Wihrungsrisiko

Unter Wihrungsrisiko wird die Gefahr verstanden,
dass der zugrunde liegende Devisenkurs bei Wertpa-
pieren, die auf fremde Wihrung lauten, sinkt. Eine
eventuelle Abwertung der Fremdwihrung gegeniiber
der Referenzwihrung fithrt dazu, dass der Wert der
auf Fremdwihrung lautenden Vermégenswerte sinkt.
Gleichzeitig besteht das Risiko, dass sich der Wechsel-
kurs der fiir die Kapitalanlage relevanten Wahrung im
Hinblick auf die Referenzwihrung nachteilig dndert.

Liquidititsrisiko

Die Liquiditit einer Kapitalanlage beschreibt die
Moglichkeit fiir den Anleger, seine Vermogenswerte
jederzeit zu markegerechten Preisen zu kaufen oder
zu verkaufen.

Bonititsrisiko/Emittentenrisiko

Unter Bonititsrisiko versteht man die Gefahr der
Zahlungsunfihigkeit oder Illiquiditdt des Schuldners,
d. h. eine mogliche, voriibergehende oder endgiiltige
Unfihigkeit zur termingerechten Erfiillung seiner
Zins- und/oder Tilgungsverpflichtungen. Die Riick-
zahlung einzelner Anleihen hingt von der Bonitit
(Zahlungsfihigkeit) des Emittenten ab.

Kurs- und Zinsinderungsrisiko

Anleihen konnen wihrend der Laufzeit aufgrund von
Markezinsniveauverinderungen und/oder Bonititsent-
wicklungen unter den jeweiligen Erwerbskurs fallen.
Dieses Risiko wirkt sich grundsitzlich umso stirker
aus, je deutlicher der Markezins ansteigt, je linger die
Restlaufzeit der Anleihe und je niedriger die Nominal-

verzinsung ist.

Unternehmerisches Risiko

Kiufer von Aktien sind Eigenkapitalgeber und somit
Mitinhaber des Unternehmens. Dieses unternehme-
rische Risiko birgt die Gefahr, dass sich das Investment
anders entwickelt, als urspriinglich erwartet. Im Ex-
tremfall, d. h. bei Insolvenz des Unternehmens, kann
ein Aktieninvestment einen vollstindigen Verlust des
in Aktien angelegten Betrags bedeuten.

Allgemeines Markt- oder Kursinderungsrisiko
Akdenkurse weisen unvorhersehbare Schwankungen
auf. Kurz-, mittel- und langfristige Auf- und Abwirts-
bewegungen 16sen einander ab, obwohl sich aktuell
an der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens nichts
gedndert hat oder ohne dass ein fester Zusammen-
hang fiir die Dauer der einzelnen Phasen herleitbar
ist. Langfristig sind die Kursbewegungen jedoch
vorwiegend durch die Ertragslage der Unternehmen
bestimmt.

Risiko der Kursprognose

Bei Aktiendispositionen ist der richtige Zeitpunkt
des Ein- und Ausstiegs (, Timing®) einer der entschei-
denden Faktoren fiir den Anlageerfolg. Zahlreiche
Analysemethoden, wie zum Beispiel die Fundamental-
analyse und die Chartanalyse, versuchen die Vielzahl
der marke- und kursbeeinflussenden sowie der techni-
schen Faktoren zu einer Aussage zu biindeln und einen
Anhaltspunkt fiir eine erfolgversprechende Anlageent-
scheidung zu geben.
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Rohstoffe und Edelmetalle

Die Ursachen von Preisrisiken bei Rohstoffen und
Edelmetallen sind sehr komplex, weil sie von verschie-
denen Einflussfaktoren (z. B. zyklisches Verhalten
von Angebot und Nachfrage, Liquiditit, politische
Risiken) abhingen. Die Preise sind hiufig grofleren
Schwankungen unterworfen als bei anderen Anlage-
klassen. Zudem weisen sie unter Umstidnden eine ge-
ringere Liquidicit als diese auf und reagieren dadurch
sensibler auf Angebots- oder Nachfrageinderungen.

Immobilien und Immobilienfonds

Es bestehen iibliche Risiken einer Immobilienanlage
(z. B. Vermietungsquote, Lage, Bewertung der Immo-
bilie, Zahlungsfihigkeit von Mietern sowie Projekt-
entwicklung). Offene Immobilienfonds sind einem
Ertragsrisiko durch mogliche Leerstinde der Objekte
ausgesetzt und unterliegen wegen der zugrunde liegen-
den Illiquiditit der Investitionsobjekte einem Liqui-
dititsrisiko. Es kann daher im Einzelfall vorkommen,
dass die Auflsung einzelner Investitionen gar nicht
oder nur unter Inkaufnahme hoher Verluste méglich
ist.

Wandelanleihen

Wandelanleihen verbinden Chancen und Risiken von
Aktien und festverzinslichen Wertpapieren. Da der
Kurs von Wandelanleihen im Wesentlichen von der
zugrunde liegenden Aktie abhingt, ist das Kursrisiko
grundsitzlich héher als bei Anleihen ohne Wand-
lungsrecht. Gleichzeitig wird der Kurs einer Wandel-
anleihe auch durch das Zinsumfeld am Kapitalmarkt
beeinflusst. Steigende Zinsen fiihren zu sinkenden
Anleihekursen. Umgekehrt lassen sinkende Zinsen die
Notierungen steigen.

Mischfonds

Mischfonds, auch als Strategie-Fonds, Portfolio-Fonds
oder Multi-Asset-Fonds bezeichnet, kénnen in ver-
schiedenen Anlageklassen — wie zum Beispiel Aktien
und Rentenpapiere, aber je nach Schwerpunkt auch
in Geldmarkttitel, Zertifikate, Rohstoffe, Edelmetalle
und Immobilien — anlegen. Je nach Markesituation
kann das Fondsmanagement das Verhiltnis zwischen
den Anlageklassen verindern und somit unterschied-
liche Anlageschwerpunkte bilden.

Risiko riickldufiger Anteilspreise
Investmentfonds unterliegen dem Risiko sinkender
Anteilscheinpreise, da sich Kursriickginge bei den
im Fonds enthaltenen Vermégensgegenstinden im
Anteilschein widerspiegeln.

Risiko der Aussetzung

Die Riicknahme der Anteilscheine erfolgt zu dem
geltenden Riicknahmepreis, der dem Anteilswert
entspricht. In den Vertragsbedingungen des Invest-
mentfonds kann allerdings vorgesehen sein, dass die
Kapitalanlagegesellschaft die Riicknahme der Anteil-
scheine aussetzen darf, sodass die Anteilscheine an
dem vom Anteilsinhaber gewiinschten Tag voriiber-
gehend nicht zuriickgegeben werden kénnen.

Risiko im Zusammenhang mit der gegenliufigen
Wertentwicklung bei Short-ETFs

Im Rahmen der Anlagestrategie kann der Vermdgens-
verwalter zur Portfolioabsicherung auch Short-ETFs
cinsetzen. Ein Short-ETF bildet die Wertentwicklung
eines Short-Index ab, der sich annihernd entgegenge-
setzt zum jeweiligen Long-Index entwickelt. Wert-
minderungen der im Long-Referenzindex eines ETFs
enthaltenen Wertpapiere fithren dementsprechend
zu héheren Notierungen des entsprechenden Short-
Referenzindex und somit zu steigenden Anteilschein-
preisen des Short-ETFs selbst (Effekt der gegenldufigen
Wertentwicklung). Umgekehrt fithren Wertsteigerungen
der im Long-Referenzindex eines ETFs enthaltenen
Wertpapiere zu sinkenden Notierungen des entspre-
chenden Short-Referenzindex und somit zu fallenden
Anteilscheinpreisen des Short-ETFs. Zudem lésst sich
mit einem Short-ETF im Regelfall keine vollstindige
Portfolioabsicherung erzielen, da die im Portfolio ent-
haltenen Wertpapiere und deren Gewichtung von der
Zusammensetzung des Referenzindex abweichen und
mogliche Wertsteigerungen des Short-ETFs Wertmin-
derungen des Long-Referenzindex nicht vollstindig
ausgleichen.

Risiken durch den Einsatz von Derivaten und die
Nutzung von Wertpapierleihegeschiften
Investmentfonds konnen in Derivate investieren. Dazu
zihlen insbesondere Optionen, Finanzterminkontrakte
und Swaps sowie Kombinationen hieraus. Diese kénnen



nicht nur zur Absicherung des Investmentfonds
genutzt werden, sondern auch einen Teil der Anlage-
politik darstellen. Der Einsatz dieser Derivate birgt
Risiken, die in bestimmten Fillen durchaus grofSer sein
kénnen als die Risiken traditioneller, nicht derivativer
Anlageformen. Es konnen Verluste entstehen, die nicht
vorhersehbar sind und die die fiir das Derivategeschift
eingesetzten Betrige iiberschreiten konnen. Kursinde-
rungen des Basiswerts kdnnen den Wert des Derivats
vermindern und das Derivat kann vollstindig wertlos
werden. Durch die Hebelwirkung von Derivatege-
schiften wird zudem eine stirkere Teilnahme an den
Kursbewegungen des Basiswerts bewirke. Dies kann
bei Abschluss des Geschiifts zu einem nicht bestimm-
baren Verlustrisiko fiithren. Investmentfonds kénnen
auch Wertpapierleihegeschifte durchfiihren, soweit
entsprechende Sicherheiten gestellt werden. Das birgt
das Risiko, dass der Entleiher seinen Riickgabever-
pflichtungen nicht nachkommt und die gestellten
Sicherheiten Wertverluste zu verzeichnen haben, die
nicht ausreichen, um die verliehenen Wertpapiere zu
kompensieren. Aus beidem kéonnen sich Verluste fiir
das Fondsvermégen und damit Vermdgensverluste
fur den Anleger ergeben.

Zertifikate unterliegen den genannten Risiken, ins-
besondere Bonitits-, Emittenten- und Kursinde-
rungsrisiken. Zudem hingt ihr Wert in erster Linie
vom Preis des zugrunde liegenden Basiswerts ab.
Alle Einflussfaktoren, positive wie negative, die zu
Verinderungen des Basiswerts fiihren, wirken sich
daher auf den Preis des Zertifikats aus. Je volatiler der

Basiswert, desto grofSer sind die Preisschwankungen
des Zertifikats.

Genussscheine verbriefen Vermogensrechte, die in den
jeweiligen Genussschein-Bedingungen genannt sind.
Generell handelt es sich um Gliubigerpapiere, die auf
einen Nominalwert lauten und mit einem Gewinnan-
spruch verbunden sind. Aufgrund ihrer Konstruktion
kommen Genussscheine ihrem Charakter nach mehr
einer Aktie oder einem verzinslichen Wertpapier nahe.
Genussscheine unterliegen je nach konkreter Ausge-
staltung unterschiedlichen Risiken: Bonititsrisiko/
Emittentenrisiko (Gefahr der Zahlungsunfihigkeit

oder Illiquiditit des Emittenten), Kiindigungsrecht
des Emittenten (Kiindigung erfolgt zu einem wirt-
schaftlich ungiinstigen Moment mit Wiederanlage-
notwendigkeit fiir den Anleger), Allgemeines Markt-
oder Kursinderungsrisiko (Kursschwankungen des
Genussscheins an der Bérse), Ausschiittungsrisiko
(Ausschiittung ist von der Gewinnsituation des
Emittenten abhingig), Riickzahlungs- und Haftungs-
risiko (Verluste beim Emittenten kénnen zu einer
Aussetzung oder Reduzierung der Riickzahlung fithren;
zusitzlich nachrangige Stellung im Falle der Insolvenz
bzw. Liquidation des Emittenten), Liquiditdtsrisiko
(Genussschein ldsst sich ggf. nicht jederzeit zu marke-
gerechten Preisen kaufen oder verkaufen), Wihrungs-
risiko (Gefahr, dass der zugrunde liegende Devisenkurs
bei Wertpapieren, die auf fremde Wihrung lauten,
sinkt).
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