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Folleto de venta

Parte general

INFORMACION RELATIVA AL FOLLETO DE
VENTA

La adquisicion y la venta de participaciones
del fondo descrito en este folleto de venta se
producen sobre la base del folleto de venta,
los datos fundamentales para el inversor y las
condiciones generales de inversion, en com-
binacion con las condiciones particulares de
inversién, en su correspondiente versién en
vigor. Encontrara las condiciones generales
de inversion y las condiciones particulares
de inversion impresas a continuacion de este
folleto de venta.

El folleto de venta, junto con el ultimo
informe anual publicado y, en su caso, el
informe semestral publicado con posterioridad
al informe anual, deben ser puestos a disposi-
cion de las personas interesadas en la adqui-
sicion de una participacion de este fondo si lo
solicitan de forma gratuita. Adicionalmente, se
pondran a su disposicion sin coste los datos
fundamentales para el inversor con la sufi-
ciente antelacion antes de la firma del contrato.

No esta permitida la transmision de infor-
macion o aclaraciones distintas de las reco-
gidas en el folleto de venta. La compraventa
de participaciones cuyo fundamento consista
en informaciones o contenidos no incluidos
en este folleto de venta ni en los datos fun-
damentales para el inversor corre exclusiva-
mente por cuenta y riesgo del comprador.
El folleto de venta se complementa con el
correspondiente ultimo informe anual y, en
su caso, con el informe semestral publicado
con posterioridad al informe anual.

El presente folleto de venta se compone de
una parte general y unas disposiciones especi-
ficas del fondo. En la parte general se tratan las
disposiciones generales sobre el tipo de fondo
descrito en este folleto de venta. En las disposi-
ciones especificas del fondo se detallan normas
especiales para el fondo en cuestion, por ejem-
plo con el fin de concretar o limitar.
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RESTRICCION DE LA VENTA

Las participaciones emitidas de este fondo
solo pueden ser ofertadas para su compra o
vendidas en los paises en los que dicha oferta
o venta estén autorizadas. En tanto que la socie-
dad o un tercero encargado por esta no hayan
obtenido un permiso para la distribucion publica
de las autoridades de supervisién bancaria loca-
les, este folleto de venta no tendrd la conside-
racion de oferta publica para la adquisicién de
participaciones de inversiéon ni se podra utilizar
como tal oferta publica.

Deutsche Asset & Wealth Management Invest-
ment GmbH y/o este fondo no estdn ni serdn
registrados conforme a la ley de sociedades de
inversion de Estados Unidos (United States Invest-
ment Company Act) de 1940 en su versién en
vigor. Las participaciones de este fondo no estan
ni serén registradas conforme a la ley de valores
de Estados Unidos (United States Securities Act)

de 1933 en su versién vigente o segun las leyes
sobre valores de un estado federal de los Estados
Unidos de América. No se pueden ofrecer ni ven-
der participaciones de este fondo en los Estados
Unidos de América ni a personas de EE. UU. o por
cuenta de estas. Los solicitantes deberan, dado el
caso, acreditar que no son personas de EE. UU.
y que no adquieren participaciones por orden de
personas de EE. UU. ni las revenderan a personas
de EE. UU. Con personas de EE. UU. se hace refe-
rencia a personas con nacionalidad de los Estados
Unidos de América o que tengan alli su residencia
y/o estén sujetos a tributacion en ese pais. Tam-
bién pueden ser personas de EE. UU. las socie-
dades personales o sociedades de capital que
hayan sido constituidas conforme a las leyes de los
EE. UU., de alguno de sus estados o territorios o
de una propiedad de los EE. UU.

En los casos en los que la sociedad tenga cono-
cimiento de que un participe es una persona de
EE. UU. o mantiene participaciones por cuenta de
una persona de EE. UU., la sociedad puede exigir
la devolucion inmediata de las participaciones al
ultimo valor liquidativo fijado por ella.

Los inversores considerados como “restricted
persons” a tenor de la disposicién estadounidense
num. 2790 de la “National Association of Security
Dealers” (NASD 2790) deberan notificar inmedia-
tamente a la sociedad sus inversiones en el fondo.

En cuanto a fines de distribuciéon, este folleto
de venta solo puede ser utilizado por personas
que dispongan para ello de un permiso expreso
por escrito de la sociedad (directa o indirecta-
mente a través de los centros de distribucion
designados a tal efecto). La sociedad no acredita
las aclaraciones o garantias de terceros que no
estén contenidas en este folleto de venta o en
los documentos.

Los documentos estan accesibles al publico
en la sede de la sociedad.
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EFECTOS LEGALES MAS IMPORTANTES
DE LA RELACION CONTRACTUAL

Mediante la adquisicién de participaciones, el
inversor se convierte en copropietario de los acti-
vos financieros mantenidos en este subfondo en
proporcién a su participacion. El inversor no podré
disponer sobre los activos financieros. Las partici-
paciones no estan vinculadas a derechos de voto.

El derecho alemén es la base de la relacion
contractual entre Deutsche Asset & Wealth
Management Investment GmbH vy el inversor,
asi como de las relaciones precontractuales. La
sede de Deutsche Asset & Wealth Management
Investment GmbH es la jurisdiccion para dispu-
tas surgidas de la relacién contractual, siempre
que el inversor no tenga una jurisdicciéon gene-
ral en territorio nacional. Todas las publicaciones
y folletos publicitarios deberdn redactarse en
lengua alemana o ir acompanados de una tra-
duccion al aleman. Ademas, Deutsche Asset &
Wealth Management Investment GmbH llevara
a cabo toda la comunicacién con sus inversores
en el idioma aleméan. En caso de conflictos rela-

cionados con disposiciones del codigo de inver
siones de capital (Kapitalanlagegesetzbuch), el
consumidor podra apelar a la oficina alemana del
defensor del consumidor de fondos de inversion
de la BVI Bundesverband Investment und Asset
Management e.V. Esto no afecta al derecho de
acudir a los tribunales.

Los datos de contacto son:

Blro der Ombudsstelle

BVI Bundesverband Investment und Asset

Management e.V.

Unter den Linden 42

10117 Berlin, Alemania

Teléfono: +49 30 6449046-0

Fax: +49 30 6449046-29

Correo electrénico:

info@ombudsstelle-investmentfonds.de

www.ombudsstelle-investmentfonds.de.

En caso de conflictos por la aplicacion de
las disposiciones del Codigo Civil (Blrgerliches
Gesetzbuch) relativas a contratos de venta a dis-
tancia para servicios financieros, los interesados
también pueden dirigirse a la junta de arbitraje
del Banco Central aleman. El derecho de acudir a
los tribunales permanece inafectado.

Los datos de contacto son:

Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank

Postfach 11 12 32

60047 Frankfurt/Main, Alemania

Tel.: +49 69/2388-1907 o0 -1906

Fax: +49 69/2388-1919

Correo electrénico: schlichtung@bundesbank.de
|

FUNDAMENTOS

El fondo

Este fondo es un organismo de inversién colec-
tiva que relne capital de un numero de inverso-
res para invertirlo de acuerdo con una estrategia
de inversion fijada en interés de estos inversores
(en lo sucesivo, “fondo de inversion”). El fondo
es un fondo de inversién conforme a la Direc-
tiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se
coordinan las disposiciones legales, reglamenta-
rias y administrativas sobre determinados organis-
mos de inversién colectiva en valores mobiliarios
(en lo sucesivo, “OICVM") en el sentido del codigo
alemén de inversiones de capital (Kapitalanlage-
gesetzbuch, en lo sucesivo "KAGB"). Es adminis-
trado por Deutsche Asset & \Wealth Management
Investment GmbH (en lo sucesivo, “sociedad”).
La sociedad invierte el capital depositado en ella a
titulo propio, por cuenta comun de los inversores
y con arreglo al principio de diversificacién de ries-
gos, en los activos admitidos por el KAGB, man-
teniéndolos separados de su propio patrimonio en
forma de fondos de inversién.

Los activos financieros en los que la sociedad
puede invertir el dinero de los inversores vy las
disposiciones que ha de atender se desprenden
del KAGB, de los correspondientes reglamentos y



de las condiciones de inversién que rigen las rela-
ciones juridicas entre los inversores y la sociedad.
Las condiciones de inversién comprenden una
parte general y una parte especial (“Condiciones
generales de inversion” y “Condiciones particula-
res de inversion”). La condiciones de inversion de
un fondo de inversién deben ser aprobadas antes
de su aplicacién por la Oficina Federal de Supervi-
sion de los Servicios Financieros (Bundesanstalt
flr Finanzdienstleistungsaufsicht, en lo sucesivo,
“BaFin”). El fondo no forma parte de la masa de
insolvencia de la sociedad.

Documentacion de venta y publicacién
de informacion

El folleto de venta, los datos fundamentales
para el inversor, las condiciones de inversién, asi
como los informes anual y semestral actuales
estan disponibles de forma gratuita en la socie-
dad. Las condiciones de inversion estan impresas
en el anexo a este folleto de venta. También estan
disponibles en la pagina web www.dws.de.

Las informaciones adicionales sobre los limi-
tes de inversion de la gestion del riesgo del
fondo, los métodos de gestion del riesgo vy las
evoluciones mas recientes de los riesgos y las
rentabilidades de las principales categorias de
activos financieros estan disponibles en la socie-
dad en formato electronico o impreso.

Condiciones de inversion y su modificacion

Las condiciones de inversion estan impresas en
esta documentacion a continuacion del folleto de
venta. Las condiciones de inversién pueden ser
modificadas por la sociedad. Los cambios en las
condiciones de inversién requerirdn de la autoriza-
cion de la BaFin. Las modificaciones de los princi-
pios de inversion del fondo exigen ademas la apro-
bacién del Consejo de Vigilancia de la sociedad. Las
modificaciones de los principios de inversién del
fondo Unicamente estaran permitidas con la condi-
cion de que la sociedad ofrezca a los inversores la
devolucién de sus participaciones sin coste adicio-
nal antes de la entrada en vigor de las modificacio-
nes o bien el canje gratuito de sus participaciones
por participaciones de otros fondos de inversion
con principios de inversion similares, siempre que
tales fondos de inversion sean administrados por la
sociedad o por otra sociedad de su grupo.

Las modificaciones previstas se dardn a cono-
cer en el Boletin Federal y, ademaés, en un diario
o periodico econdmico de amplia difusién o en la
pagina web www.dws.de. Cuando las modificacio-
nes afecten a comisiones y suplidos devengados
que puedan retirarse del fondo, a los principios
de inversién del fondo o a derechos fundamenta-
les de los inversores, estos recibirdn, ademads, de
sus entidades depositarias informacion en soporte
papel y electrénico (llamado “soporte de datos per
manente”). Esta informacion incluye el contenido
esencial de las modificaciones previstas, sus moti-
vos, los derechos de los inversores en relacién con
la modificacion y una indicacién sobre el lugar y la
manera de obtener més informacién al respecto.

Las modificaciones entran en vigor, como muy
pronto, el dia después de su publicacion. Los
cambios que afecten a disposiciones relativas a
las comisiones y suplidos devengados entraran
en vigor, como muy pronto, tres meses después
de su publicacién, siempre que no se haya fijado
una fecha anterior con aprobacion de la BaFin.
Las modificaciones de los principios de inversién
vigentes hasta la fecha del fondo entran en vigor
como pronto a los tres meses de su publicacion.

|
SOCIEDAD GESTORA

Razon social, forma juridica y domicilio

La sociedad, constituida el 22 de mayo de
1956, es una sociedad gestora de capital a los
efectos de las disposiciones del KAGB con forma
juridica de una sociedad de responsabilidad limi-
tada (GmbH). La razén social de la sociedad es
Deutsche Asset & Wealth Management Invest-
ment GmbH (hasta agosto de 2013, DWS Invest-
ment GmbH). La sociedad tiene su domicilio en
Mainzer LandstraRe 178-190 en 60327 Frankfurt/
Main y esté inscrita en el Registro Mercantil B del
Juzgado de Primera Instancia de Frankfurt/Main
con el niumero HRB 9135.

Desde 1994, la sociedad puede gestionar,
junto a los fondos de valores, también fondos
de inversién del mercado monetario y de par-
ticipacién, y desde 1998 fondos de inversion
mobiliaria y fondos de inversién mixtos de valo-
res, inmuebles y pensiones. Tras la adaptacion a
la ley alemana de inversiones (InvG) la sociedad
puede gestionar desde 2004 fondos de inversion
conformes con la Directiva sobre OICVM, fondos
mixtos y fondos de pensiones, asi como fondos
con riesgos adicionales (en lo sucesivo, “hedge
funds”) y fondos de fondos con riesgos adiciona-
les (en lo sucesivo, “fondos de hedge funds”).
Desde 2008 la sociedad puede gestionar tam-
bién otros fondos de inversion.

La sociedad tiene permiso para actuar en cali-
dad de sociedad de inversiéon conforme a la ley
alemana de inversiones; por tanto, se considera
otorgado el permiso para actuar en calidad de
sociedad gestora de capital de OICVM conforme
al KAGB. La BaFin aun no ha otorgado a la socie-
dad el permiso para actuar en calidad de socie-
dad gestora de capital de FIA conforme al KAGB.
En el marco de las autorizaciones de las que dis-
pone hasta ahora, la sociedad podra constituir y
distribuir nuevos fondos de inversiéon antes del
otorgamiento del permiso, siempre gue se cum-
plan los requisitos legales.

Direccion y Consejo de Vigilancia

Al final de este documento encontraré una infor-
macién mas detallada acerca de la Direccién y de
la composicion del Consejo de Vigilancia.

Capital propio y recursos propios adicionales

La sociedad tiene un capital social por importe
de 115 millones de euros (a 28 de febrero de
2014). El capital propio afecto de la sociedad es

de 183,6 millones de euros (a 28 de febrero de
2014).

La sociedad ha cubierto los riesgos de res-
ponsabilidad profesional que resulten de la admi-
nistracion de fondos de inversion no conformes
con la Directiva sobre OICVM, los denominados
fondos de inversion alternativos (en lo sucesivo
“FIA"), y que sean atribuibles a la negligencia
profesional de sus o6rganos o colaboradores
mediante: recursos propios por un minimo del
0,01% del valor de las carteras de todos los FIA
gestionados. Este importe es revisado y ajustado
anualmente. Estos recursos propios estan inclui-
dos en el capital propio afecto indicado.
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ENTIDAD DEPOSITARIA

El KAGB prevé la separaciéon entre administra-
cion y custodia de los fondos. La entidad depo-
sitaria es una entidad de crédito que custodia los
activos financieros en depdsitos blogueados o en
cuentas blogueadas y supervisa que las disposi-
ciones de la sociedad sobre los activos financieros
se corresponden con las normas del KAGB vy las
condiciones de inversion. La inversiéon de activos
financieros en depdsitos bancarios de otra entidad
de crédito y las disposiciones sobre tales depdsi-
tos bancarios Unicamente estan permitidas con la
aprobacion de la entidad depositaria. La entidad
depositaria debe otorgar su aprobacién cuando la
inversion o la disposiciéon sea conforme con las
condiciones de inversién y las normas del KAGB.

Ademas, la entidad depositaria tiene en particu-
lar las siguientes funciones:

— Emitir y reembolsar las participaciones del
fondo.

— Asegurarse de que la suscripcion y el reem-
bolso de las participaciones, asi como el célculo del
valor liquidativo, se correspondan con las normas
del KAGB vy las condiciones de inversién del fondo.

— Asegurarse de que el contravalor resultante
de las operaciones realizadas por cuenta comun de
los inversores ingrese en su custodia dentro de los
plazos habituales y de que los rendimientos pro-
cedentes del fondo sean empleados con arreglo
a las disposiciones del KAGB vy las condiciones de
inversion. Ademas, la entidad depositaria tiene la
obligacion de verificar que el depésito en cuentas
blogueadas o en depdsitos bloqueados de otra
entidad de crédito, una empresa de valores u otro
custodio es conforme con el KAGB y las condicio-
nes de inversién. En este caso, habra de otorgar el
oportuno consentimiento al deposito.

— Asegurarse de que los ingresos del fondo se
empleen de conformidad con el KAGB vy las condi-
ciones de inversion.

— Supervisar los créditos asumidos por la
sociedad por cuenta del fondo vy, dado el caso,
dar su aprobacion a los créditos, siempre que no
se trate de descubiertos a corto plazo producidos
exclusivamente por un retraso en el abono en
cuenta de los pagos recibidos.

— Asegurarse de que las garantias para présta-
mos de valores se constituyan con eficacia juridica
y estén siempre disponibles.



Subcustodia

La entidad depositaria ha transferido la custodia
de los activos financieros en los siguientes paises a
los subcustodios indicados:

Nombre del subcustodio Pais

The Hongkong and Shanghai Banking Corporation Ltd.

Deutsche Bank AG, Netherlands
Citibank, N.A.

Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)
State Street Bank GmbH

Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)
Deutsche Bank A.G.

BNP Paribas Securities Services, S.C.A.
Standard Chartered Bank (Hong Kong) Ltd.
Deutsche Bank AG

Clearstream Banking, S.A.

Euroclear Bank S.A./N.V.

Australia
Bélgica
Brasil
Dinamarca
Alemania / CBF
Finlandia
Francia
Grecia

Hong Kong
Indonesia
Internacional
Internacional

Bank Hapoalim B.M. Israel
Deutsche Bank S.p.A. Italia
Mizuho Corporate Bank, Ltd. Japén
The Hongkong and Shanghai Banking Corporation Ltd. Japén
State Street Trust Company Canada Canada

Deutsche Bank AG

The Hongkong and Shanghai Banking Corporation Ltd.

Deutsche Bank (Malaysia) Berhad
HSBC Bank Malta, plc
Banco Nacional de México S.A.

The Hongkong and Shanghai Banking Corporation Ltd.

Deutsche Bank AG, Netherlands
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)
Deutsche Bank AG

Citibank del Pert, S.A.

Deutsche Bank AG

Bank Handlowy w Warszawie S.A.
Deutsche Bank AG

Limited Liability Company Deutsche Bank
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)
UBS AG

Credit Suisse AG

Citibank N.A.

Ceskoslovenska obchodna banka, a.s.
UniCredit Banka Slovenija d.d.

Deutsche Bank S.A.E.

FirstRand Bank Limited

Standard Bank of South Africa Ltd.
Deutsche Bank AG

Standard Chartered Bank (Thai) Public Company Limited

Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
Citibank, A.S.
UniCredit Bank Hungary Zrt.

State Street Bank and Trust Company, United Kingdom branch

BNP Paribas Securities Services, S.C.A.

Aparte de la custodia en si de los valores mobi-
liarios extranjeros en los subcustodios extranje-
ros, que siguen los usos y costumbres vy las
normativas legales del correspondiente pais de
deposito, los subcustodios extranjeros también

Corea (Republica de Corea)
Corea (Republica de Corea)
Malasia

Malta

México

Nueva Zelanda
Paises Bajos
Noruega

Austria

Pert

Filipinas

Polonia

Portugal

Rusia

Suecia

Suiza

Suiza

Singapur
Republica Eslovaca
Eslovenia

Espana

Sudéfrica
Sudafrica

Taiwéan

Tailandia
Republica Checa
Turquia

Hungria

Reino Unido
Chipre

se ocupan de la liquidacion de cupones de inte-
reses, de participacién en beneficios y de divi-
dendos, asi como de los valores reembolsables
a su vencimiento.

Ademas, los subcustodios transmiten infor
macién sobre medidas de capital de los valores
mobiliarios extranjeros custodiados.

La entidad depositaria gestiona los conflictos
de intereses, segun sus propias declaraciones,
como sigue: A intervalos periédicos se pone a
disposicion la denominada declaracion de tres
puntos. Otros conflictos de intereses no fueron
citados por la entidad depositaria.

Responsabilidad de la entidad depositaria

La entidad depositaria es en principio respon-
sable de todos los activos financieros custodia-
dos por ella o por otra entidad con su consen-
timiento. En caso de pérdida de uno de estos
activos financieros, la entidad depositaria res-
ponderd ante el fondo y sus inversores, a no ser
que la pérdida se deba a acontecimientos fuera
del dmbito de influencia de la entidad depositaria.
En principio, la entidad depositaria Unicamente
responderd por dafos que no consistan en la
pérdida de un activo financiero cuando exista
incumplimiento por lo menos negligente de sus
obligaciones conforme a las normas del KAGB.

Razon social, forma juridica y domicilio
de la entidad depositaria

State Street Bank GmbH, con domicilio en
Brienner Straf3e 59, 80333 Munich, Alemania, ha
asumido para el fondo las funciones de entidad
depositaria. La entidad depositaria es una enti-
dad de crédito con arreglo al derecho aleman. Su
actividad principal consiste en las operaciones de
depdsito y custodia.
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INDICACIONES DE RIESGO

Antes de tomar la decision de adquirir par-
ticipaciones del fondo, se recomienda a los
inversores leer atentamente las siguientes
indicaciones de riesgo, junto con la demas
informaciéon contenida en este folleto de
venta, y tenerlas en cuenta al tomar la deci-
sion de invertir. La materializacion de uno
o varios de estos riesgos, por si mismos o
unidos a otras circunstancias, puede afectar
negativamente a la evolucion del valor del
fondo o de los activos financieros contenidos
en él y, por tanto, también al valor liquidativo
de la participacion. Si el inversor enajena par-
ticipaciones del fondo en un momento en el
que las cotizaciones de los activos financie-
ros que se encuentran en el fondo han caido
respecto al momento de su adquisicion de
participaciones, dicho inversor no recuperara
el capital invertido en el fondo o no en su
totalidad.

El inversor podria perder parcial o total-
mente el capital que invirtié en el fondo. No es
posible garantizar una revalorizacion. El riesgo
del inversor se limita a la suma invertida. El
inversor no esta obligado a realizar desem-
bolsos adicionales al capital que ya ha inver-
tido. Aparte de los riesgos e incertidumbres
descritos a continuacion o en otro apartado



del folleto de venta, la evolucion del valor del
fondo también puede verse influida por otros
riesgos e incertidumbres desconocidos en este
momento. El orden en el que se relacionan los
siguientes riesgos no expresa la probabilidad
de su materializacion ni el alcance o la impor-
tancia en caso de que se materialicen ciertos
riesgos.

Riesgos de la inversion en un fondo

A continuacion se explican los riesgos tipi-
camente relacionados con una inversiéon en un
OICVM. Estos riesgos pueden tener un efecto
negativo sobre el valor liquidativo, sobre el capital
invertido por el inversor, asi como sobre el tiempo
de tenencia de la inversion en el fondo previsto
por el inversor.

Fluctuaciones del valor liquidativo
por participacion del fondo

El valor liquidativo por participacion del fondo
se calcula dividiendo el valor del fondo entre el
numero de participaciones en circulacion. El valor
del fondo se corresponde con la suma de los
valores de mercado de todos los activos finan-
cieros contenidos en el fondo, menos la suma de
los valores de mercado de todas las obligaciones
del fondo. El valor liquidativo por participacion del
fondo depende por tanto del valor de los activos
financieros mantenidos en el fondo y del importe
de las obligaciones del fondo. Si el valor de estos
activos financieros desciende o sube el valor de
las obligaciones, el valor liquidativo por participa-
cion del fondo se reducira.

Influencia de los aspectos fiscales
en el resultado individual

El tratamiento fiscal de los rendimientos del
capital depende de las circunstancias individua-
les de cada uno de los inversores y podra estar
sujeto a modificaciones en el futuro. Para cuestio-
nes concretas, teniendo en cuenta en particular
la situacion fiscal individual, el inversor deberia
dirigirse a su asesor fiscal personal.

Suspension del reembolso de participaciones

La sociedad podra suspender temporalmente
los reembolsos de participaciones, siempre que
por circunstancias extraordinarias la suspension
resulte indispensable en atencion a los intereses
de los inversores. En este sentido, se podran
considerar circunstancias extraordinarias, por
ejemplo, las crisis econémicas o politicas, las
reclamaciones de reembolsos en un volumen
extraordinario, asfi como el cierre de bolsas y
mercados, restricciones a las negociaciones
u otros factores que perjudiquen el célculo del
valor liquidativo por participacion. El inversor no
podra devolver sus participaciones durante ese
periodo de tiempo. El valor liquidativo por par
ticipacién también podré bajar en caso de una
suspensién del reembolso de participaciones,
por ejemplo, si la sociedad se ve obligada a ena-
jenar activos financieros por debajo del precio de

mercado durante el tiempo de suspension del
reembolso de participaciones. El valor liquidativo
por participacién después de la reanudacion del
reembolso de participaciones podré ser menor
que el anterior a la suspension.

Modificacion de la politica de inversion
o de las condiciones de inversion

La sociedad podrd modificar las condicio-
nes de inversion con la aprobacién de la BaFin.
Mediante una modificacion de las condiciones
de inversion también se pueden modificar dispo-
siciones que afecten a los inversores. La socie-
dad podrd, por ejemplo, mediante una modifi-
cacion de las condiciones de inversion cambiar
la politica de inversién del fondo o aumentar los
gastos a cargo del fondo. Ademas, la sociedad
también puede modificar la politica de inversién
dentro del espectro de inversién permitido legal
y contractualmente vy, por tanto, sin modificar
las condiciones de inversién y sin su aprobacién
por la BaFin. Estas medidas podréan modificar el
riesgo asociado al fondo.

Disolucién del fondo

La sociedad tiene derecho a desistir de la
administracién del fondo. La sociedad podra
disolver el fondo por completo tras desistir de su
administracién. El derecho de disposicion sobre
el fondo se transferird después de un plazo de
preaviso de seis meses a la entidad depositaria.
Con ello, al inversor se le presenta el riesgo de
no poder permanecer en la cartera el tiempo
deseado. Con la transferencia del fondo a la enti-
dad depositaria se podran cargar al fondo otros
impuestos distintos de los impuestos sobre ren-
dimientos alemanes. Cuando, una vez finalizado
el procedimiento de liquidacion, se retiren las
participaciones del fondo del depdsito del inver-
sor, se podrén cargar al inversor impuestos sobre
rendimientos.

Transmision de todos los activos financieros
del fondo a otro fondo de inversion
abierto publico (fusion)

La sociedad podra transmitir todos los activos
financieros del fondo a otro OICVM. En ese caso,
el inversor podra (i) devolver su participaciones,
(i) mantener sus participaciones, con la conse-
cuencia de que el inversor se convertird en inver-
sor del OICVM absorbente, o (iii) canjear sus par-
ticipaciones por participaciones de un fondo de
inversion publico con principios de inversion simi-
lares, siempre que dicho fondo sea administrado
por la sociedad o por una empresa asociada a
ella. Lo mismo ser4 aplicable si la sociedad inte-
gra en el fondo todos los activos financieros de
otro fondo de inversién publico. Por tanto, en el
marco de la transmisién el inversor tendra que
volver a tomar anticipadamente una decisién de
inversion. En caso de devolucion de las participa-
ciones, podran originarse impuestos sobre rendi-
mientos. En caso de canje de las participaciones
por participaciones de otro fondo de inversion

con principios de inversion similares, el inversor
podrd estar sujeto a impuestos, por ejemplo,
cuando el valor de las participaciones recibidas
sea mayor que el valor de las participaciones anti-
guas en el momento de su adquisicion.

Rentabilidad y cumplimiento de los objetivos
de inversion del inversor

No se puede garantizar que el inversor alcance
el objetivo de inversién deseado. El valor liqui-
dativo por participacién del fondo puede bajar y
originar pérdidas al inversor. No existe ninguna
garantia de la sociedad ni de terceros respecto
a un compromiso de un pago minimo determi-
nado al reembolso o de una rentabilidad deter
minada de la inversién en el fondo. Ademas, la
prima de suscripcion a pagar en la adquisicion de
las participaciones o la comision de reembolso
a pagar en el reembolso de las participaciones
podréan reducir o incluso agotar por completo la
rentabilidad de una inversién, especialmente en
inversiones de corta duracién. Existe la posibili-
dad de que los inversores no recuperen todo el
importe invertido.

Riesgos de una evolucion negativa
del valor del fondo (riesgo de mercado)

Los riesgos abajo indicados pueden perjudicar
la evolucion del valor del fondo o de los activos
financieros contenidos en él y, por tanto, tam-
bién pueden tener un efecto negativo sobre el
valor liquidativo por participacion y sobre el capi-
tal invertido por el inversor.

Riesgo de variacion del valor

Los activos financieros en los que invierte la
sociedad por cuenta del fondo llevan aparejados
riesgos. Asi, se pueden producir pérdidas de
valor cuando el valor de mercado de los activos
financieros cae por debajo de su precio de adqui-
sicién o cuando los precios al contado y a plazo
evolucionan de distinta manera.

Depdsitos a la vista

Los depdsitos mantenidos en la entidad depo-
sitaria estan sujetos a intereses segun las condi-
ciones habituales en el mercado. En este sentido,
no es posible descartar tipos de interés negativos.

Riesgo del mercado de capitales

La evolucion de la cotizacién o del valor de
mercado de los productos financieros depende
especialmente de la evolucion de los mercados
de capitales, que a su vez estd influida por la
situacion general de la economia mundial y por
las condiciones econémicas y politicas de los
respectivos paises. En la evolucién general de
la cotizacién, especialmente en una bolsa, tam-
bién pueden incidir factores irracionales como el
estado de &nimo, las opiniones y los rumores.
Las oscilaciones en los valores de cotizacion y de
mercado también pueden deberse a variaciones
en los tipos de interés, los tipos de cambio o en
la solvencia de un emisor.



Riesgo de variacion de la cotizacion de acciones

La experiencia demuestra que las acciones
estan sujetas a fuertes oscilaciones en la coti-
zacion y, por tanto, también al riesgo de sufrir
retrocesos en el cotizacion. Estas fluctuaciones
se ven influidas en particular por la evoluciéon de
los beneficios del emisor, asi como por la evolu-
cién del sector y de la economia en general. Tam-
bién la confianza de los operadores del mercado
en la empresa correspondiente puede influir en
la evolucion de la cotizacion. Esto es aplicable en
particular a empresas cuyas acciones hayan sido
admitidas a bolsa u otro mercado organizado
hace poco tiempo; la cotizacion de estas empre-
sas puede sufrir fuertes fluctuaciones incluso
con pequenas desviaciones de las previsiones.
Si en una accion la cuota de acciones libremente
negociables y en posesion de muchos accionis-
tas (denominada propiedad dispersa) es baja,
incluso las pequenas érdenes de compra o venta
de esta accion pueden tener un fuerte impacto
sobre el precio de mercado v, por tanto, provocar
grandes oscilaciones en la cotizacion.

Riesgo de variacion de los tipos de interés

La inversion en valores de renta fija esta vincu-
lada a la posibilidad de que varie el nivel de tipos
de interés del mercado vigente en el momento
de la emision de un titulo. Si los tipos de interés
del mercado suben respecto a los tipos vigen-
tes en el momento de la emision, lo normal es
que bajen las cotizaciones de los titulos de renta
fija. En cambio, si el tipo de interés del mercado
baja, la cotizacion de los titulos de renta fija
subird. Esta evolucién de la cotizacion implica
que la rentabilidad actual del valor de renta fija
coincide aproximadamente con el tipo de interés
del mercado vigente en ese momento. No obs-
tante, estas oscilaciones de la cotizacion varian
en funcion del plazo de vencimiento (residual) de
los titulos de renta fija. Los valores de renta fija
con vencimientos mas cortos presentan menos
riesgos de cotizacién que los titulos de renta fija
con vencimientos mas largos. En cambio, los
valores de renta fija con plazos de vencimiento
mé&s cortos generalmente obtienen rentabilida-
des menores que los titulos de renta fija con
vencimientos mas largos. Los instrumentos del
mercado monetario tienden a presentar riesgos
de cotizacion mas reducidos debido a su corto
vencimiento, que es como méximo de 397 dias.
Ademas, los tipos de interés de diferentes instru-
mentos financieros sobre tipos de interés, deno-
minados en la misma moneda y con vencimiento
residual comparable, pueden tener evoluciones
diferentes.

Riesgo de variacioén de la cotizacion
de bonos convertibles y con warrant

Los bonos convertibles y los bonos con
warrant documentan el derecho de convertir la
obligacién en acciones o de adquirir acciones. La
evolucién del valor de los bonos convertibles y
bonos con warrant depende por tanto de la evo-

lucion de la cotizacion de la accion en calidad de
valor subyacente. Los riesgos de la evolucion del
valor de las acciones subyacentes también pue-
den influir en la evolucién del valor de los bonos
convertibles y bonos con warrant. Los bonos
con warrant que otorgan al emisor el derecho
de entregar al inversor un nimero previamente
fijado de acciones en lugar de la devolucién del
valor nominal (reverse convertibles) dependen en
gran medida de la correspondiente cotizacién de
la accion.

Riesgos en relacion con las operaciones
con derivados

La sociedad podra realizar por cuenta del
fondo operaciones con derivados. La compra-
venta de opciones vy la celebraciéon de contratos
a plazo o swaps llevan asociados los siguientes
riesgos:

— Las variaciones de cotizacién del valor sub-
yacente pueden reducir el valor de una opcién o
de un contrato a plazo. Si el valor se pierde por
completo, la sociedad podria verse en la obliga-
cién de dejar expirar los derechos adquiridos.
El fondo también puede sufrir pérdidas por las
variaciones de valor del activo financiero subya-
cente de un swap.

— El efecto de apalancamiento de las opciones
puede influir en el valor del patrimonio del fondo
en mayor medida que si se adquirieran directa-
mente los valores subyacentes. El riesgo de pér
dida puede no ser determinable en el momento
de celebrar la operacién.

— Puede ser que no exista un mercado secun-
dario liguido para un instrumento determinado en
un momento dado. En tal caso, es posible que
en determinadas circunstancias una posicién en
derivados no pueda ser neutralizada econémica-
mente (cerrada).

— La compra de opciones conlleva el riesgo
de que la opcién no pueda ejercitarse porque los
precios de los valores subyacentes no se com-
porten segun lo previsto, de modo que expiraria
la prima de la opcién pagada por el fondo. En
la venta de opciones existe el riesgo de que el
fondo se vea obligado a aceptar activos financie-
ros a un precio superior al valor de mercado en
ese momento 0 a entregar activos financieros
a un precio inferior al valor de mercado en ese
momento. En tal caso, el fondo sufriria una pér
dida por valor de la diferencia entre ambos pre-
cios menos la prima de la opcion asumida.

— En los contratos a plazo existe el riesgo
de que la sociedad, por cuenta del fondo, deba
asumir la diferencia entre la cotizacion tomada
como base a la conclusion de la operacién y la
cotizacién de mercado en la fecha de la liquida-
cién o vencimiento de la operacién, lo que oca-
sionaria pérdidas al fondo. El riesgo de pérdida
no es determinable en el momento de celebrar
el contrato a plazo.

— La realizacion en ocasiones necesaria de
una contraoperacion (compensacion) conlleva
costes.

— Las previsiones realizadas por la sociedad
sobre la evolucién futura de activos financieros
subyacentes, tipos de interés, cotizaciones vy
mercados de divisas pueden resultar incorrectas.

— Los activos financieros subyacentes a un
derivado pueden no ser vendidos o comprados
en un momento favorable o pueden tener que
ser comprados o vendidos en un momento des-
favorable.

— Mediante el empleo de derivados se pue-
den producir pérdidas potenciales no previsibles
en determinadas circunstancias y que pueden
superar incluso los mérgenes iniciales.

En las operaciones extrabursatiles (las deno-
minadas “over the counter” u OTC) se incurre en
los siguientes riesgos:

— Puede faltar un mercado organizado, de
modo que la sociedad no pueda vender los ins-
trumentos financieros adquiridos por cuenta del
fondo en el mercado OTC o los venda con difi-
cultad.

— Al tratarse de convenios individuales, la cele-
braciéon de contraoperaciones (compensacion)
puede ser dificil, imposible o llevar asociados cos-
tes considerables.

Riesgos en operaciones de préstamo de valores

Cuando la sociedad da en préstamo valores
por cuenta del fondo, transfiere dichos valores
al tomador del préstamo, quien al finalizar la
operacion debe devolver valores de la misma
clase, especie y cantidad (préstamo de valores).
La sociedad no podré disponer sobre los valores
prestados durante la vigencia de la operacion. Si
el valor se depreciara durante la vigencia de la
operacion y la sociedad deseara enajenarlo en su
totalidad, deberéa resolver la operaciéon de prés-
tamo y seguir el proceso de liquidacién habitual,
por lo que se puede producir un riesgo de pér
dida para el fondo.

Riesgos en operaciones de repo

Cuando la sociedad entrega valores en opera-
ciones de repo, vende dichos valores y se com-
promete a recomprarlos contra el pago de una
prima al vencimiento de la operacion. El precio
de recompra y la prima a pagar al vencimiento
se fijan en la celebracién de la operacion. Si los
valores entregados en una operacion de repo se
depreciaran durante la vigencia de la operacion
y la sociedad deseara enajenarlos para limitar
la pérdida de valor, Unicamente podra hacerlo
mediante el ejercicio del derecho de resolucién
anticipada. La resolucién anticipada de la ope-
racion puede implicar pérdidas financieras para
el fondo. Ademas, podria resultar que la prima a
pagar al vencimiento sea mayor que los ingresos
obtenidos por la sociedad mediante la reinver-
sion de los recursos liquidos recibidos.

Cuando la sociedad recibe valores en ope-
raciones de repo, compra dichos valores y se
compromete a venderlos al vencimiento de la
operacion. El precio de recompra se fija en la
celebracion de la operacion. Los valores recibi-



dos en operaciones de repo sirven de garantia
para la puesta a disposicién de la contraparte de
los recursos liquidos. Las posibles revalorizacio-
nes de los valores no serén a favor del fondo.

Riesgos en relacién con la recepcion
de garantias

La sociedad recibe garantias en relacion con
operaciones con derivados, de préstamo de valo-
res y de repo. Los derivados, los valores presta-
dos vy los valores entregados en operaciones de
repo pueden revalorizarse. Podria darse el caso
de que las garantias constituidas ya no sean sufi-
cientes para cubrir en su totalidad el derecho de
entrega o devolucion de la sociedad frente a la
contraparte.

La sociedad puede depositar las garantias
en efectivo en cuentas bloqueadas, bonos
estatales de alta calidad o fondos del mercado
monetario con una estructura de vencimientos
cortos, pero la entidad de crédito que custodia
el depésito puede quebrar y los bonos estata-
les y los fondos del mercado monetario pueden
experimentar una evolucion negativa. Al finali-
zar la operacion, las garantias depositadas pue-
den no estar disponibles por su importe total,
a pesar de lo que la sociedad debe devolver
por cuenta del fondo el importe original de la
garantias constituidas. En ese caso, la sociedad
podrd estar obligada a aumentar por cuenta
del fondo el importe de las garantias hasta el
importe otorgado y compensar de esta forma la
pérdida sufrida por el depdsito.

Riesgo en posiciones de titulizaciones
sin retencion

El fondo Unicamente podrd adquirir valores
que titulicen créditos (posiciones en titulizacio-
nes de créditos) y que hayan sido emitidos des-
pués del 1 de enero de 2011 si el prestamista
mantiene un minimo de un 5% del volumen
de la titulizacion en calidad de la denominada
retencion y cumple también otros requisitos. Por
tanto, la sociedad estara obligada a tomar medi-
das correctoras en interés de los inversores si
las titulaciones de créditos emitidas después de
esta fecha de referencia no cumplen estos estan-
dares de la UE. En el marco de estas medidas
correctoras la sociedad podria verse obligada a
enajenar tales posiciones en titulaciones de cré-
ditos. Debido a los requisitos legales aplicables
a bancos, sociedades gestoras de fondos y en
el futuro probablemente también a asegurado-
ras, existe el riesgo de que la sociedad no pueda
vender estas posiciones en titulaciones de cré-
ditos o que solo las pueda vender con fuertes
descuentos o grandes retrasos.

Riesgo de inflacion

La inflacion conlleva un riesgo de devaluacién
para todos los activos financieros. Esto también
es aplicable a los activos financieros mantenidos
en el fondo. La tasa de inflacion puede ser supe-
rior a la revalorizacion del fondo.

Riesgo cambiario

Los activos financieros del fondo pueden ser
invertidos en una moneda distinta a la moneda
del fondo. En ese caso, el fondo recibird los
ingresos, devoluciones y beneficios de estas
inversiones en esta otra moneda. Si esta moneda
se deprecia frente a la moneda del fondo, se
reducira el valor de tales inversiones y, por tanto,
también el valor del patrimonio del fondo.

Riesgo de concentracion

Si se produce una concentracion de la inver
sién en determinados activos financieros o
mercados, el fondo dependerd especialmente
de la evolucion de dichos activos financieros o
mercados.

Riesgos en relacion con la inversion
en participaciones de inversion

Los riesgos de los fondos de inversién cuyas
participaciones se adquieran para el fondo (deno-
minados “fondos destino”) estan estrechamente
relacionados con los riesgos de los activos finan-
cieros comprendidos en estos fondos destino
o con las estrategias de inversion seguidas por
estos. Dado que los gestores de cada uno de los
fondos destino operan de forma independiente
entre si, también puede suceder que varios fon-
dos sigan estrategias de inversiéon idénticas o
totalmente opuestas. Esto puede hacer que se
acumulen los riesgos existentes y que se anulen
mutuamente las posibles oportunidades. Gene-
ralmente, a la sociedad no le es posible controlar
la gestién de los fondos destino. Las decisiones
de inversion de estos no tienen por qué coincidir
con las suposiciones o expectativas de la socie-
dad. A menudo la sociedad no conoce en tiempo
real la composicién del fondo destino en cada
momento. Si su composicion no se corresponde
con sus suposiciones o expectativas solo podra
reaccionar, llegado el caso, mediante el reem-
bolso de las participaciones del fondo destino, y
ello con notable retraso.

Los fondos de inversion abiertos de los que el
fondo haya adquirido participaciones podran, ade-
mas, suspender temporalmente el reembolso de
las participaciones. En ese caso, la sociedad no
podra enajenar las participaciones del fondo des-
tino reembolséndolas contra el pago del precio
de reembolso en la sociedad gestora o en la enti-
dad depositaria del fondo destino.

Riesgos derivados del espectro de inversion
Respetando los principios y limites de inver
sién establecidos en la legislacion y en las con-
diciones de inversion, que prevén un amplio
margen para el fondo, la politica de inversion real
también puede estar orientada principalmente a
la adquisicion de activos financieros especificos,
por ejemplo, de solo ciertos sectores, mercados,
regiones o paises. La concentracién en unos
pocos sectores particulares puede llevar apareja-
dos ciertos riesgos (p. e]. 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.

Riesgos de una liquidez limitada
o elevada del fondo (riesgo de liquidez)

A continuacién se describen los riesgos que
pueden perjudicar la liquidez del fondo. Esto
podria provocar que el fondo no pueda cumplir
con sus obligaciones de pago de forma temporal
o permanente o que la sociedad no pueda aten-
der las solicitudes de reembolso de inversores
de forma temporal o permanente. El inversor,
llegado el caso, no podria mantener la inversion
el tiempo deseado ni podria disponer del capi-
tal invertido o de parte de él durante un tiempo
indeterminado. La materializacion de los riesgos
de liquidez podria, ademés, reducir el valor de
inventario neto del fondo y, por tanto, también
el valor liquidativo por participacion, por ejemplo
cuando la sociedad se vea obligada, en los casos
permitidos por ley, a enajenar activos financieros
por cuenta del fondo por debajo del valor de mer
cado.

Riesgos de la inversion en activos financieros

También se pueden adquirir por cuenta del
fondo activos financieros que no se encuentren
admitidos a negociacién en una bolsa ni estén
autorizados o incluidos en otro mercado organi-
zado. Podria darse el caso de que estos activos
no se puedan vender o que Unicamente puedan
venderse con grandes deducciones en el precio
y retrasos. También los activos financieros admi-
tidos a negociacién en una bolsa podrian no ven-
derse o venderse con grandes reducciones en el
precio dependiendo de la situacion del mercado,
el volumen, el marco temporal y los gastos pre-
vistos. Aunque para el fondo solo estad permitido
adquirir activos financieros que, en principio,
puedan liquidarse en cualguier momento, no se
puede descartar que por un tiempo o de forma
duradera solo se puedan enajenar realizando pér
didas.

Riesgo de liquidez financiera

La sociedad puede contraer créditos por
cuenta del fondo. Existe el riesgo de que la
sociedad no pueda contraer el crédito correspon-
diente o que Unicamente pueda hacerlo con con-
diciones muy desfavorables. Ademads, los crédi-
tos a un tipo de interés variable pueden tener un
efecto negativo debido a tipos de interés al alza.
Una liquidez financiera insuficiente puede afectar
a la liquidez del fondo, con la consecuencia de
que la sociedad se pueda ver obligada a enajenar
activos financieros anticipadamente o a peores
condiciones de las previstas.

Riesgos por un nimero elevado de reembolsos
0 suscripciones

Mediante las o6rdenes de compra y venta
de inversores el patrimonio del fondo recibe o



pierde liquidez. Las entradas y salidas, una vez
saldadas, pueden llevar a una entrada o salida
neta de recursos liquidos del fondo. Esta entrada
o salida neta puede inducir al gestor del fondo
a comprar o vender activos financieros, lo cual
genera costes de transaccién. Esto es aplicable
en particular cuando por estas entradas o salidas
se supera por exceso o por defecto una cuota
de recursos liquidos fijada por la sociedad para el
fondo. Los gastos de transaccion generados por
ello son cargados al patrimonio del fondo y pue-
den perjudicar la evolucién del valor del fondo. En
caso de entradas, la elevada liquidez del fondo
puede afectar negativamente a su evolucion del
valor si la sociedad no puede invertir los recursos
en condiciones adecuadas.

Riesgo de dias festivos en determinadas
regiones o paises

De conformidad con la estrategia de inversion,
las inversiones por cuenta del fondo se realizaran
en particular en determinadas regiones o paises.
Debido a los dias festivos locales de esas regio-
nes o paises pueden producirse diferencias entre
los dias habiles en las bolsas de dichas regiones
o paises y los dias de valoracion del fondo. Es
probable que este, en un dia que no sea dia de
valoracion, no pueda reaccionar en el mismo dia
a las evoluciones del mercado en tales regio-
nes o paises o0 que, en un dia de valoracién que
no sea dia hébil en estas regiones o paises, no
pueda negociar en el mercado de dichas zonas.
Esto puede impedir al fondo vender activos
financieros en el tiempo requerido, lo que puede
afectar negativamente a la capacidad del fondo
para atender solicitudes de reembolso u otras
obligaciones de pago.

Riesgo de contraparte, incluido el riesgo
de crédito y de cuentas por cobrar

A continuaciéon se describen los riesgos que
pueden surgir para el fondo en el marco de un
vinculo contractual con otra parte (denominada
contraparte). Existe el riesgo de que la contra-
parte ya no pueda cumplir con sus obligaciones
derivadas del contrato. Estos riesgos pueden
perjudicar la evolucién del valor del fondo y, por
tanto, también pueden tener un efecto negativo
sobre el valor liquidativo por participacion vy el
capital invertido por el inversor.

Riesgo de insolvencia / Riesgos
de contraparte (excepto contrapartes centrales)
La insolvencia de un emisor o de una con-
traparte frente a los que el fondo tenga dere-
chos puede producir pérdidas para el fondo. El
riesgo de emisor describe la repercusion que
las circunstancias particulares de cada emisor
tienen, junto con las tendencias generales de
los mercados de capitales, en la cotizacién de
un valor. Aun realizando una cuidadosa selec-
cion de valores no puede descartarse que se
produzcan pérdidas por la quiebra patrimonial
de los emisores. La contraparte en un contrato

celebrado por cuenta del fondo puede resultar
parcial o totalmente insolvente (riesgo de con-
traparte). Esto vale para todos los acuerdos que
se cierran por cuenta del fondo.

Riesgo de contrapartes centrales

Una contraparte central (central counterparty
— “CCP") interviene en calidad de institucion
intermediaria en determinadas operaciones por
cuenta del fondo, en particular en operaciones a
través de instrumentos financieros derivados. En
ese caso actlia como comprador frente al vende-
dor y como vendedor frente al comprador. Una
CCP cubre sus riesgos de insolvencia de contra-
parte a través de una serie de mecanismos de
proteccién que le permiten en todo momento
compensar pérdidas de las operaciones cerra-
das, por ejemplo, mediante los denominados
maérgenes iniciales (p. ej. garantias). A pesar de
estos mecanismos de protecciéon, no se puede
descartar la insolvencia de una CCF lo que podria
afectar también a los derechos de la sociedad
por cuenta del fondo. Esto podria producir pérdi-
das para el fondo que no cuentan con cobertura.

Riesgos de insolvencia en operaciones de repo

En las operaciones de repo las garantias se
constituyen mediante la contraprestacion de la
contraparte. En caso de insolvencia de la con-
traparte durante la vigencia de la operacién de
repo, la sociedad tendrd un derecho de realiza-
cién de los valores o recursos liquidos aceptados
en operaciones de repo. Para el fondo se podra
producir un riesgo de pérdida por el hecho de
que las garantias constituidas, debido al eventual
empeoramiento de la solvencia del emisor o por
subidas en la cotizacion de los valores entrega-
dos en operaciones de repo, ya no sean suficien-
tes para cubrir en todo su importe el derecho de
devolucion de la sociedad.

Riesgos de insolvencia en operaciones
de préstamo de valores

Si la sociedad concede un préstamo de valo-
res por cuenta del fondo, debe exigir garantias
suficientes para cubrir la insolvencia de la con-
traparte. El importe de la garantia debera corres-
ponderse como minimo con el valor de cotizacion
de los valores prestados. El prestatario debera
constituir garantias adicionales si el valor de los
valores prestados se incrementa, la calidad de
las garantias constituidas se reduce o si se pro-
duce un empeoramiento de su situacion econé-
mica y las garantias constituidas ya no resultan
suficientes. Si el prestatario no puede cumplir
con esta obligacién de desembolso adicional,
existird el riesgo de que no quede cubierto en
su totalidad el derecho de devolucion en caso de
insolvencia de la contraparte. Si las garantias son
custodiadas en una entidad diferente a la entidad
depositaria del fondo, existe ademas el riesgo de
que en caso de insolvencia del prestatario estas
no se puedan realizar inmediatamente o en su
totalidad.

Riesgos operativos y otros riesgos del fondo

A continuacién se describen los riesgos que
pueden resultar, por ejemplo, de unos proce-
sos internos insuficientes, asi como de errores
humanos o de sistemas dentro de la sociedad o
de terceros. Estos riesgos pueden perjudicar la
evolucién del fondo vy, por tanto, también pueden
tener un efecto negativo sobre el valor liquida-
tivo por participacion y el capital invertido por el
inversor.

Riesgos por actos criminales,
irregularidades o catastrofes naturales

El fondo puede ser victima de fraude o de
otros actos criminales. Puede sufrir pérdidas
por malentendidos o errores de empleados de
la sociedad o de terceros o verse perjudicado por
acontecimientos externos como, por ejemplo,
catéstrofes naturales.

Riesgo pais o riesgo de transferencia

Existe el riesgo de que un deudor extranjero,
a pesar de su solvencia, no pueda realizar los
pagos en plazo, no pueda realizar ningun pago
en absoluto o los tenga que realizar en otra
moneda debido a la falta de transmisibilidad de
una moneda, a que su pais de residencia carece
de voluntad para transferir fondos al exterior o
por otros motivos. De este modo, es posible
que no se produzcan pagos a los que la socie-
dad tiene derecho por cuenta del fondo o que
estos se realicen en una moneda que, debido a
restricciones de cambio, (ya) no sea convertible
o en otra moneda. Si el deudor pagara en otra
moneda, esta posicién estaria sujeta al riesgo
cambiario arriba descrito.

Riesgos legales y politicos

Por cuenta del fondo se pueden realizar inver
siones en ordenamientos juridicos en los que no
es de aplicacion el derecho aleman o en los que,
en caso de litigio, el érgano jurisdiccional com-
petente esté fuera de Alemania. Los derechos y
deberes de la sociedad por cuenta del fondo que
se deriven de ello pueden ser distintos a los de
Alemania y perjudicar al fondo o los inversores.
Las evoluciones politicas o legales, incluidos los
cambios en el marco legal de estos ordenamien-
tos juridicos, podrédn no ser reconocidos por la
sociedad, o no a tiempo, o conllevar restricciones
en relacién con activos financieros adquiribles o
ya adquiridos. Estas consecuencias también
pueden producirse si se modifica el marco legal
para la sociedad y/o para la administracién del
fondo en Alemania.

Modificacién de las condiciones fiscales,
riesgo fiscal

Las aclaraciones fiscales se basan en la situa-
cioén juridica actualmente vigente. Estan dirigidas
a personas sujetas ilimitadamente al impuesto
sobre la renta o de sociedades en Alemania. Sin
embargo, no puede prestarse garantia alguna de
que estas no resulten modificadas por via legis-



lativa, jurisprudencial o por resoluciones de la
Administracién de Hacienda.

Una modificacion de las bases imponibles del
fondo que hayan sido determinadas erréneamente
en ejercicios anteriores (por ejemplo debido a
inspecciones fiscales) puede tener como conse-
cuencia, en caso de una correccién basicamente
desfavorable en el &mbito fiscal para el inversor,
que dicho inversor deba asumir la carga fiscal de la
correccion de ejercicios anteriores aungue, segun
las circunstancias, no hubiera invertido en el fondo
en ese momento. Y viceversa: puede darse el
caso de gque a un inversor le resulte basicamente
favorable a nivel fiscal la correccién del ejercicio
actual y de los ejercicios anteriores en los que par
ticipd en el fondo, pero que no pueda beneficiarse
de ello debido a que ha procedido al reembolso o
la enajenacion de las participaciones antes de la
aplicacion de la correspondiente correccion.

Ademads, la correccién de los datos fiscales
puede provocar que los rendimientos sujetos a
tributacion 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.

Riesgo de persona clave

Si el resultado de inversion del fondo es muy
positivo en un determinado periodo de tiempo,
este resultado se debe posiblemente también a
la aptitud de las personas que trabajan en él vy,
por consiguiente, a las decisiones correctas de
sus gestores. Sin embargo, la composicion del
personal de gestion del fondo puede variar. Es
posible que el trabajo de los nuevos responsa-
bles de la toma de decisiones tenga menos éxito.

Riesgo de custodia

Existe un riesgo de pérdida ligado a la custo-
dia de activos financieros, especialmente en el
extranjero, que puede resultar de la insolvencia,
el incumplimiento de la obligacion de diligencia o
de fuerza mayor.

Riesgos de mecanismos de negociacion
y compensacion (riesgo de liquidacion)

En la liquidacién de operaciones con valores a
través de un sistema electrénico existe el riesgo
de que una de las partes realice el pago con
retraso, gue no lo realice segun lo acordado o
que no entregue los valores en plazo.

|
PRINCIPIOS Y LIMITES DE INVERSION

Activos financieros

La sociedad podra adquirir los siguientes acti-
vos financieros por cuenta del fondo:

— valores con arreglo al art. 193 del KAGB;

— instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 194 del KAGB,;

— depdsitos bancarios con arreglo al art. 195
del KAGB,;

— participaciones de inversion con arreglo al
art. 196 del KAGB;

— derivados con arreglo al art. 197 del KAGB;

— los denominados otros instrumentos de
inversion con arreglo al art. 198 del KAGB.

La sociedad podra adquirir estos activos
financieros en particular dentro de los limites de
inversiéon especificados en los apartados “Prin-
cipios y limites de inversién — Activos financie-
ros — Limites de inversién para valores e ins-
trumentos del mercado monetario, incluyendo
el uso de derivados y depdsitos bancarios’ asi
como “Principios y limites de inversion — Acti-
vos financieros — Otros activos financieros y sus
limites de inversion”

Los detalles sobre estos activos financieros
adquiribles y los limites de inversion que les
resultan aplicables se exponen a continuacion.

Valores

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

1. si estdn admitidos a negociacién en una
bolsa de un estado miembro de la Unién Europea
("UE") o de otro estado firmante del Acuerdo
sobre el Espacio Econémico Europeo (“EEE") o
estén autorizados o incluidos en otro mercado
organizado de uno de dichos estados;

2. si estan admitidos a negociacion exclusiva-
mente en una bolsa de un estado no pertene-
ciente a la UE o que no forme parte del Acuerdo
sobre el EEE o estén autorizados o incluidos
en otro mercado organizado de uno de dichos
estados, siempre que la eleccién de esta bolsa
o este mercado organizado esté permitida por
la BaFin.

Los titulos de nuevas emisiones pueden
adquirirse cuando la admisién o la inclusién en
una de las bolsas o uno de los mercados organi-
zados indicados en los puntos 1y 2 deban solici-
tarse conforme a las condiciones de emisién y la
admision o la inclusion tengan lugar en el plazo
de un ano desde la emision.

En este sentido, también tienen la considera-
cién de valores:

1. Las participaciones de fondos de inversién
cerrados en forma de contrato o sociedad que
estén sujetos a un control por parte de los par
ticipes (denominado control de la empresa), es
decir, los participes deben tener derechos de voto
en relacién con decisiones esenciales, asi como el
derecho de poder controlar la politica de inversion
a través de los mecanismos adecuados. Ademés,
el fondo de inversion debe ser administrado por
una entidad que esté sujeta a las normas de pro-
teccién de los inversores, a no ser que el fondo de
inversion se haya constituido como sociedad vy la
actividad de administracion del fondo no la realice
otra entidad.

2. Instrumentos financieros garantizados por
otros activos financieros o vinculados a la evo-
lucién de otros activos financieros. Si dichos ins-
trumentos financieros contienen componentes
de derivados, existen requisitos adicionales para
que la sociedad pueda adquirirlos como valores.

Los valores solo podréan adquirirse con las
siguientes condiciones:

1. La pérdida potencial del fondo no debe
superar el precio de compra del valor. No debe
existir obligacion de desembolso adicional.

2. La liquidez del valor adquirido por el fondo
no debe provocar que el fondo ya no pueda
cumplir los prescripciones legales relativas al
reembolso de participaciones. Esto es aplicable
teniendo en cuenta la posibilidad legal de poder
suspender el reembolso de participaciones en
casos especiales (véanse los apartados “Par-
ticipaciones — Suscripcién y reembolso de par
ticipaciones — Suscripcion de participaciones’,
“Participaciones — Suscripcion y reembolso de
participaciones — Reembolso de participaciones’,
asi como “Participaciones — Suscripcion y reem-
bolso de participaciones — Suspension del reem-
bolso de participaciones”).

3. Debe estar disponible una valoracién fiable
del valor mediante precios exactos, fiables y habi-
tuales; estos deberan ser precios de mercado o
deberén ser proporcionados por un sistema de
valoracién independiente del emisor del valor.

4. Debera estar disponible informacién apro-
piada sobre el valor, ya sea en forma de informa-
cién periddica, exacta y exhaustiva del mercado
sobre el valor o en forma de una cartera corres-
pondiente, en su caso.

5. El valor debe ser negociable.

6. La adquisicion del valor debe estar en con-
sonancia con los objetivos de inversién o la estra-
tegia de inversién del fondo.

7. Los riesgos del valor seran registrados de
forma adecuada por la gestion del riesgo del
fondo.

Ademads, se podran adquirir valores con la
siguiente forma:

1. acciones que correspondan al fondo en una
ampliacion de capital mediante recursos de la
sociedad;

2. valores que se adquieran en el ejercicio de
derechos de suscripcién pertenecientes al fondo.

También se consideran valores adquiribles
para el fondo en este sentido los derechos de
suscripcion, siempre y cuando los titulos de los
que emanen estos derechos puedan encontrarse
en el fondo.

Instrumentos del mercado monetario

La sociedad podra invertir por cuenta del
fondo en instrumentos del mercado monetario
que se negocien habitualmente en el mercado
monetario, asi como en valores de renta fija

1. que tengan un vencimiento o vencimiento
residual méximo de 397 dias en el momento de
su adquisicion para el fondo;

2. 0, si en el momento de su adquisicidon por
cuenta del fondo su vencimiento es superior a
397 dias, cuyo interés se ajuste periédicamente
a las condiciones de emision conforme a la situa-
cién de mercado, al menos una vez cada 397
dias;
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3. o cuyo perfil de riesgo se corresponda con
el perfil de riesgo de valores que cumplan el cri-
terio del vencimiento residual o del ajuste del
tipo de interés.

Se podréan adquirir instrumentos del mercado
monetario para el fondo:

1. si estdn admitidos a negociacion en una
bolsa de un estado miembro de la UE o de otro
estado firmante del Acuerdo sobre el EEE o si
estan autorizados o incluidos en otro mercado
organizado de uno de dichos estados;

2. si estdn admitidos a negociacion exclusiva-
mente en una bolsa de un estado no pertene-
ciente a la UE o que forme parte del Acuerdo
sobre el EEE o autorizados o incluidos en otro
mercado organizado de uno de dichos estados,
siempre que la eleccion de esta bolsa o este
mercado organizado esté permitida por la BaFin;

3. si han sido emitidos o garantizados por la
UE, la Republica Federal de Alemania, un fondo
de inversién de la Republica Federal de Alemania,
un estado federado aleman, otro estado miem-
bro, otra corporacion territorial estatal, regional o
local o el banco central de un estado miembro de
la UE, por el Banco Central Europeo o el Banco
Europeo de Inversiones, por un tercer pais o, si
se trata de un estado federal, un miembro de la
federacion, o por un organismo internacional de
caracter publico del que forme parte, al menos,
un estado miembro de la Unién Europea;

4. si han sido emitidos por una empresa cuyos
valores se negocian en los mercados contempla-
dos en los puntos 1y 2;

5. si han sido emitidos o garantizados por una
entidad de crédito sujeta a supervision conforme
a los criterios definidos por el derecho de la UE,
o bien por una entidad de crédito sujeta a y que
actle con arreglo a unas normas cautelares que
la BaFin considere equivalentes a las estableci-
das por el derecho comunitario;

6. si han sido emitidos por otros emisores,
siempre que el respectivo emisor sea:

a) una empresa con un capital propio minimo
de 10 millones de euros que elabore y publi-
gue sus cuentas anuales conforme a la Direc-
tiva europea sobre cuentas anuales de las socie-
dades de capital; o

b) una entidad que sea responsable de la
financiacion de un grupo empresarial que com-
prenda una o varias sociedades que coticen en
bolsa; o

¢) una entidad emisora de instrumentos del
mercado monetario respaldados por deuda a tra-
vés del uso de una linea de crédito concedida por
un banco. Estos son productos en los que los
bancos titulizan derechos de crédito (denomina-
dos asset backed securities).

Todos los instrumentos del mercado moneta-
rio citados solo podran adquirirse si son liquidos
y su valor se puede determinar con precision
en cualquier momento. Se consideran liquidos
los instrumentos del mercado monetario que

se pueden enajenar en un corto espacio de
tiempo y con costes limitados. En este sen-
tido hay que tener en cuenta la obligacion de
la sociedad de recomprar las participaciones
del fondo a solicitud de los inversores vy, para
ello, debe ser capaz de poder enajenar dichos
instrumentos del mercado monetario en un
corto plazo. Ademas, debe existir un sistema de
valoracion exacto y fiable para los instrumentos
del mercado monetario que posibilite el célculo
del valor neto de inventario del instrumento del
mercado monetario o que se base en datos del
mercado o en modelos de valoracién, como sis-
temas de amortizacion de costes. Se considera
que existe la caracteristica de liquidez en los
instrumentos del mercado monetario cuando
estos estan admitidos o incluidos en un mer
cado organizado dentro del EEE o admitidos o
incluidos en un mercado organizado fuera del
EEE, siempre que la elecciéon de este mercado
esté permitida por la BaFin.

En los instrumentos del mercado monetario
gue no coticen en una bolsa o se negocien en un
mercado regulado (véanse mas arriba los nime-
ros 3 a 6), la emisién o el emisor de estos instru-
mentos deben estar sujetos, ademds, a normas
de proteccion de los inversores y del ahorro. Asi,
debe estar disponible informacién apropiada
sobre estos instrumentos del mercado mone-
tario que posibilite una valoracién adecuada de
los riesgos de crédito asociados a ellos y los
instrumentos del mercado monetario deben ser
libremente transferibles. Los riesgos de crédito
podran ser valorados, por ejemplo, mediante una
revision de la calidad crediticia por parte de una
agencia de calificacién.

Para estos instrumentos del mercado moneta-
rio seguirdn siendo de aplicacién los siguientes
requisitos, a no ser que hayan sido emitidos o
garantizados por el Banco Central Europeo o por
un banco central de un estado miembro de la UE:

— Si son emitidos o garantizados por alguno
de los siguientes organismos (citados arriba en
el numero 3):

— la UE;

— la Republica Federal de Alemania;

— un fondo de la Republica Federal de Alemania;

— un estado federado aleman;

— otro estado miembro;

— otra corporacion territorial estatal;

— el Banco Europeo de Inversiones;

— un tercer estado o, si este fuera un estado
federal, uno de sus estados federados;

— un organismo internacional de derecho
publico al que pertenezca al menos un estado
miembro de la UE;
debe estar disponible informacién apropiada
sobre la emisién o el programa de emision o
sobre la situacién financiera y legal del emisor
antes de la emision del instrumento del mercado
monetario.

— Si son emitidos o garantizados por una
entidad de crédito supervisada dentro del EEE
(véase arriba el numero 5), deberd estar dispo-

nible informacion apropiada sobre la emisién
o el programa de emisién o sobre la situaciéon
financiera y legal del emisor antes de la emi-
sion del instrumento del mercado monetario
que se actualice periédicamente y en caso de
producirse hechos relevantes. Ademas, debe
estar disponible informacion sobre la emision o
el programa de emisioén (p. ej. estadisticas) que
permita una adecuada valoracion de los riesgos
de crédito asociados a la inversion.

— Si son emitidos por una entidad de crédito
sujeta a unas normas de supervision fuera del
EEE que, en opinién de la BaFin, sean equipara-
bles a los requisitos exigibles a una entidad de
crédito dentro del EEE, se deberan cumplir las
siguientes condiciones:

— La entidad de crédito mantiene una sede
en un estado miembro del denominado Grupo
de los 10 (alianza de los paises industrializados
mas importantes — G10) de la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (en lo
sucesivo, “OCDE").

— La entidad de crédito dispone al menos
de una calificacion clasificada como “grado de
inversion” “Grado de inversion” hace referencia
a una calificacion "BBB"” o “Baa” o superior en
el marco de la revision de la calidad crediticia por
parte de una agencia de calificacion.

— Mediante un andlisis exhaustivo del emisor
se puede demostrar que la entidad de crédito
esta sujeta a una normas de supervisién que son
al menos tan estrictas como las del derecho de
la UE.

— Para los demas instrumentos del mer
cado monetario que no coticen en una bolsa o
se negocien en un mercado regulado (véanse
mas arriba los numeros 4 y 6, asi como los
demés citados en el numero 3), debera estar
disponible informacién apropiada sobre la
emision o el programa de emision y sobre la
situacién financiera y legal del emisor antes
de la emision del instrumento del mercado
monetario que se actualice periédicamente
y en caso de producirse hechos relevantes y
que sea revisada por terceros independientes
del emisor. Ademés, debe estar disponible
informacién sobre la emisiéon o el programa de
emision (p. ej. estadisticas) que permita una
adecuada valoracion de los riesgos de crédito
asociados a la inversion.

Depdsitos bancarios

Siempre que no se indique algo distinto en
las condiciones de inversion, la sociedad solo
podréd mantener por cuenta del fondo depdsi-
tos bancarios con un vencimiento no superior
a doce meses. Estos depdsitos se gestionaran
en cuentas blogueadas de entidades de crédito
con sede en un estado miembro de la UE o del
Acuerdo sobre el EEE. También podran mante-
nerse en entidades de crédito con sede en un
tercer estado cuyas normas cautelares sean, a
juicio de la BaFin, equivalentes a las del derecho
de la UE.



Limites de inversion para valores

e instrumentos del mercado monetario,
incluyendo también el uso de derivados,
y depdsitos bancarios

Limites generales de inversion

La sociedad puede invertir hasta un 10% del
valor del fondo en valores e instrumentos del
mercado monetario del mismo emisor (deudor).
En este caso, el valor total de los titulos e instru-
mentos del mercado monetario de dichos emiso-
res (deudores) no debe superar el 40% del valor
del fondo. Asimismo, la sociedad Unicamente
puede invertir en cada caso el 5% del valor del
fondo en valores e instrumentos del mercado
monetario del mismo emisor. Los valores acepta-
dos en operaciones de repo computan a efectos
de este limite de inversion.

La sociedad solo puede invertir hasta un 20%
del valor del fondo en depdsitos bancarios en
cada entidad de crédito respectiva.

Limite de inversion para obligaciones
con masa especial de cobertura

La sociedad puede invertir hasta el 25% del
valor del fondo en cédulas hipotecarias, obliga-
ciones municipales y obligaciones que hayan sido
emitidas por una entidad de crédito con sede en
un estado miembro de la UE o en otro estado
parte del Acuerdo sobre el EEE. Estas inversiones
estan condicionadas a que los recursos captados
con las obligaciones se inviertan de tal forma que
cubran las deudas asociadas a ellas a lo largo de
todo el tiempo de su vigencia y que, en caso de
insolvencia del emisor, se destinen prioritaria-
mente al pago de las devoluciones y los intereses.
Siempre que se invierta mas del 5% del valor del
fondo en este tipo de obligaciones de un mismo
emisor, el valor total de dichas obligaciones no
deberéa sobrepasar el 80% del valor del fondo. Los
valores aceptados en operaciones de repo com-
putan a efectos de este limite de inversion.

Limites de inversion para emisores publicos

En obligaciones, pagarés e instrumentos del
mercado monetario de emisores publicos espe-
ciales de caracter nacional o supranacional, la
sociedad podra invertir en cada caso hasta un
maximo del 35% del valor del fondo. A estos emi-
sores publicos pertenecen la Republica Federal de
Alemania, los estados federados alemanes, los
estados miembros de la UE o sus corporaciones
territoriales, terceros estados, asi como organis-
mos publicos supranacionales a los que perte-
nezca al menos un estado miembro de la UE.

Estos limites podran excederse en relacién
con obligaciones, pagarés e instrumentos del
mercado monetario siempre que asi lo contem-
plen las condiciones de inversiéon con mencién
expresa de los emisores. En caso de que se haga
uso de esta posibilidad, los valores y los instru-
mentos del mercado monetario de estos emiso-
res incluidos en el fondo habran de proceder de
al menos seis emisiones distintas, no pudiendo

mantenerse mas del 30% del valor del fondo en
una sola emision.

Los valores aceptados en operaciones de repo
computan a efectos de este limite de inversion.

Combinacién de limites de inversion

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

— valores o instrumentos del mercado mone-
tario emitidos por una Unica entidad;

— depdsitos hechos con este organismo, es
decir depositos bancarios;

— importes de imputacién para el riesgo de
contraparte de las operaciones realizadas con
esa entidad en derivados, préstamos de valores
y operaciones de repo.

En el caso de los emisores publicos especiales
(véase el apartado “Principios y limites de inver
siéon — Activos financieros — Limites de inversion
para valores e instrumentos del mercado mone-
tario, incluyendo también el uso de derivados, y
depositos bancarios — Limites de inversion para
emisores publicos”), la combinacién de los acti-
vos financieros arriba citados no podré superar el
35% del valor del fondo.

Los respectivos limites superiores individuales
permanecen inalterados.

Limites de inversion incluyendo
el uso de derivados

Los importes de los valores e instrumentos del
mercado monetario de un emisor imputables a
los limites mencionados pueden ser reducidos
mediante la utilizacién de derivados a contra-
mercado gue tengan como subyacente valores o
instrumentos del mercado monetario del mismo
emisor. Esto significa que por cuenta del fondo
se pueden adquirir valores o instrumentos del
mercado monetario de un mismo emisor mas
alléd de los limites mencionados siempre que el
riesgo de emisor, incrementado de esta forma,
vuelva a ser rebajado mediante operaciones de
cobertura.

Otros activos financieros y sus limites
de inversion

La sociedad puede invertir en conjunto hasta
un 10% del valor del fondo en los siguientes acti-
vos financieros:

1. Valores no admitidos a negociacioén en una
bolsa o no autorizados ni incluidos en otro mer-
cado organizado pero que, no obstante, cumplan
basicamente los criterios aplicables a los valores.

A diferencia de los valores negociados o admi-
tidos en un mercado, debe existir una valoracion
fiable para estos titulos en forma una valoracién
realizada periddicamente y basada en informacio-
nes del emisor o en un andlisis financiero com-
petente. Debe estar disponible informacion apro-
piada sobre el valor no admitido ni negociado en
un mercado en forma de informacion periédica y
exacta por parte del fondo o, en su caso, debe
estar disponible la cartera correspondiente.

2. Instrumentos del mercado monetario que
no cumplan los requisitos arriba citados, si son
liquidos y si su valor se puede determinar con
precisién en cualquier momento. Se consideran
liquidos los instrumentos del mercado monetario
gue se pueden enajenar en un corto espacio de
tiempo y con costes limitados. En este sentido
hay que tener en cuenta la obligacién de la socie-
dad de recomprar las participaciones del fondo a
solicitud de los inversores vy, para ello, debe ser
capaz de poder enajenar dichos instrumentos del
mercado monetario en un corto plazo. Ademas,
debe existir un también sistema de valoracion
exacto y fiable para los instrumentos del mer
cado monetario que posibilite el célculo del valor
neto de inventario del instrumento del mercado
monetario 0 que se base en datos del mercado
o0 en modelos de valoracion, como sistemas de
amortizaciéon de costes. Se considera que existe la
caracteristica de liquidez en los instrumentos del
mercado monetario cuando estos estan admitidos
o incluidos en un mercado organizado dentro del
EEE o admitidos o incluidos en un mercado orga-
nizado fuera del EEE, siempre que la eleccién de
este mercado esté permitida por la BaFin.

3. Acciones de nuevas emisiones cuando, de
conformidad con las condiciones de emision,

— deba solicitarse su admisién a negocia-
cion en una bolsa de un estado miembro
de la UE o de otro estado signatario del
Acuerdo sobre el EEE, o bien su admi-
sion o inclusién en un mercado organi-
zado de un estado miembro de la UE o
de otro estado signatario del Acuerdo
sobre el EEE;

— deba solicitarse su admisién a negocia-
cién en una bolsa o su autorizaciéon o
inclusién en un mercado organizado en
un pafs que no sea miembro de UE o que
no pertenezca al Acuerdo sobre el EEE,
siempre que la elecciéon de esta bolsa o
de este mercado organizado esté permi-
tida por la BaFiny

— suadmision o inclusion tenga lugar antes
del transcurso de un afo desde la emi-
sion.

4. Pagarés que después de la adquisicién para
el fondo puedan cederse al menos dos veces
y que hayan sido garantizados por una de las
siguientes organizaciones:

— la Republica Federal de Alemania, un fondo
de la Republica Federal de Alemania, un pais de
la UE o un estado miembro de la OCDE;

— otra corporacién territorial nacional, un
gobierno regional o una corporacién local de otro
estado miembro de la UE o de otro estado signa-
tario del Acuerdo sobre el EEE siempre que, con-
forme al Reglamento sobre los requisitos pruden-
ciales de las entidades de crédito y las empresas
de inversion, el derecho de crédito pueda tener
el mismo tratamiento que un derecho de crédito
frente al estado central en cuyo territorio tenga su
sede el gobierno regional o la corporacion territo-
rial;

1"
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— otras corporaciones o instituciones de dere-
cho publico cuya sede se encuentre en territorio
nacional o en otro estado miembro de la UE, o
bien en otro estado signatario del Acuerdo sobre
el EEE;

— empresas que hayan emitido valores admiti-
dos a negociacién en un mercado organizado den-
tro del EEE o que se negocien en otro mercado
regulado en el sentido de la Directiva sobre mer-
cados de instrumentos financieros en su corres-
pondiente versién en vigor; o bien

— otros deudores, siempre que alguno de los
organismos indicados en las letras (a) a (c) haya
asumido la garantia del pago de intereses y el
reembolso.

Participaciones de inversion

En el apartado “Disposiciones especificas del
fondo — Objetivos y estrategia de inversién —
Estrategia de inversion” y en las condiciones de
inversion se especifica cuanto puede invertir la
sociedad por cuenta del fondo en participaciones
de fondos destino, siempre que sean abiertos,
ya sean nacionales o extranjeros. La sociedad
adquirird para el fondo principalmente participa-
ciones en estados miembros de la UE, del EEE
y del G20.

Estos fondos destino podran invertir a su vez,
de acuerdo con sus condiciones de inversion o
sus estatutos, como méximo un 10% en partici-
paciones de otros fondos de inversion abiertos.
Para las participaciones de FIA son de aplicacion,
ademas, los siguientes requisitos:

1. El fondo destino debe estar autorizado con-
forme a normas legales que le supediten a una
supervisién publica eficaz para la proteccién de
los inversores y, ademads, debe existir garantia
suficiente de cooperacién entre las autoridades
de supervision.

2. El nivel de proteccion de los inversores debe
ser equivalente al nivel de proteccion de un inver-
sor en un OICVM nacional, en especial en cuanto
a las normas sobre la segregaciéon de la gestion
y la custodia de activos financieros, la concesion
y toma de préstamos, asi como sobre ventas al
descubierto de valores mobiliarios e instrumentos
del mercado monetario.

3. La actividad comercial del fondo destino
debe ser objeto de informes anuales y semestra-
les que permitan a los inversores valorar los acti-
vos y los pasivos, los ingresos y las operaciones
durante el periodo de referencia.

4. El fondo destino debe ser un fondo publico
sin una limitacién del numero de participaciones
y en el que los inversores tengan derecho al
reembolso de las participaciones.

Solo puede invertirse un méaximo del 20% del
valor del fondo en participaciones de un Unico
fondo destino. En total solo puede invertirse
hasta un 30% del valor del fondo en FIA. La
sociedad no puede adquirir por cuenta del fondo
més del 25% de las participaciones emitidas por
un fondo destino.

Los fondos destino pueden suspender tempo-
ralmente el reembolso de participaciones dentro
del marco legal. En ese caso, la sociedad no
podréa devolver las participaciones del fondo des-
tino a la sociedad gestora o entidad depositaria
de dicho fondo destino a cambio del abono del
precio del reembolso (véase también al apartado
“Indicaciones de riesgo — Riesgos de una evolu-
cién negativa del valor del fondo (riesgo de mer-
cado) — Riesgos en relacion con la inversién en
participaciones de inversién”). En la pagina web
de la sociedad www.dws.de se especifica si, y
en qué medida, el fondo mantiene participacio-
nes de fondos destino que actualmente tengan
suspendido el reembolso de participaciones.

Derivados

La sociedad puede realizar operaciones
con derivados para el fondo como parte de la
estrategia de inversion. Esto incluye operacio-
nes con derivados para controlar eficazmente
la cartera y conseguir ingresos adicionales,
es decir también con fines especulativos.
De esta forma el riesgo de pérdida del fondo
puede aumentar al menos temporalmente.

Un derivado es un instrumento cuyo precio
depende de las fluctuaciones de las cotizaciones
o de las expectativas de precio de otros activos
financieros (“valor subyacente”). Las siguientes
explicaciones se refieren tanto a derivados como
a instrumentos financieros con componente deri-
vado (en lo sucesivo, conjuntamente, “derivados”).

Mediante la utilizacion de derivados el riesgo
de mercado del fondo podrd como maximo
duplicarse (“limite de riesgo de mercado”).
Por riesgo de mercado se entiende el riesgo
de pérdida resultante de las fluctuaciones en
el valor de mercado de los activos financieros
mantenidos en el fondo debidas a cambios en
los precios y cotizaciones variables del mer
cado, como tipos de interés, tipos de cambio,
precios de acciones y de materias primas, o0 a
cambios en la solvencia de un emisor. La socie-
dad ha de cumplir siempre el limite de riesgo
de mercado. El grado de utilizacion del limite de
riesgo de mercado debe ser determinado dia-
riamente conforme a las normas legales; estas
se desprenden del Reglamento sobre la gestiéon
y medicién del riesgo en la utilizacion de deri-
vados, préstamos de valores y operaciones de
repo en fondos de inversion conforme al cédigo
aleméan de inversiones de capital (en lo suce-
sivo, “reglamento de derivados”).

La informacion exacta sobre qué derivados
puede adquirir la sociedad por cuenta del fondo
y el método empleado para la determinacion del
grado de utilizacion del limite de riesgo de mer-
cado se expone en el apartado “Disposiciones
especificas del fondo — Derivados”

Contratos a plazo

Los contratos a plazo son acuerdos vinculan-
tes para ambas partes que obligan a comprar
o vender una cuantia determinada de un activo

subyacente cierto en un momento concreto,
la fecha de vencimiento, o dentro de un plazo
determinado, por un precio convenido previa-
mente. En el marco de los principios de inver
sion, la sociedad puede celebrar por cuenta del
fondo contratos a plazo sobre activos financieros
susceptibles de adquisicion, tipos de interés,
tipos de cambio o monedas, asi como sobre indi-
ces financieros cualificados.

Se pueden celebrar contratos a plazo tanto en
forma de futuros como de forwards. Las con-
trapartes de forwards deben presentar como
minimo una calificacion de A-/A3.

Operaciones de opciones

Las operaciones de opciones implican que
se puede otorgar a un tercero a cambio de una
contraprestacion dineraria (prima de la opcion)
el derecho a reclamar durante un determinado
periodo de tiempo o al final de este y a un precio
convenido de antemano (precio base) la entrega
o la recepcion de activos financieros o el pago de
un importe diferencial, o también el derecho a
adquirir las opciones correspondientes. La socie-
dad podré participar por cuenta del fondo en los
mercados de opciones en el marco de los princi-
pios de inversion.

Swaps

Los swaps son contratos de permuta finan-
ciera mediante los cuales los flujos de pago o
los riesgos subyacentes son intercambiados
entre las partes contratantes. En el marco de
los principios de inversion, la sociedad puede
celebrar por cuenta del fondo swaps de tipos de
interés, swaps de divisas, swaps de acciones y
credit default swaps.

Opciones sobre swaps (swapciones)

Las swapciones son opciones sobre swaps.
Una swapcién consiste en el derecho, aunque
no la obligacion, de celebrar un swap con unas
condiciones especificadas con precisién y en
un momento determinado o dentro de un plazo
concreto. Por lo demés, se aplican los principios
expuestos en relacion con las operaciones de
opciones. La sociedad solo podra celebrar por
cuenta del fondo aquellas swapciones que estén
compuestas por las opciones y los swaps arriba
descritos.

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 con-
trapartida de la aceptacion del riesgo de impago,
el vendedor del riesgo abona una prima a la otra
parte contratante. La sociedad solo podré cele-
brar por cuenta del fondo credit default swaps
simples y estandarizados que se empleen con
fines de cobertura de determinados riesgos de
crédito del fondo.

Por lo demés, aqui también se aplican las
observaciones referidas a los swaps.



Instrumentos financieros documentados
en titulos-valores

La sociedad también podra adquirir por cuenta
del fondo los instrumentos financieros anterior-
mente descritos si estos se encuentran tituliza-
dos en valores. En este sentido, las operaciones
gue tengan como objeto instrumentos finan-
cieros también podran estar incluidas, aunque
sea solo parcialmente, en valores (por ejemplo,
bonos con warrant). Las afirmaciones sobre las
oportunidades y los riesgos se aplican a tales
instrumentos financieros titulizados de la forma
correspondiente, aunque con la salvedad de que
el riesgo de pérdidas en relacion con ellos esta
restringido al valor del titulo.

Operaciones con derivados OTC

La sociedad podré realizar por cuenta del
fondo tanto operaciones con derivados admi-
tidos a cotizacion en una bolsa o autorizados o
incluidos en otro mercado organizado como ope-
raciones extrabursatiles, las denominadas opera-
ciones “over the counter” (OTC).

La sociedad puede efectuar operaciones con
derivados que no estén admitidos a negociacién
oficial en una bolsa ni estén autorizados o inclui-
dos en otro mercado organizado solo con la inter
mediacion de entidades de crédito o instituciones
de servicios financieros adecuadas, sobre la base
de un contrato marco estandarizado. Para los deri-
vados que se negocien de forma extrabursatil el
riesgo de contraparte frente a un socio contrac-
tual se limitaré al 5% del valor del fondo. Si el
socio contractual es una entidad de crédito con
sede en un estado miembro de la UE, otro estado
parte del Acuerdo sobre el EEE o un tercer estado
con un nivel de supervisién similar, el riesgo de
contraparte podra alcanzar el 10% del valor del
fondo. Las operaciones con derivados negociados
de forma extrabursétil cuya contraparte sea una
camara de compensacion central de una bolsa
u otro mercado organizado no se computaran
dentro de los limites de contraparte cuando los
derivados estén sometidos a una valoracion dia-
ria segun las cotizaciones de mercado con una
compensacion diaria del margen. No obstante, las
pretensiones del fondo frente a un intermediario
deberan computarse a los limites, incluso cuando
el derivado se negocie en una bolsa o en otro mer-
cado organizado.

|
OPERACIONES DE PRESTAMO DE VALORES

Los valores mantenidos en el fondo podrén
ser transmitidos a terceros a titulo de préstamo
a cambio de la contraprestacion usual en el mer
cado. En este sentido, la cartera completa de
valores del fondo Unicamente puede ser transmi-
tida a un tercero como préstamo de valores por
tiempo indefinido. La sociedad tendrd en todo
momento la posibilidad de rescindir la operacion
de préstamo. Se ha de acordar contractualmente
que después de la finalizacién de la operacion
de préstamo se revertirdn al fondo valores de la
misma clase, cantidad y calidad dentro de los pla-

zos habituales de liquidacion. Es requisito para la
transmisién de activos financieros a titulo de prés-
tamo que se hayan prestado garantias suficientes
al fondo. A tal efecto es posible ceder o pignorar
depdsitos o bien transmitir o pignorar valores o
instrumentos del mercado monetario. Los ingre-
sos procedentes de la inversiéon de las garantias
corresponden al fondo.

El prestatario estd asimismo obligado a pagar
a su vencimiento a la entidad depositaria los
intereses generados por los valores percibidos a
titulo de préstamo por cuenta del fondo. La tota-
lidad de los valores transmitidos a un prestatario
no puede superar el 10% del valor del fondo.

Sien la ejecucion de operaciones de préstamo
de valores participan empresas externas, este
hecho se publicara en el apartado “Proveedores”
La sociedad no podra conceder a terceros prés-
tamos de dinero por cuenta del fondo.

|

OPERACIONES DE REPO

La sociedad podra celebrar por cuenta del
fondo operaciones de repo con entidades de
crédito e instituciones de servicios financieros
con un plazo maximo de circulacién de doce
meses. A tal efecto podrd, a cambio de una con-
traprestacion, tanto transmitir valores del fondo
a un tomador de repo (operacion de repo simple)
como aceptar valores como tomador del repo
en el marco de los correspondientes limites de
inversion aplicables (operaciéon de repo inversa).
La sociedad tendra la posibilidad de rescindir la
operacion de repo en cualguier momento; esto
no sera aplicable a operaciones de repo con una
duracién de hasta una semana. En caso de res-
cision de una operacion de repo simple, la socie-
dad tendra derecho a exigir la devolucién de los
valores entregados en la operaciéon de repo. La
rescisién de una operacion de repo inversa podra
tener como consecuencia la restitucion del total
del importe dinerario o del importe dinerario
actual a valor de mercado. Las operaciones de
repo tan solo estén permitidas en la modalidad
de operacion de repo propia. En esta modalidad,
el tomador contrae la obligacién de devolver los
valores en un momento determinado o a deter
minar por el vendedor o a devolver el importe
dinerario con intereses.

|

ESTRATEGIA DE GARANTIAS

En el marco de las operaciones de derivados,
préstamo de valores y repo, la sociedad recibe
garantias por cuenta del fondo. Las garantias
sirven para reducir total o parcialmente el riesgo
de insolvencia de contraparte de estas opera-
ciones.

Tipos de garantias permitidas

En las operaciones de derivados, préstamo de
valores y repo la sociedad acepta como garantia
los siguientes activos financieros o activos finan-
cieros que cumplan las siguientes condiciones:

1. En el caso del préstamo de valores,
estas garantias deben recibirse antes o en el

momento de la transmisién de los valores pres-
tados. Si los valores se prestan a través de
entidades intermediarias, la transmisién de los
valores podré realizarse antes de la recepcion
de las garantias, siempre que la entidad inter-
mediaria correspondiente garantice la conclu-
sion reglamentaria de la operaciéon. La citada
entidad intermediaria podré constituir garantias
en lugar del prestatario.

2. En principio, las garantias de las operacio-
nes de préstamo de valores, las operaciones de
repo inversas y las transacciones con derivados
OTC (excepto las operaciones a plazo sobre divi-
sas) deberan prestarse en una de las siguientes
formas:

— recursos liguidos como efectivo, depositos
bancarios a corto plazo, instrumentos del mer
cado monetario (tal como se definen en la Direc-
tiva 2007/16/CE de 19 de marzo de 2007), cartas
de crédito y garantias a primer requerimiento emi-
tidas por entidades de crédito de primer orden no
vinculadas a la contraparte, o bien bonos emitidos
por un estado miembro de la OCDE o sus corpora-
ciones territoriales o por instituciones y organiza-
ciones supranacionales de ambito local, regional
o internacional;

— participaciones de un organismo de inver
sién colectiva (en lo sucesivo, “OIC") que invierta
en instrumentos del mercado monetario, cuyo
valor de inventario neto se calcule diariamente y
que posea una calificacion de AAA o equivalente;

— participaciones de un OICVM que invierta
principalmente en las acciones o los bonos espe-
cificados en los dos guiones siguientes;

— bonos emitidos o garantizados por emiso-
res de primera clase con una liquidez adecuada;
o

— acciones admitidas a cotizacién o negocia-
das en un mercado regulado de un estado miem-
bro de la Unién Europea o en una bolsa de un
estado miembro de la OCDE, siempre que estas
acciones estén incluidas en un indice principal.

Alcance de la garantia

Las operaciones de préstamo de valores se
garantizan por su importe integro. El valor de
cotizacién de los valores entregados en prés-
tamo constituye junto con los ingresos corres-
pondientes el valor asegurado. La garantia cons-
tituida por el prestatario no puede ser inferior
al valor asegurado mé&s una prima aplicable de
forma habitual en el mercado.

Por lo demads, las operaciones de derivados,
préstamo de valores y repo deben contar con
garantias que aseguren gue el importe compu-
table para el riesgo de insolvencia de la corres-
pondiente contraparte no supere el 5% del valor
del fondo. Si el socio contractual es una entidad
de crédito con sede en un estado miembro de la
UE, otro estado parte del Acuerdo sobre el EEE
o un tercer estado con normas cautelares equi-
parables, el importe computable para el riesgo
de contraparte podra alcanzar el 10% del valor
del fondo.
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Estrategia para descuentos
en la valoracion (estrategia haircut)

Los descuentos aplicados a las garantias se
orientan por:

a) la solvencia de la contraparte;

b) la liquidez de las garantias;

c¢) su volatilidad de precios;

d) la solvencia del emisor, o

e) el pais o mercado en el que se negocia la
garantia.

Los descuentos sobre el valor aplicados se
analizaran periédicamente, al menos una vez al
aho, para comprobar su adecuacion y, en caso
necesario, se ajustardn como corresponda.

Inversion de garantias en efectivo

Las garantias en efectivo en forma de depo-
sitos bancarios podrdn mantenerse en cuentas
bloqueadas de la entidad depositaria del fondo o,
con su aprobacion, en otra entidad de crédito. La
reinversion solo se podré realizar en bonos esta-
tales de alta calidad o en fondos del mercado
monetario con estructura de corto vencimiento.
Ademads, las garantias en efectivo podrén inver
tirse a través de una operacion de repo inversa
con una entidad de crédito, siempre que esté
garantizada en todo momento la exigibilidad del
saldo acumulado.

|
CREDITOS

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
habituales en el mercado y la entidad depositaria
acepte el recurso al crédito.

|
APALANCAMIENTO (LEVERAGE)

Leverage es cualquier método con el que la
sociedad aumenta el grado de inversién del
fondo (efecto de apalancamiento). Esto puede
tener lugar mediante la concertaciéon de prés-
tamos de valores, el empleo de derivados o de
otra forma. La posibilidad de utilizar derivados y
celebrar operaciones de préstamo de valores se
expone en los apartados “Principios y limites de
inversion — Derivados’ “Disposiciones especifi-
cas del fondo — Derivados” y “Operaciones de
préstamo de valores” La posibilidad de contraer
créditos se explica en el apartado “Créditos”

Mediante la utilizaciéon de derivados el riesgo
de mercado del fondo podréd como méximo dupli-
carse (véase el apartado “Principios y limites
de inversién — Derivados”). La sociedad espera
que el apalancamiento del grado de inversion del
fondo no sea superior al doble, siempre que en el
apartado "“Disposiciones especificas del fondo —
Derivados” no se regule algo distinto.

El apalancamiento segun el método bruto se
calcula dividiendo la exposicion total bruta del
fondo entre su valor de inventario neto. Hasta el
ejercicio que finalizara tras la entrada en vigor del
presente folleto de venta, incuido, para el célculo
del total de exposicién bruta se suma el valor

neto de inventario del fondo y todos los importes
nominales de las operaciones de derivados utili-
zadas en el fondo. También se tienen en cuenta
los posibles efectos de la reinversion de garantias
en las operaciones de préstamo de valores y de
repo. Sin embargo, el apalancamiento puede fluc-
tuar en funcion de las condiciones de mercado,
por lo que cabe la posibilidad de que se supere
el limite méximo previsto a pesar de la vigilancia
constante por parte de la sociedad. La sociedad
puede utilizar los derivados con diferentes fines,
como la cobertura o la optimizacién de los ren-
dimientos. Sin embargo, a la hora de calcular la
exposicion total bruta no se distingue entre los
diversos fines que puede tener el uso de deriva-
dos. Por este motivo, el apalancamiento calculado
segun el método bruto no constituye un indicador
del nivel de riesgo del fondo. A partir del siguiente
ejercicio que dé comienzo tras la entrada en vigor
del presente folleto de venta, el célculo del apa-
lancamiento se amoldara al método bruto para FIA
conforme al Reglamento (UE) 231/2013 relativos
a los gestores de fondo de inversién alternativos.
|
VALORACION

Normas generales de valoracion del
patrimonio

Activos financieros admitidos en una bolsa
0 negociados en un mercado organizado

Los activos financieros admitidos a negocia-
cién en una bolsa o autorizados o incluidos en
otro mercado organizado, asi como los derechos
de suscripcion del fondo, se valoraran a la dltima
cotizacién disponible que garantice una valo-
racion fiable, siempre que no se disponga otra
cosa en el apartado “Normas especiales para la
valoracion de ciertos activos financieros” que
aparece mas adelante.

Activos financieros no cotizados en bolsa
ni negociados en mercados organizados
0 activos financieros sin cotizacion negociable

Los activos financieros no admitidos a coti-
zacién en bolsa ni autorizados o incluidos en
otro mercado organizado, o para los que no se
disponga de cotizacién comercial, se valorarédn
a su valor de mercado actual con arreglo a una
rigurosa estimacion, de acuerdo con modelos
de célculo apropiados, que atenderd también
a la realidad actual del mercado, siempre y
cuando no se disponga lo contrario en el apar
tado “Valoracién — Normas especiales para la
valoracion de ciertos activos financieros” que
aparece més adelante.

Normas especiales para la valoracion
de ciertos activos financieros

Titulos de deuda y empréstitos no cotizados
Para la valoracion de obligaciones no admiti-
das a negociacién en una bolsa o no autorizadas
o incluidas en otro mercado organizado (p. €j.
bonos no cotizados, papel comercial y certifica-

dos de deposito) y para la valoracion de pagarés
se tomaran los precios acordados para obligacio-
nes y pagarés comparables y, llegado el caso, las
cotizaciones de los bonos de emisores compara-
bles con un vencimiento y un pago de intereses
equiparables, si fuera preciso con una deduccion
por la menor enajenabilidad.

Instrumentos del mercado monetario

Los instrumentos del mercado monetario se
valoraran a los tipos de mercado correspondien-
tes.

Opciones y contratos a plazo

Las opciones pertenecientes al fondo y las
deudas por opciones concedidas a un tercero
que estén admitidas a negociacion en una bolsa
0 autorizadas o incluidas en otro mercado organi-
zado se valorardn a la Ultima cotizacién comercial
disponible que garantice una valoracion fiable.

Lo mismo se aplica a los créditos y deudas
procedentes de contratos a plazo vendidos por
cuenta del fondo. Los pagos de méargenes inicia-
les realizados con cargo al fondo seran valorados
con inclusion de las ganancias y pérdidas de valo-
racion determinadas el dia bursétil y se computa-
ran en el valor del fondo.

Swaps

Los swaps se computardn a su valor de mer
cado con arreglo a una rigurosa estimacion,
seglin modelos de valoraciéon adecuados vy
teniendo en cuenta las circunstancias globales
concurrentes.

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

Los depositos bancarios y otros activos finan-
cieros determinados (por ejemplo, los derechos
de intereses), los créditos, por ejemplo, los
derechos de intereses delimitados, y las deu-
das, se valoraran en principio a su valor nominal
mas los intereses devengados.

Los depdsitos a plazo fijo seran valorados a su
precio de mercado, siempre y cuando puedan
ser retirados en cualquier momento y el reem-
bolso en el momento de la retirada no se pro-
duzca al valor nominal mas intereses.

Las participaciones de inversiéon (participa-
ciones de un fondo destino) se valorardn en
principio a su Ultimo precio de reembolso fijado
o baséndose en la Ultima cotizacion disponible
que garantice una valoracion fiable. En caso de
que estos valores no estén disponibles, las par-
ticipaciones de inversion se valorarén al precio
de mercado actual que resulte adecuado segun
una estimacion rigurosa conforme a modelos
de valoracion apropiados y teniendo en cuenta
las circunstancias de mercado actuales.

Para los derechos de restitucion procedentes
de operaciones de préstamo serd determinante
la respectiva cotizacién de los activos financieros
transferidos a titulo de préstamo.



Operaciones de repo

Si con ocasion de las operaciones de repo se
entregaran activos financieros por cuenta del
fondo, estos se deberédn tener en cuenta en la
valoracion. Ademads, el importe percibido en el
marco de la operacién de repo por cuenta del
fondo debera acreditarse en el contexto de los
depdsitos bancarios.

Si con ocasion de las operaciones de repo
se aceptaran activos financieros por cuenta del
fondo, estos no deberédn ser tenidos en cuenta
en la valoracion. Debido al pago efectuado por
cuenta del fondo, en la valoracién se deberd
tener en cuenta un crédito frente al vendedor
por el valor de los derechos de reembolso des-
contados.

Activos financieros denominados
en divisas extranjeras

Los activos financieros denominados en
moneda extranjera se convertiran dia a dia a la
moneda del fondo aplicando la cotizaciéon de la
moneda en la fijacién de cambios de Thomson
Reuters (Markets) Deutschland GmbH de las
10:00 h (morning fixing).

|

SUBFONDOS

El fondo no es un subfondo de una construc-
cion paraguas.

|

PARTICIPACIONES

Los derechos de los inversores se formaliza-
rén en la constitucion del fondo exclusivamente
en certificados globales que seran custodiados
en un banco de depdésito de titulos-valores. El
inversor no tiene derecho a la entrega de titu-
los de participacion individuales. La adquisi-
cion de participaciones procederd Unicamente
mediante custodia en depdsito de valores.
Los titulos de participacion se extenderan al
portador y serdn otorgados sobre una o varias
participaciones. La transmision de un titulo de
participacién implica también la cesién de los
derechos incorporados al mismo.

Suscripcion y reembolso de participaciones

La sociedad no permite practicas asociadas
a la oportunidad de mercado (market timing) o
actividades relacionadas con practicas similares
y, en caso de duda, se reserva el derecho de
rechazar las 6rdenes de compra, venta o canje.
Si fuera oportuno, la sociedad emprenderd las
medidas necesarias para proteger a los demas
inversores del fondo.

Suscripcion de participaciones

El nUmero de participaciones emitidas no se
encuentra en principio restringido. Las participa-
ciones pueden ser adquiridas en la entidad depo-
sitaria. Son emitidas por la entidad depositaria al
precio de suscripcion, que equivale al valor neto
de inventario por participacion (“valor liquidativo
por participacion”) mas una prima de suscrip-
cién. Ademas, se pueden adquirir a través de la

intermediacion de terceros, lo cual podria gene-
rar gastos adicionales. La sociedad se reserva
el derecho a suspender provisional o definitiva-
mente la emisién de titulos de participacion.

Siempre gue en una inversién se exija un
importe minimo de inversién, esto se publicard
en el apartado “Disposiciones especificas del
fondo — Importe minimo de inversién”

Reembolso de participaciones

Los inversores podran exigir el reembolso de
participaciones cada dia de valoracién, siempre
que la sociedad no haya suspendido temporal-
mente el reembolso de participaciones (véase el
apartado “Participaciones — Suspension del reem-
bolso de participaciones”). Las 6rdenes de reem-
bolso deben presentarse en la entidad depositaria
o la sociedad. La sociedad esté obligada a aceptar
el reembolso de participaciones al precio de reem-
bolso vigente en la fecha de la liquidacion, que
seré equivalente al valor liquidativo por participa-
cién determinado ese dia menos, en su caso, una
comision de reembolso. El reembolso también
puede efectuarse con intermediacién de terceros,
si bien esto puede generar costes adicionales.

Liquidacion en la suscripcion
y el reembolso de participaciones

La sociedad aplica el principio de igualdad de
trato a todos los inversores asegurdndose de que
ningun inversor pueda obtener ventajas com-
prando o vendiendo participaciones a valores liqui-
dativos por participacion ya conocidos. Par ello
fija un cierre de aceptacion de 6rdenes diario. La
liquidacion de las érdenes de suscripcion y reem-
bolso que se reciban hasta el cierre de aceptacion
de 6rdenes en la entidad depositaria o la sociedad
se realizard de forma regular al valor liquidativo
por participacién calculado en la fecha de entrada
(=fecha de liquidacién) de la orden. Las érdenes
recibidas por la sociedad o por la entidad deposi-
taria después del cierre de aceptacion de érdenes
se liquidarén el siguiente dia de célculo (=fecha
de liquidacion) al valor liquidativo por participacion
de ese dia. En la seccion sobre las “Disposicio-
nes especificas del fondo” puede disponerse otra
cosa a este respecto para cada caso concreto. El
cierre de aceptacion de ordenes de este fondo
esté publicado en la péagina web de la sociedad:
www.dws.de. El cierre de aceptacién de érdenes
puede ser modificado en todo momento por la
sociedad.

La suscripcion o el reembolso de participacio-
nes también pueden realizarse con la interme-
diacién de terceros, p. ej. la entidad encargada
del deposito. Esto puede generar unos tiempos
de liquidacion més largos. La sociedad no tiene
influencia sobre las modalidades de liquidacién
de las entidades encargadas del depdsito.

Siempre que no se regule algo diferente en las
"“Disposiciones especificas del fondo’ la contabi-
lizacién de las participaciones correspondientes o
la transferencia del importe a recibir se realizarédn
dos dias hébiles bancarios después de la fecha

de liquidacion. Este plazo se debe a la tramita-
cién entre la oficina encargada del depésito y la
entidad depositaria. La contabilizacion o transfe-
rencia de la entidad depositaria a la cuenta recep-
tora indicada debe realizarse adicionalmente y
puede conllevar retrasos. Por esta razén, en caso
de fechas fijas de pago, los inversores deberan
tener en cuenta un posible retraso.

Suspension del reembolso de participaciones

La sociedad tiene la facultad de suspender tem-
poralmente los reembolsos de participaciones,
siempre que por circunstancias extraordinarias la
suspension resulte indispensable en atencion a los
intereses de los inversores. Dichas circunstancias
extraordinarias se dan cuando, p. €j., una bolsa en
la que se negocian una parte importante de los
valores del fondo esté cerrada de forma impre-
vista o cuando los activos del fondo no puedan
valorarse. La suspension transitoria del reembolso
estaré especialmente permitida cuando las obliga-
ciones de pago surgidas del reembolso no puedan
ser satisfechas a partir de los recursos liquidos del
fondo. Mientras que el reembolso esté suspen-
dido no se podran suscribir nuevas participaciones.
La sociedad deberd notificar de inmediato la deci-
sién de suspender el reembolso a la BaFin y a las
autoridades competentes de los demas estados
miembros de la UE y de los otros estados signata-
rios del Acuerdo sobre el EEE dentro de los cuales
distribuya las participaciones.

La sociedad se reserva el derecho de no reem-
bolsar o canjear las participaciones abonando el
precio de reembolso vigente hasta no haber ena-
jenado, de forma inmediata y sin perjuicio de los
intereses de todos los inversores, activos finan-
cieros del fondo.

La sociedad informara a los inversores sobre
la suspension y la reanudacion del reembolso de
participaciones mediante publicacién en el Bole-
tin Federal asi como en diarios o periddicos eco-
némicos de amplia difusiéon o en la pagina web
www.dws.de. Los inversores serédn informados,
ademas, por las entidades gestoras de su depd-
sito en soporte papel o electrénico.

Siempre que no puedan satisfacerse todos los
derechos de los participes al reembolso de sus
participaciones, estos deberan satisfacerse por
orden cronolégico de su reivindicacion y propor-
cionalmente en el caso de los derechos que se
hagan valer el mismo dia.

Gestion de la liquidez

La sociedad ha fijado para el fondo principios y
procedimientos escritos que le permiten contro-
lar los riesgos de liquidez y garantizar que el perfil
de riesgo de las inversiones del fondo cubre las
obligaciones subyacentes del fondo. Los princi-
pios y procedimientos comprenden lo siguiente:

— La sociedad supervisa los riesgos de liqui-
dez que se pueden producir a nivel del fondo o
de los activos financieros. Para ello realiza una
estimacion de la liquidez de los activos finan-
cieros incluidos en el fondo en relacién con el
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patrimonio del fondo y fija una cuota de liquidez.
La evaluacion de la liquidez incluye por ejemplo
un andlisis del volumen de negociacion, de la
complejidad del activo financiero o del nimero
de dias de negociacion necesario para la ena-
jenacion del activo financiero correspondiente
sin influir en el precio de mercado. La sociedad
también supervisa las inversiones en fondos
destino y sus principios de reembolso, asi como
los posibles efectos asociados sobre la liquidez
del fondo.

— La sociedad supervisa los riesgos de liqui-
dez que se pueden producir por una mayor
demanda de reembolsos de los inversores.
Para ello crea previsiones de variaciones netas
de recursos teniendo en cuenta la informacion
disponible sobre la estructura de inversores y la
experiencia sobre variaciones histéricas de recur
sos netos. Tiene en cuenta los efectos de los
riesgos de grandes reembolsos y otros riesgos
(p. ej. riesgos de reputacion).

— La sociedad ha fijado para el fondo limites
adecuados para los riesgos de liquidez. Super
visa el cumplimiento de estos limites y ha fijado
procedimientos para el caso de una superaciéon o
posible superacion de los limites.

— Los procedimientos establecidos por la
sociedad garantizan una consistencia entre la
cuota de liquidez, el limite de riesgo de liquidez y
las previsiones de variaciones netas de recursos.

La sociedad revisa estos principios de forma
regular y los actualiza segun corresponda.

La sociedad realiza regularmente, al menos
una vez al afo, pruebas de estrés con las que
puede valorar los riesgos de liquidez del fondo.
La sociedad lleva a cabo estas pruebas basén-
dose en informacion cuantitativa fiable y actual
0, si esto no fuera lo apropiado, en informacion
cualitativa. Aqui se incluyen la estrategia de
inversion, los plazos de reembolso, las obliga-
ciones de pago vy los plazos en los que pueden
ser enajenados los activos financieros, asi como
informacién relacionada con el comportamiento
general de los inversores y las evoluciones del
mercado. Las pruebas de estrés simulan, llegado
el caso, falta de liquidez de los activos financie-
ros del fondo, asi como solicitudes de reembolso
de participaciones atipicas en cuanto a nimero
y volumen. Cubren los riesgos de mercado y
sus efectos, incluidas las demandas de aporta-
ciones adicionales, los requisitos de garantias o
las lineas de crédito. Tienen en cuenta la sensi-
bilidad de las valoraciones bajo situaciones de
tension. Se realizan con la frecuencia adecuada
para el tipo de fondo, considerando la estrategia
de inversioén, el perfil de liquidez, la estructura
de inversores y los principios de reembolso del
fondo.

Los derechos de devolucién en condiciones
normales y extraordinarias y la suspensién del
reembolso se exponen en los apartados “Partici-
paciones — Suscripcion de participaciones’ “Par-
ticipaciones — Reembolso de participaciones’, asf
como “Participaciones — Suspensién del reem-

bolso de participaciones” Los riesgos asociados
a ello se explican en “Indicaciones de riesgo —
Riesgo de la inversién en el fondo — Suspension
del reembolso de participaciones’ asi como en
“Riesgo de una liquidez limitada o elevada del
fondo (riesgo de liquidez)”

Trato equitativo a los inversores
y clases de participacion

Siempre que en las “Disposiciones especi-
ficas del fondo” no se indique otra cosa, todas
las participaciones suscritas tendran las mis-
mas caracteristicas y no se constituirdn clases
de participacion. Cuando en las “Disposiciones
especificas del fondo” conste que si se consti-
tuirdn clases de participacion, todas las partici-
paciones suscritas de una misma clase tendran
las mismas caracteristicas. Podréan constituirse
otras clases de participacion. Las clases de par-
ticipacién podrén diferenciarse especialmente
respecto al destino de los rendimientos, la prima
de suscripciéon, la comisiéon de reembolso, la
moneda del valor liquidativo por participacion, la
comisién de gestién, el importe minimo de inver-
sién o una combinacion de estas caracteristicas.

La sociedad ha de tratar a los inversores del
fondo de forma equitativa. En el marco del con-
trol del riesgo de liguidacién y del reembolso de
participaciones, la sociedad no podra anteponer
los intereses de un inversor o de un grupo de
inversores a los intereses de otro inversor o
grupo de inversores.

En relacién con los procedimientos con los
que la sociedad asegura un trato equitativo a los
inversores, véanse los apartados “Participacio-
nes — Liquidacién en la suscripcion y el reembolso
de participaciones’ “Participaciones — Gestion de
la liquidez” y “Trato equitativo a los inversores /
Manejo de los conflictos de intereses”

Precio de suscripcion y de reembolso

Para el calculo del precio de suscripcion y de
reembolso de participaciones, la entidad depo-
sitaria determinara todos los dias de valoracion,
en colaboracién con la sociedad, el valor de los
activos pertenecientes al fondo menos su pasivo
(valor neto de inventario).

El valor neto de inventario calculado de este
modo, dividido por el nimero de participaciones
suscritas, da como resultado el valor de cada parti-
cipacion (“valor liquidativo por participacion”).

Los dias en los que se determina el valor liqui-
dativo por participaciéon son todos los dias bursa-
tiles. La sociedad y la entidad depositaria pueden
prescindir de la determinacion del valor los dias
festivos oficiales en el dmbito del KAGB que sean
dias bursétiles, asi como el 24 y 31 de diciembre
de cada afo. Actualmente se prescinde de la
determinacion del valor liquidativo por participa-
cion el dia de Ado Nuevo, Viernes Santo, Lunes
de Pascua, Primero de Mayo, dia de la Ascen-
sion, lunes de Pentecostés, Corpus Cristi, dia de
la Unificacion Alemana, Nochebuena, el primer y
segundo dia de Navidad y Nochevieja. En el apar-

tado “Disposiciones especificas del fondo” se
podran excluir como dias de valoracion otros dias
como, por ejemplo, dias festivos extranjeros.

Suspension del calculo del precio
de suscripcion y de reembolso

La sociedad podra suspender provisionalmente
el célculo de los precios de suscripcion y reem-
bolso en las mismas circunstancias que en el
reembolso de participaciones. Estas se explican
con mayor detalle en el apartado “Participaciones
— Suspensién del reembolso de participaciones”

Prima de suscripcion y comision
de reembolso

La informacion detallada acerca de la prima
de suscripcién y la comisién de reembolso se
encuentra en los apartados “Disposiciones espe-
cificas del fondo — Prima de suscripcion” y “Dis-
posiciones especificas del fondo — Precios de
suscripciéon y de reembolso y costes — Comision
de reembolso”

Publicacion de los precios de suscripcion
y de reembolso

Los precios de suscripcion y de reembolso se
publicardn en cada emisién y reembolso en un
diario y periédico econdémico de amplia difusion
o en la pagina web www.dws.de.

Si se reembolsan participaciones a través de
terceros, podran devengarse costes en el reem-
bolso de participaciones. La venta de participa-
ciones por medio de terceros puede implicar
costes que excedan el precio de suscripcién.

|
GASTOS

Costes de suscripcion y reembolso
de participaciones

La suscripcién y el reembolso de participacio-
nes por la sociedad o por la entidad depositaria se
efecttan al precio de suscripcion (valor liquidativo
por participacién més, en su caso, prima de sus-
cripcién) o al precio de reembolso (valor liquidativo
por participacion menos, en su caso, comision de
reembolso) sin cargo de costes adicionales.

Si el inversor adquiere participaciones con
intermediacion de terceros, estos podran factu-
rar gastos adicionales a la prima de suscripcion.
Si el inversor reembolsa participaciones a través
de terceros, estos podran facturar sus gastos en
el reembolso de las participaciones.

Gastos de gestion y otros costes

Los detalles relativos a los gastos de gestion y
otros gastos se explican en el apartado “Disposi-
ciones especificas del fondo — Precios de suscrip-
cién y de reembolso y costes — Gastos de gestion
y otros costes”

Particularidades de la adquisicion
de participaciones de inversion

Aparte de la comision por la gestion del fondo
se cargard una comisién por la gestion de las



participaciones de fondos destino incluidas en
el fondo. Los gastos corrientes de las participa-
ciones de fondos destino incluidas en el fondo
se tienen en cuenta en el célculo de la ratio de
gastos totales (véase el apartado “Gastos —
Ratio de gastos totales”).

En relacion con la adquisicién de participacio-
nes de fondos destino, se cargarén a los inver-
sores del fondo directa o indirectamente los
siguientes tipos de comisiones, costes, impues-
tos y demas gastos:

— la comisién de gestién/comision total del
fondo destino;

— las comisiones de rendimiento del fondo
destino;

— las primas de suscripcion y comisiones de
reembolso del fondo destino;

— los suplidos devengados del fondo destino;

— otros costes.

Las normas relativas al cargo de comisiones
de gestion o comisiones totales en la adquisicion
de participaciones de fondos destino que sean
gestionados directa o indirectamente por la pro-
pia sociedad o por otra sociedad vinculada a la
sociedad por una gestion o un control comunes o
por una participacion relevante directa o indirecta
de més del 10% del capital o de los derechos
de voto (en lo sucesivo, “fondos asociados”) se
incluyen en el apartado “Disposiciones especifi-
cas del fondo — Particularidades para la adquisi-
cién de participaciones de inversion”

En los informes anuales y semestrales se
publican las primas de suscripcion y las comi-
siones de reembolso que se han cargado al
fondo en el periodo del informe por la adquisi-
cién y el reembolso de participaciones de fon-
dos destino. En caso de adquirir participaciones
de fondos asociados, ni la sociedad ni la otra
sociedad podran cargar primas de suscripcién ni
comisiones de reembolso por la adquisicion y el
reembolso de dichas participaciones. Asimismo,
en los informes anuales y semestrales se da a
conocer la retribuciéon que cualquier sociedad
de inversion nacional o extranjera o cualquier
sociedad con la que la sociedad esté vinculada
mediante una participacion relevante directa o
indirecta hayan cobrado al fondo en concepto
de comisién de gestion por las participaciones
de fondos destino mantenidas en el fondo. Lo
mismo se aplica a la comisién total, siempre y
cuando se le cargue una comision total al fondo
o fondo asociado.

Ordenes de compraventa de valores
e instrumentos financieros

La sociedad encargard la emisién de orde-
nes de compraventa de valores e instrumentos
financieros por cuenta del fondo directamente a
corredores de bolsa o intermediarios financieros.
Adoptara con estos corredores e intermediarios
acuerdos segun las condiciones habituales en el
mercado que estén en consonancia con unos
estandares de ejecucién de primera clase. En la
eleccion de corredor o intermediario la sociedad

tendrd en cuenta todos los factores relevantes,
como la solvencia del corredor o intermediario,
la calidad de las informaciones de mercado, los
analisis y las capacidades de ejecucion puestas a
disposicion. Ademas, la sociedad cierra acuerdos
bajo los cuales pueda obtener y utilizar ventajas
rentables ofrecidas por los corredores e interme-
diarios. Estas ventajas rentables aceptadas en
consonancia con el art. 2 del reglamento aleman
de organizaciéon y comportamiento en relacion
con inversiones de capital (Kapitalanlage-Verhal-
tens- und Organisationsverordnung, KAVerQV)
incluyen los servicios prestados tanto por los
propios corredores de bolsa e intermediarios
financieros como por terceros. Estos servicios
pueden ser, por ejemplo, los siguientes: Aseso-
ramiento especial respecto a la conveniencia de
negociar una inversién o de su valoracion, anali-
sis y servicios de asesorfa, andlisis econémicos
y politicos, andlisis de carteras (incluidas la valo-
raciéon y la medicion del rendimiento), andlisis de
mercado, sistemas de informacién de mercados
y de cotizaciones, servicios de informacion, apli-
caciones y equipos informaticos o cualquier otra
posibilidad de informacioén, en el alcance en el
que se apliquen para apoyar el proceso de toma
de decisiones de inversién y para el cumpli-
miento de los servicios debidos por la sociedad
en relacion con las inversiones del fondo. Esto
significa que, en determinadas circunstancias,
los servicios de los intermediarios financieros
no se reducen a los andlisis generales, sino que
pueden incluir servicios especiales como los de
Reuters y Bloomberg. Los acuerdos con corre-
dores de bolsa e intermediarios financieros pue-
den incluir la disposicién de que los corredores
e intermediarios puedan transmitir inmediata o
posteriormente partes de las comisiones paga-
das por la compra o venta de activos financieros
a terceros que presten los servicios anterior
mente mencionados a la sociedad.

La sociedad cumplird con todas las normas
cautelares y estandares del sector en caso de
utilizar estas ventajas (@ menudo denominadas
soft-dollars o pagos en especie). En particular, la
sociedad no aceptard ninguna ventaja ni cerrara
ningun acuerdo sobre la obtencién de venta-
jas de ese tipo, si, segun un criterio razonable,
dichos acuerdos no apoyan el proceso de toma
de decisiones de inversion. Es condicion previa
que la sociedad se preocupe en todo momento
de que las transacciones, teniendo en cuenta el
mercado correspondiente, se lleven a cabo, en
el momento correspondiente para las transaccio-
nes del tipo y volumen correspondientes, en las
mejores condiciones posibles y que no se rea-
licen operaciones innecesarias para adquirir un
derecho a ese tipo de ventajas.

Los bienes y los servicios que se reciban bajo
este tipo de acuerdos no podran consistir en via-
jes, alojamiento, entretenimiento, bienes o servi-
cios generales de gestién, dependencias o equi-
pamiento de oficinas, cuotas sociales, salarios
de colaboradores ni pagos directos de dinero.

Reparto de comisiones

La sociedad podréa cerrar acuerdos en el sen-
tido del parrafo anterior “Ordenes de compra-
venta de valores e instrumentos financieros”
con corredores de bolsa elegidos, por los cuales
el corredor en cuestién pueda transmitir, inme-
diata o posteriormente, partes del pago recibido
de la sociedad, en virtud del acuerdo correspon-
diente, por la adquisiciéon o enajenaciéon de acti-
vos financieros a terceros que presten servicios
de investigacion o andlisis para la sociedad o
conservarlas, por instruccién de la sociedad, para
sus propios servicios de investigacion y analisis.
Estos servicios son utilizados por la sociedad
para la gestion del fondo de inversién (llamado
acuerdo de reparto de comisiones). Para mayor
claridad, la sociedad utilizara estos servicios de
conformidad y exclusivamente en consonancia
con las condiciones expuestas en el apartado
“Costes — Ordenes de compraventa de valores
e instrumentos financieros” La sociedad puede
facilitar a sus inversores informaciéon mas deta-
llada al respecto.

Ratio de gastos totales

En el informe anual se publican los gastos de
gestion soportados por el fondo en el ejercicio,
gue se presentan como cuota del volumen medio
del fondo (ratio de gastos totales). Los gastos
de gestién se componen de la comisiéon por la
gestion del fondo, la remuneracion de la entidad
depositaria, asi como los gastos que se pueden
cargar adicionalmente al fondo (véanse los apar
tados “Disposiciones especificas del fondo — Gas-
tos de gestion y otros costes” y “Costes — Particu-
laridades para la adquisicion de participaciones de
inversion”). Si el fondo invierte una parte impor
tante de su patrimonio en otros fondos de inver
sion abiertos, se considerard ademés la ratio de
gastos totales de estos fondos destino. La ratio
de gastos totales no incluye gastos extraordina-
rios ni gastos que se deriven de la adquisicion y
enajenacion de activos financieros (costes de
transaccion). La ratio de gastos totales se publica
en los datos fundamentales para el inversor como
"gastos corrientes”

|

DETERMINACION DE LOS RENDIMIENTOS

Determinacion de los rendimientos,
método de compensacion de rendimientos

El fondo obtiene rendimientos de los intere-
ses, dividendos y beneficios de participaciones
de inversion generados durante el ejercicio y no
destinados a cubrir costes. A esto se suman las
remuneraciones de operaciones de préstamo y
de repo. Otros ingresos pueden resultar de la
enajenacion de activos financieros mantenidos
por cuenta del fondo.

La sociedad aplica al fondo un procedimiento
denominado compensacion de rendimientos.
Este método implica que los rendimientos por
participacion devengados durante el ejercicio
que ha de pagar el comprador de participacio-
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nes como parte del precio de suscripcion vy
que recibe el vendedor de titulos de participa-
cién como parte del precio de reembolso seran
sucesivamente compensados. En el célculo de
la compensaciéon de rendimientos se tienen en
cuenta los costes devengados.

La compensacién de rendimientos sirve para
equilibrar las fluctuaciones en la relacién entre
los rendimientos y otros activos financieros que
son causadas por las entradas y salidas netas de
recursos derivadas de la adquisicion y reembolso
de participaciones. De lo contrario, cada entrada
neta de recursos disminuiria la proporcion de
los rendimientos en el valor neto de inventario y
cada salida la aumentarfa.

En el caso de un fondo con reparto de divi-
dendos, el procedimiento de compensacion de
rendimientos permite que el importe correspon-
diente a dividendos por participacién no se vea
afectado por la evoluciéon imprevisible del fondo
o del nimero de participaciones en circulacion.
A tales efectos, se debe tener en cuenta que los
inversores que, por ejemplo, adquieran participa-
ciones poco antes de la fecha de la distribucion
recuperarédn la parte del precio de suscripcion
correspondiente a los rendimientos en forma
de dividendos, aunque el capital por ellos des-
embolsado no haya intervenido en la creacion de
dichos rendimientos.

En el caso de un fondo acumulado, el pro-
cedimiento de compensacién de rendimientos
permite que los rendimientos por participacion
que figuran en el informe anual no se vean
afectados por el nimero de participaciones en
circulacion.

|
DISOLUCION Y FUSION DEL FONDO

Requisitos para la disolucion del fondo

Los inversores no estan facultados para exigir
la disolucion del fondo. No obstante, la socie-
dad podré desistir de su derecho de gestion del
fondo mediante la publicacion de dicho propdsito
en el Boletin Federal, asi como en el informe
anual o semestral, con una antelacion minima
de seis meses. Los inversores seran informados,
ademas, por las entidades gestoras de su depo-
sito en soporte papel o electronico acerca de
este desistimiento. La eficacia del desistimiento
extinguird el derecho de la sociedad a la gestion
del fondo.

Ademas, el derecho de gestion de la sociedad
se extinguira con la apertura de procedimiento 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
de procedimiento de insolvencia por insuficien-
cia de activos. Con la extincién del derecho de
gestién de la sociedad, el derecho de disposicion
sobre el fondo recaera sobre la entidad deposi-
taria, que deberé liquidar el fondo y distribuir el
producto a los inversores o, con la autorizacion
de la BaFin, transmitir la gestién a otra sociedad
gestora de capital.

Procedimiento de disolucion del fondo

Con la transmision del derecho de disposicion
sobre el fondo a la entidad depositaria se sus-
pende la suscripcién y el reembolso de participa-
ciones y se liquida el fondo.

Una vez deducidos los costes imputables al
fondo y los costes generados por su disolucién,
el producto de la enajenacién de los activos
financieros del fondo serd repartido entre los
inversores, a cuyo efecto los inversores tendran
derecho al pago del producto de la liquidaciéon en
proporcién a su participaciéon en el fondo.

El dia en que se extinga su derecho de gestion,
la sociedad presentara un informe de disolucién
conforme a los requisitos exigidos a un informe
anual. El informe de disolucién se publicard en
el Boletin Federal a mas tardar tres meses des-
pués de la fecha de disolucién del fondo. Durante
el proceso de liquidacién del fondo por parte de
la entidad depositaria, esta deberéd elaborar un
informe anual y otro con fecha del dia en el que
se cierre la liquidacion que respondan a las exi-
gencias establecidas para un informe anual. Esos
informes también deberén publicarse en el Bole-
tin Federal como muy tarde tres meses después
de su fecha de referencia.

Liquidacion de la distribucion del producto
de la liquidacion

El ajuste de liquidacion tiene lugar tres dias
hébiles bancarios después de la fecha de liqui-
dacion. Este plazo se debe a la tramitacion entre
la oficina encargada del depdsito y la entidad
depositaria. La contabilizacién o transferencia
de la entidad depositaria a la cuenta receptora
indicada debe realizarse adicionalmente y puede
conllevar retrasos. Por esta razén, en caso de
fechas fijas de pago, los inversores deberan
tener en cuenta un posible retraso.

Requisitos para la fusion del fondo

Previa autorizacién de la BaFin, todos los acti-
vos de este fondo podrén ser transmitidos a
otro fondo de inversion existente o a constituir
mediante la fusion que cumpla los requisitos exi-
gibles a un OICVM constituido en Alemania o en
otro estado de la UE o del EEE. Todos los activos
financieros del fondo también podrén ser trans-
mitidos a una sociedad anénima de inversién de
capital variable alemana existente o a constituir
mediante la fusién.

La transmisién sera efectiva a fecha de cierre
del ejercicio del fondo (fecha de referencia de la
transmisién), siempre que no se determine otra
fecha de referencia para la transmision.

Derechos de los inversores en caso
de fusion del fondo

Las entidades encargadas de la gestién de los
depositos de los inversores entregarén a estos
informacién acerca de los motivos de la fusién,
las posibles consecuencias para los inversores,
los derechos de los inversores en relacion con la
fusion y los aspectos procesales determinantes

en soporte papel o electréonico como muy tarde
37 dias antes de la fecha prevista para la transmi-
sién. Los inversores también recibirén los datos
fundamentales para el inversor del fondo al que
se transmitirdn los activos financieros del fondo.

Hasta cinco dias hébiles antes de la fecha de
referencia prevista para la transmision, los inver
sores tendran la posibilidad de devolver sus partici-
paciones sin gastos adicionales, con excepcion de
los gastos retenidos para cubrir la disolucién del
fondo, o bien de canjear sus participaciones por
participaciones de otro fondo de inversién publico
gue también sea gestionado por la sociedad o por
una empresa del mismo grupo y cuyos principios
de inversién sean comparables a los del fondo.

En el dia de transmision se calcularan los valo-
res netos de inventario del fondo y del fondo
absorbente, se determinaré la relacién de canje
y todo el proceso serd revisado por el audi-
tor de cierre del ejercicio. La relacién de canje
se determinara en funcién de la relacion entre
el valor de inventario neto por participacion del
fondo y del fondo absorbente en el momento
de la absorcién. El inversor recibird un nimero
de participaciones del fondo absorbente que se
corresponderéa con el valor de sus participaciones
en el fondo.

Si los inversores no ejercen su derecho de
reembolso o canje, se convertirdn en la fecha
de referencia de la transmisiéon en inversores
del fondo absorbente. La sociedad también
podré establecer junto con la sociedad gestora
del fondo de inversién absorbente la posibilidad
de que a los inversores del fondo se les pague
en efectivo hasta el 10% del valor de sus parti-
cipaciones. La transferencia de todos los activos
financieros supondra la extincién del fondo. En
caso de que la transmisién tenga lugar durante el
ejercicio economico corriente del fondo, la socie-
dad deberé elaborar un informe con fecha del dia
de transmisién que cumpla con los requisitos de
un informe anual.

La sociedad publicard en el Boletin Federal vy,
ademés, en un diario o periédico econémico de
amplia difusién o en la pagina web www.dws.de
la fecha en que el fondo ha sido absorbido por otro
fondo de inversion gestionado por la sociedad y
la fecha de efecto de la fusion. Si el fondo fuera
absorbido por un fondo de inversién no gestio-
nado por la sociedad, se encargara de la publica-
cién de la eficacia de la fusion la sociedad gestora
que gestione el fondo de inversion absorbente o
de nueva constitucién.

|
EXTERNALIZACION

La sociedad ha encomendado las siguientes
actividades fundamentales a DWS Holding &
Service GmbH, Mainzer LandstraRe 178-190,
60327 Frankfurt/Main, Alemania:

— Contabilidad del fondo

— Rendiciéon de cuentas del fondo

— Supervision y cumplimiento de las normas
legales (excluida la verificacion de los limites de
inversion)



— Declaraciones fiscales relativas al fondo de
inversion

De la externalizacién podrian surgir los siguien-
tes conflictos de intereses:

DWS Holding & Service GmbH es una
empresa asociada a la sociedad gestora. No se
puede descartar que el contrato se hubiera cele-
brado de otra forma si hubiera intervenido una
sociedad gestora no vinculada societaria o per
sonalmente.

DWS Holding & Service GmbH ha transferido
a su vez las siguientes funciones esenciales
(subexternalizacion):

— \Verificacion de los limites de inversion a DB
Risk Center GmbH, Hardenbergstral3e 32, 10623
Berlin, Alemania.

- Areas de la contabilidad del fondo a DBOI
Global Services Private Ltd., Evolve — Mahindra
Technology Park, Tower A1, Ground & 1st Floor,
Inside Mahindra World City — SEZ, Jaipur —
302029 (Rajastan) India.

— Servicios juridicos relacionados con deriva-
dos OTC a Deutsche Bank AG, Taunusanlage 12,
60325 Frankfurt/Main, Alemania.

— Asesoramiento legal general a Deutsche
Bank AG, Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt/
Main, Alemania.

De la externalizacion podrian surgir los siguien-
tes conflictos de intereses:

DB Risk Center GmbH, Deutsche Bank AG y
DBOI Global Services Private Ltd son empresas
asociadas a la sociedad gestora. No se puede
descartar que los correspondientes contratos se
hubieran celebrado de otra forma si hubiera inter-
venido una sociedad gestora no vinculada societa-
ria o personalmente.

La sociedad ha encomendado las siguientes
actividades a Deutsche Bank AG:

— Supervision y cumplimiento de las normas
legales (compliance)

— Supervisién y cumplimiento de las normas
sobre blangueo de capitales

— Monitorizacion de transacciones y posicio-
nes

De la externalizacion podrian surgir los siguien-
tes conflictos de intereses:

Deutsche Bank AG es una empresa asociada a
la sociedad gestora. No se puede descartar que
el contrato se hubiera celebrado de otra forma
si hubiera intervenido una sociedad gestora no
vinculada societaria o personalmente.

La sociedad ha encomendado las siguientes
actividades a Deutsche Investment Manage-
ment Americas Inc., Nueva York, EE. UU.:

— Ejecuciéon de transacciones con valores
mobiliarios, a partir del 2 de marzo de 2015

De la externalizacion podrian surgir los siguien-
tes conflictos de intereses:

Deutsche Investment Management Ameri-
cas Inc. es una empresa asociada a la sociedad
gestora. No se puede descartar que el contrato
se hubiera celebrado de otra forma si hubiera

intervenido una sociedad gestora no vinculada
societaria o personalmente.

La sociedad ha encomendado las siguientes
actividades a Securities Class Action Services
LLC, Rockville, 702 King Farm Boulevard, Suite
400, MD 20850, EE. UU.:

— Servicios juridicos relacionados con deman-
das colectivas.

Si la sociedad ha externalizado la gestion de la
cartera, deberd indicarse en el apartado “Dispo-
siciones especificas del fondo”

|
TRATO EQUITATIVO A LOS INVERSORES /
MANEJO DE LOS CONFLICTOS
DE INTERESES

Principio basico

La sociedad lleva a cabo sus operaciones de tal
modo que los conflictos de intereses se traten de
forma justa, ya sean entre la sociedad, sus emplea-
dos y sus clientes o de sus clientes entre si. En un
conflicto entre la sociedad o sus empleados por un
lado y los clientes por otro lado, siempre tendran
preferencia los intereses de los clientes.

Introduccion

En calidad de proveedor de servicios a nivel glo-
bal, la sociedad y las empresas asociadas a ella
del grupo Deutsche Bank (entre otras, Deutsche
Bank AG) se enfrentan con frecuencia a conflictos
de intereses reales o potenciales. Un principio de
la sociedad consiste en adoptar todas las medidas
adecuadas para construir estructuras organizativas
y aplicar medidas administrativas efectivas con las
que se puedan identificar, tratar y supervisar los
correspondientes conflictos.

La Direccion de la sociedad tiene la responsa-
bilidad de asegurar que los sistemas, controles
y procedimientos de la sociedad son adecuados
para la identificacién, supervision y resolucién de
los conflictos de intereses. El departamento juri-
dico y el departamento de cumplimiento norma-
tivo de la sociedad prestan su apoyo en la identi-
ficaciéon y supervision de conflictos de intereses
reales y potenciales.

La sociedad dispone de procedimientos ade-
cuados para poder identificar, tratar y supervisar
conflictos de intereses reales o potenciales de
cada drea de negocio. La sociedad ha estable-
cido principios para el manejo de conflictos de
intereses que estan disponibles en la pagina
web de DeAWM - www.dws.de — en su corres-
pondiente version en vigor.

Fijacion de objetivos

La sociedad toma las medidas adecuadas
para la identificacion y el manejo apropiado de
los conflictos de intereses que perjudican fun-
damentalmente el interés de los clientes. Las
directrices correspondientes especifican los
requisitos de las medidas y procedimientos apro-
piados, tanto a nivel de grupo y como a nivel de

area de negocio, para identificar y evitar todos
los conflictos de intereses de este tipo y, si no
son evitables, manejarlos en el mejor interés de
los clientes afectados.

Trato equitativo a los inversores

La sociedad tiene la obligacion de tratar a los
inversores del fondo de forma equitativa. Ges-
tiona el fondo de inversion conforme al principio
de igualdad de trato, no dando a ningin fondo
de inversién ni inversor en concreto un trato pre-
ferente en perjuicio de otros. Los procesos de
toma de decisiones y las estructuras organiza-
tivas de la sociedad estan disefados en conse-
cuencia.

La sociedad es consciente de que pueden
producirse conflictos de intereses a raiz de las
funciones que desempenan los empleados de la
sociedad gestora en calidad de integrantes del
grupo Deutsche Bank. Para esos casos, todos
los integrantes del grupo Deutsche Bank se han
comprometido a esforzarse por dar una solucion
justa a tales conflictos de intereses dentro de un
marco razonable (considerando sus respectivas
funciones y obligaciones), de tal modo que los
intereses de los inversores no se vean perjudi-
cados. La sociedad opina que los integrantes del
grupo Deutsche Bank poseen la aptitud y compe-
tencia necesarias para cumplir estas funciones.

(Potenciales) Conflictos de intereses
fundamentales

Los siguientes conflictos de intereses funda-
mentales pueden tener un efecto negativo sobre
el resultado econémico que podria obtener el
inversor y generar, en particular, una reduccién
de los pagos a los inversores (véanse también
las indicaciones de riesgo).

Aparte de estos, pueden existir o se pueden
producir en el futuro otros conflictos de intereses
que también pueden tener un efecto negativo,
en particular, sobre el resultado econémico que
podria obtener el inversor y generar una reduc-
ciéon de los pagos a los inversores.

1. Conflictos de intereses a nivel de la socie-
dad

Deutsche Bank AG v la sociedad, asi como las
personas que actlan en estas sociedades, perte-
necen al grupo Deutsche Bank (conjuntamente,
“empresas asociadas”). Participan u operan en
parte también en otros fondos con funciones
iguales o similares a las que desempefian en
este fondo o lo haran en el futuro. De ello pueden
resultar conflictos de intereses.

Las empresas asociadas estan directa o indi-
rectamente vinculadas entre si societaria y perso-
nalmente. La identidad parcial de las sociedades
intervinientes y los lazos societarios o personales
pueden conducir a conflictos de intereses. No se
puede descartar que contratos esenciales para el
fondo se hubieran celebrado de otra forma si solo
hubieran intervenido sociedades que no actuaran
en multiples funciones ni estuvieran vinculadas
societaria o personalmente.
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Los intereses de las sociedades y personas
intervinientes pueden colisionar. En caso de con-
flictos de intereses que afecten a la sociedad, la
sociedad se esforzara por resolverlos en favor de
los inversores del fondo. Siempre que, ademas,
se vean afectados los intereses de los inverso-
res, la sociedad se esforzara por evitar los con-
flictos de intereses y, si estos son inevitables,
procurard resolver los conflictos inevitables sal-
vaguardando debidamente los intereses de los
inversores.

El fondo podré invertir en instrumentos finan-
cieros (p. ej. fondos del mercado monetario) cuyo
activo subyacente sean sociedades del grupo
Deutsche Bank, sus filiales o empresas asocia-
das. En algunos casos puede que sea preciso
valorar tales transacciones, operaciones o con-
tratos de derivados o similares sobre la base de
la informacién facilitada por la contraparte. Esta
informacién sirve en tales casos como base para
que la entidad depositaria valore determinados
activos financieros del fondo correspondiente.
De ello pueden resultar conflictos de intereses.

Se podran dar en depdsito activos financie-
ros del fondo en forma de depdsitos bancarios,
participaciones de fondos de inversién o valores
(en tanto estén permitidos conforme a las condi-
ciones de inversion del correspondiente fondo)
a empresas asociadas en consonancia con las
disposiciones legales aplicables a la entidad
depositaria. Es posible que se inviertan saldos
bancarios del fondo en valores, certificados de
deposito o depdsitos bancarios emitidos u ofre-
cidos por empresas asociadas. Esto puede tener
como consecuencia que, aparte del tipo de inte-
rés (p. ej. en depdsitos bancarios), cobren rele-
vancia también otros factores en relacién con la
inversion (p. ej. el flujo de informacion, pero tam-
bién y especialmente el interés de las empresas
asociadas en inversiones en sus propios produc-
tos 0 en productos de empresas asociadas). Tam-
bién pueden realizarse operaciones bancarias o
similares con o a través de empresas asociadas.
Las empresas asociadas también pueden ser
contraparte en transacciones o contratos con
derivados. De ello pueden resultar conflictos de
intereses en la valoracion de tales transacciones
o contratos con derivados.

Sin perjuicio de disposiciones contrarias de
este documento, la sociedad podra realizar de
forma activa transacciones por cuenta de otros
fondos que incluyan las mismas participaciones,
inmuebles, valores, activos financieros e instru-
mentos en los que invertira la sociedad. La socie-
dad podra prestar servicios de gestion de inver
siones, de asesoramiento o de administracion a
otros fondos y cuentas que persigan objetivos de
inversion similares o distintos a los del fondo y/o
gue puedan, en su caso, llevar a cabo programas
de inversiéon similares a los del fondo y en los
gue este no tenga participacion. Las estrategias
de cartera que se utilizan para estos u otros fon-
dos de inversion podrian colisionar con las tran-
sacciones y estrategias recomendadas por las

empresas asociadas en la gestion del fondo y
perjudicar los precios y la disponibilidad de las
participaciones, valores e instrumentos en los
que invierta el fondo.

En relacién con operaciones por cuenta del
fondo, la sociedad podra ser beneficiaria de ven-
tajas rentables (estudios de corredores de bolsa,
andlisis financieros y sistemas de informacion de
mercados y cotizaciones) que serén utilizadas en
interés de los inversores para la toma de decisio-
nes de inversion.

La sociedad dedica a las actividades del fondo
tanto tiempo como estima necesario y conve-
niente. Para la sociedad no existe restriccion
alguna para el lanzamiento de otros fondos de
inversion, en particular en lo que respecta a esta-
blecer otras relaciones de asesoria de inversio-
nes o iniciar otras actividades comerciales, aun
cuando estas actividades compitan con la activi-
dad dedicada al fondo.

2. Conflictos de intereses a nivel de agentes
de distribucion

El pago proporcional de componentes retribu-
tivos u otros pagos de la sociedad a potenciales
agentes de distribucién genera un mayor interés
del agente de distribucion en la distribucion.

3. Reembolso y transmisién de la comisién de
gestion percibida

La sociedad no percibe bonificacién alguna
de las comisiones y de los suplidos devengados
pagados por el fondo a la entidad depositaria y
a terceros.

La sociedad otorga a intermediarios (por ejem-
plo, entidades de crédito) remuneraciones de
intermediacion periédicas (normalmente anua-
les) en concepto de “comisiones de manteni-
miento de la inversion” que pueden suponer una
parte considerable de la comisiéon de gestion de
la sociedad. Esto tiene como fin compensar los
servicios de distribucién prestados.

La sociedad puede acordar de forma discre-
cional con algunos inversores el reembolso par
cial de la comision de gestion percibida. Esto se
aplica especialmente en los casos en los que los
inversores institucionales realizan inversiones
directas de gran envergadura y larga duracién. El
contacto de la sociedad para estas cuestiones es
el departamento “Institutional Sales”

|
AUDITOR

La auditoria del fondo y del informe anual ha
sido encomendada a la sociedad auditora KPMG
AG, THE SQUAIRE, Am Flughafen, 60549 Frank-
furt/Main, Alemania.

El auditor revisa el informe anual del fondo. En
la revision el auditor debe determinar también si
en la gestion del fondo se han observado las nor-
mas del KAGB, asi como las disposiciones de las
condiciones de inversién. El auditor ha de resu-
mir en una observacion especial el resultado de
la revisién y dicha observacién debe ser reprodu-
cida integramente en el informe anual. El auditor
deberé presentar el informe de revision del fondo
a la BaFin a su requerimiento.

PAGOS A LOS INVERSORES /
DIFUSION DE LOS INFORMES
Y OTRA INFORMACION

Con el mandato otorgado a la entidad deposi-
taria se garantiza la recepcion de los dividendos
por parte de los inversores y la retirada efectiva
de las participaciones. La informacién para los
inversores mencionada en el presente folleto de
venta puede obtenerse por la via indicada en el
apartado “Fundamentos — Documentacién de
venta y publicacion de informacién” También se
podrén conseguir estos documentos en la enti-
dad depositaria.

|
PROVEEDORES

Las empresas que asumen las funciones
externalizadas por la sociedad se indican en el
punto “Externalizacién” Ademas, la sociedad ha
encomendado a otros proveedores lo siguiente:

- KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
THE SQUAIRE, Am Flughafen, 60549 Frankfurt/
Main, Alemania; auditoria del fondo y del informe
anual.

— State Street Bank, Brienner StraRe 59,
80333 Munich, Alemania; administracion de las
garantias relacionadas con las transacciones de
préstamo de valores y de derivados.

— JP Morgan Chase Bank, National Asso-
ciation, London branch, 1 Knightsbridge, Lon-
dres SW1X 7LX, Reino Unido; administracion
de garantias relacionadas con transacciones de
préstamo de valores.

— Institutional Shareholder Services, Ten
Bishops Square, Londres E16EG, Reino Unido;
elaboraciéon de propuestas para el ejercicio del
derecho de voto.

— WM Datenservice, Dusseldorfer StralRe 16,
60329 Frankfurt/Main, Alemania; servicios de
publicaciones.

— Bloomberg, Neue Mainzer StraRe 75,
60311 Frankfurt/Main, Alemania; servicios de
publicaciones.

— Smarthouse Media GmbH, HirschstralRe 2,
76133 Karlsruhe, Alemania; servicios de aloja-
miento y operacién de la pagina web

- Kneip Communication S.A., 26/28 rue
Edward Steichen, 2540 Luxemburgo, Luxem-
burgo; servicios de publicaciones en medios
impresos.

Mediante la contratacion con proveedores de
servicios no se producen conflictos de intereses.

Si ha intervenido un asesor de inversiones,
esto deberd indicarse en el apartado “Disposi-
ciones especificas del fondo” Deutsche Asset &
Wealth Management Investment GmbH comu-
nicard los nombres de otros proveedores de
servicios (p. ej. bufetes de abogados y asesores
fiscales) a su requerimiento.



Fondos de inversion gestionados por Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH:

Fondos de inversion conforme
a la Directiva sobre OICVM

B Fondos de renta variable
Astra-Fonds
BaslerAktienfonds DWS
Bethmann Aktien Nachhaltigkeit
DeAM-Fonds BKN-HR
DeAM-Fonds STRATAV European Strategy 1
DeAM-HAD-Mitarbeiter Il
Deutsche Nomura Japan Growth
Deutsche Quant Equity Europe
Deutsche Quant Equity Low Volatility Europe
DWS Akkumula
DWS Aktien Schweiz
DWS Aktien Strategie Deutschland
DWS Biotech
DWS Deutschland
DWS Dynamic Opportunities
DWS Emerging Markets Typ O
DWS Europe Dynamic
DWS European Opportunities
DWS Eurovesta
DWS Financials Typ O
DWS German Equities Typ O
DWS German Small/Mid Cap
DWS Global Growth
DWS Global Natural Resources Equity Typ O
DWS Global Small/Mid Cap
DWS Health Care Typ O
DWS Investa
DWS Technology Typ O
DWS Telemedia Typ O
DWS Top Asien
DWS Top Dividende
DWS Top Europe
DWS Top Portfolio Offensiv
DWS Top World
DWS TRC Deutschland
DWS TRC Top Asien
DWS TRC Top Dividende
DWS US Equities Typ O
DWS US Growth
DWS Vermogensbildungsfonds |
DWS Water Sustainability Fund
DWS ZukunftsInvestitionen
DWS Zukunftsressourcen
DWS Ziirich Invest Aktien Schweiz
DWS-Merkur-Fonds 1
E.ON Aktienfonds DWS
FURST FUGGER Privatbank Wachstum OP

Gottlieb Daimler Aktienfonds DWS
Inovesta Classic OP
Inovesta Opportunity OP
LEA-Fonds DWS
Lowen-Aktienfonds

OP American Equities
OP East Asia

OP Food

OP Solid Plus

SOP AktienMarktNeutral
SOP EurolandWerte

Top 25 S

Fondos de renta fija

Barmenia Renditefonds DWS
BaslerRentenfonds DWS

Best Managers Concept OP
Bethmann Rentenfonds

CSR Bond Plus OP

Deutsche Extra Bond Total Return
DWS Covered Bond Fund

DWS ESG Global-Gov Bonds
DWS Euroland Strategie (Renten)
DWS Europa Strategie (Renten)
DWS Global Strategie (Renten)
DWS High Income Bond Fund
DWS Internationale Renten Typ O
DWS InterRenta

DWS Vermdégensbildungsfonds R
E.ON Rentenfonds DWS

Euro Agg One

Global Agg One
Noris-Rendite-Fonds

OP Exklusiv Renten Chance
Oppenheim Portfolio 1
Oppenheim Renten Strategie K
SOP NonEuroQualitatsanleihen

Fondos del mercado monetario/
fondos monetarios de corto plazo
DWS Flexizins Plus

DWS Inter-Vario-Rent

Fondos mixtos

Albatros Fonds OP
BaslerInternational DWS
Bethmann Nachhaltigkeit
Bethmann Stiftungsfonds
Bethmann Wertsicherungsstrategie
DeAM-Fonds PVZ 1

DeAM-Fonds WOP 2

Ademads, la sociedad gestiona actualmente 235 fondos de inversion especiales.

DeAM-HAD-Mitarbeiter |
DEGEF -BayerMitarbeiterFonds
DWS Balance

DWS Convertibles

DWS Defensiv

DWS Dynamik

DWS Hybrid Bond Fund

DWS Stiftungsfonds

FOS Rendite und Nachhaltigkeit
Global Selection OP
MULTI-LEADERS-FUND NEXT GENERATION
Noris-Fonds

OP Europa Balanced
Oppenheim DA

Oppenheim Dynamic Europe Balance
Oppenheim Global-Invest
Oppenheim Global Strategie
Oppenheim Portfolio E
Oppenheim Spezial Il
Oppenheim Strategiekonzept |
Optimum Alpha

SOP BondEuroPlus

TOPTREND OP

Fondos de inversion alternativos (FIA)

B Fondos mixtos

Advantage Balanced

advantage dynamisch OP

advantage konservativ OP

Argentos Sauren Dynamik-Portfolio
Argentos Sauren Stabilitats-Portfolio
DWS Sachwerte

FFPB Substanz

FOS Strategie-Fonds Nr. 1

OP Stategieportfolio IV
Vermogensmanagement Chance OP
Vermogensmanagement Rendite OP
Zins Plus OP

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

Otros fondos de inversion

Advantage Konservativ

Capital Growth Fund

PWM Commodity Optimum Fonds (EUR)
PWM US Dynamic Growth (USD)
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Disposiciones especificas del fondo
DWS Top Dividende

FONDO, CLASES DE PARTICIPACION
Y SUBFONDOS

El fondo DWS Top Dividende fue constituido
el 28 de abril de 2003 por tiempo indefinido. Los
inversores son copropietarios o acreedores de
los activos financieros del fondo con arreglo al
numero de participaciones que posean. Los titu-
los de participacion se extienden al portador y
documentan los derechos de los titulares frente
a la sociedad. El fondo no es un subfondo de una
construccion paraguas.

Se constituyen para el fondo las siguientes cla-
ses de participacién en euros (actualmente, LD,
LDQ, LC, FC, FD, FDQ y SC). El patrimonio del
fondo DWS Top Dividende anterior, constituido el
28 de abril de 2003, se incorpor6 el 14 de marzo
de 2013 a la clase de participacion LD.

|
OBJETIVOSY ESTRATEGIA DE INVERSION

Objetivo de inversion

El objetivo de inversién del fondo es obtener
las méaximas plusvalias de capital posibles vy, al
mismo tiempo, unos dividendos anuales razona-
bles en euros.

Estrategia de inversion

La sociedad adquiere y enajena los activos
financieros autorizados conforme al KAGB y a las
condiciones de inversion con arreglo a su evalua-
cién de la situacion econémica y de los mercados
financieros, asi como de las demas perspectivas
bursétiles.

Como minimo, el 70% del valor del fondo se
invertird en acciones de empresas nacionales y
extranjeras con unas expectativas de rentabi-
lidad por dividendo superiores a la media. Los
siguientes criterios son decisivos a la hora de
seleccionar acciones: una rentabilidad por divi-
dendo superior a la media del mercado; soste-
nibilidad de la rentabilidad por dividendo vy cre-
cimiento; historial y previsiones de crecimiento
de los beneficios; relaciéon cotizacién/ganancia.
Ademés de estos criterios, se toma como base
el proceso de seleccién de valores acreditado
de la sociedad. Es decir, se analizan los datos
fundamentales de la empresa, como solidez del
balance, capacidad de gestién, rentabilidad, posi-
cionamiento y valoracion. Estos criterios pueden
sopesarse de diferentes formas y no han de ser
siempre acumulativos.

Podrd invertirse hasta el 30% del valor del
fondo en instrumentos del mercado monetario y
depositos bancarios.

La sociedad podréa invertir hasta un 10% del
valor del fondo en participaciones de otros fon-
dos (participaciones de inversién). En estos
casos, la cuota de participaciones de inversion
que exceda del 5% del valor del fondo solo podra
estar constituida por participaciones de fondos
del mercado monetario.

No es posible otorgar garantias sobre la con-
secucion de los objetivos de la estrategia de
inversion.

Evolucion del valor de las clases de participacion (en euros)

Clase de participacion ISIN
Clase LD DE0009848119
Clase FD DEOOODWS1VB9

" Constituida el 12 de agosto de 2013

1 ano 3 ailos 5 aios
18,4% 51,7% 79.8%
19,1% 19,9%" -

Evolucion del valor segun el método de la BVI, es decir, sin tener en consideracién la prima de suscripcion. Rentabilidades

pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

INDICACIONES DE RIESGO ESPECIALES

Volatilidad elevada

Debido a su composicion o a las técnicas
utilizadas por la gestion del fondo, este pre-
senta una volatilidad elevada, es decir, los
precios de las participaciones pueden estar
sujetos a fuertes oscilaciones al alza o a la
baja incluso durante periodos breves de

tiempo.

Aclaracion del perfil de riesgo del fondo

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

— Riesgo de variacion de la cotizacion de
acciones

- Riesgo cambiario

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

|
DERIVADOS

La sociedad puede registrar y medir con sufi-
ciente exactitud todos los riesgos de mercado
incluidos en el fondo que se basen en el empleo
de derivados.

Para determinar el grado de utilizacion del
limite de riesgo de mercado, la sociedad aplica el
principio cualificado en el sentido del reglamento
aleman de derivados. Para ello, la sociedad com-
para el riesgo de mercado del fondo con el riesgo
de mercado de un fondo comparable virtual sin
derivados. Un fondo comparable sin derivados es
una cartera virtual cuyo valor siempre se corres-
ponde exactamente con el valor actual del fondo,
pero que no contiene subidas o coberturas del
riesgo de mercado mediante derivados. Por lo
demads, la composicion del fondo comparable
tiene que ser conforme con los objetivos vy la
politica de inversién aplicables al fondo. El fondo
comparable sin derivados del fondo DWS Top
Dividende abarca empresas de todo el mundo
con una rentabilidad por dividendo por encima
de la media. La composicion exacta del fondo
comparable puede solicitarse en el domicilio de
la sociedad gestora.

Fecha: 30 de septiembre de 2014

Mediante el uso de derivados, la magnitud
de riesgo para el riesgo de mercado del fondo
no podra superar en ninguin momento el
doble de la magnitud de riesgo para el riesgo
de mercado del correspondiente fondo com-
parable sin derivados.

El riesgo de mercado del fondo y del fondo
comparable sin derivados son determinados con
ayuda de un modelo de riesgo propio apropiado (el
método denominado valor en riesgo o VaR). Para
ello, la sociedad utiliza como proceso de modeli-
zacion la simulacion histérica con una valoracién
completamente nueva de los productos. Los para-
metros principales son: intervalo de confianza del
99%, 10 dias de tenencia, 1 afo de historia y nin-
gun factor de importancia decreciente (decay). De
forma adicional se llevan a cabo pruebas de estrés
(stress testing) y el método de valor en riesgo es
confirmado por controles a posteriori (backtesting).
Para ello, la sociedad registra los riesgos de precio
de mercado de todas las operaciones. Mediante el
modelo de riesgo cuantifica la variacion del valor
de los activos financieros contenidos en el fondo a
lo largo del tiempo. El denominado valor en riesgo
indica un limite, expresado en unidades moneta-
rias, de pérdida potencial para una cartera entre
dos fechas preestablecidas. Esta variacion del valor
es determinada por acontecimientos casuales, es
decir por las evoluciones futuras de los precios de
mercado y, por tanto, no es predecible con seguri-
dad. El riego de mercado a determinar Unicamente
podré ser estimado con una probabilidad suficien-
temente amplia.

La sociedad podra invertir por cuenta del
fondo, bajo reserva de un sistema apropiado de
gestion del riesgo, en todo tipo de derivados. La
condicion previa para ello seréd que los derivados
se deriven de activos financieros que puedan ser
adquiridos para el fondo o de los siguientes acti-
vos subyacentes:

— Tipos de interés

— Tipos de cambio

— Monedas

- Indices financieros suficientemente diversifi-

cados que constituyan una referencia adecuada

para el mercado al que corresponden y se publi-
guen de manera apropiada.

Entre estos estén las opciones, los contratos
de futuros financieros y los swaps, asi como las
combinaciones de estos.



PERFIL DEL INVERSORTIPICO

El fondo estd disefado para inversores orien-
tados al crecimiento cuyas expectativas de ren-
dimiento superen el nivel de tipos de interés del
mercado de capitales y que deseen alcanzar plus-
valias de capital principalmente mediante oportu-
nidades monetarias y en acciones. La seguridad
y la liquidez se subordinan a las perspectivas
de rendimiento. Ello conlleva altos riesgos en el
ambito de las acciones, los intereses y las divisas,
asi como riesgos de insolvencia que pueden dar
lugar a pérdidas en la cotizacion.

|

PARTICIPACIONES

Suscripcion de participaciones

Las participaciones pueden adquirirse directa-
mente a la entidad depositaria o a la sociedad,
o bien por intermediaciéon de terceros. El cierre
de aceptacion de érdenes para la suscripcion de
participaciones tendréa lugar a las 13.30 horas en
la sociedad o en la entidad depositaria. En Ale-
mania, ademas, Deutsche Bank AG y Deutsche
Bank Privat- und Geschéftskunden AG ejerceran
funciones de oficina de caja auxiliar; en el des-
empefno de tales funciones, también podran
recibir solicitudes de compra hasta el cierre de
aceptacion de ordenes.

Reembolso de participaciones

Compete a la entidad depositaria la practica
de los reembolsos. El cierre de aceptacion de
o6rdenes para el reembolso de participaciones
tendré lugar a las 13.30 horas en la sociedad o
en la entidad depositaria. En Alemania, ademas,
Deutsche Bank AG y Deutsche Bank Privat- und
Geschéftskunden AG ejerceran funciones de
oficina de caja auxiliar; en el desempefo de
tales funciones, también podrén recibir solicitu-
des de venta hasta el cierre de aceptacion de
ordenes.

|

PRECIOS DE SUSCRIPCION Y
DE REEMBOLSOY COSTES

Prima de suscripcion

Para la determinacién del precio de suscripcién
se sumara al valor liquidativo por participacion
una prima de suscripcién. En las clases de parti-
cipaciéon LD, LDQ y LC, la prima de suscripcién
asciende actualmente al 5% del valor liquidativo
por participacion. La prima de suscripcion de las
clases FC, FD, FDQ'y SC es del 0% del valor liqui-
dativo por participacion.

Sobre todo en el caso de inversiones de corta
duracion, una prima de suscripcion puede redu-
cir la evolucion del valor o incluso agotarla por
completo. La prima de suscripcion representa
fundamentalmente una remuneracién por la dis-
tribucién de participaciones del fondo. La socie-
dad puede transmitir a eventuales entidades de
intermediacion la prima de suscripcién en con-
cepto de compensacion por los servicios de dis-
tribucion prestados.

Comision de reembolso
No se aplicard comision de reembolso.

Gastos de gestion y otros costes

La sociedad percibird una comisién total diaria
del 1,45% anual del fondo por las clases de par
ticipacion LD, LDQ, LC y SCy del 0,9% anual por
las clases de participacion FC, FD y FDQ, calculada
sobre la base de los valores de inventario deter
minados todos los dias bursétiles (véase el art. 18
de las “Condiciones generales de inversion”). Con
esta comision total se cubren las comisiones y los
gastos descritos a continuacion, que no se cargan
por separado al fondo:

— la comision por la administracién del fondo
(gestion del fondo, tareas administrativas, costes
de distribucion, comision de servicio por infor
mes y anélisis);

— la comision de la entidad depositaria;

— las comisiones bancarias usuales de depo-
sitos y cuentas, incluidas en su caso las comi-
siones bancarias habituales correspondientes a
la custodia de activos financieros extranjeros en
el exterior;

— los costes de impresién y envio de la docu-
mentacion de venta destinada a los inversores
prescrita por ley (informes anuales y semestra-
les, folletos de venta, datos fundamentales para
el inversor);

— los costes derivados de la publicacién de
los informes anuales y semestrales, asi como de
los precios de suscripcion y de reembolso vy, lle-
gado el caso, de los dividendos o la acumulaciéon
y del informe de disolucion;

— los costes derivados de la auditoria del
fondo realizada por el auditor de cierre del ejer
cicio del fondo;

— los costes de publicaciéon de las bases
imponibles y de la certificacion de que 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.

Ademas de la comisién total que le corres-
ponde a la sociedad, podréan contabilizarse con
cargo al fondo los siguientes costes:

— los impuestos devengados en relacion con
las comisiones pagaderas a la sociedad, la enti-
dad depositaria y terceros, asi como con los gas-
tos citados a continuacioén, incluidos los impues-
tos originados por la administracion y la custodia;

— los costes derivados del ejercicio y la ejecu-
cién por parte de la sociedad de derechos lega-
les por cuenta del fondo, asi como de la defensa
frente a las reclamaciones hechas contra la
sociedad a cargo del fondo;

— los gastos de informacién de los inversores
por medio de un soporte de datos permanente,
a excepcioén de los gastos de informacién de los
inversores por medio de un soporte de datos per
manente en caso de

— las fusiones de fondos, y
— las medidas relacionadas con errores
producidos al calcular el valor liquidativo

por participaciéon o con vulneraciones de los
limites de inversién.

Los ingresos netos procedentes de operacio-
nes de préstamo de valores y de operaciones de
repo le corresponden al fondo.

La sociedad recibe por la iniciacion, la prepara-
cién vy la realizacién de operaciones de préstamo
de valores y operaciones de repo una remune-
racion, que puede suponer hasta un 50% de los
ingresos derivados de estas operaciones.

Aparte de las comisiones y los gastos mencio-
nados anteriormente, se le cargaran al fondo los
costes originados en relacion con la adquisicion y
la enajenacién de activos financieros.

En relaciéon con las operaciones de préstamo
de valores y de repo podrén originarse gastos
adicionales como:

— la comisién de la entidad depositaria;

— las comisiones bancarias usuales, incluidas
en su caso las comisiones bancarias habituales por
la custodia de activos extranjeros en el exterior;

— las remuneraciones a pagar a proveedores
externos a los que recurra la sociedad para la reali-
zacion de las operaciones (véase al respecto tam-
bién el apartado relativo a préstamo de valores y
operaciones de repo en este folleto de venta).

Estos gastos adicionales de realizacion de la
operacion son a cargo de la sociedad.

Las comisiones y suplidos devengados por el
fondo a favor de la sociedad, la entidad deposi-
taria o de terceros estadn sujetos al régimen de
autorizacion de la BaFin.

Particularidades de la adquisicion de partici-
paciones de inversion

En caso de inversién en participaciones en fon-
dos destino, se cargaran integramente al fondo
de forma indirecta los costes del fondo destino,
especialmente la comisién de gestién o comision
total, las comisiones de rendimiento, las primas
de suscripcién y comisiones de reembolso, los
suplidos devengados, asi como otros costes del
fondo destino.

Para la inversiéon en fondos destino asociados
sera de aplicacion lo siguiente:

Por la adquisicién o el reembolso de participa-
ciones en fondos destino asociados no se carga-
ran al fondo primas de suscripcién ni comisiones
de reembolso.

La comisiéon de gestibn o comision total
correspondiente a la parte que recaiga sobre par-
ticipaciones de fondos destino asociados se vera
reducida por la comision de gestion o comisién
total calculada por los fondos destino adquiridos,
dado el caso hasta su importe integro (método
diferencial).

[ ]
BOLSASY MERCADOS

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

La sociedad sabe que, sin su consentimiento,
las participaciones del fondo se negociaban o coti-
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zaban en los siguientes mercados en el momento
de la creacioén de este folleto de venta:

— Bolsa de Berlin (Borse Berlin)

— Bolsa de Dusseldorf (Bérse Diisseldorf)

— Bolsa de Hamburgo (Bérse Hamburg)

— Bolsa de Munich (Bérse Minchen)

— Bolsa de Stuttgart (Bérse Stuttgart)

— Bolsa de Frankfurt/Main (Boérse Frankfurt)

No se puede descartar la posibilidad de que tal
negociaciéon se suspenda a corto plazo o de que
las participaciones del fondo se introduzcan (dado
el caso, también a corto plazo) o se estén nego-
ciando ya también en otros mercados. La socie-
dad no tiene conocimiento sobre esta cuestion.

El precio de mercado subyacente a la negocia-
cion bursétil o a la negociacion en otros mercados
no se determina exclusivamente basandose en el
valor de los activos financieros mantenidos en el
fondo, sino también por la oferta y la demanda.
Por tanto, el precio de mercado puede diferir del
valor liquidativo por participacién determinado.

|

EJERCICIO ECONOMICO

El ejercicio econémico del fondo comienza el
1 de octubre y finaliza el 30 de septiembre.

|

DESTINO DE LOS RENDIMIENTOS

Clases de participacion de acumulacion

Los rendimientos de las clases de participa-
cién de acumulacién de DWS Top Dividende no
se reparten, sino que se reinvierten en el fondo
(acumulacion). No obstante, en casos excep-
cionales, la sociedad se reserva el derecho a
efectuar un reparto de dividendos en el plazo de
dos meses tras la finalizacién del ejercicio. En
este caso, el reparto de dividendos se anunciara
mediante una publicacion en el Boletin Federal al
menos tres meses antes de la fecha de reparto.

Cuando las participaciones estén custodiadas
en un depdsito en la entidad depositaria, todas
sus oficinas abonarén los dividendos sin coste
alguno. En caso de que el depdsito esté gestio-
nado en otros bancos o cajas de ahorro, es posi-
ble que se originen costes adicionales.

Clases de participacion de reparto

En el caso de las clases de participacién LD y
FD, en principio la sociedad distribuye cada aho a
los inversores en un plazo de tres meses desde
el cierre del ejercicio econdémico los intereses,
dividendos y demas rendimientos de las participa-
ciones de inversion, asi como las remuneraciones
procedentes de operaciones de préstamo y repo
(atendiendo a la compensacién de rendimientos
correspondiente), generados por cuenta del fondo
durante el ejercicio y no destinados a la cober
tura de los costes. Para las clases LDQ y FDQ, el
reparto de dividendos se efectla trimestralmente
en un plazo de tres meses desde el cierre del
trimestre. Las plusvalias realizadas y otros rendi-
mientos (atendiendo a la compensacion de ren-
dimientos correspondiente) pueden estar igual-
mente sujetos a distribucion.

Los rendimientos susceptibles de reparto como
dividendo pueden trasladarse a cuenta nueva
para su distribucién en posteriores ejercicios, en
tanto la suma de los rendimientos trasladados no
supere al final del ejercicio el 15% del respectivo
valor del fondo. Se pueden pasar integramente a
cuenta nueva rendimientos de ejercicios parciales.

Cuando las participaciones estén custodiadas
en un depdsito en la entidad depositaria, todas

sus oficinas abonaran los dividendos sin coste
alguno. En caso de que el depdsito esté gestio-
nado en otros bancos o cajas de ahorro, es posi-
ble que se originen costes adicionales.
|

EMPRESAS CONSULTORAS

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

RESUMEN DE LAS CLASES DE PARTICIPACION

Cadigo ISIN LD
LC
FC
FD
LDQ
FDQ
SC

Codigo de valor (codigo WKN) LD
LC
FC
FD
LDQ
FDQ
SC

Moneda del fondo

Moneda de la clase de participacion LD
LC
FC
FD
LDQ
FDQ
SC

Fecha de primera suscripcion LD
y fecha de constitucion

LC

FC

FD
LDQ

FDQ

SC

Prima de suscripcion LD
LC
FC
FD
LDQ
FDQ
SC

Destino de los rendimientos LD
LC
FC
FD
LDQ
FDQ
SC

Comision total LD
LC
FC
FD
LDQ
FDQ
SC

DE0009848119

DE000ODWS1U90
DEOOODWS1VA1
DEOOODWS1VB9
DEOOODWS18NO
DEOOODWS18P5
DE000DWS18Q3

984811

DWS1U9
DWS1VA
DWS1VB
DWS18N
DWS18P
DWS18Q

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

28 de abril de 2003

(A partir del 15 de marzo de 2013 como clase
de participacién LD)

No constituida hasta la fecha. El folleto de
venta se actualizard inmediatamente después
de la constitucion de la clase de participacion.
No constituida hasta la fecha. El folleto de
venta se actualizard inmediatamente después
de la constitucion de la clase de participacion.
12 de agosto de 2013

No constituida hasta la fecha. El folleto de
venta se actualizara inmediatamente después
de la constitucion de la clase de participacion.
No constituida hasta la fecha. El folleto de
venta se actualizara inmediatamente después
de la constitucion de la clase de participacion.
No constituida hasta la fecha. El folleto de
venta se actualizara inmediatamente después
de la constitucion de la clase de participacion.
5%

5%

Ninguna

Ninguna

5%

Ninguna

Ninguna

Reparto de dividendos

Acumulacion

Acumulacion

Reparto de dividendos

Reparto de dividendos trimestral

Reparto de dividendos trimestral
Acumulacion

1,45% anual
1,45% anual
0,9% anual
0,9% anual
1,45% anual
0,9% anual
1,45% anual



RESUMEN DE LAS CLASES DE PARTICIPACION (CONTINUACION)
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Condiciones de inversion

CONDICIONES GENERALES
DE INVERSION

para la regulacion de las relaciones juridicas
entre los inversores y Deutsche Asset & Wealth
Management Investment GmbH, Frankfurt/Main
(en adelante la “sociedad”), en relaciéon con los
fondos de inversion conformes con la Direc-
tiva sobre OICVM gestionados por la sociedad y
que solo rigen en relacion con las “Condiciones
particulares de inversiéon” especificas de cada uno
de los fondos OICVM.

|
Art.1 Fundamentos

1. La sociedad es una sociedad gestora de
capital de OICVM vy estd sujeta a las normas del
Codigo aleman de inversiones de capital (Kapital-
anlagegesetzbuch (KAGB)).

2. La sociedad invierte el dinero depositado
en ella a titulo propio, por cuenta comun de los
inversores y con arreglo al principio de diversifi-
cacion de riesgos, en los activos admitidos por
el KAGB, manteniéndolos separados de su pro-
pio patrimonio en forma de un fondo OICVM. La
sociedad formalizard documentalmente (titulos
de participacion) los derechos de los inversores
que se deriven de esta regulacion.

3. La relacion juridica entre la sociedad vy el
inversor se rige por las condiciones generales de
inversién (CGI) y las condiciones particulares de
inversion (CPI) del fondo OICVM y el KAGB.

|
Art. 2 Entidad depositaria

1. La sociedad encomendara las funciones
de entidad depositaria del fondo OICVM a una
entidad de crédito; la entidad depositaria actta
con independencia de la sociedad y exclusiva-
mente en interés de los inversores.

2. Las funciones y obligaciones de la entidad
depositaria se rigen por el contrato de entidad
depositaria celebrado con la sociedad conforme
al KAGB, las CGl y las CPI.

3. La entidad depositaria podrd externalizar
las funciones de custodia conforme al art. 73 del
KAGB a otra empresa (subcustodio). Los detalles
al respecto se incluyen en el folleto de venta.

4. La entidad depositaria responderé ante el
fondo OICVM o ante los inversores por el extra-
vio de un instrumento financiero custodiado por
la entidad depositaria o por un subcustodio al
que se le haya transferido la custodia de instru-
mentos financieros conforme al art. 73, pérr. 1
del KAGB. La entidad depositaria no respondera
si puede demostrar que el extravio es atribuible a
acontecimientos externos, cuyas consecuencias
eran inevitables a pesar de haber tomado todas
las contramedidas apropiadas. Esto no afecta a
los derechos adicionales que se deriven de las
normas del derecho civil por contratos o actua-
ciones no permitidas. La entidad depositaria
también responderé ante el fondo OICVM o ante
los inversores por todas las demas pérdidas que
estos sufran por un incumplimiento negligente
o doloso de la entidad depositaria de sus obli-
gaciones conforme a las normas del KAGB. La

responsabilidad de la entidad depositaria no se
verd afectada por una posible transferencia de
las funciones de custodia conforme al pérrafo 3,
inciso 1. La sociedad estad facultada para otor
garle a la entidad depositaria, de acuerdo con el
art. 77, parr. 4 o 5 del KAGB, la posibilidad de una
exoneracion de la responsabilidad por el extravio
de instrumentos financieros que sean custodia-
dos por un subcustodio. Si la entidad depositaria
hace uso de esta posibilidad, la sociedad podra
reclamar la indemnizacién por el extravio de ins-
trumentos financieros custodiados por un sub-
custodio al subcustodio en cuestion en lugar de
a la entidad depositaria.
|

Art. 3 Administracién del fondo

1. La sociedad adquirira y gestionara los
activos financieros en su propio nombre y por
cuenta comun de los inversores con la compe-
tencia, honradez, cuidado y diligencia debidos.
Actuara en el cumplimiento de sus deberes con
independencia de la entidad depositaria y exclu-
sivamente en interés de los inversores.

2. La sociedad est4 facultada para adquirir
activos financieros con el dinero depositado por
los inversores y para enajenarlos e invertir su
producto de cualquier otro modo, estando ade-
maés capacitada para realizar cualesquiera otras
actuaciones juridicas derivadas de la gestion de
los activos financieros.

3. La sociedad no podra conceder préstamos
de dinero ni contraer obligaciones de fianza o
garantia por cuenta comun de los inversores,
como tampoco vender activos con arreglo a los
arts. 193, 194 y 196 del KAGB que al tiempo del
cierre de la operacion no pertenezcan al fondo
OICVM. El art. 197 del KAGB permanece inalte-
rado.

|
Art. 4 Principios de inversion
La sociedad solo deberd adquirir por cuenta del
fondo OICVM aquellos activos financieros con
expectativas de rendimiento y/o crecimiento.
La sociedad determina en las CPl qué activos
financieros pueden ser adquiridos para el fondo
OICVM.

|
Art.5 Valores

Sin perjuicio de lo dispuesto en el art. 198 del
KAGB, y siempre que las CPI no prevean otras
limitaciones, la sociedad solo podra adquirir valo-
res 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 Espa-
cio Econémico Europeo o autorizados o incluidos
en otro mercado organizado de uno de dichos
estados;

b) estén admitidos a negociacion exclusi-
vamente en una bolsa de un estado no perte-
neciente a la Unién Europea o que no forme
parte del Acuerdo sobre el Espacio Econémico
Europeo o autorizados o incluidos en otro mer
cado organizado de uno de dichos estados, siem-

pre que la eleccién de esta bolsa o este mercado
organizado haya sido autorizada por la Oficina
Federal de Supervision de los Servicios Financie-
ros (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht; BaFin)',

c) segun las condiciones de emisién, deba
solicitarse su admisién a negociacién en una
bolsa de un estado miembro de la Union Europea
o de otro estado signatario del Acuerdo sobre el
Espacio Econémico Europeo, o bien su autoriza-
cién o inclusion en un mercado organizado de un
estado miembro de la Union Europea o de otro
estado signatario del Acuerdo sobre el Espacio
Econémico Europeo, siempre que la admision
0 inclusién de estos valores se produzca en el
plazo de un afio desde su emision;

d) segun las condiciones de emisién, deba
solicitarse su admisién a negociacién en una
bolsa o su autorizacién o inclusiéon en un mer
cado organizado de un estado no perteneciente
a la Unién Europea o que no forme parte del
Acuerdo sobre el Espacio Econémico Europeo,
siempre que la eleccién de esta bolsa o de este
mercado organizado haya sido autorizada por la
BaFin y la admisién o inclusion de estos valores
se produzca en el plazo de un afo desde su emi-
sion;

e) sean acciones que correspondan al fondo
OICVM en una ampliacién de capital mediante
recursos de la sociedad;

f) se hayan adquirido en el ejercicio de dere-
chos de suscripcion pertenecientes al fondo
OICVM;

g) sean participaciones en fondos cerrados
que cumplan los criterios mencionados en el
art. 193, parr. 1, inciso 1, num. 7 del KAGB;

h) sean instrumentos financieros que cumplan
los criterios mencionados en el art. 193, parr. 1,
inciso 1, num. 8 del KAGB.

La adquisicion de los valores indicados en las
letras (a) a (d) del inciso 1 solo podréa tener lugar
cuando se cumplan ademas los requisitos del
art. 193, parr. 1, inciso 2 del KAGB.

|
Art. 6 Instrumentos del mercado monetario

1. Siempre que las CPl no prevean otras
limitaciones, la sociedad puede, bajo reserva del
art. 198 del KAGB, adquirir por cuenta del fondo
OICVM instrumentos que se negocien de forma
habitual en el mercado monetario, asi como
valores de renta fija con un vencimiento residual
maximo de 397 dias en el momento de su adquisi-
cién para el fondo OICVM, cuyo interés conforme
a las condiciones de suscripciéon se ajuste regu-
larmente a las condiciones de mercado durante
la totalidad del plazo de vencimiento, al menos
una vez cada 397 dias, o cuyo perfil de riesgo se
corresponda con el perfil de riesgo de dichos valo-
res (instrumentos del mercado monetario).

Solo podrén adquirirse instrumentos del mer
cado monetario para el fondo OICVM cuando

" La relacién de bolsas se publica en la pagina
web de la BaFin: www.bafin.de



a) estén admitidos a negociacién en una
bolsa de un estado miembro de la Unién Euro-
pea o de otro estado parte del Acuerdo sobre
el Espacio Econdmico Europeo o autorizados o
incluidos en otro mercado organizado de dichos
estados;

b) estén admitidos a negociacion exclusi-
vamente en una bolsa de un estado no perte-
neciente a la Unién Europea o que no forme
parte del Acuerdo sobre el Espacio Econémico
Europeo o autorizados o incluidos en otro mer
cado organizado de dichos estados, siempre que
la eleccion de esta bolsa o este mercado organi-
zado esté permitida por la BaFin',

c) sean emitidos o estén garantizados por la
Unién Europea, la Republica Federal de Alema-
nia, un fondo de inversién de la Republica Fede-
ral de Alemania, un estado federado aleman,
otro estado miembro, otra corporacion territorial
estatal, regional o local o el banco central de un
estado miembro de la Unién Europea, por el
Banco Central Europeo o el Banco Europeo de
Inversiones, por un tercer pais o, si se trata de
un estado federal, un miembro de la federacion,
0 por un organismo internacional de caracter
publico del que forme parte, al menos, un estado
miembro de la Unién Europea;

d) sean emitidos por una empresa cuyos
valores se negocien en los mercados contempla-
dos en las letras (a) y (b);

e) sean emitidos o estén garantizados por
una entidad de crédito sujeta a supervision cau-
telar conforme a los criterios definidos por el
derecho de la Unién Europea, o por una entidad
de crédito sujeta y que actle con arreglo a unas
normas cautelares que, a juicio de la BaFin, sean
equivalentes a las establecidas en el derecho de
la Unién Europea;

f) sean emitidos por otros emisores que
cumplan las exigencias del art. 194, parr. 1,
inciso 1, num. 6 del KAGB.

2. Solo podran adquirirse instrumentos del
mercado monetario con arreglo al péarrafo 1
cuando cumplan los requisitos correspondientes
estipulados en el art. 194, péarr. 2 y 3 del KAGB.

|
Art. 7 Depositos bancarios

La sociedad podrd adquirir por cuenta del
fondo OICVM depdsitos bancarios con un venci-
miento no superior a doce meses. Los depdsitos
gue se gestionen en cuentas blogueadas 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 pue-
den mantenerse en una entidad de crédito con
sede en un tercer pafs cuyas normas cautelares,
segun consideracion de la BaFin, sean equipara-
bles a las que establece el derecho de la Unién
Europea. Siempre que no se determine algo

" La relacién de bolsas se publica en la péagina
web de la BaFin: www.bafin.de

distinto en las CPI, los depdsitos podrén venir
expresados en moneda extranjera.

|
Art. 8 Participaciones de inversion

1. Siempre que en las CPl no se deter
mine algo distinto, la sociedad podra adquirir
por cuenta del fondo OICVM participaciones
de fondos de inversién conforme a la Direc-
tiva 2009/65/CE (OICVM). Pueden adquirirse par
ticipaciones de otros fondos y sociedades ano-
nimas de inversién de capital variable alemanes,
asi como participaciones de fondos de inversion
abiertos extranjeros que no sean participaciones
en OICVM de la UE, siempre que cumplan los
requisitos del art. 196, parr. 1, inciso 2 del KAGB.

2. La sociedad solo podrd adquirir partici-
paciones en fondos y sociedades andénimas de
inversion de capital variable alemanes, partici-
paciones de OICVM de la UE vy participaciones
de fondos de inversion abiertos extranjeros que
no sean OICVM de la UE, cuando, conforme a
las condiciones de inversion o los estatutos de
la sociedad gestora de capital de OICVM, de la
sociedad anénima de inversién de capital varia-
ble, del fondo de inversién extranjero abierto
o de la sociedad gestora extranjera, solo se
pueda invertir como méaximo un total del 10%
del valor de su patrimonio en participaciones de
otros fondos alemanes, sociedades andnimas
de inversion de capital variable o fondos de
inversién abiertos extranjeros en el sentido del
art. 196, parr. 1, inciso 2 del KAGB.

|
Art.9 Derivados

1. Siempre que en las CPl no se determine
algo distinto, la sociedad podréd emplear deriva-
dos, conforme al art. 197 parr. 1, inciso 1 del
KAGB, e instrumentos financieros con un com-
ponente derivado, de acuerdo con el art. 197,
parr. 1, inciso 2 del KAGB, en el marco de la ges-
tion del fondo OICVM. Para el empleo de deriva-
dos e instrumentos financieros con un compo-
nente derivado puede utilizar, segun el tipo y la
cuantia de los derivados e instrumentos finan-
cieros con un componente derivado empleados,
el principio cualificado o simple en el sentido
del “Reglamento sobre la gestiéon y medicion
del riesgo en la utilizacién de derivados, présta-
mos de valores y operaciones de repo en fon-
dos de inversion conforme al Cédigo alemén de
inversiones de capital” (DerivateV) promulgado
conforme al art. 197 parr. 3, del KAGB para la
determinacion del grado de utilizaciéon del limite
de riesgo de mercado establecido con arreglo al
art. 197 parr. 2 del KAGB; la informacion com-
pleta viene regulada en el folleto de venta.

2. Siempre que la sociedad emplee el principio
simple, solo podra utilizar en el fondo OICVM, por
lo general, formas bésicas de derivados, instru-
mentos financieros con un componente derivado
o combinaciones de estos derivados, instrumen-
tos financieros con un componente derivado o
combinaciones de los activos subyacentes admiti-
dos conforme al art. 197, pérr. 1, inciso 1 del KAGB.

Los derivados complejos de activos subyacentes
admitidos conforme al art. 197, pérr. 1, inciso 1 del
KAGB solo se podran utilizar en un volumen poco
relevante. El importe de imputacién del fondo
OICVM a determinar en virtud del art. 16 del Deri-
vateV para el riesgo de mercado no podra superar
en ninglin momento el valor del fondo.

Formas bésicas de derivados son:

a) Contratos a plazo sobre los activos sub-
yacentes estipulados en el art. 197 parr. 1 del
KAGB, con la excepcion de las participaciones
de inversion estipuladas en el art. 196 del KAGB.

b) Opciones y warrants sobre los activos sub-
yacentes estipulados en el art. 197 péarr. 1 del
KAGB, con la excepcioén de las participaciones de
inversion estipuladas en el art. 196 del KAGB, vy
sobre contratos a plazo conforme a la letra (a),
cuando presenten las siguientes caracteristicas:

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

bb) el valor de la opcion en el momento del
ejercicio es funcién lineal de la diferencia posi-
tiva 0 negativa entre el precio base y el precio
de mercado del activo subyacente, y seréd cero
cuando la diferencia tenga el otro signo.

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

d) Opciones sobre swaps con arreglo a la
letra (c), siempre que presenten las propiedades
descritas en la letra (b) en los apartados (aa) y
(bb) (swapciones).

e) Credit default swaps, siempre gque estos
sirvan exclusivamente y de forma clara para la
cobertura de riesgos de crédito que puedan
asignarse con exactitud a activos financieros del
fondo OICVM.

3. Siempre que la sociedad emplee el princi-
pio cualificado podra invertir, bajo reserva de un
sistema apropiado de gestion del riesgo, en todo
tipo de instrumentos financieros con un compo-
nente derivado o derivados que se deriven de
un activo subyacente autorizado de conformidad
con el art. 197 parr. 1, inciso 1 del KAGB.

A tales efectos, la magnitud de riesgo poten-
cial asignada al fondo OICVM para el riesgo de
mercado (“magnitud de riesgo”) no podra supe-
rar en ningln momento el doble de la magnitud
de riesgo potencial para el riesgo de mercado
del fondo comparable correspondiente con-
forme al art. 9 del DerivateV. Como alternativa, la
magnitud de riesgo no podra superar en ningun
momento el 20% del valor del fondo OICVM.

4. En estas operaciones, la sociedad no podréa
desviarse en ningun caso de los principios y limi-
tes de inversion mencionados en las condiciones
generales y particulares de inversion o en el folleto
de venta.

5. Lasociedad emplearé los derivados e instru-
mentos financieros con un componente derivado
con fines de cobertura y de un control eficiente de
la cartera, asf como para la consecucion de ingre-
sos adicionales, siempre y cuando lo considere
oportuno para los intereses de los inversores.
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6. En la determinacién del limite de riesgo de
mercado para la utilizacion de derivados e instru-
mentos financieros con un componente derivado,
la sociedad puede pasar en todo momento del
principio simple al cualificado conforme al art. 7
del DerivateV. El cambio al principio cualificado no
requiere la aprobacién de la BaFin, pero la socie-
dad ha de comunicar inmediatamente el cambio a
la BaFin y hacerlo constar en el siguiente informe
semestral o anual.

7. Enla utilizacion de derivados e instrumen-
tos financieros con un componente derivado la
sociedad tendra en consideracién el DerivateV.

|
Art. 10 Otros instrumentos de inversion

Siempre que en las CPI no se determine algo
distinto, la sociedad podra invertir por cuenta del
fondo OICVM hasta un 10% de su valor en otros
instrumentos de inversion de conformidad con el
art. 198 del KAGB.

|
Art. 11 Limites del emisor y de inversion

1. En la gestion del fondo, la sociedad ha de
tener en cuenta los limites y restricciones fijados
en el KAGB, el DerivateV y las condiciones de
inversion.

2. Se podran adquirir valores e instrumentos
del mercado monetario, incluidos valores e ins-
trumentos del mercado monetario aceptados en
operaciones de repo, de un mismo emisor por un
méaximo del 5% del valor del fondo OICVM; no
obstante, se podra invertir hasta un 10% del valor
del fondo OICVM en estos valores si esto estd
previsto en las CPl y el valor total de los valores
e instrumentos del mercado monetario de estos
emisores no supera el 40% del fondo OICVM.

3. La sociedad puede invertir en obliga-
ciones, pagarés e instrumentos del mercado
monetario emitidos o garantizados por la Repu-
blica Federal de Alemania, un estado federado
aleman, la Unién Europea , un estado miembro
de la Unién Europea o sus corporaciones terri-
toriales, otro estado parte del Acuerdo sobre el
Espacio Econdmico Europeo, un tercer estado
O una organizaciéon internacional de la que
forme parte, al menos, un estado miembro de
la Unién Europea, hasta un 35% del valor del
fondo OICVM en cada caso.

4. La sociedad puede invertir hasta un 25%
del valor del fondo OICVM en cédulas hipoteca-
rias y obligaciones municipales, asi como en obli-
gaciones que hayan sido emitidas por una enti-
dad de crédito con sede en un estado miembro
de la Unién Europea o en otro estado parte del
Acuerdo sobre el Espacio Econdmico Europeo,
cuando la entidad de crédito esté sometida por
norma legal a una supervision publica pensada
para proteger a los titulares de las obligaciones
y los recursos captados con la emision de las
obligaciones se inviertan conforme a las disposi-
ciones legales en activos que durante la totalidad
del periodo de validez de las obligaciones puedan
cubrir las fianzas asociadas a las obligaciones y
que, en caso de insolvencia del emisor, se des-

tinen preferentemente al pago de los reembol-
sos pendientes y de los intereses. Si la sociedad
invierte mas del 5% del valor del fondo OICVM
en obligaciones de un mismo emisor de acuerdo
con el inciso 1, el valor total de estas obligacio-
nes no deberd sobrepasar el 80% del valor del
fondo OICVM.

5. El limite al que se refiere el parr. 3 puede
excederse en relacion con los valores e instru-
mentos del mercado monetario de un mismo
emisor con arreglo al art. 206, parr. 2 del KAGB
siempre que asi lo contemplen las CPl con men-
cion expresa de los emisores. En estos casos, los
valores y los instrumentos del mercado mone-
tario gestionados por cuenta del fondo OICVM
habrén de proceder de al menos seis emisiones
distintas, no pudiendo mantenerse mas del 30%
del valor del fondo OICVM en una sola emisién.

6. La sociedad solo puede invertir hasta un
20% del valor del fondo OICVM en depositos
bancarios en el sentido del art. 195 del KAGB en
cada entidad de crédito respectiva.

7 La sociedad debe asegurarse de que una
combinacion de

a) valores oinstrumentos del mercado mone-
tario emitidos por una Unica entidad;

b) depdsitos en dicha entidad e

c) importes de imputacién para el riesgo de
contraparte de las operaciones realizadas con
esa entidad no supere el 20% del valor del fondo
OICVM. El inciso 1 sera aplicable a los emisores
y garantes mencionados en los pérrafos 3 y 4,
con la reserva de que la sociedad debe garantizar
que una combinacién de los activos y los impor-
tes de imputacién mencionados en el inciso 1 no
superen el 35% del valor del fondo OICVM. Los
respectivos limites maximos individuales no se
veran alterados en ninguno de los dos casos.

8. Las obligaciones, los pagarés y los instru-
mentos del mercado monetario mencionados en
los péarrafos 3 y 4 no se consideran en la aplica-
cion del limite del 40% indicado en el parrafo 2.
Los limites mencionados en los pérrafos 2y 4y
en los parrafos 6 a 7 no pueden acumularse de
forma distinta a lo dispuesto en el parrafo 7.

9. La sociedad solo puede invertir hasta un
20% del valor del fondo OICVM en participacio-
nes de un uUnico fondo de inversién con arreglo al
art. 196, parr. 1. del KAGB. La sociedad solo puede
invertir hasta un total del 30% del valor del fondo
OICVM en participaciones de fondos de inversion
de conformidad con el art. 196, parr. 1, inciso 2 del
KAGB. La sociedad no puede adquirir por cuenta
del fondo OICVM més del 25% de las participacio-
nes emitidas por otro fondo de inversién abierto
alemén, de la UE o extranjero que esté invertido
conforme el principio de diversificacién de riesgos
en activos financieros en el sentido de los arts.
192 a 198 del KAGB.

|
Art. 12 Fusion

1. Segun lo dispuesto en los arts. 181 a 191
del KAGB, la sociedad podra

a) transmitir todos los activos financieros vy

obligaciones de este fondo OICVM a otro fondo
de inversion existente, a un nuevo fondo de
inversion constituido expresamente para dicha
transmision, a un OICVM de la UE o a una socie-
dad anonima de inversién de capital variable de
OICVM;

b) integrar en este fondo OICVM todos los
activos financieros y obligaciones de otro fondo
de inversién abierto, de un OICVM de la UE o
de una sociedad anénima de inversion de capital
variable.

2. La fusién requerird de la autorizacion de
la autoridad de supervisién competente en cada
caso. Los detalles del proceso se recogen en los
arts. 182 a 191 del KAGB.

3. El fondo OICVM solo podra fusionarse
con un fondo de inversion que no sea un OICVM
si el fondo de inversién absorbente o el fondo
de inversion de nueva creacién sigue siendo un
OICVM. Asimismo, las fusiones de un OICVM de
la UE con el fondo OICVM podran efectuarse de
conformidad con lo estipulado en el art. 2, parr.1,
letra (p), punto (iii) de la Directiva 2009/65/CE.

|
Art. 13 Préstamos de valores

1. La sociedad podra conceder por cuenta del
fondo OICVM un préstamo de valores cancelable
en cualguier momento a un prestatario de valo-
res a cambio de una remuneracion habitual en el
mercado y después de la transmisién de garantias
suficientes conforme al art. 200, parr. 2 del KAGB.
El valor de cotizacion de los activos que vayan a
ser transmitidos, junto con el valor de cotizacion
de los activos ya transmitidos por cuenta del
fondo OICVM a titulo de préstamo de valores al
mismo prestatario de valores, incluidas las empre-
sas del grupo en el sentido del art. 290 del Codigo
Mercantil aleman (Handelsgesetzbuch), no podra
superar el 10% del valor del fondo OICVM.

2. Si el prestatario de valores aporta la
garantia de los valores a transmitir en forma de
deposito, dicho depdsito deberd mantenerse en
cuentas bloqueadas conforme al art. 200, parr. 2,
inciso 3, num. 1 del KAGB. Como alternativa, la
sociedad podra hacer uso de la posibilidad de
invertir estos depdsitos en la moneda del depé-
sito en los siguientes activos financieros:

a) en obligaciones que presenten una ele-
vada calidad y que hayan sido emitidas por la
Republica Federal de Alemania, un estado fede-
rado aleman, la Unién Europea, un estado miem-
bro de la Union Europea o sus corporaciones
territoriales, otro estado parte del Acuerdo sobre
el Espacio Econémico Europeo o un tercer pais;

b) en fondos del mercado monetario con
estructura de corto vencimiento, conforme a las
directrices promulgadas por la BaFin sobre la
base del art. 4, parr. 2 o

c) mediante una operacion de repo con una
entidad de crédito que garantice la devolucion
del saldo acumulado en todo momento.

Los ingresos procedentes de la inversiéon de
las garantias corresponden al fondo OICVM.

3. La sociedad también podré servirse de un



sistema para la intermediacion y tramitacion de
préstamos de valores organizado por un banco
de deposito de titulos-valores u otra compania
de las mencionadas en las CPI, cuyo objeto con-
sista en la tramitacion de operaciones internacio-
nales de valores por cuenta de terceros, que se
aparte de las exigencias de los arts. 200 y 201
del KAGB, siempre que mediante las condicio-
nes del citado sistema queden salvaguardados
los intereses de los inversores y no se desvie del
derecho de cancelacién en cualguier momento
conforme al péarrafo 1.

4. Siempre que en las CPl no se determine
algo distinto, la sociedad podra conceder prés-
tamos de valores también en relacién con instru-
mentos del mercado monetario y participaciones
de inversion, en tanto que estos activos financie-
ros puedan adquirirse para el fondo OICVM. En
este sentido, las disposiciones de los pérrafos 1
a 3 se aplicardn mutatis mutandis.
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Art. 14 Operaciones de repo

1. La sociedad podrd concertar por cuenta
del fondo OICVM operaciones de repo sobre
valores cancelables en cualquier momento en el
sentido del art. 340b, péarr. 2 del Cédigo Mercantil
aleman con entidades de crédito o instituciones
de servicios financieros a cambio de la contra-
prestacion correspondiente y basadas en contra-
tos marco estandarizados.

2. Las operaciones de repo habran de tener
por objeto valores que sean susceptibles de
adquisicion por el fondo OICVM conforme a las
condiciones de inversion.

3. Las operaciones de repo pueden tener
como maximo un vencimiento de doce meses.

4. Siempre que en las CPl no se determine
algo distinto, la sociedad podré concertar opera-
ciones de repo también en relacién con instru-
mentos del mercado monetario y participaciones
de inversion, en tanto que estos activos financie-
ros puedan adquirirse para el fondo OICVM. En
este sentido, las disposiciones de los pérrafos 1 a
3 se aplicardn mutatis mutandis.

|
Art. 15 Créditos

La sociedad puede recibir créditos a corto
plazo por cuenta comun de los inversores hasta
un importe del 10% del valor del fondo OICVM
cuando las condiciones del crédito sean habitua-
les en el mercado y la entidad depositaria acepte
el recurso al crédito.

|
Art. 16 Titulos de participacion

1. Los titulos de participacién se extenderan
al portador y seran otorgados sobre una o varias
participaciones.

2. Las participaciones pueden tener distin-
tas caracteristicas, especialmente respecto al
destino de los rendimientos, la prima de suscrip-
cion, la comision de reembolso, la moneda del
valor liquidativo por participacién, la comisién de
gestion, el importe minimo de inversién o una
combinacién de estas caracteristicas (clases de

participacion). Los detalles quedan regulados en
las CPI.

3. Los titulos de participaciéon habran de llevar,
al menos, las firmas manuscritas o reproducidas
de la sociedad y de la entidad depositaria.

4. Las participaciones son transmisibles. La
transmisiéon de un titulo de participacion 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 dere-
cho.

5. Siempre que los derechos de los inverso-
res en la constitucion de un fondo OICVM o los
derechos de los inversores de una clase de parti-
cipacion en la introduccion de una nueva clase de
participacion no se deban documentar exclusiva-
mente en un certificado global, sino en titulos de
participacion individuales o titulos mdultiples, dicha
circunstancia constara en las CPI.
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Art. 17 Suscripcion y reembolso de partici-
paciones, suspension de reembolsos

1. El niumero de participaciones emitidas no
se encuentra en principio restringido. La socie-
dad se reserva el derecho a suspender provi-
sional o definitivamente la emisién de titulos de
participacion.

2. las participaciones pueden adquirirse
directamente en la sociedad o la entidad deposi-
taria, o bien por intermediacién de terceros.

3. Los inversores pueden exigir a la sociedad
el reembolso de las participaciones. La sociedad
estaré obligada a admitir la devolucion de las par-
ticipaciones por cuenta del fondo OICVM al pre-
cio de reembolso vigente. Compete a la entidad
depositaria la practica de los reembolsos.

4. La sociedad se reserva no obstante la
facultad de suspender los reembolsos de parti-
cipaciones de acuerdo con el art. 98, parr. 2 del
KAGB cuando, por circunstancias extraordina-
rias, la suspensién resulte indispensable en aten-
cién a los intereses de los inversores.

5. La sociedad deberd informar a los inver
sores sobre la suspension conforme al parrafo 4
y la reanudacién del reembolso mediante una
publicacién en el Boletin Federal asi como en un
diario o periédico econémico de amplia difusion
o en los medios de informacién electrénicos
descritos en el folleto de venta. Los inversores
deberéan ser informados sobre la suspensién y la
reanudacion del reembolso de las participacio-
nes inmediatamente después de la publicacién
en el Boletin Federal por medio de un soporte de
datos permanente.
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Art. 18 Precios de suscripcion
y de reembolso

1. Para el célculo del precio de suscripciéon y
de reembolso de las participaciones, se determi-
nard el valor de mercado de los activos financie-
ros pertenecientes al fondo OICVM menos los
créditos contraidos y deméas obligaciones (valor
de inventario) y se dividird por el niumero de
participaciones en circulacion (valor liquidativo

por participacion). Si se introducen para el fondo
OICVM distintas clases de participacion con-
forme al art. 16, parr. 2, se habré de determinar el
valor liquidativo por participacion asi como el pre-
cio de suscripcién y reembolso de forma particu-
lar para cada clase de participacion. La valoracién
de los activos financieros se realizard conforme
a los arts. 168 y 169 del KAGB y al Reglamento
sobre rendicién de cuentas y valoracién de inver-
siones de capital (Kapitalanlage-Rechnungsle-
gungs- und Bewertungsverordnung (KARBV)).

2. El precio de suscripcion se corresponde
con el valor liquidativo por participacién del fondo
OICVM mads, en su caso, una prima de suscrip-
cion que se fijard en las CPIl conforme al art. 165,
parr. 2, num. 8 del KAGB. El precio de reembolso
se corresponde con el valor liquidativo por partici-
pacién del fondo OICVM menos, en su caso, una
comisién de reembolso que se fijard en las CPI
conforme al art. 165, parr. 2, num. 8 del KAGB.

3. Respecto de las reclamaciones de partici-
paciones y solicitudes de reembolsos, la fecha
de liquidacion no podré ser posterior al dia de
valoracion siguiente a la recepcién de la reclama-
cién o solicitud, siempre que en las CPI no se
disponga otra cosa.

4. Los precios de suscripcion y de reem-
bolso se determinaran todos los dias bursatiles.
Siempre que en las CPl no se disponga algo
distinto, la sociedad y la entidad depositaria pue-
den prescindir de la determinacion del valor los
dias festivos oficiales que sean dias bursétiles,
asi como el 24 y 31 de diciembre de cada afo.
Las CPI para fondos con un objetivo de inver
sién centrado en determinados pafses también
podrén prever otras excepciones especificas de
esos paises. En el folleto de venta se recogen
los detalles acerca del célculo de los precios de
suscripcion y reembolso.

|
Art. 19 Gastos

En las CPI se mencionan los costes y las comi-
siones de la sociedad, de la entidad depositaria y
de terceros que pueden gravar el fondo OICVM.
En lo que se refiere a las comisiones especifica-
das en el inciso 1, en las CPI 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
arreglo al art. 101, péarr. 1y 2 del KAGB, dentro de
los cuatro meses siguientes al cierre del ejercicio
del fondo OICVM.

2. La sociedad publicard un informe semes-
tral con arreglo a lo dispuesto en el art. 103 del
KAGB dentro de los dos meses siguientes a la
mitad del ejercicio.

3. Si durante el ejercicio econémico el dere-
cho de gestion del fondo OICVM se transfiere
a otra sociedad gestora de capital o el fondo
OICVM se fusiona con otro fondo u con un
OICVM de la UE, la sociedad habra de elaborar
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un informe parcial con fecha del dia de transmi-
sién que responda a las exigencias establecidas
para un informe anual conforme al parrafo 1.

4. Encasode que se liquide un fondo OICVM,
la entidad depositaria deberé elaborar un informe
de liquidacién anual, asi como con fecha del dia
en el que se cierre la liquidacion, que responda a
las exigencias establecidas para un informe anual
conforme al péarrafo 1.

5. Los informes pueden obtenerse en las
sedes de la sociedad y la entidad depositaria, asi
como en el resto de plazas indicadas en el folleto
de venta y en los datos fundamentales para el
inversor, y seran ademaés publicados en el Boletin
Federal.

|
Art. 21 Desistimiento de la gestora
y liquidacion del fondo OICVM

1. La sociedad podré renunciar a la gestién del
fondo OICVM mediante la publicacién de dicho
propdsito en el Boletin Federal, asi como en el
informe anual o semestral, con una antelacion
minima de seis meses. Los inversores deberan
ser informados inmediatamente sobre un desisti-
miento efectuado conforme a la frase anterior por
medio de un soporte de datos permanente.

2. La eficacia del desistimiento extinguird
el derecho de la sociedad a la gestién del fondo
OICVM. En este caso, el fondo OICVM o el dere-
cho de disposicion sobre el fondo OICVM seréan
transferidos a la entidad depositaria, que habra
de proceder a su liquidacion, asi como al reparto
del producto de la misma entre los inversores.
Durante el tiempo de liquidacion, la entidad depo-
sitaria tendra derecho a una remuneracion por sus
actividades de liquidacion, asi como a la restitu-
cién de los gastos necesarios para la liquidacion
en que haya incurrido. La entidad depositaria
podra renunciar, con la autorizacién de la BaFin, a
la liquidacién y el reparto y transmitir a otra socie-
dad gestora de capital la gestion del fondo OICVM
con arreglo a las condiciones de inversiéon hasta
entonces vigentes.

3. La sociedad habra de presentar un informe
de disolucién el dia en que se extinga su derecho
de gestién con arreglo al art. 99 del KAGB que
responda a las exigencias para un informe anual
conforme al art. 20, parr. 1.

|
Art. 22 Modificacion de las condiciones
de inversion

1. La sociedad puede modificar las condicio-
nes de inversion.

2. Las modificaciones de las condiciones de
inversion requerirdn de la autorizacion previa de
la BaFin. Cuando las modificaciones afecten a
los principios de inversion del fondo OICVM con
arreglo al inciso 1, requerirdn de la autorizacion
previa del Consejo de Vigilancia de la sociedad.

3. Todas las modificaciones previstas se
publicarén en el Boletin Federal y también en un
diario o periédico econémico de amplia difusion
o en los medios de informacion electrénicos indi-
cados en el folleto de venta. En una publicacion

conforme al inciso 1, debe hacerse referencia a
las modificaciones previstas y a su entrada en
vigor. En caso de modificaciones de los gastos
en el sentido del art. 162, parr. 2, num. 11 del
KAGB, modificaciones de los principios de inver
sion del fondo OICVM en el sentido del art. 163,
parr. 3 del KAGB o modificaciones de los dere-
chos fundamentales de los inversores, a estos
se les deberd enviar, de forma simultdnea a la
publicacion conforme al inciso 1, el contenido
esencial de las modificaciones previstas de las
condiciones de inversién y los motivos de estas,
asi como la informacién sobre sus derechos
segun el art. 163, parr. 3 del KAGB de modo com-
prensible por medio de un soporte de datos per-
manente conforme al art. 163, parr. 4 del KAGB.

4. Las modificaciones entrardn en vigor,
como muy pronto, el dia después de su publi-
cacion en el Boletin Federal, si bien en el caso
de modificaciones de los gastos y de los prin-
cipios de inversién, no entraran en vigor hasta
gue transcurran tres meses desde su correspon-
diente publicacion.

|
Art. 23 Lugar de cumplimiento, jurisdiccion

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

2. No estando sometido el inversor a una
jurisdiccion general en territorio nacional, sera
competente de forma no exclusiva la jurisdiccion
de la sede de la sociedad.



CONDICIONES PARTICULARES
DE INVERSION

para la regulacion de las relaciones juridicas
entre los inversores y Deutsche Asset & Wealth
Management Investment GmbH, Frankfurt/Main
(en adelante, la “sociedad”), en relacion con el
fondo gestionado por la sociedad y conforme con
la Directiva sobre OICVM

DWS Top Dividende,

que solo rigen en combinacién con las “Condi-
ciones generales de inversion” establecidas por

la sociedad.
[ |

PRINCIPIOS Y LIMITES DE INVERSION
Art. 24 Activos financieros

La sociedad podrd adquirir para el fondo
OICVM los siguientes activos financieros:

1. valores con arreglo al art. 193 del KAGB;

2. instrumentos del mercado monetario con
arreglo al art. 194 del KAGB,;

3. depositos bancarios con arreglo al art. 195
del KAGB;

4. participaciones de inversion con arreglo al
art. 196 del KAGB;

5. derivados con arreglo al art. 197 del KAGB,;

6. otros instrumentos de inversién con arreglo
al art. 198 del KAGB.

|
Art. 25 Limites de inversion

1. Se adquirirdn para el fondo OICVM al
menos un 70% de acciones de emisores
nacionales y extranjeros con unas expectativas
de rentabilidad por dividendo superiores a la
media. Los valores aceptados para operaciones
de repo se han de computar dentro de los limi-
tes de inversion indicados en el art. 206, parr. 1
a 3 del KAGB.

2. Podré invertirse hasta el 30% del valor del
fondo OICVM en instrumentos del mercado
monetario. No se establecerd ninguna limita-
cién respecto a los instrumentos del mercado
monetario adquiribles con arreglo al art. 6 de
las CGI. Los instrumentos del mercado mone-
tario aceptados para operaciones de repo se
han de computar dentro de los limites de inver
sion indicados en el art. 206, parr. 1 a 3, del
KAGB.

3. Se podréd mantener hasta un 30% del valor
del fondo OICVM en depdsitos bancarios con-
forme a lo dispuesto en el art. 7 inciso 1 de las
“Condiciones generales de inversion’

4. Se podra invertir hasta un 10% del valor
del fondo OICVM en todas las participaciones
de inversion permitidas conforme a lo dispuesto
en el art. 8, parr. 1 de las “Condiciones genera-
les de inversion” La cuota de participaciones de
inversion que exceda del 5% del valor del fondo
OICVM solo podra estar constituida por parti-
cipaciones de fondos del mercado monetario.
Las participaciones de inversion aceptadas para
operaciones de repo se han de computar dentro
de los limites de inversién de los art. 207 y 210,
parr. 3 del KAGB.

CLASES DE PARTICIPACION
Art. 26 Clases de participacion

Dentro del fondo OICVM pueden cons-
tituirse clases de participacién conforme al
art. 16, parr. 2 de las “Condiciones generales
de inversion’ que pueden diferenciarse entre
ellas en cuanto al destino de los rendimientos,
la prima de suscripcién, la comisién de reem-
bolso, la moneda del valor liquidativo por par
ticipacion (incluyendo el empleo de operacio-
nes de cobertura cambiaria), la comision total,
el importe minimo de inversién o una combina-
cion de estas caracteristicas. La constitucion de
clases de participacion se admitird en cualquier
momento y es una decisiéon discrecional de la
sociedad.

La celebracion de operaciones de cober
tura cambiaria solo estd permitida a favor de
las correspondientes clases de participacion
en divisas. Para las clases de participacion en
divisas con cobertura cambiaria a favor de la
moneda de la clase de participaciéon en cues-
tién (moneda de referencia), la sociedad podra
también, con independencia de lo dispuesto
en el art. 9 de las “Condiciones generales de
inversiéon’, emplear derivados en el sentido del
art. 197 parr. 1 del KAGB sobre tipos de cambio
o monedas con el fin de evitar pérdidas en el
valor liquidativo por participacion debidas a pér
didas por la fluctuaciéon de los tipos de cambio
de activos financieros del fondo OICVM deno-
minados en una moneda distinta a la moneda
de referencia de la clase de participacion.

El valor liquidativo por participacién se calcu-
lard por separado para cada clase de participa-
cién, atribuyendo exclusivamente a la clase de
participacion en cuestion los costes de constitu-
cion de nuevas clases de participacion, los repar-
tos (incluidos los posibles impuestos a cargo
del patrimonio del fondo), la comision total y los
resultados de operaciones de cobertura cambia-
ria correspondientes a una clase de participacién
determinada, incluida en su caso la compensa-
cion de rendimientos.

Las clases de participacion existentes se espe-
cificaran tanto en el folleto de venta como en los
informes anual y semestral. Las caracteristicas
propias de las clases de participacion (destino de
los rendimientos, prima de suscripcion, moneda
del valor liquidativo por participacion, comision
total, importe minimo de inversién o una combina-
cion de estas caracteristicas) se describen detalla-
damente en el folleto de venta y en los informes
anual y semestral.

|
PARTICIPACIONES,
PRECIO DE SUSCRIPCION,
PRECIO DE REEMBOLSO,
REEMBOLSO DE PARTICIPACIONES
Y COSTES
Art. 27 Participaciones

Los inversores figuran en los respectivos acti-
vos financieros del fondo OICVM como copropie-
tarios en proporcion a su participacion.

Art. 28 Precio de suscripcion y de reembolso

En las clases de participacion LD, LDQ y LC,
la prima de suscripcién asciende al 5% del valor
liquidativo por participaciéon. La sociedad tiene la
potestad de cobrar una prima de suscripcion mas
baja. La prima de suscripcion de las clases FC, FD,
FDQ 'y SC es del 0% del valor liquidativo por parti-
cipacion. La sociedad ha de incluir en el folleto de
venta la informacion relativa a la prima de suscrip-
cion conforme a lo dispuesto en el art. 165, parr. 3,
del KAGB.

|

Art. 29 Costes y servicios percibidos

1. La sociedad percibira del fondo OICVM una
comisioén total diaria del 1,45% anual del fondo
OICVM por las clases de participacion LD, LDQ,
LCy SCy del 0,9% anual por las clases FC, FD,
FDQ'y SC, calculada sobre la base de los valores
de inventario determinados todos los dias bursa-
tiles (véase el art. 18 de las CGl). Con esta comi-
sion total se cubren las comisiones y los gastos
descritos a continuacién, que no se cargan por
separado al fondo OICVM:

a) la comisién por la administracion del fondo
OICVM (gestidon del fondo, tareas administrati-
vas, costes de distribucion, comision de servicio
por informes y andlisis);

b) la comisién de la entidad depositaria;

¢) las comisiones bancarias usuales de depd-
sitos y cuentas, incluidas en su caso las comi-
siones bancarias habituales correspondientes a
la custodia de activos financieros extranjeros en
el exterior;

d) los costes de impresion y envio de la docu-
mentacion de venta destinada a los inversores
prescrita por ley (informes anuales y semestra-
les, folletos de venta, datos fundamentales para
el inversor);

e) los costes derivados de la publicacion de
los informes anuales y semestrales, asi como de
los precios de suscripcion y de reembolso vy, lle-
gado el caso, de los dividendos o la acumulacion
y del informe de disolucion;

f) los costes derivados de la auditoria del
fondo OICVM realizada por el auditor de cierre
del ejercicio del fondo OICVM,;

g) los costes de publicacion de las bases
imponibles y de la certificacién de que los datos
fiscales se determinaron de conformidad con las
normas del derecho tributario aleman.

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

2. Ademas de la comisién total que le corres-
ponde a la sociedad conforme al péarrafo 1,
podran contabilizarse con cargo al fondo OICVM
los siguientes costes:

a) los impuestos devengados en relacion con
las comisiones pagaderas a la sociedad, la enti-
dad depositaria y terceros, asi como con los gas-
tos citados a continuacion, incluidos los impues-
tos originados por la administracion y la custodia;

b) los costes derivados del ejercicio y la ejecu-
cién por parte de la sociedad de derechos lega-
les por cuenta del fondo OICVM, asi como de la
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defensa frente a las reclamaciones hechas contra
la sociedad a cargo del fondo OICVM;

c) los gastos de informacién de los inversores
por medio de un soporte de datos permanente,
a excepcioén de los gastos de informacién de los
inversores por medio de un soporte de datos per
manente en caso de

— las fusiones de fondos, y

— las medidas relacionadas con errores pro-
ducidos al calcular el valor liquidativo por parti-
cipaciéon o con vulneraciones de los limites de
inversion.

3. La sociedad percibird del fondo por la ini-
ciacién, preparacion y realizacion de operacio-
nes de préstamo de valores y operaciones de
repo sobre valores una comision global de hasta
el 50% de los rendimientos derivados de esas
operaciones. Los gastos generados en relacion
con la preparacién y realizacién de tales opera-
ciones, incluidas las comisiones de terceros,
seran asumidos por la sociedad.

4. Aparte de las comisiones y los gastos
mencionados anteriormente, se le cargarén
al fondo OICVM los costes originados en rela-
cion con la adquisicion y la enajenacion de acti-
vos financieros. La sociedad estd autorizada
a retener, en relaciéon con estas operaciones
financieras del fondo OICVM, las ventajas
rentables de corredores de bolsa e interme-
diarios financieros que utilice para la toma de
decisiones de inversién en interés de los partici-
pes, en consonancia con el art. 2 del KAVerOV.
Estos servicios comprenden, por ejemplo,
estudios, andlisis financieros y sistemas de
informacién acerca del mercado y de la cotiza-
ciéon prestados tanto por los propios corredores
de bolsa e intermediarios financieros como por
terceros.

5. La sociedad ha de hacer publico en el
informe anual y en el informe semestral el
importe de las primas de suscripcion y de las
comisiones de reembolso que hayan sido car
gadas al fondo OICVM en el periodo de refe-
rencia por la adquisicién y el reembolso de
participaciones en el sentido del art. 196 del
KAGB. Para la adquisicién de participaciones
que sean gestionadas directa o indirectamente
por la propia sociedad o por otra compafia con
la que la sociedad tenga una relacion de aso-
ciacién importante directa o indirectamente, la
sociedad o la otra compafia deben renunciar a
la imputacién 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 la propia sociedad, otra sociedad
gestora de capital, una sociedad anénima de
inversion u otra compafia con la que la socie-
dad esté vinculada mediante una participaciéon
importante directa o indirecta, o bien una socie-
dad de inversiéon extranjera, incluida su socie-
dad gestora, hayan cargado al fondo OICVM
como comisién de gestion por las participacio-
nes mantenidas en este.

DESTINO DE LOS RENDIMIENTOS

Y EJERCICIO ECONOMICO

Art. 30 Clases de participacion
de acumulacion

En el caso de las clases de participacién de
acumulacion, la sociedad reinvertird en el fondo
los intereses, dividendos y demas rendimientos
(atendiendo a la compensaciéon de rendimientos
correspondiente) generados por cuenta del fondo
OICVM durante el ejercicio y no destinados a la
cobertura de los costes, asi como las plusvalias
realizadas.

|
Art. 31 Clases de participacion de reparto

1. En el caso de las clases de participacién con
dividendos, en principio, la sociedad distribuira los
intereses, dividendos y demas rendimientos que
se hayan generado por cuenta del fondo OICVM
durante el ejercicio y que no estén destinados a
cubrir costes, teniendo debidamente en cuenta la
compensacion de rendimientos correspondiente.
Las plusvalias realizadas (atendiendo a la compen-
sacion de rendimientos correspondiente) pueden
estar igualmente sujetas a distribucion.

2. Los rendimientos susceptibles de distri-
bucion conforme al parrafo 1 pueden pasarse a
cuenta nueva para su distribucion en ejercicios
posteriores en tanto la suma de los rendimien-
tos trasladados no supere el 15% del respectivo
valor del fondo OICVM al final del ejercicio. Se
pueden pasar integramente a cuenta nueva ren-
dimientos de ejercicios parciales.

3. Afin de conservar el activo real puede des-
tinarse una parte de los rendimientos, incluso la
totalidad de ellos en casos excepcionales, a su
reinversion en el fondo OICVM.

4. El reparto de dividendos en las clases de
participacion LD y FD se efectla anualmente en
un plazo de tres meses desde el cierre del ejer
cicio econémico. El reparto de dividendos en las
clases de participacion LDQy FDQ se efectua tri-
mestralmente en un plazo de tres meses desde
el cierre del trimestre.

|
Art. 32 Ejercicio econémico

El ejercicio econémico del fondo OICVM
comienza el 1 de octubre y finaliza el 30 de sep-
tiembre.
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