBBW Pro-Fund Credit |

LeanVal Equity Protect

Lennertz & Co. Multi Select Balanced
Leonardo Ul

LF - Al Balanced Multi Asset

LF - Al Defensive Multi Asset

LF - Al Dynamic Multi Asset

LF - Al Impact Equity EU

LF - Al Impact Equity US

LF - ASSETS Defensive Opportunities

LF — Dynamic Yield Opportunities

LF - European Hidden Champions

LF - Global Multi Asset Sustainable

LF - Green Dividend World

LF - MFI Global Dynamic Protect

LF - MFI Rendite Plus Ul

LF - Sustainable Yield Opportunities

LF - WHC Global Discovery

LIGA Euro Renten Fonds

LIGA Globale Aktien

LIGA Stiftungsfonds

LWL Giannelli

Maneris Select Ul

MakroWerk Global Macro Bonds UCITS
Markus Alt Rentenstrategie Nr. 1

MC 1 Universal

MehrWerte Fonds

Meisterwert Perspektive

Meisterwert Position

Meisterwert Substanz

MellowFund Bond Select

MellowFund Global Equity

Merck Finck Vermdgensstrategie Ausgewogen Ul
Merck Finck Vermdgensstrategie Defensiv Ul
Merck Finck Vermdgensstrategie Dynamisch Ul
MFC Opportunities One
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Miraculix

morgen Aktien Global Ul

Multi Asset Global Vision

Multi Asset Value Invest

My Way Invest

neXDos US Buyout Style
NextGen Equity Fund

nordIX Anleihen Defensiv
NUERNBERGER Global Systematic CA Equity
Oberbanscheidt Dividendenfonds
Oberbanscheidt Global Flexibel Ul
OLB Invest Balance

OLB Invest Dynamik

OLB Invest ESG

Opportunistic Deep Value Fund Ul
P & S Renditefonds

Pax ESG Ertrag Fonds

Pax ESG Laufzeitfonds 2029

Pax ESG Mover Aktien

Pax ESG Multi Asset

Platform Fund

Prisma Aktiv Ul

Prisma Asianavigator Ul

PrivateV - Dynamic

PrivateV - DynamicControl
PrivateV - Stability
ProfitlichSchmidlin Fonds Ul

PSM Growth Ul

PSM Investmentgrade Bond

PSM Value Strategy Ul

PVV Premium Invest 100

PVV Premium Invest 30

PVV Premium Invest 60

PVV Premium Invest NXT
QUANTMADE Al Quant Fund
quantumX Global Ul

R + P UNIVERSAL-FONDS

R+P Rendite Plus Ul

RB-L Ul

RBV - VV Ul

RDK Global Growth Opportunities
RDK Global Income Opportunities
Renten Global Opportunities
Resonanz Jazz Multi-Strategy
RSI International Ul

S4A EU Pure Equity

S4A Global Wealth

S4A Multi Asset Defensive

S4A Pure Equity Germany

S4A Pure Equity Global

S4A Systematic Absolute Return
S4A US Equity ESG

S4A US Equity Small & Mid Cap
S4A US Long

S4A US Technology
Sarasin-Fairlnvest-Universal-Fonds
SCS Aktien Welt

SEB Aktienfonds
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SEB EuroCompanies

SEB Europafonds

SEB Total Return Bond Fund

Selection Rendite Plus

Selection Value Partnership

sentix Fonds Aktien Deutschland

sentix Risk Return -A-

sentix Risk Return -M-

Serafin Wealth Family Heritage

SGKB Aktien Dividenden Focus

SGKB Aktien Flex

SGKB Aktien Schweiz Focus

SGKB Aktien Trend

SGKB One

SGKB Renten Flex

SGKB Renten Trend

SGKB Volatilitat Defensiv

SIGAVEST Vermogensverwaltungsfonds Ul
SK Spezial

Smart & Fair-Fonds

SozialBank Nachhaltigkeitsfonds Aktien |
SozialBank Nachhaltigkeitsfonds Ertrag
SozialBank Nachhaltigkeitsfonds Green Bonds
Spiekermann & CO Strategie |
Stadtsparkasse Dlsseldorf Absolute Return
Stadtsparkasse Dlisseldorf EuroRenten Plus
Stadtsparkasse Duisseldorf Megatrends
Stadtsparkasse Dlisseldorf NRW-Fonds
Stadtsparkasse Diisseldorf TOP-Chance
Stadtsparkasse Disseldorf TOP-Return
Stadtsparkasse Dusseldorf TOP-Substanz
Stiftungsfonds ESG Global

Stiftungsfonds Spiekermann & CO
Stiftungsfonds Wertvoll 1825
Strategiekonzept Defensiv

Sudwestbank Vermdgensmandat Renten
SWuK Renten Flexibel Ul

Sydbank Vermdgensverwaltung Ausgewogen
Sydbank Vermdégensverwaltung Dynamisch
Sydbank Vermogensverwaltung Klassisch
Sygnel P-22

Systematic Curve Carry Fund

Systematic Dispersion Fund

TAMAC Green Champions

The Digital Leaders Fund

TimmIinvest Europa Plus Fonds

Tinzenhorn Fonds

Tomorrow Fund

Tungsten CONDOR

Tungsten Multiple Return

UBS (D) Aktienfonds-Special | Deutschland
UBS (D) Equity Fund - Global Opportunity
UBS (D) Equity Fund - Smaller German Companies
UBS (D) Konzeptfonds Europe Plus

UM Strategy Fund

UNIKAT Premium Select Fonds
Universal-Strategiefonds

US Focus Fund
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Veermaster Flexible Navigation Fund Ul
Velten Strategie Deutschland

Velten Strategie Welt
Vermdgensmanagement - Fonds Universal
Vermodgensmandat Strategie Ertrag
Vermogensmandat Strategie Stabil
Vermdgensmandat Strategie Wachstum
VM BC Shareconcept Regional

Voba pur Premium A Fonds Ul

Voba pur Premium R Fonds Ul

VR Bank Kitzingen eG Euro Control
Wachstum Defensiv

WACHSTUM GLOBAL

Wahrungsfonds Ul

WAVE Total Return ESG

Wealth Advisory Systemic Income Fund
WM AKTIEN GLOBAL UI-FONDS

World Market Fund

WoWiVermdgen

WWK-Rent

Zindstein Werte-Sammler

ZSBalance

ZSDefensiv

ZSDynamic

Alternative Investmentfonds (AIF)

Gemischte Sondervermoégen

AktivBalance

AktivBasis

AktivChance
BERIAN-UNIVERSAL-FONDS
D&J Alpha Ul

D&J Beta Ul

Deutsche Postbank Best Invest Wachstum
MasterFonds-VV Ausgewogen
MasterFonds-VV Ertrag
MasterFonds-VV Wachstum
NILUS-UNIVERSAL-FONDS
Pfau-StrategieDepot Ul
Stiftungsfonds Westfalen
Thesi-Universal-Fonds
ZinsPlus Fonds Ul

Sonstige Sondervermogen

Conveo Capital-Ul

Finreon Golden Income
Kapital Plus-Ul

Pollux I-Ul

pro aurum ValueFlex

UBS (D) Euro Aktiv-Balance
UBS (D) Euro Aktiv-Dynamik
UBS (D) Euro Aktiv-Substanz

>

Universal
Investment

Seite 144



KGAL klimaSUBSTANZ 4

Universal
- Investment

e Altersvorsorge-Sondervermogen

SEB GenerationPlus

Hinzu kommen zurzeit 578 Spezial-AlF.
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C. Anteilklassen im Uberblick

Erstausgabedatum

Anteilklasse R (Privatanleger)
Anteilklasse | (Institutionelle Anleger)
Anteilklasse VV (Vermodgensverwaltung)
Erstausgabepreis

Anteilklasse R (Privatanleger)
Anteilklasse I (Institutionelle Anleger)
Anteilklasse VV (Vermodgensverwaltung)
Ausgabeaufschlag

Anteilklasse R (Privatanleger)
Anteilklasse | (Institutionelle Anleger)
Anteilklasse VV (Vermodgensverwaltung)
Riucknahmeabschlag

Anteilklasse R (Privatanleger)
Anteilklasse | (Institutionelle Anleger)
Anteilklasse VV (Vermodgensverwaltung)
Erwerbsbeschrankung

Anteilklasse R (Privatanleger)
Anteilklasse | (Institutionelle Anleger)
Anteilklasse VV (Vermodgensverwaltung)
Mindestanlagesumme

Anteilklasse R (Privatanleger)
Anteilklasse I (Institutionelle Anleger)
Anteilklasse VV (Vermogensverwaltung)
Verwaltungsvergiitung

Anteilklasse R (Privatanleger)

Anteilklasse I (Institutionelle Anleger)
Anteilklasse VV (Vermogensverwaltung

07.11.2023
07.11.2023
07.11.2023

EUR 50 zzgl. Ausgabeaufschlag
EUR 50 zzgl. Ausgabeaufschlag
EUR 50 zzgl. Ausgabeaufschlag

derzeit 5 %
derzeit keiner
derzeit 5 %

derzeit keiner
derzeit 5 %
derzeit keiner

keine
nur erwerbbar von nicht natirlichen Personen
keine

keine

EUR 500.000, die Gesellschaft kann nach ei-
genem Ermessen geringere Mindestanlagebe-
trage gestatten.

keine

bis zu 1,45 % p.a.; derzeit 1,35 % p.a.
bis zu 0,83 % p.a.; derzeit 0,73 % p.a.
bis zu 1,13 % p.a.; derzeit 1,03 % p.a.
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Verwahrstellenvergiitung

Anteilklasse R (Privatanleger) derzeit 0,012 % p.a. zzgl. USt.
Anteilklasse | (Institutionelle Anleger) derzeit 0,012 % p.a. zzgl. USt.
Anteilklasse VV (Vermogensverwaltung derzeit 0,012 % p.a. zzgl. USt.

Ertragsverwendung

Samtliche Anteilklassen sind ausschuttende Anteilklassen. Allerdings wird je Anteil-
klasse gesondert Uber die Ausschiuttungshohe entschieden, wodurch sich Abweichun-
gen bei der Ausschittungshohe je Anteilklasse ergeben kdnnen.
Wertpapier-Kennnummer / ISIN

Anteilklasse R (Privatanleger) A3ERMC / DEOOOA3ERMC9

Anteilklasse | (Institutionelle Anleger) A3ERMD / DEOOOA3ERMD7
Anteilklasse VV (Vermogensverwaltung) A3ERME / DEOOOA3ERMES

Seite 147



KGAL klimaSUBSTANZ 4

Universal
- Investment

D. Liste der Unterverwahrer

Die dieser Anlage beigefligte Landerliste’ beinhaltet samtliche von der Verwahrstelle beauftrag-
ten Unterverwahrer. Fiir den OGAW werden ggf. nicht alle in der Landerliste aufgefiihrten Unter-
verwahrer beauftragt.

Bei allen Unterverwahrern, bis auf die internationalen Zentralverwahrer Clearstream Banking S.A.
Luxembourg und Euroclear Bank S.A. Brussels, gibt es keinen weiteren Unterverwahrer.

Bei den Unterverwahrern werden folgende Wertpapiere verwahrt:

Aktien

Bonds
Optionsscheine
Bezugsrechte
Convertible Bonds
Fondsanteile.

O O O O O O

Verwahrer und Unterverwahrer

Staat Bevollméachtigter Ort
ARGENTINA CITIBANK N.A, BUENOS AIRES BRANCH BUENOS AIRES
AUSTRALIA BNP PARIBAS AUSTRALIA BRANCH SYDNEY
AUSTRIA BNP PARIBAS S.A. NIEDERLASSUNG DEUTSCHLAND FRANKFURT
BAHRAIN HSBC BANK MIDDLE EAST LTD BAHRAIN

BANGLADESH HONG KONG AND SHANGHAI BANKING CORP LIMITED* | DHAKA

BELGIUM BNP PARIBAS S.A PARIS
BOTSWANA STANDARD CHARTERED BANK BOTSWANA LTD GABORONE
BRAZIL BANCO BNP PARIBAS BRASIL SA SAO PAULO
BULGARIA UNICREDIT BULBANK A.D. SOFIA
CANADA RBC INVESTOR SERVICES TRUST TORONTO

CIBC MELLON GLOBAL SECURITIES SERVICES COM-|TORONTO

PANY

CHILE BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES SOCIEDAD FIDU-|BOGOTA
CIARA S.A

CHINA BNP PARIBAS CHINA LTD SHANGHAI

7 Stand: April 2024
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HSBC BANK (CHINA) COMPANY LIMITED SHANGHAI
HSBC BANK (CHINA) COMPANY LIMITED SHENZHEN
BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES S.C.A* (Stock| HONG KONG
Connect and Bond Connect)

COLOMBIA BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES SOCIEDAD FIDU- | BOGOTA
CIARIA

CROATIA UNICREDIT BANK AUSTRIA AG VIENNA via Zagrebacka | VIENNA
Banka d.d.

CYPRUS BNP PARIBAS S.A, ATHENS BRANCH ATHENS

CZECH REPUBLIC | RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG VIENNA

DENMARK SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB (PUBL)’s IN|COPENHAGEN
DENMARK

EGYPT HSBC BANK EGYPT SAE* CAIRO

ESTONIA AS SEB PANK TALLINN

FINLAND SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB (PUBL)'S IN|HELSINKI
FINLAND

FRANCE BNP PARIBAS S.A PARIS
ALL FUNDS BANK S.A.U PARIS

GERMANY BNP PARIBAS S.A. NIEDERLASSUNG DEUTSCHLAND FRANKFURT

GHANA STANDARD CHARTERED BANK GHANA LTD* ACCRA

GREECE BNP PARIBAS S.A, ATHENS BRANCH ATHENS

HONG KONG, SAR | BNP PARIBAS S.A HONG KONG

China

HUNGARY BNP PARIBAS S.A BUDAPEST

INDIA BNP PARIBAS MUMBAI

INDONESIA PT BANK HSBC INDONESIA JAKARTA

ICELAND CLEARSTREAM BANKING SA LUXEMBOURG

IRELAND BNP PARIBAS | BELGIUM
Direct membership to the issuer CSD Euroclear Bank SA
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ISRAEL CITIBANK N.A. ISRAEL TEL AVIV
BANK LEUMI LE-ISRAEL B.M. TEL AVIV
ITALY BNP PARIBAS S.A, SUCCURSALE ITALIA MILAN
JAPAN HONG KONG AND SHANGHAI BANKING CORP LIMITED, | TOKYO
TOKYOD
KENYA STANDARD CHARTERED BANK PLC* NAIROBI
KOREA, REPU- | HONG KONG AND SHANGHAI BANKING CORP LIMITED, | SEOUL
BLIC OF SEOUL
KUWAIT HSBC BANK MIDDLE EAST LTD KUWAIT CITY
LATVIA AS SEB BANKA RIGA
LITHUANIA AB SEB BANKAS VILNIUS
MALAYSIA HSBC BANK MALAYSIA BERHAD, KUALA LUMPUR KUALA LUMPUR
MALTA CLEARSTREAM BANKING SA LUXEMBOURG
MAURITIUS HONG KONG AND SHANGHAI BANKING CORP LIMITED, | PORT-LOUIS
ERENE
MEXICO BANCO NACIONAL DE MEXICO (CITIBANAMEX) MEXICO CITY
MOROCCO CITIBANK MAGHREB S.A CASABLANCA
NETHERLANDS BNP PARIBAS S.A PARIS
NEW ZEALAND BNP PARIBAS, AUSTRALIA BRANCH SYDNEY
NIGERIA STANBIC IBTC BANK* LAGOS
NORWAY SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB (PUBL) S|OSLO
RRANCH IN NORWAY.
OMAN HSBC BANK OMAN SAOG MUSCAT
PAKISTAN CITIBANK N.A. KARACHI KARACHI
PERU BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES SOCIEDAD FIDU-|BOGOTA
CIARIA
PHILIPPINES HONG KONG AND SHANGHAI BANKING CORP LIMITED, | MANILA
MANII A
STANDARD CHARTERED BANK, PHILIPPINES BRANCH | MAKATICITY
POLAND BNP PARIBAS SA, BRANCH IN POLAND WARSAW
PORTUGAL BNP PARIBAS S.A PARIS LISBON
QATAR HSBC BANK MIDDLE EAST LTD DOHA
ROMANIA RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG AUSTRIA VIENNA
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RUSSIA PJSC ROSBANK* MOSCOW
SAUDI ARABIA HSBC SAUDI ARABIA RIYADH
SERBIA UNICREDIT BANK AUSTRIA AG VIENNA via UniCredit| VIENNA
Rank Srhiia A A
SINGAPORE BNP PARIBAS S.A SINGAPORE

STANDARD CHARTERED BANK, (SINGAPORE) LIMITED |SINGAPORE

SLOVAK REPU-|RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG VIENNA

RlIC

SLOVENIA UNICREDIT BANKA SLOVENIJA D.D. LJUBLJANA LJUBLJANA

SOUTH AFRICA STANDARD BANK OF SOUTH AFRICA LIMITED JOHANNESBURG

SPAIN BNP PARIBAS S.A SUCURSAL EN ESPANA MADRID

SRILANKA HONG KONG AND SHANGHAI BANKING CORP LIMITED, | COLOMBO
COLOMBO*

SWEDEN SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB (PUBL) STOCKHOLM

SWITZERLAND BNP PARIBAS, PARIS, ZURICH BRANCH ZURICH

CREDIT SUISSE (SWITZERLAND) LTD Precious Metals |ZURICH

TAIWAN, China HSBC BANK (TAIWAN) LIMITED TAIPEI

STANDARD CHARTERED BANK (TAIWAN) LIMITED TAIPEI
TANZANIA STANBIC BANK TANZANIA LIMITED DAR ES SALAAM
THAILAND HONG KONG AND SHANGHAI BANKING CORP LIMITED, | BANGKOK

BANGKOK
TUNISIA UNION INTERNATIONALE DES BANQUES (SGSS) TUNIS
TURKEY TURK EKONOMI BANKASI A.S ISTANBUL
UGANDA STANDARD CHARTERED BANK UGANDA LIMITED KAMPALA
UAE HSBC BANK MIDDLE EAST LTD DUBAI
UNITED KING- | BNP PARIBAS LONDON BRANCH LONDON
DOM

HSBC BANK PLC (precious metals) LONDON
UKRAINE CLEARSTREAM BANKING SA LUXEMBOURG
URUGUAY BANCO ITAU URUGUAY S.A. MONTEVIDEO

USA BNP PARIBAS NEW YORK BRANCH NEW YORK

Seite 151



KGAL klimaSUBSTANZ — Universal
= Investment

CITIBANK NA (OCC) NEW YORK
VIETNAM HSBC BANK (VIETNAM) LTD HO CHI MINH
CITY
WAEMU STANDARD CHARTERED BANK COTE D'IVOIRE SA [ABIDJAN
Benin, Burkina Faso, Guinea Bissau, lvory Coast, Mall
Niger, Senegal, Togo

* Antrdge fir neue Konten werden ausgesetzt

International Central Securities Depositories & Triparty Col-

lateral agents

Bevollmachtigter

CLEARSTREAM BANKING SA LUXEMBOURG
Clearstream Banking's sub-custodians

EUROCLEAR BANK SA . N ' BRUSSELS
Euroclear banking's sub-custodians (access a guest / public information

JP MORGAN BANK LUXEMBOURG S.A. LUXEMBOURG
THE BANK OF NEW YORK MELLON LONDON

THE BANK OF NEW YORK MELLON SA/NV BRUSSELS

Quelle: Network Relationship Management

Disclaimer:

The information contained within this document (‘Information') is believed to be reliable but BNP
Paribas Securities Services does not warrant its completeness or accuracy. Opinions and esti-
mates contained herein constitute BNP Paribas Securities Services' judgement and are subject
to change without notice. BNP Paribas Securities Services and its subsidiaries shall not be liable
for any errors, omissions or opinions contained within this document. This material is not in-
tended as an offer or solicitation for the purchase or sale of any financial instrument. For the
avoidance of doubt, any information contained within this document will not form an agreement

between parties. Additional information is available on request.
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BNP Paribas Securities Services is incorporated in France with Limited Liability and is authorised
and supervised by the Autorité de Contréle Prudentiel (ACP) and by the Autorité des Marchés
Financiers (AMF). BNP Paribas Securities Services London branch is authorised by and subject
to limited regulation by the Financial Services Authority for the conduct of its investment business
in the United Kingdom; details on the extent of our regulation by the Financial Services Authority
are available from us on request. BNP Paribas Securities Services London Branch is also a mem-
ber of the London Stock Exchange. BNP Paribas Trust Corporation UK Limited and Investment
Fund Services Limited are authorised and regulated by the Financial Services Authority.
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E. Recht des Kaufers zum Widerruf

Kommt der Kauf von Anteilen an offenen Investmentvermdgen aufgrund mindlicher Verhand-
lungen auBerhalb der stdndigen Geschaftsraume desjenigen zustande, der die Anteile ver-
kauft oder den Verkauf vermittelt hat, so ist der Kaufer berechtigt, seine Kauferklarung in
Textform und ohne Angabe von Griinden innerhalb einer Frist von zwei Wochen zu widerrufen
(z.B. Brief, Fax, E-Mail). Das Widerrufsrecht besteht auch dann, wenn derjenige, der die An-
teile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine standigen Geschaftsrdume hat.

Die Frist zum Widerruf beginnt erst zu laufen, wenn die Durchschrift des Antrags auf Ver-
tragsschluss dem Kaufer ausgehandigt oder ihm eine Kaufabrechnung lGibersandt worden ist
und darin eine Belehrung lber das Widerrufsrecht enthalten ist, die den Anforderungen des
Art. 246 Abs. 3 Satz 2 und 3 des Einflihrungsgesetzes zum Burgerlichen Gesetzbuch genlgt.
Zur Wahrung der Frist genlgt die rechtzeitige Absendung des Widerrufs. Ist der Fristbeginn
streitig, trifft die Beweislast den Verkaufer. Der Widerruf ist schriftlich unter Angabe der Per-
son des Erklarenden einschlieBlich dessen Unterschrift zu erklaren, wobei eine Begriindung
nicht erforderlich ist.

Der Widerruf ist zu richten an

Universal-Investment-Gesellschaft mbH
Europa-Allee 92-96

60486 Frankfurt am Main

Telefax: (069) 7 10 43 - 700

Email: info@universal-investment.com

Ein Widerrufsrecht besteht nicht, wenn der Verkadufer nachweist, dass entweder der Kaufer
kein Verbraucher im Sinne des § 13 BGB ist oder er den Kaufer zu den Verhandlungen, die
zum Kauf der Anteile geflihrt haben, aufgrund vorhergehender Bestellung gemaB § 55 Abs. 1
der Gewerbeordnung aufgesucht hat.

Widerrufsfolgen

Ist der Widerruf wirksam erfolgt und hat der Kaufer bereits Zahlungen geleistet, so sind ihm
von der Gesellschaft gegebenenfalls Zug um Zug gegen Rickibertragung der erworbenen

Anteile, die bezahlten Kosten und ein Betrag auszuzahlen, der dem Wert der bezahlten An-
teile am Tage nach dem Eingang der Widerrufserklarung entspricht. Auf das Recht zum Wi-
derruf kann nicht verzichtet werden.

Die vorstehenden Ausfiihrungen gelten entsprechend beim Verkauf der Anteile durch den An-
leger.
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F. Allgemeine Anlagebedingungen

Allgemeine Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses
zwischen den Anlegern und der

Universal-Investment-Gesellschaft mbH
Europa-Allee 92-96
60486 Frankfurt am Main
(,Gesellschaft")

flr das von der Gesellschaft verwaltete
Infrastruktur-Sondervermdgen gem. § 260a KAGB
KGAL klimaSUBSTANZ
(,Sondervermoégen®)

die nur in Verbindung mit den
fur das jeweilige Sondervermdgen aufgestellten
Besonderen Anlagebedingungen
gelten.

§ 1 Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft und unterliegt den Vorschrif-
ten des Kapitalanlagegesetzbuchs (,KAGB").

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen Namen fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger nach dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zu-
gelassenen Vermogensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermdgen in Form eines In-
frastruktur-Sondervermdgens (,Sondervermdgen”) an. Uber die hieraus sich ergebenden
Rechte der Anleger werden von ihr Sammelurkunden ausgestellt oder als elektronische An-
teilscheine begeben. Der Geschaftszweck des Sondervermdgens ist auf die Kapitalanlage
geman einer festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermégensverwal-
tung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt.

3. Die Vermbgensgegenstande des Sondervermdgens stehen im Eigentum der Gesellschaft.

4. Grundstucke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Wohnungseigentums, Teileigen-
tums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts sowie NieBbrauchrechte an Grundstu-
cken werden in den Allgemeinen Anlagebedingungen und Besonderen Anlagebedingungen

(,Anlagebedingungen”) unter dem Begriff Immobilien zusammengefasst.

5. Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem Anleger richtet sich nach den An-
lagebedingungen und dem KAGB.
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§ 2 Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft bestellt flir das Sondervermdgen eine Einrichtung im Sinne des § 80
Abs. 2 KAGB als Verwahrstelle; die Verwahrstelle handelt unabhangig von der Gesellschaft
und ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich nach dem mit der Gesellschaft
geschlossenen Verwahrstellenvertrag, dem KAGB und den Anlagebedingungen des Son-
dervermogens.

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaBgabe des § 82 KAGB auf ein anderes
Unternehmen (Unterverwahrer) auslagern. Naheres hierzu enthalt der Verkaufsprospekt.

4. Die Verwahrstelle haftet gegentiber dem Sondervermogen oder gegentber den Anlegern
fur das Abhandenkommen eines verwahrten Finanzinstrumentes im Sinne des § 81 Absatz
1 Nr. 1 KAGB durch die Verwahrstelle oder durch einen Unterverwahrer, dem die Verwah-
rung von Finanzinstrumenten nach § 82 Absatz 1 KAGB ubertragen wurde. Die Verwahr-
stelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das Abhandenkommen auf auBere Er-
eignisse zuruckzufihren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemessenen Gegenmaf-
nahmen unabwendbar waren. Weitergehende Ansprliche, die sich aus den Vorschriften
des burgerlichen Rechts auf Grund von Vertragen oder unerlaubten Handlungen ergeben,
bleiben unberlihrt. Die Verwahrstelle haftet auch gegentiber dem Sondervermdgen oder
den Anlegern flr samtliche sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die Ver-
wahrstelle fahrlassig oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des
KAGB nicht erfiillt. Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Ubertragung
der Verwahraufgaben nach Absatz 3 Satz 1 unberlhrt.

§ 3 Bewerter

1. Die Gesellschaft bestellt fur die Bewertung der Beteiligung an Infrastruktur-Projektgesell-
schaften im Sinne von § 1 der Besonderen Anlagebedingungen einen externen Bewerter
sowie flr die Bewertung von Infrastrukturanlagen und Immobilien im Sinne von § 2 der Be-
sonderen Anlagebedingungen mindestens zwei externe Bewerter.

2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des § 216 i.V.m. § 249 Absatz 1 Nummer
1 KAGB genligen. Hinsichtlich seines Bestellungszeitraums und seiner finanziellen Unab-
hangigkeit sind die §§ 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2 KAGB zu beachten.

3. Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem KAGB und den Anlagebedingungen
Ubertragenen Aufgaben nach MaBgabe einer von der Gesellschaft zu erlassenden internen
Bewertungsrichtlinie. Insbesondere haben die externen Bewerter die zum Sondervermdgen
gehorenden Beteiligungen an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft oder die im Eigentum
einer Infrastruktur-Projektgesellschaft stehenden Infrastrukturanlagen bzw. die unmittelbar
zum Sondervermdgen gehdrenden Immobilien einmal vierteljahrlich zeithah zu bewerten,
sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes bestimmt ist.

4. Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestellung eines Erbbaurechts innerhalb
von zwei Monaten den Wert des Grundstlicks neu festzustellen.
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5. Fur die Wertermittlung einer Beteiligung an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft ist nach
dem KAGB bzw. der internen Bewertungsrichtlinie der Gesellschaft von dem letzten Jah-
resabschluss bzw. der aktuellen Vermdgensaufstellung der Infrastruktur-Projektgesell-
schaft auszugehen und der Wert der Beteiligung an der Infrastruktur-Projektgesellschaft
nach allgemein anerkannten Grundsatzen fir die Bewertung von Unternehmensbeteiligun-
gen zu ermitteln (einstufiges Bewertungsverfahren).Eine separate Bewertung der von der
Infrastruktur-Projektgesellschaft gegebenenfalls gehaltenen Infrastrukturanlagen im Sinne
von § 1 Absatz 1 der Besonderen Anlagebedingungen durch einen externen Infrastruktur-
bewerter ist nicht erforderlich. Sofern die Erlése der Infrastruktur-Projektgesellschaft ge-
gebenenfalls gehaltenen Infrastrukturanlagen im Sinne von § 1 Absatz 1 der Besonderen
Anlagebedingungen tberwiegend aus auf Dauer angelegten Vergltungs- oder Zahlungs-
ansprichen stammen, deren Hohe durch langfristige vertragliche Vereinbarung oder durch
Rechtsnorm unterlegt ist, kann die Gesellschaft alternativ zu Satz 1 gemaB §§ 260a, 248
Abs. 4 Satz 2 KAGB die von der Infrastruktur-Projektgesellschaft gehaltenen Infrastruktu-
ranlagen im Sinne von § 1 Abs. 1 der Besonderen Anlagebedingungen mit dem Wert anset-
zen, der zuvor durch externe Bewerter festgestellt wurde (zweistufiges Bewertungsverfah-
ren). Sofern die Infrastruktur-Projektgesellschaft gleichzeitig als Immobilien-Gesellschaft
im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB qualifiziert, finden die Vorschriften der Be-
wertung von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften entsprechende Anwendung.

§ 4 Fondsverwaltung

1. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdgensgegenstande im eigenen Namen fur
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlichkeit,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unab-
hangig von der Verwahrstelle und ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

2. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern eingelegten Geld die Vermo-
gensgegenstande zu erwerben, diese wieder zu verauBern und den Erlos anderweitig an-
zulegen. Sie ist ferner ermachtigt, alle sich aus der Verwaltung der Vermdgensgegen-
stande ergebenden sonstigen Rechtshandlungen vorzunehmen.

3. Uber die VersduBerung von Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Im-
mobilien entscheidet die Gesellschaft im Rahmen einer ordnungsgemaBen Geschaftsfih-
rung (§ 26 KAGB). VerauBerungen nach Aussetzung der Anteilricknahme geman § 12
Abs. 7 bleiben hiervon unberthrt.

4. Die Gesellschaft darf flir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger weder Gelddarlehen ge-
wahren noch Verpflichtungen aus einem Birgschafts- oder einem Garantievertrag einge-
hen; sie darf keine Vermdgensgegenstande nach MaBgabe der §§ 193, 194 und 196 KAGB
verkaufen, die im Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht zum Sondervermégen gehoé-
ren. § 197 KAGB bleibt unberihrt. Abweichend von Satz 1 darf die Gesellschaft oder ein
Dritter in ihrem Auftrag einer Infrastruktur-Projektgesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermdgens ein Darlehen nach MaBgabe der §§ 260a, 240 KAGB gewahren.
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§ 5 Anlagegrundsiatze

1. Das Sondervermdgen wird unmittelbar oder mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomi-
schung angelegt. Die Gesellschaft bestimmt in den Besonderen Anlagebedingungen,

a) welche und in welchem Umfang Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften
flr das Sondervermdgen erworben werden dirfen;

b) welche und in welchem Umfang Immobilien flir das Sondervermdgen erworben wer-
den dirfen und ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Sondervermd-
gens mit einem Erbbaurecht belastet werden dirfen; und

c) obundin welchem Umfang fir Rechnung des Sondervermégens zur Absicherung
von Vermodgensgegenstanden in Derivate im Sinne des § 197 KAGB investiert werden
darf. Beim Einsatz von Derivaten wird die Gesellschaft die gemaB § 197 Absatz 3
KAGB erlassene Verordnung Uber Risikomanagement und Risikomessung beim Ein-
satz von Derivaten, Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschaften in Investmentver-
mogen nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (,DerivateV*“) beachten.

2. Die zum Erwerb vorgesehenen Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften und
Immobilien missen einen dauernden Ertrag erwarten lassen.

§ 6 Anlage- und Emittentengrenzen

1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermdgensgegenstanden in das Sondervermo-
gen, deren Verwaltung und bei der VerauBerung die im KAGB und die in den Anlagebedin-
gungen festgelegten Grenzen und Beschrankungen zu beachten.

2. Sofernin den Besonderen Anlagebedingungen nichts Anderweitiges bestimmt ist, diirfen
im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 260b KAGB) folgende Vermdgensgegenstande gehal-

ten werden:

a) Wertpapiere im Sinne des § 193 Absatz 1 Nummer 1, 5 und 6 KAGB

b) Geldmarktinstrumente geman §§ 194 und 198 Nummer 2 KAGB,;

c) Bankguthaben gemaB § 195 KAGB;

d) Investmentanteile nach MaBgabe des § 196 KAGB, wenn die Investmentvermdgen nach

den Anlagebedingungen ausschlieBlich in Vermdgensgegenstande nach Buchstaben b)
und c) anlegen durfen.

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass der Anteil der fir Rechnung des Sondervermogens
gehaltenen Vermdgensgegenstande im Sinne der Buchstaben b) bis d) mindestens 10 Pro-
zent des Wertes des Sondervermogens betragt.

3. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdgens in Bankguthaben
bei je einem Kreditinstitut anlegen.

4. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermogens in Wertpapiere im
Sinne des § 193 Absatz 1 Nummer 1, 5 und 6 KAGB anlegen.

Im Einzelfall dirfen Wertpapiere im Sinne des § 193 Absatz 1 Nummern 1, 5 und 6 KAGB und
Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere und Geld-

marktinstrumente desselben Emittenten tber den Wertanteil von 5 % hinaus bis zu 10 % des
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Wertes des Sondervermdgens erworben werden; dabei darf der Gesamtwert der Wertpa-
piere und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 % des Wertes des Sondervermogens
nicht Ubersteigen. Die Emittenten von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten sind auch
dann im Rahmen der in Satz 1 genannten Grenzen zu bericksichtigen, wenn die von diesen
emittierten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente mittelbar Uber andere im Sondervermo-
gen enthaltenen Wertpapiere, die an deren Wertentwicklung gekoppelt sind, erworben wer-
den.

5. Beiein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermao-
gens in eine Kombination angelegt werden

a) von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,

b) von Einlagen bei dieser Einrichtung,

c) von Anrechnungsbetragen flr das Kontrahentenrisiko der mit dieser Einrichtung einge-
gangenen Geschafte.

Fir die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber gilt Satz 1 mit der MaBgabe,
dass eine Kombination der genannten Vermdgensgegenstande und Anrechnungsbetrage 35
% des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen darf. Die jeweiligen Einzelobergren-
zen bleiben unberthrt.

6. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen und Geldmarktinstrumente, die vom
Bund, einem Land, der Europaischen Union, einem Mitgliedstaat der Europaischen Union
oder seinen Gebietskorperschaften, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber
den Europaischen Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer internationalen Organi-
sation, der mindestens ein Mitgliedstaat der Europdischen Union angehdrt, ausgegeben
oder garantiert worden sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes des Sondervermdgens anle-
gen. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie Schuldverschreibungen,
die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in ei-
nem anderen Vertragsstaat des Abkommens lber den Europaischen Wirtschaftsraum aus-
gegeben worden sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des Sonderver-
mogens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz
der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht unterlie-
gen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach den
gesetzlichen Vorschriften in Vermoégenswerten angelegt werden, die wahrend der gesam-
ten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten
ausreichend decken und die bei einem Ausfall des Emittenten vorrangig fir die fallig wer-
denden Rlckzahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

7. Die Hohe der unmittelbar oder mittelbar tUber Personengesellschaften gehaltenen Beteili-
gungen an einer Kapitalgesellschaft muss unter 10% des Kapitals der jeweiligen Kapitalge-
sellschaft liegen; dies gilt nicht fiir Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften und Gesell-
schaften, deren Unternehmensgegenstand auf die Erzeugung erneuerbarer Energien nach
§ 3 Nummer 21 des Erneuerbare-Energien-Gesetzes gerichtet ist, sowie ggf. weitere Ge-
sellschaften, auf welche die 10%-Grenze nach § 26 Nr. 6 Satz 1 InvStG in der jeweils gel-
tenden Fassung keine Anwendung findet.

8. Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermdgen nach MaBgabe des Absatzes 2

Buchstabe d) anlegen, wenn im Hinblick auf solche Anteile folgende Voraussetzungen er-
fallt sind:
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a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AlF, an dem die Anteile erworben werden,
unterliegt in seinem Sitzstaat der Aufsicht lber Vermégen zur gemeinschaftlichen Kapi-
talanlage. Der Geschaftszweck des jeweiligen Investmentvermdgens ist auf die Kapita-
lanlage geman einer festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermo-
gensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt.

b) Die Anleger kdnnen grundsatzlich das Recht zur Riickgabe ihrer Anteile austiben.

c) Das jeweilige Investmentvermdgen wird unmittelbar oder mittelbar nach dem Grund-
satz der Risikomischung angelegt.

d) Die Vermdgensanlage der jeweiligen Investmentvermogen erfolgt zu mindestens 90 %
in die folgenden Vermdgensgegenstande:

aa) Wertpapiere gemaB § 193 Absatz 1 Nummer 1, 5 und 6 KAGB,
bb) Geldmarktinstrumente gemaRn §§ 194 und 198 Nummer 2 KAGB,
cc) Bankguthaben gemaB § 195 KAGB.

e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss unter 10 % des Kapitals der
jeweiligen Kapitelgesellschaft liegen.

f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur Héhe von 10 % des Wertes des jeweiligen
Investmentvermégens aufgenommen werden.

9. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fur Wertpapiere und Geldmarktinstrumente desselben
Emittenten nach MaBgabe von § 208 KAGB Uberschritten werden, sofern die Besonderen
Anlagebedingungen dies unter Angabe der Emittenten vorsehen. In diesen Fallen missen
die flir Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei nicht mehr als 30
% des Wertes des Sondervermogens in einer Emission gehalten werden dirfen.

§ 7 Wertpapier-Darlehen

1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, darf die Gesellschaft
flr Rechnung des Sondervermdégens einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein markt-
gerechtes Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicherheiten geméaB § 200 Absatz 2
KAGB ein jederzeit kiindbares Wertpapier-Darlehen gewahren. Der Kurswert der zu Uber-
tragenden Wertpapiere darf zusammen mit dem Kurswert der fir Rechnung des Sonder-
vermogens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer einschlieBlich konzernangehdriger
Unternehmen im Sinne des § 290 HGB bereits als Wertpapier-Darlehen Ubertragenen Wert-
papiere 10 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

2. Wird die Sicherheit flr die Ubertragenen Wertpapiere vom Wertpapier-Darlehensnehmer in
Guthaben erbracht, muss das Guthaben auf Sperrkonten gemaRB § 200 Absatz 2 Satz 3
Nummer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ darf die Gesellschaft von der Mdglichkeit
Gebrauch machen, diese Guthaben in der Wahrung des Guthabens in folgende Vermo-
gensgegenstande anzulegen:

a. in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat aufweisen und die vom Bund,

von einem Land, der Europaischen Union, einem Mitgliedstaat der Europaischen
Union oder seinen Gebietskdrperschaften, einem anderen Vertragsstaat des Ab-
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kommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat ausge-
geben worden sind,
b. in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entsprechend den von der Bun-
desanstalt auf Grundlage von § 4 Absatz 2 KAGB erlassenen Richtlinien oder
c. im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschaftes mit einem Kreditinstitut, das
die jederzeitige Rickforderung des aufgelaufenen Guthabens gewahrleistet.
Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem Sondervermogen zu.

3. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapiersammelbank organisierten Sys-
tems zur Vermittlung und Abwicklung der Wertpapier-Darlehen bedienen, welches von den
Anforderungen der §§ 200 Absatz 1 Satz 3 und 201 KAGB abweicht, wenn von dem jeder-
zeitigen Kindigungsrecht nach Absatz 1 nicht abgewichen wird.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, darf die Gesellschaft
flr Rechnung des Sondervermogens jederzeit kiindbare Wertpapier-Pensionsgeschafte im
Sinne von § 340b Absatz 2 Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kreditinstituten oder Fi-
nanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage abschlie-
Ben.

2. Die Wertpapier-Pensionsgeschafte miissen Wertpapiere zum Gegenstand haben, die nach
den Anlagebedingungen flr das Sondervermdgen erworben werden durfen.

3. Die Pensionsgeschafte dirfen hochstens eine Laufzeit von 12 Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immobilien

1. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, darf
die Gesellschaft fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur Hohe von 30
% der Verkehrswerte der unmittelbar zum Sondervermogen gehdrenden Immobilien auf-
nehmen und halten, wenn die Grenze nach Absatz 2 Satz 3 nicht Uberschritten wird.
Zudem durfen auf Ebene von Infrastruktur-Projektgesellschaften Kredite aufgenommen
werden. Bei der Berechnung der vorstehend in Satz 1 genannten Grenze werden die von
einer Infrastruktur-Projektgesellschaft aufgenommenen Kredite nicht berlicksichtigt. Die
Gesellschaft hat jedoch sicherzustellen, dass die Summe der auf Ebene der Infrastruktur-
Projektgesellschaften, an denen die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens mit
einer Kapitalmehrheit beteiligt ist, insgesamt aufgenommenen Kredite 50 % der Bruttounter-
nehmenswerte dieser Infrastruktur-Projektgesellschaften - also des jeweiligen Unterneh-
menswerts der Infrastruktur-Projektgesellschaft vor Abzug von erhaltenen Dritt- und Gesell-
schafterdarlehen - nicht tbersteigt. Die vorstehend in Satz 4 genannte Grenze darf in den
ersten vier Jahren nach der Auflegung des Sondervermdgens Uberschritten werden. Das
Sondervermdgen darf fir die Rickzahlung der auf Ebene der Infrastruktur-Projektgesell-
schaften aufgenommenen Kredite nicht haften. Sofern die Infrastruktur-Projektgesellschaft
gleichzeitig als Immobilien-Gesellschaft im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB quali-
fiziert, finden die Regelungen in Satz 3 bis Satz 6 auf die von der von der Infrastruktur-
Projektgesellschaft aufgenommenen Kredite keine Anwendung; in diesem Fall findet § 254
Absatz 2 KAGB entsprechend Anwendung.
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Darlber hinaus darf die Gesellschaft flir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfris-
tige Kredite bis zur Hohe von 10 % des Wertes des Sondervermdgens aufnehmen. Hierbei
sind Betrage, die die Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschaftes
erhalten hat, anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen
markttblich sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

2. Die Gesellschaft darf zum Sondervermégen gehdrende Vermégensgegenstande nach
§ 260b Absatz 1 KAGB belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf
Vermogensgegenstande nach § 260b Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten und belasten (Be-
lastungen), wenn dies mit einer ordnungs-gemaBen Wirtschaftsflihrung vereinbar ist und
die Verwahrstelle den Belastungen zustimmt, weil sie die daflr vorgesehenen Bedingungen
flr marktiblich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermdgensgegenstanden nach
§ 260b Absatz 1 KAGB im Zusammenhang stehende Belastungen Gbernehmen. Soweit die
Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, dirfen die je-
weiligen Belastungen insgesamt 30 % des Verkehrswertes aller unmittelbar im Sonderver-
mogen befindlichen Immobilien nicht Uberschreiten. Bei der Berechnung der vorstehend
genannten Grenze werden die von einer Infrastruktur-Projektgesellschaft vorgenommenen
Belastungen nicht berlicksichtigt. Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

§ 10 Verschmelzung
1. Die Gesellschaft darf nach MaBgabe der §§ 181 bis 191 KAGB

a) samtliche Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten dieses Sondervermdgens
auf ein anderes bestehendes oder ein neues dadurch gegriindetes inlandisches In-
frastruktur-Sondervermogen Ubertragen;

b) samtliche Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten eines anderen inlandischen
Infrastruktur-Sondervermogens in dieses Sondervermodgen aufnehmen.

2. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundesanstalt.

3. Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den §§ 182 bis 191 KAGB.

§ 11 Anteile

1. Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteilscheine lauten auf den Inhaber oder
werden als elektronische Anteilscheine begeben.

2. Die Anteile kénnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale, insbesondere hinsichtlich der
Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlages, des Riicknahmeabschlages, der Wahrung
des Anteilwertes, der Verwaltungsvergutung, der Mindestanlagesumme oder einer Kombi-
nation dieser Merkmale (Anteilklassen) haben. Die Einzelheiten sind in den Besonderen An-
lagebedingungen festgelegt.

3. Die Anteile sind Ubertragbar, soweit die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes

regeln. Mit der Ubertragung eines Anteils gehen die in ihm verbrieften Rechte iiber. Der
Gesellschaft gegenlber gilt in jedem Falle der Inhaber des Anteils als der Berechtigte.
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4. Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer Anteilklasse werden in einer
Sammelurkunde verbrieft oder als elektronische Anteilscheine begeben. Sie tragt mindes-
tens die handschriftlichen oder vervielfaltigten Unterschriften der Gesellschaft und der
Verwahrstelle. Der Anspruch auf Einzelverbriefung ist ausgeschlossen.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen, Riicknahmeaussetzung

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht beschrankt. Soweit die Beson-
deren Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, erfolgt die Anteilausgabe an jedem
Wertermittlungstag im Sinne des § 15 Abs 4. Die Gesellschaft behalt sich vor, die Ausgabe
von Anteilen voribergehend oder vollstandig einzustellen.

2. Die Anteile kdnnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle oder durch Vermittlung Dritter
erworben werden. Die Besonderen Anlagebedingungen kénnen vorsehen, dass Anteile nur
von bestimmten Anlegern erworben oder gehalten werden durfen.

3. Die Ricknahme von Anteilen erfolgt zu den in den Besonderen Anlagebedingungen be-
stimmten Ricknahmeterminen.

4. Anteilrlickgaben sind erst nach Ablauf einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter
Einhaltung einer Ruckgabefrist von 12 Monaten vor dem jeweiligen Rliicknahmetermin durch
eine unwiderrufliche Riickgabeerklarung gegenlber der depotflihrenden Stelle mdglich.
Der Anleger hat seiner depotflihrenden Stelle flir mindestens 24 durchgehende Monate un-
mittelbar vor dem verlangten Riicknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der
mindestens seinem Ricknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf die sich die Erklarung
bezieht, sind bis zur tatsachlichen Rickgabe von der depotfiihrenden Stelle zu sperren.

5. Beim Anteilklassentausch finden die in den vorherigen Absatzen genannten Riickgabe- und
Mindesthaltefristen keine Anwendung. Unter Anteilklassentausch in diesem Sinne ist die
Rickgabe von Anteilen einer Anteilklasse gegen Ausgabe neuer Anteile an einer anderen
Anteilklasse des Sondervermogens zu verstehen. Das Nahere regelt der Verkaufsprospekt.

6. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden Ricknahmepreis fur
Rechnung des Sondervermdgens zurickzunehmen. Rlicknahmestelle ist die Verwahrstelle.

7. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Ausgabe und Ricknahme der Anteile aus-
zusetzen, wenn auBergewohnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Bertck-
sichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§ 98 Absatz 2 KAGB).

8. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Riicknahme der Anteile aus Liquidi-
tatsgriinden zum Schutze der Anleger befristet zu verweigern und auszusetzen (§§ 260a,
257 KAGB), wenn die Bankguthaben und die Erlése aus Verkaufen der gehaltenen Geld-
marktinstrumente, Investmentanteile und Wertpapiere zur Zahlung des Ricknahmepreises
und zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaftung nicht ausrei-
chen oder nicht sogleich zur Verfiigung stehen. Zur Beschaffung der fur die Riicknahme
der Anteile notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstande des Sonder-
vermdgens zu angemessenen Bedingungen zu verauBern. Reichen die liquiden Mittel ge-
maB § 253 Absatz 1 KAGB zwoIf Monate nach der Aussetzung der Rlicknahme gemaR Satz
1 nicht aus, so hat die Gesellschaft die Rlicknahme weiterhin zu verweigern und durch Ver-
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auBerung von Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens weitere liquide Mittel zu
beschaffen. Der VerauBerungserlds kann abweichend von §§ 260a, 260 Absatz 1 Satz 1
KAGB den dort genannten Wert um bis zu 10 % unterschreiten. Reichen die liquiden Mittel
gemal § 253 Absatz 1 KAGB auch 24 Monate nach der Aussetzung der Ricknahme geman
Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft die Rlicknahme der Anteile weiterhin zu verweigern
und durch VerauBerung von Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens weitere li-
quide Mittel zu beschaffen. Der VerauBerungserlds kann abweichend von §§ 260a, 260 Ab-
satz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis zu 20 % unterschreiten. 36 Monate
nach der Aussetzung der Rlicknahme gemaB Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, dass ihm
gegen Ruckgabe des Anteils sein Anteil am Sondervermdgen aus diesem ausgezahlt wird.
Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung der Ricknahme die Bankguthaben und die
liquiden Mittel nicht aus, hat die Gesellschaft das Sondervermdgen abzuwickeln und an die
Anleger zu verteilen; dies gilt auch, wenn die Gesellschaft zum dritten Mal binnen funf Jah-
ren die Ricknahme von Anteilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf nach den Satzen 1 bis 7
kommt nicht in Betracht, falls die Gesellschaft die Anteilricknahme nur zu einem Ricknah-
metermin wieder aufgenommen hat, aber zum darauffolgenden Ricknahmetermin die An-
teilricknahme erneut unter Berufung auf Absatz 7 Satz 1 verweigert.

Wahrend der Dauer der Aussetzung der Anteilricknahme kénnen Anleger Rlickgabeerkla-
rungen geman den Absatzen 3 und 4 abgeben. Die Rlicknahme der Anteile erfolgt dann je-
doch friihestens nach Wiederaufnahme der Rlicknahme von Anteilen.

Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dar-
Uber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den in
dem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien Uber die Ausset-
zung gemaB Absatz 7 und Absatz 8 und die Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile
zu unterrichten. Die Anleger sind Uber die Aussetzung und Wiederaufnahme der Rlck-
nahme der Anteile unverzuglich nach der Bekanntmachung im Bundesanzeiger mittels ei-
nes dauerhaften Datentragers zu unterrichten. Bei der Wiederaufnahme der Rlicknahme
von Anteilen sind die neuen Ausgabe- und Ricknahmepreise im Bundesanzeiger und in ei-
ner hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufspro-
spekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien zu veréffentlichen.

Die Anleger kdnnen durch Mehrheitsbeschluss gemaBR §§ 260a, 259 Absatz 2 KAGB in die
VerauBerung bestimmter Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften oder be-
stimmter Immobilien einwilligen, auch wenn diese VerauBerung nicht zu angemessenen Be-
dingungen erfolgt. Die Einwilligung ist unwiderruflich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht
zur VerauBerung. Die Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger durchgefihrt wer-
den, wenn nicht auBergewdhnliche Umstande eine Versammlung zum Zweck der Informa-
tion der Anleger erforderlich machen. An der Abstimmung nimmt jeder Anleger nach MaB-
gabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermogen teil. Die Anleger
entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimm-
rechte. Ein Beschluss der Anleger ist nur wirksam, wenn mindestens 30 % der Stimmrechte
bei der Beschlussfassung vertreten waren. Die Aufforderung zur Abstimmung oder die Ein-
berufung der Anlegerversammlung sowie der Beschluss der Anleger sind im Bundesanzei-
ger und darlber hinaus in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informati-
onsmedien bekannt zu machen. Eine einberufene Anlegerversammiung bleibt von der Wie-
deraufnahme der Anteilrlicknahme unberihrt.
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§ 13 Abspaltung illiquider Anlagen

Die Gesellschaft darf im Interesse der Anleger illiquide Anlagen abspalten.

1.

§ 14 Liquiditdtsmanagementinstrumente

Die Gesellschaft nutzt mindestens eines der folgenden Liquiditatsmanagementinstru-
mente. Sie bestimmt in den Besonderen Anlagebedingungen, welche Liquiditatsmanage-
mentinstrumente flr das Sondervermdgen verwendet werden.

a) Rlcknahmebeschrankung
Die Gesellschaft darf das Recht der Anleger auf Rlickgabe ihrer Anteile voriibergehend
und teilweise beschranken, so dass die Anleger nur einen bestimmten Teil ihrer Anteile

zurtckgeben kdnnen.

b) Rlckgabegebihr
Die Gesellschaft darf eine Rlickgabegeblihr innerhalb einer vorgegebenen Bandbreite er-
heben, die unter Berlicksichtigung der Liquiditadtskosten von den Anlegern bei der Riick-
gabe von Anteilen an das Sondervermégen gezahlt und mit der sichergestellt wird, dass
Anleger, die im Sondervermdgen verbleiben, nicht unangemessen benachteiligt werden.

¢) Swing Pricing oder Dual Pricing
Die Gesellschaft darf Swing Pricing oder Dual Pricing nutzen. Swing Pricing ist ein im Vor-
aus festgelegter Mechanismus, bei dem der Nettoinventarwert der Anteile des Sonder-
vermdgens durch Anwendung eines Faktors (,Swing-Faktor”), der die Liquiditatskosten
beriicksichtigt, angepasst wird. Dual Pricing ist ein im Voraus festgelegter Mechanismus,
bei dem die Ausgabe- und Riicknahmepreise fiir die Anteile des Sondervermdgens fest-
gelegt werden, indem der Nettoinventarwert pro Anteil um einen Faktor, der die Liquidi-

tatskosten abbildet, angepasst wird.

d) Verwdasserungsschutzgebihr
Die Gesellschaft darf eine Verwasserungsschutzgeblihr erheben, die ein Anleger bei der
Ausgabe oder der Ricknahme von Anteilen an das Sondervermdgen zahlt, die das Son-
dervermdgen fir die aufgrund des Umfangs dieser Transaktion entstandenen Liquiditats-
kosten entschadigt und die sicherstellt, dass andere Anleger nicht in ungerechtfertigter

Weise benachteiligt werden.

e) Sachauskehr
Die Gesellschaft darf Vermdgenswerte, die vom oder fur das Sondervermégen gehalte-
nen werden, an einen professionellen Anleger anstelle der Auszahlung des Ricknahme-

preises Ubertragen, um Rickgaben von Anteilen auszufihren.

2. Die Gesellschaft darf neben den in Absatz 1 genannten auch weitere Instrumente zur

Steuerung der Liquiditat des Sondervermdgens einsetzen. Die Voraussetzungen der An-
wendung solcher Instrumente werden in den Besonderen Anlagebedingungen geregelt.
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§ 15 Ausgabe- und Riicknahmepreis, Nettoinventarwert und Anteilwert

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Rlicknahmepreises der Anteile werden die Verkehrs-
werte der zum Sondervermdgen gehorenden Vermégensgegenstande abziiglich der auf-
genommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten und Rickstellungen (Nettoinventar-
wert) ermittelt und durch die Zahl der umlaufenden Anteile geteilt (Anteilwert). Werden ge-
maB § 11 Absatz 2 unterschiedliche Anteilklassen fiir das Sondervermdégen eingefihrt, ist
der Anteilwert sowie der Ausgabe- und Ricknahmepreis fir jede Anteilklasse gesondert zu
ermitteln. Die Bewertung der Vermdgensgegenstande erfolgt geman den Grundsatzen fir
die Kurs- und Preisfeststellung, die im KAGB und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs-
und Bewertungsverordnung (KARBV) genannt sind.

2. Der Ausgabepreis entspricht dem Anteilwert am Sondervermégen, gegebenenfalls zuzlg-
lich eines in den Besonderen Anlagebedingungen festzusetzenden Ausgabeaufschlags.
Der Riicknahmepreis entspricht dem Anteilwert am Sondervermdgen, gegebenenfalls ab-
zlglich eines in den Besonderen Anlagebedingungen festzusetzenden Riicknahmeab-
schlags. Soweit in den Besonderen Anlagebedingungen vorgesehen, kdnnen zusatzliche
Geblhren als Liquiditatsmanagementinstrumente anfallen.

3. Abrechnungsstichtag fir Anteilabrufe ist spatestens der auf den Eingang des Anteilabrufs
folgende Wertermittlungstag. Abrechnungsstichtag flir Rlicknahmeauftrage ist spatestens
der auf den Ablauf der Mindesthalte- und Rickgabefrist gemaB § 12 Absatz 4 folgende
Wertermittlungstag zum jeweiligen Ricknahmetermin nach § 12 der Besonderen Anlagebe-
dingungen. Sofern nach Eingang einer unwiderruflichen Riickgabeerklarung gemaB § 12
Absatz 3 oder 5 und vor Ablauf der Mindesthaltefrist oder der Riickgabefrist die Gesell-
schaft die Ricknahme von Anteilen gemaB § 12 Absatz 7 oder 8 aussetzt, ist der Abrech-
nungsstichtag fur diese Riicknahmeauftrage der nach der Wiederaufnahme der Riicknahme
von Anteilen folgende Wertermittlungstag, sofern die Mindesthalte- und/oder Riickgabe-
frist zu diesem Wertermittlungstag bereits abgelaufen ist. Sind die Mindesthalte- und/oder
Rickgabefristen zu diesem Wertermittlungstag noch nicht abgelaufen, gilt Satz 2.

4. Der Nettoinventarwert, der Anteilwert sowie die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden
an jedem Wertermittlungstag ermittelt. Wertermittlungstage sind mit Ausnahme der gesetz-
lichen Feiertage am Sitz der Gesellschaft und des 24. und 31. Dezember eines jeden Jahres,
die Wochentage Montag bis Freitag (,Wertermittlungstage®”, jeder einzelne ein ,Wertermitt-
lungstag”. Gesetzliche Feiertage am Sitz der Gesellschaft sind Neujahr (1. Januar), Karfrei-
tag, Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam,
Tag der Deutschen Einheit (3. Oktober), 1. und 2. Weihnachtsfeiertag.

§ 16 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Aufwendungen und die der Gesellschaft,
der Verwahrstelle und Dritten zustehenden Verglitungen, die dem Sondervermdgen belastet
werden kdénnen, genannt. Flr Vergutungen im Sinne von Satz 1 ist in den Besonderen Anla-
gebedingungen dariber hinaus anzugeben, nach welcher Methode, in welcher Hohe und auf
Grund welcher Berechnung sie zu leisten sind.
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§ 17 Besondere Informationspflichten gegeniiber den Anlegern

Die Gesellschaft wird den Anleger gemaB den §§ 300, 308 Absatz 4 KAGB informieren. Die
Einzelheiten sind in den Besonderen Anlagebedingungen festgelegt.

§ 18 Rechnungslegung

1. Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres des Sondervermdgens macht
die Gesellschaft einen Jahresbericht einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrechnung geman
§§ 101, 247 KAGB bekannt.

2. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschaftsjahres macht die Gesellschaft einen
Halbjahresbericht geman § 103 KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermdgens wahrend des Geschaftsjahres auf
eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Gibertragen oder das Sondervermégen wah-
rend des Geschaftsjahres auf ein anderes inlandisches Infrastruktur-Sondervermdgen ver-
schmolzen, so hat die Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht
zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht gemaB Absatz 1 entspricht.

§ 19 Kiindigung und Abwicklung des Sondervermoégens durch die Gesellschaft

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermdgens durch Bekanntmachung im
Bundesanzeiger und darliber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen. Die
Anleger sind Uber eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kiindigung mittels eines dauerhaften
Datentragers unverziglich zu unterrichten. Ab Bekanntmachung ihrer Kiindigung nach Satz
1 ist die Gesellschaft verpflichtet, das Sondervermdgen abzuwickeln und an die Anleger zu
verteilen.

2. Die Gesellschaft behalt sich vor, die Verwaltung des Sondervermogens auch dann zu kiin-
digen, wenn das Sondervermdgen nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung einen
Nettoinventarwert von 300 Millionen Euro unterschreitet.

3. Anlagegrenzen muissen im Rahmen der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden. Die
Verpflichtung zur Verwaltung des Sondervermdgens endet erst, wenn die Gesellschaft das
Sondervermdgen abgewickelt hat.

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem sie das Sondervermdgen abgewickelt hat, einen
Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht nach § 18
Absatz 1 entspricht.

§ 20 Abwicklung des Sondervermogens durch die Verwahrstelle in anderen Féllen als
durch Kiindigung durch die Gesellschaft

1. Im Falle der Abwicklung und Verteilung des Sondervermdgens durch die Verwahrstelle unter
Wahrung der Interessen der Anleger nach § 100 Absatz 2 KAGB hat die Verwahrstelle einen
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Anspruch auf Vergltung ihrer Abwicklungstatigkeit sowie auf Ersatz ihrer Aufwendungen, die
fur die Abwicklung erforderlich sind. Anlagegrenzen miissen im Rahmen der Abwicklung nicht
mehr eingehalten werden. Mit Genehmigung der Bundesanstalt kann die Verwahrstelle von
der Abwicklung und Verteilung absehen und einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft
die Verwaltung des Sondervermdgens nach MaBgabe der bisherigen Anlagebedingungen
Ubertragen.

2.  Wird das Sondervermdgen durch die Verwahrstelle abgewickelt, hat die Verwahrstelle jahr-
lich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu
erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht gemaB Absatz 1 entspricht.

§ 21 Wechsel der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere Kapitalverwaltungsgesell-
schaft ibertragen. Die Ubertragung bedarf der vorherigen Genehmigung durch die Bun-
desanstalt.

2. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jahresbericht
oder Halbjahresbericht sowie in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen In-
formationsmedien bekannt gemacht. Die Ubertragung wird friihestens drei Monate nach
ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger wirksam.

3. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fur das Sondervermogen wechseln. Der Wechsel
bedarf der Genehmigung der Bundesanstalt.

§ 22 Anderungen der Anlagebedingungen

1. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen andern.

2. Anderungen der Anlagebedingungen, einschlieBlich des Anhangs zu den Besonderen Anla-
gebedingungen bedilrfen der vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt.

3. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und dariiber hinaus in ei-
ner hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufspro-
spekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien bekannt gemacht. In einer Verof-
fentlichung nach Satz 1 ist auf die vorgesehenen Anderungen und ihr In-Kraft-Treten hin-
zuweisen. Im Fall von anlegerbenachteiligenden Kostenanderungen im Sinne des § 162 Ab-
satz 2 Nummer 11 KAGB oder anlegerbenachteiligenden Anderungen in Bezug auf wesent-
liche Anlegerrechte sowie im Falle von Anderungen der bisherigen Anlagegrundsatze des
Sondervermdgens im Sinne des § 163 Absatz 3 Satz 1 KAGB sind den Anlegern zeitgleich
mit der Bekanntmachung nach Satz 1 die wesentlichen Inhalte der vorgesehenen Anderun-
gen der Anlagebedingungen und ihre Hintergriinde in einer verstandlichen Art und Weise
mittels eines dauerhaften Datentrégers zu libermitteln. Im Falle von Anderungen der bishe-
rigen Anlagegrundsatze sind die Anleger zusatzlich Uber ihre Rechte nach § 163 Absatz 3
KAGB zu informieren.

4. Die Anderungen treten frilhestens am Tag nach ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger

in Kraft, im Falle von Anderungen der Kosten und der Anlagegrundsitze des Sondervermo-
gens jedoch nicht vor Ablauf von vier Wochen nach der entsprechenden Bekanntmachung.
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Mit Zustimmung der Bundesanstalt kann ein friiherer Zeitpunkt bestimmt werden, soweit es
sich um eine Anderung der Kosten handelt, die den Anleger begiinstigt.

§ 23 Erfiillungsort, Gerichtsstand

Erflllungsort und Gerichtsstand ist der Sitz der Gesellschaft.
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G. Besondere Anlagebedingungen

Besondere Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses
zwischen den Anlegern und

Universal-Investment-Gesellschaft mbH
Europa-Allee 92-96
60486 Frankfurt am Main
(,Gesellschaft"”)

flr das von der Gesellschaft verwaltete
Infrastruktur-Sondervermogen
KGAL klimaSUBSTANZ
(,Sondervermogen”),
die nur in Verbindung mit den
fir das Infrastruktur-Sondervermégen
von der Gesellschaft aufgestellten

Allgemeinen Anlagebedingungen
gelten.

ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN

§ 1 Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften

>

Universal
Investment

1. Die Gesellschaft darf fur das Infrastruktur-Sondervermégen Beteiligungen an Infrastruk-
tur-Projektgesellschaften im Sinne des § 1 Abs. 19 Nummer 23a KAGB erwerben, die nach
dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung gegriindet wurden, um dem Funktionieren des
Gemeinwesens dienende Einrichtungen, Anlagen, Bauwerke (einschlieBlich Immobilien)
oder jeweils Teile davon zu errichten, zu sanieren, zu betreiben oder zu bewirtschaften
oder um Beteiligungen an anderen Infrastruktur-Projektgesellschaften zu erwerben. Als In-
frastruktur-Projektgesellschaften gelten auch solche Gesellschaften, die Infrastrukturanla-

gen lediglich betreiben (Betreibergesellschaft).

2. Beider Auswahl von Anlagen in Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften wird

die Gesellschaft folgende Kriterien beachten:

a) Die Infrastruktur-Projektgesellschaft muss nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Sat-
zung mindestens eines der folgenden wesentlichen Merkmale im Hinblick auf die Ge-
aufweisen:

schaftstatigkeit und den Erwerb von Vermodgensgegenstanden

aa) Erneuerbare Energien

Stromerzeugung aus regenerativen Energiequellen, insbesondere aus Windkraft, Solar-

energie, Wasserkraft und Geothermie.
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bb) Nachhaltiger Wasserstoff

Herstellung von Wasserstoff mit Strom aus erneuerbaren oder aus nachhaltigen Energien
sowie Herstellung anderer Energietrager, die aus nachhaltig hergestelltem Wasserstoff
erzeugt werden kdnnen. Nachhaltig ist die Herstellung von Wasserstoff bzw. eine Energie
dann, wenn sie im Einklang mit der Delegierten Verordnung (EU) 2021/2139 in Bezug auf
Wirtschaftstatigkeiten in bestimmten Energiesektoren, gedndert durch die Delegierte
Verordnung (EU) 2022/1214 der Kommission vom 9. Méarz 2022 (bzw. in der jeweils gel-
tenden Fassung) als nachhaltig angesehen wird.

cc) Sonstige Technologien

Technologien in den Bereichen Power-to-Mobility, Power-to-Heat und/oder Waste-to-
Energy, sowie Technologien, die in Zusammenhang mit Erzeugung von Erneuerbaren
Energien und/oder Wasserstoff eingesetzt und/oder entwickelt werden.

dd) Zugehdrige Infrastruktur

Alle technischen Einrichtungen im Zusammenhang mit den genannten Bereichen Erneu-
erbare Energien, Wasserstoff und Sonstige Technologien, insbesondere Anlagen zur Ver-
arbeitung, Speicherung oder zum Transport von Elektrizitat oder stofflichen Energietra-
gern.

ee) Sonstige Aktivitaten
Jede Geschaftstatigkeit, die geeignet ist, die Entwicklung der genannten Geschaftsfelder
zu unterstiitzen und/oder zu fordern;

ff) Erwerb von Anteilen an einer anderen Infrastruktur-Projektgesellschaft.

Die Beteiligungen an Infrastruktur Projektgesellschaften sind nicht zum Handel an einer
Bdrse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen.

b) Die Infrastruktur-Projektgesellschaft darf

aa) bereits in Betrieb befindliche Infrastrukturanlagen erwerben und betreiben;

bb) noch vollstandig oder teilweise zu errichtende Infrastrukturanlagen erwerben bzw.
errichten und betreiben; und

cc) Projekte mit dem Ziel der Errichtung und Betrieb von Infrastrukturanlagen erwerben,
die die Baureife noch nicht erlangt haben.

c) beabsichtigte Haltedauer

aa) langfristig bis zum wirtschaftlichen Verbrauch oder einer Re-Investition

bb) kirzere Frist mit dem Ziel des Verkaufs deutlich vor wirtschaftlichem Verbrauch
oder Re-Investition, z.B. nach Erreichen eines wertschépfenden Projektschritts oder
bei gliinstigem Marktumfeld.

3. Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass
a) der Anteil der fiir Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Beteiligungen an In-
frastruktur-Projektgesellschaften 80 % des Wertes des Sondervermogens nicht
Ubersteigt;
b) nicht mehr als 10 % des Wertes des Sondervermdgens in einer einzigen Infrastruktur-
Projektgesellschaft angelegt sind; und
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c) der Anteil der flir Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Beteiligungen an In-
frastruktur-Projektgesellschaften, Immobilien und NieBbrauchrechten an Grundstu-
cken im Sinne von § 2 mindestens 60 % des Wertes des Sondervermdgens betragt.

4. Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass der Anteil der fir Rechnung des Sondervermao-
gens gehaltenen Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, an denen die Gesell-
schaft flir Rechnung des Sondervermdégens nicht mit einer Kapitalmehrheit beteiligt ist,
30% des Wertes des Sondervermdgens nicht lGbersteigt.

5. Beider Berechnung des Wertes des Sondervermdgens fur die gesetzlichen und vertragli-
chen Anlagegrenzen gemaB Absatz 3 und 4 werden die aufgenommenen Darlehen nicht
berilicksichtigt.

6. Soweit einer Infrastruktur- Projektgesellschaft ein Darlehen gemaB § 4 Absatz 4 Satz 3 der
Allgemeinen Anlagebedingungen gewahrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,
b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) bei einer VerduBerung der Beteiligung die Rickzahlung des Darlehens innerhalb von
sechs Monaten nach VerauBerung vereinbart ist,

d) die Summe der fur Rechnung des Sondervermdgens einer Infrastruktur-Projektge-
sellschaft insgesamt gewahrten Darlehen 50 % des Wertes der Beteiligung der je-
weiligen Infrastruktur-Projektgesellschaft nicht lUbersteigt, dabei werden sonstige
von der Infrastruktur-Projektgesellschaft aufgenommene Dritt- oder sonstige Gesell-
schafterdarlehen nicht berlicksichtigt; sofern die Infrastruktur-Projektgesellschaft
gleichzeitig als Immobilien-Gesellschaft im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB
qualifiziert, findet § 240 Absatz 2 Nummer 1 und Absatz 3 KAGB entsprechende An-
wendung.

e) die Summe der flir Rechnung des Sondervermdgens den Infrastruktur-Projektgesell-
schaften insgesamt gewahrten Darlehen 25 % des Wertes des Sondervermdgens
nicht Ubersteigt. Bei der Berechnung der Grenze sind die aufgenommenen Darlehen
nicht abzuziehen.

7. Die Anlagegrenzen in Absatz 6 Buchstaben d) und e) gelten nicht fir Darlehen, die fur
Rechnung des Sondervermdégens an Infrastruktur-Projektgesellschaften gewahrt werden,
an denen die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar
zu 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte beteiligt ist. Bei einer vollstandigen Ver-
auBerung der Beteiligung an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft, die selbst unmittelbar
Infrastrukturanlagen im Sinne von Absatz 1 Satz 2 halt oder erwirbt, ist das Darlehen ab-
weichend von Absatz 7 Buchstabe c) vor der VerauBerung zurlickzuzahlen. Bei einer Ver-
ringerung der Beteiligung an einer Infrastruktur-Projektgesellschaft, die selbst nicht unmit-
telbar Infrastrukturen im Sinne von Absatz 1 Satz 2 halt oder erwirbt, ist das Darlehen ab-
weichend von Absatz 6 Buchstabe c) vor der Verringerung zurlickzuzahlen.

8. Die vorstehend in den Absatzen 3 und 4 aufgefiihrten Anlagegrenzen durfen in den ersten

vier Jahren nach der Auflegung des Sondervermdgens Uberschritten werden (§§ 260a, 244
KAGB).
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§ 2 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen Immobilien im Sinne von § 260b Absatz 1
Nr. 2i.V.m. § 1 Absatz 19 Nr. 21 KAGB erwerben; § 231 Absatz 1 KAGB findet keine Anwen-
dung.

2. Die Gesellschaft darf Immobilien im Sinne von Absatz 1 erwerben, die innerhalb eines Ver-
tragsstaates des Abkommens uber den Europaischen Wirtschaftsraum belegen sind. Die
Gesellschaft darf Immobilien im Sinne von Absatz 1 auBerhalb eines Vertragsstaates des
Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum erwerben, wenn die gesetzlichen
Voraussetzungen des §§ 260a, 233 Absatz 1 KAGB erflillt sind. In einem Anhang, der Be-
standteil dieser Besonderen Anlagebedingungen ist, sind der betreffende Staat und der
Anteil am Wert des Sondervermdgens, der in diesem Staat hochstens angelegt werden
darf, anzugeben.

3. Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass nicht mehr als 30 % des Wertes des Sonderver-
maogens in unmittelbar zum Sondervermogen gehodrende Immobilien und Rechten angelegt
werden.

4. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermogens fur die gesetzlichen und vertragli-
chen Anlagegrenzen gemaRB Absatz 3 werden die aufgenommenen Darlehen nicht abge-
zogen.

5. Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegenstande im Sinne des § 231 Absatz 3 KAGB zu
erwerben.

6. Die Gesellschaft darf Immobilien des Sondervermégens im Sinne des § 2 Absatz 1 mit Erb-
baurechten im Sinne von § 232 KAGB belasten, sofern der Wert der Immobilie, an dem ein
Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen mit dem Wert der Immobilien, an denen be-
reits Erbbaurechte bestellt wurden, 10 % des Wertes des Sondervermogens nicht Uber-
steigt. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermogens sind die aufgenommenen
Darlehen nicht abzuziehen.

7. Diese Belastungen diirfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare Umstande die urspriinglich
vorgesehene Nutzung des Grundstiickes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche
Nachteile fir das Sondervermdgen vermieden werden, oder wenn dadurch eine wirt-
schaftlich sinnvolle Verwertung erméglicht wird.

8. Die vorstehend in den Abséatzen 2, 3 und 6 dargelegten Anlagegrenzen dirfen in den ers-
ten vier Jahren nach der Auflegung des Sondervermdégens lberschritten werden.

§ 3 Zusatzliche Anforderungen an die Vermodgensgegenstidnde

1. Bei mindestens 80% der Investitionen flr das Sondervermogens (bezogen auf den Wert
des Sondervermogens) sind Nachhaltigkeitsfaktoren bei der Auswahl und der Verwaltung
der Vermogensgegenstande von entscheidender Bedeutung.

2. Beider Auswahl und Verwaltung von Infrastruktur-Projektgesellschaften wird das Ziel ver-
folgt, durch den Einsatz von regenerativen Energiequellen die Verwendung von fossilen
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Energietragern zu vermeiden und so zur Dekarbonisierung des Europaischen Energiemixes
beizutragen. Mit den Investitionen wird eine nachhaltige Auswirkung im Einklang mit den
Zielen des Pariser Abkommens zur Begrenzung der Klimaerwarmung angestrebt. Zur Mes-
sung des Beitrags zum Klimaschutz der Investitionen werden die durch die Erzeugung von
Strom aus erneuerbaren Quellen vermiedenen CO2 Emissionen durch den Vergleich mit
den jeweiligen nationalen Durchschnittswerten der CO2-Intensitat pro erzeugter Energie-
menge bestimmt.

3. Die Auswahl und Verwaltung von Immobilien-Investitionen erfolgt anhand der Messung
des aktiven Beitrags zur Dekarbonisierung des europaischen Gebaudesektors durch die
Verwendung anerkannter Messmethoden sowie der Einordnung der Immobilien anhand
von Dekarbonisierungspfaden (aktuell bezogen auf einen EU-konformen Pfad mit dem Kli-
maziel der Begrenzung der globalen Erderwarmung auf 2 Grad Celsius bis zum Jahr
2050). Investitionen kdnnen auch on sozial nachhaltige Immobilien erfolgen, insbesondere
solche, die bezahlbaren Wohnraum fordern, sofern sie keine wesentlichen negativen Aus-
wirkungen auf die Erreichung der Européischen Klimaziele haben. Weitere relevante Kenn-
groBen und der Beitrag zu sozialen Kriterien werden mithilfe eines ESG-Scoring bewertet.

4. Beider Verwaltung von Wertpapieren wird eine nachhaltige Anlagestrategie verfolgt. Zur
Erreichung wird folgender Prozess berlicksichtigt: In einer ersten Stufe werden die Unter-
nehmen aus dem MSCI World Index, die einen positiven Beitrag zur Energiewende liefern,
vorselektiert. Hierzu erfolgt eine Ausrichtung an folgenden ausgewahlten Zielen fir nach-
haltige Entwicklung der Vereinten Nationen (Sustainable Development Goals, UN-SDGs),
wie z.B. bezahlbare und saubere Energie; Industrie, Innovation und Infrastruktur; nachhal-
tige Stadte und Gemeinden und MaBnahmen zum Klimaschutz.

Insbesondere werden hierdurch Unternehmen ausgeschlossen, die einen signifikanten ne-
gativen Beitrag zu diesen SDGs liefern. In der zweiten Stufe werden dartber hinaus wei-
tere Ausschlusskriterien auf den Fonds angewendet.

5. Um nicht zu einer erheblichen Beeintrachtigung von Umwelt- und Sozialzielen im Sinne
des Art. 2 Nr. 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 bzw. von Umweltzielen im Sinne des Art.
9 der Verordnung (EU) 2020/852 beizutragen, investiert das Sondervermdégen nur in Infra-
struktur-Projektgesellschaften, Portfoliounternehmen und Emittenten, die keinen Umsatz

a. aus der Exploration, der Forderung, der Herstellung, dem Vertrieb oder dem
sonstigen Einsatz von gasformigen Brennstoffen

b. aus der Exploration, dem Abbau, der Férderung, dem Vertrieb oder der Verede-
lung von Kohle und Erddl,

c. aus dem Anbau, der Exploration, dem Vertrieb oder der Veredelung und aus
Dienstleistungen fiir Olsand und Olschiefer,

d. aus dem Anbau und der Produktion von Tabalk,

e. mit der Herstellung oder dem Vertrieb oder mit Aktivitaten im Zusammenhang
mit umstrittenen Waffen

generieren.

6. Ferneristin Infrastruktur-Projektgesellschaften, Portfoliounternehmen und Wertpapiere
solcher Emittenten zu investieren, die bei ihrer Geschaftstatigkeit die in Art. 2 Nr. 17 der
Verordnung (EU) 2019/2088 genannten Governance-Aspekte beachten. Die Beachtung
derin Art. 2 Nr. 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 genannten Governance-Aspekte wird
durch ein normenbasiertes Screening auf VerstoBe der Infrastruktur-Projektgesellschaf-
ten, Portfoliounternehmen und Emittenten gegen die OECD-Leitsatze flr multinationale
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Unternehmen und die Leitprinzipien der Vereinten Nationen flr Wirtschaft und Menschen-
rechte sowie die Grundsatze der Initiative ,Global Compact” der Vereinten Nationen
(UNGC), einschlieBlich der Grundprinzipien und Rechte aus den acht Kernlibereinkommen,
die in der Erkldrung der Internationalen Arbeitsorganisation Uber grundlegende Prinzipien
und Rechte bei der Arbeit festgelegt sind, und aus der Internationalen Charta der Men-
schenrechte sichergestellt.

7. Die vorstehend in Abs. 1 dargelegte Anlagegrenze darf in den ersten vier Jahren nach der
Auflegung des Sondervermdgens unterschritten werden.

§ 4 Hochstliquiditat

1. Bis zu 40 % des Wertes des Sondervermoégens dirfen in Vermdgensgegenstande geman §
6 Absatz 2 Satz 2 der Allgemeinen Anlagebedingungen gehalten werden (Hochstliquidi-
tat). Bei der Berechnung dieser Grenze sind folgende gebundene Mittel abzuziehen:

a) die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaftung bendtigten
Mittel:

b) die fir die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

c) die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam geschlossenen Kaufvertra-
gen, aus Darlehensvertragen, die fir die bevorstehenden Anlagen in Beteiligungen an
Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Immobilien und flr bestimmte BaumaBnah-
men erforderlich werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern die
Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig werden.

2. Die Vermogensgegenstande des Sondervermdgens gemal Absatz 1 kdnnen auch auf
Fremdwahrung lauten.

3. Die vorstehend in Absatz 1 Satz 1 dargelegte Anlagegrenze darf in den ersten vier Jahren
nach der Auflegung des Sondervermdgens Uberschritten werden (§§ 260a, 244 KAGB).

§ 5 Wahrungsrisiko

Die flir Rechnung des Sondervermogens gehaltenen Vermégensgegenstande dirfen nurinsoweit
einem Wahrungsrisiko unterliegen, als der Wert der einem solchen Risiko unterliegenden Vermo-
gensgegenstande 30 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Gbersteigt

§ 6 Derivate mit Absicherungszweck

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sondervermogens Derivate einset-
zen. Sie darf — der Art und dem Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend — zur Er-
mittlung der Auslastung der nach § 197 Absatz 2 KAGB festgesetzten Marktrisikogrenze
flr den Einsatz von Derivaten entweder den einfachen oder den qualifizierten Ansatz im
Sinne der DerivateV nutzen. Nahere Erlauterungen enthalt der Verkaufsprospekt.

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie regelmaBig nur Grundformen

von Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente oder Kombinationen
aus diesen Derivaten, Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente auf Vermdgensge-
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genstande, die gemaB § 6 Absatz 2 Buchstaben a), b) und d) der Allgemeinen Anlagebe-
dingungen und von Immobilien, die gemaB § 2 Absatz 1 erworben werden dirfen, sowie
auf Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen im Sondervermdgen einsetzen. Komplexe
Derivate auf die vorgenannten Vermdgensgegenstande werden nicht eingesetzt. Total
Return Swaps dirfen nicht abgeschlossen werden.

Grundformen von Derivaten sind:
a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande gemaB § 6 Absatz 2 Buchstaben a), b)
und d) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie Immobilien gemaB § 2 Absatz 1,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstande gemaB § 6 Absatz 2
Buchstaben a), b) und d) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien
gemaR § 2 Absatz 1, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen und auf Terminkon-
trakte nach Buchstabe a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Auslibung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit oder zum Ende
der Laufzeit mdglich und

bb) der Optionswert hdngt zum Austibungszeitpunkt linear von der positiven oder
negativen Differenz zwischen Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab
und wird null, wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat;

c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in Buchstabe b) unter Buch-
staben aa) und bb) beschriebenen Eigenschaften aufweisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande gemal § 6 Absatz 2 Buchstaben
a), b) und d) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien geman § 2
Absatz 1, sofern sie ausschlieBlich und nachvollziehbar der Absicherung des Kreditri-
sikos von genau zuordenbaren Vermodgensgegenstanden des Sondervermogens die-
nen.

Der nach MaBgabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde Anrechnungsbetrag des Sonderver-
mogens fur das Marktrisiko darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des Sondervermdgens
Ubersteigen.

3. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmentanteile gemaB § 6 Absatz
2 Buchstabe d) der Allgemeinen Anlagebedingungen diirfen nicht abgeschlossen werden.

4. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf sie — vorbehaltlich eines ge-
eigneten Risikomanagementsystems - in jegliche Derivate und Finanzinstrumente mit deri-
vativer Komponente oder Kombinationen aus diesen Derivaten und Finanzinstrumenten
mit derivativer Komponente investieren, die von Vermdgensgegenstanden, die gemaB § 6
Absatz 2 Buchstaben a), b) und d) der Allgemeinen Anlagebedingungen oder von Immobi-
lien, die gemaB § 2 Absatz 1 erworben werden dirfen, oder von Zinssatzen, Wechselkur-
sen oder Wahrungen, abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbesondere Optionen, Finanztermin-
kontrakte und Swaps sowie Kombinationen hieraus. Total Return Swaps dirfen nicht ab-
geschlossen werden. Dabei darf der dem Sondervermdgen zuzuordnende potenzielle Risi-
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kobetrag fir das Marktrisiko (,Risikobetrag”) zu keinem Zeitpunkt das Zweifache des po-
tenziellen Risikobetrags flr das Marktrisiko des zugehdérigen Vergleichsvermdgens geman
§ 9 der DerivateV Ubersteigen. Alternativ darf der Risikobetrag zu keinem Zeitpunkt 20 %
des Wertes des Sondervermdgens Ubersteigen.

5. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei diesen Geschaften von den in den Anla-
gebedingungen oder in dem Verkaufsprospekt genannten Anlagegrundsatzen und -gren-
zen abweichen.

6. Die Gesellschaft wird Derivate nur zum Zwecke der Absicherung einsetzen.

7. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von Derivaten darf die Gesellschaft
nach § 6 der DerivateV jederzeit zwischen dem einfachen und dem qualifizierten Ansatz
wechseln. Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung durch die Bundesanstalt, die Ge-
sellschaft hat den Wechsel jedoch unverziglich der Bundesanstalt anzuzeigen und im
nachstfolgenden Halbjahres- oder Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 7 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensionsgeschifte

Die §§ 7 und 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen sind bei den Anlagegrundsatzen und Anla-
gegrenzen zu beriicksichtigen.

ANTEILKLASSEN
§ 8 Anteilklassen

1. Fur das Sondervermogen kdnnen Anteilklassen im Sinne von § 11 Abs. 2 der Allgemeinen
Anlagebedingungen gebildet werden, die sich hinsichtlich der Ertragsverwendung, des
Ausgabeaufschlags, des Riicknahmeabschlags, der Mindestanlagesumme, der Verwal-
tungsvergltung oder einer Kombination dieser Merkmale unterscheiden konnen. Die Bil-
dung weiterer Anteilklassen ist jederzeit zuldssig und liegt im Ermessen der Gesellschaft.

2. Die die Anteilklassen kennzeichnenden Ausgestaltungsmerkmale (Ertragsverwendung,
Ausgabeaufschlag, Riicknahmeabschlag, Mindestanlagesumme, Verwaltungsverglitung
oder einer Kombination dieser Merkmale) werden im Verkaufsprospekt und im Jahres- und
Halbjahresbericht im Einzelnen beschrieben.

3. Der Anteilwert wird fir jede Anteilklasse gesondert errechnet, indem die Kosten der Aufle-
gung neuer Anteilklassen, die Ausschittungen (einschlieBlich der aus dem Fondsvermao-
gen ggf. abzufiihrenden Steuern), die Verwaltungsvergitung, die auf eine bestimmte An-
teilklasse entfallen, ggf. einschlieBlich Ertragsausgleich, ausschlieBlich dieser Anteilklasse
zugeordnet werden.

4. Der Erwerb von Vermdgensgegenstanden ist nur einheitlich fur das ganze Sondervermao-

gen zuldssig, er kann nicht fir einzelne Anteilklassen oder Gruppen von Anteilklassen er-
folgen.
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AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS, RUCKNAHME UND AUSGABE VON ANTEILEN UND

KOSTEN
§ 9 Ausgabe- und Riicknahmepreis

Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 5 % des Anteilwerts. Es steht der Gesellschaft frei,
flr das Sondervermdgen oder fur eine oder mehrere Anteilklassen einen niedrigeren Aus-
gabeaufschlag zu berechnen oder von der Berechnung eines Ausgabeaufschlages abzu-
sehen. Die Gesellschaft gibt flr jede Anteilklasse im Verkaufsprospekt, im Jahres- und im
Halbjahresbericht die erhobenen Ausgabeaufschlage an.

Der Ricknahmeabschlag betragt bis zu 5 % des Anteilwertes. Es steht der Gesellschaft
frei, fir das Sondervermdgen oder flr eine oder mehrere Anteilklassen einen niedrigeren
Ricknahmeabschlag zu berechnen oder von der Berechnung eines Riicknahmeabschlages
abzusehen. Die Gesellschaft gibt flr jede Anteilklasse im Verkaufsprospekt, im Jahres-
und im Halbjahresbericht die erhobenen Ricknahmeabschlage an. Der Ricknahmeab-
schlag steht der Gesellschaft zu.

§ 10 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt an jedem Wertermittlungstag im Sinne des § 15 Abs. 4
der Allgemeinen Anlagebedingungen, vorbehaltlich einer Aussetzung der Ausgabe von
Anteilen gemanB § 12 Abs. 1 der Allgemeinen Anlagebedingungen. Anleger kdnnen von der
Gesellschaft einmal halbjahrlich jeweils zum 31. Juli und zum 31. Januar die Ricknahme
der Anteile vorbehaltlich der Einhaltung der Mindesthalte- und Riickgabefristen sowie RU-
cknahmeaussetzungen gemaB § 12 Abs. 7, 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen verlan-
gen.

Die Gesellschaft kann die Riicknahme von Anteilen voriibergehend anteilig beschranken
(Ricknahmebeschrankung), wenn die Ruickgabeverlangen der Anleger zu einem gegebenen
Wertermittlungstag mindestens 10 Prozent des Nettoinventarwerts erreichen (Schwellen-
wert). Eine Beschreibung der Mdglichkeit und der Bedingungen fiir eine Ricknahmebe-
schrankung enthalt der Verkaufsprospekt.

§ 11 Vergiitungen, Aufwendungen und Transaktionskosten

Verglitungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind:
a) Verwaltungsverglitung

Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sondervermdégens eine jahrliche Verglitung in
Hohe von bis zu 1,45 %des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermogens in
der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird,
mindestens jedoch EUR  50.000 in den ersten zwdlf Monaten. Sie ist berechtigt, hierauf
(z.B. monatlich) anteilige Vorschisse zu erheben. Die Gesellschaft gibt fir jede Anteilklasse
im Verkaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erhobene Verwaltungsverglitung
an.
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b) Vergltung bei Erwerb oder VerauBerung von Infrastruktur-Projektgesellschaften und
bei Erwerb, Erstellung, Erweiterung bzw. Ertlichtigung, Umbau oder VerauBerung von
Infrastrukturanlagen oder von Immobilien

Werden flr das Sondervermdgen Anteile an Infrastruktur-Projektgesellschaften oder Immo-
bilien erworben oder verauBert bzw. direkt oder indirekt Infrastrukturanlagen oder Immobilien
erworben, verauBert, erweitert oder wesentlich umgebaut, kann die Gesellschaft jeweils eine
einmalige Vergutung bis zur Hohe von 2,00 % des Kaufpreises bzw. der Erwerbs- oder Her-
stellungskosten beanspruchen. Bei von der Gesellschaft direkt oder indirekt fur das Sonder-
vermdgen durchgefiihrten Projektentwicklungen kann eine Verglitung von bis zu 2,50 % der
Erwerbs- oder Herstellungskosten erhoben werden.

2. Vergultungen, die an Dritte zu zahlen sind

Die Gesellschaft zahlt

c) fur die Verwaltung der Infrastruktur-Projektgesellschaften bzw. fur die Verwaltung von
Immobilien jeweils einschlieBlich Transaktionsberatung eine jahrliche Vergltung in Héhe
von bis zu 0,65 %; und

d) an die Vertriebsstellen eine jahrliche Vertriebsprovision in Hohe von bis zu 0,62 %

jeweils des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrech-
nungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Die Vergu-
tungen werden durch die Verwaltungsvergltung gem. Abs. 1.a) abgedeckt.

3. Verwahrstellenvergiitung
Die jahrliche Vergutung fir die Verwahrstelle betragt bis zu 0,10 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten
am Ende eines jeden Monats errechnet wird, mindestens jedoch EUR 15.000 p.a.. Die Vergu-
tung wird monatlich anteilig erhoben.

4. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gem. Abs. 1 a), Abs. 2, Abs. 3 und Abs. 5 0)
Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermégen nach den vorstehenden Absatzen 1 a), 2
und 3 als Verglitung sowie nach Absatz 5 o) als Aufwendungsersatz entnommen wird, kann
insgesamt bis zu 1,6125 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermo-
gens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats berechnet
wird, betragen.

5. Aufwendungen

Neben den vorgenannten Vergutungen gehen die folgenden Aufwendungen zu Lasten des
Sondervermdgens:

a) Kosten fir die externe Bewertung;

b) bankibliche Depot- und Kontogeblhren, ggf. einschlieBlich der bankublichen Kosten fur
die Verwahrung auslandischer Vermdgensgegenstande im Ausland;
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bei der Verwaltung von Infrastruktur-Projektgesellschaften (einschl. der von diesen ge-
haltenen Infrastrukturanlagen) und Immobilien entstehende Fremdkapital- und Bewirt-
schaftungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und
Rechtsverfolgungskosten);

Kosten flr den Druck und Versand der fiir die Anleger bestimmten gesetzlich vorge-
schriebenen Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt,
Basisinformationsblatt);

Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und
Ricknahmepreise sowie ggf. der Ausschuittungen oder Thesaurierungen und des Auflo-
sungsberichtes;

Kosten fir die Erstellung und Verwendung eines dauerhaften Datentragers, auBer im
Fall der Information Uber Verschmelzungen von Investmentvermdgen und auBer im Fall
der Information Uber MaBnahmen im Zusammenhang mit Anlagegrenzverletzungen oder
Berechnungsfehlern bei der Anteilwertermittlung;

Kosten fir die Prifung des Sondervermdgens durch den Abschlussprifer des Sonder-
vermogens;

Kosten fir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen und der Bescheinigung,
dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt
wurden;

Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspriichen durch die
Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermdgens sowie der Abwehr von gegen die Ge-
sellschaft zu Lasten des Sondervermodgens erhobenen Anspriichen;

Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf das Sondervermogen er-
hoben werden;

Kosten fir die Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das Sondervermogen;

Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Erwerb und/oder der Verwendung bzw.
Nennung eines VergleichsmaBstabes oder Finanzindizes anfallen kénnen;

Kosten fir die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmachtigten;
Kosten flr die Analyse des Anlageerfolges des Sondervermégens durch Dritte;

Kosten flr die Bereitstellung von Analysematerial oder -dienstleistungen durch Dritte in
Bezug auf ein oder mehrere Finanzinstrumente oder sonstige Vermégenswerte oder in
Bezug auf die Emittenten oder potenziellen Emittenten von Finanzinstrumenten oder in
engem Zusammenhang mit einer bestimmten Branche oder einen bestimmten Markt bis
zu einer Hohe von 0,0625 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonder-
vermogens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Mo-
nats errechnet wird.
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p) die im Fall des Ubergangs von Immobilien des Sondervermdgens gemaB § 100 Abs. 1 Nr.
1 KAGB auf die Verwahrstelle anfallende Grunderwerbsteuer und sonstige Kosten (z.B.
Gerichts- und Notarkosten)

q) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die Verwahrstelle
und Dritte zu zahlenden Verguitungen, im Zusammenhang mit den vorstehend genann-
ten Aufwendungen und im Zusammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung, insbe-
sondere nicht abzugsfahige Vorsteuer. Dritte im Sinne dieser Regelung sind auch solche
von der Gesellschaft beauftragte Dritte, die aus der Verwaltungsvergltung der Gesell-
schaft vergutet werden.

6. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Verglitungen und Aufwendungen werden dem Sondervermdégen die in
Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerauBerung von Vermdgensgegenstanden entstehen-
den Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerauBerung
von Infrastruktur-Projektgesellschaften sowie dem Erwerb, der Erstellung, der Erweiterung bzw.
Ertichtigung, der Bebauung, der VerauBerung und Belastung von Infrastrukturanlagen oder Im-
mobilien einschlieBlich in diesem Zusammenhang anfallender Steuern werden dem Sonderver-
mdgen unabhangig vom tatsachlichen Zustandekommen des Geschafts belastet.

7. Regeln zur Berechnung von Vergitungen und Kosten

Die Regelungen unter Absatze 1.b), 5.a), 5.b) und 5.c) gelten entsprechend fiir die von der Ge-
sellschaft fur Rechnung des Sondervermégens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligun-
gen an Infrastruktur-Projektgesellschaften bzw. die Infrastrukturanlagen dieser Gesellschaften.

Flr die Berechnung der Vergltung der Gesellschaft gemaB Absatz 1.b) gilt Folgendes: Im Falle
des Erwerbs oder der VerauBerung einer Infrastrukturanlage durch eine Infrastruktur-Projektge-
sellschaft oder einer Immobilie ist der Kauf- bzw. Verkaufspreis anzusetzen. Im Falle der Erwei-
terung bzw. Ertlichtigung, des Neubaus oder der Projektentwicklung einer Infrastrukturanlage
durch eine Infrastruktur-Projektgesellschaft oder einer Immobilie sind die Anschaffungs- und
Herstellungskosten der Infrastrukturanlage oder die Baukosten der Immobilie anzusetzen. Im
Falle des Erwerbs oder der VerauBerung einer Infrastruktur-Projektgesellschaft ist der Verkehrs-
wert der in der Gesellschaft enthaltenen Infrastrukturanlagen oder Immobilien anzusetzen. Wenn
nur eine Beteiligung an der Infrastruktur-Projektgesellschaft gehalten, erworben oder verauBert
wird, ist entsprechend der vorstehenden Regelungen dieses Absatzes der anteilige Kauf- oder
Verkaufspreis bzw. sind die Anschaffungs- und Herstellungs- oder Baukosten entsprechend dem
Anteil der flir das Sondervermdgen gehaltenen, erworbenen oder verduBerten Beteiligungsquote
anzusetzen.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemaB den Absatzen 5.a), 5.b) und 5.c) ist auf
die Hohe der Beteiligung des Sondervermdgens an der Infrastruktur-Projektgesellschaft abzu-
stellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die bei der Infrastrukturprojektgesellschaft
aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem
Umfang zu Lasten des oder der Sondervermdgen, fur deren Rechnung eine Beteiligung an der
Gesellschaft gehalten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

8. Offenlegung von Ausgabe- und Riicknahmeabschldgen sowie Vergltungen bei einer In-
vestition des Sondervermogens in Anteile nach § 196 KAGB
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Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht den Betrag der Ausgabeauf-
schlage und Riicknahmeabschlage offen zu legen, die dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum
flr den Erwerb und die Riicknahme von Anteilen im Sinne des § 196 KAGB berechnet worden
sind. Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft selbst oder einer
anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmit-
telbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die andere Gesell-
schaft fir den Erwerb und die Riicknahme keine Ausgabeaufschldage und Riicknahmeabschlage
berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht die Vergiitung offen
zu legen, die dem Sondervermdégen von der Gesellschaft selbst, von einer anderen (Kapital-)Ver-
waltungsgesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine we-
sentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungsvergutung flr
die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

9. Definition der Abrechnungsperiode

Die Abrechnungsperiode beginnt am Anfang des Geschaftsjahres nach § 14 und endet am Ende
des Geschaftsjahres nach § 14. Die erste Abrechnungsperiode beginnt mit der Auflegung des
Sondervermdgens und endet erst am zweiten 31.07., der der Auflegung folgt

ERTRAGSVERWENDUNG UND GESCHAFTSJAHR

§ 12 Ausschiittung

1. Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die wahrend des Geschéaftsjahres flir Rechnung
des Sondervermdgens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertréage
aus den Beteiligungen an Infrastruktur-Projektgesellschaften, Immobilien und dem sonsti-
gen Vermdgen — unter Berlcksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — aus. Dar-
Uber hinaus kann die Gesellschaft unterjahrig zum 31. Januar eine Zwischenausschittung
vornehmen. Substanzausschittungen sind im Fall von Zwischenausschuttungen nicht zu-
[assig.

2. Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertragen missen Betrage, die fir kiinftige Instandset-
zungen erforderlich sind, einbehalten werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wertminde-
rungen der Immobilien erforderlich sind, kdnnen einbehalten werden. Es missen jedoch
unter dem Vorbehalt des Einbehalts gemaB Satz 1 mindestens 50% der ordentlichen Er-
trdge des Sondervermogens gemal Absatz 1 ausgeschuittet werden.

3. VerauBerungsgewinne — unter Berlcksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs und
Eigengeldverzinsung flir Bauvorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten
marktlblichen Bauzinsen halt, kdnnen ebenfalls zur Ausschiittung herangezogen werden.

4. Ausschittbare Ertrdge gemaB den Absatzen 1 bis 3 kdnnen zur Ausschittung in spateren
Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrage
15 % des jeweiligen Wertes des Sondervermdgens zum Ende des Geschaftsjahres nicht
Ubersteigt. Ertrage aus Rumpfgeschaftsjahren konnen vollstandig vorgetragen werden.

5. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrage teilweise, in Sonderfallen auch voll-
standig zur Wiederanlage im Sondervermogen bestimmt werden. Es missen jedoch min-
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destens 50 % der ordentlichen Ertrage des Sondervermodgens gemaB Absatz 1 ausge-

schittet werden, soweit Absatz 2 Satz 1 dem nicht entgegensteht.

6. Die Ausschittung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Bekanntmachung des Jahresberichts,
eine Zwischenausschuttung innerhalb von zwei Monaten nach dem in Absatz 1 genannten

Termin.

§ 13 Besondere Informationspflichten gegeniiber den Anlegern

Die Informationen gemaB § 300 Absatz 1 und 2 KAGB sind im Anhang zum Jahresbericht enthal-
ten. Die Informationen gemaB § 300 Absatz 4 sowie § 308 Absatz 4 KAGB werden in einem im

Verkaufsprospekt zu benennenden Informationsmedium veroéffentlicht.

§ 14 Geschaftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermdgens beginnt am 1. August und endet am 31. Juli des Folge-

jahres.

ANHANG

Liste der Staaten auBerhalb des EWR gemaB § 2 Absatz 2 der Besonderen Anlagebedingungen,
in denen nach vorheriger Prifung der Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesellschaft Immobi-
lien fur das Infrastruktur-Sondervermdégen klimaSUBSTANZ erworben werden durfen.

Staat Erwerb bis zu % des
Sondervermogens
Europa (auBerhalb EU/EWR) 15
Vereinigtes Kénigreich GroBbritannien und Nordirland 15
Schweiz 15
Tarkei 10
Albanien 10
Bosnien & Herzegowina 10
Kosovo 10
Montenegro 10
Nordmazedonien 10
Serbien 10
Nordamerika 15
USA 15
Kanada 10
Mexiko 10
Australien & Ozeanien* 10
aber: Australien 10
Latein- und Siidamerika* 10
Afrika* ** 10
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Asien* **x* 10

*pro Land maximal 10%

Seite 184



KGAL klimaSUBSTANZ

Universal
- Investment

H. Anhang Vorvertragliche Informationen zu den in Art. 8 Abs. 1, 2
und 2a der Verordnung (EU) 2019/2088 und Art. 6 Abs. 1 der Ver-
ordnung (EU) 2020/852 genannten Finanzprodukte

Eine nachhaltige In-
vestition ist eine In-
vestition in eine Wirt-
schaftstatigkeit, die
zur Erreichung eines
Umweltziels oder sozi-
alen Ziels beitragt, vor-
ausgesetzt, dass diese
Investition keine Um-
weltziele oder sozialen
Ziele erheblich beein-
trachtigt und die Un-
ternehmen, in die in-
vestiert wird, Verfah-
rensweisen einer gu-
ten Unernehmensfih-
rung anwenden.

Die EU-Taxonomie ist
ein Klassifikationssys-
tem, das in der Ver-
ordnung

(EU) 2020/852
festgelegt ist und ein
Verzeichnis von okolo-
gisch nachhaltigen
Wirtschaftstatigkeiten
enthalt. In dieser Ver-
ordnung ist kein Ver-
zeichnis der sozial
nachhaltigen Wirt-
schaftstatigkeiten fest-
gelegt. Nachhaltige In-
vestitionen mit einem
Umweltziel kdnnten
taxonomiekonform
sein oder nicht.

Name des Produkts: Unternehmenskennung (LEI-Code):
KGAL klimaSUBSTANZ 529900IRWIQKYBWK8091

Okologische und/oder soziale Merkmale

Werden mit diesem Finanzprodukt nachhaltige Investitionen angestrebt?

@ e0la IO X Nein

[0 Es wird damit ein Mindestanteil an nach- Es werden damit 6kologische/sozi-
ale Merkmale beworben und ob-

wohl keine nachhaltigen Investitio-
nen angestrebt werden, enthalt es
einen Mindestanteil von
6.000.000.000.000.000.000% an
nachhaltigen Investitionen

haltigen Investitionen mit einem Um-
weltziel getatigt: %
O in Wirtschaftstétigkeiten, die nach der EU-

Taxonomie als 6kologisch nachhaltig einzu-
stufen sind

[0 in Wirtschaftstétigkeiten, die nach der EU-
Taxonomie nicht als 6kologisch nachhaltig

) ) (1  mit einem Umweltziel in Wirtschaftstatig-
einzustufen sind

keiten, die nach der EU- Taxonomie als
okologisch nachhaltig einzustufen sind

mit einem Umweltziel in Wirtschaftstatig-
keiten, die nach der EU- Taxonomie nicht
als 6kologisch nachhaltig einzustufen sind

[l mit einem sozialen Ziel
] Es werden damit 6kologische/sozi-

ale Merkmale beworben, aber keine
nachhaltigen Investitionen getatigt.

[1 Es wird damit ein Mindestanteil an nach-
haltigen Investitionen mit einem sozia-
len Ziel getatigt: %

Welche 6kologischen und/oder sozialen Merkmale werden mit diesem Finanzprodukt
beworben?

Dieser Fonds bewirbt Okologische und soziale Merkmale im Sinne des Artikel 8 der
Offenlegungsverordnung.

Mit dem Fonds werden die Merkmale Klimaschutz, Versorgung mit sauberer Energie,

Vermindern der Auswirkungen des Klimawandels, Zugang zu bezahlbarem Wohnraum und
Entwicklung der sozialen Infrastruktur beworben.
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Mit Nachhaltigkeitsin- Welche Nachhaltigkeitsindikatoren werden zur Messung der Erreichung der einzelnen éko-

dikatoren wird ge- logischen oder sozialen Merkmale, die durch dieses Finanzprodukt beworben werden, her-
messen, inwieweit die angezogen?

mit dem Finanzpro-

dukt beworbenen Der Fonds wendet aktivitatsbasierte Ausschliisse an. Unternehmen mit den folgenden
okologischen oder so- Aktivitdten sind ausgeschlossen:

zialen Merkmale er-

TG ETET: - konventionelle Waffen (Produktion) > 0% Umsatzerlose

- Kohle (Vorgelagerte Tatigkeiten, Produktion, nachgelagerte Tatigkeiten)
> 0% Umsatzerldse
- Gllicksspiel (Vorgelagerte Tatigkeiten, Produktion, nachgelagerte Tatigkeiten)
> 0% Umsatzerlose
- Gas (Vorgelagerte Tatigkeiten, Produktion, nachgelagerte Tatigkeiten)
> 0% Umsatzerldse
- Unternehmen, die im Uranabbau tatig sind (Ausschluss, wenn die Umsatzschwelle
von 0% Prozent auf Emittentenebene Uberschritten wird)

- Unternehmen, die an der Stromerzeugung auf Basis von Atom-/Kernenergie
beteiligt sind (Ausschluss, wenn die 0% Prozent Umsatzschwelle auf
Emittentenebene lberschritten wird)

- Unternehmen, die sich mit dem Betrieb von Kernkraftwerken und/oder der
Herstellung von wesentlichen Komponenten fiir Kernkraftwerke befassen
(Ausschluss, wenn die 0% Prozent Umsatzschwelle auf Emittentenebene
Uberschritten wird)

- Atomwaffen (Vorgelagerte Tatigkeiten, Produktion, nachgelagerte Tatigkeiten)
> 0% Umsatzerldse

- Ol (Vorgelagerte Téatigkeiten, Produktion, nachgelagerte Téatigkeiten)
> 0% Umsatzerldse

- anderen fossilen Brennstoffen (Vorgelagerte Tatigkeiten, Produktion,
nachgelagerte Tatigkeiten) > 0% Umsatzerlose

- Tabak (Vorgelagerte Tatigkeiten, Produktion, nachgelagerte Tatigkeiten)
> 0% Umsatzerldse

- unkonventionelle Waffen (Vorgelagerte Tatigkeiten, Produktion, nachgelagerte
Tatigkeiten) > 0% Umsatzerlose

weitere Ausschlusskriterien fiir Wertpapiere umfassen:

- Olsand (UPD) > 10%

- Olschiefer (UPD) > 10%

- Stromerzeugung mit einer THGS-Emissionsintensitat von mehr als 100 g CO2
e/kWh > 50% Umsatz (Produktion)

Der Fonds wendet normbasiertes Screening in Bezug auf UN Global Compact, Einbeziehung
der OECD-Leitsatze, Einbeziehung von ILO (International Labour Organization) an.

Der Fonds wendet Ausschlisse flr Staaten an. Die folgenden Ausschlisse werden
angewandt:

- Staaten mit schwerwiegenden VerstdBen gegen die demokratischen Rechte und die

Menschenrechte werden auf der Grundlage der Bewertung von Freedom House
ausgeschlossen.
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- Staaten, die der Korruption ausgesetzt sind.

Bei zuldssigen Investitionen in Immobilien wird die Nachhaltigkeitsleistung wahrend der
Due-Diligence-Phase mit Hilfe eines Scoring-Tools bewertet. Das Scoring-Tool basiert auf
den fir die jeweilige Investition relevanten Nachhaltigkeitsindikatoren und fihrt zu einem
fondsspezifischen Nachhaltigkeits-Score, wobei ein vordefinierter Mindest-Score fir jede
einzelne Investition erreicht werden muss. Beispielhafte Indikatoren kénnen z.B. sein:
Intensitat der Treibhausgasemissionen, der Energieverbrauch von Gebauden, aber auch
die Bereitstellung von Mietflachen im Segment des bezahlbaren Wohnraums bei
Verwendung eines sozialen Ziels. Die einzelne Immobilie muss den vorgenannten Mindest-
Score nicht zum Zeitpunkt der Investition erflllen, sondern es ist ausreichend, dass dieser
innerhalb von vier Jahren nach Erwerb erreicht wird. Voraussetzung hierfir ist, dass ein
detaillierter Transformationsplan (u.a. mit einem Investitions- und Ausgabenplan sowie
einem ausflhrlichen Zeitplan) festgelegt und flir den ein jahrlicher Fortschrittsbericht
erstellt wird.

Als Indikatoren fiir soziale Merkmale bei Investitionen in Immobilien werden verwendet:

- Anteil der Grundflache des bezahlbaren Wohnraums in % der gesamten Grundflache der
Immobilie

- Soziale Infrastruktur in der Immobilie, z.B. Kinderbetreuung, Gesundheits- oder
Sozialdienste

Bei den Wertpapieren werden in einer ersten Stufe die Unternehmen aus dem MSCI World
Climate Paris Aligned Index, die einen positiven Beitrag zur Energiewende liefern,
vorselektiert. Hierzu erfolgt eine Ausrichtung an ausgewahlten Zielen fiir nachhaltige
Entwicklung (,SDG") der Vereinten Nationen, wie z.B. bezahlbare Energie, Industrie,
Innovation und Infrastruktur, nachhaltige Stadte und Gemeinden und Klimaschutz.
Unternehmen mit MSCI SDG Net Alignment Scores fir SDGs 7 ("bezahlbare und saubere
Energie"), 9 ("Industrie, Innovation und Infrastruktur"), 11 ("Nachhaltige Stadte und
Gemeinden") und 13 ("Klimaschutz") mit Werten "Misaligned" und "Strongly Misaligned"
werden ausgeschlossen.

Damit bericksichtigt der Fonds auch die Ausschllsse im Zusammenhang mit den Vorgaben
flr Paris-abgestimmte EU-Referenzwerte (Paris-Aligned Benchmarks (PAB)) gemaB Artikel
12 Absatz 1 Buchstaben a bis g der Delegierten Verordnung (EU) 2020/1818.

Welches sind die Ziele der nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt teilweise
getitigt werden sollen, und wie tréigt die nachhaltige Investition zu diesen Zielen bei?

Der Fonds investiert als Teil seiner Anlagestrategie Uber Infrastruktur-
Projektgesellschaften in Projekte zur Stromerzeugung auf Basis erneuerbarer Energien
und in Aktivitdten, die diese ermdglichen sowie in weitere gemaB der
Anlagebedingungen zuldssige Aktivitaten.

Die Investitionen des Fonds in in Infrastruktur-Projektgesellschaften unterstiitzen somit
den Umbau zu einer nachhaltigen emissionsfreien Energiewirtschaft und tragen zum
Klimaschutz und der Versorgung mit sauberer Energie bei (SDGs 7 und 13).

Bei der Auswahl und Verwaltung der Infrastruktur-Projektgesellschaften wird das Ziel
verfolgt, durch den Einsatz von regenerativen Energiequellen die Verwendung von
fossilen Energietragern zu vermeiden und so zur Dekarbonisierung des Europaischen
Energiemixes beizutragen. Mit den Investitionen wird eine nachhaltige Auswirkung im
Einklang mit den Zielen des Pariser Abkommens zur Begrenzung der Klimaerwarmung
angestrebt. Zur Messung des Beitrags zum Klimaschutz der Investitionen werden die
durch die Erzeugung von Strom aus erneuerbaren Quellen vermiedenen CO2-
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Emissionen durch den Vergleich mit den jeweiligen nationalen Durchschnittswerten der
CO2-Intensitat pro erzeugter Energiemenge bestimmt.

Inwiefern werden die nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt teilweise getd-
tigt werden sollen, keinem der 6kologischen oder sozialen nachhaltigen Anlageziele erheb-
lich schaden?

Bei der Auswahl der Investitionen werden alle relevanten PAI- Indikatoren fur
wesentliche nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen (,PAI“) bertcksichtigt, um
sicherzustellen, dass diese die Umweltziele des Fonds nicht wesentlich
beeintrachtigen und um somit die Anforderungen der SFDR an "Do no significant harm"
zu erflllen. Die jeweils spezifischen PAI werden soweit mdglich gemessen und laufend
Uberwacht, um die Einhaltung der Minimum Safeguards und der DNSH Kriterien zu
dokumentieren.

Wie wurden die Indikatoren fiir nachteilige Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren beriick-
sichtigt?

Bei den Entscheidungen Ulber Investitionen des Fonds in Infrastrukturanlagen/-
projekte, die gemaB den Anlagebedingungen zuldssige Aktivitaten verfolgen, werden
alle notwendigen und angemessenen Untersuchungen zu den madglichen
Auswirkungen auf andere dkologische und/oder soziale Ziele durchgefihrt.

Fir jedes Asset wird ermittelt, welche PAI maBgeblich sind, bevor diese Faktoren
gemessen und Uberwacht werden, mindestens jedoch die direkten und indirekten
Treibhausgasemissionen (Scope 1 bis 3), der CO2- Fussabdruck und die Intensitat.
Dabei mlssen die mit der Energieerzeugung verbundenen Emissionen pro kWh unter
den Durchschnittswerten des jeweiligen Landes liegen, die die Europaische
Umweltagentur bereitstellt. Zudem wird der PAI "Tatigkeiten, die sich nachteilig auf
Gebiete mit schutzbedirftiger Biodiversitat auswirken" berlicksichtigt. Tatigkeiten in
oder in der Nahe von solchen Gebieten sind nur dann zuldssig, wenn eine angemessene
Prifung der Umweltauswirkungen durchgefiihrt wurde und notwendige
MinderungsmaBnahmen eingeleitet werden.

Auf Basis der Ausschlusskriterien des Fonds sind Investitionen in Geschaftstatigkeiten
mit fossilen Energietrdgern oder gedchteten Waffen nicht moglich und werden als
solche auch als PAI berichtet.

Wie stehen die nachhaltigen Investitionen mit den OECD-Leitsdtzen fiir multinationale Unter-
nehmen und den Leitprinzipien der Vereinten Nationen fiir Wirtschaft und Menschenrechte in
Einklang? Ndhere Angaben:

Die Investitionen der Infrastruktur-Projektgesellschaften werden beim Abschluss von
Vertragen mit Dritten auf Einhaltung der OECD- Leitsadtze und der UN-Leitprinzipien
gepruft.

Dabei erfolgt der Prifungsumfang wund die Prifungstiefe nach einem
Wesentlichkeitsprinzip abhangig von der Relevanz und GroBe des jeweiligen
Vertragspartners.

Zusatzlich wird flr das kontinuierliche Monitoring der PAI-Indikator "Verstd6Be gegen
die UNGC- Grundsatze und gegen die Leitsatze der Organisation fur wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) flr multinationale Unternehmen"
herangezogen.

Soweit in als nachhaltig eingestufte Wertpapiere investiert wird, werden
entsprechende Nachweise der Emittenten vorausgesetzt.
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In der EU-Taxonomie ist der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrachtigungen” festgelegt, nach dem
Taxonomie-konforme Investitionen die Ziele der EU-Taxonomie nicht erheblich beeintrachtigen diirfen, und
es sind spezifische EU-Kriterien beigeflgt.

Der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrdchtigungen” findet nur bei denjenigen dem Finanzprodukt
zugrunde liegenden Investitionen Anwendung, die die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschafts-
aktivitaten bericksichtigen. Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde liegenden Investi-
tionen berucksichtigen nicht die EU-Kriterien fur 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Alle anderen nachhaltigen Investitionen diirfen ékologische oder soziale Ziele ebenfalls nicht erheblich be-
eintrdchtigen.

Werden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nach-

S— '“ haltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?

XJa, die folgenden PAI werden berlcksichtigt:

- THG-Emissionen
- THG-Emissionen

Scope 1 THG-Emissionen)

Scope 2 THG-Emissionen)

- THG-Emissionen (Scope 3 THG-Emissionen)

- THG-Emissionen (Scope 1 und 2 THG-Emissionen)

- THG-Emissionen (Scope 1, 2 und 3 THG-Emissionen)

- CO2 FuBabdruck (CO2 FuBabdruck von Scope 1 und 2)

- CO2 FuBabdruck (CO2 FuBabdruck von Scope 1, 2 und 3)

—_~ e~~~

- THG- Emissionsintensitat der Unternehmen, in die investiert (THG- Emissionsintensitat
der Unternehmen in die investiert wird von Scope 1 und 2)

- THG- Emissionsintensitat der Unternehmen, in die investiert (THG- Emissionsintensitat
der Unternehmen in die investiert wird von Scope 1, 2 und 3

- Engagement in Unternehmen, die im Bereich der fossilen Brennstoffe tatig sind (Anteil der
Investitionen in Unternehmen, die im Bereich der fossilen Brennstoffe tatig sind)

- Anteil der Energieerzeugung aus nicht erneuerbaren Energiequellen (Anteil der
Energieerzeugung der Unternehmen, in die investiert wird, aus nicht erneuerbaren
Energiequellen im Vergleich zu erneuerbaren Energiequellen, ausgedriickt in Prozent der
gesamten Energiequellen)

- Tatigkeiten, die sich nachteilig auf Gebiete mit schutzbediirftiger Biodiversitat auswirken
(Anteil der Investitionen in Unternehmen, in die investiert wird, mit Standorten/Betrieben in
oder in der Nahe von Gebieten mit schutzbediirftiger Biodiversitat, sofern sich die Tatigkeit
dieser Unternehmen nachteilig auf diese Gebiete auswirkt)

- VerstoBe gegen die UNGC Grundsatze und gegen die Leitsatze der Organisation fiir
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) fur multinationale Unternehmen
(Anteil der Investitionen in Unternehmen, in die investiert wird, die an VerstdéBen gegen die
UNGC-Grundsatze oder gegen die OECD Leitsatze fur multinationale Unternehmen beteiligt
waren)

- Fehlende Prozesse und Compliance- Mechanismen zur Uberwachung der Einhaltung der
UNGC-Grundséatze und der OECD-Leitsatze fur multinationale Unternehmen (Anteil der
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Investitionen in Unternehmen, in die investiert wird, die keine Richtlinien zur Uberwachung
der Einhaltung der UNGC-Grundsatze und der OECD-Leitsatze fiir multinationale
Unternehmen oder keine Verfahren zur Bearbeitung von Beschwerden wegen VerstdBen
gegen die UNGC-Grundsatze und OECD-Leitsatze fur multinationale Unternehmen
eingerichtet haben)

- Engagement in kontroverse Waffen (Antipersonenminen, Streumunition, chemische und
biologische Waffen) (Anteil der Investitionen in Unternehmen, in die investiert wird, die an
der Herstellung oder am Verkauf von umstrittenen Waffen beteiligt sind)

Fir Immobilien werden die folgenden PAIls berlicksichtigt:

- Engagement in fossilen Brennstoffen durch die Investition in Immobilien

- Engagement in Immobilien mit schlechter Energieeffizienz

- Intensitat des Energieverbrauchs - THG-Emissionen Immobilien (Scope 1)
- THG-Emissionen Immobilien (Scope 2)

- THG-Emissionen Immobilien (Scope 3)

- Gesamte THG-Emissionen Immobilien Scope 1 & 2

- Gesamte THG-Emissionen Immobilien Scope 1& 2 & 3

Fir alle Investitionen, die gemaB der Definition in Artikel 2(17) der SFDR als Nachhaltige
Investitionen eingestuft werden, wird im Rahmen der Due-Diligence-Priifung wahrend des
Investitionsprozesses und folglich auch wahrend der Haltedauer eine Do No Significant
Harm-Analyse durchgefiihrt. Diese Tests umfassen die oben beschriebenen PAI; die Daten
zu den berticksichtigten PAlI werden in den Jahresberichten des Fonds verdffentlicht.

Die PAIl werden zunadchst durch eine Risikobewertung hinsichtlich ihrer potenziellen
negativen Auswirkungen und anschlieBend durch die Messung der tatsachlichen
Auswirkungen bewertet. Die Messmethoden flir die einzelnen PAIl werden individuell
beschrieben, aber zusammenfassend gilt, dass sie entweder durch direkte quantitative
Messung und Erfassung von Impact-Daten oder durch den Einsatz von
Abschatzungsmodellen erfolgen, wenn solche Daten nicht verfligbar sind. Je nach PAI
erfolgt die Berlcksichtigung durch Benchmarking oder durch die Umsetzung von
MaBnahmen zur Verringerung des Schadens. Daruber hinaus wendet der Fonds
Ausschlusskriterien an, die fir einige der PAI relevant sind, und stellt durch seine Due-
Dilligence-Priifungen und die konsequente Uberwachung sicher, dass keine Investitionen,
auch nicht durch Wertpapiere, in diese Aktivitaten getatigt werden.

Informationen zu PAI sind im Jahresbericht des Fonds verfligbar (Jahresberichte ab
01.01.2023).

[ INein
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Welche Anlagestrategie wird mit diesem Finanzprodukt verfolgt?

Der Fonds wird zu mind. 60% in Infrastruktur-Projektgesellschaften investieren. Diese sind
durch die positive Eingrenzung in den Anlagebedingungen beschrankt auf Investitionen,
die gemaB ihrer Tatigkeit als nachhaltig im Sinne von Art. 2 Nr. 17 der EU-
Offenlegungsverordnung anerkannt sind.

Die Auswahl und Verwaltung von Immobilien-Investitionen erfolgt anhand der Messung des
aktiven Beitrags zur Dekarbonisierung des europdischen Gebaudesektors durch die
Verwendung anerkannter Messmethoden sowie der Einordnung der Immobilien anhand
von Dekarbonisierungspfaden (aktuell bezogen auf einen EU-konformen Pfad mit dem
Klimaziel der Begrenzung der globalen Erderwarmung auf 2 Grad Celsius bis zum Jahr
2050). Investitionen kénnen auch in sozial nachhaltige Immobilien erfolgen, insbesondere
solche, die bezahlbaren Wohnraum fordern, sofern sie keine wesentlichen negativen
Auswirkungen auf die Erreichung der Europaischen Klimaziele haben. Weitere relevante
KenngréBen und der Beitrag zu sozialen Kriterien werden mithilfe eines ESG-Scoring
bewertet.

Bei der Verwaltung des Wertpapiervermdgens wird eine nachhaltige Anlagestrategie
verfolgt. Zur Erreichung wird folgender Prozess beriicksichtigt: In einer ersten Stufe
werden die Unternehmen aus dem MSCI World Climate Paris Aligned Index, die einen
positiven Beitrag zur Energiewende liefern, vorselektiert. Hierzu erfolgt eine Ausrichtung
an ausgewahlten UN-SDGs, wie z.B. bezahlbare und saubere Energie, Industrie, Innovation
und Infrastruktur, nachhaltige Stadte und Gemeinden und Klimaschutz.

Insbesondere werden hierdurch Unternehmen ausgeschlossen, die einen signifikanten
negativen Beitrag zu diesen SDGs liefern. In der zweiten Stufe werden dartber hinaus
weitere Ausschlusskriterien sowie die PAB-Ausschliisse (Delegierte Verordnung
2020/1818) auf den Fonds angewendet.

Bei den Angaben zur Vermdégensallokation wird erldutert, welcher dkologische und/oder
soziale Mindestschutz fur ,Andere Investitionen” angewendet wird.

Worin bestehen die verbindlichen Elemente der Anlagestrategie, die fiir die Auswahl
der Investitionen zur Erfiillung der beworbenen 6kologischen oder sozialen Ziele
verwendet werden?

Die zuvor beschriebenen Nachhaltigkeitsindikatoren zur Messung der Erreichung
der 6kologischen und/oder sozialen Merkmale des Fonds sind die verbindlichen
Elemente der Anlagestrategie des Fonds.

Wie werden die Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung der
Unternehmen, in die investiert wird, bewertet?

Die Investitionen der Infrastruktur-Projektgesellschaften werden beim Abschluss von
Vertragen mit Dritten auf Einhaltung der OECD Leitsatze und der UN-Leitprinzipien
gepruft.

Zusatzlich wird fur das kontinuierliche Monitoring der PAl-Indikator "Verst6Be gegen
die UNGC Grundsatze und gegen die Leitsatze der Organisation fir wirtschaftliche

Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) fir multinationale Unternehmen"
herangezogen.
Soweit in als nachhaltig eingestufte Wertpapiere investiert wird, werden

entsprechende Nachweise der Emittenten vorausgesetzt.
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Die Einhaltung der guten Unternehmensfiihrung wird durch ein normenbasiertes
Screening auf VerstoBRe der Infrastruktur-Projektgesellschaften,
Portfoliounternehmen und Emittenten gegen die OECD-Leitsatze fur multinationale
Unternehmen und die Leitprinzipien der Vereinten Nationen fir Wirtschaft und
Menschenrechte, einschlieBlich der Grundprinzipien und Rechte aus den acht
Kernubereinkommen, die in der Erklarung der Internationalen Arbeitsorganisation
Uber grundlegende Prinzipien und Rechte bei der Arbeit festgelegt sind, und aus der

Internationalen Charta der Menschenrechte sichergestellit.

Welche Vermogensallokation ist fiir dieses Finanzprodukt geplant?

Die Vermdgensallokation des Fonds und inwiefern der Fonds direkte oder indirekte
Risikopositionen gegenuber Unternehmen eingehen kann, ist den Anlagebedingungen
zu entnehmen. Der Mindestanteil der Investitionen des Fonds, die zur Erflillung der
beworbenen o&kologischen und/oder sozialen Merkmale erfolgen, betragt 80% des
Wertes des Fondsvermdgens.

#1A Nachhaltig Andere
J Okologische

#1B Andere 6kolo-
gische oder soziale

Investitionen Merkmale

#2 Andere In-
vestitionen

#1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen des Finanzprodukts, die
zur Erreichung der beworbenen 6kologischen oder sozialen Merkmale getatigt wurden.

#2 Andere Investitionen umfasst die tbrigen Investitionen des Finanzprodukts, die weder auf dkologi-
sche oder soziale Merkmale ausgerichtet sind noch als nachhaltige Investitionen eingestuft werden.

Die Kategorie #1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale umfasst folgende
Unterkategorien:

— Die Unterkategorie #1A Nachhaltige Investitionen umfasst nachhaltige Investitionen mit
okologischen oder sozialen Zielen

— Die Unterkategorie #1B Andere 6kologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen, die auf
okologische oder soziale Merkmale ausgerichtet sind, aber nicht als nachhaltige Investitionen
eingestuft werden.
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Inwiefern werden durch den Einsatz von Derivaten, die mit dem Finanzprodukt beworbe-
nen 6kologischen oder sozialen Merkmale erreicht?

Der Einsatz von Derivaten erfolgt gemaB den Vorgaben aus den Anlagebedingungen.
Soweit Derivate erworben werden dirfen, dienen diese nicht explizit zur Erreichung
der dkologischen und/oder sozialen Merkmale des Fonds und werden unter 'anderen
Investitionen' erfasst. Bei der Auswahl der Derivate wird die Einhaltung eines
Okologischen und/oder sozialen Mindestschutzes sichergestellt.

In welchem MindestmaR sind nachhaltige Investitionen mit einem Umweltziel mit der EU-Taxo-
nomie konform?

Die Umweltmerkmale des Fonds Klimaschutz und saubere Energie leisten einen positiven
Beitrag zu den Taxonomiezielen Anpassung an den Klimawandel.

Das MindestmaB der nachhaltigen Investitionen mit einem Umweltziel gemaR der Definition
der EU Taxonomie betragt 0%.

Wird mit dem Finanzprodukt in EU-taxonomiekonforme Tatigkeiten im Bereich fossiles
Gas und/oder Kernenergie® investiert?

0O Ja:
O In fossiles Gas O In Kernenergie

CONein

8 Tatigkeiten im Bereich fossiles Gas und/oder Kernenergie sind nur dann EU-taxonomiekonform,
wenn sie zur Eindammung des Klimawandels (,Klimaschutz“) beitragen und kein Ziel der EU-Taxo-
nomie erheblich beeintrachtigen — siehe Erlauterung am linken Rand. Die vollstandigen Kriterien fur
EU-taxonomiekonforme Wirtschaftstatigkeiten im Bereich fossiles Gas und Kernenergie sind in der
Delegierten Verordnung (EU) 2022/1214 der Kommission festgelegt.
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In den beiden nachstehenden Diagrammen ist in Griin der Mindestprozentsatz der Investitionen zu sehen, die
mit der EU-Taxonomie konform sind. Da es keine geeignete Methode zur Bestimmung der Taxonomie-Konfor-
mitdt von Staatsanleihen* gibt, zeigt die erste Grafik die Taxonomie-Konformitdt in Bezug auf alle Investitio-
nen des Finanzprodukts einschliefilich der Staatsanleihen, wdhrend die zweite Grafik die Taxonomie-Konformi-
tdt nur in Bezug auf die Investitionen des Finanzprodukts zeigt, die keine Staatsanleihen umfassen.

1. Taxonomie-Konformitat der Investi- 2. Taxonomie-Konformitat der Investi-
tionen einschlieBlich Staatsanleihen* tionen ohne Staatsanleihen*
0,00%
: 0,00%
= Taxonomiekonform = Taxonomiekonform
Andere Investionen 100,00 Andere Investionen 100,00%

%

* Fiir die Zwecke dieser Diagramme umfasst der Begriff ,, Staatsanleihen” alle Risikopositionen gegeniiber Staaten.

Wie hoch ist der Mindestanteil nachhaltiger Investitionen mit einem Umweltziel, die nicht mit

¥  der EU-Taxonomie konform sind?

Der Mindestanteil der Investitionen mit einem Umweltziel, der nicht mit der EU-Taxonomie
konform ist, betragt 60% des Wertes des Fondsvermdgens.

@-d ~ Welche Investitionen fallen unter ,,#2 Andere Investitionen”, welcher Anlagezweck wird mit

ihnen verfolgt und gibt es einen 6kologischen oder sozialen Mindestschutz?

Der Fonds kann zu Liquiditatszwecken Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und Anteile
an Investmentvermogen, die ausschlieBlich in Bankguthaben und Geldmarktinstrumente
angelegt sind, halten.

Flr andere Investitionen, die nicht unter die Nachhaltigkeitsstrategie des Fonds fallen, wird
sichergestellt, dass diese nicht kontrar zur Nachhaltigkeitsstrategie eingesetzt werden.
Soweit Derivate erworben werden dirfen, wird sichergestellt, dass der Basiswert mit der
Nachhaltigkeitsstrategie konform ist. Sofern ein Index als Basiswert genutzt wird, wird
sichergestellt, dass der Index Nachhaltigkeitscharakteristika aufweist. Aufgrund der am
Markt verflgbaren Finanzinstrumente kann es zu Abweichungen in den nachhaltigen
Merkmalen des zugrundeliegenden Index zu den Fondsmerkmalen kommen. Nicht umfasst
ist der Derivateinsatz zum Ausgleich von negativen Marktschwankungen.
Wahrungsbestande, die nicht mit der Fondswahrung ubereinstimmen oder die nicht auf
EUR, USD, GBP, CHF, JPY, AUD, NZD, CAD, NOK oder SEK lauten, durfen nicht als
wesentlicher Bestandteil im Fonds enthalten sein. Zudem kénnen gezielt Investitionen von
der Nachhaltigkeitsstrategie ausgenommen werden, die nicht einer expliziten Prifung
eines 6kologischen und/oder sozialen Mindestschutzes unterliegen.
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/;wlm\\ Wo kann ich im Internet weitere produktspezifische Informationen finden?
\ ,,// Weitere produktspezifische Informationen sind abrufbar unter:

Anteilklasse R
https://fondsfinder.universal-investment.com/api/v1/DE/DEOOOA3ERMC9/document/SRD/de

Anteilklasse |
https://fondsfinder.universal-investment.com/api/v1/DE/DEOOOA3ERMD7/document/SRD/de

Anteilklasse VV
https://fondsfinder.universal-investment.com/api/v1/DE/DEOOOA3ERME5/document/SRD/de
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