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Folleto de venta completo

Parte general

La adquisicion y venta de participaciones de
inversion se basa en el folleto de venta com-
pleto vigente en cada caso y en las “condicio-
nes generales de contratacion”, junto con las
“condiciones particulares de contratacion”.
No esta autorizada la transmision de informa-
cion o contenidos distintos de los recogidos
en este folleto. La compraventa de participa-
ciones cuyo fundamento consista en informa-
ciones o contenidos no incluidos en este folle-
to corre exclusivamente por cuenta y riesgo
del comprador. Este folleto de venta debe ser
complementado por el informe anual mas re-
ciente. En caso de que hayan transcurrido mas
de ocho meses desde la publicacion del mis-
mo, antes de la firma del contrato también de-
be ofrecerse al adquirente de participaciones
el ultimo informe semestral.
| |

PARTE GENERAL

El presente folleto de venta se compone de
una parte general y una parte especial. En la par-
te general se tratan las disposiciones generales
sobre el fondo o los fondos descritos en el folle-
to de venta. En la parte especial se detallan otras
disposiciones distintas de las generales o mas es-
pecificas.

|
FUNDAMENTOS

El fondo es un “fondo conforme a los requisi-
tos” en virtud de la ley alemana de inversiones
(en lo sucesivo,”InvG"). Es gestionado por DWS
Investment GmbH (en lo sucesivo, “sociedad”).
La gestién del fondo consiste principalmente en
invertir el dinero colocado en la sociedad por par-
te de los inversores en distintos activos financie-
ros separados del patrimonio de la sociedad aten-
diendo al principio de diversificacion del riesgo. El
fondo no forma parte de la masa de insolvencia
de la sociedad.

Los activos financieros en los que la sociedad
puede invertir el dinero y las disposiciones que ha
de atender se desprenden de la InvG y de las con-
diciones de contratacion que rigen las relaciones
juridicas entre los inversores y la sociedad. Las
condiciones de contratacién comprenden una
parte general y una parte especial (en lo sucesi-
vo, “condiciones generales y particulares de con-
tratacién”). La aplicacion de las condiciones de
contratacién para un fondo esté sujeta, en princi-
pio, a la autorizacién de la Oficina Federal de Su-
pervision de los Servicios Financieros (Bunde-
sanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht; en lo
sucesivo, “BaFin"). La Unica excepcién a este
respecto la constituye la disposicién en las “con-
diciones particulares de contratacion” que tiene
por objeto las comisiones y los suplidos devenga-
dos con los que se puede cargar el fondo. Esta
disposicion no se encuentra sujeta al régimen de
aprobacion de la BaFin.

El folleto de venta completo y simplificado, las
condiciones de contratacion, asi como los infor-
mes anual y semestral actuales estan disponibles
de forma gratuita en la sociedad. Las condiciones

de contratacion estan impresas en el anexo a es-
te folleto. También estan disponibles en la pagina
web www.dws.com.

Las informaciones sobre los limites de inver-
sién de la gestion del riesgo de este fondo, los
meétodos de gestion del riesgo y las evoluciones
maés recientes de los riesgos vy las rentabilidades
de las principales categorias de activos financie-
ros de este fondo estan disponibles en la socie-
dad en formato electrénico o impreso a peticion
del inversor interesado en la adquisicion de parti-
cipaciones.

Las condiciones de contratacion pueden ser
modificadas por la sociedad. Esto también puede
dar lugar a sensibles cambios en la politica de
inversion del fondo. Los cambios en las condicio-
nes de contratacion, a excepcion de las regulacio-
nes relativas a las comisiones y suplidos deven-
gados, necesitan de la aprobacién de la BaFin.
Las modificaciones de los principios de inversion
del fondo exigen ademads la aprobacion del Con-
sejo de Vigilancia de la sociedad. Las modificacio-
nes previstas se daran a conocer en el Boletin Fe-
deral electronico (elektronischer Bundesanzeiger)
y ademas en un diario o periédico econémico de
amplia difusion o en la pagina web www.dws.com.

Las modificaciones entran en vigor, como muy
pronto, el dia después de su publicacion. Las mo-
dificaciones de normativas relativas a las comisio-
nes y suplidos devengados entran en vigor, como
muy pronto, a los 6 meses de la publicacion en el
Boletin Federal electrénico (elektronischer Bun-
desanzeiger) y, ademas, en un periddico econé-
mico o diario de amplia difusién o en la pagina
web www.dws.com, salvo que se haya determi-
nado un momento anterior con autorizacion de la
BaFin. Las modificaciones de los principios de in-
version actuales del fondo entran en vigor, como
muy pronto, a los 6 meses de su publicacion en
el Boletin Federal electrénico (elektronischer Bun-
desanzeiger) y, ademas, en un periodico econoé-
mico o diario de amplia difusién o en la pagina
web www.dws.com y solo estan permitidas con
la condicion de que la sociedad ofrezca a los in-
versores la posibilidad de cambiar sin coste algu-
no las participaciones por participaciones en fon-
dos con principios de inversiéon equivalentes,
siempre gue dichos fondos sean gestionados por
la sociedad.

| |
SOCIEDAD GESTORA

La sociedad gestora del fondo pormenorizada-
mente descrito en este folleto de venta es DWS
Investment GmbH, constituida el 22 de mayo de
1956 y con sede en Frankfurt/Main. La sociedad
es una sociedad gestora en el sentido de la InvG.

Desde 1994, la sociedad puede gestionar jun-
to a los fondos de valores, también fondos de in-
version del mercado monetario y de participacio-
nes, y desde 1998 fondos de inversién mobiliaria
y fondos de inversién mixtos de valores, inmue-
bles y pensiones. Tras la adaptacién a la InvG la
sociedad puede gestionar desde 2004 fondos
conformes a los requisitos, fondos mixtos y fon-

dos de pensiones, asi como fondos con riesgos
adicionales (en lo sucesivo, "hedge funds”) y fon-
dos de fondos con riesgos adicionales (en lo su-
cesivo, “fondos de hedge funds”). Desde 2008 la
sociedad puede gestionar también otros fondos.

Los datos sobre la direccién, la composiciéon
del Consejo de Vigilancia y los participes, asf co-
mo sobre el importe del capital suscrito y desem-
bolsado se exponen al final del folleto de venta.

|
ENTIDAD DEPOSITARIA

La InvG prevé la separacion entre administra-
cion y custodia de los fondos. La sociedad ha en-
cargado la custodia de los activos financieros de
los distintos fondos a una entidad de crédito co-
mo entidad depositaria.

La entidad depositaria custodia los activos
financieros en depdsitos y cuentas bloqueadas,
siempre que los depdsitos bancarios no se en-
cuentren depositados en cuentas bloqueadas en
otras entidades de crédito. La entidad depositaria
deberd velar especialmente por que la emisién y
reembolso de participaciones, asi como el célcu-
lo del valor liquidativo por participacién se efectu-
en de conformidad con las disposiciones de la
InvG y las condiciones de contratacion, debiendo
velar también por que el contravalor resultante de
las operaciones realizadas por cuenta comun de
todos los inversores ingrese en su custodia den-
tro de los plazos habituales. Por otro lado, la enti-
dad depositaria habra de velar por que los rendi-
mientos procedentes del fondo sean destinados
con arreglo a las disposiciones de la InvG y a las
condiciones de contratacion. Ademas, la entidad
depositaria tiene la obligacién de verificar que el
deposito en cuentas bloqueadas en otras entida-
des de crédito es conforme ala InvG y a las con-
diciones de contratacion. En este caso, habré de
otorgar el oportuno consentimiento al deposito.

La entidad depositaria determinara el valor del
fondo en colaboracion con la sociedad.

State Street Bank GmbH, con sede en Brien-
ner Strasse 59, 80333 MUinchen, ha asumido pa-
ra el fondo las funciones de entidad depositaria.
State Street Bank GmbH es una entidad de cré-
dito con arreglo al derecho aleman. Su actividad
principal consiste en las operaciones de depdsito
y custodia. Con el mandato otorgado a la deposi-
taria se garantiza la recepcion de los eventuales
dividendos por parte de los inversores y el reem-
bolso de las participaciones. Al final del presente
folleto de venta encontraré una informacion mas
detallada acerca de la entidad depositaria.

|
POLITICA Y PRINCIPIOS DE INVERSION

La politica y los principios de inversién del fon-
do se describen en la parte especial de este folle-
to de venta.

|
ACTIVOS FINANCIEROS EN PARTICULAR

A continuacion se detallan los activos finan-
cieros que pueden ser adquiridos de forma
general por el fondo, asi como los limites de
inversion generales en vigor. En la parte espe-



cial del folleto de venta se describen otras
disposiciones adicionales y/o especificas para
el fondo.

Valores con arreglo al art. 47 de la InvG

La sociedad puede adquirir titulos de emisores
nacionales y extranjeros por cuenta del fondo si:

1. estédn admitidos a negociacion en una bol-
sa de un estado miembro de la Unién Europea o
de otro estado firmante del Acuerdo sobre el
Espacio Econémico Europeo o autorizados o in-
cluidos en otro mercado organizado de dichos
estados;

2. se encuentran admitidos a negociacion ofi-
cial en una de las bolsas permitidas por la BaFin
0 son negociados o incluidos en uno de los mer-
cados organizados permitidos por la BaFin.

Los titulos de nuevas emisiones pueden adqui-
rirse cuando la admisién a una de las bolsas o uno
de los mercados organizados indicados en los
puntos 1y 2 deba solicitarse conforme a las con-
diciones de emisién y la admision o la inclusion
tenga lugar en el plazo de un afio desde la emi-
sién. Ademas, se deben cumplir las condiciones
del articulo 47, parrafo 1, inciso 2, de la InvG.

También pueden adquirirse valores no cotiza-
dos (véase el apartado “limites de inversion ge-
nerales para valores e instrumentos del mercado
monetario”). Por otra parte, también pueden ad-
quirirse titulos en forma de acciones que corres-
pondan al fondo en caso de una ampliacion de ca-
pital con recursos propios de la sociedad, en for-
ma de participaciones en fondos cerrados que
cumplan con los criterios nombrados en el articu-
lo 47, pérrafo 1, inciso 7, de la InvG, en forma de
instrumentos financieros que cumplan con los cri-
terios nombrados en el articulo 47, parrafo 1, in-
ciso 8, de la InvG o en el ejercicio de derechos de
suscripcion que pertenezcan al fondo. También
se podran adquirir acciones gue no estén integra-
mente desembolsadas, asi como derechos de
suscripcion.

Los derechos de suscripcién también se con-
sideran valores en tanto que los titulos de los que
se originen los derechos de suscripcion puedan
encontrarse en el fondo.

Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG

Los instrumentos del mercado monetario son
instrumentos que se negocian de forma habitual
en el mercado monetario, asi como valores de
renta fija que tienen un vencimiento o vencimien-
to residual maximo de 397 dias en el momento
de su adquisicién para el fondo. Siempre que su
vencimiento sea superior a 397 dias se ha de
ajustar regularmente su interés a las condiciones
del mercado, al menos una vez cada 397 dias.
Siempre que no se determine algo distinto en las
condiciones particulares de contratacion los ins-
trumentos del mercado monetario podran venir
expresados en moneda extranjera. Instrumentos
del mercado monetario son también aquellos ins-
trumentos cuyo perfil de riesgo se corresponda

con el perfil de riesgo de dichos valores de renta
fija.

Podran adquirirse instrumentos del mercado
monetario para el fondo cuando:

1. estdn admitidos a negociacion en una bol-
sa de un estado miembro de la Unién Europea o
de otro estado firmante del Acuerdo sobre el Es-
pacio Econémico Europeo o autorizados o inclui-
dos en otro mercado organizado de dichos esta-
dos;

2. se encuentran admitidos a negociacion ofi-
cial en una de las bolsas permitidas por la BaFin
0 son negociados o incluidos en uno de los mer-
cados organizados permitidos por la BaFin;'

3. sean emitidos o estén garantizados por las
Comunidades Europeas, por la Republica Federal
de Alemania o un fondo de inversién de la misma,
por un estado federado aleman, por otro estado
miembro, otra corporacién territorial estatal, re-
gional o local o el banco central de un estado
miembro de la Unién Europea, por el Banco Cen-
tral europeo o el Banco Europeo de Inversiones,
por un tercer pafs o, si se trata de un estado fe-
deral, por un miembro de la federacién, o por un
organismo internacional de carécter publico del
que forme parte, al menos, un estado miembro
de la Unién Europesa;

4. sean emitidos por una empresa, cuyos valo-
res se negocien en los mercados contemplados
en los puntos 1y 2;

5. sean emitidos o estén garantizados por una
entidad de crédito sujeta a supervision cautelar
conforme a los criterios definidos por el derecho
comunitario, o por una entidad de crédito sujeta
y que actue con arreglo a unas normas cautelares
que, a juicio de la BaFin, sean equivalentes a las
establecidas por el derecho comunitario;

6. sean emitidos por otros emisores y siendo
estos emisores:

a) una empresa con un capital propio minimo de
10 millones de euros y que presente sus cuentas
anuales segun las disposiciones de la cuarta Direc-
tiva 78/660/CEE del Consejo del 25 de julio de
1978 sobre las cuentas anuales de sociedades de
determinadas formas juridicas, modificada por Ul-
tima vez por el art. 49 de la Directiva 2006/43/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo del 17 de
mayo de 2006;

b) una entidad que, dentro de un grupo de em-
presas gue incluyan a una o varias empresas co-
tizadas en bolsa, se dedique a la financiacion del
grupo, o

¢) una entidad encargada de la financiacién de
la titulizacion de deuda a través de una linea de
crédito de un banco. La titulizaciéon de deuda y la
linea de crédito concedida por un banco se rigen
por el art. 7 de la Directiva 2007/16/CE.

Todos los instrumentos del mercado moneta-
rio citados solo podrén adquirirse si cumplen las
condiciones estipuladas en el articulo 4, parrafo 1
y 2 de la Directiva 2007/16/CE. Para instrumentos

1 La relacion de bolsas se publica en la pagina web
de la BaFin: www.bafin.de

del mercado monetario en virtud del péarr. 1, inci-
sos 1y 2, se aplicara adicionalmente el art. 4, parr.
3 de la Directiva 2007/16/CE. Para instrumentos
del mercado monetario en el sentido del pérrafo
1, incisos 3 a 6, debe existir una proteccion sufi-
ciente de los inversores y el ahorro y ademas se
deben cumplir los criterios del art. 5 de la Directi-
va 2007/16/CE. Para la adquisicion de instrumen-
tos del mercado monetario que, segun el parrafo
1, inciso 3, sean emitidos por una corporacion re-
gional o local de un estado miembro de la Union
Europea o por un organismo internacional de ca-
racter publico en el sentido del parrafo 1, inciso 3,
pero no garantizados por ese estado miembro o,
en caso de un estado federal, por uno de sus es-
tados federados, y para la adquisicion de instru-
mentos del mercado monetario segun el parrafo
1, incisos 4 y 6, se aplicaré el art. 5, parr. 2 de la
Directiva 2007/16/CE. Para la adquisicion de to-
dos los demas instrumentos del mercado mone-
tario segun el parrafo 1, inciso 3, excepto para ins-
trumentos del mercado monetario emitidos o ga-
rantizados por el Banco Central Europeo o el ban-
co central de un estado miembro de la Unién Eu-
ropea, se aplica el art. b, parr. 4 de la Directiva
2007/16/CE. Para la adquisicion de instrumentos
del mercado monetario segun el parrafo 1, inciso
b, se aplica el art. 5, parr. 3y si se trata de instru-
mentos del mercado monetario que sean emiti-
dos o estén garantizados por una entidad de cré-
dito que esté sujeta y cumpla unas normas cau-
telares que, a juicio de la BaFin, sean equivalen-
tes a las establecidas por el derecho comunitario
se aplica el art. 6 de la Directiva 2007/16/CE.

Limites de inversion generales para valores e
instrumentos del mercado monetario

La sociedad puede invertir hasta un 10% del
valor del fondo en valores e instrumentos del
mercado monetario del mismo emisor (deudor).
A tales efectos, el valor total de los valores e ins-
trumentos del mercado monetario de emisores
(deudor) cuya cuantia exceda del 5% del valor del
fondo no deberé superar el 40% del valor del mis-
mo.

La sociedad puede invertir en obligaciones, pa-
garés e instrumentos del mercado monetario
emitidos o garantizados por la Republica Federal
de Alemania, un estado federado aleman, las Co-
munidades Europeas, un estado miembro de la
Union Europea o sus corporaciones territoriales,
otro estado parte del Acuerdo sobre el Espacio
Econdémico Europeo, un tercer pais o una organi-
zacioén internacional de la que forme parte, al me-
nos, un estado miembro de la Unién Europea (en
lo sucesivo, “emisores publicos especiales en el
sentido del art. 60, parr. 2, inciso 1, de la InvG")
hasta un 35% del valor del fondo. Estos limites
podran excederse en relacion con valores e ins-
trumentos del mercado monetario siempre que
asi lo contemplen las condiciones particulares de
contratacion con mencion expresa de los emiso-
res. En caso de que se haga uso de esta posibili-
dad, los valores y los instrumentos del mercado



monetario habran de proceder de al menos seis
emisiones distintas, no pudiendo mantenerse
més del 30% del valor del fondo en una sola emi-
sion.

En obligaciones con cobertura, la sociedad po-
dra invertir hasta un méximo del 25% del valor del
fondo. Siempre que se invierta mas del 5% del
valor del fondo en obligaciones con cobertura del
mismo emisor, el valor total de estas obligaciones
no debera sobrepasar el 80% del valor del fondo.

Los instrumentos del mercado monetario y va-
lores aceptados para operaciones de repos se
han de computar a los limites de inversion arriba
citados.

La sociedad debe asegurarse de que una com-
binacion de

a) los valores o instrumentos del mercado mo-
netario emitidos por un Unico organismo;

b) los depdsitos hechos con este organismo;

c) los importes de imputacién para el riesgo de
contraparte de las operaciones contraidas con
ese organismo en derivados no admitidos a ne-
gociacién en una bolsa ni incluidos en otro mer-
cado organizado; no superen el 20% del valor del
correspondiente fondo. Esto es aplicable a los
emisores publicos especiales en el sentido del ar-
ticulo 60, pérr. 2, inciso 1, de la InvG con la reser-
va de que la sociedad debe garantizar que una
combinacion de los activos y los importes de im-
putacion arriba mencionados no superen el 35%
del valor del fondo correspondiente. Los respec-
tivos limites superiores individuales no se veran
alterados en ninguno de los dos casos.

La sociedad podré invertir hasta un méximo del
20% del valor del fondo en una combinacion de
los siguientes activos financieros:

—valores o instrumentos del mercado moneta-
rio emitidos por un Unico organismo;

— depdsitos hechos con este organismo;

—importes imputables al riesgo de contraparte
de las operaciones realizadas con ese organismo
en derivados no admitidos a negociacion en una
bolsa ni incluidos en otro mercado organizado. En
emisores publicos especiales, en el sentido del
articulo 60, parrafo 2, inciso 1, de la InvG, una
combinacion de los activos financieros nombra-
dos en el inciso 1 no podra superar el 35% del va-
lor del fondo.

Los respectivos limites superiores individuales
permanecen inalterados.

La sociedad puede invertir hasta un 10% del
valor del fondo en

— valores no admitidos a negociaciéon en una
bolsa o en otro mercado organizado ni incluidos
en los mismos, pero que por lo demés cumplen
los criterios del articulo 52, parrafo 1, inciso 1 de
la InvG;

—instrumentos del mercado monetario de emi-
sores que no cumplen con las exigencias del arti-
culo 48 de la InvG, siempre que los instrumentos
del mercado monetario cumplan las condiciones
del articulo 52, péarrafo 1, inciso 2, de la InvG;

— acciones de nuevas emisiones, cuya admi-
sion prevista aln no se haya efectuado;

— pagarés que después de la adquisicion para
el fondo puedan cederse al menos dos veces y
que hayan sido garantizados por:

a) la Republica Federal de Alemania o un fondo
de la misma, un estado federado, las Comunida-
des Europeas o un estado que sea miembro de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmico;

b) otra corporacién territorial nacional, un go-
bierno regional o corporacion local de otro estado
miembro de la Unién Europea o de un estado fir-
mante del Acuerdo sobre el Espacio Econémico
Europeo, para los que se haya hecho publica la
ponderacion cero con arreglo al articulo 44 de la
Directiva 2000/12/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 20 de marzo de 2000, relativa al
acceso a la actividad de las entidades de crédito
y a su ejercicio;

c) otras corporaciones o instituciones de dere-
cho publico cuya sede se encuentre en territorio
nacional o en otro estado miembro de la Union
Europea, o en otro estado firmante del Acuerdo
sobre el Espacio Econémico Europeo;

d) Empresas que han emitido valores admitidos
a negociacion en un mercado organizado en el
sentido del articulo 2, parrafo 5, de la ley alemana
de negociacién con valores, o que estén en otro
mercado organizado que cumpla los requisitos
fundamentales exigibles a los mercados regula-
dos en el sentido de las directivas nombradas en
el articulo 52, péarrafo 1, inciso 4 d) de la InvG, u

e) otros deudores siempre que uno de los or-
ganismos indicados en las letras a) a c) haya asu-
mido la garantia para el pago del interés y el re-
embolso.

Depdsitos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG

La sociedad podré adquirir por cuenta del fon-
do depdsitos bancarios con un vencimiento no
superior a doce meses. Estos activos han de de-
positarse en cuentas bloqueadas en una entidad
de crédito con sede en un estado miembro de la
Unién Europea o del Acuerdo sobre el Espacio
Econdmico Europeo. Con arreglo a las “condicio-
nes particulares de contratacion”, podran asimis-
mo depositarse en una entidad de crédito con se-
de fuera de la Union Europea. Los depdsitos ban-
carios también podran estar expresados en mo-
neda extranjera. La sociedad solo puede invertir
hasta un 20% del valor del fondo en depositos
bancarios en cada entidad de crédito respectiva.
Los importes pagados por la sociedad como to-
madora de repos habran de contabilizarse a los
efectos de los limites vigentes para depdsitos
bancarios.

Participaciones de fondos con arreglo al
art. 50 de la InvG

La sociedad podré adquirir por cuenta del fon-
do participaciones de fondos con arreglo al art. 50
de la InvG (en lo sucesivo, “participaciones de in-
versién”). Podran adquirirse participaciones de
fondos y sociedades anénimas de inversion na-

cionales y extranjeras conformes con los requisi-
tos, asi como participaciones de fondos y socie-
dades anonimas de inversion nacionales y extran-
jeras no conformes con los requisitos, siempre
que cumplan los requisitos del art. 50 1, inciso 2,
de la InvG. Estos fondos podran invertir a su vez,
de acuerdo con sus condiciones de contratacion
0 sus estatutos, cémo méaximo un 10% del patri-
monio en participaciones de fondos de inversién.
Para las participaciones debe existir en todo mo-
mento la posibilidad de reembolso.

La sociedad no puede adquirir por cuenta del
fondo mas del 25% de las participaciones emiti-
das por otro fondo de inversion. Se puede inver-
tir en participaciones de un Unico fondo de inver-
sion hasta el 20% del valor del fondo; en fondos
de inversién no conformes con los requisitos se
puede invertir en total hasta un 30% del valor del
fondo.

Derivados

Siempre que se aplique un sistema de gestion
del riesgo apropiado, la sociedad podra invertir
por cuenta del fondo en todo tipo de derivados o
instrumentos financieros con componente deri-
vado en el sentido del articulo 10, parrafo 1, de la
Directiva 2007/16/CE, que se deriven de activos
financieros que puedan ser adquiridos para el fon-
do, o de indices financieros en el sentido del arti-
culo 9, parrafo 1 de la Directiva 2007/16/CE, tipos
de interés, tipos de cambio o divisas. Entre estos
estan las opciones, los contratos de futuros finan-
cieros y los swaps, asi como las combinaciones
de los mismos.

La sociedad puede realizar para el fondo ope-
raciones con derivados cuyo objeto sea la co-
bertura, el control eficiente de la cartera, la con-
secucion de ingresos adicionales y como parte
de su estrategia de inversion. Mediante el uso
de derivados el potencial de riesgo de merca-
do del fondo puede duplicarse. Por riesgo de
mercado se entiende el riesgo que resulta de la
evolucion desfavorable de los precios de mer-
cado para el fondo. En la determinacion del po-
tencial de riesgo de mercado para la aplicacion
de derivados la sociedad aplica el principio cua-
lificado en el sentido del Reglamento aleman
de los derivados (Derivate-Verordnung).

Los riesgos asociados a la utilizacion de deriva-
dos se gestionaran mediante un procedimiento
de gestion del riesgo que permita controlar y me-
dir en todo momento el riesgo asociado a la posi-
cién de inversién asi como la proporcién respec-
tiva en el perfil de riesgo general de la cartera de
inversion.

El potencial de riesgo de mercado del fondo so-
lo puede como méximo duplicarse por la utiliza-
cién de derivados. El riesgo asociado al crédito,
por otro lado, no puede ser superior al 10%. Un
compromiso global del 200% de potencial de
riesgo de mercado y 10% de riesgo de crédito
(por utilizacion de créditos) puede elevar las opor-
tunidades de una inversiéon de forma considera-
ble, pero también el riesgo de la misma.



Operaciones de opciones

La sociedad podra participar por cuenta del fon-
do en los mercados de opciones en el marco de
los principios de inversién. Las operaciones de
opciones implican que se podra otorgar, a cambio
de una contraprestacion (prima de la opcion), el
derecho a un tercero de reclamar durante un de-
terminado periodo a un precio convenido de an-
temano (precio base) la entrega o retirada de los
activos financieros o el pago de un importe dife-
rencial, o también de adquirir las opciones corres-
pondientes.

Contratos de futuros

En el marco de los principios de inversién, la
sociedad puede concluir por cuenta del fondo
contratos de futuros sobre todos los activos fi-
nancieros susceptibles de adquisicion para el fon-
do que conforme a la InvG y a las condiciones de
contratacion puedan servir como valores subya-
centes de derivados. Los contratos de futuros
son acuerdos vinculantes para ambas partes con-
tratantes que obligan a comprar o vender una
cuantfa determinada de un valor subyacente cier-
to en una fecha determinada, la fecha de venci-
miento, o dentro de un plazo determinado, por un
precio convenido previamente.

Swaps

En el marco de los principios de inversién, la
sociedad podréd concertar por cuenta del fondo
operaciones de

— swaps de intereses;

— swaps de divisas;

— swaps de acciones y

— credit default swaps.

Las operaciones de swaps son contratos de
permuta financiera mediante los cuales los flujos
de pago o los riesgos subyacentes son intercam-
biados entre las partes contratantes.

Opciones sobre swaps (swapciones)

Las swapciones son opciones sobre swaps.
Una swapcién consiste en el derecho, aungue no
la obligacion, de celebrar un swap con unas con-
diciones exactamente especificadas y en un mo-
mento determinado o dentro de un plazo deter-
minado.

Credit default swaps

Los credit default swaps son derivados de cré-
dito que permiten transmitir a otro un volumen de
posibles insolvencias de créditos. Como contra-
partida de la aceptacién del riesgo de impago, el
vendedor del riesgo abona una prima a la otra par-
te contratante.

Por lo demés, aqui también se aplican las ob-
servaciones referidas a los swaps.

Instrumentos financieros con un componente
derivado

La sociedad podré adquirir por cuenta del fondo
instrumentos financieros en el sentido del art. 10
de la Directiva 2007/16/CE, que incluyan un deri-

vado. Estos instrumentos financieros deben cum-
plir los criterios del art. 2, parr. 1 o del art. 4, parr.
1y 2 de la Directiva 2007/16/CE e incluir un com-
ponente que cumpla las siguientes condiciones:

— En virtud del componente, algunos o todos
los flujos de caja, que de otra manera hubieran si-
do necesarios en el instrumento financiero que
acttia como contrato subyacente, pueden ser mo-
dificados segun un tipo de interés, un precio de
instrumento financiero, un tipo de cambio, un in-
dice de precios o de cotizaciones, un ranking o in-
dice de créditos u otras variables especificas. Es-
tos flujos de caja varian, por lo tanto, de manera
parecida a un derivado independiente;

— Las caracteristicas y riesgos econdémicos del
componente no estan estrechamente relaciona-
dos con las caracteristicas y riesgos econémicos
del contrato subyacente;

— El componente tiene una influencia significa-
tiva sobre el perfil de riesgo y la configuracion del
precio del instrumento financiero.

Las afirmaciones sobre oportunidades vy ries-
gos son aplicables correspondientemente a tales
instrumentos financieros con componente deri-
vado, si bien con la salvedad de que el riesgo de
pérdida en relacion con los mismos esta restrin-
gido al valor del instrumento financiero.

Operaciones con derivados OTC

La sociedad podra realizar tanto operaciones
con derivados que estén admitidos a negociacion
oficial en una bolsa o sean negociados en otros
mercados organizados, como operaciones OTC
(over the counter).

La sociedad puede efectuar operaciones con
derivados que no estén admitidos a negociacion
oficial en una bolsa ni sean negociadas en otros
mercados organizados solo con la intermediacion
de entidades de crédito o instituciones de servi-
cios financieros adecuadas, sobre la base de un
contrato marco estandarizado. Para los derivados
gue se negocien de forma extrabursatil el riesgo
de contraparte frente a un socio contractual se
limitara al 5% del valor del fondo. Si el socio con-
tractual es una entidad de crédito con sede en la
Union Europea, el Espacio Econdmico Europeo u
otro estado con un nivel de supervision similar, el
riesgo de contraparte podra alcanzar el 10% del
valor del fondo. Las operaciones de derivados ne-
gociadas de forma extrabursatil cuyo socio con-
tractual sea una cdmara de compensacion cen-
tral, una bolsa u otro mercado organizado, no se
valorarédn dentro de los limites de contraparte
cuando los derivados estén sometidos a una va-
loracion diaria a cotizacién de mercado con com-
pensacioén diaria de margen.
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OPERACIONES DE PRESTAMO

Los activos financieros pertenecientes al fon-
do podran ser transmitidos a terceros a titulo de
préstamo a cambio de la contraprestacion usual
en el mercado (en lo sucesivo, “préstamo de va-
lores"”). Si los activos financieros se transmiten
por un tiempo indefinido, la sociedad tiene en to-

do momento la opcién de cancelacion. Se ha de
acordar contractualmente que después de la fina-
lizacién del periodo del préstamo se revertiran al
fondo activos financieros de la misma clase, can-
tidad y calidad. Es requisito para la transmision de
activos financieros a titulo de préstamo que se
hayan prestado garantias suficientes ante el fon-
do. A tales efectos se pueden ceder o pignorar
depositos o bien transmitir o pignorar valores. Los
ingresos de las garantias corresponden al fondo.

El prestatario estad asimismo obligado a pagar
a su vencimiento a la Entidad Depositaria los in-
tereses generados por los activos financieros per-
cibidos a titulo de préstamo por cuenta del fondo.
Si los activos financieros se prestan por tiempo
determinado, el préstamo habra de limitarse al
15% del valor del fondo. La totalidad de los acti-
vos financieros transmitidos a un prestatario no
puede superar el 10% del valor del fondo.

De acuerdo con el articulo 58, parrafo 2, de la
InvG la concesion en préstamo debe, ademaés,
cumplir los criterios citados en el articulo 11, pa-
rrafo 1, de la Directiva 2007/16/CE.

La sociedad no podré conceder a terceros prés-
tamos de dinero por cuenta del fondo.
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OPERACIONES DE REPOS

La sociedad podréa concluir por cuenta del fondo
operaciones de repos con entidades de crédito e
instituciones de servicios financieros con un plazo
méximo de circulacion de doce meses. Las opera-
ciones de repos tan solo estan permitidas en la mo-
dalidad de operacion de repos propia. En esta mo-
dalidad, el tomador de repos contrae la obligacion
de devolver los activos financieros en un término
determinado o a determinar por el vendedor.

De acuerdo con el articulo 58, parrafo 2 de la
InvG las operaciones de repos deben, ademas,
cumplir los criterios citados en el articulo 11,
parrafo 1, de la Directiva 2007/16/CE.
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CREDITO

La sociedad puede contraer créditos a corto
plazo por cuenta comun de los inversores hasta
un importe del 10% del valor del fondo, siempre
que las condiciones de recurso al crédito sean ha-
bituales en el mercado y la entidad depositaria
acepte el recurso al crédito.

[}
VALORACION

Normas generales para la valoracion
del patrimonio

Activos financieros admitidos en una bolsa
de valores/negociados en un mercado
organizado

Los activos financieros admitidos en bolsa, ad-
mitidos o incluidos en otro mercado organizado,
asi como los derechos de suscripcién del fondo,
se valoraran fundamentalmente a la Ultima cotiza-
cién respectiva, en tanto no se disponga otra co-
sa en las “normas especiales de valoracién” que
aparecen mas adelante.



Activos financieros no cotizados en bolsa
ni negociados en mercados organizados o
activos financieros sin cotizacion negociable
Los activos patrimoniales no admitidos a coti-
zacién en bolsa ni negociados o incluidos en otro
mercado organizado, o para los que no se dispo-
ne de cotizaciéon comercial, se calcularén a su va-
lor de mercado actual con arreglo a una rigurosa
estimacioén, de acuerdo con modelos de célculo
apropiados, que atendera también a la realidad ac-
tual del mercado, siempre y cuando no se dispon-
ga lo contrario en las “normas especiales de va-
loracion” que aparecen més adelante.

Normas especiales de valoracion para
activos financieros individuales

Obligaciones y pagarés no cotizados

Para la valoracion de obligaciones no admitidas
para su negociacion en bolsa o no negociadas o
incluidas en otro mercado organizado (p. ej. bo-
nos no cotizados, papel comercial y certificados
de depdsito) y para la valoracion de pagarés se to-
maran los precios acordados para obligaciones y
pagarés comparables, y llegado el caso, las coti-
zaciones de los bonos de emisores comparables
con un vencimiento y un pago de intereses equi-
parables, si fuera preciso con una deduccion por
la menor enajenabilidad.

Instrumentos del mercado monetario
Los instrumentos del mercado monetario se va-
loraran a los tipos de mercado correspondientes.

Derivados

Las opciones pertenecientes a un fondo vy las
deudas por opciones concedidas a un tercero que
estén admitidas a negociacion oficial en una bol-
sa o estén incluidas en otros mercados organiza-
dos se valoraran segun las Ultimas cotizaciones
determinadas en cada caso.

Lo mismo se aplica a créditos y deudas proce-
dentes de contratos de futuros cerrados por
cuenta del fondo. Las aportaciones realizadas por
cuenta del fondo serén valoradas con inclusion de
las ganancias y pérdidas de valoracion determina-
das el dia bursatil y se computaran en el valor del
fondo.

Los swaps se computaran a su valor de merca-
do, con arreglo a una rigurosa estimacion seguin
modelos adecuados de valoracion bajo considera-
cién de las circunstancias globales concurrentes.

Depdsitos bancarios, otros activos
financieros, deudas, depdsitos a plazo fijo
y participaciones de inversion

Los depdsitos bancarios y otros activos finan-
cieros determinados (p. ej., derechos de intere-
ses), los créditos, por ejemplo derechos de in-
tereses delimitados, asi como las deudas se com-
putarén basicamente a su valor nominal.

Los depésitos a plazo fijo serén valorados a su
tasa de rentabilidad, siempre que los depdsitos a
plazo fijo sean revocables en cualquier momento

y que el reembolso se efectle a la tasa de renta-
bilidad vigente al tiempo de la revocacion.

Las participaciones de inversion se computa-
ran por principio a su precio de reembolso. Las
participaciones de inversion negociadas en bolsa
también podrén ser valoradas a la Ultima cotiza-
cion diaria conocida.

Operaciones de préstamo

Para los derechos de restitucion procedentes
de operaciones de préstamo serad determinante
la respectiva cotizacion de los activos financieros
transmitidos a titulo de préstamo.

Operaciones de repos

Sicon ocasion de las operaciones de repos se en-
tregaran activos financieros por cuenta del fondo,
estos se deberdn tener en cuenta en la valoracion.
Ademas, el importe percibido en el marco de la ope-
racion de repos por cuenta del fondo deberd acredi-
tarse en el contexto de los depdsitos bancarios.

Si con ocasién de las operaciones de repos se
aceptaran activos financieros por cuenta del fondo,
estos no deberdan ser tenidos en cuenta en la valo-
racion. Debido al pago efectuado por cuenta del
fondo, en la valoracién se deberd tener en cuenta
un crédito frente al tomador de repos por el valor
de los derechos de reembolso descontados.

Activos financieros expresados en divisas

Los activos financieros expresados en divisas
serédn convertidos a euros el mismo dia a la coti-
zacion de la divisa determinada todos los dias bur-
séatiles con referencia a la ultima fijacion de cam-
bios (fixing) oficial conocida de Reuters AG.
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INDICACIONES DE RIESGO

Informacion general

Ademas de oportunidades de revaloriza-
cion, los activos financieros en los que invier-
te la sociedad por cuenta del fondo también
llevan aparejados riesgos. De este modo, se
pueden producir pérdidas de valor cuando el
valor de mercado de los activos financieros
cae por debajo de su precio de adquisicion. Si
el inversor enajena participaciones de un fon-
do en un momento en el que las cotizaciones
de los activos financieros comprendidos en el
fondo han disminuido respecto al momento
de la adquisicién de sus participaciones, no se
le devolvera el dinero invertido por él en el
fondo o este solo le sera devuelto de forma
parcial. Aunque todo fondo aspira a revalori-
zaciones constantes, no se puede garantizar
su consecucion. No obstante, el riesgo del in-
versor se limita a la suma invertida. El inver-
sor no esta obligado a realizar desembolsos
adicionales al dinero que ya ha invertido.

Posible espectro de inversion

Respetando los principios y limites de inver-
sién establecidos en la InvG y en las condiciones
de contratacién, que prevén un amplio margen

para el fondo, la politica de inversion puede estar
orientada principalmente a la adquisicion de acti-
vos financieros especificos, por ejemplo, de solo
ciertos sectores, mercados, regiones o paises. La
concentracion en unos pocos sectores particula-
res puede ir unida a oportunidades especiales,
pero estas también llevan aparejados los consi-
guientes riesgos (p. ej. escasez de operaciones
en el mercado o amplias bandas de fluctuacion
dentro de determinados ciclos coyunturales). El
informe anual incluye informacion adicional sobre
las directrices de la politica de inversion para el
ejercicio de referencia transcurrido.

Cambios en la politica de inversion

Si dentro del espectro de inversion permitido pa-
ra un fondo conforme con los requisitos se modifica
la politica de inversién, puede cambiar la naturaleza
del riesgo asociado al fondo. La sociedad también
podra realizar en cualquier momento modificaciones
esenciales en la politica de inversion del fondo en el
marco de las condiciones de contratacién vigentes
mediante la modificacién del folleto de venta.

Riesgo de rendimiento

No se puede asegurar una evolucién positiva
del valor sin una garantia. Ademas, los activos
financieros adquiridos para un fondo de inversién
pueden experimentar una evolucién de su valor
distinta a la esperada en el momento de su adqui-
sicion.

Riesgo de mercado

La evolucion de la cotizacion o del valor de mer-
cado de los productos financieros depende espe-
cialmente de la evolucién de los mercados de ca-
pitales, que a su vez esté influida por la situacion
general de la economia mundial y por las condi-
ciones econdémicas y politicas de los respectivos
paises. En la evoluciéon general de la cotizacion,
especialmente en una bolsa, también pueden in-
fluir factores irracionales como los &nimos, las
opiniones y los rumores.

Riesgo cambiario

Siempre que se inviertan activos financieros de
un fondo en otras divisas distintas a la del fondo,
el fondo percibird los rendimientos, reembolsos
e ingresos procedentes de dichas inversiones en
esa moneda. Si esta divisa se deprecia frente a la
divisa del fondo, el valor del fondo se reducira.

Riesgo de iliquidez

También se pueden adquirir por cuenta del fon-
do activos financieros que no se encuentren admi-
tidos a negociacioén oficial en una bolsa ni sean ne-
gociados en un mercado organizado. La adquisicion
de este tipo de activos financieros lleva aparejado
el peligro particular de que puedan surgir proble-
mas en la reventa a terceros de dichos activos.

Riesgo de variacion de los tipos de interés
La inversién en titulos de renta fija lleva apare-
jada la posibilidad de que varie el nivel del tipo de



interés del mercado vigente en el momento de la
emision del titulo. Si los tipos de interés del mer-
cado suben respecto a los tipos vigentes en el mo-
mento de la emisién, lo normal es que bajen las
cotizaciones de los titulos de renta fija. En cambio,
si el tipo de interés de mercado baja, la cotizacion
de los titulos de renta fija subira. Esta evolucion de
la cotizacion implica que la rentabilidad actual del
titulo de renta fija se corresponde aproximada-
mente con el tipo de interés de mercado actual.
No obstante, estas oscilaciones en la cotizacion
varfan en funcion del plazo de vencimiento de los
titulos de renta fija. Los valores de renta fija con
plazos de vencimiento mds cortos presentan ries-
gos de cotizacion mas reducidos que los que con-
llevan los valores de renta fija con vencimientos
més largos. En cambio, los valores de renta fija
con plazos de vencimiento més cortos general-
mente obtienen rentabilidades menores que los
valores de renta fija con vencimientos mas largos.

Los instrumentos del mercado monetario tien-
den a presentar riesgos de cotizacién mas redu-
cidos debido a sus cortos plazos de vencimiento,
de un maximo de 397 dias.

Riesgos en relacion con las operaciones
con derivados

La compraventa de opciones y la celebracion
de contratos de futuros o swaps llevan apareja-
dos los siguientes riesgos:

— Las variaciones de cotizacion del valor subya-
cente pueden hacer disminuir el valor de una op-
cion o de un contrato de futuros hasta dejarlos sin
valor alguno. El fondo también puede sufrir pérdi-
das por las variaciones de valor del activo finan-
ciero subyacente de un swap.

— El cierre ocasionalmente necesario de una
posicion (liquidacion) conlleva costes.

— El efecto de apalancamiento de las opciones
puede influir en el valor del patrimonio del fondo
con mayor intensidad que en el caso de la adqui-
sicion directa de los valores subyacentes.

— La compra de opciones conlleva el riesgo de
que la opcién no pueda ejercitarse porque los pre-
cios de los valores subyacentes no se comporten
segun lo previsto, de modo que expira la prima de
la opcion pagada por el fondo. En la venta de op-
ciones existe el riesgo de que el fondo se vea obli-
gado a aceptar activos financieros a un precio su-
perior al valor de mercado en ese momento o a
entregar activos financieros a un precio inferior al
valor de mercado en ese momento. El fondo su-
fre entonces una pérdida por valor de la diferen-
cia entre ambos precios menos la prima de la op-
cién asumida.

— También en el caso de contratos de futuros
existe el riesgo de que, a causa de una evolucion
inesperada del precio de mercado, el fondo sufra
pérdidas en el momento del vencimiento.

Riesgos en relacion con las participaciones
de inversion

Los riesgos de las participaciones de inversion
que se adquirieren para el fondo estan estrecha-

mente relacionados con los riesgos de los activos
financieros comprendidos en estos fondos de
inversién o con las estrategias de inversiéon segui-
das por estos. No obstante, los riesgos mencio-
nados pueden ser reducidos mediante la diversi-
ficacion de las inversiones en activos financieros
dentro de los fondos cuyas participaciones se
adquieren y mediante la diversificacién dentro de
este fondo.

Como los gestores de cada uno de los fondos
destino operan de forma independiente entre si,
también puede suceder que varios fondos sigan
estrategias de inversién idénticas o totalmente
opuestas. Ello puede hacer que se acumulen los
riesgos existentes y las posibles oportunidades
pueden anularse entre si.

Generalmente, a la sociedad no le es posible
controlar la gestion de los fondos destino. Las de-
cisiones de inversiéon de esta no tienen por qué
coincidir con las suposiciones o expectativas de
la sociedad.

A menudo la sociedad no conoce en tiempo re-
al la composicion del fondo destino en cada mo-
mento. Si su composicién no se corresponde con
Sus suposiciones o expectativas solo podra reac-
cionar, llegado el caso, mediante el reembolso de
las participaciones del fondo destino, y ello con
notable retraso.

Riesgo de concentracion

Si se produce una concentracién de la inver-
sién en determinados activos financieros o mer-
cados pueden surgir otros riesgos. En estos ca-
sos el fondo depende considerablemente de la
evolucion de dichos activos financieros o merca-
dos.

Riesgos en relacion con la toma de créditos

La sociedad podra tomar por cuenta del fondo
créditos por un volumen limitado. Dado que solo
se puede tratar de créditos a corto plazo, quedan
excluidos por regla general el incremento del gra-
do de inversién del fondo (apalancamiento) y los
riesgos asociados a ello.

Riesgo-pais o riesgo de transferencia

Se habla de riesgo-pais cuando, a pesar de su
solvencia, un deudor extranjero no puede realizar
pagos de forma puntual o no puede realizar nin-
gun pago en absoluto debido a que su pais de re-
sidencia carece de capacidad o de voluntad para
transferir fondos al exterior. De este modo, es po-
sible que no se produzcan pagos a los que el fon-
do tiene derecho o que estos se produzcan en
una divisa que, debido a restricciones de cambio,
ya no sea convertible.

Riesgo de liquidacién

En la inversion en valores no cotizados existe
de manera particular un riesgo de que la liquida-
cion a través de un sistema de transferencia no
se pueda realizar conforme a las expectativas por-
que el pago o la entrega se efecttan con retraso
o no se realizan conforme a lo acordado.

Riesgo de insolvencia

La insolvencia de un emisor o contraparte pue-
de provocar pérdidas para el fondo. El riesgo de
emisor describe las repercusiones que, junto a las
tendencias generales de los mercados financie-
ros, las circunstancias particulares de los emiso-
res respectivos tienen sobre la cotizacién de un
titulo. Aun realizando una cuidadosa seleccion de
valores no puede descartarse que se produzcan
pérdidas por la quiebra patrimonial de los emiso-
res. El riesgo de contraparte comprende el riesgo
de que la parte de un acuerdo reciproco no cum-
pla de forma total o parcial con su obligacion. Es-
to vale para todos los acuerdos que se cierran por
cuenta de un fondo.

Riesgo politico/riesgo regulatorio

Por cuenta del fondo se pueden efectuar inver-
siones en el extranjero. Estas inversiones llevan
asociado el riesgo de acontecimientos politicos
internacionales, cambios de la politica de los go-
biernos, en los marcos regulatorios, en la tributa-
cién y otros episodios legales desfavorables. De
este modo se pueden producir en particular res-
tricciones en relacion con los activos financieros
que el fondo puede adquirir, que podrian influir ne-
gativamente en la evolucién del valor del fondo.

Riesgo de inflacion
La inflacién conlleva un riesgo de devaluacion
para todos los activos financieros del fondo.

Riesgo de custodia

Existe un riesgo de pérdida asociado la custo-
dia de activos financieros, especialmente en el
extranjero, que puede resultar de la insolvencia,
el incumplimiento de la obligacién de diligencia o
el comportamiento indebido del custodio o de un
subcustodio.

Riesgo de dias festivos nacionales y
extranjeros

El fondo puede estar orientado a adquirir prin-
cipalmente valores de Unicamente unas pocas re-
giones o unos pocos paises. Debido a los dias
festivos locales en esas regiones/esos paises se
pueden producir diferencias entre los dias habiles
en las bolsas de esas regiones/esos paises y los
dias de valoracion del fondo. El fondo, en un dia
que no sea dia de valoracién, no puede reaccio-
nar en el mismo dia a las evoluciones del merca-
do en las regiones/los paises o, en un dia de
valoracién que no sea dia habil en esas regiones/
esos paises, no puede negociar en aguel merca-
do. Esto puede originar también problemas de
liquidez en el caso de enajenacién de participacio-
nes.

Riesgo de persona clave

Los fondos que obtienen un resultado de la in-
version muy positivo en un determinado periodo
de tiempo también deben este resultado a la ap-
titud de las personas que trabajan en ély, por con-
siguiente, a las decisiones correctas de sus ges-



tores. Sin embargo, la composicion del personal
del gestor del fondo puede variar. Es posible que
el trabajo de los nuevos responsables de la toma
de decisiones tenga menos éxito.

Riesgo legal y fiscal

El tratamiento juridico y fiscal de los fondos
puede verse alterado de forma imprevisible y sin
que se pueda ejercer influencia sobre el mismo.
Una modificacion de las bases imponibles del fon-
do que hayan sido determinadas erréneamente
en gjercicios anteriores (por ejemplo debido a ins-
pecciones fiscales) puede tener como conse-
cuencia, en caso de una correcciéon basicamente
desfavorable en el dmbito fiscal para el inversor,
que dicho inversor deba asumir la carga fiscal de
la correccion de ejercicios anteriores aunque, se-
gun las circunstancias, no hubiera invertido el fon-
do en ese momento. Por el contrario, puede dar-
se el caso de que para un inversor la correccion
del ejercicio actual y de los anteriores en que hu-
biera participado en el fondo le resulte basica-
mente favorable a nivel fiscal, pero que no pueda
beneficiarse de ello debido a que ha procedido al
reembolso o la enajenacién de las participaciones
antes de que se aplicara la correspondiente co-
rreccion.

Ademés, la correccion de los datos fiscales
puede provocar que los rendimientos sujetos a
tributacién o las ventajas fiscales se declaren de
hecho en un periodo impositivo diferente al real-
mente aplicable, lo cual podria tener consecuen-
cias negativas para determinados inversores.

Modificacion de las condiciones de
contratacion/disolucion o fusion

La sociedad se reserva el derecho de modificar
las condiciones de contratacién en las condicio-
nes de contratacion para el fondo (véase el apar-
tado “Fundamentos”). Ademas, tiene la facultad
de disolver el fondo por completo o de fusionarlo
con otro fondo también gestionado por ella. Con
ello, al inversor se le presenta el riesgo de no po-
der permanecer en la cartera el tiempo deseado.

Riesgo de la suspension de reembolsos

En principio, los inversores pueden exigir de la
sociedad el reembolso de sus participaciones
todos los dias de valoracion. No obstante, la so-
ciedad puede suspender temporalmente el reem-
bolso de las participaciones en caso de que con-
curran circunstancias extraordinarias y retirar las
participaciones mas adelante al precio vigente en
ese momento (véase més detalles en el apartado
"Suspension del reembolso de participaciones”).
Este precio puede ser menor que el anterior a la
suspension del reembolso.

Riesgo de alta negociacion como valor
subyacente de productos estructurados

El fondo puede ser valor subyacente de fondos
estructurados y de certificados. En ese caso, se
podran producir mayores emisiones y reembol-
sos de participaciones, si los emisores o promo-

tores de esos fondos o certificados quieren ase-
gurarse en caso de movimientos del mercado o
ventas mediante la adquisicion o el reembolso de
participaciones. La sociedad tomaré las medidas
oportunas para evitar que el fondo o el inversor
se vean perjudicados por tal procedimiento.

NO PUEDEN OTORGARSE GARANTIAS SO-
BRE LA CONSECUCION DE LOS OBJETIVOS
DE LA POLITICA DE INVERSION.
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SUSCRIPCION Y REEMBOLSO DE
PARTICIPACIONES

La sociedad no permite practicas asociadas a
la oportunidad de mercado (market timing) o ac-
tividades relacionadas con préacticas similares y
se reserva el derecho de rechazar las érdenes de
compra, venta o canje. Si fuera oportuno, la so-
ciedad emprenderéa las medidas necesarias para
proteger a los demés inversores del fondo.

Suscripcion de participaciones

El nimero de participaciones emitidas no se
encuentra en principio restringido. Son emitidas
por la entidad depositaria a precio de suscripcion
equivalente al valor de inventario por participacion
mé&s una prima de suscripcion. La sociedad se re-
serva el derecho a suspender provisional o defi-
nitivamente la emision de titulos de participacion.

Con vistas a la suscripcién de participaciones,
la sociedad establece un cierre diario de recep-
cién de ordenes. El cierre diario de recepcién de
érdenes para el fondo se indica en la parte espe-
cial de este folleto de venta y es publicado por la
sociedad en la pagina web www.dws.com. El cie-
rre de inscripcion de érdenes puede ser modifica-
do en todo momento por la sociedad. Si se pre-
senta una orden de compra en la las entidades in-
dicadas en la parte especial antes del cierre de re-
cepcion de érdenes, esta se saldara al precio de
suscripcién correspondiente en el momento de
este cierre de recepcion de érdenes. Si una orden
de compra no llega hasta después del cierre de
recepcion de érdenes, se tomard como base pa-
ra la suscripcién y la liquidacion el siguiente valor
liquidativo por participacion.

Siempre que en la parte especial de este folle-
to de venta no se regule de forma diferente, el
cargo del contravalor se realizard dos dias hébiles
bancarios después de la suscripcién de las parti-
cipaciones.

Reembolso de participaciones

La sociedad vendra obligada a admitir la devo-
lucion por cuenta del fondo al precio de reembol-
so vigente. El precio de reembolso se corres-
ponde con el valor liquidativo por participacién
menos, en su caso, una comision de reembolso.
En principio, los inversores pueden exigir el reem-
bolso de sus participaciones todos los dias de va-
loracion. Compete a la entidad depositaria la préac-
tica de los reembolsos.

Con vistas al reembolso de participaciones, la
sociedad establece un cierre diario de inscripcion

de o6rdenes. El cierre diario de recepcién de 6rde-
nes para el fondo se indica en la parte especial de
este folleto de venta y es publicado por la socie-
dad en la pagina web www.dws.com. El cierre de
inscripcion de érdenes puede ser modificado en
todo momento por la sociedad. Si se presenta
una orden de venta en la las entidades indicadas
en la parte especial antes del cierre de recepcion
de 6rdenes, esta se saldaré al precio de reembol-
so correspondiente en el momento de este cie-
rre de recepcion de 6rdenes. Si una orden de ven-
ta no llega hasta después del cierre de recepcion
de érdenes, se tomara como base para el reem-
bolso vy la liquidacion el siguiente valor liquidativo
por participacion.

La liguidacion se efectla dos dias laborables
bancarios después del reembolso de las partici-
paciones. Este plazo se refiere a la liquidacién en-
tre la entidad depositaria y el banco depositario.
La contabilizacion o transferencia de la entidad
depositaria a la cuenta receptora indicada debe
realizarse adicionalmente y puede llevar a retra-
sos. Por esta razén, en caso de fechas fijas de pa-
go, los inversores deberan tener en cuenta un po-
sible retraso.

Suspension del reembolso de participaciones

La sociedad tiene la facultad de suspender
temporalmente los reembolsos de participacio-
nes, siempre que por circunstancias extraordina-
rias la suspension resulte indispensable en aten-
cién a los intereses de los inversores. Concurren
circunstancias extraordinarias, por ejemplo, cuan-
do una bolsa en la que se negocie una parte sus-
tancial de los valores del fondo esté cerrada de
forma imprevista o cuando activos financieros del
fondo no puedan ser valorados.

La sociedad informaréd a los inversores sobre la
suspension y la reanudacion del reembolso de
participaciones mediante publicacion en el Bole-
tin Federal electronico (elektronischer Bundesan-
zeiger) asi como en periddicos y diarios econé-
micos de amplia difusion o en la pagina web
www.dws.com.

|
PRECIOS DE SUSCRIPCION Y REEMBOLSO
Y COSTES

Precio de suscripcion y de reembolso

Para el célculo del precio de suscripcion y de
reembolso de participaciones, la entidad deposi-
taria determinard todos los dias de valoracion, en
colaboracion con la sociedad, el valor efectivo de
los activos del fondo correspondiente menos el
pasivo (en lo sucesivo, “valor de inventario”).

El valor de inventario calculado de este modo,
dividido por el nimero de participaciones emiti-
das, da como resultado el valor de inventario por
participacion (en lo sucesivo, “valor liquidativo por
participacion”).

Los dias de valoracién para las participaciones
del fondo son todos los dias bursétiles que sean
dias hébiles bancarios en Frankfurt/Main. Se po-
dré prescindir de la determinacion del valor liqui-



dativo por participacién los dias festivos oficiales
en Alemania que sean dias bursétiles, asi como el
24 y 31 de diciembre de cada afo. Actualmente
se excluye la determinacion del precio por partici-
pacion el dia 1 de enero, el Viernes Santo, el lunes
de Pascua, el 1 de mayo, el dia de la Ascension,
el lunes de Pentecostés, el dia del Corpus, el 3 de
octubre, del 24 al 26 de diciembre y el 31 de di-
ciembre. En las condiciones particulares de con-
trataciéon y en la parte especial del folleto de ven-
ta se podrén excluir como dias de valoracién otro
dias como, por ejemplo, dias festivos extranjeros.

Suspension del calculo del precio de
suscripcion/reembolso

La sociedad podra suspender provisionalmen-
te el célculo de los precios de suscripcion y reem-
bolso en las mismas circunstancias que en el re-
embolso de participaciones. Estas se explican
con mayor detalle en el apartado “Suspension del
reembolso de participaciones”.

Prima de suscripcion

Para la determinacion del precio de suscripcion
se sumara al valor liquidativo por participacién una
prima de suscripcién. La prima de suscripcion del
fondo se detalla en la parte especial del folleto de
venta. La sociedad tiene la potestad de cobrar
una prima de suscripcion mas baja. En caso de in-
versiones de corta duracién, esta prima de sus-
cripcion puede reducir especialmente el rendi-
miento, o incluso agotarlo por completo. Por es-
te motivo, al adquirir participaciones con comision
de suscripcion se recomienda una mayor dura-
ciéon de la inversion. La prima de suscripcién re-
presenta fundamentalmente una remuneracién
por la distribucion de participaciones del fondo. La
sociedad puede transmitir a eventuales entidades
de intermediacion la prima de suscripcién en con-
cepto de compensacién por los servicios de dis-
tribucion prestados.

Comision de reembolso

En la determinacion del precio de reembolso
se podra deducir una comision de reembolso del
valor liquidativo por participacion. Siempre que se
aplique una comisién de reembolso, esta se indi-
caré en la parte especial del folleto de venta. En
caso contrario, el precio de reembolso se corres-
ponde con el valor liquidativo por participacion.

Publicacion de los precios de suscripcion
y de reembolso

Los precios de suscripcién y de reembolso se
publicardn en cada emision y reembolso en un
diario y periddico econdmico de amplia difusion
o/y en la pagina web www.dws.com.

Costes de suscripcion y reembolso de
participaciones

La suscripcion y reembolso de participaciones
por la sociedad o por la entidad depositaria se
efectla al precio de suscripcion (valor liquidativo
por participacion mas prima de suscripcién) o pre-

cio de reembolso (valor liquidativo por participa-
cidon menos, en su caso, comision de reembolso)
sin el célculo de costes adicionales. Si se reem-
bolsan participaciones a través de terceros, po-
drén devengarse costes en el reembolso de par-
ticipaciones. La venta de participaciones por me-
dio de terceros puede implicar costes que exce-
dan el precio de suscripcion.
| |

COSTES

Las comisiones y suplidos devengados por el
fondo a favor de la sociedad, la entidad deposita-
ria o de terceros no estéan sujetos al régimen de
autorizacion de la BaFin. Las particularidades re-
lativas a estas comisiones y suplidos devengados
con los que se puede cargar al fondo se descri-
ben detalladamente en la parte especial del folle-
to de venta.

La sociedad no percibe bonificacion alguna de
las comisiones y de los suplidos devengados pa-
gados por el fondo a la entidad depositaria y a ter-
ceros. Las ventajas rentables de agentes de bol-
sa e intermediarios que la sociedad emplea en el
interés de los inversores permanecen inafectadas
(véanse los apartados “Ordenes de compraventa
de valores e instrumentos financieros” y “Repar-
to de comisiones”).

Ademés de las comisiones y suplidos deven-
gados citados en la parte especial del folleto de
venta, la sociedad puede percibir como comision
global hasta la mitad de los ingresos obtenidos
por la conclusién de operaciones de préstamos
de valores por cuenta del fondo.

La sociedad incluird en el informe anual una ra-
tio de gastos totales. La ratio de gastos totales in-
cluye todos los gastos de administracién surgidos
con cargo al fondo, con excepcién de los gastos
adicionales de la adquisicion y los gastos de la en-
ajenacién de activos financieros (en lo sucesivo,
"costes de transaccién’). La ratio de gastos tota-
les expresa la relacion de los citados gastos con
la media del valor liquidativo neto del fondo en el
ejercicio pasado.

La sociedad entrega normalmente parte de su
comisién de gestion a entidades de intermedia-
cién. pudiendo tratarse también de partes sustan-
ciales. Ello tiene como fin la compensacion de los
servicios de distribucion sobre la base de las po-
siciones intervenidas, El informe anual contiene
maés informacién sobre este tema.

La sociedad puede acordar de forma discrecio-
nal con algunos inversores el reembolso parcial
de la comision de gestion. Esto se aplica especial-
mente en los casos en los que los inversores ins-
titucionales realizan inversiones directas de gran
envergaduray larga duracién. El contacto para es-
tas cuestiones en la sociedad es el departamen-
to “Institutional Sales”.

Particularidades de la adquisicion de
participaciones de inversion

Aparte de los gastos de gestiéon del fondo se
producen gastos por las participaciones de inver-
sién incluidas en el fondo (fondos destino). De es-

te modo, se cargan al fondo indirectamente gas-
tos del fondo destino, en particular, pero no ex-
clusivamente, la comisiéon de gestién/comision
global, comisiones de rendimiento, primas de
suscripciéon, comisiones de reembolso, suplidos
devengados u otros gastos. De este modo, en
conjunto el inversor puede tener que soportar una
elevada carga derivada de costes.

Para la adquisicién de participaciones del fon-
do que sean gestionadas directa o indirectamen-
te por la propia sociedad o por otra sociedad vin-
culada a la sociedad gestora por una gestion o un
control comun o por una participacion considera-
ble directa o indirecta de méas del 10% del capital
o de los derechos de voto (en lo sucesivo “parti-
cipaciones de inversién asociadas”), Unicamente
podré cargarse al fondo por el volumen de dicha
inversiéon una comision total reducida del 0,25%.
En caso de que la sociedad invierta en participa-
ciones de fondos asociados que presenten una
comision total inferior a la del fondo, la sociedad
podra cargar al fondo por las participaciones ad-
quiridas en lugar de la comision total reducida la
diferencia entre la comision total del fondo y la co-
mision total del fondo asociado, que podria ser
superior a la comisién total reducida. Lo mismo
se aplica a la comision de gestion, siempre y
cuando no se haya calculado una comisién total
para el fondo y/o el fondo asociado. La parte es-
pecial del folleto de venta podra contener regula-
ciones distintas al respecto. En los informes anual
y semestral se haré publico el importe de las pri-
mas de suscripcién y las comisiones de reembol-
so de las participaciones de inversion adquiridas
y que fueron imputadas al fondo durante el perio-
do de referencia por la adquisicién y el reembol-
so de participaciones de fondos destino naciona-
les y extranjeros. En los casos de adquisicion de
fondos asociados, la sociedad o la otra compafia
deben renunciar a la imputacién de una prima de
suscripcion o una prima de reembolso para la ad-
quisicion y el reembolso. Ademas, en los infor-
mes anual y semestral se publicara la comisién
de gestion que se carga al fondo por las participa-
ciones de inversion incluidas en el fondo. Lo mis-
mo se aplica a la comisién total, siempre y cuan-
do se cargue una comision total para el fondo y/o
el fondo asociado.

Ordenes de compraventa de valores
e instrumentos financieros

La sociedad encargara la emisién de 6rdenes
de compraventa de valores e instrumentos finan-
cieros a cuenta del fondo directamente a corre-
dores de bolsa o intermediarios financieros.
Acordard con estos corredores de bolsa e inter-
mediarios condiciones habituales en el mercado
que estan en consonancia con unos estandares
de ejecucion de primera clase. En la eleccién de
corredor o intermediario la sociedad tendréa en
cuenta todos los factores relevantes, como la sol-
vencia del corredor o intermediario, la calidad de
las informaciones de mercado, los anélisis y las
capacidades de ejecucion puestas a disposicion.
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Ademas, actualmente la sociedad acepta y cierra
acuerdos bajo los cuales pueda obtener y utilizar
ventajas rentables ofrecidas por los corredores e
intermediarios. Estos servicios, a cuya retenciéon
estd autorizada la sociedad (véase la disposicion
en las condiciones particulares de contratacion
que regulan las comisiones y los suplidos deven-
gados) incluyen los servicios prestados por los
propios corredores o por terceros. Estos servicios
pueden ser, por ejemplo, los siguientes: Asesora-
miento especial respecto a la conveniencia de ne-
gociar una inversion o de su valoracion, analisis y
servicios de asesoria, andlisis econémicos y poli-
ticos, andlisis de carteras (incluidas la valoracion
y la medicién del rendimiento), andlisis de merca-
do, sistemas de informacién de mercados y de
cotizaciones, servicios de informacion, aplicacio-
nes y equipos informéticos o cualquier otra posi-
bilidad de informacion, en el alcance en el que se
apliquen para apoyar el proceso de toma de deci-
siones de inversién y para el cumplimiento de los
servicios debidos por la sociedad en relacion con
las inversiones del fondo. Esto significa que los
servicios de los intermediarios financieros no se
reducen a los andlisis generales, sino que inclu-
yen servicios especiales como los de Reuters y
Bloomberg. Los acuerdos con corredores de bol-
sa e intermediarios financieros pueden incluir la
disposiciéon de que los corredores e intermedia-
rios puedan transmitir inmediata o posteriormen-
te partes de las comisiones pagadas por la com-
pra o venta de valores patrimoniales a terceros
que presten los servicios anteriormente mencio-
nados a la sociedad.

La sociedad cumplird con todas las normas
cautelares y estandares del sector en caso de uti-
lizar estas ventajas (a menudo denominadas soft-
dollars o pagos en especie). En particular, la so-
ciedad no aceptara ninguna ventaja ni cerrara nin-
gun acuerdo sobre la obtencién de ventajas de
ese tipo, si, segun un criterio razonable, dichos
acuerdos no apoyan el proceso de toma de deci-
siones de inversion. Es condicién previa que la so-
ciedad se preocupe en todo momento de que las
transacciones, teniendo en cuenta el mercado co-
rrespondiente, se lleven a cabo, en el momento
correspondiente para las transacciones del tipo y
volumen correspondientes, en las mejores condi-
ciones posibles y que no se realicen operaciones
innecesarias para adquirir un derecho a ese tipo
de ventajas.

Los bienes y servicios que se reciban en el
marco de este tipo de acuerdos no podran con-
sistir en viajes, alojamientos, entretenimiento,
bienes o servicios generales de gestién, depen-
dencias o equipamiento de oficinas, cuotas socia-
les, salarios de colaboradores ni pagos directos
de dinero.

Reparto de comisiones

La sociedad podra cerrar acuerdos en el senti-
do del parrafo anterior “Ordenes de compraven-
ta de valores e instrumentos financieros” con co-
rredores de bolsa elegidos, por los cuales el co-

rredor en cuestion pueda transmitir, inmediata o
posteriormente, partes del pago recibido de la so-
ciedad, en virtud del acuerdo correspondiente,
por la adquisicién o enajenacion de activos finan-
cieros, a terceros que presten servicios de inves-
tigacion o anélisis para la sociedad. Estos servi-
cios son utilizados por la sociedad para la gestion
del fondo de inversion (llamado acuerdo de repar-
to de comisiones). Para mayor claridad, la socie-
dad utilizard estos servicios de conformidad y ex-
clusivamente en consonancia con las condiciones
expuestas en el apartado “Ordenes de compra-
venta de valores e instrumentos financieros”.

| |
METODO DE COMPENSACION
DE RENDIMIENTOS

La sociedad aplica al fondo un procedimiento
contable denominado compensaciéon de rendi-
mientos. Esto implica que los rendimientos por
participacion devengados durante el ejercicio que
ha de pagar el comprador de participaciones co-
mo parte del precio de suscripcion y que recibe
el vendedor de titulos de participacion como par-
te del precio de reembolso serén sucesivamente
compensados. En el célculo de la compensacion
de rendimientos se tienen en cuenta los costes
devengados.

La compensacion de rendimientos sirve para
equilibrar las fluctuaciones en la relacion entre los
rendimientos y otros activos financieros que son
causadas por los flujos y reflujos de recursos ne-
tos derivados de las ventas o reembolsos de par-
ticipaciones. Porque de lo contrario, cada entrada
neta de recursos liquidos disminuirfa la propor-
cion de los rendimientos en el valor de inventario
y cada salida la aumentaria.

El procedimiento de la compensacién de rendi-
mientos permite que los rendimientos por parti-
cipacion que figuran en el informe anual no se ve-
an afectados por el nimero de participaciones en
circulacion. En el caso de fondos con reparto de
dividendos, se debe tener en cuenta que los in-
versores que, por ejemplo, adquieran participacio-
nes poco antes de la fecha de la distribucion
recuperan la parte del precio de suscripcion
correspondiente a los rendimientos en forma de
dividendos, aunque el capital por ellos desembol-
sado no haya intervenido en la creaciéon de los
rendimientos.
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DISOLUCION Y TRANSMISION DEL FONDO

Los inversores no estan facultados para exigir
la disolucién del fondo. No obstante, la sociedad
podré cancelar la gestién de un fondo mediante
la publicacion de dicho propésito en el Boletin Fe-
deral electronico (elektronischer Bundesanzeiger)
asi como en el informe anual o semestral, aten-
diendo a un plazo de cancelacién de 6 meses.

Ademas, el derecho de la sociedad para gestio-
nar el fondo se extinguira por la apertura del pro-
cedimiento de insolvencia contra el patrimonio de
la sociedad o con la eficacia juridica del decreto
judicial por el que se haya rechazado la solicitud
de apertura del procedimiento de insolvencia por

insuficiencia de activos conforme al articulo 26
del ordenamiento regulador de la insolvencia (In-
solvenzordnung). En estos casos el derecho de
disposicion sobre el fondo recaera sobre la enti-
dad depositaria, que debera liquidar el fondo, o,
con la autorizacién de la BaFin, transmitir la ges-
tion a otra sociedad de inversion.

Procedimiento de disolucion del fondo

En caso de disolucién del fondo, se publicard
dicha circunstancia en el Boletin Federal electro-
nico (elektronischer Bundesanzeiger) y ademas
en un diario o periédico econémico de amplia di-
fusion o en la pagina web www.dws.com. La sus-
cripcion y reembolso de participaciones quedaran
suspendidos. Una vez deducidos los costes im-
putables al fondo y los costes generados por su
disolucion, el producto de la enajenacién de los
activos financieros del fondo serd repartido entre
los participes, a cuyo efecto los participes tendran
derecho al pago del producto de la liquidacion en
proporcién a su participacion en el fondo. La en-
tidad depositaria esté facultada para consignar en
el juzgado de primera instancia competente para
la sociedad el importe correspondiente al produc-
to de la liquidacion que no haya sido reclamado
en un plazo de seis meses.

El dia en que se extinga su derecho de gestion,
la sociedad presentarad un informe de disolucién
conforme a los requisitos exigidos a un informe
anual. El informe de disolucién se publicara en el
Boletin Federal electrénico (elektronischer Bun-
desanzeiger) a més tardar tres meses después de
la fecha de disolucion del fondo.

|
TRANSMISION DE TODOS LOS ACTIVOS
FINANCIEROS DEL FONDO

Todos los activos financieros del fondo pueden
transmitirse a otro fondo a fecha de cierre de ejer-
cicio (en lo sucesivo, “dia de transmision”). Po-
dra determinarse otro dia de transmision previa
autorizacion de la BaFin. En el cierre del ejercicio
u otro dia de transmision, también se pueden
transmitir al fondo todos los activos financieros
de otro fondo.

El otro fondo también debe estar gestionado
por la sociedad. Sus principios y limites de inver-
sién, primas de suscripcion o comisiones de re-
embolso, asi como las comisiones pagaderas a la
sociedad y a la entidad depositaria, no deberan di-
ferir sustancialmente de los del fondo.

La sociedad dara a conocer en el Boletin Fede-
ral electrénico (elektronischer Bundesanzeiger) y
en la pagina web www.dws.com la decision de
transmisién de los activos patrimoniales. La trans-
misién se realizard tres meses después de la pu-
blicacion, salvo que se haya determinado un mo-
mento anterior con autorizacion de la BaFin.

Procedimiento para la transmision del fondo

En el dia de transmision se computaran los va-
lores del fondo absorbente y del fondo absorbido,
se determinard la relaciéon de canje y todo el pro-
ceso serd revisado por el auditor de cierre del



ejercicio. La relacién de canje se determina segun
la relacién del valor neto de inventario del fondo
absorbente y el fondo absorbido en el momento
de la absorcion. El inversor recibe un niumero de
participaciones en el nuevo fondo que se corres-
ponde con el valor de sus participaciones en el
fondo absorbido.

La transmisién de todos los activos financieros
de un fondo a otro solo tiene lugar con la aproba-
cion de la BaFin.

| |
POTENCIALES CONFLICTOS DE INTERESES

La sociedad, los responsables de realizar la dis-
tribucién, la entidad depositaria, dado el caso
la compafia asesora, los participes, y todas las
filiales, compafias asociadas, representantes o
delegados de las entidades y personas anterior-
mente mencionadas (en lo sucesivo “personas
asociadas”) pueden:

- efectuar entre si todo tipo de operaciones fi-
nancieras y bancarias u otras transacciones, o fir-
mar los contratos correspondientes, entre otros,
aquellos dirigidos a inversiones en valores o inver-
siones de una persona asociada en una sociedad
u organismo cuyas participaciones formen parte
del fondo, o participar en dichas operaciones y
transacciones; y/o

—realizar por cuenta propia o de terceros inver-
siones en participaciones, valores o activos finan-
cieros del mismo tipo que los que forman parte
fondo y negociar con ellos; y/o

— participar en su propio nombre o en nombre
de terceros en la compra o la venta de valores u
otras inversiones a través de o junto con la socie-
dad, los responsables de realizar la distribuciéon o
la entidad depositaria, dado el caso la compania
asesora o una filial, una empresa asociada, o un
representante o delegado de las mismas.

Se pueden dar en deposito activos financieros
del fondo en forma de depdsitos bancarios o va-
lores a una persona asociada en consonancia con
las disposiciones legales referidas a la entidad de-
positaria. Se pueden invertir depdsitos bancarios
del fondo en certificados de deposito emitidos o
depésitos bancarios ofertados por una persona
asociada. También se pueden realizar operacio-
nes bancarias o similares con o a través de una
persona asociada. Las compafias del grupo
Deutsche Bank y/o empleados, representantes,
empresas asociadas o filiales de companias del
grupo Deutsche Bank (“integrantes del grupo
DB") pueden ser contrapartes de la sociedad en
transacciones o contratos de derivados (“contra-
parte”). Ademas, en algunos casos puede ser ne-
cesaria la valoracion de dichas transacciones o
contratos de derivados tomando como base las
informaciones proporcionadas por la contraparte.
Estas informaciones sirven en estos casos como
base para calcular el valor de determinados acti-
vos financieros del fondo por parte de la entidad
depositaria. La sociedad es consciente de que los
integrantes del grupo DB pueden enfrentarse a
un conflicto de intereses si ejercen de contrapar-
te y/o proporcionan dichas informaciones. La va-

loracién serd ajustada y se realizard de forma cla-
ra. No obstante, la sociedad es de la opinion de
que estos conflictos pueden ser tratados de for-
ma razonable y presupone que la contraparte po-
see la aptitud y competencia necesarias para re-
alizar dichas valoraciones.

Con arreglo a los acuerdos pactados en cada
caso, los integrantes del grupo DB también pue-
den actuar como centro de distribucién, centro de
distribucion secundario, entidad depositaria o
asesor de inversiones y ofrecer servicios financie-
ros y bancarios a la sociedad. La sociedad es
consciente de que pueden producirse conflictos
de intereses a raiz de las funciones que los inte-
grantes del grupo DB desempefian en relaciéon
con la sociedad. Para esos casos, todos los inte-
grantes del grupo DB se han comprometido a es-
forzarse por dar una solucion justa a tales conflic-
tos de intereses dentro de un marco razonable
(considerando sus respectivas funciones y obliga-
ciones), de tal modo que los intereses de la so-
ciedad y de los inversores no se vean perjudica-
dos. La sociedad opina que los integrantes del
grupo DB poseen la aptitud y competencia nece-
sarias para cumplir estas funciones.

Los intereses de la sociedad y los de las entida-
des anteriormente citadas (a excepcion del inver-
sor) pueden colisionar. En el caso de conflictos de
intereses, la sociedad se esforzara por resolverlos
en su propio favor. Siempre que, ademds, se vean
afectados los intereses de los inversores, la socie-
dad se esforzara por evitar los conflictos de intere-
ses y, si estos son inevitables, se preocupara por
resolver los conflictos inevitables salvaguardando
debidamente los intereses de los inversores.

| |
EXTERNALIZACION

La sociedad ha encargado la gestion de las si-
guientes funciones a otras empresas:

— Risk & Control Management

— Business Management Support

— Compliance (cumplimiento normativo)

— Contabilidad de la sociedad

— Human Resources (personal)

— IT-Operations

—IT Audit

— Legal Department (Derecho)

— Organizacion empresarial.

| |
INFORMES ANUAL Y SEMESTRAL/AUDITOR
DE CIERRE DEL EJERCICIO

Los informes anuales y semestrales se en-
cuentran disponibles en la sociedad, asi como en
Deutsche Bank AG y Deutsche Bank Privat- und
Geschéftskunden AG.

La auditoria del fondo y del informe anual ha si-
do encomendada a KPMG Deutsche Treuhand-
Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftspriif-
Gingsgesellschaft, Marie-Curie-Straf3e 30, 60439
Frankfurt/Main.

| |
DIVULGACION DE LOS INFORMES Y
DEMAS INFORMACIONES
Las fuentes de informaciéon mencionadas en

este folleto de venta, como el folleto de venta, las
condiciones de contratacion y los informes anual
y semestral, pueden ser solicitados a la sociedad,
que las entregard de manera gratuita a solicitud
de los participes. También se podréan conseguir
estos documentos en la entidad depositaria.
La informacion indicada en este folleto de venta
también se puede consultar en la pagina web
www.dws.com.
|

RESTRICCION DE LA VENTA

Las participaciones emitidas de este fondo so-
lo pueden ser ofertadas para su compra o vendi-
das en los paises en los que dicha oferta o venta
esté autorizada. En tanto la sociedad o un terce-
ro encargado por esta no haya obtenido un per-
miso para la distribucion publica de las autorida-
des de supervisiéon bancaria locales, este folleto
no tendrd la consideracién de oferta publica para
la adquisicion de participaciones de inversion ni
se podra utilizar el presente folleto como tal ofer-
ta publica.

La informacion y las participaciones aqui con-
tenidas no estan destinadas a su distribucion en
los Estados Unidos de América o a personas de
EE.UU. (este extremo incluye a personas con na-
cionalidad de los Estados Unidos de América o
que tengan alli su domicilio, o a sociedades per-
sonales o sociedades de capital que hayan sido
constituidas conforme a las leyes de los Estados
Unidos de América, de alguno de sus estados o
territorios o de una propiedad de Estados Uni-
dos). En consecuencia, no se pueden ofrecer ni
vender participaciones en los Estados Unidos de
América, a personas de EE.UU. o por cuenta de
estas. No se permiten las transmisiones posterio-
res de participaciones a los Estados Unidos de
Ameérica o a personas de EE.UU.

En los casos en los que la sociedad tenga co-
nocimiento de que el participe se trate de una per-
sona de EE.UU. o que mantenga participaciones
por cuenta de una persona de EE.UU., la socie-
dad puede exigir la devolucién inmediata de las
participaciones al ultimo valor liquidativo fijado
por la sociedad.

Este folleto no puede ponerse en circulacion
en los Estados Unidos de América. La distribu-
cion de este folleto y la oferta de las participacio-
nes también pueden estar sujetas a restricciones
de otros ordenamientos juridicos.

Los inversores considerados como “restricted
persons” a tenor de la disposicién estadouniden-
se num. 2790 de la “National Association of Se-
curity Dealers” (NASD 2790) deberan notificar in-
mediatamente a la sociedad sus inversiones en
el fondo.

En cuanto a fines de distribucion, este folleto
solo pueden utilizarlo las personas que dispongan
para ello de un permiso expreso por escrito de la
sociedad (directa o indirectamente a través de los
centros de distribucion a tal efecto designados).
La sociedad no acredita las aclaraciones o garan-
tias de terceros que no estén contenidas en el fo-
lleto de venta o en los documentos.
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Los documentos estan accesibles al publico en
la sede de la sociedad.

El derecho aleman es la base de la relacion
contractual entre la sociedad y el inversor, asi
como de las relaciones precontractuales. De
conformidad con el articulo 23, parrafo 2, de
las “condiciones generales de contrataciéon”,
la sede de la sociedad es la jurisdiccion para
disputas surgidas de la relacion contractual,

siempre que el inversor no tenga una jurisdic-
cion general en territorio nacional. Segun el
articulo 123 de la InvG todos los documentos
de venta han de redactarse en el idioma ale-
man. Ademas, la sociedad llevara a cabo toda
la comunicacion con sus inversores en el idio-
ma aleman.

En caso de conflictos por la aplicacion de las
disposiciones del Caodigo Civil (Blurgerliches

Gesetzbuch) vigentes desde el 8 de diciembre
de 2004 relativas a contratos de venta a dis-
tancia para prestaciones de servicios finan-
cieros, los interesados pueden dirigirse a la
Junta de arbitraje del Deutsche Bundesbank,
Postfach 11 12 32, 60047 Frankfurt/Main,
Tel.: +49 69 2388-1907 o -1906, fax: +49 69
2388-1919, sin perjuicio del derecho de acudir
a los tribunales.



OBSERVACIONES SOBRE LAS
DISPOSICIONES JURIDICO-TRIBUTARIAS

Fondo de inversion con arreglo al derecho
aleman

Situacion juridica actual

Las siguientes aclaraciones fiscales generales
se exponen sobre la base de la situacién juridica
actualmente vigente para los inversores sujetos
ilimitadamente a tributacion en Alemania (fecha:
julio de 2008).

Dado que se perfilan importantes cambios, es-
pecialmente por la introduccion de la retencién
fija sobre las rentas del capital, a continuacion
realizamos una representacion cerrada del futuro
derecho tributario.

Al tratarse de patrimonio afecto, el fondo de in-
version estéd exento del impuesto de sociedades
y del impuesto sobre las actividades econémicas.
Sin embargo, los rendimientos gravables del fon-
do de inversion seran considerados fiscalmente a
nivel del inversor. El tratamiento de los rendimien-
tos de los fondos para el inversor depende de las
prescripciones fiscales vigentes en su caso parti-
cular. La legislacion tributaria requiere una consi-
deracion diferenciada de los componentes de los
rendimientos para la determinacion de los rendi-
mientos sujetos a tributacion.

Participaciones en el patrimonio privado
(residentes fiscales)

1. Generalidades

Las siguientes afirmaciones sobre las prescrip-
ciones fiscales solo serén aplicables a inversores
sujetos ilimitadamente a tributacion en la Republi-
ca Federal de Alemania y que mantengan partici-
paciones de inversion en el patrimonio privado.

En el caso de inversores que mantengan sus
participaciones en el patrimonio privado, los ren-
dimientos repartidos y similares (acumulados), asi
como los beneficios intermedios, se engloban
dentro de los ingresos a que se refiere el art. 20,
parr. 1, num. 1 de la ley alemana del impuesto so-
bre la renta (Einkommensteuergesetz; EStG). De
ellos, los rendimientos sujetos a tributaciéon se
consideran como rendimientos del capital sujetos
al impuesto sobre la renta de las personas fisicas
al nivel del inversor privado siempre que excedan,
junto con las demas rentas del capital, el minimo
exento al ahorro, incluidos los gastos deducibles
con caracter general, que asciende a 801 euros
anuales en declaracién individual o declaracion
separada de los conyuges o bien a 1.602 euros
para declaracién conjunta. Ademas, la enajena-
cién de participaciones de inversiéon puede origi-
nar rendimientos de operaciones privadas de
enajenacion segun establece el art. 23, parr. 1, in-
ciso 1, num. 2 de la EstG.

En el caso de los inversores privados, para la
asignacion temporal de los rendimientos se apli-
caré el art. 11 de la ley del impuesto sobre la ren-
ta (Einkommensteuergesetz; EStG) (principio de
devengo). En este sentido, los rendimientos dis-

tribuidos se contabilizan fiscalmente el afio en
que se devenga el dividendo. Los rendimientos
similares (acumulados) se consideran devenga-
dos a efectos fiscales con el cierre del ejercicio
en el que han sido percibidos por el fondo de in-
version.

2. Intereses y rendimientos analogos

Los intereses y los rendimientos analogos del
patrimonio de inversion son de obligada tributa-
cion por parte del inversor, independientemente
de si son intereses repartidos o acumulados.

Los rendimientos repartidos o acumulados pro-
cedentes del patrimonio de inversién se encuen-
tran sujetos parcialmente a una retencién sobre
los intereses més recargo de solidaridad del
5,5%. La retencién sobre los intereses consiste
simplemente en un pago anticipado de impues-
tos que el inversor podré deducir de su deuda tri-
butaria definitiva en el impuesto sobre la renta.
No obstante, este no abarca la totalidad de los di-
videndos o la totalidad de los rendimientos acu-
mulados del patrimonio de inversion sujetos a tri-
butacion, sino especialmente los rendimientos
por intereses.

Estan exentos de retencion los dividendos na-
cionales y extranjeros, las plusvalias procedentes
de la enajenacién de valores y de derechos de
suscripcién de participaciones en sociedades de
capital, las plusvalias procedentes de operaciones
de futuros y aquellos rendimientos sobre los que
la Republica Federal de Alemania no tenga poder
impositivo en virtud de un tratado de doble impo-
sicion.

Encontrard informacion mas detallada acerca
de la retencion de intereses sobre los rendimien-
tos procedentes del reparto o la acumulacion de
dividendos del fondo en el informe anual y en las
notificaciones de las bases imponibles.

Si el inversor tiene las participaciones de un
fondo de inversién con reparto de dividendos o
con acumulacion parcial bajo custodia en un de-
posito nacional de la sociedad gestora o de otra
entidad de crédito (depdsito), la entidad de crédi-
to gestora del depdsito no efectuaré la retencion
sobre los intereses en calidad de oficina de caja
si antes de la fecha fijada para el reparto de divi-
dendos se le presenta una solicitud de exencion
fiscal por importe suficiente segun el modelo ofi-
cial o un certificado de no sujecion (certificado
NV), que la Delegacion de Hacienda otorga por
tres afos. En este caso, se abona al inversor la to-
talidad de los dividendos sin ninguna deduccion.

Si se trata de un fondo de inversién acumula-
do, la propia sociedad gestora pagard la retencion
de intereses sobre los rendimientos acumulados
del fondo de inversién, sujetos a tributaciéon por
dicha retencién de intereses, cuyo tipo de grava-
men asciende al 30%. El precio de suscripcion y
de reembolso se reduce asf en la cuantia de la re-
tencion al cierre del ejercicio. Si los titulos de par-
ticipacién estuvieran depositados en una entidad
de crédito nacional, el inversor que presente an-
te la entidad de crédito gestora de sus depdsitos

una solicitud de exencion fiscal por cuantia sufi-
ciente o un certificado de no sujecion (certificado
NV) antes del cierre del ejercicio del fondo de in-
version, percibird mediante abono en cuenta la re-
tencion pagada.

Si la solicitud de exencion fiscal o el certificado
de no sujecién no son presentados o se presen-
tan fuera de plazo, el inversor recibird de su enti-
dad bancaria un certificado de retenciones relati-
Vo a la retencion practicada. El inversor tiene, en
ese caso, la posibilidad de deducir la retencién
practicada de su cuota liquida tributaria al realizar
la declaracién de la renta. Lo mismo se aplica a
los rendimientos que superen la cuantia de la so-
licitud de exencién.

Si los titulos de participacion de fondos de in-
version con reparto de dividendo no estuviesen
custodiados en un depdsito (custodia particular) y
los cupones se presentasen en una entidad de
crédito nacional (operacioén al contado), se practi-
card una retencién sobre los intereses del 35%.
El titular de participaciones recibird, previa solici-
tud, una certificacion fiscal con el fin de deducir-
se la retencion practicada sobre los intereses en
la liquidacion del impuesto sobre la renta. En el
caso de titulos de participacion de un fondo de in-
version acumulado que permanezcan en custodia
particular, la retencion sobre los intereses ascien-
de al 30%. Como en el caso de los titulos de par-
ticipacion custodiados en un depdsito, no es po-
sible una devolucion de la retencién sobre los in-
tereses. Antes bien, el participe deberd solicitar
la deduccion de la retencion sobre los intereses
mas el recargo de solidaridad en su liquidacion del
impuesto sobre la renta adjuntando los certifica-
dos pertinentes.

Tributacion de los beneficios intermedios

Los beneficios intermedios son béasicamente
las remuneraciones contenidas en el precio de
venta o reembolso por intereses percibidos o acu-
mulados que aun no han sido repartidos o acumu-
lados por el fondo de inversion y que, como con-
secuencia, aun no son de obligada tributacion por
parte del inversor. Los intereses y derechos de in-
tereses devengados por el patrimonio de inver-
sién estan sujetos, en caso de enajenacion o
reembolso de las participaciones por parte de re-
sidentes fiscales, al IRPF y al impuesto sobre las
rentas del capital. El impuesto sobre las rentas del
capital aplicable a los beneficios intermedios co-
brados asciende al 30% en caso de custodia en
deposito y al 35% en caso de custodia particular.
El impuesto retenido constituye un pago a cuenta
del IRPF y debe figurar en el anexo KAP.

Los beneficios intermedios pagados en la ad-
quisicion son deducibles del impuesto sobre la
renta en el aho del pago como ingreso negativo en
los rendimientos de capital. También se conside-
rardn desgravables a efectos de la retencion fiscal
de futuros ingresos sujetos a retencion fiscal del
mismo ano natural (llamado “Stlickzinstopf”, que
viene a definir un conjunto de intereses acumula-
dos). Asi, los rendimientos por intereses percibi-
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dos de una participacion de inversion tienen un
tratamiento fiscal proporcional a la tenencia de
participaciones.

La retencion, ademas, no se llevaré a efecto si
se presenta una solicitud de exencioén o un certi-
ficado de no sujecion.

El beneficio intermedio se calcula cuando se
determina el valor liquidativo por participacion y
es publicado todos los dfas de valoracion. Los be-
neficios intermedios que el participe deberd in-
cluir en el anexo KAP resultan de multiplicar el
respectivo beneficio intermedio por participacion
por el niumero de participaciones especificadas
en la liquidacién de compra o venta. Los benefi-
cios intermedios también podran deducirse regu-
larmente de las liquidaciones de las entidades de-
positarias.

3. Dividendos nacionales y extranjeros

En el caso de inversores particulares, solo se
tributard pour la mitad de los dividendos naciona-
les y extranjeros del fondo de inversién que se re-
partan o se acumulen (procedimiento denomina-
do “Halbeinkinfteverfahren"). En caso de reparto
o acumulacion, la sociedad gestora efectuaré so-
bre la cifra total de los dividendos alemanes, es
decir, también sobre la mitad libre de impuestos,
una retencién del 20% en concepto del impues-
to sobre las rentas del capital. Al inversor se le
reintegrard inmediatamente la totalidad del im-
puesto sobre las rentas del capital, siempre y
cuando este tenga depositadas las participacio-
nes en la sociedad gestora o en otra entidad de
crédito alemana y obre en poder de ellas una so-
licitud de exencién fiscal por una cuantia suficien-
te o un certificado de no sujecion. En caso con-
trario, el inversor podréa deducir de su deuda tri-
butaria personal el impuesto sobre las rentas del
capital y el recargo de solidaridad adjuntando el
certificado fiscal de su entidad depositaria en el
marco de la liquidacion tributaria.

4. Plusvalias procedentes de la enajenacion
de valores y de operaciones de futuros a
nivel del fondo

Las plusvalias procedentes de la enajenacion

de valores y las plusvalias procedentes de opera-
ciones de futuros obtenidas a nivel del fondo son
consideradas siempre libres de impuestos para el
inversor privado. Esto no sera vélido en el caso de
innovaciones financieras fiscales.

5. Repartos de activos
Los repartos de activos no estan sujetos a tri-
butacion.

6. Plusvalias a nivel del inversor particular

El incremento patrimonial obtenido de la ena-
jenacién de las participaciones de inversion de un
inversor particular estara sujeto al IRPF siempre
que la enajenacion se produzca dentro del ano si-
guiente a su adquisicion (plazo de especulacion).
En caso de enajenacion una vez transcurrido el
plazo de un afo, el incremento patrimonial de los

inversores particulares se consideraré libre de im-
puestos. Las pérdidas derivadas de las enajena-
ciones se pueden compensar con plusvalias, tam-
bién del afo anterior o de afos futuros.

Al determinar la plusvalia, debera restarse el
beneficio intermedio en el momento de la adqui-
sicion de los costes de adquisicion y el beneficio
intermedio en el momento de la enajenacion del
precio de venta con el fin de evitar la doble impo-
sicion de beneficios intermedios. La plusvalia se
reduciré en el importe de los rendimientos atribui-
dos al inversor durante el tiempo de tenencia,
menos el impuesto sobre las rentas del capital,
siempre que estos no hayan sido repartidos al in-
versor (en particular, rendimientos similares al re-
parto). El procedimiento “Halbeinkinfteverfah-
ren” no se aplicard a la plusvalia.

Las plusvalias estéan libres de impuestos si la
ganancia total obtenida de todas las operaciones
privadas de enajenacion durante un ano natural
no supera los 600 euros (limite exento). Si se su-
pera el limite exento, la plusvalia estara integra-
mente sujeta a tributacion.

7. Rendimientos fiscales negativos

Si, a nivel del patrimonio de inversién, los ren-
dimientos fiscales resultan negativos tras la com-
pensacion con los rendimientos positivos del mis-
mo tipo, tal valor negativo serd pasado a cuenta
nueva a nivel del patrimonio de inversion y podra
ser compensado igualmente a nivel del patrimo-
nio de inversién con futuros rendimientos fisca-
les positivos del mismo tipo obtenidos en los si-
guientes ejercicios. No es posible la imputacion
directa al inversor de los rendimientos fiscales ne-
gativos. De este modo, esos importes negativos
no repercutiran en el impuesto sobre la renta del
inversor hasta el periodo impositivo (ejercicio fis-
cal) en el que termine el ejercicio del fondo o ten-
ga lugar el reparto de dividendos correspondien-
te al ejercicio del fondo de inversién para el cual
hayan sido compensados los rendimientos fisca-
les negativos a nivel del fondo. No es posible ha-
cer valer dichos importes negativos en la declara-
cion del impuesto sobre la renta del inversor con
anterioridad a la fecha asf determinada.

Participaciones en el patrimonio empresarial
(residentes fiscales)

1. Generalidades

Las siguientes afirmaciones sobre las prescrip-
ciones fiscales solo seran aplicables a inversores
sujetos ilimitadamente a tributacion en la Repu-
blica Federal de Alemania y que mantengan par-
ticipaciones de inversién en el patrimonio empre-
sarial.

Los inversores que mantengan sus participa-
ciones en el patrimonio empresarial estaran suje-
tos a tributacion por los rendimientos repartidos
y similares, por los beneficios intermedios, asi co-
mo por las ganancias de la enajenacion de parti-
cipaciones.

Para los inversores que presenten contabilidad,
los rendimientos procedentes del reparto de divi-

dendos estaran sujetos a los principios generales
de derecho contable fiscal. Esto significa que los
rendimientos procedentes del reparto de dividen-
dos deben contabilizarse en el momento del na-
cimiento del derecho a percibirlos. En el caso de
otros inversores empresariales, se aplicara a la
asignacion temporal de los rendimientos el art. 11
de la EStG (principio de devengo).

Los rendimientos similares (acumulados) se
consideraran devengados con el cierre del ejerci-
cio en el que hayan sido percibidos por el fondo
de inversion.

2. Intereses y rendimientos analogos

Los intereses y los rendimientos analogos del
patrimonio de inversion son de obligada tributa-
cion por parte del inversor, independientemente
de si son intereses repartidos o acumulados.

En principio, los repartos de dividendos o los
rendimientos acumulados estan sujetos a la re-
tencion fiscal sobre los intereses. La retencion
sobre los intereses consiste simplemente en un
pago anticipado de impuestos que el inversor po-
dré deducir de su deuda tributaria definitiva. No
obstante, este no abarca la totalidad de los divi-
dendos o la totalidad de los rendimientos acumu-
lados del patrimonio de inversion sujetos a tribu-
tacion, sino especialmente los rendimientos por
intereses.

Estan exentos de retencion los dividendos na-
cionales y extranjeros, las plusvalias procedentes
de la enajenacion de valores y de derechos de
suscripcién de participaciones en sociedades de
capital, las plusvalias procedentes de operaciones
de futuros y aquellos rendimientos sobre los que
la Republica Federal de Alemania no tenga poder
impositivo en virtud de un tratado de doble impo-
sicion.

Encontrard informacion mas detallada acerca
de la retencion de intereses sobre los rendimien-
tos procedentes del reparto o la acumulacién de
dividendos del fondo en el informe anual y en las
notificaciones de las bases imponibles.

Mientras las participaciones formen parte del
patrimonio empresarial, solo seréd posible la exen-
cién o el reembolso de la retencion fiscal sobre
los intereses mediante la presentacion del corres-
pondiente certificado de no sujecién. En caso
contrario, el inversor recibird un certificado fiscal
relativo a la retencién practicada sobre los intere-
ses.

3. Dividendos nacionales y extranjeros

Los dividendos de sociedades anénimas ale-
manas y extranjeras repartidos o acumulados a
través de participaciones en el patrimonio empre-
sarial estan, en principio, exentos del impuesto
de sociedades. No obstante, el 5% de los dividen-
dos se consideran gastos de explotacién no de-
ducibles. Los empresarios individuales y las so-
ciedades personales, al igual que en el caso de
los inversores particulares, tributarén por la mitad
de estos rendimientos (procedimiento denomina-
do “Halbeinklnfteverfahren”).



En caso de reparto o acumulacién de dividen-
dos alemanes, la sociedad gestora efectuara so-
bre la cifra total de los mismos una retencion del
20% (mas un 5,5% de recargo de solidaridad so-
bre el impuesto sobre las rentas del capital). Al in-
versor se le reintegra el impuesto sobre las ren-
tas del capital de forma parcial presentando el co-
rrespondiente certificado de no sujecion (certifi-
cado NV) o en su totalidad siempre que tenga de-
positadas las participaciones en la sociedad
gestora o en otra entidad de crédito alemana.

4. Plusvalias procedentes de la enajenacion
de valores y de operaciones de futuros a
nivel del fondo

Si son acumuladas, las plusvalias procedentes

de la enajenacioén de valores y las procedentes de
operaciones de futuros obtenidas a nivel del pa-
trimonio de inversion no tendrén consideracion
fiscal para el inversor. Si estas plusvalias son re-
partidas, deberédn ser tenidas en cuenta fiscal-
mente a nivel del inversor. En este sentido, las
plusvalias por enajenacion de acciones de inver-
sores gque sean sociedades estaran, en principio,
libres de impuestos. El 5% de dichas plusvalias,
no obstante, se considerardn gastos de explota-
cion no deducibles. En el caso de otros inverso-
res empresariales (p. ej., empresarios individua-
les), las plusvalias por enajenacién de acciones tri-
butaran al 50%. Sin embargo, las plusvalias pro-
cedentes de la venta de valores de renta fija o de
operaciones de futuros tributardn por su cuantia
integra. Para las entidades de crédito, entidades
de servicios financieros y companias financieras
resultan de aplicacion unas normativas especifi-
cas en virtud del art. 8 b, parr. 7 y 8 de la KStG.

5. Repartos de activos

Los repartos de activos no estan sujetos a
tributacién. Esto significa para un inversor que
presente contabilidad que los repartos de activos
deben ser recogidos como rendimiento en el ba-
lance comercial; en el pasivo del balance fiscal se
debe crear una partida de compensaciéon como
gasto para, de esta manera, reducir técnicamen-
te los costes de adquisicion histéricos no deduci-
bles.

6. Plusvalias a nivel del inversor empresarial

La plusvalia se reducird en el importe de los
rendimientos atribuidos al inversor durante el
tiempo de tenencia, siempre que estos no hayan
sido repartidos al inversor (en particular, rendi-
mientos similares al reparto). Las plusvalias obte-
nidas de la enajenacion de participaciones man-
tenidas en el capital de explotacién estan, en prin-
cipio, libres de impuestos para las corporaciones,
siempre que se trate de dividendos y rendimien-
tos del fondo realizados y no realizados proceden-
tes de acciones nacionales y extranjeras, que se
hayan originado durante el tiempo de tenencia y
aun no se hayan atribuido al inversor a través de
reparto o acumulacién (ganancia bursétil del inver-
sor proporcional al tiempo de tenencia). Sin em-

bargo, un 5% de la ganancia bursatil se conside-
rara gastos de explotacién no deducibles. Los
empresarios individuales tributarédn por la mitad
de dicha ganancia.

El beneficio fiscal esta condicionado a que la
ganancia bursétil sea calculada y publicada como
porcentaje del precio de reembolso cada dia de
valoracién por parte de la sociedad gestora (dere-
cho optativo de los fondos publicos).

7. Rendimientos fiscales negativos

Si, a nivel del patrimonio de inversion, los ren-
dimientos fiscales resultan negativos tras la com-
pensacion con los rendimientos positivos del mis-
mo tipo, tal valor negativo serd pasado a cuenta
nueva a nivel del patrimonio de inversion y podra
ser compensado igualmente a nivel del patrimo-
nio de inversién con futuros rendimientos fisca-
les positivos del mismo tipo obtenidos en los si-
guientes ejercicios. No es posible la imputacion
directa al inversor de los rendimientos fiscales ne-
gativos. De este modo, esos importes negativos
no repercutirdn en el impuesto sobre la renta o de
sociedades del inversor hasta el periodo imposi-
tivo (ejercicio fiscal) en el que termine el ejercicio
del fondo o tenga lugar el reparto de dividendos
correspondiente al ejercicio del fondo de inver-
sién para el cual hayan sido compensados los ren-
dimientos fiscales negativos a nivel del fondo. No
es posible hacer valer dichos importes negativos
en la declaracion del impuesto sobre la renta o del
impuesto de sociedades del inversor con anterio-
ridad a la fecha asi determinada.

Contribuyentes no residentes

Las siguientes afirmaciones solo seréan aplica-
bles a inversores con residencia fiscal en un es-
tado distinto a la Republica Federal de Alemania.

Si un contribuyente no residente tiene las par-
ticipaciones de un fondo con reparto de dividen-
dos bajo custodia en un depdsito nacional de la
sociedad gestora o de otra entidad de crédito (de-
posito), no se efectuara la retencién sobre los in-
tereses siempre gque este acredite su condicion
de extranjero en materia fiscal. Mientras la enti-
dad depositaria no tenga conocimiento o no se le
acredite a tiempo la condicién de extranjero, el in-
versor extranjero podré solicitar la devolucién de
la retencién fiscal sobre los intereses practicada
por la via de un procedimiento de devolucién, a
tenor del art. 37, parr. 2 de la ley general tributa-
ria alemana (Abgabenordnung; AO). La Delega-
cion de Hacienda de la entidad depositaria es
competente para ello.

Del mismo modo, la retencién a cuenta del im-
puesto sobre las rentas del capital practicada so-
bre los dividendos alemanes le seré reintegrada
al participe extranjero —al menos en parte- solo si
existe un tratado de doble imposiciéon entre el es-
tado en el que el inversor resida y la Republica Fe-
deral de Alemania. La devolucion es competencia
de la Oficina Central Federal de Impuestos (Bun-
deszentralamt fur Steuern), 53221 Bonn, Alema-
nia. Los formularios de solicitud para la devolu-

cién del impuesto sobre las rentas del capital se
encuentran disponibles alli o en el sitio Web
www.bzst-bund.de.

Al participe que resida fuera de Alemaniay que
tenga participaciones en fondos de inversién acu-
mulados en un depdsito nacional de la sociedad
gestora o de otra entidad de crédito (depdsito), se
le reintegrara, previa acreditacion de su condicién
de extranjero en materia fiscal, la retencion fiscal
sobre los intereses practicada al tipo del 30% por
parte de la entidad depositaria.

Sila entidad depositaria tiene conocimiento de
la condicion de extranjero del cliente fuera de pla-
0, la retencién fiscal sobre los intereses practi-
cada serd reintegrada con posterioridad por la via
de un procedimiento de devolucion, a tenor del
art. 37, parr. 2 de la AO, por la oficina de la Dele-
gacion de Hacienda de la entidad depositaria.

Siempre que el inversor extranjero no tenga
sus participaciones bajo custodia en una entidad
de crédito alemana y presente cupones de divi-
dendo en una entidad de crédito igualmente ale-
mana para su pago (operacion al contado), se
efectuard una retencion sobre los intereses del
35%. Si se trata de participaciones de un fondo
de inversion acumulado que permanezcan en
custodia propia, la retencion sobre los intereses
ascenderd al 30%. En estos casos, el inversor ex-
tranjero tendra la posibilidad de solicitar en la ofi-
cina de la Delegaciéon de Hacienda de la entidad
depositaria la devoluciéon de la retencion fiscal
practicada sobre los intereses mediante un pro-
cedimiento de devolucién, a tenor del art. 37,
parr. 2 de la AO.

Adicionalmente, recomendamos al inversor
con residencia fiscal en el extranjero que se pon-
ga en contacto con su asesor fiscal antes de ad-
quirir participaciones para clarificar cuéles pueden
ser las posibles consecuencias fiscales en su ca-
so particular.

Recargo de solidaridad

Tomando como base los importes del impues-
to sobre las rentas del capital y de la retencion fis-
cal sobre los intereses, en el caso de reparto de
dividendos o acumulacién, se calculard siempre
un recargo de solidaridad del 5,5%. El recargo de
solidaridad es imputable en el marco de la estima-
cion de la base imponible.

Si no procede la aplicacion del impuesto sobre
los rendimientos del capital o, en caso de acumu-
lacién, si se abona dicho impuesto (por ejemplo,
por la presentacion de una solicitud de exenciéon
debidamente fundada, un certificado de no suje-
cion o la acreditacion de la condicion de extranje-
ro), tampoco se impondré el recargo de solidari-
dad o, en caso de acumulacion, se reintegraré el
recargo de solidaridad retenido.

Retencion extranjera en la fuente

Sobre los rendimientos procedentes del extran-
jero se aplicaradn parcialmente impuestos en la
fuente en los paises de origen. La sociedad ges-
tora podré deducirse a nivel del fondo las retencio-

15



16

nes en la fuente computables en concepto de gas-
tos deducibles con caracter general. En tal caso,
el impuesto de fuente extranjero no es imputable
ni deducible a nivel del inversor. Sila sociedad ges-
tora no ejerce su derecho optativo a deducirse el
impuesto de fuente extranjero a nivel del fondo,
el inversor, previa solicitud, podré deducirse total
o parcialmente el impuesto de fuente imputable al
determinar los ingresos integros o bien asignarlo
total o parcialmente a la parte del impuesto ale-
man sobre la renta o de sociedades del inversor
que corresponda a los respectivos ingresos.

Constatacion especial,

inspecciones externas

Las bases imponibles determinadas a nivel del
fondo de inversion deberan ser constatadas por
separado. A tal efecto, la sociedad gestora de fon-
dos de inversién debera entregar a la Delegacion
de Hacienda competente una declaracion de
constatacién. Segun el art. 11, parr. 3 de la ley ale-
mana de tributacion de las inversiones (Inves-
tmentsteuergesetz; InvStG), las modificaciones
de las declaraciones de constatacion, derivadas
p. ej. de una inspeccién externa de la Administra-
cién de Hacienda alemana, surtirdan efecto en el
ejercicio en que la modificacién de la constatacion
sea inapelable. La imputacion fiscal de la consta-
tacion modificada al inversor tendra lugar al final
de ese ejercicio o bien el dia de distribucién de los
dividendos de tal ejercicio. Por ello, la subsana-
cion de errores afectard econdmicamente a aque-
llos inversores que en el momento de la subsana-
cién participen en el fondo de inversiones. Los
efectos pueden ser positivos o negativos.

Consecuencias de la fusion de patrimonios

de inversion

Si un fondo de inversién es traspasado a otro
fondo de inversién en el marco de un traspaso no
deducible en el sentido del articulo 14 de la
InvStG, esto no conduce a la revelacion de los ac-
tivos ocultos ni a nivel del inversor ni a nivel de
los fondos de inversion intervinientes. Por lo que
respecta a las participaciones en el fondo de in-
version absorbente, para los inversores particula-
res no comienza un nuevo plazo privado de ena-
jenacién como consecuencia de la fusion.

Un fondo de inversién con reparto de dividen-
dos debera ser tratado fiscalmente como un fon-
do de inversién acumulado en su ultimo ejercicio
antes de la fusién. Esta norma también se aplica-
rd en el caso de “transacciones pendientes” pro-
cedentes de operaciones de derivados e innova-
ciones financieras aun no finalizadas.

Tributacion transparente,

semitransparente y no transparente

Los principios de tributacién anteriormente
mencionados (la denominada tributacién transpa-
rente) solo se aplican cuando todos los principios
de tributacion son divulgados con arreglo al art. 5,
parr. 1 de la InvStG. Lo mismo rige si el patrimo-
nio de inversién ha adquirido participaciones en

otros patrimonios de inversién alemanes o ex-
tranjeros (fondo destino en el sentido del articu-
lo 10 de la InvStG) y estos cumplen con sus obli-
gaciones fiscales de publicacién.

Siempre que no existan datos en virtud del
art. 5, parr. 1, inciso 1, letra c o f de la InvStG, los
rendimientos tributarén de forma integra (la deno-
minada tributacién semitransparente).

Si se infringe la obligacion de publicacion con-
forme al art. 5, pérr. 1 de la InvStG y no se trata
del supuesto de tributacién semitransparente, se
computarén para el inversor los repartos de divi-
dendos, el beneficio intermedio y un 70% del ex-
cedente que resulte entre el primer y el Ultimo
precio de reembolso de la participacion de inver-
sién fijado en el ano natural, que debera ascender
como minimo al 6% del ultimo precio de reem-
bolso fijado en el afo natural (la denominada tri-
butacién no transparente).

Directiva comunitaria sobre intereses,

reglamento de informacion de intereses

El Reglamento de informacién de intereses
(Zinsinformationsverordnung; ZIV), con el que se
traspone la Directiva 2003/48/CE del Consejo de
3 de junio de 2003, DO UE n® L 157, pag. 38 (Di-
rectiva UE) en Alemania, tiene por objeto garanti-
zar que los pagos de intereses transfronterizos a
personas naturales y a determinadas institucio-
nes equiparables residentes en el &mbito de la UE
estén sujetos a imposicion efectiva. La UE ha es-
tablecido acuerdos similares a la Directiva comu-
nitaria sobre intereses con algunos terceros esta-
dos (en particular, Suiza, Liechtenstein, Islas del
Canal, Ménaco y Andorra).

Por consiguiente, la oficina de caja domiciliada
en Alemania se encuentra por principio obligada
a notificar correspondientemente a la Oficina
Central Federal de Impuestos los rendimientos
por intereses que la primera pague o abone en
cuenta a una persona natural o institucion equipa-
rable residente en un estado miembro de la UE,
en uno de los terceros estados citados o en una
de las regiones asociadas y dependientes. Dicha
notificacion serd transmitida por la Oficina Central
Federal de Impuestos a la oficina de Hacienda del
domicilio del beneficiario extranjero.

Correspondientemente, los rendimientos por
intereses que una persona fisica o institucion
equiparable con residencia fiscal en Alemania re-
ciba de una oficina de caja domiciliada en otro es-
tado miembro de la UE o en uno de los terceros
estados o regiones asociados o dependientes,
seran notificados por la oficina de caja extranjera
a la oficina de Hacienda alemana del domicilio del
beneficiario.

Los inversores que perciban rendimientos por
intereses de una oficina de caja domiciliada en el
mismo estado en que residen no se verén afec-
tados por la Directiva comunitaria sobre intereses
ni por el reglamento alemén de informacién de in-
tereses (ZIV).

Sila oficina de caja se encuentra domiciliada en
Bélgica, Luxemburgo o Austria, solo se llevara a

cabo la notificacion si el beneficiario autoriza el in-
tercambio de informacion a la oficina de caja co-
rrespondiente. Como alternativa, estos estados
retienen el impuesto en la fuente de la UE sobre
los rendimientos por intereses que, en Alemania,
pueden deducirse o recuperarse en el marco de
la liquidacion tributaria (impuesto de fuente co-
munitario: 20%, a partir del 1 de julio de 2011:
35%).

Los dividendos e ingresos procedentes de la
enajenacion o reembolso de las participaciones
de inversion pueden generar rendimientos por in-
tereses en el sentido del ZIV. Segun el ZIV, para
cada fondo de inversion aleman o extranjero de-
beréa indicarse si este esta o no sujeto al ZIV. Con
el fin de determinarlo adecuadamente, el ZIV in-
cluye dos limites fundamentales de inversién.

Si el patrimonio de un fondo de inversion estéd
compuesto como méximo en un 15% por crédi-
tos en el sentido del ZIV, no seré necesario que
las oficinas de caja, que al finy al cabo utilizan los
datos facilitados por la sociedad gestora, envien
notificacién alguna a la autoridad fiscal competen-
te en caso de reparto de dividendos. Si se supe-
ra el limite del 15%, las oficinas de caja estaran
obligadas a notificar a las autoridades fiscales los
intereses comunitarios incluidos en la distribucion
de dividendos. Si el patrimonio de un fondo de in-
version estd compuesto en mas de un 40% por
créditos en el sentido del ZIV, deberan notificar-
se las plusvalias por enajenacion.

Nuevas regulaciones fiscales

El Bundesrat aprob6 el 6 de julio de 2007 la
reforma fiscal empresarial de 2008. Las nuevas
regulaciones incluyen la introduccién de una re-
tencion fija sobre las rentas del capital para inver-
sores privados y modificaciones en la tributacion
de los inversores empresariales.

Las nuevas regulaciones entraran en vigor, en
principio, para los inversores privados a partir del
1 de enero de 2009 y para los inversores empre-
sariales a partir del 1 de enero de 2008 o del 1 de
enero de 2009. A continuacién se expone la nue-
va situacion juridica.

Al tratarse de patrimonio afecto, el fondo de in-
version esta exento del impuesto de sociedades
y del impuesto sobre las actividades econémicas.
Sin embargo, los rendimientos gravables del fon-
do de inversién seran considerados fiscalmente a
nivel del inversor. El tratamiento de los rendimien-
tos de los fondos para el inversor depende de las
prescripciones fiscales vigentes en su caso parti-
cular. La legislacion tributaria requiere una consi-
deracion diferenciada de los componentes de los
rendimientos para la determinacién de los rendi-
mientos sujetos a tributacién o sujetos al impues-
to sobre las rentas del capital.

Participaciones en el patrimonio privado
(residentes fiscales)

1. Generalidades

Las siguientes afirmaciones sobre las prescrip-
ciones fiscales solo seran aplicables a inversores



sujetos ilimitadamente a tributacion en la Re-
publica Federal de Alemania y que mantengan
participaciones de inversion en el patrimonio pri-
vado.

Los rendimientos sujetos a tributacién del fon-
do de inversidn estan sujetos a nivel del inversor
privado como rendimientos del capital al impues-
to sobre la renta de las personas fisicas siempre
que excedan, junto con las demas rentas del ca-
pital, el minimo exento al ahorro que asciende
a 801 euros anuales (en declaracién individual o
declaraciéon separada de los conyuges) o bien a
1.602 euros (para declaracion conjunta). Ademas,
la enajenacién de participaciones de inversién
puede originar rendimientos de operaciones pri-
vadas de enajenacion, en el sentido del art. 23,
parr. 1, inciso 1, num. 2 de la EStG en su versién
vigente, siempre que las participaciones de inver-
sion hayan sido adquiridas antes del 1 de enero
de 2009.

Los rendimientos del capital estén sujetos, por
principio, a una retencion fiscal del 25% (maés re-
cargo de solidaridad y, en su caso, impuesto ecle-
sidstico). También son considerados como rendi-
mientos del capital los rendimientos del fondo re-
partidos, los rendimientos similares y el beneficio
intermedio, asi como las ganancias de las com-
pras y ventas de participaciones del fondo, siem-
pre que la adquisicion se haya realizado después
del 31 de diciembre de 2008.

La retencion fiscal tiene, por principio, un efec-
to liquidatorio (llamado “Abgeltungssteuer”, im-
puesto liquidatorio), de manera que los rendi-
mientos del capital no tienen que ser declarados
regularmente en la declaracion del impuesto so-
bre la renta. La retencién no tendra efecto liqui-
datorio, entre otros, cuando el tipo impositivo per-
sonal sea inferior al tipo del impuesto liquidatorio
del 25%. En ese caso, los rendimientos del capi-
tal podrén ser declarados en la declaracion del
impuesto sobre la renta. La agencia tributaria apli-
caré el tipo impositivo personal y deduciré la re-
tencién de la cuota tributaria (Ilamado “ Glnstiger-
prifung”, comprobacién de lo més favorable).
Siempre que los rendimientos del capital no ha-
yan estado sujetos a retencion (por ejemplo, por-
que se hayan obtenido ganancias procedentes de
la enajenacioén de participaciones en fondos en un
deposito extranjero), deberan ser declarados en
la declaraciéon de impuestos. En el marco de la li-
quidacion de impuestos, los rendimientos del ca-
pital estaran igualmente sujetos a un tipo liquida-
torio del 25% o al tipo impositivo personal infe-
rior. A pesar de la retencion fiscal y de un tipo im-
positivo personal superior, se deberén declarar
los rendimientos del capital si, en el marco de la
liquidacion de impuestos sobre la renta, se quie-
ren reclamar cargas extraordinarias. Ademas, se
podran declarar los rendimientos del capital si se
quieren reclamar donaciones como gastos ex-
traordinarios.

Si el inversor nacional mantiene las participa-
ciones de un fondo de inversién con reparto de
dividendos o con acumulacion parcial bajo custo-

dia en un depdsito nacional en la sociedad gesto-
ra o en otra entidad de crédito (deposito), la enti-
dad de crédito gestora del deposito no efectuara
la retencion en calidad de oficina de caja o reem-
bolsara el impuesto sobre las rentas del capital
retenido por la sociedad gestora si antes de la fe-
cha fijada para el reparto de dividendos se le
presenta una solicitud de exencion fiscal por im-
porte suficiente segun el modelo oficial o un cer-
tificado de no sujecién (certificado NV), que la
Delegacion de Hacienda otorga por tres anos. En
este caso, se abonaréd al inversor la totalidad de
los dividendos sin ninguna deduccion. Lo mismo
es aplicable a los participes extranjeros que acre-
diten su condicion de extranjeros a efectos fisca-
les.

Si la solicitud de exencion fiscal o el certificado
de no sujecidon no son presentados o se presen-
tan fuera de plazo, el inversor recibird en cualquier
caso de su entidad depositaria un certificado de
retenciones relativo a la retencién practicada y al
recargo de solidaridad. El inversor tiene, en ese
caso, la posibilidad de deducir la retencién practi-
cada de su cuota liquida tributaria al realizar la de-
claracién de la renta. Lo mismo se aplica a los ren-
dimientos que superen la cuantia de la solicitud
de exencion.

Si las participaciones de fondos con reparto de
dividendos no estuviesen custodiadas en un de-
posito y los cupones se presentasen en una enti-
dad de crédito nacional (custodia particular), se
practicard la retencién del 25% vy del recargo de
solidaridad. El inversor recibird, previa solicitud,
una certificacién fiscal con el fin de deducirse la
retencion fiscal del 25% vy el recargo de solidari-
dad en la declaracién del impuesto sobre la ren-
ta. En el caso de las participaciones de fondos
acumulados que permanezcan en custodia parti-
cular, la retencion fiscal también seré del 25%. No
seréd posible una devolucién de la retencion fiscal
como en el caso de las participaciones custodia-
das en un depdsito. Antes bien, el participe podra
solicitar la deduccion de la retencion sobre los in-
tereses y del recargo de solidaridad en su decla-
raciéon del impuesto sobre la renta adjuntando los
certificados pertinentes.

2. Intereses y rendimientos analogos,

asi como dividendos extranjeros

Los intereses y rendimientos analogos, asi los
como dividendos extranjeros, son, en principio,
de obligada tributacion por parte del inversor, in-
dependientemente de si son intereses repartidos
o0 acumulados.

Los intereses y rendimientos anélogos, asf co-
mo los dividendos extranjeros, repartidos del fon-
do estén sujetos, por regla general, a la retencion
fiscal del 25% (més recargo de solidaridad y, en
su caso, impuesto eclesiéstico). La retencién no
se llevard a efecto si se presenta una solicitud de
exencién o un certificado de no sujecion.

Si se trata de un fondo de inversién acumula-
do, la propia sociedad gestora pagaré la retencion
fiscal sobre los intereses, rendimientos anélogos,

asi como dividendos extranjeros acumulados del
fondo de inversion, cuyo tipo de gravamen as-
ciende al 25% (més el recargo de solidaridad). El
precio de suscripcion y de reembolso se reduce
asf en la cuantia de la retencion fiscal al cierre del
ejercicio. Como la sociedad gestora no podra
efectuar una retencién a cuenta del impuesto
eclesiastico, los inversores sujetos al impuesto
eclesiastico deberan proporcionar la informacion
correspondiente en su declaracion del impuesto
sobre la renta. Silos titulos de participacion estu-
vieran depositados en una entidad de crédito na-
cional, el inversor que presente ante la entidad de
crédito gestora de sus depodsitos una solicitud de
exencion fiscal por cuantia suficiente o un certifi-
cado de no sujecion (certificado NV) antes del cie-
rre del ejercicio del fondo de inversion, percibird
mediante abono en cuenta el impuesto sobre las
rentas del capital retenido.

Tributacion de los beneficios intermedios

Los beneficios intermedios son basicamente
las remuneraciones contenidas en el precio de
venta o reembolso por intereses percibidos o acu-
mulados que aun no han sido repartidos o acumu-
lados por el fondo de inversién y que, como con-
secuencia, aun no son de obligada tributacion por
parte del inversor. Los intereses y derechos de
intereses devengados por el patrimonio de inver-
sion estan sujetos, en caso de enajenacion o
reembolso de las participaciones por parte de re-
sidentes fiscales, al impuesto sobre la renta. La
retencion fiscal sobre el beneficio intermedio per-
cibido es del 25% (mas el 5,5% del recargo de
solidaridad y, en su caso, el impuesto eclesidsti-
co).

El beneficio intermedio abonado al adquirir par-
ticipaciones es deducible del impuesto sobre la
renta como rendimiento negativo del capital en el
ejercicio en el que fue abonado. También se con-
siderara desgravable a efectos de la retencion fis-
cal. La retencién, ademas, no se llevaré a efecto
si se presenta una solicitud de exencion o un cer-
tificado de no sujecion. En este caso, los contri-
buyentes no residentes también estarédn exentos
de retencion.

El beneficio intermedio se calcula cuando se
determina el valor liquidativo por participacion y
es publicado todos los dias de valoracion. Los be-
neficios intermedios también podran deducirse
regularmente de las liquidaciones, asi como de
los estados de rendimientos de los bancos.

3. Dividendos nacionales

Los dividendos nacionales repartidos o acumu-
lados por el fondo de inversién estén, en princi-
pio, sujetos a tributacion por parte del inversor. En
caso de reparto o acumulacion, la sociedad ges-
tora practicard una retencion fiscal por importe
del 25% (més recargo de solidaridad) sobre el
dividendo nacional. Como la sociedad gestora no
podra efectuar una retenciéon a cuenta del im-
puesto eclesiastico, los inversores sujetos al im-
puesto eclesidstico deberan proporcionar, en su
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caso, lainformacion correspondiente en su decla-
racion del impuesto sobre la renta.

Al inversor se le reintegrard inmediatamente la
totalidad de la retencién fiscal del 25%, siempre
y cuando este tenga depositadas las participacio-
nes en la sociedad gestora o en otra entidad de
crédito alemana y obre en poder de ellas una so-
licitud de exencién fiscal por una cuantia suficien-
te o un certificado de no sujecion. En caso con-
trario, el inversor podré deducir de su deuda tri-
butaria personal en el impuesto sobre la renta la
retencion fiscal del 25% adjuntando el certificado
fiscal de su entidad depositaria.

4. Plusvalias procedentes de la enajenacion
de valores, rendimientos obtenidos por
la posicion vendedora y plusvalias de
operaciones de futuros

Las plusvalias procedentes de la enajenacion
de valores, los rendimientos obtenidos por la po-
sicién vendedora y las plusvalias procedentes de
operaciones de futuros obtenidos a nivel del pa-
trimonio de inversion no tendrén consideracion
fiscal para el inversor, siempre que no hayan sido
repartidos.

En caso de reparto de las plusvalias proceden-
tes de la enajenacion de valores, los rendimien-
tos obtenidos por la posicién vendedora vy las
plusvalias procedentes de operaciones de futu-
ros, estos estaran sujetos, por principio, a tribu-
tacién y a una retencion fiscal del 25% (més
recargo de solidaridad y, en su caso, impuesto
eclesiastico) silas participaciones estan custodia-
das en un depdsito nacional. La retencién no se
llevard a efecto si se presenta una solicitud de
exencién o un certificado de no sujecién. Las
plusvalias procedentes de la enajenacion de valo-
res, los rendimientos obtenidos por la posicién
vendedora y las plusvalias procedentes de opera-
ciones de futuros repartidos quedaran exentos de
tributacién para el inversor final si los valores fue-
ron adquiridos por el fondo antes del 1 de enero
de 2009 o la operacion de futuro fue cerrada an-
tes del 1 de enero de 2009 y el inversor adquirié
las participaciones del fondo antes del 1 de ene-
ro de 2009.

5. Repartos de activos
Los repartos de activos no estén sujetos a tri-
butacion.

6. Plusvalias a nivel del inversor particular

Silas participaciones en un fondo de inversion,
adquiridas después del 31 de diciembre de 2008,
son enajenadas por un inversor particular, la plus-
valia de la enajenacion estard sujeta a un tipo fijo
de retencion del 25%. Siempre que las participa-
ciones se encuentren custodiadas en un depdsi-
to nacional, la entidad depositaria practicard una
retencion fiscal del 25% (mas recargo de solida-
ridad y, en su caso, impuesto eclesiastico). La re-
tencion fiscal del 25% (maés recargo de solidari-
dad y, en su caso, impuesto eclesiastico) podra
ser evitada mediante la presentacién de una soli-

citud de exencion fiscal por importe suficiente o
un certificado de no sujecioén (certificado NV).

Si las participaciones en un fondo de inversién,
adquiridas antes del 1 de enero de 2009, son en-
ajenadas por un inversor particular en el plazo de
un ano desde su adquisicion (plazo de especula-
cion), las plusvalias estaran, por principio, sujetas
a tributacién como rendimientos de operaciones
privadas de enajenacion. A estas plusvalias se les
aplicara el tipo impositivo individual del inversor
particular. Si el total de las plusvalias obtenidas de
las “operaciones privadas de enajenacién” no su-
perara los 600 euros (limite exento) durante un
ano natural, este estaré libre de impuestos. Si se
superara el limite exento, la plusvalia privada es-
tara sujeta a tributacion integramente.

En caso de enajenacion de participaciones ad-
quiridas antes del 1 de enero de 2009 una vez
transcurrido el plazo de especulacion de un afo,
la plusvalia de los inversores particulares se con-
siderara libre de impuestos. Al determinar la plus-
valia, deberd restarse el beneficio intermedio en
el momento de la adquisicién de los costes de ad-
quisicién y el beneficio intermedio en el momen-
to de la enajenacién del precio de venta con el fin
de evitar la doble imposicién de beneficios inter-
medios. Ademas, se reducira el precio de enaje-
nacién por el importe de los rendimientos acumu-
lados, menos el impuesto sobre las rentas del ca-
pital, siempre que sobre las participaciones co-
rrespondientes se hayan producido acumulacio-
nes, para que no se produzca una doble
imposicién.

A los fondos de inversién en los que la partici-
pacion de personas fisicas dependa por disposi-
cion legal, estatutaria, del contrato social o por las
condiciones de contratacion del conocimiento
profesional del inversor o si para la participacion
en el mismo se prescribe un importe minimo de
inversién de 100.000 euros o mas, se le aplican
unas normas transitorias especiales: Si el inver-
sor adquiere participaciones de estos fondos des-
pués del 9 de noviembre de 2007, estas ya no po-
drén ser enajenadas libres de impuestos fuera del
plazo de especulacién de un afo. Sin embargo, la
plusvalia por enajenacion de estas participaciones
sujeta a tributacion se limita a las plusvalias por
enajenacion de valores no repartidas que, a nivel
del fondo, se hayan adquirido después del 31 de
diciembre de 2008 o a las plusvalias de operacio-
nes de futuros que, a nivel del fondo, se hayan
cerrado después del 31 de diciembre de 2008,
siempre que esto se acredite.

7. Rendimientos fiscales negativos

Si tras una compensacion a nivel del fondo de
inversién con rendimientos positivos del mismo
tipo resultaran rendimientos negativos, su valor
serd pasado a cuenta nueva a nivel del fondo de
inversién. Estos podrén ser compensados a nivel
del fondo de inversion con futuros rendimientos
positivos del mismo tipo sujetos a tributacién de
los afos siguientes. No es posible la imputacién
directa al inversor de los rendimientos fiscales ne-

gativos. De este modo, esos importes negativos
no repercutirdn en el impuesto sobre la renta del
inversor hasta el periodo impositivo (ejercicio fis-
cal) en el que termine el ejercicio del fondo o ten-
ga lugar el reparto de dividendos correspondien-
te al ejercicio del fondo de inversién para el cual
hayan sido compensados los rendimientos fisca-
les negativos a nivel del fondo. No es posible ha-
cer valer dichos importes negativos en la declara-
cion del impuesto sobre la renta del inversor con
anterioridad a la fecha asf determinada.

Participaciones en el patrimonio empresarial
(residentes fiscales)

1. Generalidades

Las siguientes afirmaciones sobre las prescrip-
ciones fiscales solo serén aplicables a inversores
sujetos ilimitadamente a tributacion en la Repu-
blica Federal de Alemania y que mantengan par-
ticipaciones en el patrimonio empresarial.

Los inversores que mantengan sus participa-
ciones en el patrimonio empresarial estaran suje-
tos a tributacién por los rendimientos repartidos
y similares, por los beneficios intermedios, asf co-
mo por las ganancias de la enajenacion de parti-
cipaciones.

Para los inversores que presenten contabilidad,
los rendimientos procedentes del reparto de divi-
dendos estaran sujetos a los principios generales
de derecho contable fiscal. Esto significa que los
rendimientos procedentes del reparto de dividen-
dos deben contabilizarse en el momento del na-
cimiento del derecho a percibirlos. En el caso de
otros inversores empresariales, se aplicara a la
asignacion temporal de los rendimientos el art. 11
de la EStG (principio de devengo). Los rendimien-
tos similares (acumulados) se consideraran de-
vengados con el cierre del ejercicio en el que ha-
yan sido percibidos por el fondo de inversion.

2. Intereses y rendimientos analogos

Los intereses y los rendimientos analogos son
de obligada tributacion por parte del inversor, in-
dependientemente de si son intereses repartidos
0 acumulados.

Los intereses y rendimientos andlogos, repar-
tidos o acumulados, del fondo de inversion estan
sujetos, por regla general, a la retencion fiscal del
25% (mas recargo de solidaridad). El impuesto re-
tenido constituye un pago a cuenta del IRPF o im-
puesto de sociedades posterior.

Si se trata de un fondo de inversién acumula-
do, la propia sociedad gestora pagaré la retencion
fiscal sobre los intereses y rendimientos analogos
acumulados del fondo de inversion, cuyo tipo de
gravamen asciende al 25% (mas el recargo de so-
lidaridad). El precio de suscripcién y de reembol-
so se reduce asf en la cuantia de la retencion fis-
cal al cierre del ejercicio.

Mientras las participaciones formen parte del
patrimonio empresarial, solo sera posible la exen-
cion o el reembolso de la retencion fiscal median-
te la presentacion del correspondiente certificado
de no sujecién. En cualquier otro caso el partici-



pe recibird una certificacion fiscal sobre la reten-
cién practicada, siempre que las participaciones
se custodien en un depdsito nacional.

3. Dividendos nacionales y extranjeros

Los dividendos de sociedades an6nimas alema-
nas y extranjeras repartidos o acumulados a tra-
vés de participaciones en el patrimonio empresa-
rial estan, en principio, exentos del impuesto de
sociedades. No obstante, el 5% de los dividendos
se consideran gastos de explotacion no deduci-
bles. A partir del periodo de liquidacion de 2009,
los empresarios individuales tributarén por el 60%
de estos rendimientos (“Teileinkinfteverfahren”).

Por principio, el impuesto retenido constituye
un pago a cuenta del IRPF o impuesto de socie-
dades posterior.

En caso de reparto y acumulacion, la sociedad
gestora practicaréd una retencion fiscal por impor-
te del 25% (mas recargo de solidaridad) sobre el
dividendo nacional. El impuesto retenido consti-
tuye un pago a cuenta del IRPF o impuesto de so-
ciedades posterior.

Mientras las participaciones formen parte del
patrimonio empresarial, solo seré posible el reem-
bolso del impuesto sobre las rentas del capital
mediante la presentacion del correspondiente
certificado de no sujecion. En caso contrario, el
inversor recibird un certificado fiscal relativo a la
retencion practicada, asi como a las cuotas impu-
tables del impuesto sobre las rentas del capital,
siempre que las participaciones se custodien en
un depdsito nacional.

En caso de reparto o acumulacion, también se
practicara una retencién fiscal por importe del
25% (mas recargo de solidaridad) sobre el divi-
dendo extranjero. Para determinados inversores
empresariales (en determinadas circunstancias,
se requiere el correspondiente certificado de no
sujecion o la declaracion de exencion) es posible
omitir la retencion del impuesto o el reembolso
del mismo. En caso contrario, el inversor recibira
un certificado fiscal relativo a la retencion practi-
cada, siempre que sus participaciones se custo-
dien en un depdsito nacional.

4. Plusvalias procedentes de la enajenacion
de valores, rendimientos obtenidos por
la posicion vendedora y plusvalias de
operaciones de futuros

Si son acumuladas, las plusvalias procedentes

de la enajenacion de valores, los rendimientos ob-
tenidos por la posicién vendedora vy las plusvalias
de operaciones de futuros no tienen considera-
cion fiscal para el inversor. Si estas plusvalias son
repartidas, deberan ser tenidas en cuenta fiscal-
mente a nivel del inversor. En este sentido, las
plusvalias por enajenacion de acciones de inver-
sores que sean sociedades estaran, en principio,
libres de impuestos. Sin embargo, el 5% se con-
sideraran gastos de explotacion no deducibles.
En el caso de otros inversores empresariales (p.
ej., empresarios individuales), las plusvalias por
enajenacion de acciones estardn exentas en un

40%. Sin embargo, las plusvalias procedentes de
la venta de valores de renta fija o de operaciones
de futuros tributaran por su cuantia integra. Para
las entidades de crédito, entidades de servicios
financieros y companias financieras resultan de
aplicacion unas normativas especificas en virtud
del art. 8 b, parr. 7y 8 de la KStG.

En caso de reparto, sobre las plusvalias proce-
dentes de la enajenacion de valores, los rendi-
mientos obtenidos por la posicién vendedoray las
plusvalias procedentes de operaciones de futuros
se practicard una retencion fiscal del 25% (mas
recargo de solidaridad), siempre que el inversor
mantenga las participaciones custodiadas en un
deposito nacional. El impuesto retenido constitu-
ye un pago a cuenta del IRPF o impuesto de so-
ciedades posterior.

Para determinados inversores empresariales
(en determinadas circunstancias, se requiere el
correspondiente certificado de no sujecién o la
declaracién de exencién) es posible omitir la re-
tencién del impuesto sobre las rentas del capital.
En caso contrario, el inversor recibiré un certifica-
do fiscal relativo a la retencién practicada.

5. Repartos de activos

Los repartos de activos no estén sujetos a tri-
butacion. Esto significa para un inversor que pre-
sente contabilidad que los repartos de activos de-
ben ser recogidos como rendimiento en el balan-
ce comercial; en el pasivo del balance fiscal se de-
be crear una partida de compensaciéon como gas-
to para, de esta manera, reducir técnicamente los
costes de adquisicion histéricos no deducibles.

6. Plusvalias a nivel del inversor empresarial

El incremento patrimonial obtenido de la ena-
jenacion de las participaciones en el capital de ex-
plotacion estd, en principio, libre de impuestos
para las sociedades, siempre que se trate de di-
videndos y rendimientos del fondo de inversiéon
realizados y no realizados procedentes de accio-
nes nacionales y extranjeras (“ganancia bursatil
del inversor proporcional al tiempo de tenencia”).
Sin embargo, un 5% de estas ganancias bursati-
les se considerara gastos de explotacion no de-
ducibles. A partir del periodo de liquidacién de
2009, los empresarios individuales tributaran por
el 60% de estas ganancias bursatiles. El benefi-
cio fiscal esta condicionado a que la ganancia bur-
satil sea calculada y publicada como porcentaje
del precio de reembolso cada dia de valoracién
por parte de la sociedad gestora (derecho optati-
vo de los fondos publicos).

Siempre que el inversor mantenga sus partici-
paciones en custodia en un depdsito nacional, se
practicard una retencién fiscal por importe del
25%. Para determinados inversores empresaria-
les (en determinadas circunstancias, se requiere
el correspondiente certificado de no sujecién o la
declaracién de exencién) es posible omitir la re-
tencion del impuesto sobre las rentas del capital.
En cualquier otro caso el participe recibira una cer-
tificacion fiscal sobre la retencién practicada.

7. Rendimientos fiscales negativos

Si tras una compensacioén a nivel del fondo de
inversion con rendimientos positivos del mismo
tipo resultaran rendimientos negativos, su valor
seré pasado a cuenta nueva a nivel del fondo de
inversion. Estos podran ser compensados a nivel
del fondo de inversion con futuros rendimientos
positivos del mismo tipo sujetos a tributacion de
los afos siguientes. No es posible la imputacién
directa al inversor de los rendimientos fiscales ne-
gativos. De este modo, esos importes negativos
no repercutiran en el impuesto sobre la renta o de
sociedades del inversor hasta el periodo imposi-
tivo (ejercicio fiscal) en el que termine el ejercicio
del fondo o tenga lugar el reparto de dividendos
correspondiente al ejercicio del fondo de inver-
sién para el cual hayan sido compensados los ren-
dimientos fiscales negativos a nivel del fondo. No
es posible hacer valer dichos importes negativos
en la declaracion del impuesto sobre la renta o del
impuesto de sociedades del inversor con anterio-
ridad a la fecha asi determinada.

Contribuyentes no residentes

Las siguientes afirmaciones solo seréan aplica-
bles a inversores con residencia fiscal en un es-
tado distinto a la Republica Federal de Alemania.

Si un contribuyente no residente tiene las par-
ticipaciones de un fondo con reparto de dividen-
dos bajo custodia en la entidad gestora o en otra
entidad de crédito nacional (deposito), no se efec-
tuard la retencién sobre los intereses, rendimien-
tos andlogos a los intereses, dividendos extranje-
ros y plusvalias por enajenacion siempre que es-
te acredite su condicién de extranjero en materia
fiscal. Hasta qué punto es posible la deduccién o
devolucion de la retencion fiscal sobre dividendos
nacionales para el inversor extranjero dependera
del tratado sobre doble imposicion existente en-
tre el estado en el que el inversor resida y la Re-
publica Federal de Alemania. Mientras la entidad
depositaria no tenga conocimiento o no se le
acredite a tiempo la condicion de extranjero, el in-
versor extranjero podré solicitar la devolucién de
la retencion fiscal por la via de un procedimiento
de devolucion, a tenor del art. 37, parr. 2 de la ley
general tributaria alemana (Abgabenordnung;
AO). La Delegacion de Hacienda de la entidad de-
positaria es competente para ello.

Si el inversor extranjero tiene participaciones
en fondos de inversién acumulados en un depé-
sito nacional de la sociedad gestora o de otra en-
tidad de crédito, se le reintegrara, previa acredita-
cién de su condicién de extranjero en materia fis-
cal, la retencion fiscal practicada al tipo del 25%,
siempre que ésta no corresponda a dividendos
nacionales. Si la acreditacion se presenta fuera de
plazo, podréa solicitar la devolucion (del mismo
modo que en caso de acreditacién fuera de plazo
de la condicion de extranjero en los fondos de in-
version con reparto) con arreglo al art. 37 parr. 2
de la Ley general tributaria (AO).

Mientras el inversor extranjero no tenga sus
participaciones bajo custodia en una entidad de
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crédito nacional y presente cupones en una enti-
dad de crédito nacional para su pago, se efectua-
ra una retencion fiscal del 25%. Si se trata de par-
ticipaciones de un fondo de inversiéon acumulado
que permanezcan en custodia propia, la retencion
fiscal ascendera también aqui al 25%. En estos
casos, el extranjero tendrd la posibilidad de solici-
tar en la oficina de la Delegacién de Hacienda de
la entidad de crédito o de la sociedad gestora la
devolucién de la retencion fiscal practicada (siem-
pre que ésta no corresponda a dividendos nacio-
nales), con arreglo al art. 37, parr. 2 de la AO.

Adicionalmente, recomendamos al inversor
con residencia fiscal en el extranjero que se pon-
ga en contacto con su asesor fiscal antes de ad-
quirir participaciones para clarificar cuéles pueden
ser las posibles consecuencias fiscales en su ca-
so particular.

Recargo de solidaridad

Tomando como base los importes de la reten-
cion fiscal devengados por los repartos o la acu-
mulacion de dividendos se aplicard siempre un
recargo de solidaridad del 5,5%. El recargo de so-
lidaridad es desgravable en la declaracién del im-
puesto sobre la renta.

Si no procede practicar una retencién fiscal o,
en caso de acumulacion, si se abona la retencion
fiscal (por ejemplo, por la presentacién de una so-
licitud de exencién por importe suficiente, un cer-
tificado de no sujecién o la acreditacion de la con-
dicién de extranjero), tampoco se impondra el re-
cargo de solidaridad o, en caso de acumulacion,
se reintegraré el recargo de solidaridad retenido.

Impuesto eclesiastico

En la medida en la que se haya aplicado el im-
puesto sobre la renta por parte de la entidad depo-
sitaria (retenedor) a través de la retencion fiscal, se
aplicara el impuesto eclesiastico correspondiente
segun el tipo impositivo de la comunidad religiosa
a la que pertenezca el sujeto obligado al impuesto
eclesidstico, como recargo de la retencién. A este
efecto, el obligado al impuesto eclesiastico debe-
ra indicar al retenedor en una solicitud por escrito
la religién a la que pertenece. Los conyuges debe-
ran declarar en su solicitud, ademas, en qué pro-
porcioén esté la parte correspondiente a cada con-
yuge respecto al total de los rendimientos del ca-
pital de los cényuges, para que el impuesto ecle-
siastico se pueda dividir, retener e ingresar en co-
rrespondencia a esa proporciéon. El impuesto
eclesidstico ya se considera desgravable a efectos
de la retencion fiscal. Si el obligado al impuesto
eclesiastico no diera informacion respecto a su per-
tenencia a una religion, los rendimientos del capi-
tal deberan ser declarados en la declaracion de im-
puestos.

Retencion extranjera en la fuente

Sobre los rendimientos procedentes del extran-
jero del fondo de inversién se aplicaran parcialmen-
te impuestos en la fuente en los paises de origen.
La sociedad gestora podré deducirse a nivel del

fondo las retenciones en la fuente computables en
concepto de gastos deducibles con caracter gene-
ral. En tal caso, el impuesto de fuente extranjero
no es imputable ni deducible a nivel del inversor. Si
la sociedad gestora de fondos de inversién no ejer-
ce su derecho optativo a deducirse la retencién ex-
tranjera en la fuente a nivel del fondo, la retencion
en la fuente se considera desgravable a efectos de
la retencién fiscal. Si el inversor ejerce su derecho
a liquidacién de impuestos, se podré deducir, pre-
via solicitud del inversor, la retencion en la fuente
computable de los ingresos integros o bien de la
parte del impuesto sobre la renta o de sociedades
alemén del inversor que recaiga sobre los corres-
pondientes ingresos extranjeros.

Constatacion especial,

inspecciones externas

Las bases imponibles determinadas a nivel del
fondo de inversion deberdn ser constatadas por
separado. A tal efecto, la sociedad gestora de fon-
dos de inversién deberé entregar a la Delegacion
de Hacienda competente una declaracién de
constatacién. Segun el art. 11, parr. 3 de la ley ale-
mana de tributacion de las inversiones (Inves-
tmentsteuergesetz; InvStG), las modificaciones
de la declaracion de constatacion, derivadas p. ej.
de una inspeccion externa de la Administraciéon
de Hacienda alemana, surtirdn efecto en el ejer-
cicio en que la modificacion de la constatacion
sea inapelable. La imputacion fiscal de la consta-
tacion modificada al inversor tendra lugar al final
de ese ejercicio o bien el dia de distribucién de los
dividendos de tal ejercicio. Por ello, la subsana-
cién de errores afectard econémicamente a aque-
llos inversores que en el momento de la subsana-
cién participen en el fondo de inversiones. Los
efectos pueden ser positivos o negativos.

Consecuencias de la fusion de patrimonios

de inversion

El traspaso de un fondo de inversién a otro fon-
do de inversién en el marco de un traspaso no de-
ducible, segun el art. 14 de la InvStG, no condu-
ce a la revelacion de los activos ocultos ni a nivel
delinversor ni a nivel de los fondos intervinientes.
Por lo que respecta a las participaciones en el fon-
do de inversién absorbente, para los inversores
particulares no comienza un nuevo plazo privado
de enajenacién como consecuencia de la fusién.

Un fondo de inversion con reparto de dividen-
dos deberd ser tratado fiscalmente como un fon-
do de inversién acumulado en su Ultimo ejercicio
antes de la fusion. Esta norma también se aplica-
ré en el caso de “transacciones pendientes” pro-
cedentes de operaciones de derivados e innova-
ciones financieras aun no finalizadas.

Tributacion transparente,

semitransparente y no transparente

Los principios de tributacion anteriormente
mencionados (la denominada tributacién transpa-
rente) solo se aplican cuando todos los principios
de tributacién son divulgados con arreglo al art. 5,

parr. 1 de la InvStG. Lo mismo rige si el patrimo-
nio de inversién ha adquirido participaciones en
otros patrimonios de inversiéon alemanes o ex-
tranjeros (fondo destino en el sentido del articulo
10 de la InvStG) y estos cumplen con sus obliga-
ciones fiscales de publicacion.

Siempre que no existan datos en virtud del art.
b, parr. 1, inciso 1, letra c o f de la InvStG, los ren-
dimientos tributaréan de forma integra (la denomi-
nada tributacion semitransparente).

Si se infringe la obligacion de publicacién con-
forme al art. 5, parr. 1 de la InvStG y no se trata
del supuesto de tributacion semitransparente, se
computaran para el inversor los repartos de divi-
dendos, el beneficio intermedio y un 70% del ex-
cedente que resulte entre el primer y el Ultimo
precio de reembolso de la participacion de inver-
sion fijado en el afo natural, que deberé ascender
como minimo al 6% del dltimo precio de reem-
bolso fijado en el afo natural (la denominada tri-
butacién no transparente).

Directiva comunitaria sobre intereses,

reglamento de informacion de intereses

El Reglamento de informacion de intereses
(ZIV), con el que se traspone la Directiva
2003/48/CE del Consejo de 3 de junio de 2003,
DO UE n® L 157, pédg. 38 (Directiva comunitaria
sobre intereses), tiene por objeto garantizar que
los pagos de intereses transfronterizos a perso-
nas naturales y a determinadas instituciones equi-
parables residentes en el &mbito de la UE estén
sujetos a imposicion efectiva. La UE ha estable-
cido acuerdos similares a la Directiva comunitaria
sobre intereses con algunos terceros estados (en
particular, Suiza, Liechtenstein, Islas del Canal,
Ménaco y Andorra).

Por consiguiente, la oficina de caja domiciliada
en Alemania se encuentra por principio obligada
a notificar correspondientemente a la Oficina
Central Federal de Impuestos los rendimientos
por intereses que la primera pague o abone en
cuenta a una persona natural o institucion equipa-
rable residente en un estado miembro de la UE,
en uno de los terceros estados citados o en una
de las regiones asociadas y dependientes. Dicha
notificacién seré transmitida por la Oficina Central
Federal de Impuestos a la oficina de Hacienda del
domicilio del beneficiario extranjero.

Correspondientemente, los rendimientos por
intereses que una persona fisica o institucién
equiparable con residencia fiscal en Alemania re-
ciba de una oficina de caja domiciliada en otro es-
tado miembro de la UE o en uno de los terceros
estados o regiones asociados o dependientes,
seran notificados por la oficina de caja extranjera
a la oficina de Hacienda alemana del domicilio del
beneficiario.

Los inversores que perciban rendimientos por
intereses de una oficina de caja domiciliada en el
mismo estado en que residen no se veran afec-
tados por la Directiva comunitaria sobre intereses
ni por el reglamento aleméan de informacion de in-
tereses (ZIV).



Si la oficina de caja se encuentra domiciliada en
Bélgica, Luxemburgo o Austria, solo se llevara a
cabo la notificacion si el beneficiario autoriza el in-
tercambio de informacién a la oficina de caja co-
rrespondiente. Como alternativa, estos estados
retienen el impuesto en la fuente de la UE sobre
los rendimientos por intereses que, en Alemania,
pueden deducirse o recuperarse en el marco de la
liquidacién tributaria (impuesto de fuente comuni-
tario: 20%, a partir del 1 de julio de 2011: 35%).

Los dividendos e ingresos procedentes de la
enajenacién o reembolso de las participaciones
de inversion pueden generar rendimientos por in-
tereses en el sentido del ZIV. Segun el ZIV, para
cada fondo de inversiéon aleman o extranjero de-
berd indicarse si este esté o no sujeto al ZIV. Con
el fin de determinarlo adecuadamente, el ZIV in-
cluye dos limites fundamentales de inversién.

Si el patrimonio de un fondo se compone, co-
mo méximo, de un 15% de créditos en el senti-
do del ZIV, no sera necesario que las oficinas de
caja, que al finy al cabo utilizan los datos facilita-
dos por la sociedad gestora, envien notificacion
alguna a la autoridad fiscal competente en caso
de reparto de dividendos. Si se supera el limite
del 15%, las oficinas de caja estarén obligadas a
notificar a las autoridades fiscales los intereses
comunitarios incluidos en la distribuciéon de divi-
dendos. Finalmente, si el patrimonio de un fondo
se compone en mas de un 40% de créditos en el
sentido del ZIV, deberé notificarse la plusvalia por
enajenacion.

Observacion

Las precedentes aclaraciones fiscales se
basan en la situacion juridica actualmente
vigente. No puede prestarse garantia algu-
na de que las mismas no resulten modifica-
das por via legislativa, jurisprudencial o por
resoluciones de la Administracion de Ha-
cienda. Dichos cambios también pueden
ser introducidos con caracter retroactivo e
influir negativamente sobre las consecuen-
cias fiscales descritas anteriormente.

El presente resumen no pretende tratar
todos y cada uno de los aspectos fiscales
que pudieran ser relevantes para el inversor
a raiz de sus circunstancias personales. Por
ello, se recomienda a los inversores intere-
sados que consulten a un asesor fiscal pro-
fesional acerca de las repercusiones fiscales
derivadas de la adquisicion, el manteni-
miento o la enajenacion de las participacio-
nes de inversion.
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Fondos gestionados por DWS Investment GmbH*:

B Fondos de renta variable
Astra-Fonds
DWS Aktien Strategie Deutschland
DWS Aktien Schweiz
DWS Investa
DWS Provesta
DWS Emerging Markets
DWS Eurovesta
DWS Top Dividende
DWS Top 50 Europa
DWS Top 50 Asien
DWS Top 50 Welt
DWS Top 50 Smaller Stars
DWS Intervest
DWS Akkumula
DWS Deutschland
DWS Iberia-Fonds
DWS Skandinavien
DWS Nordamerika
DWS Japan-Fonds
DWS Japan Opportunities
DWS Finanzwerte
DWS Klimawandel
DWS Konsumwerte
DWS PharmaMed
DWS-Rohstoffonds
DWS-Energiefonds
DWS-Technologiefonds
DWS Telemedia
DWS Vermogensbildungsfonds A
DWS Vermdgensbildungsfonds |
DWS Select-Invest
DWS Europa-Aktien
DWS Sterne Europas
DWS Europa Innovation
DWS Globale Sterne
DWS Zukunftsressourcen
DWS Global Buyback
DWS ZukunftsInvestitionen
DWS ZukunftsGenerationen
DWS Deutsche Aktien 130/30
DWS Globale Aktien (Premium)

B Fondos de renta fija
DWS Inrenta
DWS Re-Inrenta
DWS Euro Strategie (Renten)
DWS Inter-Renta
DWS Rendite Spezial
DWS Vermogensbildungsfonds R
DWS Select-Rent

* DWS Investment GmbH gestiona ademas otros siete fondos con riesgos adicionales (Hedge Funds).

DWS Inter-Select-Rent

DWS Vario-Rent

DWS Inter-Vario-Rent

DWS ProRenta

DWS Euro-Renten

DWS Global-Renten

DWS Global Strategie (Renten)

DWS Timing Chance Vermdgensmandat

Fondos estructurados
DWS Bonuszertifikate
DWS Europa Diskont

Fondos de empleados

DWS Zukunftsstrategie Aktien
E.ON Aktienfonds DWS

E.ON Rentenfonds DWS

Gottlieb Daimler Aktienfonds DWS
LEA-Fonds DWS
Lowen-Aktienfonds

Fondos de seguros y otros fondos
Barmenia Renditefonds DWS

DWS Astir-Fonds

DWS Inter Genuf

DWS Euro Spezial

DWS Convertibles

DWS Bildungsfonds

DWS Zurich Invest Aktien Deutschland
DWS Zdrich Invest Aktien Euroland
DWS Zirich Invest Aktien Europa

DWS Zdrich Invest Aktien Europa Select
DWS Zdrich Invest Aktien Schweiz
DWS Zurich Invest Aktien Welt

DWS Zdrich Invest Global

DWS Zdrich Invest Inter-Renten

DWS Zdrich Invest Life Science

DWS Zdrich Invest Renten Deutschland
DWS Zurich Invest Renten Euroland
DWS Zdrich Invest TOP Aktien Welt (CHF)
GKD-Fonds

Panda Renditefonds DWS
Ring-Aktienfonds DWS
Ring-International DWS
Ring-Rentenfonds DWS

Fondos de inversion mobiliaria
sin prima de suscripcion

DWS Deutsche Aktien Typ O

DWS Europdische Aktien Typ O
DWS US Aktien Typ O

DWS US Technoaktien Typ O

DWS Asiatische Aktien Typ O

DWS Internationale Aktien Typ O
DWS Biotech-Aktien Typ O

DWS Goldminenaktien Typ O

DWS Internet-Aktien Typ O

DWS Pharma-Aktien Typ O

DWS Small & MidCap Growth Typ O
DWS Deutsche Renten Typ O

DWS Deutsche Renten (lang) Typ O
DWS Européische Renten Typ O
DWS Internationale Renten Typ O
DWS Dollar-Renten Typ O

Fondos del mercado monetario
DWS Geldmarktfonds

DWS Geldmarkt Plus

DWS Euro-Geldmarktfonds

Fondos de participaciones

de inversion mobiliaria

DWS Plusinvest (Einkommen)

DWS Plusinvest (Balance)

DWS Plusinvest (Wachstum)

DWS Fonds-Klassiker Auswahl 2010

Fondos mixtos

Argentos Sauren Dynamik-Portfolio
Argentos Sauren Stabilitats-Portfolio
db Immoflex

DWS ImmoFlex Vermdgensmandat
Gothaer Comfort Balance

Gothaer Comfort Dynamic

Gothaer Comfort Ertrag

WVF Strategie-Fonds Nr. 1

Fondos de pensiones
DWS Vorsorge AS (Flex)
DWS Vorsorge AS (Dynamik)

Fondo de fondos con riesgos
adicionales (Hedge funds)
DWS Hedge Invest Dynamic

Otros Fondos

PWM Rohstoff Optimum Fonds
GIC Thematic Fund (EUR)

GIC Thematic Fund (USD)



Parte especial

DWS US Aktien Typ O

FONDOS, CLASES DE PARTICIPACION
Y SUBFONDOS

El fondo DWS US Aktien Typ O fue constituido
el 12 de diciembre de 1994 por tiempo indefini-
do. Los inversores figuran en los activos financie-
ros del fondo como copropietarios o acreedores
en funcién del numero de sus participaciones.
Los titulos de las participaciones se extienden a
favor del tenedor y documentan su derecho fren-
te a la sociedad. Todas las participaciones suscri-
tas gozan de los mismos derechos. No se cons-
tituirdn clases de participacién. El fondo tampoco
es un subfondo de una construccién paraguas.

|

OBJETIVO DE INVERSION

La politica de inversion del fondo aspira a alcan-
zar las méaximas plusvalias de capital posibles.
Los beneficios se destinan a la reinversion en el
fondo. El indice de referencia del fondo es S&P
500, deducidos los costes.

|

PRINCIPIOS DE INVERSION

La sociedad podré adquirir para el fondo los
siguientes activos financieros:

— Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

- Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

— Depositos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

— Participaciones de inversion con arreglo al art.
50 de la InvG.

— Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

- Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

POLITICA DE INVERSION

La sociedad adquiere y enajena los activos fi-
nancieros autorizados conforme a la InvG y a las
condiciones de contratacion con arreglo a su eva-
luacion de la situacién econémica y de los merca-
dos financieros, asi como de las demas perspec-
tivas bursatiles.

Como minimo, el 51% del valor del fondo se in-
vertird en acciones de empresas estadouniden-
ses. En ese sentido, se adquirirdn principalmente
titulos de primera clase (Blue Chips) y de empre-
sas de mediana capitalizacion.

Podré invertirse hasta el 20% del valor del fon-
do en valores de renta fija. Los pagarés se com-
putarén dentro del limite de inversién aplicable a
los valores de renta fija. Las obligaciones conver-
tibles y los bonos convertibles no se considera-
ran renta fija a estos efectos.

Podré invertirse hasta el 49% del valor del fon-
do en instrumentos del mercado monetario y en
depositos bancarios.

La sociedad podré invertir hasta un 10% del valor
del fondo en participaciones de otros fondos (partici-
paciones de inversion). En estos casos, el porcenta-
je de inversion que supere el 5% del valor del fondo
solo puede estar constituido por participaciones de
inversion de fondos del mercado monetario.

EVOLUCION DEL VALOR

DWS US AKTIEN TYP O

en comparacion con su

indice de referencia

Resumen de la evolucion del valor

En %
30
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-30
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Il DWS US Aktien Typ O

indice de referencia S&P 500"
Todos los datos en euros

" indice de mercado menos la comision total
en vigor desde el 1 de septiembre de 2003
(de lo que se descuenta la comision fija de
la gestora y la comision depositaria) con
base en el euro.

Revalorizaciéon segun el método BVI, es decir, sin
tener en consideracion la prima de suscripcion.
Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades
futuras.

Fecha: 31 de marzo de 2008

ADVERTENCIAS ESPECIALES ACERCA
DE LOS RIESGOS

Debido a su composicion/a las técnicas es-
peciales utilizadas por la gestora del fondo, el
fondo presenta una volatilidad notablemen-
te elevada; es decir, los precios de las partici-
paciones pueden estar sujetos a considera-
bles oscilaciones hacia arriba o hacia abajo
incluso durante periodos breves de tiempo.

La rentabilidad del fondo se ve influida es-
pecialmente por los siguientes factores, de los
que resultan oportunidades y riesgos:

- Evolucion de los mercados de renta varia-
ble.

- Acontecimientos especificos de las em-
presas.

- Variaciones de los tipos de cambio de
otras divisas frente al euro.

Asimismo, el fondo puede concentrar sus
inversiones de forma provisional, en mayor o
menor medida, en determinados sectores, pa-
ises 0 segmentos de mercado. También esto
puede conllevar riesgos.

|
PERFIL DEL INVERSOR TiPICO

El fondo se ha concebido para el inversor orien-
tado al riesgo que busca formas de inversién de
alto rendimiento con el fin de mejorar selectiva-
mente las oportunidades de rentabilidad y que,
para ello, asume las inevitables a la par que tran-
sitorias altas oscilaciones de valor. El alto riesgo
de las oscilaciones en la cotizacién y el elevado

riesgo de insolvencia hacen que sean probables
las pérdidas de cotizacion ocasionales y, ademas,
la perspectiva de alta rentabilidad y la predisposi-
cion al riesgo conllevan la posibilidad de fuertes
pérdidas en el capital invertido.

PARTICIPACIONES

Los derechos de los inversores del fondo se
formalizardn exclusivamente en certificados
globales que seran custodiados en un banco de
depdsito de titulos-valores. El inversor no tiene
derecho a la entrega de titulos de participacion in-
dividuales. La adquisicion de participaciones pro-
cederd Unicamente mediante custodia en deposi-
to de valores. Las participaciones se extienden a
favor del tenedor y documentan su derecho fren-
te a la sociedad.

Suscripcion de participaciones

Las participaciones pueden adquirirse directa-
mente a la entidad depositaria 0 a la sociedad, o
bien por intermediacion de terceros. El cierre de
recepcion de érdenes para la suscripcién de par-
ticipaciones tendra lugar a las 16:00 horas del dia
anterior en la sociedad o en la entidad deposita-
ria. En Alemania, ademas, Deutsche Bank AG y
Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG
ejerceran funciones de oficina de caja auxiliar; en
el desempeno de tales funciones, también po-
drén recibir solicitudes de compra hasta el cierre
de recepcion de érdenes.

Reembolso de participaciones

Compete a la entidad depositaria la practica de
los reembolsos. El cierre de recepcion de érdenes
para el reembolso de participaciones tendra lugar
a las 16:00 horas del dia anterior en la sociedad o
en la entidad depositaria. En Alemania, ademas,
Deutsche Bank AG y Deutsche Bank Privat- und
Geschaftskunden AG ejercerén funciones de ofi-
cina de caja auxiliar; en el desempenio de tales fun-
ciones, también podran recibir solicitudes de ven-
ta hasta el cierre de recepcién de érdenes.

|

PRECIOS DE SUSCRIPCION Y REEMBOLSO
Y COSTES

Prima de suscripcion

No se aplicarad prima alguna. El precio de sus-
cripcién se corresponde con el valor liquidativo
por participacioén.

Costes

La sociedad percibird del fondo por la gestion
del mismo una comision total diaria equivalente
al 1,7% anual del fondo sobre la base del valor de
inventario determinado todos los dias bursétiles
(véase art. 18 de las “condiciones generales de
contratacion”). Con esta comision total, se cu-
bren las comisiones y gastos descritos a conti-
nuaciéon y no se cargan por separado al fondo:

— Comisién para la administracion del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucién).
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— Comisién de la entidad depositaria.

— Comisiones bancarias usuales, incluidas en
su caso las habituales comisiones bancarias co-
rrespondientes a la custodia de activos extranje-
ros en el exterior.

— Los costes de imprenta y envio de determi-
nados informes anuales y semestrales destina-
dos a los participes.

— Los costes derivados de la publicacion de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso y, llegado
el caso, de los dividendos.

— Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

— Los costes de publicacién de las bases impo-
nibles y de la certificacion de que los datos fisca-
les se determinaron de conformidad con las nor-
mas del derecho tributario aleman.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

Ademas de la comision total, podrén contabili-
zarse con cargo al fondo los siguientes costes:

— Los costes generados en relaciéon con la ad-
quisicion y enajenacion de activos financieros.

- Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administracion y custodia.

— Los costes derivados del ejercicio y ejecucion
de los derechos legales del fondo.

Ademas, la sociedad podré percibir del fondo
una comisién de rendimiento diaria por la gestion
del fondo, cuya cuantia podré llegar hasta a una
cuarta parte del importe en que la evolucion del
valor liquidativo por participacion exceda a la evo-
lucion del indice Standard&Poors 500 (Total
Return), de la que se deducird la comision total
mencionada anteriormente. La comisién de ren-
dimiento serd determinada por la comparacién de
la evolucion del indice convertido a euros con la
evolucién del valor liquidativo por participacion
(véase el art. 18, parr. 1 de las “condiciones ge-
nerales de contratacion”). Con arreglo al resulta-
do de la comparacion diaria, se apartara del fon-
do la comisiéon de rendimiento eventualmente
devengada. Si la evolucion del valor liquidativo por
participacion cayera durante el ejercicio por deba-
jo del indice, se liguidara de nuevo la comisién de
rendimiento acumulada hasta entonces en el ejer-
cicio correspondiente con arreglo a la compara-
cién diaria. Se podra retirar del fondo la comision
de rendimiento reservada que se haya acumula-
do al cierre del ejercicio. En el supuesto de que
desapareciera el indice correspondiente, la socie-
dad determinaré otro indice similar, que desem-
penara el papel del indice citado.

|
BOLSAS Y MERCADOS

La sociedad puede permitir que las participa-
ciones del fondo coticen en una bolsa o que se
negocien en mercados organizados; en la actua-
lidad, la sociedad no hace uso de esta posibili-
dad.

La sociedad sabe que, sin su consentimiento,
en el momento de la creacién de este folleto de

venta, las participaciones del fondo se negocia-
ban o cotizaban en los siguientes mercados:

— Bolsa de Berlin-Bremen

(Borse Berlin-Bremen)
— Bolsa de Dusseldorf (Bérse Disseldorf)
- Bolsa de fondos de Alemania
(Fondsborse Deutschland)

— Bolsa de Hamburgo (Borse Hamburg)

— Bolsa de Munich (Bérse Miinchen)

- Bolsa de Stuttgart (Borse Stuttgart)

- Bolsa de fondos de Frankfurt/Main

(Borse Frankfurt Fonds)

No se puede descartar que se establezca una
negociacion de este tipo a corto plazo o que las
participaciones del fondo se introduzcan o se ne-
gocien ya también en otros mercados, dado el ca-
s0, también a corto plazo. Sobre esta cuestion, la
sociedad no tiene conocimiento.

El precio de mercado subyacente a la contrata-
cion bursétil o a la contratacién en otros merca-
dos no se determina exclusivamente mediante el
valor de los activos financieros mantenidos en el
fondo, sino también por la oferta y la demanda.
Por tanto, este precio de mercado puede diferir
del valor liguidativo por participacion determina-
do.

|
EJERCICIO ECONOMICO Y DESTINO DE LOS
RENDIMIENTOS

El ejercicio econdmico del fondo comienza el 1

de octubre y finaliza el 30 de septiembre.

Acumulacion de los rendimientos

La sociedad reinvertird en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do a la compensacién de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asf como las plusvalias.

[ ]

EMPRESAS CONSULTORAS

La sociedad no ha designado todavia ninguna
empresa consultora ni ningun asesor de inversio-
nes.



Parte especial

DWS Asiatische Aktien Typ O

FONDOS, CLASES DE PARTICIPACION
Y SUBFONDOS

El fondo DWS Asiatische Aktien Typ O fue cons-
tituido el 12 de diciembre de 1994 por tiempo
indefinido. Los inversores figuran en los activos
financieros del fondo como copropietarios o acre-
edores en funcién del numero de sus participacio-
nes. Los titulos de las participaciones se extienden
a favor del tenedor y documentan su derecho fren-
te a la sociedad. Todas las participaciones suscri-
tas gozan de los mismos derechos. No se consti-
tuirdn clases de participacion. El fondo tampoco es
un subfondo de una construccién paraguas.

|

OBJETIVO DE INVERSION

La politica de inversion del fondo aspira a alcan-
zar las méaximas plusvalias de capital posibles.
Los beneficios se destinan a la reinversion en el
fondo. El indice de referencia del fondo es MSCI
All Country Far East Free, deducidos los costes.

|

PRINCIPIOS DE INVERSION

La sociedad podré adquirir para el fondo los si-
guientes activos financieros:

— Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

- Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

— Depositos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

— Participaciones de inversion con arreglo al art.
50 de la InvG.

— Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

- Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

POLITICA DE INVERSION

La sociedad adquiere y enajena los activos fi-
nancieros autorizados conforme a la InvG y a las
condiciones de contratacion con arreglo a su eva-
luacion de la situacién econémica y de los merca-
dos financieros, asi como de las demas perspec-
tivas bursatiles.

Como minimo, el 51% del valor del fondo se in-
vertird en acciones de companias con sede en el
Lejano Oriente, como por ejemplo, Japon, Hong
Kong, Corea, Malasia, Singapur, Tailandia, Indone-
sia y Filipinas.

Podré invertirse hasta el 20% del valor del fon-
do en valores de renta fija. Los pagarés se com-
putarén dentro del limite de inversién aplicable a
los valores de renta fija. Las obligaciones conver-
tibles y los bonos convertibles no se considera-
ran renta fija a estos efectos.

Podré invertirse hasta el 49% del valor del fon-
do en instrumentos del mercado monetario y en
depositos bancarios.

La sociedad podra invertir hasta un 10% del valor
del fondo en participaciones de otros fondos (parti-
cipaciones de inversion). En estos casos, el porcen-
taje de inversion que supere el 5% del valor del fon-
do solo puede estar constituido por participaciones
de inversion de fondos del mercado monetario.

EVOLUCION DEL VALOR

DWS ASIATISCHE AKTIEN TYP O
en comparacion con su

indice de referencia

Resumen de la evolucion del valor

En %

84 +71,0
63

42
91 +17,2

21 oa-21,7 193-189

6 meses 1 ano 3 anos 5 afos
Il DWS Asiatische Aktien Typ O
indice de referencia MSCI AC Far East
(hasta el 29 de septiembre de 2006 MSCI
AC Far East Free)'
Todos los datos en euros

" indice de mercado menos la comisién total
en vigor desde el 1 de septiembre de 2003
(de lo que se descuenta la comision fija de
la gestora y la comision depositaria) con base
en el euro.

Revalorizaciéon segun el método BVI, es decir, sin
tener en consideracion la prima de suscripcion.
Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades
futuras.

Fecha: 31 de marzo de 2008

u
ADVERTENCIAS ESPECIALES ACERCA
DE LOS RIESGOS

Debido a su composicion/a las técnicas es-
peciales utilizadas por la gestora del fondo, el
fondo presenta una volatilidad notablemen-
te elevada; es decir, los precios de las partici-
paciones pueden estar sujetos a considera-
bles oscilaciones hacia arriba o hacia abajo
incluso durante periodos breves de tiempo.

La rentabilidad del fondo se ve influida es-
pecialmente por los siguientes factores, de los
que resultan oportunidades y riesgos:

-Evolucion de los mercados de renta variable.

- Acontecimientos especificos de las em-
presas.

- Variaciones de los tipos de cambio de
otras divisas frente al euro.

Asimismo, el fondo puede concentrar sus
inversiones de forma provisional, en mayor o
menor medida, en determinados sectores, pa-
ises 0 segmentos de mercado. También esto
puede conllevar riesgos.

]
PERFIL DEL INVERSOR TiPICO

El fondo se ha concebido para el inversor orien-
tado al riesgo que busca formas de inversién de
alto rendimiento con el fin de mejorar selectiva-
mente las oportunidades de rentabilidad y que,
para ello, asume las inevitables a la par que tran-
sitorias altas oscilaciones de valor. El alto riesgo
de las oscilaciones en la cotizacién y el elevado

riesgo de insolvencia hacen que sean probables
las pérdidas de cotizacion ocasionales y, ademas,
la perspectiva de alta rentabilidad y la predisposi-
cion al riesgo conllevan la posibilidad de fuertes
pérdidas en el capital invertido.

PARTICIPACIONES

Los derechos de los inversores del fondo
se formalizarédn exclusivamente en certificados
globales que seradn custodiados en un banco de
depdsito de titulos-valores. El inversor no tiene
derecho a la entrega de titulos de participacion in-
dividuales. La adquisicion de participaciones pro-
cederd Unicamente mediante custodia en depdsi-
to de valores. Las participaciones se extienden a
favor del tenedor y documentan su derecho fren-
te a la sociedad.

Suscripcion de participaciones

Las participaciones pueden adquirirse directa-
mente a la entidad depositaria o0 a la sociedad, o
bien por intermediacion de terceros. El cierre de
recepcion de érdenes para la suscripcién de par-
ticipaciones tendra lugar a las 16:00 horas del dia
anterior en la sociedad o en la entidad deposita-
ria. En Alemania, ademas, Deutsche Bank AG y
Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG
ejerceran funciones de oficina de caja auxiliar; en
el desempeno de tales funciones, también po-
drén recibir solicitudes de compra hasta el cierre
de recepcion de érdenes.

Reembolso de participaciones

Compete a la entidad depositaria la practica de
los reembolsos. El cierre de recepcion de érdenes
para el reembolso de participaciones tendré lugar
a las 16:00 horas del dia anterior en la sociedad o
en la entidad depositaria. En Alemania, ademas,
Deutsche Bank AG y Deutsche Bank Privat- und
Geschaftskunden AG ejercerén funciones de ofi-
cina de caja auxiliar; en el desempenio de tales fun-
ciones, también podran recibir solicitudes de ven-
ta hasta el cierre de recepcién de érdenes.

|

PRECIOS DE SUSCRIPCION Y REEMBOLSO
Y COSTES

Prima de suscripcion

No se aplicarad prima alguna. El precio de sus-
cripciéon se corresponde con el valor liquidativo
por participacioén.

Costes

La sociedad percibird del fondo por la gestion
del mismo una comision total diaria equivalente
al 1,7% anual del fondo sobre la base del valor de
inventario determinado todos los dias bursétiles
(véase art. 18 de las “condiciones generales de
contratacion”). Con esta comision total, se cu-
bren las comisiones y gastos descritos a conti-
nuacién y no se cargan por separado al fondo:

— Comisién para la administracion del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucién).
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— Comisién de la entidad depositaria.

— Comisiones bancarias usuales, incluidas en
su caso las habituales comisiones bancarias co-
rrespondientes a la custodia de activos extranje-
ros en el exterior.

— Los costes de imprenta y envio de determi-
nados informes anuales y semestrales destina-
dos a los participes.

— Los costes derivados de la publicacion de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso y, llegado
el caso, de los dividendos.

— Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

— Los costes de publicacién de las bases impo-
nibles y de la certificacion de que los datos fisca-
les se determinaron de conformidad con las nor-
mas del derecho tributario aleman.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

Ademas de la comision total, podrén contabili-
zarse con cargo al fondo los siguientes costes:

— Los costes generados en relaciéon con la ad-
quisicion y enajenacion de activos financieros.

- Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administracion y custodia.

— Los costes derivados del ejercicio y ejecucion
de los derechos legales del fondo.

Ademas, la sociedad podré percibir del fondo
una comisién de rendimiento diaria por la gestion
del fondo, cuya cuantia podré llegar hasta una
cuarta parte del importe en que la evolucion del
valor liquidativo por participacion exceda a la evo-
lucion del indice MSCI Combined Far East Free,
de la que se deducira la comisién total menciona-
da anteriormente. La comision de rendimiento se-
r4 determinada por la comparacién de la evolu-
cién del indice convertido a euros con la evolucion
del valor liguidativo por participacién (véase el art.
18, parr. 1 de las “condiciones generales de con-
tratacion”). Con arreglo al resultado de la compa-
racion diaria, se apartara del fondo la comision de
rendimiento eventualmente devengada. Sila evo-
lucién del valor liquidativo por participacion caye-
ra durante el ejercicio por debajo del indice, se
liquidard de nuevo la comision de rendimiento
acumulada hasta entonces en el ejercicio corres-
pondiente con arreglo a la comparacién diaria. Se
podré retirar del fondo la comision de rendimien-
to reservada que se haya acumulado al cierre del
ejercicio. En el supuesto de que desapareciera el
indice correspondiente, la sociedad determinara
otro indice similar, que desempenfaré el papel del
indice citado.

|
BOLSAS Y MERCADOS

La sociedad puede permitir que las participa-
ciones del fondo coticen en una bolsa o que se
negocien en mercados organizados; en la actua-
lidad, la sociedad no hace uso de esta posibili-
dad.

La sociedad sabe que, sin su consentimiento,
en el momento de la creacién de este folleto de

venta, las participaciones del fondo se negocia-
ban o cotizaban en los siguientes mercados:

— Bolsa de Berlin-Bremen

(Borse Berlin-Bremen)
— Bolsa de Dusseldorf (Bérse Disseldorf)
- Bolsa de fondos de Alemania
(Fondsborse Deutschland)

— Bolsa de Hamburgo (Borse Hamburg)

— Bolsa de Munich (Bérse Miinchen)

- Bolsa de Stuttgart (Borse Stuttgart)

- Bolsa de fondos de Frankfurt/Main

(Borse Frankfurt Fonds)

No se puede descartar que se establezca una
negociacién de este tipo a corto plazo o que las
participaciones del fondo se introduzcan o se
negocien ya también en otros mercados, dado
el caso, también a corto plazo. Sobre esta cues-
tion, la sociedad no tiene conocimiento.

El precio de mercado subyacente a la contrata-
cion bursétil o a la contratacion en otros mercados
no se determina exclusivamente mediante el va-
lor de los activos financieros mantenidos en el fon-
do, sino también por la oferta y la demanda. Por
tanto, este precio de mercado puede diferir del va-
lor liquidativo por participacion determinado.

|
EJERCICIO ECONOMICO Y DESTINO DE LOS
RENDIMIENTOS

El ejercicio econdmico del fondo comienza el 1

de octubre y finaliza el 30 de septiembre.

Acumulacion de los rendimientos

La sociedad reinvertird en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do ala compensacién de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asi como las plusvalias.

]

EMPRESAS CONSULTORAS

La sociedad no ha designado todavia ninguna
empresa consultora ni ningun asesor de inversio-
nes.



Parte especial

DWS Pharma-Aktien Typ O

FONDOS, CLASES DE PARTICIPACION
Y SUBFONDOS

El fondo DWS Pharma-Aktien Typ O fue cons-
tituido el 10 de noviembre de 1997 por tiempo
indefinido. Los inversores figuran en los activos
financieros del fondo como copropietarios o acre-
edores en funcién del nimero de sus participacio-
nes. Los titulos de las participaciones se extien-
den a favor del tenedor y documentan su derecho
frente a la sociedad. Todas las participaciones
suscritas gozan de los mismos derechos. No se
constituirdn clases de participacion. El fondo tam-
poco es un subfondo de una construccion para-
guas. -
OBJETIVO DE INVERSION

La politica de inversion del fondo aspira a alcan-
zar las maximas plusvalias de capital posibles.
Los beneficios se destinan a la reinversion en el
fondo. El indice de referencia del fondo es MSCI
World Health Care, deducidos los costes.

|

PRINCIPIOS DE INVERSION

La sociedad podré adquirir para el fondo los si-
guientes activos financieros:

— Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

— Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

— Depositos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

— Participaciones de inversion con arreglo al art.
50 de la InvG.

— Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

- Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

POLITICA DE INVERSION

La sociedad adquiere y enajena los activos fi-
nancieros autorizados conforme a la InvG y a las
condiciones de contratacién con arreglo a su eva-
luacioén de la situacion econémica y de los merca-
dos financieros, asi como de las demads perspec-
tivas bursatiles.

Como minimo, el 51% del valor del fondo se in-
vertird en acciones de empresas activas interna-
cionalmente cuyos rendimientos financieros o be-
neficios reflejados en el ultimo informe procedan
mayoritariamente del sector farmacéutico, o cu-
yos gastos se efectlen principalmente en esa
area de negocio. En este sentido, el sector farma-
céutico comprende todas las actividades y servi-
cios relacionados con la investigacion, desarrollo,
fabricacién y distribucion de medicamentos y tec-
nologia médica en el &mbito del tratamiento mé-
dico y la atencion sanitaria.

Podré invertirse hasta el 20% del valor del fon-
do en valores de renta fija. Los pagarés se com-
putaran dentro del limite de inversién aplicable a
los valores de renta fija. Las obligaciones conver-
tibles y los bonos convertibles no se considera-
ran renta fija a estos efectos.

Podra invertirse hasta el 49% del valor del fon-
do en instrumentos del mercado monetario y en
depdsitos bancarios.

La sociedad podra invertir hasta un 10% del va-
lor del fondo en participaciones de otros fondos
(participaciones de inversion). En estos casos, el
porcentaje de inversion que supere el 5% del va-
lor del fondo solo puede estar constituido por par-
ticipaciones de inversion de fondos del mercado
monetario.

|

EVOLUCION DEL VALOR

DWS PHARMA-AKTIEN TYP O

en comparacion con su

indice de referencia

Resumen de la evolucion del valor

En %
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Il DWS Pharma-Aktien Typ O
indice de referencia

MSCI World Health Care'
Todos los datos en euros

" indice de mercado menos la comisién total
en vigor desde el 1 de septiembre de 2003
(de lo que se descuenta la comision fija de
la gestora y la comision depositaria) con
base en el euro.

Revalorizacion segun el método BVI, es decir, sin
tener en consideracion la prima de suscripcion.
Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades
futuras.

Fecha: 31 de marzo de 2008

u
ADVERTENCIAS ESPECIALES ACERCA
DE LOS RIESGOS

Debido a su composicion/a las técnicas es-
peciales utilizadas por la gestora del fondo, el
fondo presenta una volatilidad notablemen-
te elevada; es decir, los precios de las partici-
paciones pueden estar sujetos a considera-
bles oscilaciones hacia arriba o hacia abajo
incluso durante periodos breves de tiempo.

La rentabilidad del fondo se ve influida es-
pecialmente por los siguientes factores, de los
que resultan oportunidades y riesgos:

—Evolucion de los mercados de renta variable.

- Acontecimientos especificos de las em-
presas.

- Variaciones de los tipos de cambio de
otras divisas frente al euro.

Asimismo, el fondo puede concentrar sus
inversiones de forma provisional, en mayor o
menor medida, en determinados sectores, pa-
ises 0 segmentos de mercado. También esto
puede conllevar riesgos.

PERFIL DEL INVERSOR TiPICO

El fondo se ha concebido para el inversor orien-
tado al riesgo que busca formas de inversién de
alto rendimiento con el fin de mejorar selectiva-
mente las oportunidades de rentabilidad y que,
para ello, asume las inevitables a la par que tran-
sitorias altas oscilaciones de valor. El alto riesgo
de las oscilaciones en la cotizacién y el elevado
riesgo de insolvencia hacen gue sean probables
las pérdidas de cotizacion ocasionales y, ademas,
la perspectiva de alta rentabilidad y la predisposi-
cion al riesgo conllevan la posibilidad de fuertes
pérdidas en el capital invertido.

PARTICIPACIONES

Los derechos de los inversores del fondo se
formalizaran exclusivamente en certificados glo-
bales que seran custodiados en un banco de de-
posito de titulos-valores. El inversor no tiene
derecho a la entrega de titulos de participacion in-
dividuales. La adquisicion de participaciones pro-
cedera Unicamente mediante custodia en depdsi-
to de valores. Las participaciones se extienden a
favor del tenedor y documentan su derecho fren-
te a la sociedad.

Suscripcion de participaciones

Las participaciones pueden adquirirse directa-
mente a la entidad depositaria o a la sociedad, o
bien por intermediacién de terceros. El cierre de
recepcion de érdenes para la suscripciéon de par-
ticipaciones tendra lugar a las 16:00 horas del dia
anterior en la sociedad o en la entidad deposita-
ria. En Alemania, ademas, Deutsche Bank AG y
Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG
ejerceran funciones de oficina de caja auxiliar; en
el desempeno de tales funciones, también po-
dran recibir solicitudes de compra hasta el cierre
de recepcion de érdenes.

Reembolso de participaciones

Compete a la entidad depositaria la practica de
los reembolsos. El cierre de recepcion de érde-
nes para el reembolso de participaciones tendra
lugar a las 16:00 horas del dia anterior en la so-
ciedad o en la entidad depositaria. En Alemania,
ademds, Deutsche Bank AG y Deutsche Bank
Privat- und Geschaftskunden AG ejerceran fun-
ciones de oficina de caja auxiliar; en el desempe-
no de tales funciones, también podran recibir so-
licitudes de venta hasta el cierre de recepcion de
érdenes.

|

PRECIOS DE SUSCRIPCION Y REEMBOLSO
Y COSTES

Prima de suscripcion

No se aplicaré prima alguna. El precio de sus-
cripcion se corresponde con el valor liquidativo
por participacion.

Costes
La sociedad percibird del fondo por la gestion
del mismo una comision total diaria equivalente
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al 1,7% anual del fondo sobre la base del valor de
inventario determinado todos los dias bursétiles
(véase art. 18 de las “condiciones generales de
contratacion”). Con esta comision total, se cu-
bren las comisiones y gastos descritos a conti-
nuacién y no se cargan por separado al fondo:

— Comisién para la administracion del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucion).

— Comisién de la entidad depositaria.

— Comisiones bancarias usuales, incluidas en
su caso las habituales comisiones bancarias co-
rrespondientes a la custodia de activos extranje-
ros en el exterior.

— Los costes de imprenta y envio de determi-
nados informes anuales y semestrales destina-
dos a los participes.

— Los costes derivados de la publicacion de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso y, llegado
el caso, de los dividendos.

- Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

— Los costes de publicacién de las bases impo-
nibles y de la certificacién de que los datos fisca-
les se determinaron de conformidad con las nor-
mas del derecho tributario aleman.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

Ademas de la comision total, podrén contabili-
zarse con cargo al fondo los siguientes costes:

- Los costes generados en relaciéon con la ad-
quisicion y enajenacion de activos financieros.

— Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administracion y custodia.

- Los costes derivados del ejercicio y ejecucion
de los derechos legales del fondo.

Ademés, la sociedad podra percibir del fondo
una comisién de rendimiento diaria por la gestion
del fondo, cuya cuantia podrd llegar hasta a una
cuarta parte del importe en que la evolucion del
valor liquidativo por participacion exceda a la evo-
lucion del indice MSCI World Health Care, de la
que se deducird la comision total mencionada an-
teriormente. La comisién de rendimiento seré de-
terminada por la comparacién de la evolucion del
indice convertido a euros con la evolucion del va-
lor liquidativo por participacion (véase el art. 18,
parr. 1 de las “condiciones generales de contra-
tacién”). Con arreglo al resultado de la compara-
cién diaria, se apartara del fondo la comision de
rendimiento eventualmente devengada. Sila evo-
lucion del valor liquidativo por participacion caye-
ra durante el ejercicio por debajo del indice, se
liquidaréd de nuevo la comisién de rendimiento
acumulada hasta entonces en el ejercicio corres-
pondiente con arreglo a la comparacion diaria. Se
podra retirar del fondo la comision de rendimien-
to reservada que se haya acumulado al cierre del
ejercicio. En el supuesto de que desapareciera el
indice correspondiente, la sociedad determinara
otro indice similar, que desempenfara el papel del
indice citado.

BOLSAS Y MERCADOS

La sociedad puede permitir que las participa-
ciones del fondo coticen en una bolsa o que se
negocien en mercados organizados; en la actua-
lidad, la sociedad no hace uso de esta posibilidad.

La sociedad sabe que, sin su consentimiento,
en el momento de la creacion de este folleto de
venta, las participaciones del fondo se negocia-
ban o cotizaban en los siguientes mercados:

— Bolsa de Berlin-Bremen

(Borse Berlin-Bremen)
— Bolsa de Dusseldorf (Borse Disseldorf)
- Bolsa de fondos de Alemania
(Fondsborse Deutschland)

— Bolsa de Hamburgo (Borse Hamburg)

- Bolsa de Munich (Bérse Minchen)

- Bolsa de Stuttgart (Borse Stuttgart)

— Bolsa de fondos de Frankfurt/Main

(Borse Frankfurt Fonds)

No se puede descartar que se establezca una
negociacion de este tipo a corto plazo o que las
participaciones del fondo se introduzcan o se
negocien ya también en otros mercados, dado
el caso, también a corto plazo. Sobre esta cues-
tion, la sociedad no tiene conocimiento.

El precio de mercado subyacente a la contrata-
cion bursétil o a la contratacién en otros merca-
dos no se determina exclusivamente mediante el
valor de los activos financieros mantenidos en el
fondo, sino también por la oferta y la demanda.
Por tanto, este precio de mercado puede diferir
del valor liguidativo por participacion determina-
do.

|
EJERCICIO ECONOMICO Y DESTINO DE LOS
RENDIMIENTOS

El ejercicio econdmico del fondo comienza el 1

de octubre y finaliza el 30 de septiembre.

Acumulacion de los rendimientos

La sociedad reinvertird en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do a la compensacion de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asf como las plusvalias.

[ ]

EMPRESAS CONSULTORAS

La sociedad no ha designado todavia ninguna
empresa consultora ni ningun asesor de inversio-
nes.



Parte especial

DWS Biotech-Aktien Typ O

FONDOS, CLASES DE PARTICIPACION
Y SUBFONDOS

El fondo DWS Biotech-Aktien Typ O fue
constituido el 16 de agosto de 1999 por tiempo
indefinido. Los inversores figuran en los activos
financieros del fondo como copropietarios o
acreedores en funcion del nimero de sus parti-
cipaciones. Los titulos de las participaciones se
extienden a favor del tenedor y documentan su
derecho frente a la sociedad. Todas las participa-
ciones suscritas gozan de los mismos derechos.
No se constituiran clases de participacion. El fon-
do tampoco es un subfondo de una construccion
paraguas. -
OBJETIVO DE INVERSION

La politica de inversion del fondo aspira a alcan-
zar las maximas plusvalias de capital posibles.
Los beneficios se destinan a la reinversion en el
fondo. El indice de referencia del fondo es NAS-
DAQ Biotechnology, deducidos los costes.

|

PRINCIPIOS DE INVERSION

La sociedad podré adquirir para el fondo los si-
guientes activos financieros:

— Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

— Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

— Depositos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

— Participaciones de inversion con arreglo al art.
50 de la InvG.

— Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

- Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

POLITICA DE INVERSION

La sociedad adquiere y enajena los activos fi-
nancieros autorizados conforme a la InvG y a las
condiciones de contratacién con arreglo a su eva-
luacioén de la situacion econémica y de los merca-
dos financieros, asi como de las demads perspec-
tivas bursatiles.

Como minimo, el 51% del valor del fondo se
invertird en acciones de empresas internaciona-
les cuyos rendimientos financieros o beneficios
reflejados en el ultimo informe o en otro docu-
mento adecuado de la compania procedan ma-
yoritariamente del sector biotecnolégico, o cu-
yos gastos se efectlen principalmente en esa
area de negocio. En este sentido, el sector de la
biotecnologia comprende todas las actividades
relacionadas con la investigacién, desarrollo, fa-
bricacién y distribucion de productos creados o
modificados con procesos biotecnolégicos o
bioquimicos. Serad posible incluir acciones de
emisores cuyas cifras de ventas o de beneficios
reflejadas en el Ultimo informe o en otro docu-
mento adecuado de la compafia procedan ma-
yoritariamente del sector de la sanidad. En este
sentido, el sector de la sanidad comprende to-
das las actividades y servicios relacionados con
la investigacion, desarrollo, fabricacién y distri-
bucién de medicamentos y tecnologia médica

en el ambito del tratamiento médico y la aten-
cién sanitaria.

Podré invertirse hasta el 20% del valor del fon-
do en valores de renta fija. Los pagarés se com-
putarén dentro del limite de inversion aplicable a
los valores de renta fija. Las obligaciones conver-
tibles y los bonos convertibles no se considera-
ran renta fija a estos efectos.

Podré invertirse hasta el 49% del valor del fon-
do en instrumentos del mercado monetario y en
depdsitos bancarios.

La sociedad podré invertir hasta un 10% del va-
lor del fondo en participaciones de otros fondos
(participaciones de inversion). En estos casos, el
porcentaje de inversion que supere el 5% del va-
lor del fondo solo puede estar constituido por par-
ticipaciones de inversién de fondos del mercado
monetario.

|
EVOLUCION DEL VALOR

DWS BIOTECH-AKTIEN TYP O

en comparacion con su

indice de referencia

Resumen de la evolucion del valor

En %

0

-8 -7,0
12 99 %8 0%
16 14,4

-17,2
-20 --19,1 205
6 meses 1 ano 3 anos 5 anos

Il DWS Biotech-Aktien Typ O
indice de referencia
NASDAQ Biotechnology'
Todos los datos en euros

"indice de mercado menos la comision total
en vigor desde el 1 de septiembre de 2003
(de lo que se descuenta la comision fija de
la gestora y la comision depositaria) con base
en el euro.

Revalorizacion segun el método BVI, es decir, sin
tener en consideracion la prima de suscripcion.
Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades
futuras.

Fecha: 31 de marzo de 2008

]
ADVERTENCIAS ESPECIALES ACERCA DE
LOS RIESGOS

Debido a su composicidon/a las técnicas
especiales utilizadas por la gestora del fon-
do, el fondo presenta una volatilidad nota-
blemente elevada; es decir, los precios de las
participaciones pueden estar sujetos a con-
siderables oscilaciones hacia arriba o hacia
abajo incluso durante periodos breves de
tiempo.

La rentabilidad del fondo se ve influida es-
pecialmente por los siguientes factores, de los
que resultan oportunidades y riesgos:

- Evolucion de los mercados de renta varia-
ble.

- Acontecimientos especificos de las em-
presas.

- Variaciones de los tipos de cambio de
otras divisas frente al euro.

Asimismo, el fondo puede concentrar sus
inversiones de forma provisional, en mayor o
menor medida, en determinados sectores, pa-
ises o0 segmentos de mercado. También esto
puede conllevar riesgos.

|
PERFIL DEL INVERSOR TiPICO

El fondo se ha concebido para el inversor orien-
tado al riesgo que busca formas de inversion de
alto rendimiento con el fin de mejorar selectiva-
mente las oportunidades de rentabilidad y que,
para ello, asume las inevitables a la par que tran-
sitorias altas oscilaciones de valor. El alto riesgo
de las oscilaciones en la cotizacién y el elevado
riesgo de insolvencia hacen que sean probables
las pérdidas de cotizacion ocasionales y, ademas,
la perspectiva de alta rentabilidad y la predisposi-
cion al riesgo conllevan la posibilidad de fuertes
pérdidas en el capital invertido.

PARTICIPACIONES

Los derechos de los inversores del fondo se
formalizarédn exclusivamente en certificados glo-
bales que seran custodiados en un banco de
depdsito de titulos-valores. El inversor no tiene
derecho a la entrega de titulos de participacion in-
dividuales. La adquisicion de participaciones pro-
cederd Unicamente mediante custodia en deposi-
to de valores. Las participaciones se extienden a
favor del tenedor y documentan su derecho fren-
te a la sociedad.

Suscripcion de participaciones

Las participaciones pueden adquirirse directa-
mente a la entidad depositaria o a la sociedad, o
bien por intermediacién de terceros. El cierre de
recepcion de érdenes para la suscripcion de par-
ticipaciones tendré lugar a las 16:00 horas del dia
anterior en la sociedad o en la entidad deposita-
ria. En Alemania, ademaés, Deutsche Bank AG y
Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG
ejerceran funciones de oficina de caja auxiliar; en
el desempeno de tales funciones, también po-
dran recibir solicitudes de compra hasta el cierre
de recepcion de érdenes.

Reembolso de participaciones

Compete a la entidad depositaria la practica de
los reembolsos. El cierre de recepcion de érde-
nes para el reembolso de participaciones tendra
lugar a las 16:00 horas del dia anterior en la so-
ciedad o en la entidad depositaria. En Alemania,
ademas, Deutsche Bank AG y Deutsche Bank
Privat- und Geschaftskunden AG ejerceran fun-
ciones de oficina de caja auxiliar; en el desempe-
Ao de tales funciones, también podran recibir so-
licitudes de venta hasta el cierre de recepcion de
ordenes.
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PRECIOS DE SUSCRIPCION Y REEMBOLSO
Y COSTES

Prima de suscripcion

No se aplicarad prima alguna. El precio de sus-
cripcién se corresponde con el valor liquidativo
por participacion.

Costes

La sociedad percibira del fondo por la gestion
del mismo una comision total diaria equivalente
al 1,7% anual del fondo sobre la base del valor de
inventario determinado todos los dias bursatiles
(véase art. 18 de las “condiciones generales de
contratacion”). Con esta comision total, se cu-
bren las comisiones y gastos descritos a conti-
nuacién y no se cargan por separado al fondo:

— Comisién para la administracion del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucion).

— Comision de la entidad depositaria.

— Comisiones bancarias usuales, incluidas en
su caso las habituales comisiones bancarias co-
rrespondientes a la custodia de activos extranje-
ros en el exterior.

— Los costes de imprenta y envio de determi-
nados informes anuales y semestrales destina-
dos a los participes.

— Los costes derivados de la publicacion de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso y, llegado
el caso, de los dividendos.

— Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

— Los costes de publicaciéon de las bases impo-
nibles y de la certificacion de que los datos fisca-
les se determinaron de conformidad con las nor-
mas del derecho tributario aleman.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

Ademas de la comision total, podrén contabili-
zarse con cargo al fondo los siguientes costes:

— Los costes generados en relaciéon con la ad-
quisicién y enajenacion de activos financieros.

— Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administracion y custodia.

— Los costes derivados del ejercicio y ejecucion
de los derechos legales del fondo.

Ademas, la sociedad podra percibir del fondo una
comision de rendimiento diaria por la gestion del
fondo, cuya cuantia podra llegar hasta a una cuarta
parte del importe en que la evolucién del valor liqui-
dativo por participacién exceda a la evolucién del in-
dice Nasdaq Biotech, de la que se deducira la comi-
sién total mencionada anteriormente. La comision
de rendimiento serd determinada por la compara-
cion de la evolucién del indice convertido a euros
con la evolucion del valor liquidativo por participa-
cién (véase el art. 18, parr. 1 de las “condiciones ge-
nerales de contratacion”). Con arreglo al resultado
de la comparacion diaria, se apartara del fondo la co-
misién de rendimiento eventualmente devengada.
Si la evolucion del valor liquidativo por participacion

cayera durante el ejercicio por debajo del indice, se
liguidara de nuevo la comisién de rendimiento acu-
mulada hasta entonces en el ejercicio correspon-
diente con arreglo a la comparacion diaria. Se podra
retirar del fondo la comision de rendimiento reser-
vada que se haya acumulado al cierre del ejercicio.
En el supuesto de que desapareciera el indice co-
rrespondiente, la sociedad determinaré otro indice
similar, que desempeniaré el papel del indice citado.
|
BOLSAS Y MERCADOS

La sociedad puede permitir que las participa-
ciones del fondo coticen en una bolsa o que se
negocien en mercados organizados; en la actua-
lidad, la sociedad no hace uso de esta posibili-
dad.

La sociedad sabe que, sin su consentimiento,
en el momento de la creacion de este folleto de
venta, las participaciones del fondo se negocia-
ban o cotizaban en los siguientes mercados:

— Bolsa de Berlin-Bremen

(Borse Berlin-Bremen)
— Bolsa de Dusseldorf (Boérse Disseldorf)
— Bolsa de fondos de Alemania
(Fondsborse Deutschland)

— Bolsa de Hamburgo (Bérse Hamburg)

— Bolsa de Munich (Bérse Miinchen)

- Bolsa de Stuttgart (Borse Stuttgart)

- Bolsa de fondos de Frankfurt/Main

(Borse Frankfurt Fonds)

No se puede descartar que se establezca una
negociacion de este tipo a corto plazo o que las
participaciones del fondo se introduzcan o se
negocien ya también en otros mercados, dado
el caso, también a corto plazo. Sobre esta cues-
tién, la sociedad no tiene conocimiento.

El precio de mercado subyacente a la contrata-
cién bursatil o a la contrataciéon en otros mercados
no se determina exclusivamente mediante el va-
lor de los activos financieros mantenidos en el fon-
do, sino también por la oferta y la demanda. Por
tanto, este precio de mercado puede diferir del va-
lor liquidativo por participacién determinado.

|
EJERCICIO ECONOMICO Y DESTINO DE LOS
RENDIMIENTOS

El ejercicio econdmico del fondo comienza el 1

de octubre y finaliza el 30 de septiembre.

Acumulacion de los rendimientos

La sociedad reinvertird en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do a la compensacion de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asf como las plusvalias.

|

EMPRESAS CONSULTORAS

La sociedad no ha designado todavia ninguna
empresa consultora ni ningun asesor de inversio-
nes.



Parte especial
DWS Internet-Aktien Typ O

FONDOS, CLASES DE PARTICIPACION
Y SUBFONDOS

El fondo DWS Internet-Aktien Typ O fue cons-
tituido el 13 de septiembre de 1999 por tiempo
indefinido. Los inversores figuran en los activos
financieros del fondo como copropietarios o
acreedores en funcion del nimero de sus parti-
cipaciones. Los titulos de las participaciones se
extienden a favor del tenedor y documentan su
derecho frente a la sociedad. Todas las participa-
ciones suscritas gozan de los mismos derechos.
No se constituiran clases de participacion. El fon-
do tampoco es un subfondo de una construccion
paraguas. -
OBJETIVO DE INVERSION

La politica de inversion del fondo aspira a al-
canzar las maximas plusvalias de capital posi-
bles. Los beneficios se destinan a la reinversion
en el fondo. El indice de referencia del fondo es
DWS Custom Internet Index, deducidos los cos-
tes.

|

PRINCIPIOS DE INVERSION

La sociedad podra adquirir para el fondo los
siguientes activos financieros:

— Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

— Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

— Depésitos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

— Participaciones de inversion con arreglo al art.
50 de la InvG.

— Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

- Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

POLITICA DE INVERSION

La sociedad adquiere y enajena los activos fi-
nancieros autorizados conforme a la InvG y a las
condiciones de contratacién con arreglo a su eva-
luacion de la situacion econémica y de los merca-
dos financieros, asi como de las demds perspec-
tivas bursatiles.

Como minimo, el 51% del valor del fondo se in-
vertird en acciones de sociedades nacionales o
extranjeras cuyos rendimientos financieros o be-
neficios reflejados en el Ultimo informe procedan
mayoritariamente del sector de la creacion de in-
fraestructuras de Internet, su explotacién o co-
mercializacion, asi como de los servicios relacio-
nados con ellas.

Podré invertirse hasta el 20% del valor del fon-
do en valores de renta fija. Los pagarés se com-
putaran dentro del limite de inversién aplicable a
los valores de renta fija. Las obligaciones conver-
tibles y los bonos convertibles no se considera-
ran renta fija a estos efectos.

Podra invertirse hasta el 49% del valor del fon-
do en instrumentos del mercado monetario y en
depositos bancarios.

La sociedad podra invertir hasta un 10% del va-
lor del fondo en participaciones de otros fondos
(participaciones de inversion). En estos casos, el

porcentaje de inversion que supere el 5% del va-
lor del fondo solo puede estar constituido por par-
ticipaciones de inversiéon de fondos del mercado
monetario.

|
EVOLUCION DEL VALOR

DWS INTERNET-AKTIEN TYP O

en comparacion con su

indice de referencia

Resumen de la evolucion del valor

En %

51 1405

34 +25,4

17 46,3

0

-17
R 937 216 -19,0
34 24,8 -23,
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I DWS Internet-Aktien Typ O
indice de referencia DC Il
(calculado a partir de los indices Dow Jones)'
(hasta el 31 de enero de 2007 Dow Jones
Composite Internet)’
Todos los datos en euros

! indice de mercado menos la comisién total
en vigor desde el 1 de septiembre de 2003
(de lo que se descuenta la comision fija de
la gestora y la comision depositaria) con base
en el euro.

Revalorizaciéon segun el método BVI, es decir, sin
tener en consideracion la prima de suscripcion.
Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades
futuras.

Fecha: 31 de marzo de 2008

ADVERTENCIAS ESPECIALES ACERCA
DE LOS RIESGOS

Debido a su composicion/a las técnicas es-
peciales utilizadas por la gestora del fondo, el
fondo presenta una volatilidad notablemen-
te elevada; es decir, los precios de las partici-
paciones pueden estar sujetos a considera-
bles oscilaciones hacia arriba o hacia abajo
incluso durante periodos breves de tiempo.

La rentabilidad del fondo se ve influida es-
pecialmente por los siguientes factores, de los
que resultan oportunidades y riesgos:

—Evolucion de los mercados de renta variable.

- Acontecimientos especificos de las em-
presas.

- Variaciones de los tipos de cambio de
otras divisas frente al euro.

Asimismo, el fondo puede concentrar sus
inversiones de forma provisional, en mayor o
menor medida, en determinados sectores, pa-
ises o segmentos de mercado. También esto
puede conllevar riesgos.

PERFIL DEL INVERSOR TiPICO

El fondo se ha concebido para el inversor orien-
tado al riesgo que busca formas de inversién de
alto rendimiento con el fin de mejorar selectiva-
mente las oportunidades de rentabilidad y que,
para ello, asume las inevitables a la par que tran-
sitorias altas oscilaciones de valor. El alto riesgo
de las oscilaciones en la cotizacién y el elevado
riesgo de insolvencia hacen gue sean probables
las pérdidas de cotizacion ocasionales y, ademas,
la perspectiva de alta rentabilidad y la predisposi-
cion al riesgo conllevan la posibilidad de fuertes
pérdidas en el capital invertido.

PARTICIPACIONES

Los derechos de los inversores del fondo se
formalizaran exclusivamente en certificados glo-
bales que seran custodiados en un banco de de-
posito de titulos-valores. El inversor no tiene de-
recho a la entrega de titulos de participacién indi-
viduales. La adquisicion de participaciones proce-
derd Unicamente mediante custodia en depdsito
de valores. Las participaciones se extienden a fa-
vor del tenedor y documentan su derecho frente
a la sociedad.

Suscripcion de participaciones

Las participaciones pueden adquirirse directa-
mente a la entidad depositaria o a la sociedad, o
bien por intermediacién de terceros. El cierre de
recepcion de érdenes para la suscripciéon de par-
ticipaciones tendra lugar a las 16:00 horas del dia
anterior en la sociedad o en la entidad deposita-
ria. En Alemania, ademas, Deutsche Bank AG y
Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG
ejerceran funciones de oficina de caja auxiliar; en
el desempeno de tales funciones, también po-
dran recibir solicitudes de compra hasta el cierre
de recepcion de érdenes.

Reembolso de participaciones

Compete a la entidad depositaria la practica de
los reembolsos. El cierre de recepcion de érde-
nes para el reembolso de participaciones tendra
lugar a las 16:00 horas del dia anterior en la so-
ciedad o en la entidad depositaria. En Alemania,
ademads, Deutsche Bank AG y Deutsche Bank
Privat- und Geschaftskunden AG ejerceran fun-
ciones de oficina de caja auxiliar; en el desempe-
no de tales funciones, también podrén recibir so-
licitudes de venta hasta el cierre de recepcion de
érdenes.

|

PRECIOS DE SUSCRIPCION Y REEMBOLSO
Y COSTES

Prima de suscripcion

No se aplicaré prima alguna. El precio de sus-
cripcion se corresponde con el valor liquidativo
por participacion.

Costes
La sociedad percibird del fondo por la gestion
del mismo una comision total diaria equivalente
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al 1,7% anual del fondo sobre la base del valor de
inventario determinado todos los dias bursétiles
(véase art. 18 de las “condiciones generales de
contratacion”). Con esta comision total, se cu-
bren las comisiones y gastos descritos a conti-
nuacién y no se cargan por separado al fondo:

— Comisién para la administracion del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucion).

— Comisién de la entidad depositaria.

— Comisiones bancarias usuales, incluidas en
su caso las habituales comisiones bancarias co-
rrespondientes a la custodia de activos extranje-
ros en el exterior.

— Los costes de imprenta y envio de determi-
nados informes anuales y semestrales destina-
dos a los participes.

— Los costes derivados de la publicacién de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso vy, llegado
el caso, de los dividendos.

- Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

— Los costes de publicacién de las bases impo-
nibles y de la certificacién de que los datos fisca-
les se determinaron de conformidad con las nor-
mas del derecho tributario aleman.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

Ademas de la comisién total, podrén contabili-
zarse con cargo al fondo los siguientes costes:

— Los costes generados en relacion con la ad-
quisicion y enajenacion de activos financieros.

— Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administracion y custodia.

—Los costes derivados del ejercicio y ejecuciéon
de los derechos legales del fondo.

Ademés, la sociedad podré percibir del fondo
una comision de rendimiento diaria por la gestion
del fondo, cuya cuantia podra llegar hasta a una
cuarta parte del importe en que la evolucion del
valor liguidativo por participacion exceda a la evo-
lucion del indice DWS Custom Internet, de la que
se deducird la comision total mencionada ante-
riormente. La comision de rendimiento sera de-
terminada por la comparacion de la evolucion del
indice convertido a euros con la evolucién del va-
lor liquidativo por participacion (véase el art. 18,
parr. 1 de las “condiciones generales de contra-
tacion”). Con arreglo al resultado de la compara-
cion diaria, se apartard del fondo la comision
de rendimiento eventualmente devengada. Si la
evolucién del valor liquidativo por participacion ca-
yera durante el ejercicio por debajo del indice, se
liquidaréd de nuevo la comisién de rendimiento
acumulada hasta entonces en el ejercicio corres-
pondiente con arreglo a la comparacién diaria. Se
podra retirar del fondo la comision de rendimien-
to reservada que se haya acumulado al cierre del
ejercicio. En el supuesto de que desapareciera el
indice correspondiente, la sociedad determinara
otro indice similar, gue desempenara el papel del
indice citado.

BOLSAS Y MERCADOS

La sociedad puede permitir que las participa-
ciones del fondo coticen en una bolsa o que se
negocien en mercados organizados; en la actua-
lidad, la sociedad no hace uso de esta posibili-
dad.

La sociedad sabe que, sin su consentimiento,
en el momento de la creacion de este folleto de
venta, las participaciones del fondo se negocia-
ban o cotizaban en los siguientes mercados:

— Bolsa de Berlin-Bremen

(Borse Berlin-Bremen)
- Bolsa de Dusseldorf (Boérse Dusseldorf)
- Bolsa de fondos de Alemania
(Fondsborse Deutschland)

— Bolsa de Hamburgo (Bérse Hamburg)

— Bolsa de Munich (Bérse Miinchen)

- Bolsa de Stuttgart (Borse Stuttgart)

- Bolsa de fondos de Frankfurt/Main

(Borse Frankfurt Fonds)

No se puede descartar que se establezca una
negociacion de este tipo a corto plazo o que las
participaciones del fondo se introduzcan o se
negocien ya también en otros mercados, dado
el caso, también a corto plazo. Sobre esta cues-
tién, la sociedad no tiene conocimiento.

El precio de mercado subyacente a la contrata-
ciéon bursétil o a la contrataciéon en otros merca-
dos no se determina exclusivamente mediante el
valor de los activos financieros mantenidos en el
fondo, sino también por la oferta y la demanda.
Por tanto, este precio de mercado puede diferir
del valor liquidativo por participacién determina-
do.

|
EJERCICIO ECONOMICO Y DESTINO DE LOS
RENDIMIENTOS

El ejercicio econdmico del fondo comienza el 1

de octubre vy finaliza el 30 de septiembre.

Acumulacién de los rendimientos

La sociedad reinvertira en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do a la compensacion de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asi como las plusvalias.

|

EMPRESAS CONSULTORAS

La sociedad no ha designado todavia ninguna
empresa consultora ni ningun asesor de inversio-
nes.



Condiciones de contratacion

CONDICIONES GENERALES
DE CONTRATACION

para la regulacion de las relaciones juridicas en-
tre los inversores y DWS Investment GmbH,
Frankfurt/Main, (en lo sucesivo, la “sociedad”) en
relacion con los fondos de inversion conformes
con los requisitos constituidos por la sociedad y
que solo rigen en combinacion con las “condicio-
nes particulares de contratacion” especificas de
cada uno de los fondos.

|
Art. 1 Fundamentos

1. La sociedad es una sociedad gestora y estéd
sujeta a las disposiciones de la ley alemana de in-
versiones (Investmentgesetz; InvG).

2. La sociedad gestora invierte a titulo propio,
por cuenta comun de los inversores y con arreglo
al principio de diversificacion de riesgos, en los ac-
tivos financieros admitidos por la InvG en forma de
fondos de inversion, manteniéndolos separados
de su propio patrimonio. La sociedad formalizara
documentalmente (titulos de participacion) los de-
rechos de los inversores que se deriven de esta re-
gulacion.

3. La relacion juridica entre la sociedad gestora
y los inversores se rige por las presentes condicio-
nes de contratacion y la InvG.
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Art. 2 Entidad depositaria

1. La sociedad encomendard las funciones de en-
tidad depositaria a una entidad de crédito; la entidad
depositaria actta con independencia de la sociedad
y exclusivamente en interés de los inversores.

2. A la entidad depositaria le competen las fun-
ciones prescritas en la InvG y en estas condiciones
de contratacion. -

Art. 3 Gestion del fondo

1. La sociedad adquirird y gestionara en su pro-
pio nombre los activos financieros por cuenta co-
mun de los inversores con la diligencia propia de
un ordenado comerciante. Actuara en el cumpli-
miento de sus deberes con independencia de la
entidad depositaria y exclusivamente en interés de
los inversores y la integridad del mercado.

2. La sociedad esté facultada para adquirir acti-
vos financieros con el dinero depositado por los in-
versores y para enajenarlos e invertir su producto
de cualquier otro modo, estando ademas capacita-
da para realizar cualesquiera otras actuaciones ju-
ridicas derivadas de la gestion de los activos finan-
cieros.

3. La sociedad no podré conceder préstamos de
dinero ni contraer obligaciones de fianza o garantia
por cuenta comun de los inversores, asf como tam-
poco vender activos financieros con arreglo a los
art. 47, 48 y 50 de la InvG que al tiempo del cierre
de la operacién no pertenezcan al fondo. El art. 51
de la InvG permanece inalterado.
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Art. 4 Principios de inversion

La sociedad determina en las condiciones de
contratacion qué activos financieros pueden ser
adquiridos para el fondo.

Art.5 Valores

Sin perjuicio de lo dispuesto en el art. 52 de la
InvG, y siempre que las “condiciones generales de
contratacion” no prevean otras limitaciones, la so-
ciedad solo podra adquirir valores cuando:

a) estén admitidos a negociacién en una bolsa
de un estado miembro de la Unién Europea o de
otro estado firmante del Acuerdo sobre el Espacio
Econémico Europeo o autorizados o incluidos en
otro mercado organizado de dichos estados;

b) estén admitidos a negociacion exclusivamen-
te en una bolsa de un estado no perteneciente a la
Unién Europea o que no forme parte del Acuerdo
sobre el Espacio Econémico Europeo o admitidos
a negociacioén o incluidos en otro mercado organi-
zado de dichos estados, siempre que la eleccion
de esta bolsa o este mercado organizado haya si-
do autorizada por la Oficina Federal de Supervision
de los Servicios Financieros (Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht; Oficina Federal)';

¢) segun las condiciones de emisién, deba soli-
citarse su autorizacion en una bolsa de un estado
miembro de la Unién Europea u otro estado firman-
te del Acuerdo sobre el Espacio Econémico Euro-
peo, 0 su autorizacion o inclusién en un mercado
organizado de un estado miembro de la Unién Eu-
ropea u otro estado firmante del Acuerdo sobre el
Espacio Econémico Europeo, siempre que la auto-
rizacion o inclusion de estos valores se produzca
en un plazo de un afno desde la emision;

d) segun las condiciones de emisién, deba soli-
citarse su admision a negociacion en una bolsa o
su autorizacion o inclusién en un mercado organi-
zado de un estado no perteneciente a la Unién Eu-
ropea o que no forme parte del Acuerdo sobre el
Espacio Econémico Europeo, siempre que la elec-
cién de esta bolsa o de este mercado organizado
haya sido autorizada por la Oficina Federal y que la
autorizacion o inclusion de estos valores se produz-
ca en un plazo de un ano desde la emision;

e) sean acciones que asistan al fondo en una
ampliacion de capital mediante recursos de la so-
ciedad;

f) se adquirieran en el ejercicio de derechos de
suscripcion que pertenezcan al fondo;

g) sean participaciones en fondos cerrados que
cumplan los criterios mencionados en el nium. 7
del inciso 1 del parr. 1 del art. 47 de la InvG;

h) sean instrumentos financieros que cumplan
los criterios mencionados en el num. 8 del inciso 1
del parr. 1 del art. 47 de la InvG.

La adquisicién de los valores indicados en las le-
tras (a) a (d) del inciso 1 solo podré tener lugar cuan-
do se cumplan ademas los requisitos del inciso 2
del parr. 1 del art. 47 de la InvG.
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Art. 6 Instrumentos del mercado monetario

1. Siempre que las “condiciones particulares de
contratacion” no prevean otras limitaciones, la so-
ciedad puede, bajo reserva del art. 52 de la InvG,
adquirir por cuenta del fondo instrumentos que se
negocien de forma habitual en el mercado moneta-
rio, asi como valores de renta fija con un venci-
miento residual maximo de 397 dias en el momen-

to de su adquisicién para el fondo, cuyo interés
conforme a las condiciones de suscripcion se ajus-
te regularmente a las condiciones de mercado du-
rante la totalidad del plazo de vencimiento, al me-
nos una vez cada 397 dias, o cuyo perfil de riesgo
se corresponda con el perfil de riesgo de dichos va-
lores (instrumentos del mercado monetario). Siem-
pre que no se determine algo distinto en las “con-
diciones particulares de contratacion”, los instru-
mentos del mercado monetario podran venir ex-
presados en moneda extranjera. Solo podran ad-
quirirse instrumentos del mercado monetario para
el fondo cuando:

a) estén admitidos a negociaciéon en una bolsa
de un estado miembro de la Unién Europea o de
otro estado firmante del Acuerdo sobre el Espacio
Econémico Europeo o autorizados o incluidos en
otro mercado organizado de dichos estados;

b) estén admitidos a negociacion exclusivamen-
te en una bolsa de un estado no perteneciente a la
Unién Europea o que no forme parte del Acuerdo
sobre el Espacio Econémico Europeo o admitidos
a negociacion o incluidos en otro mercado organi-
zado de dichos estados, siempre que la eleccion
de esta bolsa o este mercado organizado haya si-
do autorizada por la Oficina Federal';

c) sean emitidos o estén garantizados por las
Comunidades Europeas, por la Republica Federal
de Alemania o un fondo de inversién de la misma,
por un estado federado aleman, por otro estado
miembro, otra corporacion territorial estatal, regio-
nal o local o el banco central de un estado miem-
bro de la Union Europea, por el Banco Central eu-
ropeo o el Banco Europeo de Inversiones, por un
tercer pais o, si se trata de un estado federal, por
un miembro de la federacién, o por un organismo
internacional de carécter publico del que forme
parte, al menos, un estado miembro de la Unién
Europea;

d) sean emitidos por una empresa cuyos valo-
res se negocien en los mercados contemplados en
las letras (a) y (b);

e) sean emitidos o estén garantizados por una
entidad de crédito sujeta a supervisién cautelar
conforme a los criterios definidos en la legislacion
comunitaria europea, o por una entidad de crédito
sujeta y que actle con arreglo a unas normas cau-
telares que, a juicio de la Oficina Federal, sean
equivalentes a las establecidas en la normativa co-
munitaria;

f) sean emitidos por otros emisores y cumplan
las exigencias del nim. 6 del inciso 1 del parr. 1 del
art. 48 de la InvG.

2. Solo podran adquirirse instrumentos del mer-
cado monetario con arreglo al parrafo 1 cuando
cumplan los requisitos correspondientes estipula-
dos en los parr. 2 y 3 del art. 48 de la InvG.
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Art. 7 Depdsitos bancarios

La sociedad podré adquirir por cuenta del fondo

depositos bancarios con un vencimiento no supe-

' La lista de las bolsas se publica en la pagina web de
la Oficina Federal: www.bafin.de
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rior a doce meses. Los depdsitos que se gestionen
en cuentas bloqueadas pueden mantenerse en
una entidad de crédito con sede en un estado
miembro de la Unién Europea u otro estado parte
del Acuerdo sobre el Espacio Econdmico Europeo;
los depdsitos también pueden mantenerse en una
entidad de crédito con sede en un pais fuera de la
Union Europea cuyas normas cautelares segun
consideracion de la Oficina Federal sean equipara-
bles a las que establece el Derecho comunitario.
Siempre que no se determine algo distinto en las
"condiciones particulares de contratacion,” los de-
pdsitos podran venir expresados en moneda ex-
tranjera.
|

Art. 8 Participaciones de inversion

1. Siempre que en las “condiciones particulares
de contratacion” no se determine algo distinto, la
sociedad podra adquirir por cuenta del fondo parti-
cipaciones en fondos y sociedades anénimas de
inversiéon alemanes que cumplan con los requisi-
tos, asi como participaciones de inversion de la CE,
de conformidad con la InvG. Pueden adquirirse par-
ticipaciones en otros fondos y sociedades anéni-
mas de inversion alemanes, asi como participacio-
nes de inversion extranjeras que no sean participa-
ciones de inversion de la CE, siempre que cumplan
los requisitos del inciso 2 del péarr. 1 del art. 50 de
la InvG.

2. La sociedad solo podréa adquirir participacio-
nes en fondos y sociedades anénimas de inversion
alemanes, participaciones de inversion de la CE y
participaciones de inversién extranjeras cuando,
conforme a las condiciones de contratacién o los
estatutos de la sociedad gestora, de la sociedad
anénima de inversion o de la sociedad extranjera
de inversién, solo se pueda invertir como maximo
un total del 10% del valor de su patrimonio en par-
ticipaciones de otro fondo alemén, de sociedades
anénimas de inversion o de fondos de inversion ex-
tranjeros en el sentido del art. 50 de la InvG.

Art.9 Derivados

1. Siempre que en las “condiciones particulares
de contratacion” no se determine algo distinto, la
sociedad podra emplear derivados, conforme al in-
ciso 1 del parr. 1 delart. 51 de la InvG, e instrumen-
tos financieros con un componente derivado, de
acuerdo con el inciso 2 del parr. 1 del art. 51 de la
InvG, en el marco de la gestién del fondo. Para el
empleo de derivados e instrumentos financieros
con un componente derivado puede utilizar el prin-
cipio cualificado o simple en el sentido del regla-
mento aleman de derivados (DerivateV), segun el
tipo y la cuantia de los derivados e instrumentos
financieros con un componente derivado emplea-
dos, para la determinacion de la aplicacion de los
limites del riesgo de mercado establecidos con
arreglo al parr. 2 del art. 51 de la InvG; la infor-
macién completa viene regulada en el folleto de
venta.

2. Siempre que la sociedad emplee el principio
simple, solo podré utilizar en el fondo las siguien-
tes formas bésicas de derivados, instrumentos

financieros con un componente derivado o combi-
naciones de estos derivados, instrumentos finan-
cieros con un componente derivado o combinacio-
nes de los activos subyacentes admitidos confor-
me al inciso 1 del péarr. 1 del art. 51 de la InvG. En
este sentido, el importe de imputacion del fondo
a determinar en virtud del art. 16 del DerivateV
para el riesgo de tipos de interés y de cotizacion
de acciones o para el riesgo monetario no podré
superar en ningln momento el doble del valor del
fondo.

a) Contratos a plazo sobre los activos subyacen-
tes estipulados en el parr. 1 del art. 51 de la InvG,
con la excepcioén de las participaciones de inver-
sion estipuladas en el art. 50 de la InvG.

b) Opcionesy certificados de opciones sobre los
activos subyacentes estipulados en el péarr. 1 del
art. 51 de la InvG, con la excepcién de las partici-
paciones de inversién estipuladas en el art. 50 de
la InvG, y sobre contratos de futuros conforme a la
letra (a), cuando presenten las siguientes caracte-
risticas:

aa) es posible su ejercicio bien durante el perio-
do de validez integro o bien al final del periodo de
validez y

bb) el valor de la opcion en el momento del ejer-
cicio es funcién lineal de la diferencia positiva o ne-
gativa entre el precio base y el precio de mercado
del activo subyacente, y sera cero cuando la dife-
rencia tenga el otro signo.

c) Swaps de tipos de interés, swaps de divisas
o swaps de divisas sobre tipos de interés.

d) Opciones sobre swaps con arreglo a la letra
(c), siempre que presenten las propiedades descri-
tas en la letra (b) en los apartados (aa) y (bb) (swap-
ciones).

e) Credit default swaps, siempre que estos sir-
van exclusivamente y de forma clara para la cober-
tura de riesgos de crédito que puedan asignarse
con exactitud a activos financieros del fondo.

3. Siempre que la sociedad emplee el principio
cualificado podré invertir, bajo reserva de un siste-
ma apropiado de gestién del riesgo, en todo tipo
de instrumentos financieros con un componente
derivado o de derivados que se deriven de un acti-
vo subyacente autorizado de conformidad con el
inciso 1 del parr. 1 del art. 51 de la InvG.

A tales efectos, la magnitud de riesgo potencial
asignada al fondo para el riesgo de mercado no po-
drd superar en ningin momento el doble de la
magnitud de riesgo potencial para el riesgo de mer-
cado de los respectivos activos comparables con-
forme al art. 9 del DerivateV.

4. En estas operaciones, la sociedad no podra
desviarse en ninguin caso de los principios y limi-
tes de inversién mencionados en las “condiciones
generales y particulares de contratacion” o en el
folleto de venta.

5. La sociedad empleara los derivados e instru-
mentos financieros con un componente derivado
con fines de cobertura y de un control eficiente de
la cartera, asi como para la consecucion de ingre-
sos adicionales, siempre y cuando lo considere
oportuno para los intereses de los inversores.

6. En la determinacion del limite de riesgo de
mercado para la utilizacién de derivados e instru-
mentos financieros con un componente derivado,
la sociedad puede pasar en todo momento del prin-
cipio simple al cualificado conforme al art. 7 del De-
rivateV. El cambio al principio cualificado no requie-
re la aprobacion de la Oficina Federal, pero la so-
ciedad habra de comunicar inmediatamente el
cambio a la Oficina Federal y hacerlo constar en el
siguiente informe semestral o anual.

7. En la utilizacién de derivados e instrumentos
financieros con un componente derivado, la socie-
dad tendrd en consideracién el reglamento juridico
sobre gestién y medicién del riesgo en fondos de
inversion (DerivateV), promulgado en virtud del
parr. 3 del art. 51 de la InvG.
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Art. 10 Otros instrumentos de inversion

Siempre que en las “condiciones particulares de
contratacion” no se determine algo distinto, la so-
ciedad podra adquirir por cuenta del fondo hasta un
10% del valor del mismo en otros instrumentos de
inversion de conformidad con el art. 52 de la InvG.

|
Limites del emisor y limites
del inversor

1. En la gestién del fondo, la sociedad ha de te-
ner en cuenta los limites y restricciones fijados en
la InvG, el DerivateV y las condiciones de contrata-
cién.

2. En casos singulares podran adquirirse valores
e instrumentos del mercado monetario, incluidos
los valores e instrumentos del mercado monetario
aceptados en operaciones de repos del mismo
emisor (deudor), por un valor superior al 5% e in-
ferior al 10% del fondo, en cuyo caso el valor total
de los valores y de los instrumentos del mercado
monetario de ese emisor (deudor) no podran exce-
der del 40% del fondo.

3. La sociedad puede invertir en obligaciones,
pagarés e instrumentos del mercado monetario
emitidos o garantizados por la Republica Federal
de Alemania, un estado federado alemaén, las Co-
munidades Europeas, un estado miembro de la
Union Europea o sus corporaciones territoriales,
otro estado parte del Acuerdo sobre el Espacio
Econémico Europeo, un tercer pais o una organi-
zacion internacional de la que forme parte, al me-
nos, un estado miembro de la Unién Europea, un
35% del valor del fondo en cada caso. La sociedad
puede invertir hasta un 25% del valor del fondo en
cédulas hipotecarias y obligaciones municipales,
asi como en obligaciones que hayan sido emitidas
por una entidad de crédito con sede en un estado
miembro de la Unién Europea o en otro estado par-
te del Acuerdo sobre el Espacio Econémico Euro-
peo, cuando la entidad de crédito esté sometida
por norma legal a una supervisiéon publica pensada
para proteger a los titulares de las obligaciones y
los recursos captados con la emision de las obliga-
ciones se inviertan conforme a las disposiciones le-
gales en activos que durante la totalidad del perio-
do de validez de las obligaciones puedan cubrir las
fianzas asociadas a las obligaciones y que en caso
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de insolvencia del emisor se destinen al pago de
los reembolsos pendientes y del interés. Si la so-
ciedad invierte mas del 5% del valor del fondo en
obligaciones del mismo emisor de acuerdo con el
inciso 2, el valor total de estas obligaciones no de-
beré sobrepasar el 80% del valor del fondo.

4. El limite al que se refiere el inciso 1 del parr.
3 puede excederse en relacion con los valores e
instrumentos del mercado monetario del mismo
emisor con arreglo al inciso 1 del parr. 2 del art. 60
de la InvG siempre que asi lo contemplen las “con-
diciones particulares de contratacién” con men-
cion expresa de los emisores. En estos casos, los
valores y los instrumentos del mercado monetario
gestionados por cuenta del fondo habrén de pro-
ceder de al menos seis emisiones distintas, no pu-
diendo mantenerse mas del 30% del fondo en una
sola emision.

5. La sociedad solo puede invertir hasta un 20%
del valor del fondo en depdsitos bancarios en el
sentido del art. 49 de la InvG en cada entidad de
crédito respectiva.

6. La sociedad debe asegurarse de que una
combinacién de

a) los valores o instrumentos del mercado mo-
netario emitidos por un Unico organismo;

b) los depdsitos hechos con este organismo;

¢) los importes de imputacién para el riesgo de
contraparte de las operaciones contraidas con ese or-
ganismo en derivados no admitidos a negociacién en
una bolsa ni incluidos en otro mercado organizado;

no supere el 20% del valor del fondo correspon-
diente. El inciso 1 seré aplicable a los emisores y
garantes mencionados en el parrafo 3 con la reser-
va de que la sociedad debe garantizar que una
combinacién de los activos y los importes de im-
putacién mencionados en el inciso 1 no superen el
35% del valor del fondo correspondiente. Los res-
pectivos limites superiores individuales no se ve-
rén alterados en ninguno de los dos casos.

7. Las obligaciones, los pagarés y los instrumen-
tos del mercado monetario mencionados en el pa-
rrafo 3 no se consideran en la aplicacion del limite
del 40% indicado en el parrafo 2. Los limites men-
cionados en los parrafos 2y 3y en los parrafos 5 y
6 no pueden acumularse de forma distinta a lo dis-
puesto en el parrafo 6.

8. La sociedad solo puede invertir hasta un 20%
del valor del fondo en participaciones de un Unico
fondo de inversion con arreglo al parr. 1 del art. 8.
La sociedad solo puede invertir hasta un total del
30% del valor del fondo en participaciones en fon-
dos de inversion de conformidad con el inciso 2 del
parr. 1 del art. 8. La sociedad no puede adquirir por
cuenta del fondo mas del 25% de las participacio-
nes emitidas por otro fondo de inversion aleman o
extranjero.
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Art. 12 Transmision de todos los activos
financieros del fondo a otro fondo

1. La sociedad puede transferir todos los activos
financieros de este fondo a otro fondo o todos los
activos financieros de otro fondo a este fondo
cuando:

a) ambos fondos sean gestionados por la so-
ciedad;

b) los principios y los limites de inversién esta-
blecidos en las condiciones de contratacion de los
fondos no difieran esencialmente entre si;

¢) las comisiones pagaderas a la sociedad y a la
entidad depositaria, asi como las primas de sus-
cripcién y las comisiones de reembolso, no difie-
ran sustancialmente entre ellas;

d) la transmision de todos los activos financie-
ros del fondo se realice en el cierre del ejercicio del
fondo absorbido (dia de transmisién), los valores
del fondo absorbente y del fondo absorbido se cal-
culen el dia de transmision, se determine la rela-
cién de canje, se asuman los activos y los pasivos,
el proceso de absorcion integro sea revisado por
un auditor y cuando la Oficina Federal haya aproba-
do la transmision de los activos financieros con sal-
vaguarda suficiente de los intereses de los inver-
sores. Podra determinarse otro dia de transmision
previa autorizacion de la Oficina Federal; los parr. 3
y 6 del art. 44 de la InvG se aplicardn como corres-
ponda.

2. Larelacién de canje se determina segun lare-
lacion del valor neto de inventario del fondo absor-
bente y el fondo absorbido en el momento de la
absorcion. La decision de la sociedad de transmitir
todos los activos financieros de un fondo a otro
fondo debe hacerse publica; el inciso 1 del parr. 5
del art. 43 de la InvG se aplicard como correspon-
da. La transmisién no podré llevarse a cabo hasta
que transcurran tres meses desde la publicacion,
salvo que se haya determinado un momento ante-
rior con autorizacién de la Oficina Federal. Las nue-
vas participaciones del fondo absorbente se consi-
deran emitidas para los inversores del fondo absor-
bido al comienzo del dia siguiente al dia de trans-
mision.

3. Laletra (c) del parrafo 1 no se aplica para la fu-
sion de fondos individuales en un Unico fondo con
clases de participacion diferentes. En este caso, en
lugar de la relacién de canje conforme al inciso 1
del péarrafo 2, debe determinarse la proporcion de
la clase de participacion en el fondo. La emisién de
nuevas participaciones para los inversores del fon-
do absorbido no se considerara un canje. Las par-
ticipaciones emitidas ocupan el lugar de las partici-
paciones en el fondo absorbido.
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Art. 13 Préstamos

1. La sociedad podra conceder por cuenta del
fondo préstamos de valores por tiempo determi-
nado o indefinido a un prestatario de valores a
cambio de la contraprestacion usual del mercado
y después de que este haya otorgado las garan-
tias suficientes, siempre que el valor de cotiza-
cién de los valores a transmitir, junto con el valor
de cotizacion de los valores ya transmitidos a ti-
tulo de préstamo al prestatario por cuenta del fon-
do, no excedan el 10% del valor del fondo. El va-
lor de cotizacion de los valores que vayan a ser
transmitidos por tiempo determinado no podra
superar, junto con el valor de cotizacion de los va-
lores ya transmitidos por cuenta del fondo a titu-

lo de préstamo de valores por tiempo determina-
do, el 15% del valor del fondo.

2. Si el prestatario entrega en depdsito la garan-
tia para los valores transmitidos, la sociedad pue-
de hacer uso de la posibilidad de invertir estos de-
pésitos en instrumentos del mercado monetario
en el sentido del art. 48 de la InvG en la divisa del
deposito. Los ingresos de las garantias correspon-
den al fondo.

3. La sociedad también podra servirse de un
sistema para la intermediacién y tramitacion de
préstamos de valores organizado por un banco de
depdsito de titulos-valores u otra compania de las
mencionadas en las “condiciones particulares de
contratacion”, cuyo objeto consista en la tramita-
cion de operaciones internacionales de valores
por cuenta de terceros, que se aparte de las exi-
gencias de los art. 54 y 55 de la InvG, siempre que
mediante las condiciones del citado sistema que-
den salvaguardados los intereses de los inverso-
res.

4. Siempre que en las “condiciones particulares
de contratacién” no se determine algo distinto, la
sociedad podrad conceder préstamos de valores
también en relacién con instrumentos del merca-
do monetario, depdsitos bancarios y participacio-
nes de inversién, en tanto que estos activos finan-
cieros puedan adquirirse para el fondo. En este
sentido, las disposiciones del art. 13 se aplicaran
mutatis mutandis.
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Art. 14 Operaciones de repos

1. La sociedad podré concertar por cuenta del
fondo operaciones de repos sobre valores en el
sentido del parr. 2 del art. 340b del Codigo Mer-
cantil alemén (Handelsgesetzbuch) con entida-
des de crédito o instituciones de servicios finan-
cieros, a cambio de la contraprestacién corres-
pondiente.

2. Las operaciones de repos habrén de tener por
objeto activos financieros que sean susceptibles
de adquisicién por el fondo conforme a las condi-
ciones de contratacion.

3. Las operaciones de repos pueden tener co-
mo maximo un vencimiento de doce meses.

4. Siempre que en las “condiciones particulares
de contratacion” no se determine algo distinto, la
sociedad podra conceder operaciones de repos
también en relacién con instrumentos del merca-
do monetario, depdsitos bancarios y participacio-
nes de inversién, en tanto que estos activos finan-
cieros puedan adquirirse para el fondo. En este
sentido, las disposiciones del art. 14 se aplicaran
mutatis mutandis.

|
Art. 15 Créditos

La sociedad puede recibir créditos a corto plazo
por cuenta comun de los inversores hasta un im-
porte del 10% del valor del fondo cuando las con-
diciones del crédito sean habituales en el mercado
y la entidad depositaria acepte el recurso al crédi-
to. Aqui se computaran los importes que la socie-
dad haya percibido como vendedor en el marco de
una operacién de repos.
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Art. 16 Titulos de participacion

1. Los titulos de participacién se extenderan al
portador y serdn otorgados sobre una o varias par-
ticipaciones.

2. Las participaciones pueden tener distintos de-
rechos, especialmente respecto al destino de los
rendimientos, la prima de suscripcion, la comision
de reembolso, la moneda del valor liquidativo por
participacion, la comision de gestion, el importe mi-
nimo de inversion o una combinacién de estas ca-
racteristicas (clases de participacion). Los detalles
quedan regulados en las “condiciones particulares
de contratacion”.

3. Los titulos habran de llevar, al menos, las fir-
mas manuscritas o reproducidas de la sociedad y
de la entidad depositaria, junto a las que habré de
figurar ademas la firma de pufio y letra de un inter-
ventor de la entidad depositaria.

4. Las participaciones son transmisibles. La
transmisién de un titulo de participacién implica la
cesion de los derechos incorporados al mismo. El
tenedor del titulo de participacion figurara en todo
caso ante la sociedad como titular del derecho.

5. Siempre que los derechos de los inversores
en la constitucion de un fondo o los derechos de
los inversores de una clase de participacion en la
introduccion de una nueva clase de participaciéon
no se deban documentar en un certificado global
sino en participaciones individuales o titulos multi-
ples, dicha circunstancia constara en las “condicio-
nes particulares de contrataciéon”.

|
Art. 17 Suscripcion y reembolso
de participaciones, suspension
de reembolsos

1. El nimero de participaciones emitidas no se
encuentra en principio restringido. La sociedad se
reserva el derecho a suspender provisional o defi-
nitivamente la emision de titulos de participacion.

2. Las participaciones pueden adquirirse directa-
mente a la sociedad o la entidad depositaria, o bien
por intermediacion de terceros.

3. Los inversores pueden exigir a la sociedad el
reembolso de las participaciones. La sociedad ven-
dré obligada a admitir la devolucion por cuenta del
fondo al precio de reembolso vigente. Compete a
la entidad depositaria la practica de los reembol-
SOS.

4. La sociedad se reserva no obstante la facul-
tad de suspender los reembolsos de participacio-
nes de acuerdo con el art. 37 de la InvG cuando,
por circunstancias extraordinarias, la suspension
resulte indispensable en atencion a los intereses
de los inversores.

|
Art. 18 Precios de suscripcion y reembolso

1. Para el célculo del precio de suscripcion y de
reembolso de participaciones, el valor efectivo de
los activos financieros del fondo (valor de inventa-
rio) serd determinado en los dias mencionados en
el parrafo 4 y dividido a continuacién por el nime-
ro de participaciones en circulacion (valor liquidati-
Vo por participacion). Si se introducen para el fon-
do distintas clases de participaciones conforme al

parr. 2 del art. 16, se habra de determinar el valor
liquidativo por participacién, asi como el precio de
suscripcion y reembolso de forma particular para
cada clase de participacion.

La valoracién de los activos financieros se reali-
zard conforme al art. 36 de la InvG o a un reglamen-
to juridico promulgado de acuerdo con el art. 36 de
la InvG.

2. El precio de suscripcién se corresponde con
el valor liquidativo por participacién més una even-
tual prima de suscripcion fijada en las “condiciones
particulares de contratacién”. El precio de reem-
bolso se corresponde con el valor liquidativo por
participacidon menos una eventual comisién de re-
embolso fijada en las “condiciones particulares de
contratacion”. Cuando el inversor tenga que pagar
otros costes aparte de la prima de suscripcién o la
comision de reembolso, el importe y el célculo de
estos han de constar en las “condiciones particu-
lares de contratacion”.

3. Cuando la orden es recibida por la sociedad o
la entidad depositaria antes del cierre de acepta-
cién de érdenes establecido por la sociedad en el
folleto de venta, la suscripcion y el reembolso de
participaciones se efecttian por el siguiente precio
de suscripcion/reembolso conforme a los dias
mencionados en el parrafo 1. Si se recibe la orden
después del cierre de aceptacion de érdenes esta-
blecido por la sociedad en el folleto de venta, la
suscripcion se efectla al siguiente precio de sus-
cripcién con arreglo al parrafo 1.

4. Los precios de suscripcion y de reembolso se
determinaran todos los dias bursatiles. La sociedad
y la entidad depositaria pueden prescindir de la de-
terminacién del valor los dias festivos oficiales que
sean dias bursétiles, asf como el 24 y el 31 de di-
ciembre de cada ano; la informacion completa vie-
ne regulada en el folleto de venta.

Art. 19 Costes

En las “condiciones particulares de contrata-
cién” se mencionan los costes y las comisiones de
la sociedad, de la entidad depositaria y de terceros
que pueden gravar el fondo. En lo que se refiere a
las comisiones especificadas en el inciso 1, en las
“condiciones particulares de contratacion” debe
mencionarse ademas la cuantia de las mismas, asi
como el método y la forma de célculo utilizada.

|
Art. 20 Rendicion de cuentas

1. La sociedad publicard un informe anual, que
incluird también la cuenta de resultados, con arre-
glo al parr. 1 del art. 44 de la InvG, dentro de los
cuatro meses siguientes al cierre del ejercicio del
fondo (si el cierre es anterior al 1 de enero de 2009:
tres meses).

2. La sociedad publicard un informe semestral
con arreglo a lo dispuesto en el parr. 2 del art. 44
de la InvG dentro de los dos meses siguientes al
primer semestre del ejercicio.

3. Si el derecho de gestion del fondo se trans-
fiere a otra sociedad gestora durante el ejercicio
econdmico, la sociedad habréa de elaborar un infor-
me parcial el dia de transmision que responda a las

exigencias establecidas para un informe anual con-
forme al pérr. 1 del art. 44 de la InvG.

4. Los informes pueden obtenerse en las sedes
de la sociedady la entidad depositaria, asi como en
el resto de plazas indicadas en el folleto de venta,
y serédn ademas publicados en la edicién electréni-
ca del Boletin Federal aleman (Bundesanzeiger).
Los informes que se refieran a un ejercicio cuyo
cierre sea anterior al 1 de enero de 2009 se daran
a conocer ademas en un diario o periédico econo-
mico de amplia difusion o en los medios de infor-
macién electrénicos mencionados en el folleto de
venta.

]

Art. 21 Desistimiento de la gestora
y liquidacion del fondo

1. La sociedad podra renunciar a la gestion del
fondo mediante la publicacién de dicho propoésito
en el Boletin Federal electronico, asi como en el in-
forme anual o semestral, con una antelacion mini-
ma de seis meses.

2. La eficacia del desistimiento extinguira el de-
recho de la sociedad a la gestién del fondo. En es-
te caso el fondo o el derecho de disposicion sobre
el fondo seran transferidos a la entidad deposita-
ria, que habré de proceder a su liquidacion, asi co-
mo al reparto del producto de la misma entre los
inversores. La entidad depositaria podra reclamar
de la sociedad la comision que le correspondiera
por el periodo de liquidacién. La entidad deposita-
ria podra renunciar, con la autorizacion de la Ofici-
na Federal, a la liquidacion y el reparto y transmitir
a otra sociedad gestora la gestién del fondo con
arreglo a las condiciones de contratacion hasta en-
tonces vigentes.

3. La sociedad habré de presentar un informe de
disolucién el dia en que se extinga su derecho de
gestion con arreglo al art. 38 de la InvG que res-
ponda a las exigencias para un informe anual con-
forme al pérr. 1 del art. 44 de la InvG.

|
Art. 22 Modificacion de las condiciones
de contratacion

1. La sociedad puede modificar las condiciones
de contratacion.

2. La modificacion de las condiciones de contra-
tacion, con la salvedad del régimen relativo a los
gastos y las comisiones de la sociedad, de la enti-
dad depositaria y de terceros que gravan el fondo
(inciso 1 del parr. 1 del art. 41 de la InvG), requeri-
ra la autorizacion previa de la Oficina Federal. Cuan-
do las modificaciones afecten a los principios de in-
version con arreglo al inciso 1, requeriran la autori-
zacion previa del Consejo de Vigilancia de la socie-
dad.

3. Todas las modificaciones previstas se publica-
ran en el Boletin Federal electronico, asi como en
un diario o periédico econémico de amplia difusion
o en los medios de informacién electrénicos indi-
cados en el folleto de venta, y entrardn en vigor, a
excepcion de las modificaciones con arreglo a los
parrafos 4 y 5, como pronto el dia siguiente a su
publicacion en el Boletin Federal electronico. En
una publicacion conforme al inciso 1, debe hacer-



se referencia a las modificaciones previstas y a su
entrada en vigor.

4. Las modificaciones de disposiciones relati-
vas a los costes y a las comisiones de la socie-
dad, de la entidad depositaria y de terceros (inci-
so 1 del péarr. 1 del art. 41 de la InvG) entrardn en
vigor, como pronto, a los 6 meses de su publica-
cién, siempre que no se establezca un plazo més
temprano con la aprobacion de la Oficina Federal.

La publicacion se realizard conforme al inciso 2
del parrafo 3.

5. Las modificaciones de los principios de inver-
sién vigentes hasta la fecha del fondo entran en vi-
gor como muy pronto a los 6 meses desde su pu-
blicacion. La publicacién se realizard conforme al
inciso 2 del parrafo 3. Ademés, la sociedad ha de
ofrecer a los inversores la posibilidad de cambiar
sin coste alguno las participaciones por participa-

ciones en otros fondos con principios de inversiéon
equivalentes.
| |

Art. 23 Lugar de cumplimiento, jurisdiccion

1. Ellugar de cumplimiento sera el de la sede de
la sociedad.

2. No estando sometido el inversor a una juris-
diccion general en territorio nacional, sera compe-
tente la jurisdiccion de la sede de la sociedad.
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CONDICIONES PARTICULARES
DE CONTRATACION

para la regulacion de las relaciones juridicas
entre los inversores y DWS Investment GmbH,
Frankfurt/Main, (en lo sucesivo, la “sociedad”) en
relaciéon con el fondo de inversién conforme con
los requisitos constituido por la sociedad

DWS US Aktien Typ O,

y que solo rigen en relacién con las “condiciones
generales de contratacion” especificadas por la
sociedad para fondos de inversién conformes con

los requisitos.
q m

PRINCIPIOS Y LIMITES DE INVERSION
Art. 24 Activos financieros

La sociedad podré adquirir para el fondo los si-
guientes activos financieros:

1. Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

2. Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

3. Depositos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

4. Participaciones de inversion con arreglo al
art. 50 de la InvG.

5. Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

6. Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

]
Art. 25 Limites de inversion

1. Como minimo, el 51% del valor del fondo se
invertird en acciones de emisores estadouniden-
ses. Los valores aceptados para operaciones de
repos se han de computar a los limites de inver-
sion del art. 60, parr. 1y 2 de la InvG.

2. Podréa invertirse hasta el 20% del valor del
fondo en valores de renta fija. Los pagarés se
computarédn dentro del limite de inversion aplica-
ble a los valores de renta fija. Las obligaciones
convertibles y los bonos convertibles no se con-
sideraran renta fija a los efectos del inciso 1.

3. Los derivados que se refieran a valores de
renta fija y que carezcan de finalidad de cobertu-
ra se contabilizaran a su valor computable en el
sentido del DerivateV, a los efectos del limite a
que se refiere el parrafo 2.

4. Podra invertirse hasta el 49% del valor del
fondo en instrumentos del mercado monetario.
No tendré lugar una limitacion respecto a los ins-
trumentos del mercado monetario adquiribles
con arreglo al articulo 6 de las “condiciones ge-
nerales de contratacion”. Los instrumentos del
mercado monetario aceptados para operaciones
de repos se han de computar a los limites de in-
version del art. 60, parr. 1y 2 de la InvG.

5. Se podréd mantener hasta un 49% del valor
del fondo en depdsitos bancarios conforme a lo
dispuesto en el art. 7, inciso 1 de las “condicio-
nes generales de contratacion”. Aqui habrén de
computarse los importes pagados por la sociedad
como tomadora de repos.

6. Se podrd invertir hasta un 10% del valor del
fondo todas las participaciones de inversién per-
mitidas conforme a lo dispuesto en el art. 8, nim.

1 de las “condiciones generales de contratacion”.
El porcentaje de inversién que supere el 5% del
valor del fondo solo puede estar constituido por
participaciones de inversién de fondos del merca-
do monetario. Las participaciones de inversion
aceptadas para operaciones de repos se han de
computar a los limites de inversién de los art. 61
y 64, parr. 3 de la InvG.
|
CLASES DE PARTICIPACIONES
Art. 26 Clases de participaciones
Todas las participaciones tienen los mismos
derechos y no se constituirdn diferentes clases
de participaciones conforme al art. 16, péarr. 2 de
las “condiciones generales de contratacion”.
| |
PARTICIPACIONES, PRECIO DE SUSCRIP-
CION, PRECIO DE REEMBOLSO, REEMBOLSO
DE PARTICIPACIONES Y COSTES
Art. 27 Participaciones
Los inversores figuran en los respectivos acti-
vos financieros del fondo como copropietarios en
proporcién a su participacion.
| |
Art. 28 Precio de suscripcion y de reembolso
El precio de suscripcion se corresponde con el
precio de reembolso.

Art. 29 Costes y servicios percibidos’

1. La sociedad percibira del fondo una comisién
total diaria equivalente al 1,7 % anual del fondo so-
bre la base del valor de inventario determinado to-
dos los dias bursatiles (véase el articulo 18 de las
“condiciones generales de contratacion”). Con
esta comision total se cubren las comisiones y
gastos descritos a continuacion y no se cargan
por separado al fondo:

a) Comisién para la administracién del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucién).

b) Comision de la entidad depositaria.

c) Las comisiones bancarias usuales, incluidas
en su caso las habituales comisiones bancarias
correspondientes a la custodia de activos extran-
jeros en el exterior.

d) Los costes de imprenta y envio de los infor-
mes anuales y semestrales destinados a los par-
ticipes.

e) Los costes derivados de la publicacién de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso vy, llegado
el caso, de los dividendos.

f) Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

g) Los costes de publicacion de los principios
de las bases imponibles y de la certificacion de
que los datos fiscales se determinaron de confor-
midad con las normas del derecho tributario ale-
man.

' Esta regulacién no se encuentra sujeta al régimen
de aprobacion de la Oficina Federal.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

2. Ademas de la comision total determinada en
el apartado 1, podran contabilizarse con cargo al
fondo los siguientes costes:

a) Los gastos generados en relacién con la ad-
quisicion y enajenacion de activos financieros.

b) Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administraciéon y custodia.

c) Los costes derivados del ejercicio y ejecu-
cion de los derechos legales del fondo.

3. Ademés, la sociedad podréa percibir del fon-
do una comisién de rendimiento diaria por la ges-
tion del fondo, cuya cuantia podra llegar hasta a
una cuarta parte del importe en que exceda la
evolucion del valor liquidativo por participacion a
la evolucion del indice Standard&Poors 500 (total
return), de la que se deducird la comision total
que se menciona en el apartado 1 de esta dispo-
sicion. La comision de rendimiento seré determi-
nada por la comparacién de la evolucién del indi-
ce convertido a euros con la evolucion del valor li-
quidativo por participacion (véase art. 18, parr. 1
de las “condiciones generales de contratacion”).
Con arreglo al resultado de la comparacion diaria
se apartara del fondo la comision de rendimiento
eventualmente devengada. Sila evolucion del va-
lor liguidativo por participacién cayera durante el
ejercicio por debajo del indice, se liquidara de nue-
vo la comisién de rendimiento acumulada hasta
entonces en el ejercicio correspondiente con
arreglo a la comparacion diaria. Se podré retirar
del fondo la comisiéon de rendimiento reservada
que se haya acumulado al cierre del ejercicio. En
el supuesto de que desapareciera el indice co-
rrespondiente, la sociedad determinara otro indi-
ce similar, que desempenara el papel del indice
citado.

4. Asimismo, la sociedad puede percibir hasta
la mitad de los ingresos obtenidos por la concer-
tacion de operaciones de préstamo de valores a
cuenta del patrimonio del fondo como comision
global.

5. La sociedad est4 autorizada a utilizar, en re-
lacién con las operaciones financieras del fondo,
las ventajas rentables de corredores de bolsa e in-
termediarios financieros para la toma de decisio-
nes de inversion en interés de los participes. Es-
tos servicios comprenden, por ejemplo, estudios,
andlisis financieros y sistemas de informacion
acerca del mercado y de la cotizacién que pres-
ten tanto los propios corredores de bolsa e inter-
mediarios financieros como terceros.

6. La sociedad ha de hacer publico en el infor-
me anual y en el informe semestral el importe de
las primas de suscripcion y de las comisiones de
reembolso que hayan sido cargadas al fondo en
el periodo de referencia por la adquisicién y el re-
embolso de participaciones en el sentido del art.
50 de la InvG. Para la adquisicién de participacio-
nes que sean gestionadas directa o indirectamen-
te por la propia sociedad o por otra compafia con
la que la sociedad tenga una relacién de asocia-
cion importante directa o indirectamente, la so-



ciedad o la otra compafia deben renunciar a laim-
putacion de una prima de suscripcion o una comi-
sién de reembolso para la adquisicién y el reem-
bolso. La sociedad ha de hacer publica en el infor-
me anual y en el informe semestral la comisién
que se cargd al fondo como comision de gestion
por las participaciones mantenidas en el fondo
por la propia sociedad, otra sociedad gestora, una
sociedad anénima de inversiones u otra compa-
fifa con la que la sociedad tenga una relacion de
asociacion importante directa o indirectamente, o
una sociedad de inversiones extranjera, incluida
su sociedad gestora.

DESTINO DE LOS RENDIMIENTOS
Y EJERCICIO ECONOMICO
Art. 30 Acumulacion de los rendimientos

La sociedad reinvertird en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do a la compensacion de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asi como las plusvalias.

|

Art. 31 Ejercicio economico

El ejercicio econémico del fondo comienza el
1 de octubre y finaliza el 30 de septiembre.
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CONDICIONES PARTICULARES
DE CONTRATACION

para la regulacién de las relaciones juridicas en-
tre los inversores y la DWS Investment GmbH,
Frankfurt/Main, (en lo sucesivo, la “sociedad”) en
relaciéon con el fondo de inversién conforme con
los requisitos constituido por la sociedad

DWS Asiatische Aktien Typ O,

y que solo rigen en relacién con las “condiciones
generales de contratacion” especificadas por la
sociedad para fondos de inversién conformes con

los requisitos.
q m

PRINCIPIOS Y LIMITES DE INVERSION
Art. 24 Activos financieros

La sociedad podré adquirir para el fondo los
siguientes activos financieros:

1. Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

2. Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

3. Depositos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

4. Participaciones de inversion con arreglo al
art. 50 de la InvG.

5. Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

6. Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

|
Art. 25 Limites de inversion

1. Como minimo, el 51% del valor del fondo se
invertird en acciones de compafias con sede en
el Lejano Oriente, como por ejemplo, Japon,
Hong Kong, Corea, Malasia, Singapur, Tailandia,
Indonesia y Filipinas. Los valores aceptados para
operaciones de repos se han de computar a los
limites de inversion del art. 60, parr. 1y 2 de la
InvG.

2. Podréa invertirse hasta el 20% del valor del
fondo en valores de renta fija. Los pagarés se
computaran dentro del limite de inversion aplica-
ble a los valores de renta fija. Las obligaciones
convertibles y los bonos convertibles no se con-
sideraran renta fija a los efectos del inciso 1.

3. Los derivados que se refieran a valores de
renta fija y que carezcan de finalidad de cobertu-
ra se contabilizaran a su valor computable en el
sentido del DerivateV, a los efectos del limite a
que se refiere el parrafo 2.

4. Podra invertirse hasta el 49% del valor del
fondo en instrumentos del mercado monetario.
No tendré lugar una limitacion respecto a los ins-
trumentos del mercado monetario adquiribles
con arreglo al articulo 6 de las “condiciones ge-
nerales de contratacion”. Los instrumentos del
mercado monetario aceptados para operaciones
de repos se han de computar a los limites de in-
version del art. 60, parr. 1y 2 de la InvG.

5. Se podréd mantener hasta un 49% del valor
del fondo en depdsitos bancarios conforme a lo
dispuesto en el art. 7, inciso 1 de las “condicio-
nes generales de contratacion”. Aqui habran de
computarse los importes pagados por la sociedad
como tomadora de repos.

6. Se podré invertir hasta un 10% del valor del
fondo todas las participaciones de inversiéon per-
mitidas conforme a lo dispuesto en el art. 8, num.
1 de las “condiciones generales de contratacion”.
El porcentaje de inversién que supere el 5% del
valor del fondo solo puede estar constituido por
participaciones de inversién de fondos del merca-
do monetario. Las participaciones de inversion
aceptadas para operaciones de repos se han de
computar a los limites de inversién de los art. 61
y 64, parr. 3 de la InvG.

|
CLASES DE PARTICIPACIONES
Art. 26 Clases de participaciones

Todas las participaciones tienen los mismos
derechos y no se constituirdn diferentes clases
de participaciones conforme al art. 16, parr. 2 de
las “condiciones generales de contratacion”.

| |
PARTICIPACIONES, PRECIO DE SUSCRIP-
CION, PRECIO DE REEMBOLSO, REEMBOLSO
DE PARTICIPACIONES Y COSTES
Art. 27 Participaciones

Los inversores figuran en los respectivos acti-
vos financieros del fondo como copropietarios en
proporcién a su participacion.

|
Art. 28 Precio de suscripcion y de reembolso

El precio de suscripcion se corresponde con el

precio de reembolso.
|
Art. 29 Costes y servicios percibidos’

1. La sociedad percibira del fondo una comisién
total diaria equivalente al 1,7 % anual del fondo so-
bre la base del valor de inventario determinado to-
dos los dias bursatiles (véase el articulo 18 de las
“condiciones generales de contratacion”). Con
esta comision total se cubren las comisiones y
gastos descritos a continuacion y no se cargan
por separado al fondo:

a) Comisién para la administracion del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucion).

b) Comision de la entidad depositaria.

c) Las comisiones bancarias usuales, incluidas
en su caso las habituales comisiones bancarias
correspondientes a la custodia de activos extran-
jeros en el exterior.

d) Los costes de imprenta y envio de los infor-
mes anuales y semestrales destinados a los par-
ticipes.

e) Los costes derivados de la publicacién de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso vy, llegado
el caso, de los dividendos.

f) Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

g) Los costes de publicacion de los principios de
las bases imponibles y de la certificacion de que

' Esta regulacién no se encuentra sujeta al régimen
de aprobacién de la Oficina Federal.

los datos fiscales se determinaron de conformidad
con las normas del derecho tributario aleman.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

2. Ademas de la comision total determinada en
el apartado 1, podrén contabilizarse con cargo al
fondo los siguientes costes:

a) Los gastos generados en relacién con la ad-
quisicién y enajenacion de activos financieros.

b) Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administracion y custodia.

c) Los costes derivados del ejercicio y ejecu-
cion de los derechos legales del fondo.

3. Ademés, la sociedad podréa percibir del fon-
do una comisioén de rendimiento diaria por la ges-
tion del fondo cuya cuantia podra alcanzar hasta
una cuarta parte del importe en que exceda la
evolucién del valor liquidativo por participaciéon a
la evolucion del indice MSCI Combined Far East
Free, de la que se deducira la comision total que
se menciona en el apartado 1 de esta disposicion.
La comisién de rendimiento seré determinada por
la comparacioén de la evolucion del indice conver-
tido a euros con la evolucion del valor liquidativo
por participacion (véase art. 18, parr. 1 de las
“condiciones generales de contratacién”). Con
arreglo al resultado de la comparacion diaria se
apartara del fondo la comision de rendimiento
eventualmente devengada. Si la evolucién del va-
lor liguidativo por participacién cayera durante el
ejercicio por debajo del indice, se liquidara de nue-
vo la comision de rendimiento acumulada hasta
entonces en el ejercicio correspondiente con
arreglo a la comparacién diaria. Se podré retirar
del fondo la comision de rendimiento reservada
que se haya acumulado al cierre del ejercicio. En
el supuesto de que desapareciera el indice co-
rrespondiente, la sociedad determinara otro indi-
ce similar, que desempenfara el papel del indice
citado.

4. Asimismo, la sociedad puede percibir hasta
la mitad de los ingresos obtenidos por la concer-
tacion de operaciones de préstamo de valores a
cuenta del patrimonio del fondo como comision
global.

5. La sociedad esta autorizada a utilizar, en re-
laciéon con las operaciones financieras del fondo,
las ventajas rentables de corredores de bolsa e in-
termediarios financieros para la toma de decisio-
nes de inversion en interés de los participes. Es-
tos servicios comprenden, por ejemplo, estudios,
analisis financieros y sistemas de informacion
acerca del mercado y de la cotizacién que pres-
ten tanto los propios corredores de bolsa e inter-
mediarios financieros como terceros.

6. La sociedad ha de hacer publico en el infor-
me anual y en el informe semestral el importe de
las primas de suscripcion y de las comisiones de
reembolso que hayan sido cargadas al fondo en
el periodo de referencia por la adquisicion y reem-
bolso de participaciones en el sentido del art. 50
de la InvG. Para la adquisicion de participaciones
que sean gestionadas directa o indirectamente
por la propia sociedad o por otra compania con la



que la sociedad tenga una relacién de asociacion
importante directa o indirectamente, la sociedad
o la otra compania pueden renunciar a la imputa-
cién de una prima de suscripcion o una comision
de reembolso para la adquisicién y el reembolso.
La sociedad ha de hacer publica en el informe
anual y en el informe semestral la comisién que
se cargo al fondo como comision de gestion por
las participaciones mantenidas en el fondo por la
propia sociedad, otra sociedad gestora, una socie-
dad anénima de inversiones u otra compafia con
la que la sociedad tenga una relacion de asocia-
cion importante directa o indirectamente, o una
sociedad de inversiones extranjera, incluida su
sociedad gestora.

DESTINO DE LOS RENDIMIENTOS
Y EJERCICIO ECONOMICO
Art. 30 Acumulacion de los rendimientos

La sociedad reinvertird en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do a la compensacion de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asf como las plusvalias.

|

Art. 31 Ejercicio econémico

El ejercicio econémico del fondo comienza el
1 de octubre y finaliza el 30 de septiembre.
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CONDICIONES PARTICULARES
DE CONTRATACION

para la regulacion de las relaciones juridicas
entre los inversores y DWS Investment GmbH,
Frankfurt/Main, (en lo sucesivo, la “sociedad”) en
relaciéon con el fondo de inversién conforme con
los requisitos constituido por la sociedad

DWS Pharma-Aktien Typ O,

y que solo rigen en relacién con las “condiciones
generales de contratacion” especificadas por la
sociedad para fondos de inversién conformes con
los requisitos.

]
PRINCIPIOS Y LIMITES DE INVERSION
Art. 24 Activos financieros

La sociedad podré adquirir para el fondo los si-
guientes activos financieros:

1. Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

2. Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

3. Depositos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

4. Participaciones de inversion con arreglo al
art. 50 de la InvG.

5. Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

6. Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

]
Art. 25 Limites de inversion

1. Como minimo, el 51% del valor del fondo se
invertird en acciones de aquellos emisores cuyos
rendimientos financieros o beneficios reflejados
en el ultimo informe procedan mayoritariamente
del sector farmacéutico, o cuyos gastos se efec-
tlen principalmente en esa area de negocio. En
este sentido, el sector farmacéutico comprende
todas las actividades y servicios relacionados con
la investigacién, desarrollo, fabricacion y distribu-
cion de medicamentos. Los valores aceptados
para operaciones de repos se han de computar a
los limites de inversion del art. 60, parr. 1y 2 de
la InvG.

2. Podréa invertirse hasta el 20% del valor del
fondo en valores de renta fija. Los pagarés se
computarén dentro del limite de inversion aplica-
ble a los valores de renta fija. Las obligaciones
convertibles y los bonos convertibles no se con-
sideraran renta fija a los efectos del inciso 1.

3. Los derivados que se refieran a valores de
renta fija y que carezcan de finalidad de cobertu-
ra se contabilizaran a su valor computable en el
sentido del DerivateV, a los efectos del limite a
que se refiere el parrafo 2.

4. Podra invertirse hasta el 49% del valor del
fondo en instrumentos del mercado monetario.
No tendré lugar una limitacion respecto a los ins-
trumentos del mercado monetario adquiribles
con arreglo al art. 6 de las “condiciones genera-
les de contratacién”. Los instrumentos del mer-
cado monetario aceptados para operaciones de
repos se han de computar a los limites de inver-
sion del art. 60, parr. 1y 2 de la InvG.

5. Se podréd mantener hasta un 49% del valor

del fondo en depdsitos bancarios conforme a lo
dispuesto en el art. 7, inciso 1 de las “condicio-
nes generales de contratacion”. Aqui habrén de
computarse los importes pagados por la sociedad
como tomadora de repos.

6. Se podrd invertir hasta un 10% del valor del
fondo todas las participaciones de inversion per-
mitidas conforme a lo dispuesto en el art. 8, num.
1 de las “condiciones generales de contratacion”.
El porcentaje de inversién que supere el 5% del
valor del fondo solo puede estar constituido por
participaciones de inversién de fondos del merca-
do monetario. Las participaciones de inversion
aceptadas para operaciones de repos se han de
computar a los limites de inversién de los art. 61
y 64, péarr. 3 de la InvG.

|
CLASES DE PARTICIPACIONES
Art. 26 Clases de participaciones

Todas las participaciones tienen los mismos
derechos y no se constituirdn diferentes clases
de participaciones conforme al art. 16, parr. 2 de
las “condiciones generales de contratacion”.

|
PARTICIPACIONES, PRECIO DE SUSCRIP-
CION, PRECIO DE REEMBOLSO, REEMBOLSO
DE PARTICIPACIONES Y COSTES
Art. 27 Participaciones

Los inversores figuran en los respectivos acti-
vos financieros del fondo como copropietarios en
proporcién a su participacion.

|
Art. 28 Precio de suscripcion y de reembolso

El precio de suscripcion se corresponde con el

precio de reembolso.
|
Art. 29 Costes y servicios percibidos’

1. La sociedad percibira del fondo una comisién
total diaria equivalente al 1,7% anual del fondo so-
bre la base del valor de inventario determinado to-
dos los dias bursatiles (véase el art. 18 de las
“condiciones generales de contratacion”). Con
esta comision total se cubren las comisiones y
gastos descritos a continuacion y no se cargan por
separado al fondo:

a) Comisién para la administracion del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucion).

b) Comision de la entidad depositaria.

c) Las comisiones bancarias usuales, incluidas
en su caso las habituales comisiones bancarias
correspondientes a la custodia de activos extran-
jeros en el exterior.

d) Los costes de imprenta y envio de los infor-
mes anuales y semestrales destinados a los par-
ticipes.

e) Los costes derivados de la publicacion de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso vy, llegado
el caso, de los dividendos.

' Esta regulaciéon no se encuentra sujeta al régimen
de aprobacion de la Oficina Federal.

f) Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

g) Los costes de publicacion de los principios
de las bases imponibles y de la certificacion de
que los datos fiscales se determinaron de confor-
midad con las normas del derecho tributario ale-
man.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

2. Ademas de la comision total determinada en
el apartado 1, podran contabilizarse con cargo al
fondo los siguientes costes:

a) Los gastos generados en relacién con la ad-
quisicion y enajenacion de activos financieros.

b) Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administracion y custodia.

c) Los costes derivados del ejercicio y ejecu-
cion de los derechos legales del fondo.

3. Ademés, la sociedad podréa percibir del fon-
do una comisién de rendimiento diaria por la ges-
tion del fondo, cuya cuantia podré llegar hasta a
una cuarta parte del importe en que exceda la
evolucion del valor liquidativo por participacion a
la evolucién del indice MSCI World Health Care,
de la que se deducirad la comision total que se
menciona en el parrafo 1 de esta disposicion. La
comision de rendimiento serad determinada por la
comparacion de la evolucion del indice converti-
do a euros con la evolucién del valor liquidativo
por participacion (véase art. 18, parr. 1 de las
“condiciones generales de contratacién”). Con
arreglo al resultado de la comparacion diaria se
apartard del fondo la comisién de rendimiento
eventualmente devengada. Sila evolucion del va-
lor liguidativo por participaciéon cayera durante el
ejercicio por debajo del indice, se liquidara de nue-
vo la comisién de rendimiento acumulada hasta
entonces en el ejercicio correspondiente con
arreglo a la comparacién diaria. Se podré retirar
del fondo la comision de rendimiento reservada
que se haya acumulado al cierre del ejercicio. En
el supuesto de que desapareciera el indice co-
rrespondiente, la sociedad determinara otro indi-
ce similar, que desempenara el papel del indice
citado.

4. Asimismo, la sociedad puede percibir hasta
la mitad de los ingresos obtenidos por la concer-
tacion de operaciones de préstamo de valores a
cuenta del patrimonio del fondo como comision
global.

5. La sociedad esté autorizada a utilizar, en re-
lacién con las operaciones financieras del fondo,
las ventajas rentables de corredores de bolsa e in-
termediarios financieros para la toma de decisio-
nes de inversion en interés de los participes. Es-
tos servicios comprenden, por ejemplo, estudios,
anélisis financieros y sistemas de informacion
acerca del mercado y de la cotizacién que pres-
ten tanto los propios corredores de bolsa e inter-
mediarios financieros como terceros.

6. La sociedad ha de hacer publico en el infor-
me anual y en el informe semestral el importe de
las primas de suscripcion y de las comisiones de



reembolso que hayan sido cargadas al fondo en
el periodo de referencia por la adquisicién y el re-
embolso de participaciones en el sentido del art.
50 de la InvG. Para la adquisicién de participacio-
nes gue sean gestionadas directa o indirectamen-
te por la propia sociedad o por otra compaiia con
la que la sociedad tenga una relacion de asocia-
cion importante directa o indirectamente, la so-
ciedad o la otra compania deben renunciar a laim-
putacion de una prima de suscripcion o una comi-
sién de reembolso para la adquisiciéon y el reem-
bolso. La sociedad ha de hacer publica en el infor-
me anual y en el informe semestral la comisién
que se cargd al fondo como comision de gestion
por las participaciones mantenidas en el fondo
por la propia sociedad, otra sociedad gestora, una
sociedad anénima de inversiones u otra compa-
fifa con la que la sociedad tenga una relacion de
asociaciéon importante directa o indirectamente, o
una sociedad de inversiones extranjera, incluida
su sociedad gestora.

DESTINO DE LOS RENDIMIENTOS
Y EJERCICIO ECONOMICO
Art. 31 Acumulacién de los rendimientos

La sociedad reinvertird en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do a la compensacién de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asi como las plusvalias.

|

Art. 32 Ejercicio econémico

El ejercicio econémico del fondo comienza el
1 de octubre vy finaliza el 30 de septiembre.
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CONDICIONES PARTICULARES
DE CONTRATACION

para la regulacion de las relaciones juridicas
entre los inversores y DWS Investment GmbH,
Frankfurt/Main, (en lo sucesivo, la “sociedad”) en
relaciéon con el fondo de inversién conforme con
los requisitos constituido por la sociedad

DWS Biotech-Aktien Typ O,

y que solo rigen en relacién con las “condiciones
generales de contratacion” especificadas por la
sociedad para fondos de inversién conformes con

los requisitos.
q m

PRINCIPIOS Y LIMITES DE INVERSION
Art. 24 Activos financieros

La sociedad podré adquirir para el fondo los si-
guientes activos financieros:

1. Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

2. Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

3. Depositos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

4. Participaciones de inversion con arreglo al
art. 50 de la InvG.

5. Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

6. Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

|
Art. 25 Limites de inversion

1. Como minimo, el 51% del valor del fondo se
invertird en acciones de aquellos emisores cuyos
rendimientos financieros o beneficios reflejados
en el ultimo informe o en otro documento ade-
cuado de la compania procedan mayoritariamen-
te del sector biotecnoldgico, o cuyos gastos se
efectlen principalmente en esa drea de negocio.
En este sentido, el sector de la biotecnologia
comprende todas las actividades relacionadas
con la investigacion, desarrollo, fabricacién y dis-
tribucion de productos creados o modificados con
procesos biotecnoldgicos o bioquimicos. Sera po-
sible incluir acciones de emisores cuyas cifras de
ventas o de beneficios reflejadas en el dltimo in-
forme o en otro documento adecuado de la com-
paffa procedan mayoritariamente del sector de la
sanidad. En este sentido, el sector de la sanidad
comprende todas las actividades y servicios rela-
cionados con la investigacion, desarrollo, fabrica-
cién y distribucion de medicamentos y tecnologia
meédica en el &mbito del tratamiento médico y la
atencion sanitaria. Los valores aceptados para
operaciones de repos se han de computar a los li-
mites de inversion del art. 60, parr. 1y 2 de la
InvG.

2. Podré invertirse hasta el 20% del valor del
fondo en valores de renta fija. Las obligaciones
convertibles y los bonos convertibles no se con-
sideraran renta fija a los efectos del inciso 1.

3. Los derivados que se refieran a valores de
renta fija y que carezcan de finalidad de cobertu-
ra se contabilizardn a su valor computable en el
sentido del DerivateV, a los efectos del limite a
que se refiere el parrafo 2.

4. Podra invertirse hasta el 49% del valor del
fondo en instrumentos del mercado monetario.
No tendré lugar una limitacion respecto a los ins-
trumentos del mercado monetario adquiribles
con arreglo al articulo 6 de las “condiciones ge-
nerales de contratacion”. Los instrumentos del
mercado monetario aceptados para operaciones
de repos se han de computar a los limites de in-
version del art. 60, parr. 1y 2 de la InvG.

5. Se podréd mantener hasta un 49% del valor
del fondo en depdsitos bancarios conforme a lo
dispuesto en el art. 7, inciso 1 de las “condicio-
nes generales de contratacion”. Aqui habrén de
computarse los importes pagados por la sociedad
como tomadora de repos.

6. Se podra invertir hasta un 10% del valor del
fondo todas las participaciones de inversiéon per-
mitidas conforme a lo dispuesto en el art. 8, num.
1 de las “condiciones generales de contratacion”.
El porcentaje de inversién que supere el 5% del
valor del fondo solo puede estar constituido por
participaciones de inversién de fondos del merca-
do monetario. Las participaciones de inversion
aceptadas para operaciones de repos se han de
computar a los limites de inversién de los art. 61
y 64, parr. 3 de la InvG.

|
CLASES DE PARTICIPACIONES
Art. 26 Clases de participaciones

Todas las participaciones tienen los mismos
derechos y no se constituirdn diferentes clases
de participaciones conforme al art. 16, parr. 2 de
las “condiciones generales de contratacion”.

|
PARTICIPACIONES, PRECIO DE SUSCRIP-
CION, PRECIO DE REEMBOLSO, REEMBOLSO
DE PARTICIPACIONES Y COSTES
Art. 27 Participaciones

Los inversores figuran en los respectivos acti-
vos financieros del fondo como copropietarios en
proporcién a su participacion.

|
Art. 28 Precio de suscripcion y de reembolso

El precio de suscripcion se corresponde con el

precio de reembolso.

Art. 29 Costes y servicios percibidos’

1. La sociedad percibird del fondo una comi-
sién total diaria equivalente al 1,7% anual del fon-
do sobre la base del valor de inventario determi-
nado todos los dias bursatiles (véase el articulo
18 de las “condiciones generales de contrata-
cién”). Con esta comisioén total se cubren las co-
misiones y gastos descritos a continuacion y no
se cargan por separado al fondo:

a) Comisién para la administracion del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucién).

b) Comision de la entidad depositaria.

c) Las comisiones bancarias usuales, incluidas

' Esta regulacién no se encuentra sujeta al régimen
de aprobacién de la Oficina Federal.

en su caso las habituales comisiones bancarias
correspondientes a la custodia de activos extran-
jeros en el exterior.

d) Los costes de imprenta y envio de los infor-
mes anuales y semestrales destinados a los par-
ticipes.

e) Los costes derivados de la publicacién de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso vy, llegado
el caso, de los dividendos.

f) Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

g) Los costes de publicacion de los principios
de las bases imponibles y de la certificacion de
que los datos fiscales se determinaron de confor-
midad con las normas del derecho tributario ale-
man.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

2. Ademas de la comision total determinada en
el apartado 1, podrén contabilizarse con cargo al
fondo los siguientes costes:

a) Los gastos generados en relacién con la ad-
quisicion y enajenacion de activos financieros.

b) Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administracion y custodia.

c) Los costes derivados del ejercicio y ejecu-
cion de los derechos legales del fondo.

3. Ademés, la sociedad podréa percibir del fon-
do una comisién de rendimiento diaria por la ges-
tion del fondo cuya cuantia podré alcanzar hasta
una cuarta parte del importe en que exceda la
evolucion del valor liquidativo por participacion a
la evolucioén del indice Nasdaq Biotech, de la que
se deducird el importe global que se menciona en
el parr. 1 de esta disposicién. La comision de ren-
dimiento seré determinada por la comparacién de
la evolucion del indice convertido a euros con la
evolucién del valor liquidativo por participacion
(véase art. 18, parr. 1 de las “condiciones gene-
rales de contratacion”). Con arreglo al resultado
de la comparacién diaria se apartaréd del fondo la
comision de rendimiento eventualmente deven-
gada. Si la evolucién del valor liquidativo por par-
ticipacion cayera durante el ejercicio por debajo
del indice, se liquidaré de nuevo la comision de
rendimiento acumulada hasta entonces en el ejer-
cicio correspondiente con arreglo a la compara-
cion diaria. Se podra retirar del fondo la comision
de rendimiento reservada que se haya acumula-
do al cierre del ejercicio. En el supuesto de que
desapareciera el indice correspondiente, la socie-
dad determinaré otro indice similar, que desem-
penard el papel del indice citado.

4. Asimismo, la sociedad puede percibir hasta
la mitad de los ingresos obtenidos por la concer-
tacion de operaciones de préstamo de valores a
cuenta del patrimonio del fondo como comision
global.

5. La sociedad esté autorizada a utilizar, en re-
lacion con las operaciones financieras del fondo,
las ventajas rentables de corredores de bolsa e in-
termediarios financieros para la toma de decisio-



nes de inversién en interés de los participes. Es-
tos servicios comprenden, por ejemplo, estudios,
andlisis financieros y sistemas de informacion
acerca del mercado y de la cotizacién que pres-
ten tanto los propios corredores de bolsa e inter-
mediarios financieros como terceros.

6. La sociedad ha de hacer publico en el infor-
me anual y en el informe semestral el importe de
las primas de suscripcién y de las comisiones de
reembolso que hayan sido cargadas al fondo en
el periodo de referencia por la adquisicién y reem-
bolso de participaciones en el sentido del art. 50
de la InvG. Para la adquisiciéon de participaciones
que sean gestionadas directa o indirectamente
por la propia sociedad o por otra compafia con la
que la sociedad tenga una relacién de asociacion
importante directa o indirectamente, la sociedad
o la otra compafifa pueden renunciar a la imputa-
cién de una prima de suscripcion o una comision
de reembolso para la adquisicion y el reembolso.
La sociedad ha de hacer publica en el informe
anual y en el informe semestral la comisién que
se cargo al fondo como comisién de gestion por
las participaciones mantenidas en el fondo por la
propia sociedad, otra sociedad gestora, una socie-
dad anénima de inversiones u otra compania con
la que la sociedad tenga una relacion de asocia-
cién importante directa o indirectamente, o una
sociedad de inversiones extranjera, incluida su
sociedad gestora.

DESTINO DE LOS RENDIMIENTOS
Y EJERCICIO ECONOMICO
Art. 30 Acumulaciéon de los rendimientos

La sociedad reinvertird en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do a la compensacion de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asi como las plusvalias.

|

Art. 31 Ejercicio econémico

El ejercicio econémico del fondo comienza el
1 de octubre vy finaliza el 30 de septiembre.
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CONDICIONES PARTICULARES
DE CONTRATACION

para la regulacion de las relaciones juridicas
entre los inversores y DWS Investment GmbH,
Frankfurt/Main, (en lo sucesivo, la “sociedad”) en
relaciéon con el fondo de inversién conforme con
los requisitos constituido por la sociedad

DWS Internet-Aktien Typ O,

y que solo rigen en relacién con las “condiciones
generales de contratacion” especificadas por la
sociedad para fondos de inversién conformes con

los requisitos.
q m

PRINCIPIOS Y LIMITES DE INVERSION
Art. 24 Activos financieros

La sociedad podré adquirir para el fondo los si-
guientes activos financieros:

1. Valores con arreglo al art. 47 de la InvG.

2. Instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 48 de la InvG.

3. Depositos bancarios con arreglo al art. 49 de
la InvG.

4. Participaciones de inversion con arreglo al
art. 50 de la InvG.

5. Derivados con arreglo al art. 51 de la InvG.

6. Otros instrumentos de inversion con arreglo
al art. 52 de la InvG.

|
Art. 25 Limites de inversion

1. Como minimo, el 51% del valor del fondo se
invertird en acciones de emisores nacionales o
extranjeros cuyos rendimientos financieros o be-
neficios reflejados en el ultimo informe procedan
mayoritariamente del sector de la creacion de in-
fraestructuras de Internet, su explotacién o co-
mercializacion, asi como de los servicios relacio-
nados con ellas. Los valores aceptados para ope-
raciones de repos se han de computar a los limi-
tes de inversion del art. 60, parr. 1y 2 de la InvG.

2. Podré invertirse hasta el 20% del valor del
fondo en valores de renta fija. Las obligaciones
convertibles y los bonos convertibles no se con-
sideraran renta fija a los efectos del inciso 1.

3. Los derivados que se refieran a valores de
renta fija y que carezcan de finalidad de cobertu-
ra se contabilizaran a su valor computable en el
sentido del DerivateV, a los efectos del limite a
que se refiere el parrafo 2.

4. Podra invertirse hasta el 49% del valor del
fondo en instrumentos del mercado monetario.
No tendré lugar una limitacion respecto a los ins-
trumentos del mercado monetario adquiribles
con arreglo al art. 6 de las “condiciones genera-
les de contratacién”. Los instrumentos del mer-
cado monetario aceptados para operaciones de
repos se han de computar a los limites de inver-
sion del art. 60, parr. 1y 2 de la InvG.

5. Se podréd mantener hasta un 49% del valor
del fondo en depdsitos bancarios conforme a lo
dispuesto en el art. 7, inciso 1 de las “condicio-
nes generales de contratacion”. Aqui habran de
computarse los importes pagados por la sociedad
como tomadora de repos.

6. Se podra invertir hasta un 10% del valor del
fondo todas las participaciones de inversion per-
mitidas conforme a lo dispuesto en el art. 8, num.
1 de las “condiciones generales de contratacion”.
El porcentaje de inversién que supere el 5% del
valor del fondo solo puede estar constituido por
participaciones de inversién de fondos del merca-
do monetario. Las participaciones de inversion
aceptadas para operaciones de repos se han de
computar a los limites de inversién de los art. 61
y 64, parr. 3 de la InvG.

]
CLASES DE PARTICIPACIONES
Art. 26 Clases de participaciones

Todas las participaciones tienen los mismos
derechos, no se constituirdn diferentes clases de
participaciones conforme al art. 16, parr. 2 de las
“condiciones generales de contratacion”.

]
PARTICIPACIONES, PRECIO DE SUSCRIP-
CION, PRECIO DE REEMBOLSO, REEMBOLSO
DE PARTICIPACIONES Y COSTES
Art. 27 Participaciones

Los inversores figuran en los respectivos acti-
vos financieros del fondo como copropietarios en
proporcién a su participacion.

[ ]
Art. 28 Precio de suscripcion y de reembolso

El precio de suscripcion se corresponde con el
precio de reembolso.

Art. 29 Costes y servicios percibidos’

1. La sociedad percibird del fondo una comi-
sion total diaria equivalente al 1,7% anual del fon-
do sobre la base del valor de inventario determi-
nado todos los dias bursétiles (véase el art. 18 de
las “condiciones generales de contratacion”).
Con esta comision total se cubren las comisio-
nes y gastos descritos a continuacién y no se car-
gan por separado al fondo:

a) Comisién para la administracion del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucion).

b) Comision de la entidad depositaria.

c) Las comisiones bancarias usuales, incluidas
en su caso las habituales comisiones bancarias
correspondientes a la custodia de activos extran-
jeros en el exterior.

d) Los costes de imprenta y envio de los infor-
mes anuales y semestrales destinados a los par-
ticipes.

e) Los costes derivados de la publicacién de los
informes anuales y semestrales, asi como de los
precios de suscripcion y de reembolso y, llegado
el caso, de los dividendos.

f) Los gastos derivados de la auditoria del fon-
do realizada por el auditor de cierre del ejercicio
de la sociedad.

g) Los costes de publicacion de los principios
de las bases imponibles y de la certificacion de

' Esta regulacién no se encuentra sujeta al régimen
de aprobacién de la Oficina Federal.

que los datos fiscales se determinaron de confor-
midad con las normas del derecho tributario ale-
man.

La comision total podré ser retirada del fondo
en cualquier momento.

2. Ademas de la comision total determinada en
el apartado 1, podran contabilizarse con cargo al
fondo los siguientes costes:

a) Los gastos generados en relacién con la ad-
quisicion y enajenacion de activos financieros.

b) Los eventuales impuestos relacionados con
los costes de administracion y custodia.

c) Los costes derivados del ejercicio y ejecu-
cion de los derechos legales del fondo.

3. Ademaés, la sociedad podra percibir del fon-
do una comisién de rendimiento diaria por la ges-
tion del fondo, cuya cuantia podra llegar hasta a
una cuarta parte del importe en que exceda la
evolucion del valor liquidativo por participacion a
la evolucién del indice DWS Custom Internet, de
la que se deduciré la comisién total que se men-
ciona en el parrafo 1 de esta disposicién. La co-
mision de rendimiento serd determinada por la
comparacién de la evolucion del indice converti-
do a euros con la evolucién del valor liquidativo
por participacion (véase art. 18, parr. 1 de las
“condiciones generales de contratacion”). Con
arreglo al resultado de la comparacion diaria se
apartara del fondo la comision de rendimiento
eventualmente devengada. Sila evolucion del va-
lor liguidativo por participacién cayera durante el
ejercicio por debajo del indice, se liquidara de nue-
vo la comision de rendimiento acumulada hasta
entonces en el ejercicio correspondiente con
arreglo a la comparacion diaria. Se podré retirar
del fondo la comisién de rendimiento reservada
que se haya acumulado al cierre del ejercicio. En
el supuesto de que desapareciera el indice co-
rrespondiente, la sociedad determinara otro indi-
ce similar, que desempenara el papel del indice
citado.

4. Asimismo, la sociedad puede percibir hasta
la mitad de los ingresos obtenidos por la concer-
tacion de operaciones de préstamo de valores a
cuenta del patrimonio del fondo como comision
global.

5. La sociedad esté autorizada a utilizar, en re-
lacion con las operaciones financieras del fondo,
las ventajas rentables de corredores de bolsa e in-
termediarios financieros para la toma de decisio-
nes de inversion en interés de los participes. Es-
tos servicios comprenden, por ejemplo, estudios,
anélisis financieros y sistemas de informacion
acerca del mercado y de la cotizacién que pres-
ten tanto los propios corredores de bolsa e inter-
mediarios financieros como terceros.

6. La sociedad ha de hacer publico en el infor-
me anual y en el informe semestral el importe de
las primas de suscripcion y de las comisiones de
reembolso que hayan sido cargadas al fondo en
el periodo de referencia por la adquisicién y el re-
embolso de participaciones en el sentido del art.
50 de la InvG. Para la adquisicién de participacio-
nes que sean gestionadas directa o indirectamen-



te por la propia sociedad o por otra compania con
la que la sociedad tenga una relacién de asocia-
cién importante directa o indirectamente, la so-
ciedad o la otra compafia deben renunciar a laim-
putacion de una prima de suscripcién o una comi-
sién de reembolso para la adquisicién y el reem-
bolso. La sociedad ha de hacer publica en el infor-
me anual y en el informe semestral la comision
que se cargd al fondo como comision de gestion
por las participaciones mantenidas en el fondo
por la propia sociedad, otra sociedad gestora, una
sociedad anénima de inversiones u otra compa-
fifa con la que la sociedad tenga una relacion de
asociacion importante directa o indirectamente, o
una sociedad de inversiones extranjera, incluida
su sociedad gestora.

DESTINO DE LOS RENDIMIENTOS
Y EJERCICIO ECONOMICO
Art. 30 Acumulacién de los rendimientos

La sociedad reinvertira en el fondo los intere-
ses, dividendos y demas rendimientos (atendien-
do a la compensacion de rendimientos correspon-
diente) generados por cuenta del fondo durante
el ejercicio y no destinados a la cobertura de los
costes, asi como las plusvalias.

|

Art. 31 Ejercicio econémico

El ejercicio econémico del fondo comienza el
1 de octubre y finaliza el 30 de septiembre.
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Sociedad gestora Entidad depositaria
DWS Investment GmbH

60612 Frankfurt/Main, Alemania

Capital propio afecto a 31 de diciembre
de 2007: 136,4 millones de euros
Capital suscrito y desembolsado a 31 de

State Street Bank GmbH,

Brienner Strafl3e 59,

80333 Minchen, Alemania

Capital propio afecto a 31 de diciembre
de 2007: 368,8 millones de euros
Capital suscrito y desembolsado

a 31 de diciembre de 2007:

108 millones de euros

diciembre de 2007: 115 millones de euros

Consejo de Vigilancia

Kevin Parker

Miembro de la Direccién del grupo
Deutsche Bank AG, Frankfurt/Main
Presidente

Dr. Tessen von Heydebreck

Presidente del Deutsche Bank Stiftung,
Berlin

Vicepresidente

Dr. Manfred Gentz
Berlin

Dr. Stefan Marcinowski

(desde el 3 de abril de 2008)

Miembro del Consejo de Administracion de
BASF SE, Ludwigshafen

Dr. Edgar Meister

(desde el 3 de abril de 2008)

Miembro del Consejo de Administracion de
Deutsche Bundesbank (jub.),
Frankfurt/Main

Friedrich von Metzler

Socio de la entidad bancaria

B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA,
Frankfurt/Main

Prof. Dr. jur. Dr. h. c. Reinfried Pohl
Presidente del Consejo de Administracion de
Deutsche Vermogensberatung AG,
Frankfurt/Main

Professor Dr. Klaus Pohle
Berlin

Christian Strenger
Frankfurt/Main

Detlef Bierbaum (hasta el 2 de abril de 2008)
Socio de la entidad bancaria

Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA,

Kéin

Prof. Dr. Dr. h. c. mult. Hans Tietmeyer
(hasta el 2 de abril de 2008)

Presidente de Deutsche Bundesbank (jub.),
Koénigstein

Direccion

Klaus Kaldemorgen

Al mismo tiempo, Director de

DWS Finanz-Service GmbH, Frankfurt/Main

Al mismo tiempo, Director de

Deutsche Asset Management International GmbH,
Frankfurt/Main

Heinz-Wilhelm Fesser

Al mismo tiempo, Director de
DWS Finanz-Service GmbH,
Frankfurt/Main

Dr. Stephan Kunze

Al mismo tiempo, Director de

DWS Holding & Service GmbH, Frankfurt/Main
Al mismo tiempo, Director de

DWS Finanz-Service GmbH, Frankfurt/Main
Presidente del Consejo de Administracién de
DWS Investment S.A., Luxembourg

Dr. Boris Liedtke
Frankfurt/Main

Michael Reinicke
Al mismo tiempo, Director de
DWS Holding & Service GmbH, Frankfurt/Main

Thomas Richter
Frankfurt/Main

Jochen Wiesbach

Al mismo tiempo, Director de

DWS Holding & Service GmbH, Frankfurt/Main
Vicepresidente del Consejo de Vigilancia de
Deutsche Vermdgensbildungsgesellschaft mbH,
Frankfurt/Main

Miembro del Consejo de Administracion de
DWS Investment S.A., Luxembourg

Socio de DWS Investment GmbH

DWS Holding & Service GmbH,
Frankfurt/Main



DWS Investment GmbH Tel.: +49 1803 10 11 10 11

60612 Frankfurt/Main, Alemania Fax: +49 18 03 10 11 10 50
www.dws.com

DWS

INVESTMENTS

Deutsche Bank Group



